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Viktig information

Vissa definitioner
Med ”Enorama Pharma” eller ”Bolaget” avses, 
beroende på sammanhang, Enorama Pharma AB 
(publ), org. nr 556716-5591, den koncern som  
Enorama Pharma AB (publ) ingår i, eller ett dotter-
bolag till Enorama Pharma AB (publ). Med  
”Memorandumet” avses föreliggande informa-
tionsmemorandum. Med ”Företrädesemissionen” 
eller ”Erbjudandet” avses erbjudandet att teckna 
nya aktier enligt villkoren i Memorandumet. Med 
”Arctic Securities” avses Arctic Securities AS, filial 
Sverige, org. nr 516408-5366. Med ”Euroclear” 
avses Euroclear Sweden AB, org. nr 556112-8074. 
Hänvisning till ”SEK” avser svenska kronor,  
hänvisning till ”EUR” avser euro och hänvisning  
till ”USD” avser amerikanska dollar. Med ”k” avses  
tusen och med ”M” avses miljoner.

Undantag från prospektskyldighet
Detta memorandum uppfyller inte kraven på ett 
prospekt och har inte granskats eller godkänts av 
Finansinspektionen. Skälet är att reglerna om  
prospekt inte kräver att prospekt upprättas för den 
nyemission som memorandumet avser. Grunden  
för undantaget är att det belopp som sammanlagt 
ska betalas av investerarna under en tid av tolv  
månader inte överstiger 2,5 miljoner euro.

All information som lämnas i Memorandumet bör 
noga övervägas, i synnerhet med avseende på  
de specifika förhållanden som framgår i avsnittet  
”Riskfaktorer” och som beskriver vissa risker som  
en investering i Enorama Pharmas aktier kan inne- 
bära. Uttalanden om framtiden och övriga framtida 
förhållanden i detta Memorandum är gjorda av  
styrelsen i Enorama Pharma och är baserade på 
kända marknadsförhållanden. Dessa uttalanden är 
väl genomarbetade, men läsaren uppmärksammas 
på att dessa, såsom alla framtidsbedömningar,  
är förenade med osäkerhet. 

Erbjudandet att teckna aktier enligt Memorandumet  
riktar sig inte, direkt eller indirekt, till sådana personer  
vars deltagande förutsätter ytterligare Memorandum,  
registrerings- eller andra åtgärder än de som följer 
av svensk rätt. Memorandumet får inte distribueras 
i eller till land där distributionen eller Erbjudandet 
enligt Memorandumet förutsätter ytterligare  
registrerings- eller andra åtgärder än sådana som 
följer av svensk rätt eller strider mot tillämpliga  
bestämmelser i sådant land.

Varken teckningsrätter, betalda tecknade aktier 
(”BTA”) eller de nyemitterade aktierna har registrerats  
eller kommer att registreras enligt United States 
Securities Act från 1933 enligt dess senaste lydelse  
och inte heller enligt någon motsvarande lag i någon  
delstat i USA. Erbjudandet omfattar inte personer 
med hemvist i USA, Australien, Japan, Nya Zeeland, 
Singapore, Sydafrika, Hong Kong eller Kanada eller 
i något annat land där Erbjudandet eller distribution 
av Memorandumet strider mot tillämpliga lagar  
eller regler eller förutsätter ytterligare Memorandum,  
registreringar eller andra åtgärder än de krav som 
följer av svensk rätt. Anmälan om teckning av aktier 
i strid med ovanstående kan komma att anses vara 
ogiltig. Följaktligen får teckningsrätter, BTA eller 
aktier inte direkt eller indirekt, utbjudas, säljas vidare  
eller levereras i eller till länder där åtgärd enligt 
ovan krävs eller till aktieägare med hemvist enligt 
ovan.

Tvist
Tvist i anledning av Erbjudandet, innehållet i  
Memorandumet och därmed sammanhängande 
rättsförhållanden ska avgöras av svensk domstol. 
Svensk materiell rätt är exklusivt tillämplig på  
Memorandumet och Erbjudandet.



Marknadsinformation och viss  
framtidsinriktad information
Memorandumet innehåller viss historisk marknads-
information. I det fall information har hämtats från 
tredje part ansvarar Bolaget för att informationen 
har återgivits korrekt. Såvitt Bolaget känner till har 
inga uppgifter utelämnats på ett sätt som skulle 
göra informationen felaktig eller missvisande i för-
hållande till de ursprungliga källorna. Bolaget har 
emellertid inte gjort någon oberoende verifiering  
av den information som lämnats av tredje part, 
varför fullständigheten eller riktigheten i den infor-
mation som presenteras i Memorandumet inte kan 
garanteras. Ingen tredje part enligt ovan har, såvitt 
Bolaget känner till, väsentliga intressen i Bolaget.

Information i Memorandumet som rör framtida  
förhållanden, såsom uttalanden och antaganden  
avseende Bolagets framtida utveckling och  
marknadsförutsättningar, baseras på aktuella  
förhållanden vid tidpunkten för offentliggörandet  
av Memorandumet. Framtidsinriktad information  
är alltid förenad med osäkerhet eftersom den  
avser och är beroende av omständigheter utanför 
Bolagets kontroll. Någon försäkran att bedömningar  
som görs i Memorandumet avseende framtida  
förhållanden kommer att realiseras lämnas därför 
inte, vare sig uttryckligen eller underförstått. Bolaget 
åtar sig inte heller att offentliggöra uppdateringar 
eller revideringar av uttalanden avseende framtida 
förhållanden till följd av ny information eller dylikt 
som framkommer efter tidpunkten för offentlig- 
görandet av Memorandumet. 

Presentation av finansiell information
Viss finansiell information och annan information 
som presenteras i Memorandumet har avrundats 
för att göra informationen lättillgänglig för läsaren. 
Följaktligen överensstämmer inte siffrorna i vissa 
kolumner exakt med angiven totalsumma. Förutom 
när så uttryckligen anges har ingen information i 
Memorandumet granskats eller reviderats av  
Bolagets revisor.

Finansiell rådgivare
Finansiell rådgivare till Bolaget är Arctic Securities 
som biträtt Bolaget i upprättandet av Memorandumet.  
Då samtliga uppgifter i Memorandumet härrör från 
Bolaget friskriver sig Arctic Securities från allt ansvar 
i förhållande till befintliga eller blivande aktieägare 
i Bolaget och avseende andra direkta eller indirekta 
ekonomiska konsekvenser till följd av investerings- 
eller andra beslut som helt eller delvis grundas på 
uppgifter i Memorandumet. Arctic Securities är även 
emissionsinstitut avseende Erbjudandet.

Viktig information om Nasdaq First North
Nasdaq First North är en alternativ marknadsplats 
som drivs av de olika börserna som ingår i Nasdaq. 
Den har inte samma juridiska status som en reglerad  
marknad. Bolag som är noterade på Nasdaq First 
North regleras av Nasdaq First Norths regler och 
inte av de juridiska krav som ställs för handel på 
en reglerad marknad. En placering i ett bolag som 
handlas på Nasdaq First North är mer riskfylld än  
en placering i ett bolag som handlas på en reglerad 
marknad. Alla bolag vars aktier är upptagna till  
handel på Nasdaq First North har en Certified   
Adviser som övervakar att reglerna efterlevs.
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Emissionsbelopp
Cirka 25 MSEK.

Företrädesrätt och teckningsrätter
Den som på avstämningsdagen den 30 oktober  
2018 är registrerad som aktieägare i Enorama 
Pharma äger rätt att med företräde teckna aktier 
i Företrädesemissionen och kommer att erhålla 
en (1) teckningsrätt för varje innehavd aktie. Tio 
(10) teckningsrätter berättigar till teckning av en 
(1) ny aktie. Härutöver erbjuds aktieägare och 
andra investerare att utan företrädesrätt anmäla 
intresse om teckning av nya aktier.

Teckningskurs
52 SEK per ny aktie.

Teckningstid
1 november-16 november 2018.
	
Handel med teckningsrätter
Handel med teckningsrätter sker på Nasdaq 
First North under perioden 1 november–  
14 november 2018.

Tecknings- och garantiåtaganden
Företrädesemissionen omfattas av tecknings-  
och garantiåtaganden upp till 85 procent av  
Företrädesemissionen, motsvarande cirka 21,3 MSEK.  
Enorama Pharma har erhållit teckningsåtaganden 
om cirka 9  MSEK, motsvarande 36 procent av  
Företrädesemissionen. Därutöver har Bolaget  
erhållit emissionsgarantier om cirka 12 MSEK,  
motsvarande cirka 49 procent av Företrädes- 
emissionen. 

ISIN-koder
Aktien:	 ERMA SE0008216329
Teckningsrätt:	 ERMA TR SE0011870302
Betald tecknad aktie:	 ERMA BTA SE0011870310 
 
 
Exempel
En aktieägare har 1 000 aktier i Enorama Pharma  
på avstämningsdagen den 30 oktober 2018.  
Aktieägaren erhåller 1 000 teckningsrätter.  
Teckningsrätterna kan utnyttjas för teckning av  
100 nya aktier för 52 SEK per aktie. Totalt ska  
således 5 200 SEK erläggas för de nya aktierna.  
Efter Företrädesemissionen äger aktieägaren 
1 100 aktier i Enorama Pharma.
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En investering i aktier är förenad med risk. Inför ett eventuellt investeringsbeslut är det viktigt att noggrant analysera 
de riskfaktorer som bedöms vara av betydelse för Enorama Pharma och aktiens framtida utveckling. Nedan beskrivs de 
risker som bedöms vara av betydelse för Enorama Pharma, utan särskild rangordning. Det finns risker både vad avser 
omständigheter som är hänförliga till Enorama Pharma och branschen, samt sådana som är av mer generell karaktär. 
Därtill finns det även risker förenade med aktien och Erbjudandet. Vissa risker ligger utanför Enorama Pharmas kontroll. 
Redovisningen gör inte anspråk på att vara fullständig och samtliga riskfaktorer kan av naturliga skäl inte förutses eller 
beskrivas i detalj, varför en samlad utvärdering även måste innefatta övrig information i Memorandumet, samt en 
allmän omvärldsbedömning. Nedanstående risker och osäkerhetsfaktorer kan ha en väsentlig negativ inverkan på  
Enorama Pharmas verksamhet, finansiella ställning och/eller resultat. Det kan även medföra att aktierna i Enorama 
Pharma minskar i värde, vilket skulle kunna leda till att investerare förlorar hela eller delar av sitt investerade kapital. 
Ytterligare risker som för närvarande inte är kända för Bolaget kan också ha en motsvarande negativ påverkan. 

Riskfaktorer

Risker relaterade till verksamheten och branschen
Kort verksamhetshistorik
Enorama Pharma är ett ungt företag som bedriver 
utvecklingsarbete och kan i ringa grad hänvisa till 
tidigare verksamhetsresultat. Bolagets struktur och 
strategi för utveckling och marknadsföring, liksom 
Bolagets övriga struktur, har tillämpats under relativt 
kort tid. Det finns därför en risk att Bolagets korta 
verksamhetshistorik leder till en mindre effektiv 
utveckling, vilket kan påverka Bolagets verksamhet, 
resultat och finansiella ställning negativt.

Marknadstrender
Enorama Pharma har för avsikt att tillverka och sälja 
nikotinprodukter. Branschen kännetecknas av ett 
fåtal starka aktörer och det kan inte garanteras att 
Bolagets produkter kommer att föredras framför 
konkurrerande företags existerande eller kommande  
produkter på marknaden. Det kan inte heller  
uteslutas att konkurrerande företag kan komma  
att utveckla likvärdiga eller bättre produkter än  
Enorama Pharmas produkter. Framtida produkter 
under utveckling av andra företag kan medföra 
ökad konkurrens och försämrade möjligheter för 
Bolagets produkter med avseende på marknads- 
andel och pris. Branschen kännetecknas vidare av 
intresseorganisationer som via lobbyaktiviteter  
kan komma att påverka hur nikotinprodukter får 
försäljas och marknadsföras på olika marknader. 

Nämnda osäkerhetsfaktorer innebär risker som kan 
inverka negativt på Bolagets förväntade verksamhet,  
resultat och finansiella ställning. 

Politiska och regulatoriska risker 
Enorama Pharma är och kommer framöver vara 
verksamt i flera olika länder. Risker kan uppstå genom  
förändringar av lagar, skatter, tullar, växelkurser och 
andra villkor. Bolaget påverkas även av politiska och 
ekonomiska osäkerhetsfaktorer i dessa länder. För 
att Bolagets nikotinprodukter ska kunna saluföras 
krävs tillstånd från Läkemedelsverket. Det finns en 
risk att Bolaget inte erhåller sådant tillstånd för sina 
produkter. Ovanstående kan medföra negativa  
konsekvenser för Bolagets verksamhet, resultat  
och finansiella ställning. 

Utvecklings- och produktionskostnader 
Inom ramen för Enorama Pharmas verksamhet 
förekommer det risker avseende utveckling och 
produktion. Utvecklingen av kommande produkter 
kan visa sig ta längre tid än beräknat. Ovannämnda 
företeelser kan inverka negativt på Bolagets verk-
samhet, resultat och finansiella ställning.

Samarbeten och kommersialisering av projekt
Det finns en risk att produkter som lanseras på 
marknaden inte kommer att tas emot väl eller bli 
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kommersiella framgångar. Vidare innebär Enorama 
Pharmas affärsmodell ett beroende av flera sam- 
arbetspartners och underleverantörer. Det finns en 
risk att Bolaget framöver inte lyckas ingå fler avtal 
med tillfredsställande villkor, vilket kan ha en negativ  
inverkan på Bolagets verksamhet, resultat och  
finansiella ställning. 

Produktansvar och försäkring
Inom området för hälsovård finns det alltid en  
risk avseende produktansvar. Det går inte att ute-
sluta att Bolagets produkter kan leda till att skade-
ståndskrav riktas mot Bolaget i händelse av  
att sådana produkter orsakar sjukdomar, kropps- 
skador, eller dödsfall. Enorama Pharmas verksamhet 
är utsatt för potentiella ansvarsrisker, som utgör en 
normal aspekt av forskning, utveckling, tillverkning 
och kommersialisering av Bolagets produkter. 
Bolaget har tecknat en företagsförsäkring för den 
verksamhet som bedrivs i dag. Det finns en risk  
att Bolagets försäkring inte är adekvat avseende 
omfattning och belopp. Enorama Pharma kan i 
framtiden misslyckas med att erhålla eller upp- 
rätthålla försäkring på acceptabla villkor, vilket i  
sin tur kan leda till betydande kostnader för rätts- 
liga förfaranden och skadestånd. Ett anspråk mot  
Enorama Pharma, eller ett anspråk som leder till  
betydande negativ exponering, kan ha en negativ 

inverkan på Bolagets verksamhet, resultat och  
finansiella ställning.

Immateriella rättigheter och intern know-how
Enorama Pharma strävar efter att skydda sina  
immateriella rättigheter genom varumärkes- 
registreringar och avtal i de länder där Bolaget  
bedriver eller avser bedriva sin verksamhet.  
Bolaget har i nuläget inga egna godkända patent, 
men en nationell och en internationell patent- 
ansökan har lämnats in. Det finns en risk att ansökan 
om patent inte beviljas. Bolagets know-how kan 
genom informationsläckage eller spridning på  
annat sätt bli känd. Sådant informationsläckage  
eller spridning kan medföra att andra aktörer kan 
komma att självständigt utveckla och lansera liknande,  
konkurrerande produkter, vilket kan påverka Bolagets  
verksamhet, resultat och finansiella ställning. Det 
finns även en risk att andra bolag inom sektorn 
innehar immateriella rättigheter på vilka Bolagets 
verksamhet skulle kunna hävdas inkräkta. Ersättning 
till tredje part för intrång i och/eller användning av 
tredje parts immateriella rättigheter kan innebära 
minskade intäkter eller ökade kostnader, vilket skulle 
påverka Bolagets verksamhet, resultat och finansiella 
ställning negativt. 

forts.
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Valutarisker 
Valutarisker utgör risken för att valutakursför-
ändringar påverkar Enorama Pharmas resultat, 
finansiella ställning och/eller kassaflöden negativt. 
Valutarisker återfinns både i form av transaktions- 
och omräkningsrisker. 

Osäkerhet i framtidsbedömningar
I detta Memorandum redogör Enorama Pharma för 
Bolagets framtidsbedömningar och antaganden
som ligger till grund för Bolagets strategiska över-
väganden. Samtliga bedömningar och antaganden 
är styrelsens och ledningens bästa uppskattningar 
av den kommande utvecklingen. Det ska dock
framhållas att framtida bedömningar och antaganden  
endast är just framtida bedömningar av en tänk- 
bar utveckling.

Beroendet av nyckelpersoner
Enorama Pharma är i hög grad beroende av  
Bolagets ledande befattningshavare och andra 
nyckelpersoner. Om Bolaget skulle förlora någon  
av sina nyckelmedarbetare skulle detta kunna  
komma att inverka negativt på Bolagets expansion 
och tillväxt. Ovanstående kan ha en negativ inverkan  
på Bolagets verksamhet. 

Lån från huvudägare
Bolaget har ingått flera låneavtal med Bolagets  
huvudägare Swede Unipharma AB om totalt           
12,5 MSEK. Swede Unipharma AB har till en större 
del lånefinansierat sina åtaganden, och som en del 
av lånefinansieringen pantsatt aktier i Bolaget.  
För det fall Swede Unipharma AB inte kan betala 
amorteringar och räntor enligt låneavtalet kan 
Swede Unipharma AB tvingas sälja aktier i Bolaget, 
vilket i sin tur kan påverka aktiekursen negativt.

forts.
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Likviditeten i Bolagets aktie
Bolaget kan inte förutse i vilken mån investerar- 
intresse kommer att leda till utveckling och upp- 
rätthållande av en aktiv och likvid handelsmarknad  
för de nyemitterade aktierna eller Bolagets befintliga  
aktier. Om en aktiv och likvid handel inte kan upp-
rätthållas kan det innebära svårigheter att avyttra 
aktierna. 

Handelsplats
Aktierna i Enorama Pharma är upptagna till handel 
på Nasdaq First North. Nasdaq First North är en 
alternativ marknadsplats (multilateral trading facility) 
som ägs av Nasdaq. Den har inte samma juridiska 
status som en reglerad marknad. Bolag på Nasdaq 
First Norh regleras av ett särskilt regelverk och  
inte av de juridiska krav som ställs för handel på  
en reglerad marknad, utan ett mindre omfattande  
regelverk anpassat till företrädesvis mindre bolag  
och tillväxtbolag. En investering i ett bolag som 
handlas på Nasdaq First North är mer riskfylld än  
en investering i ett börsnoterat bolag. 

Framtida utdelning
Eventuella framtida utdelningar, och storleken  
på sådana, är beroende av bland annat Bolagets 

Risker relaterade till aktien och Företrädesemissionen
framtida resultat, finansiella ställning, rörelse- 
kapitalbehov och likviditet. Eventuell utdelning  
beslutas av bolagsstämman efter förslag från  
styrelsen. Det finns en risk att Enorama Pharma  
i framtiden inte kommer att lämna utdelning.  
Bolagets huvudägare Swede Unipharma har  
lämnat ett villkorat aktieägartillskott till Bolaget 
vilket inverkar på Bolagets möjlighet att lämna 
utdelning. 

Handel med teckningsrätter
Teckningsrätter kommer att handlas på Nasdaq  
First North under perioden från och med den  
1 november 2018 till och med den 14 november 
2018. Det är inte säkert att det utvecklas en aktiv 
handel i teckningsrätterna eller att tillräcklig lik-
viditet kommer att finnas. Om en sådan marknad 
utvecklas kommer kursen på teckningsrätterna bl.a. 
bero på kursutvecklingen för utestående aktier i 
Bolaget och kan bli föremål för större volatilitet än 
kursen för sådana aktier. En låg likviditet och hög 
volatilitet i teckningsrätterna kan medföra att det 
blir svårare att köpa eller sälja teckningsrätterna. 
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Malmö den 30 oktober 2018
Enorama Pharma AB (publ), Styrelsen

1) Emissionskostnaderna beräknas uppgå till 3,6 MSEK.

Styrelsen i Enorama Pharma beslutade den 23 oktober  
2018, med stöd av bemyndigande vid årsstämman 
den 16 maj 2018, om nyemission av aktier med 
företrädesrätt för befintliga aktieägare. Innehav av 
tio (10) aktier på avstämningsdagen den 30 oktober 
2018 berättigar till teckning av en (1) aktie till en 
teckningskurs om 52 SEK. Teckningstiden löper  
under perioden 1 november–16 november 2018. 
Vid full teckning av Företrädesemissionen tillförs 
Bolaget cirka 25 MSEK före emissionskostnader1. 

Vid fullteckning i Företrädesemissionen ökar  
aktiekapitalet med högst 75 263,59 SEK, från  
752 636,72 SEK till högst 827 900,31 SEK, genom 
nyemission av högst 481 687 aktier, envar med ett 
kvotvärde om cirka 0,16 SEK. Aktieägare som väljer 
att inte delta i Företrädesemissionen kommer att få 
sin ägarandel utspädd med högst cirka 9,1 procent 
av kapitalet och rösterna, men har möjlighet att sälja 
sina teckningsrätter för att, helt eller delvis, erhålla 
kompensation för utspädningen.

Om inte samtliga aktier tecknats med stöd av  
teckningsrätter ska tilldelning av resterande aktier  
inom ramen för Företrädesemissionens högsta  
belopp ske i första hand till de som tecknat aktier  
med stöd av teckningsrätter (oavsett om de var  
aktieägare på avstämningsdagen eller inte) och  
som anmält intresse för teckning av aktier utan  
stöd av teckningsrätter och för det fall tilldelning  
till dessa inte kan ske fullt ut ska tilldelning ske  
pro rata i förhållande till det antal teckningsrätter 
som var och en av de som anmält intresse att  
teckna aktier utan stöd av teckningsrätter nyttjat 

för teckning av aktier; i andra hand till annan som 
tecknat aktier i Företrädesemissionen utan stöd av 
teckningsrätter och för det fall tilldelning till dessa 
inte kan ske fullt ut ska tilldelning ske pro rata i 
förhållande till det antal aktier som tecknaren totalt 
anmält sig för teckning av; och i tredje hand till  
de som har lämnat emissionsgarantier avseende 
teckning av aktier, i proportion till sådana garanti-
åtagande. I den mån tilldelning i något led enligt 
ovan inte kan ske pro rata ska tilldelning ske  
genom lottning.

Företrädesemissionen är säkerställd upp till  
85 procent genom teckningsåtaganden om cirka  
9 MSEK, motsvarande cirka 36 procent av Före-
trädesemissionen och emissionsgarantier om 
cirka 12 MSEK, motsvarande cirka 49 procent av 
Företrädesemissionen. Samtliga parter som ingått 
garantiåtagande har även ingått teckningsåtagande 
i Företrädesemissionen.

Baulos Gruppen har ingått teckningsåtagande  
om 3 MSEK och garantiåtagande om 5 MSEK mot- 
svarande 32 procent av Företrädesemissionen.
Styrelseledamöter, ledande befattningshavare och 
anställda deltar i Företrädesemissionen genom 
teckningsåtaganden, bl.a. VD Mats Rönngard och 
vice VD Annette Agerskov.

Härmed  inbjuds aktieägarna i Enorama Pharma att 
med företrädesrätt teckna aktier i Bolaget i enlighet 
med villkoren i Memorandumet. 

Inbjudan till teckning av aktier  
i Enorama Pharma AB (publ)
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Innehållsförteckning



Enorama Pharma är ett svenskt läkemedelsföretag 
med ett tydligt mål om att bli en ledande global
leverantör av konsumentvänliga medicinska tug�-
gummin. Bolagets grundteknologi, ChewMed®, 
möjliggör administration av aktiva beprövade 
läkemedelssubstanser via tuggummin. Enorama 
Pharmas unika tillverkningsmetod möjliggör att  
aktiva substanser behåller sina läkemedelsegen- 
skaper i tuggummit. 

Den första produkten väntas nå marknaden 2019
Affärsmodellen vilar på att erbjuda tuggummin som 
private label till internationella läkemedelsbolag, 
apotek och detaljhandelskedjor. Bolagets första 
produktlinje utgörs av ett nikotintuggummi för 
premiumsegmentet och väntas lanseras på mark-
naden 2019. Samtliga tester är klara och ansökan 
till Läkemedelsverket om läkemedelsregistrering 
lämnades in i september 2018. Enorama Pharma 
erhöll partihandelstillstånd i början av september 
2018. Bolaget har ansökt om internationellt patent 
avseende formuleringen av nikotintuggummi i syfte 
att skydda produkten. Varumärkena ChewMed® 
(tuggummi-plattformen) och Nicobright (nikotin- 
tuggummit) har varumärkesregistrerats.

Två kunder har redan tecknat avtal  
om nikotintuggummit
Den globala marknaden för nikotintuggummi som 
NRT (Nicotine Replacement Therapy) uppgick till 
1,7 miljarder USD 20161 och det finns generellt ett 
växande behov av läkemedel för avvänjning mot 
skadliga tobaksprodukter. Bolaget har redan i dag 
två avtal avseende framtida försäljning. Det ena av-
talet är med ett nordeuropeiskt läkemedelsföretag 
som utvecklar samt marknadsför läkemedelspro-
dukter. Det andra avtalet är med det internationella, 
indiska bolaget Dr. Reddy’s Laboratories Ltd och 
avser utveckling och framställning för den Nord- 

amerikanska marknaden. Avtalet med Dr Reddy’s 
ger Enorama Pharma intäkter genom kostnads-
täckning för det pågående utvecklingsarbetet och 
intäkter vid framtida produktion och försäljning.

Ytterligare möjliga användningsområden:  
medicinsk cannabis och allergisk rinit
Enorama Pharma söker aktivt ytterligare använd-
ningsområden för ChewMed®-plattformen. Bland 
annat har ett flertal aktiva substanser utvärderats 
mot allergisk rinit med positivt gensvar. Bolaget 
söker för närvarande partners för tillämpning av 
administrationsplattform inom allergisk rinit. Under 
2018 har Enorama Pharma utvärderat affärsmöjlig-
heter inom segmentet medicinsk cannabis i USA. 
Resultatet visar att potentialen är stor. Bolaget ser 
också goda möjligheter att i framtiden kunna driva 
utvecklingsarbetet tillsammans med partners som 
redan är verksamma inom medicinsk cannabis.  
Enorama Pharma avser att bedriva vidareutveckling  
av medicinska cannabistuggummin genom ytterligare  
tester med avsikt att kunna fastställa en affärsplan 
under första halvåret 2019, varefter beslut om  
fortsatt utvärdering kommer att kommuniceras.

Företrädesemissionen tillför nödvändigt rörelse- 
kapital för såväl lansering som utvecklingsarbete
Det befintliga rörelsekapitalet är enligt styrelsens 
bedömning inte tillräckligt för Enorama Pharmas  
aktuella behov under den kommande 12-månaders- 
perioden. Mot bakgrund av ovanstående har styrelsen  
beslutat om genomförandet av Företrädesemissionen  
om cirka 25 MSEK, vilken vid fullteckning tillför Bola-
get cirka 21,5 MSEK efter emissionskostnader. Per 
den 30 september 2018 uppgick Bolagets likvida 
medel till 0,6 MSEK, vilket tillsammans med inbe-
talningar under oktober 2018 är tillräckligt för drift 
av verksamheten fram till och med november 2018. 
Bolaget har utestående räntebärande lån om totalt 

Bakgrund och motiv

1) Technavio. Global Tobacco Alternative Gums Market 2017-2021, 2017.
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14,9 MSEK till dels huvudägaren Swede Unipharma 
AB (12,5 MSEK) och dels ALMI (2,4 MSEK), vilka 
planeras amorteras i enlighet med avtal eller över-
enskommelse och avses återbetalas när kassaflöden 
i Bolaget tillåter. Därutöver har Bolaget fått ett villkorat 
aktieägartillskott från Swede Unipharma om 4 MSEK.

Motivet till Företrädesemissionen om cirka 25 MSEK 
vid full teckning före emissionskostnader2 är primärt 
att finansiera aktiviteter som är direkt relaterade till 
lansering av nikotintuggummin i EU vilket inkluderar 
följande åtgärder, ordnade efter prioriteringsordning  
med angivelse av uppskattad fördelning: 

	 Registrering av nikotintuggummi för olika  
marknader – 6 % (1,5 MSEK)

	 Intensifierat försäljningsarbete nikotintuggummi 
och ChewMed  - 4 % (1,0 MSEK)

	 Vidareutveckling av medicinskt cannabis- 
tuggummi - 6 % (1,5 MSEK) 

	 Delvis återbetalning av lån till Swede Unipharma AB  
(2 MSEK) och slutamortering av lån till ALMI  
(2,4 MSEK) - 17 % (4,4 MSEK)  

	 Allmänt rörelsekapitalbehov (administration,  
personal etc.) 67 % (16,7 MSEK)

Användning av kapital enligt ovan vilar på antagande 
om intäkter under den kommande 12 månaders pe-
rioden. Styrelsen bedömer att Bolaget, vid en teck-
ningsgrad om 85 procent av Företrädesemissionen,  
erhåller kapital som räcker åtminstone till december 
2019.

Tecknings- och garantiåtaganden
Företrädesemissionen är säkerställd upp till 85 pro-
cent genom teckningsåtaganden om cirka 9 MSEK,
motsvarande cirka 36 procent av Företrädesemis-
sionen och emissionsgarantier om cirka 12 MSEK,

motsvarande cirka 49 procent av Företrädesemis-
sionen. Samtliga parter som ingått garantiåtagande 
har även ingått teckningsåtagande i Företrädes- 
emissionen. Baulos Gruppen har ingått tecknings- 
åtagande om 3 MSEK och garantiåtagande om  
5 MSEK motsvarande 32 procent av Företrädes- 
emissionen. Styrelseledamöter, ledande befatt-
ningshavare och anställda deltar i Företrädesemis-
sionen genom teckningsåtaganden, bl.a. VD Mats 
Rönngard och vice VD Annette Agerskov.

Skulle den förväntade emissionslikviden – trots  
föreliggande tecknings- och garantiåtaganden  
– inte inflyta som planerat och skulle Enorama  
Pharma inte lyckas generera intäkter eller genom- 
föra kostnadsneddragningar, kan Bolaget tvingas 
behöva söka ytterligare extern finansiering eller 
driva projekt i högre grad tillsammans med en  
eller flera samarbetspartners alternativt senare- 
lägga eller avbryta utvecklingsplaner, vilket skulle  
kunna försena Bolagets kommersialiseringsplaner.  
Fokus kommer att riktas på de aktiviteter som vid  
tidpunkten bedöms som mest relevanta för att öka  
värdet i Bolaget. Detta kan i förlängningen innebära 
att Bolagets verksamhet kan behöva begränsas.  
I förlängningen finns risk att, för det fall alla finan-
sieringsmöjligheter misslyckas, att Bolaget skulle 
kunna försättas i konkurs.

Styrelsen för Enorama Pharma är ansvarig för 
innehållet i Memorandumet. Härmed försäkras 
att styrelsen för Enorama Pharma har vidtagit alla 
rimliga försiktighetsåtgärder för att säkerställa att 
uppgifterna i Memorandumet, såvitt styrelsen vet, 
överensstämmer med faktiska förhållanden och att 
ingenting är utelämnat som skulle kunna påverka 
dess innebörd.

2) Emissionskostnaderna beräknas uppgå till 3,6 MSEK.
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Malmö den 30 oktober 2018
Enorama Pharma AB (publ), Styrelsen

Innehållsförteckning



I dag står vi på tröskeln till det kommersiella 
genombrottet för Enorama Pharmas första 
produkt – ett nikotintuggummi som i tester 
har bedömts vara överlägset. 

Ända sedan Bolaget startades har siktet varit inställt 
på att utveckla ett attraktivt nikotintuggummi för de 
tillfällen man inte kan, vill eller får röka. Det som en 
gång började som en vision, är i dag verklighet. 

Globalt finns det mer än en miljard rökare och be-
hovet av rökavvänjningsprodukter ökar, inte minst 
då allt fler länders hälsomyndigheter engagerar sig 
i kampen mot rökning. Vår affärsidé är att erbjuda 
internationella läkemedelsföretag, apotek och detalj- 
handelskedjor vårt nikotintuggummi som Private 
Label. En affärsmodell som är kommersiellt kraftfull.

Vi befinner oss i en optimal position för att inten- 
sifiera våra affärsutvecklingsaktiviteter. Vi ser  

fantastiska möjligheter för oss att lansera våra  
produkter på fler marknader. Produkten är klar,  
registreringsansökan är inlämnad och under 2019 
väntas de första myndighetstillstånden. Därefter 
kan våra leveranser ta fart och intäkterna från våra 
kundavtal har stark potential att generera ett bra 
kassaflöde. Avtalet med Dr. Reddy´s innebär ett  
genombrott för vårt nikotintuggummi, som där- 
igenom når de betydande nordamerikanska  
marknaderna via etablerade kanaler. 

Men våra framtidsutsikter sträcker sig bortom de 
kundavtal vi har i dag. Framåt kommer vi därför  
intensifiera försäljning och marknadsbearbetning  
för vårt nikotintuggummi. Vi möter stort intresse  
på marknaden och ser goda möjligheter att göra  
ytterligare affärer inför kommande lansering. 

ChewMed® – Enorama Pharmas plattform för  
medicinska tuggummin – är utvecklad specifikt  
för administrering av läkemedel. Vår tillverknings-

VD har ordet
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och intensifierar både försäljning  
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metod medför på ett utmärkt sätt att aktiva substanser  
behåller sina läkemedelsegenskaper när de har 
tillsatts i tuggummit. 

Potentialen är därför så mycket större än enbart 
nikotintuggummin. Vårt fokus är generiska sub- 
stanser på en global marknad. Utöver nikotin så har 
vi genomfört en förstudie kring allergisk rinit, där 
det finns en handfull preparat med tuggummit som 
möjlig bärare. För närvarande söker vi aktivt efter  
en strategisk partner för fortsatt utveckling.

Ett annat möjligt applikationsområde är tuggummit 
som bärare av medicinsk cannabis, främst i syfte  
att ge smärtlindring för olika patientgrupper. Vi har  
följt marknaden och utvecklingen inom medicinsk 
cannabis med stort intresse i flera år och trenden 
mot liberalisering är tydlig. Marknadstillväxten drivs 
av en legaliseringsvåg i västvärlden, men också av 
flera kliniska studier som påvisar nyttan med medi-
cinsk cannabis. Vår avsikt är att utveckla produkten 

vidare, söka och utvärdera olika möjliga samarbets- 
partners samt att ta fram en affärsplan för området 
under första halvåret 2019. 

Vår ambition är mycket hög – vi vill vara en ledande,  
global leverantör av medicinska tuggummin. Att det  
är möjligt har vi bevisat genom att leverera enligt de 
åtaganden som vi hittills har gjort. Milstolpe efter mil- 
stolpe har vi stabilt tagit oss vidare framåt. Företrädes- 
emissionen ger oss möjligheter att gå stärkta in i 
nästa fas, där vi lanserar vår första produkt samtidigt 
som vi utforskar nya möjligheter för vår plattform. 

Jag är stolt över vad vi har uppnått och förväntans-
full inför framtiden för vårt medicinska tuggummi.  
Vi vill tacka för det förtroende vi mottagit och väl-
komnar såväl befintliga som nya aktieägare att följa 
med på en spännande resa tillsammans med oss  
på Enorama Pharma.

MATS RÖNNGARD, VD ENORAMA PHARMA
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Företrädesemissionen ger oss  
möjligheter att gå stärkta in  
i nästa fas, där vi lanserar vår  
första produkt samtidigt som  
vi utforskar nya möjligheter  
för vår plattform.

Innehållsförteckning



Företrädesrätt till teckning
Den som på avstämningsdagen den 30 oktober 2018  
är registrerad som aktieägare i Enorama Pharma äger  
rätt att med företräde teckna aktier i Företrädesemissionen.  
Innehav av tio (10) aktier berättigar till teckning av en (1) 
ny aktie. Härutöver erbjuds aktieägare och andra investe-
rare att utan företrädesrätt anmäla intresse om teckning  
av nya aktier.

Teckningskurs
Teckningskursen är 52 SEK per aktie. Courtage utgår ej.

Avstämningsdag
Avstämningsdag hos Euroclear för fastställande av  
vem som är berättigad att erhålla teckningsrätter är den 
30 oktober 2018. Sista dag för handel med Enorama  
Pharmas aktie med rätt att erhålla teckningsrätter är den 
26 oktober 2018. Aktien handlas exklusive rätt att erhålla 
teckningsrätter från och med den 29 oktober 2018.

Teckningsrätter
Rätten att teckna aktier utövas med stöd av tecknings-
rätter. För varje aktie i Enorama Pharma som innehas på 
avstämningsdagen erhålls en (1) teckningsrätt. Tio (10)
teckningsrätter berättigar till teckning av en (1) ny aktie.

Handel med teckningsrätter
Handel med teckningsrätter sker på Nasdaq First North 
under perioden 1 november–14 november 2018.  
Bank eller annan förvaltare handlägger förmedling av  
köp eller försäljning av teckningsrätter. Den som önskar 
köpa eller sälja teckningsrätter ska därför vända sig till  
sin bank eller annan förvaltare. Vid sådan handel utgår 
normalt courtage.

Teckningstid
Anmälan om teckning av aktier genom utnyttjande av 
teckningsrätter ska ske genom samtidig kontant betalning 
under perioden 1 november–16 november 2018.  
Observera att teckningsrätter som inte utnyttjas blir  
ogiltiga efter teckningstidens utgång och förlorar där- 
med sitt värde. Outnyttjade teckningsrätter kommer att  
avregistreras från respektive aktieägares VP-konto utan 
avisering från Euroclear. För att förhindra förlust av värdet 
på teckningsrätterna måste de antingen utnyttjas för  
teckning av aktier senast den 16 november  2018 eller 
säljas senast den 14 november 2018. Styrelsen för Bolaget 
äger rätt att förlänga den tid under vilken anmälan om 
teckning och betalning kan ske. En eventuell förlängning 
av teckningstiden offentliggörs genom pressmeddelande 
senast den 16 november 2018.

Teckning och betalning med stöd av teckningsrätter
Direktregistrerade aktieägare
De aktieägare som på avstämningsdagen är registrerade 
i den av Euroclear för Bolagets räkning förda aktieboken 
erhåller förtryckt emissionsredovisning med bifogad  
inbetalningsavi från Euroclear. Av den förtryckta emissions- 
redovisningen framgår bland annat antalet erhållna  
teckningsrätter. Den som är upptagen i den i anslutning 
till aktieboken särskilt förda förteckningen över panthavare  
med flera erhåller inte någon emissionsredovisning utan 

underrättas separat. Någon separat VP-avi som redovisar 
registreringen av teckningsrätter på aktieägares VP-konto 
kommer inte att skickas ut.

Anmälan om teckning av aktier med stöd av tecknings- 
rätter ska ske genom samtidig kontant betalning.  
Observera att det kan ta upp till tre bankdagar för  
betalningen att nå mottagarkontot. Anmälningssedel  
som sänds med post bör därför avsändas i god tid före 
sista teckningsdagen. Teckning och betalning ska ske  
i enlighet med något av nedanstående alternativ:

1. Förtryckt inbetalningsavi från Euroclear
I det fall samtliga på avstämningsdagen erhållna  
teckningsrätter utnyttjas för teckning av aktier ska den 
förtryckta inbetalningsavin från Euroclear användas som 
underlag för anmälan om teckning genom betalning. Den 
särskilda anmälningssedeln ska därmed inte användas. 
Inga tillägg eller ändringar får göras i den på inbetalnings-
avin förtryckta texten. Anmälan är bindande.

2. Särskild anmälningssedel
I det fall teckningsrätter förvärvas eller avyttras eller  
om aktieägaren av andra skäl avser att utnyttja ett annat  
antal teckningsrätter än vad som framgår av den förtryckta 
inbetalningsavin från Euroclear ska särskild anmälnings- 
sedel användas. Anmälan om teckning genom betalning 
ska ske i enlighet med de instruktioner som anges på den 
särskilda anmälningssedeln. Den förtryckta inbetalnings-
avin från Euroclear ska därmed inte användas. Särskild 
anmälningssedel kan beställas från Arctic Securities via 
telefon, e-post eller laddas ned från hemsidan. Särskild 
anmälningssedel ska vara Arctic Securities tillhanda  
senast kl 15.00 den 16 november 2018. Endast en  
anmälningssedel per person eller firma kommer att  
beaktas. I det fall fler än en anmälningssedel insändes 
kommer enbart den sist inkomna att beaktas. Ofullständig 
eller felaktigt ifylld särskild anmälningssedel kan komma 
att lämnas utan avseende. Anmälan är bindande. Ifylld 
särskild anmälningssedel skickas eller lämnas till:

Arctic Securities
Emissionsavdelningen/Enorama Pharma
Biblioteksgatan 8, 111 46 Stockholm

Telefon: 	 +46 8 446 860 70
E-post: 	 subscription@arctic.com
Webbplats: 	 www.arctic.com/secse

Förvaltarregistrerade aktieägare  
med depå hos bank eller annan förvaltare 
De aktieägare som på avstämningsdagen är förvaltar- 
registrerade hos bank eller annan förvaltare erhåller  
ingen emissionsredovisning från Euroclear. Teckning  
och betalning ska avseende förvaltarregistrerade  
aktieägare ske i enlighet med anvisningar från  
respektive bank eller annan förvaltare.

Teckning utan stöd av teckningsrätter
Anmälan om teckning av aktier utan stöd av tecknings- 
rätter ska ske under samma period som anmälan om  
teckning av aktier med stöd av teckningsrätter, det vill 
säga under perioden 1 november–16 november 2018.

Villkor och anvisningar
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För det fall att inte samtliga aktier tecknats med stöd av 
teckningsrätter ska styrelsen, inom ramen för Företrädes-
missionens högsta belopp, besluta om tilldelning av aktier 
tecknade utan stöd av teckningsrätter. I sådant fall ska 
aktier i första hand tilldelas dem som också tecknat aktier 
med stöd av teckningsrätter, oavsett om de var aktieägare 
på avstämningsdagen eller inte, pro rata i förhållande  
till det antal teckningsrätter som var och en utnyttjat för 
teckning, i andra hand övriga som anmält intresse av 
att teckna aktier utan stöd av teckningsrätter, pro rata i 
förhållande till deras anmälda intresse, och i tredje hand 
dem som garanterat nyemissionen, pro rata i förhållande 
till ställda emissionsgarantier. I den mån tilldelning enligt 
ovan inte kan ske pro rata ska tilldelning ske genom  
lottning.

Direktregistrerade aktieägare
Direktregistrerade aktieägares intresseanmälan att  
teckna aktier utan stöd av teckningsrätter ska göras på 
anmälningssedel som ifylls, undertecknas och därefter 
skickas eller lämnas till Arctic Securities med adress enligt 
ovan. Anmälningssedel kan beställas från Arctic Securities 
via telefon, e-post eller laddas ned från hemsidan.  
Anmälningssedeln ska vara Arctic Securities tillhanda 
senast kl 15.00 den 16 november 2018. Endast en  
anmälningssedel per person eller firma kommer att  
beaktas. För det fall fler än en anmälningssedel insändes 
kommer enbart den sist inkomna att beaktas. Ofullständig  
eller felaktigt ifylld anmälningssedel kan komma att lämnas  
utan avseende. Anmälan är bindande. Besked om even-
tuell tilldelning lämnas genom utskick av avräkningsnota, 
vilken ska betalas i enlighet med  anvisningarna på  
denna. Meddelande utgår endast  till dem som erhållit 
tilldelning.

Förvaltarregistrerade aktieägare med depå  
hos bank eller annan förvaltare 
Förvaltarregistrerade aktieägares intresseanmälan att 
teckna aktier utan stöd av teckningsrätter ska göras i  
enlighet med anvisningar från respektive bank eller  
annan förvaltare.

Utländska aktieägare
Aktieägare som är bosatta utanför Sverige och som öns-
kar delta i Företrädesemissionen ska sända den förtryckta 
inbetalningsavin, i det fall samtliga erhållna teckningsrät-
ter utnyttjas, eller särskild anmälningssedel, om ett annat 
antal teckningsrätter utnyttjas, tillsammans med betalning 
till adress enligt ovan. Betalning ska erläggas till Arctic 
Securities bankkonto i DNB med följande kontouppgifter:

Bank: DNB (Den Norske Bank)
IBAN-nummer: SE6691900000091954995018
SWIFT: DNBASESXXXX

Observera att till följd av restriktioner i värdepappers- 
lagstiftningen riktar sig Företrädesemissionen inte till  
personer som är bosatta eller har registrerad adress i  
USA, Australien, Japan, Nya Zeeland, Singapore, Syd- 
afrika, Hong Kong, Kanada eller andra länder där  
deltagande förutsätter ytterligare prospekt, registrering 
eller andra åtgärder än de som följer av svensk rätt.  
Aktieägare med registrerad adress i något av dessa  

länder uppmanas att kontakta Arctic Securities för att 
erhålla likvid från försäljning av erhållna teckningsrätter, 
efter avdrag för försäljningskostnader, som dessa inne- 
havare annars hade varit berättigade till. Utbetalning  
av sådan försäljningslikvid kommer inte att ske om  
nettobeloppet understiger 200 SEK.

Betald tecknad aktie (BTA)
Teckning genom betalning registreras hos Euroclear  
så snart detta kan ske, vilket normalt innebär upp till tre 
bankdagar efter betalning. Därefter erhåller tecknaren  
en VP-avi med bekräftelse att inbokning av betalda  
tecknade aktier (BTA) har skett på tecknarens VP-konto. 
Aktieägare som har sitt innehav förvaltarregistrerat via 
depå hos bank eller annan förvaltare får information  
från respektive förvaltare.

Handel med BTA
Handel med BTA kommer att ske på Nasdaq First North 
från och med den 1 november 2018 fram till dess att  
Bolagsverket har registrerat Företrädesemissionen.  
Denna registrering beräknas ske vecka 49 2018.

Leverans av aktier
BTA kommer att ersättas av aktier så snart Företrädes- 
emissionen har registrerats av Bolagsverket. Efter denna 
registrering kommer BTA att bokas ut från respektive 
VP-konto och ersättas av aktier utan särskild avisering.  
Sådan ombokning beräknas ske vecka 50 2018. De  
nyemitterade aktierna kommer att tas upp till handel  
på Nasdaq First North i samband med att Företrädes- 
emissionen registreras av Bolagsverket.

Rätt till utdelning
De nyemitterade aktierna berättigar till utdelning första 
gången på den avstämningsdag för utdelning som in-
träffar närmast efter det att aktierna har förts in i Bolagets 
aktiebok.

Övrig information
Styrelsen för Enorama Pharma äger inte rätt att avbryta, 
återkalla eller tillfälligt dra in Erbjudandet att teckna aktier 
i Bolaget i enlighet med villkoren i Memorandumet.  
En teckning av nya aktier är oåterkallelig och tecknaren 
kan inte upphäva eller modifiera en teckning av nya aktier. 
Ofullständiga eller felaktigt ifyllda anmälningssedlar kan 
komma att lämnas utan beaktande. Om teckningslikviden 
inbetalas för sent, är otillräcklig eller betalas på felaktigt 
sätt kan anmälan om teckning komma att lämnas utan-
beaktande eller teckning komma att ske med ett lägre 
belopp. Betald likvid som ej tagits i anspråk kommer i så 
fall att återbetalas. Om flera anmälningssedlar av samma 
kategori inges kommer endast den anmälningssedel som 
senast kommit Arctic Securities tillhanda att beaktas. För 
sent inkommen inbetalning på belopp som understiger 
100 SEK återbetalas endast på begäran. 

Offentliggörande av Företrädesemissionens utfall
Utfallet i Företrädesemissionen kommer att offentliggöras 
genom pressmeddelande, vilket beräknas ske omkring 
den 22 november 2018.
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Så här gör du för att teckna aktier

Du tilldelas teckningsrätter

För dig som har VP-konto

För dig som har depå hos bank eller annan förvaltare

För dig som har VP-konto

För dig som har depå hos bank eller annan förvaltare 

Så här utnyttjar du dina teckningsrätter

1

2

1 aktie

10 teckningsrätter + 52 SEK

1 teckningsrätt

1 nyemitterad aktie

För varje aktie i Enorama Pharma du innehar på 
avstämningsdagen den 30 oktober 2018...  

Om du har dina aktier i Enorama  
Pharma på ett VP-konto framgår  
antalet teckningsrätter som du har  
erhållit på den förtryckta emissions- 
redovisningen från Euroclear.

Om du har dina aktier i Enorama  
Pharma på en depå hos bank eller  
annan förvaltare får du information  
från din förvaltare om antalet  
teckningsrätter som du har erhållit.

Fyll i anmälningssedel  
för teckning av aktier  
utan företrädesrätt som 
finns att ladda ned på  
www.enorama.se samt på 
www.arctic.com/secse

Anmälningssedeln ska 
vara Arctic Securities 
tillhanda senast den  
16 november 2018

Om du blir tilldelad aktier 
får du en avräkningsnota 
som ska betalas enligt 
anvisningar på denna.

Intresseanmälan att teckna aktier  
ska göras genom din bank eller  
annan förvaltare.

Om du utnyttjar samtliga tecknings- 
rätter ska den förtryckta emissions- 
redovisningen från Euroclear användas.

I det fall teckningsrätter förvärvas  
eller avyttras eller om du av andra  
skäl avser att utnyttja ett annat antal  
teckningsrätter ska du fylla i och  
skicka in ”Särskild anmälningssedel”  
som kan erhållas från Arctic Securities  
via telefon, e-post eller  
www.arctic.com/secse.

För att teckna aktier, följ instruktioner  
som du får från din förvaltare.

För att teckna aktier, följ instruktioner  
som du får från din förvaltare.

Tio teckningsrätter berättigar till teckning  
av en ny aktie för 52 SEK per ny aktie.

... erhåller du en (1) teckningsrätt.

EXEMPEL: En aktieägare har 1 000 aktier i Enorama 
Pharma på avstämningsdagen den 30 oktober 2018. 
Aktieägare erhåller 1 000 teckningsrätter. Tecknings- 
rätterna kan utnyttjas för teckning av 100 nya aktier för 
52 SEK per aktie. Efter emissionen äger aktieägaren  
1 100 aktier i Enorama Pharma.

Så här tecknar du aktier med företrädesrätt

Så här tecknar du aktier utan företrädesrätt

OBS!  
Betalning ska  

ske senast den  
16 november 

2018
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Marknadsöversikt
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Nedan följer en översiktlig beskrivning över de 
marknader vilka Enorama Pharma är verksamt inom, 
med fokus på den relevanta marknaden för Bolagets 
första produkt – nikotintuggummit - vilken är Nico-
tine Replacement Therapy (“NRT”). Viss information 
har inhämtats från externa källor och Bolaget har 
återgett sådan information korrekt i Memorandumet.  
Även om Bolaget anser dessa källor vara tillförlitliga  
har ingen oberoende verifiering gjorts, varför riktig- 
heten eller fullständigheten i informationen inte  
kan garanteras. Såvitt Bolaget känner till, och kan  
försäkra sig om genom jämförelse med annan bolags- 
information som offentliggjorts av den tredje part 
varifrån informationen hämtats, har dock inga upp-
gifter utelämnats på ett sätt som skulle göra den 
återgivna informationen felaktig eller missvisande. 

Introduktion till  
Nicotine Replacement Therapy (NRT)
Enorama Pharma avser att underlätta för människor 
att sluta röka och leva hälsosammare. Även om färre 
röker i västvärlden så tillkommer varje år miljontals 
nya rökare som i framtiden behöver stöd för att sluta  
röka. Erfarenheter visar att det ofta kräver mellan 
8-10 försök innan permanent rökstopp nås. Det är 
inte heller ovanligt att vana rökare använder nikotin-
tuggummin när möjligheter till rökning saknas, till 
exempel på kontoret eller i flygplan. Globalt finns 
1,1 miljarder tobaksrökare i åldern 15 år eller äldre, 
enligt World Health Organisation (”WHO”). Det mot-
svarar drygt 21 procent av jordens befolkning över 
15 år. Antalet rökare är stabilt och ökar något till 
följd av att jordens befolkning växer. År 2025  
beräknas cirka 19 procent av jordens vuxna befolk-
ning röka, att jämföra med WHO:s mål att färre än 
15,5 procent röker 2025. Bruk av tobak kostar världens  
ekonomier mer än 1 000 miljarder USD årligen i 
sjukvårdskostnader och förlorad produktivitet. Varje 
år dör cirka 6 miljoner människor till följd av tobaks-
bruk, varav flertalet bor i utvecklingsländer. Drygt 
100 länder har i dag infört någon form av rökrestrik-
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tioner.2 Det finns omfattande forskning som ger 
starka belägg för att NRT eller rökavvänjnings- 
produkter är effektiva för att hjälpa patienter att 
hantera abstinenssymtom och dra ner på rökning/
sluta röka helt. Nikotintuggummi och dito plåster 
har därför tagits upp av WHO på en global lista 
över livsnödvändiga läkemedel med hög kvalitet, 
bevisad effekt, godtagbar säkerhet och kostnads-
effektivitet som stärker folkhälsan. Att WHO pekar 
ut nikotintuggummin och NRT som viktig medicin 
utgör ett stort steg mot förbättrad global tillgång till 
säker, effektiv och prisvärd behandling av tobaks- 
missbruk. År 2014 såldes NRT i 139 av 195 länder. 
De länder som saknade NRT var med få undantag 
utvecklingsländer.

NRT - Nicotine Replacement Therapy
Den globala rökavvänjningsmarknaden uppgick 
till 7,1 miljarder USD 2016, varav marknaden för 
nikotintuggummi utgjorde 1,7 miljarder USD.
Marknaden för NRT har haft en genomsnittlig årlig 
tillväxttakt om cirka 2 procent de senaste åren med 
bedömd ökad tillväxttakt under kommande år  
genom ett trendskifte från cigaretter till rökfria  
nikotinprodukter.2 Marknaden för nikotintuggummin  
förväntas att stadigt öka framöver med en genom-
snittlig tillväxttakt om 7,5 procent för att uppgå till 
2,4 miljarder USD 2021.

Drivkrafter
En kombination av faktorer driver den under- 
liggande tillväxten för NRT-marknaden, såsom 
bland annat strängare lagstiftning kring tobaksbruk 
och ökad hälsomedvetenhet. Förväntningen är att 
myndigheterna i allt större utsträckning kommer 
vidta åtgärder för att förhindra rökning, med målet 
att minska antalet tobaksrelaterade sjukdomar.  
I ett fåtal utvecklingsländer, är fortfarande vissa NRT- 
produkter receptbelagda. Men i alla stora marknader,  
inklusive USA, har NRT-produkter Over-The-Counter 
(”OTC”)-status.
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Genom att NRT-produkter handlas OTC i allt fler  
länder, så innebär det att distribution kan ske utanför  
apotek. Detta öppnar upp marknaden för NRT- 
produkter och förändrar marknadsdynamiken funda- 
mentalt. Detta möljliggör i sin tur en ökad marknads- 
potential för konsumentvänliga produkter. 

Hälsorisker och den höga samhällskostnaden  
förknippade med rökrelaterade sjukdomar stödjer 
en allt mer restriktiv tobakslagstiftning i många län-
der. Totalt har 109 länder i dag infört någon form av 
rökrestriktioner och denna trend bedöms fortsätta 
framgent. NRT-produkter används inte enbart i  
rökavvänjningssyfte utan även för tillfällig avhåll- 
samhet eller för rökreduktion vid exempelvis  
tillfällen när man inte kan eller får lov att röka såsom 
under arbetstid eller under en flygresa. Introduktion 
och implementation av tobakslagstiftningar bedöms 
accelerera, något som kommer skapa incitament  
för människor att sluta röka och således öka efter- 
frågan på läkemedel avsedda för rökavvänjning. In-
förandet av områden där det inte är tillåtet att röka 
anses vara centrala i detta arbete. Bedömningen är 
att skriftliga varningsmärken på cigarettpaket väntas 
implementeras i fler länder, offentliga investeringar 
i antirökkampanjer utökas och fortsatta restriktioner 
inom marknadsföring av tobaksprodukter bedöms 
bli mer vedertaget.

Region och demografi
Den globala demografin indikerar att den totala 
tillväxten av läkemedel avsedda för rökavvänjning 
kommer präglas av ett allt högre bidragande av 
tillväxtmarknader såsom Ryssland, Indien, Kina och 
Indonesien. Nästan häften av världens rökare bor 

i dessa områden. Trots detta slutar jämförelsevis 
få människor att röka eftersom tillgången av dessa 
typer av läkemedel är begränsad. 

I OECD-länderna minskar både andelen rökare och 
antalet i absoluta tal, medan antalet rökare beräk-
nas vara konstant i Asien och ökar kraftigt i Afrika 
och Mellanöstern. De länder som i dag har flest 
rökare finns i Asien: Kina har flest med 304 miljoner, 
Indien med 105 miljoner och Indonesien med 68 
miljoner.1 Amerika var den största marknaden för 
nikotintuggumi år 2016 och denna marknad spås 
även fortsätta att växa till följd av det ökade antalet 
personer som försöker att sluta röka.2 Studier visar 
en marginell ökning globalt av antal individer som 
röker, detta trots att förhållandet är det motsatta i 
vissa höginkomstländer. Förklaringen till detta är  
en stadig populationsökning där låginkomstländer 
ligger efter vad gäller behandlingspreparat och  
regleringar. Individer i dessa länder har i genom-
snitt mindre kunskap om tobakens negativa effekter 
på hälsan. Nästan 80 procent av världens cirka  
1,1 miljarder rökare är bosatta i låg- och mellan- 
inkomstländer.3

Distributionskanaler
Apotek bidrog till den största delen av nikotin-
tuggummiförsäljningen över alla geografiska  
marknader under 2016. Dessa är OTC-produkter 
och behöver således inte några recept. Stor- 
marknader, närbutiker och kategorin övriga bidrog 
till nikotinförsäljningen enligt nedan för 2016.  
Kategorin övriga innehåller bland annat försäljning 
online.
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Referenser
1. WHO / NCI Tobacco Control Monograph Series 21 - The Economics of Tobacco and Tobacco Control, 2017
2. Technavio. Global Tobacco Alternative Gums Market 2017-2021, 2017.
3. WHO Media centre, Facts Sheets, Detail, Tobacco, 2018.
4. Nicholas Hall’s Lifestyle OTCS, December 2014. Mätt i MSP (Manufacturer’s Selling Price)
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Konkurrenssituation
Den globala marknaden för läkemedel avsedda för 
rökavvänjning har under många år dominerats av 
tre stora farmakologiska företag, vilket har resulterat 
i en relativt  begränsad statisk konkurrenssituation. 
Av de aktörer som finns är det enbart Fertin Pharma 
som agerar på kontraktsbasis, vilket har resulterat  
i påtagliga inträdesbarriärer i NRT-industrin.  
Komplexiteten i kontraktsstrukturen mellan de få  
leverantörer som finns och marknaden bedöms  
som hög. Således välkomnas nya företag som  
arbetar på kontraktsbasis av såväl befintliga som 
nya marknadsförare. Bolaget anser därmed att det  
finns en stor marknadspotential för en konsument- 
vänlig Private Label-produkt.

Antalet aktörer och marknadsförare av nikotin-
tuggummin är begränsad och konkurrenssituationen  
präglas således av ett fåtal starka aktörer:

	 Nicorette: Ägs av McNeil/Johnson & Johnson. 
Innehar mer än 50 procent av den globala  
marknaden. Tillverkas i egen anläggning i  
Helsingborg.

	 Nicotinell: Ägs av GlaxoSmithKline (GSK) och  
har hög marknadsandel i framför allt Norden. 
Utvecklat och tillverkas av Fertin Pharma.

	 NiQuitin/Nicabate: Ägs av Perrigo och säljs  
utanför USA i fem till tio olika länder.  
Tillverkas av Fertin Pharma.

En relevant konkurrent inom nikotintuggummin är 
danska Alkalon med en affärsmodell och storlek 
som liknar Enorama Pharma. Alkalon erbjuder  
formuleringsutveckling av medicinskt tuggummi 
och licensiering och tillförsel av nikotintuggummi. 
Alkalon har varit aktiva under cirka 10 år men er-

bjuder ett konventionellt tuggummi utan fördelarna 
som är förknippade med Enorama Pharmas tug�-
gummi. 

Nicotinell och NiQuitin är inte närvarande i USA. 
Istället har GSK exklusiva rättigheter att distribuera 
Nicorette. Private label utgör cirka 50 procent av 
den amerikanska marknaden med resterande 50 
procent som utgörs av Nicorette. Perrigo är huvud-
leverantör av Private Label, men även Teva är när- 
varande i denna kategori.

Utöver varumärken som beskrivs ovan finns även 
sådana som Nicovel som lanserades av Orifarm  
i Danmark och Sverige. Nicovel är utvecklat av  
Alkalon.
 
Under de senaste tio åren har ett stort Private-Label 
segment utkristalliserats. Framstående aktörer på 
marknaden är:

	 Perrigo: Baserat i Michigan, USA. Är i dag den 
klart största leverantören av Private Label-  
tuggummi i USA och Kanada. 

	 TEVA: Baserat i Parsippany, USA. Var den första 
aktören som lanserade ett Private Label-tugg- 
gummi i USA. Innehar i dag en minoritetsandel 
av marknaden i USA och Kanada.

Utöver ovanstående Private Label-aktörer erbjuder 
GSK och McNeil/Johnson & Johnson även ibland 
produkter som Private Label. Storbritannien är ett 
exempel på detta, där NicAssist säljs på Boots och 
Nicaid på Tesco.

Private Label-marknaden i USA står för mer än 50 
procent av den totala NRT-tuggummi-marknaden 
och växer. En ökad tillgänglighet och generiska  

forts.
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produkter borgar för en fortsatt tillväxt av Private 
Label-marknaden i såväl USA som utanför.

Tillverkare
Två produktionsenheter levererar majoriteten av 
det globala utbudet av nikotingummin. Nicorette 
tillverkas i Helsingborg, Sverige, i McNeils egna 
anläggningar. Fertin Pharma är en dansk kontrakts-
tillverkare som producerar för GSK (Nicotinell / 
Nicabate / Thrive) och Perrigo, både Niquitin och 
Private Labels. 

	 McNeil/Johnson & Johnson: Utvecklar och  
tillverkar tuggummin för egna varumärken.  
Konventionell teknologi.

	 Fertin Pharma: Utvecklar och tillverkar för  
GSK och Perrigo på kontraktbasis med en  
konventionell teknologi. Bolaget blev uppköpt  
av EQT Mid Market som ingår i den svenska  
private equity–koncernen EQT Partners i  
december 2016.

	 TEVA: Utvecklar och tillverkar tuggummi med  
en konventionell teknologi för Private Label- 
produkter i USA och Kanada. 

Marknaden för nya applikationsområden 
Enorama Pharmas kunder bedöms enligt affärs- 
planen att vara läkemedelsbolag som önskar ett  
nytt drug delivery-system för en generisk läke- 
medelssubstans. Enorama Pharma har efter en lång 
rad kontakter med läkemedelsföretag konstaterat 
att det finns ett stort behov av nya sätt att admini- 
strera läkemedel, varav tuggummi anses som ett 
mycket intressant alternativ.

Marknaden för allergisk rinit
Förekomsten av allergiska sjukdomar i världen  
ökar dramatiskt i såväl utvecklade länder som i  
utvecklingsländer. Dessa sjukdomar innefattar  
astma, allergisk rinit, anafylaxi, läkemedels-, livs- 
medels- och insektsallergi samt eksem och nässel- 
feber.  Ökningen är särskilt allvarlig för barn, efter-
som den har varit mest påtaglig i denna patient- 
kategori under de senaste två decennierna. Totalt 
sett påverkas en stor del av världens befolkning av 
olika allergiska besvär. Vissa symtom som exempel- 
vis allergisk rinit, beräknas enligt World Allergy  
Organisation drabba mellan 10 och 30 procent av  
befolkningen. 

Den globala marknaden för behandling av allergisk 
rinit uppskattas vara värd 12 miljarder USD år 2020, 
samtidigt som den aktuella generikamarknaden 
beräknas växa med 11 procent per år.5 Patent- 
skyddet har gått ut för de flesta antihistaminer  
som traditionellt använts som aktiv substans vid  
behandling av allergisk rinit. Det finns enligt  
Bolaget betydande möjligheter att identifiera  
möjliga läkemedel mot allergisk rinit där tugg- 
gummit kan vara en lämplig bärare. 

Marknaden för medicinsk cannabis
Den globala världsmarknaden för medicinsk cannabis 
förväntas växa till cirka 28 miljarder USD 2024, enligt 
flera oberoende marknadsrapporter publicerade 
under 2018. Marknadstillväxten drivs av en legali-
seringsvåg i framför allt Nordamerika men också av 
flera kliniska studier som påvisar nyttan med medi-
cinsk cannabis för flera olika patientgrupper. Några 
exempel på terapeutiska områden med potential är 
smärtlindring, aptitstimulans, lindring till patienter 
som lider av hiv/aids, cancer och multipel skleros.

Referenser
5. Technavio, Global Allergic Rhinitis Drugs Markets 2016 - 2020, 2016.
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Affärsmodell, mål och strategi
Enorama Pharma i korthet 
Bolagets grundteknologi ChewMed®, är en tug�-
gummiplattform som möjliggör administration av 
aktiva beprövade läkemedelssubstanser. Enorama 
Pharmas unika tillverkningsmetod (”compressed 
chewing gum”) möjliggör att aktiva substanser be-
håller sina läkemedelsegenskaper sedan de tillsatts 
i ett tuggummi. Affärsmodellen vilar på att erbjuda 
tuggummin som Private Label (d.v.s. via återförsäl-
jare) till internationella läkemedelsbolag, detaljhan-
delskedjor och apotek. Bolagets första produktlinje 
utgörs av ett nikotintuggummi som Bolaget avser 
att lansera på marknaden för premiumsegmentet 
via återförsäljare globalt. Ansökan till Läkemedels-
verket lämnades in i september 2018 och förväntad 
lansering blir därför under andra halvåret 2019.

Affärsidé
Enorama Pharmas affärsidé är att utveckla konsu-
mentvänliga medicinska tuggummin som innehåller 

beprövade substanser och erbjuda dessa som  
Private Label.

Mål
Enorama Pharmas övergripande mål är att bli en 
ledande global leverantör av konsumentvänliga 
medicinska tuggummin. Bolagets mål inför 2018  
var framför allt att ansöka om läkemedelsregistrering  
för nikotintuggummi på kommersiellt relevanta 
marknader vilket genomfördes under september 
2018. Därutöver kvarligger följande mål:

	 Intensifierat arbete med den internationella  
marknaden för att sluta nya försäljningsavtal  
för nikotintuggummi med läkemedelsföretag 
och detaljhandelskedjor.

	 Fortsätta samarbetet med Dr. Reddy´s och  
tillsammans utveckla optimala produkter för  
den Nordamerikanska marknaden och snarast 
möjligt göra dem klara för lansering.

Enorama Pharma är ett svenskt läkemedelsföretag med 
ett tydligt mål om att bli en ledande global leverantör 
av konsumentvänliga medicinska tuggummin.

Verksamhetsbeskrivning
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	 Förbereda lansering av nikotintuggummi.  
En kund är sedan tidigare kontrakterad och  
avtalet gäller nikotintuggummi som ska säljas  
till ett läkemedelsföretag med stark närvaro  
hos några större apotekskedjor. 

	 Identifiera en partner för utveckling av  
allergituggummi.

	 Utveckla en affärsplan för medicinskt  
cannabistuggummi.

Strategi
Bolagets strategi fokuserar på att testa, erhålla  
myndighetsgodkännande och lansera nikotin-
tuggummi för premiumsegmentet inom Private  
Label-marknaden. Enorama Pharma arbetar  
strategiskt med fokus på låga fasta kostnader och 
minimal kapitalbindning. Detta görs möjligt genom 
ett nätverk av internationella samarbetspartners, 
som bland annat omfattar kliniska studier, tillverkning  

och regulatoriska frågor. Enorama Pharmas egen 
organisation besitter kärnkompetensen kring tug�-
gummin som bärare av läkemedel, kunskapen om 
tillverkningsmetoden för compressed chewing gum 
samt licensiering och avtal. Denna kompetens är 
sällsynt och ligger till grund för Bolagets verksam-
hetsnisch på den globala arenan. Verksamhets-
nischen kräver inte bara konkret know-how kring 
tuggummitillverkning, utan även en långvarig  
erfarenhet av den globala marknaden och dess  
aktörer.

På lång sikt ska Enorama Pharma tillhandahålla ett 
flertal medicinska tillämpningar utöver nikotin.  
Detta innebär ett omfattande arbete med tester, 
genomförbarhetsstudier och tillståndsansökningar. 
Bolaget planerar att inför det arbetet identifiera en 
partner som kan finansiera utvecklingen.

forts.
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Summering av Enorama Pharmas  
strategi och affärsmodell:

	 B2B – kunderna är internationella läke- 
medelsföretag, apotekskedjor, livsmedels-
företag och tobaksbolag.

	 Private Label – kunden marknadsför och 
säljer produkten under eget varumärke.

	 Lean/agile – Bolaget har en kostnads- 
effektiv organisation genom att arbetar  
med partners.

	 Generika – Bolaget väljer terapiområden 
och läkemedel där patenten har gått ut.

	 Drug delivery – tuggummit är en effektiv 
bärare av verksamma substanser.

	 Produkten – compressed gum-teknologin 
skapar unika fördelar.

	 Produktion – outsourcas till CMO, vilket  
ger låga fasta kostnader och låg kapital-
bindning.

forts.

Affärsmodell
Enorama Pharmas affärsmodell bygger på försäljning  
av medicinska tuggummin till internationella läke-
medelsbolag, detaljhandelskedjor och apotek. Det 
finns enligt Bolaget ett stort intresse bland dessa för 
nya sätt att paketera generiska läkemedel i syfte att 
skapa en förnyad marknadsposition för läkemedel 
vars patent har löpt ut. Genom fokus på generika 
undviker Enorama Pharma dessutom de omfattande 
kostnader som är förknippade med kliniska tester av 
nya läkemedel.

Enorama Pharmas plattformsmodell tillåter varje 
kund att specificera den önskade tillämpningen av 
produkten, avseende såväl aktiv substans som form, 
färg och smak på tuggummit för att förbättra kon- 
sumentupplevelsen. Affärsmodellens styrka ligger i  
att utveckla varje produkt tillsamman med kunden,  
så att kunden får exakt den produkt som önskas.  
Kunden säljer i sin tur produkten till konsument  
under sitt eget varumärke. Denna affärsmodell är 

kunderna
Försäljning

DistributionMarknadsföring

Tillverkning

Regulatoriska frågor

Kliniska studier

R&D

partners

erfarenhet
kunskap

kontaktnät

Enorama Pharma
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Enorama Pharma har en agil och kostnads- 
effektiv struktur: Då Bolaget arbetar mot företag  
med Private Labels, så ansvarar kunderna (blått)  
för marknadsföring, försäljning och distribution.  
Bolagets partners (grönt) Aizant m.fl. sköter 
kontraktsforskning och produktion.



finansiellt robust eftersom den medger större  
kontrakt under en avtalsperiod och kan därmed 
skapa förutsägbara intäkter över tid för Enorama 
Pharma. Affärsmodellen kräver dessutom mindre 
kostnader för marknadsföring och distribution  
jämfört med försäljning direkt mot konsument. 

Enorama Pharmas erfarenhet och kompetens  
utgör kärnan i ett kommersiellt nätverk. Detta  
möjliggör en verksamhet med låga fasta kostnader 
och eliminerar kapitalkrävande investeringströsklar 
som tidigare funnits för att nå ut på globala mark-
nader för försäljning av tillverkade fysiska varor. 
Den verkliga instegströskeln består enligt Bolaget 
av kunskap och nätverk. Enorama Pharma har alltså 
genom sitt kunnande öppnat dörren till en global 
marknad, samtidigt som tröskeln för ytterligare nya 
aktörer är hög. Tillverkningskompetens, ett globalt 
nätverk av samarbetspartner och erfarenhet av  
de kommersiella avtalen med dessa, medger en  
styrning av den process som outsourcats. 

Samarbetspartners
Dr. Reddy´s - utveckling och försäljning
Enorama Pharma har ingått ett samarbetsavtal med 
Dr. Reddy´s Laboratories om utveckling och försäljning  
av nikotintuggummi i Nordamerika. Dr Reddy´s är 
baserade i Hyderabad, Indien, och är listade på  
New York Stock Exchange och Bombay Stock Exchange.  
Koncernen omsatte 4,9 miljarder USD 2017 och har 
drygt 20 000 medarbetare. Utöver utvecklingssam-
arbetet reglerar avtalet de huvudsakliga villkoren 
för Enorama Pharmas leverans och Dr. Reddy´s  
distribution av de utvecklade produkterna i Nord-
amerika. Avtalet innebär intäkter för Enorama Pharma  
genom framtida produktionsintäkter och kostnads-
täckning för utvecklingsarbetet varvid betalningar 
erhålls successivt efter uppfyllande av ett antal på 
förhand avtalade milstolpar.

Nordeuropeiskt bolag– försäljning
Enorama Pharma har ingått ett partnerskap med 
ett läkemedelsföretag med stark närvaro hos några 

större apotekskedjor. Läkemedelsföretaget har ett 
starkt intresse för produkten och Private Label- 
strukturen och har mot bakgrund av detta erhållit 
rättigheterna att sälja Bolagets produkter till vissa 
marknader i Europa genom apotekskedjor med  
vilka läkemedelsbolaget har avtal. Läkemedels- 
bolaget uppskattar att den inledande försäljningen 
på en av apotekskedjorna som läkemedelsföretaget 
har avtal med kommer att motsvara en andel om mer  
än 15 procent av den marknad där apotekskedjan 
är aktiv.

Aizant – kontraktsforskning och produktion
Enorama Pharma har ett exklusivt partnerskap med 
Aizant Drug Research Solutions Pvt. Ltd. (Aizant) 
som är baserade i Indien och agerar Contract  
Manufacturing Organization (CMO) samt Contract 
Research Organization (CRO). De utför bland annat 
de kliniska testerna avseende dosering, tillverknings- 
barhet och kvalitet. Aizant är den partner som har 
utfört de stabilitets- och bioekvivalensstudier som är 
nödvändiga för godkännande av Enorama Pharmas 
produkt hos läkemedelsmyndigheter.

Aizant är ett internationellt erkänt snabbväxande 
CRO-företag. Företaget samarbetar med läkemedels- 
företag från hela världen kring forskning och ut- 
veckling av såväl nya molekylära sammansättningar 
som generiska läkemedel. I uppdragen ingår bland 
annat att utföra laboratorietester, kliniska tester,  
analys, formulering samt tillverkning av färdig produkt.  
Aizant har global spetskompetens i utveckling och 
testning av nya läkemedelsdistributionssystem. 
Aizant är godkänt för utveckling av läkemedel av 
bland andra USA:s läkemedelsmyndighet FDA.

Potentiella kundgrupper
Potentiella kundgrupper är stora  internationella 
läkemedels- och tobaksföretag såväl som detalj- 
handelskedjor med ett stort antal butiker runt om  
i världen samt apotek.
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ChewMed®

Enorama Pharma använder  
en unik tillverkningsmetod  
som kallas compressed chewing  
gum. Den går enkelt uttryckt  
ut på att ett pulver av tuggummi- 
råvara pressas under hårt tryck  
till tuggummitabletter.  
Därefter drageras tuggummit  
för att skydda och bevara inne- 
håll som smakämnen och,  
i Enorama Pharmas fall, en  
aktiv läkemedelssubstans.

Plattform – ChewMed®

Enorama Pharma har tillgång till en produktions-  
och produktteknologi som kräver en initialt lägre  
investering än traditionella teknologier som  
nuvarande marknadsaktörer tillämpar. I tillägg  
till detta ger Bolagets produktteknologi en bättre  
konsumentupplevelse vad gäller utseende,  
konsistens samt förpackningsalternativ. 

Enorama Pharma använder en unik tillverknings–
metod som kallas compressed chewing gum. Den  
går ut på att ett pulver av tuggummiråvara pressas 
under hårt tryck till tuggummitabletter. Därefter  
drageras tuggummit för att skydda och bevara inne-
håll som smakämnen och, i Enorama Pharmas fall, 
en aktiv läkemedelssubstans. Drageringen bidrar även  
till smak och konsistens genom sin lite hårdare och 
frasigare karaktär jämfört med själva tuggummit.

Den här metoden möjliggör en kall och torr till-
verkningsprocess, till skillnad från traditionell tug�-
gummitillverkning som sker genom uppvärmning. 
Compressed chewing gum-tekniken är i vissa fall 
avgörande för att möjliggöra att ett tuggummi kan 
vara en plattform för administrering av läkemedel 
till människokroppen. Många aktiva substanser, så 
kallade Active Pharmaceutical Ingredient (”API:er”), 
är känsliga för värme och fukt och därför omöjliga 
att tillsätta i en traditionell varm tillverkningsprocess. 
Enorama Pharmas tillverkningsmetod medger där-
för på ett unikt sätt att aktiva substanser behåller 
sina läkemedelsegenskaper sedan de tillsatts i  
tuggummit.

Enorama Pharma har valt att lägga produktionen 
hos kontraktstillverkare, enligt de specifikationer 
som följer av Bolagets ChewMed®-teknologi.  
Bolaget räknar med att inom en överskådlig tid  
ha tillgång till produktionskapacitet motsvarande  
1 miljard tuggummitabletter på årsbasis.

Bolagets mål är att tillverka ett tuggummi som är 
likvärdigt ett konfektyrtuggummi i fråga om smak, 
konsistens och smakens varaktighet. I kombination 
med likvärdig eller bättre medicinsk effekt jämfört 
med andra sätt att tillföra kroppen ett läkemedel, 
blir Enorama Pharmas tuggummi en attraktiv  pro-
dukt för konsumenten och därmed för läkemedels-
företag.

Ett urval av fördelarna med Enorama Pharmas 
ChewMed®-teknologi:

	 Medger tillverkning av ett medicinskt tug�-
gummi med bättre egenskaper att bära läke-
medelssubstanser, jämfört med traditionella 
tuggummin.

	 Skapar en särskild möjlighet att utvärdera 
i vilken mån olika API:er är lämpade för att 
administreras till kroppen via tuggummi.

	 Medger tillverkning av ett mer tilltalande 
tuggummi från ett konsumentperspektiv.

	 Flexibel tillverkningsprocess.
	 Stora möjligheter att möta olika kunders  
krav på form, storlek, smak och konsistens.
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Tillämpningsområden
Att använda tuggummi som bärare av läkemedel  
har flera fördelar. Tuggummit ger potentiellt snabbare  
upptag av den verksamma substansen och det 
är enklare för patienten som inte behöver säker-
ställa tillgång till vatten för dosering och för de som 
vanligtvis har svårt att svälja. Tuggummit motverkar 
dessutom muntorrhet, som är en vanlig bieffekt av 
medicinintag. Den första produkten – ett nikotin- 
tuggummi för rökavvänjning – förväntas lanseras 
under 2019. Samtliga tester fullföljdes med positiva 
resultat under 2017 och i början av 2018. Under 
2018 sammanställdes dokumentationen för ansökan 
till relevanta myndigheter om godkännande och re-
gistrering och ansökan skickades in under septem-
ber 2018. Flera tillämpningsområden utvärderas, 
bland annat medicinsk cannabis och allergisk rinit.

Enorama Pharma har i ett första skede riktat in till- 
verkningen på nikotintuggummin, som är ett välkänt  
sätt att tillföra nikotin gradvis till kroppen allt efter-
som nikotinet avges från tuggummit och tas upp av 
munnens slemhinnor. 

Enorama Pharma har tillsammans med Business 
Sweden, som samägs av svenska staten och närings- 
livet, under 2018 utvärderat affärsmöjligheter inom 
segmentet medicinsk cannabis i USA. Resultatet 
visar att potentialen och intresse för medicinska 
cannabistuggummin i USA är mycket stort. Enorama 
Pharma ser goda möjligheter att i framtiden driva 
utvecklingsarbetet tillsamans med partners som 
redan är verksamma inom medicinsk cannabis. 
Marknadstillväxten drivs av en legaliseringsvåg i 
framför allt Nordamerika, men också av flera kliniska 
studier som påvisar nyttan med medicinsk cannabis 
för flera olika patientgrupper. Några exempel på 
terapeutiska områden med potential är smärtlindring, 
aptitstimulans, lindring till patienter som lider av hiv/
aids, cancer och multipel skleros.

Allergisk rinit, med symtom som snuva, nysattacker, 
kliande gom och ögon, orsakas av allergi mot pollen,  
kvalster eller pälsdjur. Ett tuggummi med till exempel  
en tillsats av antihistamin kan medföra ett snabbare 
upptag än en tablett, samtidigt som den aktiva  
substansen portioneras ut i kroppen genom tugg-
ningen.

Exempel på andra tillämpningar som kan komma 
ifråga för Bolagets tuggummiplattform är läke- 

medel mot migrän, illamående, åksjuka, impotens  
och förkylning. Enorama Pharma erbjuder samarbets- 
partners en testmodell i laboratorium med tillverkade  
prototyper för bedömning av dosering, API:ns 
stabilitet genom tillverkningsprocessen samt smak 
och totalupplevelse från ett konsumentperspektiv. 
En slutrapport redovisar hur lämpat ett API är för 
tillsättning i en compressed chewing gum-formel. 

Sensorisk analys av Bolagets medicinska tuggummin 
Enorama Pharma har genomfört en sensorisk  
analys av Bolagets nikotintuggummi hos Teknologisk  
Institut i Danmark. Analysen säkerställde att Bolagets  
produkter lever upp till kundernas önskemål, vilket 
är ett viktigt led i produktutvecklingsfasen. 

En sensorisk analys använder människans sinnen 
som mätinstrument för att urskilja olika egenskaper,  
såsom smakstyrka, sötma, smakens varaktighet och 
tuggmotstånd. Teknologisk Institut i Danmark  
använder bland annat sensorisk profilering och  
konsumenttester. Tester av medicinska produkter 
föregås av godkännande av en etisk kommitté.

Testet är ett så kallat Central Location Test (”CLT”), 
bestående av sensorisk profilering som används för 
att beskriva en produkts egenskaper – exempelvis  
smak och konsistens – med hjälp av kontrollerade 
blindtest. Resultaten utvärderas statiskt för att visa 
om de undersökta produkterna skiljer sig signifikant  
avseende de testade egenskaperna. Undersökningen  
gjordes på ett 2 mg nikotintuggummi med mint- 
smak och ett 2 mg nikotintuggummi med fruktsmak. 
Samtidigt testades två existerande produkter på 
marknaden. Resultatet av analysen visade att:

	 Enorama Pharmas tuggummin har en initialt hög 
smakintensitet och en hög grad av sötma och 
friskhet som varar under hela tuggperioden.

	 Enorama Pharmas tuggummin beskrivs som 
mjuka till mycket mjuka under tuggperioden och 
upplevs aldrig som sega.

	 I jämförelse med profilerna för de två existerande  
produkterna på marknaden har Enorama Pharmas  
prototyper en mycket mjukare konsistens, högre 
nivå av smak, sötma och friskhet, samtidigt som 
nikotinsmaken är tydligare, under hela tugg- 
perioden.
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Nikotintuggummit: Nicobright
Enorama Pharmas första produkt är ett modernt 
nikotintuggummi i olika smaker som avses erbjudas  
globalt. Bolaget skapar ett tuggummi som är lika 
uppfriskande som ett konfektyrtuggummi och har 
samma medicinska effekt som andra nikotin-
tuggummin. Nikotintuggummit är utvecklat så att 
det inte bara tillfredsställer det kemiska behovet av 
nikotin, utan är ett tuggummi som en rökare verkligen  
vill använda. Att tugga Bolagets tuggummi ger  
kunden en känsla av att själv kunna styra mängden 
av nikotin. 

Bolaget är inte beroende av särskilda förpackningar  
då tuggummit kan säljas i burk, dosa eller ask efter  
kundens egna önskemål så länge det är läkeme-
delsgodkänt. Bolaget har även erhållit varumärkes-
registrering för namnet Nicobright. Enorama Pharma 
kommer att erbjuda nikotintuggummit till företag 
via Private Label. Enorama Pharma kommer även 
erbjuda möjligheten för andra bolag att sälja  
nikotintuggummit under varumärket Nicobright.

Prisstrategin är att anpassa priserna för nikotin-
tuggummit för specifika marknader. Priserna kommer  
att vara konkurrenskraftiga mot nuvarande produkter  
på marknaden. Nikotintuggummit är en premium-
produkt, tillverkad med hög teknologi samt med 
högsta möjliga smak- och användarupplevelse, 
och kommer därav att prissättas med ovanstående 
egenskaper i åtanke.

Produkter som lindrar allergiska besvär
Enorama Pharma har valt allergisk rinit som ett til�-
lämpningsområde. Utvärderingsarbetet, som ett led 
i prototyputvecklingen, har genomförts tillsammans 
med Bolagets forsknings- och utvecklingspartner. 
Förstudien genomfördes med mer än 50 aktiva sub- 
stanser mot denna form av allergi. Bolaget fann sju 
stycken substanser som uppvisade mycket goda egen- 
skaper för att tillämpas med ett tuggummi som bärare. 

Allergisk rinit är ett inflammatoriskt tillstånd som 
framkallas av en allergisk reaktion i nässlemhinnan 
och som finns hos uppskattningsvis en tredjedel av 
befolkningen.

Enorama Pharma avser att utveckla administrations-
plattformen för andra läkemedel som gynnas av 
att administreras via munnens slemhinnor och ger 
snabb effekt. Strategin för applikationer utanför  
nikotinsegmentet är att samarbeta med farmaceutiska  
företag redan i produktutvecklingsfasen, för att  
inkludera deras kompetenser inom de aktiva sub-
stanserna. Dessa företag skulle idealt bli Bolagets 
partners i ett senare skede, då ett medicinskt tug�-
gummi skulle passa bra in i deras produktportfölj. 
Flera tillämpningsområden utvärderas, bland annat 
medicinsk cannabis och allergisk rinit.

Organisation
Enorama Pharma utför viktiga aktiviteter som FoU, 
produktions- och regleringsfrågor via globala  
partners. Organisationen i Sverige har omfattande 
relevant erfarenhet och kompetens inom NRT- 
industrin, tuggummi och vet hur man styr alla  
externa partner i Bolagets omfattande nätverk.  
Från och med augusti 2018 är totalt sex personer 
anställda av företaget.

Regleringar och strategi
Erforderlig dokumentation för godkännande av 
ett generiskt nikotintuggummi är begränsad till att 
avge en bioekvivalensstudie (en studie som visar att 
produkten är bioekvivalent med originalprodukten) 
och sex månaders stabilitetsdata.

Europa  Den 21 september 2018 kunde Enorama 
Pharma meddela att man fått tillstånd att bedriva 
partihandel med läkemedel i EES-området, vilket 
innefattar all hantering från det att läkemedlet 
frisläppts från tillverkaren tills dess att det når de-
taljhandelsledet, d.v.s. apoteket eller försäljnings-
stället. Detta inkluderar anskaffning, innehav, export, 

Enorama Pharmas nikotintuggummins väg från produktutveckling till slutkund

Produktutveckling
  Prototypgodkännande
  Pilot-test

Studier
  Stabilitetsstudier
  Kliniska studier

Godkännande
  Ansökan
  Dossier beredning

Lansering
  Start av försäljning
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leverans eller sådan försäljning av läkemedel som 
inte är att anse som detaljhandel. Tillståndet som 
utfärdats av Läkemedelsverket är giltigt för samtliga 
länder inom Europeiska Ekonomiska Samarbets-
området (EES), som inkluderar EU, Liechtenstein, 
Norge och Island. 

Mot bakgrund av tillståndet att bedriva partihandel  
så sände Enorama Pharma in registreringsansökningar  
till svenska Läkemedelsverket under september 
2018 för vart och ett av Bolagets fyra nikotinprodukter  
– 2 mg respektive 4 mg tuggummi med mint- och 
fruktsmak. Dessa ansökningar är ett första steg mot 
godkännande av produkterna i EU och innebär att 
Sverige är referensland enligt den så kallade Mutual 
Recognition Procedure (”MRP”) för marknadsgod- 
kännande i andra EU-länder. MRP träder in när det 
finns ett nationellt godkännande i en medlemsstat 
och Bolaget lämnar in sin ansökan i ett annat EU-
land. Referenslandet lämnar då över sin utvärdering 
av produkten till berörda medlemsstater som vali- 
derar den befintliga utvärderingen och baserar sitt 
eget beslut därpå.  

Kanada  Alla läkemedel måste uppfylla standard- 
iserade kvalitets-, säkerhets- och effektnormer. 
För vissa kategorier eller ingredienser som inte är 
receptbelagda och har marknadsförts under en 
längre tid och som är vedertagna som ”allmänt säk-
ra och effektiva” tillämpas ett förkortat bedömnings- 
förfarande. För dessa sker registrering normalt  
inom en 45-dagarsperiod.

USA  För USA kommer Abbreviated New Drug  
Application (”ANDA”)-förfarandet för generiska  
läkemedel att tillämpas. En generisk läkemedels- 
produkt är av FDA definierat som ett som är jäm- 
förbart med originalprodukten vad gäller bered-
ningsform, styrka, administreringssätt, kvalitet,  
prestanda och avsett användningsområde. Precis 
som i Europa kräver FDA, för ett generiskt läke- 
medelsgodkännande, en bioekvivalensstudie samt  
6-månaders stabilitetsdata. Godkännandeperioden  
i USA uppgår till cirka 12–18 månader.

Immateriella rättigheter
Bolaget lämnade in en nationell ansökan den 7 juni 
2017 och en internationell ansökan den 16 maj  
2018 om formuleringspatent. Patentet avser  

formuleringen av Bolagets första produkt; nikotin-
tuggummit. Awapatent företräder Enorama Pharma 
i ansökningsprocessen.

Bolaget innehar även gemenskapsvarumärkes- 
registreringar för varumärkena ChewMed® samt 
Nicobright. 

Framtidsutsikter
Enorama Pharma letar både efter ytterligare kunder 
i Europa och på andra marknader. Nu när produkten  
är klar och Bolaget har lämnat in en registrerings–
ansökan så befinner sig Bolaget i en fördelaktig posi- 
tion för att intensifiera affärsutvecklingsaktiviteter. 
Många potentiella kunder vill diskutera ett avtal 
först när de vet att produkten är fullt utvecklad och 
redo för registrering. Bolaget vill, i tillägg till Europa, 
även lansera produkter på de mycket stora rök- 
marknaderna i Asien. För att gå vidare i den  
processen har Bolaget kontrakterat en person  
i Singapore och en person i Schweiz för att stärka 
Bolagets affärsutveckling inom Asien och Europa. 

Bolagets tillväxtstrategi framgent är att utöka antalet 
applikationsområden för dess medicinska tuggummi.  
Bolaget söker företrädesvis samarbetspartners inom 
applikationsområdet allergisk rinit men också inom 
andra områden. 

Enorama Pharma har följt marknaden och utveckling-
en inom medicinsk cannabis med stort intresse i flera 
år och trenden mot liberalisering är tydlig. Marknads-
tillväxten drivs av en legaliseringsvåg i västvärlden. 
I juni 2018 meddelade Enorama Pharma beslut om 
att starta utvecklingsarbetet av ett medicinskt canna-
bistugggummi för den globala marknaden. Beslutet 
föregicks av en utvärdering av affärsmöjligheterna 
inom detta segment tillsammans med Business 
Sweden i USA och genomlyste de regulatoriska kra-
ven, distributionsnätet i USA, marknadsintresset och 
hur Enorama Pharmas affärsmodeller och medicinska 
tuggummiplattform ChewMed® passar in i detta 
segment. Enorama Pharma avser att bedriva vidareut-
veckling av ett medicinskt cannabistuggummi genom 
ytterligare tester med avsikt att kunna fastställa en 
affärsplan under första halvåret 2019, varefter beslut 
om fortsatt utvärdering kommer att kommuniceras. 
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Utvecklat  
ChewMed®- 
teknologin

Första 
kundavtalet 
påskrivet

Exklusivt 
master 
service 
agreement 
med Aizant

Godkänd 
prototyp av 
nikotin-
tuggummi

Positiv 
sensorisk 
analys av 
prototyper 
genomförd

Inlämnad 
patent- 
ansökan

Tillverkning 
av registre-
ringsbatcher

Genom- 
förbarhets-
studie för 
API; Aller-
gisk rinit

I mål med 
samtliga 
tester av 
nikotin-
tuggummit

Erhållet  
partihandels- 
tillstånd

Potentiell 
start av 
försäljning

Produkt-
profil för 
nikotin-
tuggummi 
definierat

Bolaget 
listas på 
Nasdaq  
First North

Positiv pilot 
bioekviva-
lensstudie 
genomförd

Varumärkes- 
ansökan för  
Nicobright/
ChewMed®

Avtal med  
Dr. Reddy's

Godkänd 
stabilitets- 
data och bio- 
ekvivalens-
studie

Startat ut- 
veckling av 
medicinskt 
cannabis- 
tuggummi

Registrerings- 
ansökan 
validerad

2015 2016 2017 2018

2019

Historik

2007-2013
Verksamheten i Enorama Pharma inleddes 2007 
med syftet att utveckla och tillverka ett nikotin-
tuggummi baserad på en ny produktionsteknik, 
vilken bygger på pulverkompaktering (compressed 
chewing gum). Idén att tillverka nikotintuggummi  
hade fötts några år tidigare av nuvarande VD, Mats 
Rönngard och styrelseledamoten Mats Persson.  
Utvecklingsarbetet med provslagning av nikotin- 
tuggummi pågick under de följande åren och  
kunskaperna om hur man producerar ett compressed  
chewing gum med nikotin lade grunden för Enorama  
Pharma och den framtida verksamheten. Bolaget 
hade inledningsvis ingen anställd personal och 
drevs med resurser från de två ägarbolagen Swede 
Unipharma AB och Rechon AB, vilka ägde 50 procent  
vardera. Under 2009 sålde Rechon AB sin ägaran-
del till Swede Unipharma AB och därigenom blev 
Enorama Pharma ett helägt dotterbolag till Swede 
Unipharma AB. Utvecklingsarbetet fortsatte under 
de kommande fem åren. 

2014-2016
2014 beslöt ägarna att kapitalisera Bolaget med 
cirka 2,5 MSEK och Baulos Capital Belgium SA blev 
ny ägare. Peder Sahlholt, med erfarenhet av inter- 
nationell försäljning av läkemedel anställdes på  
deltid (50 procent) för att utveckla Bolagets verksam- 
het, upprätta en plan fram till marknadslansering 
och knyta leverantörer med spetskunskap till Bolaget.  
Mats Rönngard, huvudägare av Swede Unipharma 
AB, tog under 2014 en mer aktiv roll i det dagliga 
arbetet, utan ersättning, tillsammans med Peder 
Sahlholt som i början av 2014 avslutade sin anställning.

Under 2014 och 2015 fortsatte utvecklingsarbetet, 
vilket gav Bolaget ytterligare erfarenheter. Under 
samma period skrev Bolaget ett försäljningsavtal 
med ett ledande europeiskt läkemedelsbolag med 
stark närvaro hos ledande apotekskedjor på den 
europeiska marknaden. I mars 2014 anlitades  
Annette Agerskov på konsultbasis. För mer information  
om Annette Agerskov, se sektionen ”Ledande be-
fattningshavare” på sidan 46. Sedan 2015 arbetar 
Annette Agerskov och Mats Rönngard på heltid 
med Bolaget. 
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Under slutet av 2015 genomfördes en riktad ny-
emission om 4,8 MSEK och ett utvecklingsavtal med 
ett internationellt utvecklings- och produktions- 
bolag ingicks. 

I april 2016 slutfördes en spridningsemission med 
avsikten att notera Bolagets aktie på Nasdaq First 
North under sommaren 2016. Emissionen tillförde 
Bolaget 11,1 MSEK. I samband med emissionen  
kapitaliserades Bolaget med ytterligare 5,0 MSEK 
via lån från Almi och huvudägarna Swede Unipharma  
AB och Baulos Capital Belgium SA. Bolaget note-
rades på Nasdaq First North den 10 juni 2016. Den 
1 juni 2016 säkrade Bolaget en bryggfinansiering 
om 7,0 MSEK i syfte att möjliggöra fortsatt utveck-
lingsarbete och nå marknaden med Bolagets första 
produkt – nikotintuggummit.

2017
	 3-månaders stabilitetsdata för storskalig  
produktion av nikotintuggummit samlades in  
och låg inom specifikationen. Framställning av  
en registreringsbatch påbörjades för både  
6-månaders stabilitets- och bioekvivalensstudier.

	 Enorama Pharma lämnade in en patentansökan 
till Patent- och registreringsverket (”PRV”) i Sverige.  
Ansökan gällde formuleringen av Bolagets nikotin- 
produkt. 

	 En teknisk utvärdering genomfördes gällande 
vilka aktiva substanser mot allergisk rinit som är 
tillämpliga med Enorama Pharmas tuggummi 
som bärare. Analysen pekade ut sju stycken aktiva 
substanser med goda förutsättningar.

	 Enorama Pharma fick i augusti två ansökningar 
om varumärkesregistrering godkända i EU.  
Enorama Pharma sände därefter in ansökningar 
om varumärkesregistrering för de två varu- 
märkena i Kanada och USA.

	 I oktober meddelade Enorama Pharma att ett 
samarbetsavtal ingåtts med det globala läke- 
medelsföretaget Dr. Reddy´s Laboratories  
avseende utveckling och försäljning av nikotin-
tuggummin i Nordamerika. 

	 En bioekvivalensstudie slutfördes med positivt 
resultat i december. Studien visade att Enorama 
Pharmas 4 mg nikotintuggummi med mintsmak 
är bioekvivalent med Nicorettes motsvarande 
produkt. 

	 Enorama Pharma tog i oktober upp ett brygglån 
av ett dotterbolag till det indiska industri- och 
handelskonglomeratet DS Group. Lånet ersatte 
ett tidigare lån och innebar förbättrade lånevillkor 
för Bolaget. DS Group konverterade i november 
ett lån till aktier. Konverteringen skedde genom 
en riktad nyemisson av aktier med kvittning av 
lånet som betalning. Bolaget DSGM blev genom 
kvittningsemissionen ägare till 5,8 procent av 
aktierna i Enorama Pharma.

	 Enorama Pharma startade utvecklingsarbetet  
för den nordamerikanska marknaden och  
Bolaget erhöll sin första intäkt från Dr. Reddy’s 
Laboratories Ltd (19 december).

2018
	 Samtliga tester kring Enorama Pharmas alla 
varianter av nikotintuggummin blev färdigställda 
med positiva resultat. Det gällde 6-månaders 
stabilitetstest och bioekvivalensstudie av 2 mg 
respektive 4 mg frukt- och mintsmak. Enorama 
Pharma inledde arbetet med att sammanställa 
ansökan för läkemedelsregistrering.

	 Enorama Pharma beslutar om att starta utveck-
lingsarbetet av medicinskt cannabistuggummi.

	 Ansökan om partihandelstillstånd inlämnas och 
Läkemedelsverket (LMV) fastställde inspektions-
dag till den 24 juli 2018.

	 Partihandelstillstånd erhölls den 21 september 
2018. 

	 Enorama Pharma sänder in registrerings- 
ansökningar till svenska Läkemedelsverket under 
september 2018 för vart och ett av Bolagets fyra 
nikotinprodukter – 2 mg respektive 4 mg tuggum-
mi med mint- och fruktsmak.

	 Enorama Pharma får besked från Läkemedels- 
verket att registreringsansökningarna är kompletta 
och korrekta. 
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Utvald finansiell information

	 2018-01-01	 2017-01-01	 2017-01-01	 2016-01-01
	 2018-06-30	 2017-06-30	 2017-12-31	 2016-12-31
				  

	

Rörelsens intäkter				  
Nettoomsättning	 3 311	 ––	 1 573	 ––
Aktiverade utvecklingsutgifter för egen räkning	 3 814	 2 928 	 3 734 	 3 991 
Övriga rörelseintäkter	 99	 0	 83 	 11
Summa intäkter	 7 224	 2 928	 5 390	 4 002

Rörelsens kostnader				  
Inköp av tjänster utveckling	 -5 080	 -2 484	 ––	 -3 266
Övriga externa kostnader	 -5 511	 -2 515	 -10 054	 -6 616 
Personalkostnader	 -2 637	 -1 271	 -3 222	 -1 784
Avskrivning av materiella anläggningstillgångar	 ––	 ––	  ––	 ––
Övriga rörelsekostnader 	 -83	 -15	 -18	 -9 
Summa rörelsekostnader 	 -13 311	 -6 285	 -13 295	 -11 675 

			 
Rörelseresultat	 -6 087	 -3 357	 -7 905	 -7 673 
			 
Ränteintäkter och liknande resultatposter	 ––	 –– 	 ––	 ––
Räntekostnader och liknande resultatposter	 -84	 -92	 -851	 -163 

Resultat efter finansiella poster	 -6 171	 -3 449	 -8 756	 -7 836 
	
Resultat före skatt 	 -6 171	 -3 449	 -8 756	 -7 836 

Skatt på periodens resultat	 ––	 ––	 ––	 ––	
	

PERIODENS RESULTAT	 -6 171	 -3 449	 -8 756	 -7 836 
				  

	

I detta avsnitt presenteras utvald finansiell information för Enorama Pharma avseende räkenskapsåren 2016, 2017  
och perioden 1 januari–30 juni 2018 med jämförelsesiffror för samma period 2017.

Informationen för räkenskapsåret 2016 och 2017 är hämtad från Bolagets reviderade årsredovisningar, vilka  
har upprättats i enlighet med Bokföringsnämndens allmänna råd (BFNAR 2012:1) och Årsredovisningslagen.  
Uppgifter motsvarande oreviderade räkenskaper för perioden 1 januari–30 juni 2018 har hämtats från Bolagets  
delårsrapport, vars redovisning har upprättats i enlighet med Årsredovisningslagen och Bokföringsnämndens  
allmänna råd BFNAR 2012:1 (K3). 

Nedanstående sammandrag av Bolagets räkenskaper bör läsas tillsammans med Enorama Pharmas reviderade  
årsredovisningar med tillhörande noter för räkenskapsåren 2016 och 2017 samt den oreviderade informationen  
i Bolagets delårsrapport för perioden 1 januari–30 juni 2018, vilka har införlivats i Memorandumet genom  
hänvisning.

Resultaträkning  
i sammandrag (kSEK) 
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	 2018-06-30	 2017-12-31	 2016-12-31

Tillgångar				  
				  

Anläggningstillgångar				  
Immateriella anläggningstillgångar				  
Balanserade utgifter för utvecklingsarbete	 17 201	 13 387	 9 653
Summa immateriella anläggningstillgångar	 17 201	 13 387	 9 653

				  
Summa anläggningstillgångar	 17 201	 13 387	 9 653

				  
Omsättningstillgångar				  
Kortfristiga fordringar				  
Kundfodringar	 1 688	 1 596	 ––
Övriga fordringar	 310	 269	 83
Förutbetalda kostnader och upplupna kostnader	 70	 71	 62
Summa kortfristiga fordringar	 2 068	 1 936	 145

				  
Kassa och bank	 4 009	 164	 3 828
Summa omsättningstillgångar	 6 077	 2 100	 3 973

				  
SUMMA TILLGÅNGAR	 23 278	 15 487	 13 626

				  
EGET KAPITAL OCH SKULDER				  

				  
EGET KAPITAL				  
Bundet eget kapital				  
Aktiekapital	 753	 753	 709
Fond för utvecklingsavgifter	 11 539	 7 725	 3 991
Summa bundet eget kapital	 12 292	 8 478	 4 700

				  
Fritt eget kapital				  
Överkursfond	 ––	 6 993	 10 258
Balanserat resultat	 -4 931	 646	 1 958
Årets resultat	 -6 171	 -8 756	 -7 836
Summa fritt eget kapital	 - 11 102	 -1 117	 4 380

				  
SUMMA EGET KAPITAL	 1 190	 7 361	 9 080

				  
Långfristig skuld				  
Skulder till kreditinstitut	 ––	 3 050	 3 400
Skulder till koncernföretag	 15 050	 ––	 ––
Summa långfristiga skulder	 15 050	 3 050	 3 400

				  
Kortfristiga skulder				  
Kortfristig skuld kreditinstitut	 3 100	 200	 150
Leverantörsskulder	 834	 2 383	 273
Skulder till koncernföretag	 1 239	 265	 303
Aktuella skatteskulder	 146	 129	 ––
Övriga skulder	 198	 1 600	 88
Upplupna kostnader och förutbetalda intäkter	 1 521	 499	 332
Summa kortfristiga skulder	 7 038	 5 076	 1 146

				  
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER	 23 278	 15 487	 13 626

Ställda säkerheter
Företagsinteckningar	 3 750	 3 750	 3 750

				  

Balansräkning  
i sammandrag (kSEK)
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	 2018-01-01	 2017-01-01	 2017-01-01	 2016-01-01
	 2018-06-30	 2017-06-30	 2017-12-31	 2016-12-31

Den löpande verksamheten				  
Rörelseresultat	 -6 087	 -3 357	 -7 905	 -7 672
Avskrivningar	 ––	 ––	 ––	 ––
Erhållen ränta	 ––	 ––	 ––	 ––
Erlagd ränta	 -84	 -92	 -851	 -163
Kassaflöde från den löpande verksamheten 
före förändring av rörelsekapital	 -6 171	 -3 449	 -8 756	 -7 836 

				  
Förändringar i rörelsekapital				  
Rörelsefordringar (ökning-/minskning+)	 -133	 -190	 -1 790	 2 519
Rörelseskulder (ökning+/minskning -)	 -1 937	 546	 3 878	 -798
Kassaflöde från den löpande verksamheten	 -8 241	 -3 093	 -6 668	 -6 114

				  
Investeringsverksamheten				  
Förvärv av immateriella anläggningstillgångar	 -3 814	 -2 928	 -3 733	 -3 991
Kassaflöde från investeringsverksamheten	 -3 814	 -2 928	 -3 733	 -3 991

				  
Finansieringsverksamheten				  
Nyemission	 ––	 ––	 7 037	 10 392
Erhållet aktieägartillskott	 ––	 ––	 ––	 ––
Upptagna lån	 16 000	 6 900	 ––	 3 000
Amortering av lån	 -100	 -200	 -300	 -300
Kassaflöde från finansieringsverksamheten	 15 900	 6 700	 6 737	 13 092

				  
Periodens kassaflöde	 3 845	 679	 -3 664	 2 986
Likvida medel vid periodens början	 164	 3 828	 3 828	 841
Likvida medel vid periodens slut	 4 009	 4 507	 164	 3 828

	 2018-01-01	 2017-01-01	 2017-01-01	 2016-01-01
	 2018-06-30	 2017-06-30	 2017-12-31	 2016-12-31

Eget kapital per aktie, SEK	 0,2	 1,2	 1,5	 2,0
Antal aktier vid periodens slut, antal	 4 816 875	 4 534 955	 4 816 875	 4 534 955
Genomsnittligt antal aktier för perioden, antal	 4 816 875	 4 534 955	 4 675 915	 4 107 478
Rörelsemarginal, %	 Neg	 Neg	 Neg	 Neg
Vinstmarginal, %	 Neg	 Neg	 Neg	 Neg
Soliditet, %	 5,1	 32,3	 47,5	 66,6

Nyckeltal

Definitioner
Marginaler
Rörelsemarginal: Rörelseresultat i procent av periodens nettoomsättning.
Vinstmarginal: Resultat efter finansiella poster i procent av periodens nettoomsättning. 

Kapitalstruktur
Soliditet: Eget kapital i procent av balansomslutningen.

Genomsnittligt antal aktier: Vägt genomsnitt av antalet utestående aktier under perioden.
Eget kapital per aktie: Redovisat eget kapital i Bolaget dividerat med antal utestående aktier. 
Utdelning per aktie: Periodens utdelning dividerat med antal utestående aktier vid utdelningstillfället. 

Medelantal anställda: Antalet anställda omräknat till heltidstjänster och räknat som ett medeltal under perioden.

Kassaflödesanalys  
i sammandrag (kSEK)

36          Informationsmemorandum  |  Enorama Pharma AB (publ)



Kommentarer till den finansiella utvecklingen

Intäkter och resultat
Jämförelse mellan perioderna 1 januari till 30 juni 
2018 och 1 januari till 30 juni 2017
Under perioden 1 januari till den 30 juni 2018 uppgick 
nettoomsättningen till 3 311 kSEK (0). Intäkten uppkom 
i samband med fakturering vid uppnådd milstolpe och 
avslutade utvecklingsprojekt i enlighet med avtalet med 
Dr. Reddy´s Laboratories. Rörelsens kostnader uppgick 
till -13 311 kSEK (-6 285). Kostnadsökningen är främst 
hänförlig till kostnader för projekt för att ta fram nya 
produkter, nyanställningar av personal samt ombygg-
nation av hemsida. Rörelseresultatet för perioden  
uppgick till -6 087 kSEK (-3 357). Periodens resultat 
uppgick till -6 171 kSEK (-3 449), vilket var hänförligt  
till de ökade kostnaderna. 

Jämförelse mellan perioderna 1 januari till 31 december 
2017 och 1 januari till 31 december 2016
Under perioden 1 januari till den 31 december 2017 
uppgick nettoomsättningen till 1 573 kSEK (0). Intäkten 
uppkom i samband med fakturering vid uppnådd mil-
stolpe. Rörelsens kostnader uppgick till -13 295 kSEK 
(-11 675), de ökade kostnaderna beror främst på de 
ökade personalkostnaderna. Rörelseresultat för helåret  
uppgick till -7 905 kSEK (-7 673) och har påverkats 
positivt av de aktiverade utvecklingskostnaderna med 
3 734 (3 991) kSEK. Periodens resultat uppgick till  
– 8 756 kSEK (-7 836) vilket var i linje med föregående år. 

Finansiell ställning
Jämförelse mellan 30 juni 2018  
och 31 december 2017
Bolagets totala tillgångar per den 30 juni 2018  
uppgick till 23 728 kSEK (15 487), varav immateriella  
tillgångar uppgick till 17 201 kSEK (13 387). Likvida 
medel vid periodens slut uppgick till 4 009 kSEK (164). 
Eget kapital uppgick per den 30 juni 2018 till 1 190 kSEK  
(7 361) motsvarande en soliditet om 5,1 (47,5) procent.  
Bolagets totala skulder uppgick till 22 088 kSEK  
(8 126) varav 19 150 kSEK (3 350) var räntebärande.

Jämförelse mellan 31 december 2017  
och 31 december 2016
Bolagets totala tillgångar per den 31 december 2017 
uppgick till 15 487 kSEK (13 626), varav immateriella 
tillgångar uppgick till 13 387 kSEK (9 653). Likvida 
medel vid periodens slut uppgick till 165 kSEK (3 828). 
Eget kapital uppgick per den 31 december 2017 till  
7 361 kSEK (9 080) motsvarande en soliditet om 47,5 
(66,6) procent. Bolagets totala skulder uppgick till  
8 126 kSEK (4 546) varav 3 250 kSEK (3 550) var ränte-
bärande. 

Kassaflöde 
Jämförelse mellan perioderna 1 januari till 30 juni 
2018 och 1 januari till 30 juni 2017
Under perioden 1 januari till den 30 juni 2018 upp-
gick kassaflödet från den löpande verksamheten före 
förändringar av rörelsekapital till -6 171 kSEK (-3 449). 
Kassaflödeseffekten från förändringar av rörelsekapital 

uppgick till -2 070 kSEK (356). Kassaflöde från den  
löpande verksamheten uppgick därmed till -8 241 
kSEK (-3 093), vilket främst är hänförligt till det negativa 
rörelseresultatet. Kassaflöde använt till investeringar 
uppgick till -3 814 kSEK (-2 928) under samma period 
och infattar utvecklingsutgifter. Kassaflödet från  
finansieringsverksamheten uppgick till 15 900 kSEK  
(6 700), vilket förklaras av upptagande av lån om  
16 000 kSEK (6 900). Kassaflödet för perioden  
uppgick därmed till 3 845 kSEK (679).

Jämförelse mellan perioderna 1 januari till 31 december  
2017 och 1 januari till 31 december 2016
Under perioden 1 januari till den 31 december 2017 
uppgick kassaflödet från den löpande verksamheten 
före förändringar av rörelsekapital till – 8 756 kSEK  
(-7 836). Kassaflödeseffekten från förändringar av  
rörelsekapital uppgick till 2 090 kSEK (1 739). Kassaflöde 
från den löpande verksamheten uppgick därmed till 
-6 667 kSEK (-6 114). Kassaflöde använt till investeringar 
uppgick till -3 734 kSEK (-3 991) under samma period, 
vilket innefattar investeringar i utvecklingsarbeten.  
Kassaflödet från finansieringsverksamheten uppgick  
till 6 737 kSEK (13 092), vilket främst förklaras av de  
nyemissioner som gjordes under båda perioderna. 
Kassaflödet för perioden uppgick därmed till -3 664 kSEK  
(2 986).

Väsentliga händelser under perioden som den 
historiska finansiella informationen omfattar

	 Bolaget noterades på Nasdaq First North den  
10 juni 2016 och genomförde i samband med  
noteringen en nyemission om 11,1 MSEK. Lån  
om totalt 5 MSEK upptogs. 

	 Enorama Pharma tog i oktober 2017 upp ett 
brygglån av ett dotterbolag till det indiska industri- 
och handelskonglomeratet DS Group. Lånet ersatte 
ett tidigare lån och innebar förbättrade lånevillkor 
för Enorama Pharma. Lånet konverterades i november  
till aktier. Konverteringen skedde genom en riktad 
nyemisson av aktier med kvittning av lånet som  
betalning. Bolaget DSGM blev genom kvittnings- 
emissionen ägare till 5,8 procent av aktierna i  
Enorama Pharma.

	 I januari 2018 ingick Enorama Pharma ett brygg- 
låneavtal med Bolagets huvudägare Swede  
Unipharma AB. Brygglånet syftade till att finansiera 
Enoramas rörelsekapital till och med juni månads 
utgång 2018.

	 Bolaget har under det första halvåret 2018 ingått 
avtal om bryggfinansiering med Bolagets huvud- 
ägare Swede Unipharma AB vilket innefattar två lån 
om sammanlagt 11 MSEK. Lånen har vart och ett en 
löptid om 5 år varefter lånen ska vara amorterade. 
Årsräntan är 6,75 procent. I juni tecknade parterna 
ett tredje avtal med samma villkor om låneutrymme 
om ytterligare 9 MSEK. Av de tecknade låneavtalen 
har Bolaget upptagit lån om 16 MSEK under  
perioden januari till juni 2018.
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Eget kapital, skulder  
och annan finansiell information

(kSEK)	 2018-06-30

Kassa och bank	 4 009
	
Kortfristiga skulder till koncernföretag	 1 000
Kortfristiga skulder till kreditinstitut2	 3 100
	
Kortfristig skuldsättning	 4 100

Netto kortfristig skuldsättning 	 91
	
Långfristig skuldsättning	 15 050

Nettoskuldsättning	 15 141

(kSEK)	 2018-06-30

Kortfristiga räntebärande skulder	
Mot borgen	 0 
Mot säkerhet1	 3 100 
Blankokrediter	 1 000 

Summa kortfristiga räntebärande skulder 	 4 100 

Långfristiga räntebärande skulder	
Mot borgen	 0 
Mot säkerhet	 0
Blankokrediter	 15 050

Summa långfristiga räntebärande skulder	 15 050

Eget kapital

Summa eget kapital	 1 190

Summa eget kapital och räntebärande skulder	 20 340

Nettoskuldsättning1 Eget kapital och skuldsättning

Eget kapital och skulder
Tabellerna nedan återger information om Enorama 
Pharmas eget kapital och skuldsättning per den 30 juni  
2018. Enorama Pharmas eget kapital uppgick till  
1 190 kSEK (5 631), varav aktiekapital uppgick till 
753 kSEK (709). Enorama Pharmas räntebärande 
skulder per den 30 juni 2018 uppgick till 19 150 kSEK  
(3 350). 

I maj 2016 ingick Bolaget avtal med Almi Företags- 
partner Skåne AB avseende upptagande av en kredit  
om 3 MSEK. Lånet är ett innovationslån som har 
garanterats av European Investment Fund (EIF) och 
avser finansiering av produktutveckling. Kredittiden 
är 36 månader. Krediten var amorteringsfri under 
24 månader och löper med en årlig ränta om 5,32 
procent. Betalning av ränta och amortering sker 
månatligen. Till säkerhet för Bolagets åtaganden 
och förpliktelser enligt kreditavtalet har Almi Före-

tagspartner Skåne AB beviljats en företagsinteckning 
om 3,75 MSEK liksom borgensåtagande av Mats 
Rönngard personligen. 

Bolaget har även ingått fyra låneavtal med Bolagets 
huvudägare Swede Unipharma AB om totalt 21 MSEK.  
Ett av lånen avser 1 MSEK och löper med en årlig 
ränta om 5 procent. Kredittiden är 60 månader och 
lånets förfallodag är den 31 december 2018. De  
övriga tre lånen har en kredittid om 60 månader 
och löper med en årsränta om 6,75 procent och 
amortering på årsbasis. 

Det finns såvitt Bolaget känner till inga begräns-
ningar i användningen av kapital som, direkt eller 
indirekt, väsentligt påverkat eller skulle kunna på-
verka Enorama Pharmas verksamhet.

1. Notera att enbart räntebärande skulder redovisas i tabellen.
2. Borgenären har säkerhet i form av företagsinteckning.

1. Borgenären har säkerhet i form av företagsinteckning.
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Uttalande angående rörelsekapital
Det befintliga rörelsekapitalet är enligt styrelsens 
bedömning inte tillräckligt för Enorama Pharmas  
aktuella behov under den kommande 12-månaders- 
perioden. Mot bakgrund av ovanstående har styrelsen  
beslutat om genomförandet av Företrädes- 
emissionen om cirka 25 MSEK, vilken vid fullteck-
ning tillför Bolaget cirka 21,5 MSEK efter emissions-
kostnader. Per den 30 september 2018 uppgick  
Bolagets likvida medel till 0,6 MSEK, vilket tillsam-
mans med inbetalningar under oktober 2018 är till-
räckligt för drift av verksamheten fram till november 
2018. Bolaget har utestående räntebärande lån  
om totalt 14,9 MSEK till dels huvudägaren Swede 
Unipharma AB (12,5 MSEK) och dels ALMI (2,4 MSEK),  
vilka planeras amorteras i enlighet med avtal eller 
överenskommelse och avses återbetalas när kassa-
flöden i Bolaget tillåter. Därutöver har Bolaget fått 
ett villkorat aktieägartillskott från Swede Unipharma 
om 4 MSEK.

Företrädesemissionen är säkerställd upp till 85 pro-
cent genom teckningsåtaganden om cirka 9 MSEK,
motsvarande cirka 36 procent av Företrädesemis-
sionen och emissionsgarantier om cirka 12 MSEK,
motsvarande cirka 49 procent av Företrädesemis-
sionen. Samtliga parter som ingått garantiåtagande 
har även ingått teckningsåtagande i Företrädes- 
emissionen. Baulos Gruppen har ingått tecknings- 

åtagande om 3 MSEK och garantiåtagande om  
5 MSEK motsvarande 32 procent av Företrädes- 
emissionen. Styrelseledamöter, ledande befatt-
ningshavare och anställda deltar i Företrädesemis-
sionen genom teckningsåtaganden, bl.a. VD  
Mats Rönngard och vice VD Annette Agerskov.

Styrelsen bedömer att Bolaget, vid teckningsgrad 
om 85 procent av Företrädesemissionen erhåller 
kapital till åtminstone december 2019. 

Skulle den förväntade emissionslikviden – trots  
föreliggande tecknings- och garantiåtaganden – 
inte inflyta som planerat och skulle Enorama  
Pharma inte lyckas generera intäkter eller genom-
föra kostnadsneddragningar, kan Bolaget tvingas 
behöva söka ytterligare extern finansiering eller 
driva projekt i högre grad tillsammans med en eller 
flera samarbetspartners alternativt senarelägga eller 
avbryta utvecklingsplaner, vilket skulle kunna försena  
Bolagets kommersialiseringsplaner. Fokus kommer 
att riktas på de aktiviteter som vid tidpunkten  
bedöms som mest relevant för att öka värdet i   
Bolaget. Detta kan i förlängningen innebära att   
Bolagets verksamhet kan behöva begränsas.  
I förlängningen finns risk att, för det fall alla  
finansieringsmöjligheter misslyckas, Bolaget  
skulle kunna försättas i konkurs.
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(kSEK)	 H1 2018	 2017	 2016

Immateriella  
anläggningstillgångar	 -3 814	 -3 734	 -3 991

Summa	 -3 814	 -3 734	 -3 991

Tillgångar
Anläggningstillgångar
Enorama Pharmas anläggningstillgångar är enbart  
immateriella. Immateriella anläggningstillgångar  
består av balanserade utgifter för utvecklingsarbete. 
Immateriella anläggningstillgångar uppgick per den 
30 juni 2018 till 17 201 kSEK (12 581).

Investeringar
Enorama Pharma har genomfört investeringar  
enligt nedanstående uppställning under perioden  
1 januari 2016-30 juni 2018. 

Pågående investeringar och åtaganden  
om framtida investeringar
Enorama Pharma har inga huvudsakliga pågående 
investeringar eller framtida investeringar som  
styrelsen gjort klara åtaganden om.

Tendenser och framtidsutsikter
Enorama Pharma känner inte till några offentliga, 
ekonomiska, skattepolitiska, penningpolitiska eller 
andra politiska åtgärder som, direkt eller indirekt, 
väsentligt påverkat eller skulle kunna påverka  
Bolagets verksamhet.
 
Väsentliga händelser  
efter den senaste rapportperiodens utgång

	 Enorama Pharma meddelade i augusti 2018 
att Bolagets huvudägare Swede Unipharma AB 
beslutat att lämna Bolaget ett villkorat aktieägar-
tillskott om 4 MSEK genom att omvandla del av 
tidigare utfärdade lån i syfte att stärka Enorama 
Pharmas egna kapital och finansiella ställning.

	 Enorama Pharma offentliggjorde den 23 oktober 
2018 föreliggande Företrädesemission om  
25 MSEK före emissionskostnader.

 
Utöver ovanstående har det inte förekommit några 
väsentliga förändringar avseende Enorama Pharmas 
finansiella ställning eller ställning på marknaden 
sedan 30 juni 2018.
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Aktier, aktiekapital och ägarförhållanden

forts.

Aktier och aktiekapital
Före Företrädesemissionen uppgår aktiekapitalet i 
Bolaget till 752 639 SEK och fördelas på 4 816 875 
aktier, envar med ett kvotvärde om cirka 0,16 SEK. 
Bolaget har endast ett aktieslag. Bolagets aktie- 
kapital ska utgöra lägst 500 000 SEK och högst   
2 000 000 SEK. Antal aktier ska utgöra lägst  
3 680 000 aktier och högst 14 720 000 aktier. 

Aktierna är denominerade i SEK och har emitterats 
i enlighet med bestämmelserna i aktiebolagslagen 
(2005:551). Enorama Pharma är anslutet till Euro- 
clears kontobaserade värdepapperssystem, varför 
inga fysiska aktiebrev utfärdas. Samtliga till aktien 
knutna rättigheter tillkommer den som är registrerad  
i den av Euroclear förda aktieboken. Samtliga  
aktier är emitterade och fullt inbetalda. Varje aktie  
berättigar till en (1) röst på Enorama Pharmas  
bolagsstämma. Varje röstberättigad aktieägare får 
vid bolagsstämma rösta för fulla antalet av denne 
ägda och företrädda aktier. Aktieägare har normalt  

företrädesrätt till teckning av nya aktier, tecknings- 
optioner och konvertibla skuldebrev i enlighet  
med aktiebolagslagen, såvida inte bolagsstämman 
eller styrelsen med stöd av bolagsstämmans  
bemyndigande beslutar om avvikelse från aktie- 
ägarnas företrädesrätt.

Varje aktie ger lika rätt till andel av Bolagets till-
gångar och vinst. Vid en eventuell likvidation av 
Bolaget har aktieägare rätt till andel av överskott 
i förhållande till det antal aktier som aktieägaren 
innehar. Inga begränsningar föreligger avseende 
aktiernas överlåtbarhet. Enorama Pharmas aktier  
är inte föremål för erbjudande som lämnats till  
följd av budplikt, inlösenrätt eller lösningsskyldighet.  
Det har inte förekommit några offentliga uppköps- 
erbjudanden beträffande Enorama Pharmas aktier 
under det innevarande eller föregående räkenskaps- 
året. Det finns för närvarande inga utestående  
teckningsoptionsprogram eller konvertibla  
skuldebrev i Enorama Pharma.

Aktiekapitalets utveckling
Bolagets aktiekapital har sedan bildandet förändrats enligt tabellen nedan.

År	 Händelse	 Förändring 	 Totalt 	 Förändring	 Totalt 	 Kvotvärde, 
		  antal aktier	 antal aktier	 aktiekapital,	 aktiekapital,	 SEK 
				    SEK	 SEK
	
2006	 Bolagsbildning	 ––	 1 000	 ––	 100 000	 100,00

2009	 Fondemission	 ––	 1 000	 400 000	 500 000	 500,00

2015	 Split	 31 000	 32 000	 –––	 500 000	 15,63

2015	 Nyemission	 4 800	 36 800	 75 000	 575 000	 15,63

2016	 Split	 3 643 200	 3 680 000	 ––	 575 000	 0,16

2016	 Nyemission	 854 955	 4 534 955	 133 587	 708 587	 0,16

2017	 Riktad nyemission	 281 920	 4 816 875	 44 051	 752 637	 0,16

2018	 Nyemission1	 481 687	 5 298 562	 75 264	 827 900	 0,16

1. Förutsätter att Företrädesemissionen blir fulltecknad.
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		  Andel av 
	 Antal 	 kapital  och 
Aktieägare	 aktier	 röster, %

Swede Unipharma AB	 2 688 000	 55,80 %
Baulos Capital Belgium SA1	 582 000	 12,08 %
DS Group, Singapore	 277 391	 5,76 %
Berne Okdahl	 139 500	 2,90 %
Avanza Pension	 100 658	 2,09 %
Martin Lind	 100 000	 2,08 %
Handelsbanken Liv Försäkring AB	 59 750	 1,24 %
Swedbank Försäkring	 56 800	 1,18 %
NovaTelligence AB	 33 854	 0,70 %
Nordnet Pensionsförsäkring	 28 733	 0,60 %
Övriga	 750 189	 15,57 %

Totalt	 4 816 875	 100,00

1. Totalt ägande för Baulos Capital Belgium SA,  
	 Baulos International SA samt Fredrik Olsson privat.
Källa: Holdings (Modular Finance org,nr: 556920-1998)

Bemyndigande
Årsstämman den 16 maj 2018 beslutade att  
bemyndiga styrelsen att, vid ett eller flera tillfällen, 
under tiden fram till nästa årsstämma, fatta beslut 
om att öka Bolagets aktiekapital med högst  
78 125 SEK. Ökningen av aktiekapitalet får ske 
genom nyemission av aktier och/eller konvertibler 
och/eller teckningsoptioner som berättigar till  
konvertering respektive nyteckning av aktier till  
ett högsta antal av 500 000 aktier i Bolaget.  
Styrelsen ska kunna besluta om sådan emission 
med avvikelse från aktieägarnas företrädesrätt  
och/eller med bestämmelse om kontant betalning 
eller betalning genom apport, kvittning eller i  
övrigt med villkor enligt 2 kap 5 § andra stycket  
1–3 och 5 aktiebolagslagen.

Ägarförhållanden
Antalet aktieägare i Enorama Pharma uppgick till  
1 651 per den 30 september 2018. Av nedanstående 
tabell framgår information avseende ägarförhållan-
dena i Bolaget per den 30 september 2018.  
För uppgift om styrelseledamöters och ledande 
befattningshavares aktieinnehav i Bolaget, se  
sid. 43–46. Såvitt styrelsen känner till föreligger inte 
några aktieägaravtal mellan Bolagets ägare. Det 
förekommer inte heller, såvitt styrelsen känner till, 
några överlåtelsebegränsningar under viss tid  
(s.k. lock up-avtal). 

Utdelningspolicy och utdelning
Enorama Pharma har hittills inte lämnat utdelning 
och styrelsen avser att i stället återinvestera  
eventuella framtida vinstmedel i Bolagets produkt- 
utveckling och affärsutveckling. Bolagets avsikt är 
att framgent lämna utdelning till sina aktieägare. 
Eventuell framtida utdelning till aktieägare kommer 
bero på Bolagets intjäning, finansiella ställning,  
kassaflöden, behov av rörelsekapital, kostnader  
för investeringar och andra faktorer.

Aktiebaserade incitamentsprogram
Bolaget har inga utestående aktierelaterade  
incitamentsprogram.

Handel med Enorama Pharma-aktien
Enorama Pharmas aktier är sedan den 10 juni 2016 
upptagna till handel på handelsplattformen Nasdaq 
First North. Aktien har ISIN-kod SE0008216329 och 
kortnamnet ERMA. 

Likviditetsgaranti
Enorama Pharma har ingått avtal med Erik Penser 
Bank om likviditetsgaranti för Bolagets aktie.  
Erik Penser Bank åtar sig i detta avtal att för egen 
räkning ställa så väl köp- som säljkurser för att  
garantera likviditeten i aktien.

forts.
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Styrelse
Enligt bolagsordningen ska styrelsen bestå av lägst fyra och högst åtta ledamöter, med högst två  
suppleanter. Bolagets styrelse består av fem ledamöter inklusive styrelseordförande. Styrelseleda- 
möterna valdes på Bolagets årsstämma den 16 maj 2018. Uppdraget för samtliga styrelseledamöter  
gäller intill slutet av nästa årsstämma. En styrelseledamot äger rätt att när som helst frånträda uppdraget. 
Sedan årsstämman den 16 maj 2018 har en styrelseledamot (Martin Lind) frånträtt sitt uppdrag.

Styrelse, ledande befattnings- 
havare och revisor

Namn	 Befattning	 Födelseår	 Invald	 Innehav (antal aktier)

Anders Ermén	 Styrelseordförande	 1963	 2016	 2 688 000 via ägarbolag*

Tomas Eriksson	 Styrelseledamot	 1964	 2012	 2 688 000 via ägarbolag*

Mats Persson	 Styrelseledamot	 1961	 2016	 0

Mats Rönngard	 Styrelseledamot	 1956	 2008	 2 688 000 via ägarbolag*

Anders Jungbeck	 Styrelseledamot	 1961	 2016	 0

Uppdrag	 Befattning
	
A1M Pharma AB	 Styrelseledamot

Ermén Produktion  
& Redovisning AB	 Styrelseledamot

Uppdrag	 Befattning
	
Xintela AB	 Styrelseledamot

Preelumina Diagnostics AB	 Styrelseledamot

* Delägare i Swede Unipharma AB, som i sin tur, vid tidpunkten för Memorandumets avgivande, äger 2 688 000 aktier i Enorama Pharma.

ANDERS ERMÉN  Född 1963 
Driver egen verksamhet sedan 1996 med inriktning 
på redovisning, affärsutveckling och management. 
Anders Ermén har över 20 års erfarenhet från musik- 
och medieindustrin, såväl nationellt som internatio-
nellt, samt erfarenhet från läkemedelsindustrin.  
Han har även lång erfarenhet av beskattningsfrågor 
samt avtalsförhandlingar. Anders Ermén äger, vid 
tidpunkten för Memorandumets avgivande, 16 000 
aktier i Enorama Pharma. Anders Ermén är delägare 
i Swede Unipharma AB, som i sin tur, vid tidpunkten 
för Memorandumets avgivande, äger 2 688 000 
aktier i Enorama Pharma. Anders Ermén bedöms 
inte oberoende i förhållande till ägare. Anders  
Ermén bedöms oberoende i förhållande till Bolaget 
och bolagsledningen.  

Pågående uppdrag:

Avslutade uppdrag (senaste fem åren):
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Uppdrag	 Befattning
	
Prelumina Diagnostics AB	 VD och styrelseordförande

Sweden Unipharma AB	 Styrelseledamot

A1M Pharma AB	 VD

Kombinator Affärs- 
utveckling AB	 Styrelseledamot

Uppdrag	 Befattning
	
Hamlet Pharma AB	 VD

Fridsbo Holding AB	 Styrelseledamot

Arvensia Invest AB	 Styrelseledamot

Botchan AB	 Styrelseordförande

Xpoll AB	 Styrelseordförande

Fridsbo Pharma AB	 Styrelseledamot

Uppdrag	 Befattning
	
Finja Founders AB	 Styrelseordförande

Merozyne Therapeutics AB	 Styrelseordförande

Termino C 243 AB	 Styrelseordförande

Finja Five AB	 Styrelseledamot

XImmune AB	 Styrelseledamot

TOMAS ERIKSSON  Född 1964
Tomas Eriksson har en fil. kand. från Lunds  
Universitet med huvudinriktning företagsekonomi. 
Han har bland annat arbetat som affärsutvecklare 
och projektledare med särskilt fokus på tidigare 
utvecklingsbolag inom Life Science. Tomas Eriksson 
har lång erfarenhet från arbete i ledande positioner 
med medicinsk teknik och diagnostik. Tomas Eriksson  
är delägare i Swede Unipharma AB, som i sin tur,  
vid tidpunkten för Memorandumets avgivande, äger  
2 688 000 aktier i Enorama Pharma. Tomas Eriksson 
bedöms inte oberoende i förhållande till ägare. 
Tomas Eriksson bedöms oberoende i förhållande  
till Bolaget och bolagsledningen.   

Pågående uppdrag:

MATS PERSSON  Född 1961
Mats Persson har en doktorsexamen från 1991  
i biokemi. Mats Persson har även mer än 20 års  
erfarenhet av klinisk forskning och utveckling från 
AstraZeneca. Han har under flertal år haft ledande 
befattningar bland annat med LEO Pharma i  
Danmark, där han suttit i ledningsgruppen för 
forskning och utveckling och ansvarat för externa 
samarbeten, med såväl akademiska som externa 
specialister. Mats Persson äger, vid tidpunkten för 
Memorandumets avgivande, inga aktier i Enorama 
Pharma. Mats Persson bedöms oberoende i förhål-
lande till ägare, Bolaget och bolagsledningen.  

Pågående uppdrag:

Avslutade uppdrag (senaste fem åren):
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Uppdrag	 Befattning
	
Actavis AB	 VD/Styrelseledamot

Recept Pharma RP AB	 VD/Styrelseledamot

Actavis Holding AB	 VD/Styrelseledamot

Arrow Scandinavia AB	 VD/Styrelseledamot

Economic Technology  
International ETI AB	 Styrelseledamot

Enzymatica AB (publ)	 Styrelseledamot

Arrow Läkemedel Aktiebolag	 Styrelseledamot

Uppdrag	 Befattning
	
OMET AB	 Styrelseledamot

Byggnadsbolaget  
Qbostaden Åhus AB	 Styrelseledamot

Uppdrag	 Befattning
	
Sponda Aktiebolag	 Styrelseledamot
Movers i Sverige AB	 Styrelseledamot
Volare AB	 Styrelseledamot
Excellent Invest Sweden AB	 Styrelseledamot
Swede Unipharma AB	 Styrelsesuppleant
It´s Green AB	 Styrelsesuppleant
Rönngard & Co Aktiebolag	 Styrelsesuppleant
ROCCIA AB	 Styrelsesuppleant
Printagain Sweden AB	 Styrelsesuppleant
Excellent Exhibitions  
Sweden AB	 Styrelsesuppleant

ANDERS JUNGBECK  Född 1955
Anders Jungbeck har bakgrund inom läke- 
medelsindustrin och är leg. sjuksköterska, med  
ledande befattningar i bolag som AstraZeneca,  
GSK Ratiopharm och Actavis. Anders Jungbeck  
har arbetat såväl i Sverige som utomlands och har 
lång erfarenhet av globala lanseringar och affärs- 
utveckling. Anders Jungbeck äger, vid tidpunkten 
för Memorandumets avgivande, inga aktier i  
Enorama Pharma.

Pågående uppdrag:

MATS RÖNNGARD  Född 1956
Medgrundare till Enorama Pharma. Mats Rönngard 
har genom egna bolag arbetat med marknads-
föring och entreprenörskap. Via bolagen har han 
under mer än 30 år hjälpt ett flertal börsnoterade 
internationella bolag, främst inom läkemedel och 
snabbrörliga konsumentvaror, med deras mark-
nadsföring och försäljning. På kundlistan återfinns 
exempelvis bolag som Swedish Match, Carlsberg, 
Kraft Foods, AstraZeneca och Novo Nordisk. Mats 
Rönngard är delägare i Swede Unipharma AB, som i 
sin tur, vid tidpunkten för Memorandumets avgivan-
de, äger 2 688 000 aktier i Enorama Pharma. Mats 
Rönngard bedöms inte oberoende i förhållande till 
ägare. Mats Rönngard bedöms inte oberoende i 
förhållande till Bolaget och bolagsledningen.

Pågående uppdrag:

Avslutade uppdrag (senaste fem åren):

Avslutade uppdrag (senaste fem åren):
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Uppdrag	 Befattning
	
Excellent Exhibitions 	 Styrelseordförande/
Sweden AB	 VD/Styrelseledamot
Volare AB	 Styrelseordförande
Printagain Sweden AB	 Styrelseordförande
Movers i Sverige AB	 Styrelseordförande
It´s Green AB	 Styrelseordförande
Excellent Invest Sweden AB	 Styrelseordförande
Rönngard & Co Aktiebolag	 Styrelseledamot

Innehållsförteckning



Ledande befattningshavare

Namn	 Befattning	 Födelseår	 Invald	 Innehav (antal aktier)

Mats Rönngard	 VD	 1956	 2008	 2 688 000 via ägarbolag*

Annette Agerskov	 Vice VD 	 1960	 2014 (konsult)	 2 688 000 via ägarbolag*

* Delägare i Swede Unipharma AB, som i sin tur, vid tidpunkten för Memorandumets avgivande, äger 2 688 000 aktier i Enorama Pharma.

Uppdrag	 Befattning

Fertin Pharma A/S	 Senior Vice President
Smokequit ApS	 VD, Styrelseordförande
Marslund Holding A/S	 Styrelseledamot

ANNETTE AGERSKOV  Född 1960
Annette Agerskov har en gedigen arbets- 
erfarenhet av nikotinsubstitut i allmänhet och  
av nikotintuggummin i synnerhet. Annette  
Agerskov har under merparten av sin karriär haft 
ledande befattningar inom Fertin Pharma A/S (en  
av världens största tillverkare av nikotintuggummi) 
där hon har ansvarat för områden som R&D, supply  
chain, försäljning och affärsutveckling. Annette 
Agerskovs många år i branschen för nikotinsubstitut  
har genererat ett brett kontaktnät med både under 
leverantörer och återförsäljare. Hon har en magister- 
examen i Marketing och International Business  
från Aarhus Business School. Annette Agerskov är  
delägare i Swede Unipharma AB, som i sin tur, vid  
tidpunkten för Memorandumets avgivande, äger  
2 688 000 aktier i Enorama Pharma.

Pågående uppdrag:

Nedanstående tabell listar namn, position, födelseår, anställningsår och aktieinnehav för Enorama Pharmas 
ledande befattningshavare.

MATS RÖNNGARD
VD, medgrundare och styrelseledamot.  
Se under ”Styrelse”.

46          Informationsmemorandum  |  Enorama Pharma AB (publ)

Uppdrag	 Befattning

Friis & Skov ApS	 VD, Styrelseledamot
Friis & Skov Holding ApS	 Styrelseordförande
Marslund A/S	 Styrelseledamot

Avslutade uppdrag (senaste fem åren):



Ledande befattningshavare

Revisor
Enorama Pharmas revisor under räkenskapsåret 
2017 var Ernst & Young med huvudansvarig revisor 
Martin Henriksson, auktoriserad revisor och medlem 
i FAR. Martin Henriksson är Bolagets huvudansvarige  
revisor och har varit det sedan 2016.

Ersättning till styrelseledamöter
Enligt beslut på årsstämman 2018 utgår styrelse- 
arvoden med ett prisbasbelopp till styrelseord- 
förande och 0,5 prisbasbelopp till övriga styrelse- 
ledamöter. Inget arvode utgår till Mats Rönngard  
då han uppbär lön som VD för Bolaget. Det finns 
ingen kommitté för revisions- och ersättningsfrågor. 

Övriga upplysningar
Det föreligger inga familjeband eller andra när- 
stående relationer mellan Bolagets styrelseleda-
möter och ledande befattningshavare. Det har inte 
förekommit några särskilda överenskommelser med 
kunder, leverantörer eller andra parter enligt vilka 
medlemmar av styrelsen har tillsatts. 

Ingen styrelseledamot eller medlem av lednings-
gruppen har varit inblandad i konkurs, likvidation, 
konkursförvaltning eller bedrägerirelaterad rättslig 
process de senaste fem åren, med undantag för  
Tomas Eriksson som frånträdde som styrelseord- 
förande och styrelseledamot den 14 augusti 2014  
i Termino C 243 AB, där likvidation inleddes den  
23 juli 2014. Det har under de senaste fem åren inte 
heller förekommit några anklagelser eller sanktioner 
från myndighet eller organisation som företräder viss 
yrkesgrupp som är offentligrättsligt reglerad mot  
någon av dessa personer och ingen av dem har 
under de senaste fem åren förbjudits av domstol 
att ingå som medlem i ett företags förvaltnings-, 
lednings-, eller kontrollorgan eller att ha ledande 
eller övergripande funktioner hos Bolaget. Ingen av 
ovan nämnda styrelseledamöter eller medlemmar 
av ledningsgruppen har av myndighet eller domstol 
förhindrats att företa handlingar som medlem av 
något bolags styrelse eller ledningsgrupp under de 
senaste fem åren. Samtliga styrelseledamöter och 
medlemmar i ledningen kan nås via Bolagets kontor 
med adress Södergatan 3, 211 34 Malmö. 
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Legala frågor och kompletterande information

Bolagsinformation och legal struktur
Enorama Pharma AB (publ), 556716-5591, regi- 
strerades vid Bolagsverket den 28 november 2006.  
Styrelsen har sitt säte i Malmö. Bolagets associations- 
form är aktiebolag och dess verksamhet regleras  
av Aktiebolagslagen. Bolagets verksamhet och  
ändamål är att bedriva produktutveckling, forskning,  
tillverkning och försäljning av tuggummirelaterade  
produkter och läkemedel- och hälsorelaterade 
produkter samt bedriva annan, därmed förenlig 
verksamhet. Bolagets adress är Enorama Pharma AB 
(publ), Södergatan 3, 211 34 Malmö.  
Telefonnumret är 040-140620. Bolagets hemsida  
är www.enorama.se.

Väsentliga avtal
I januari 2016 ingick Bolaget ett produktutvecklings-
avtal med teknologipartnern Aizant i Indien som 
enligt avtalet ska utveckla och producera Bolagets 
medicinska tuggummi. Bolagets forskningsverksam-
het bedrivs genom Aizant. Avtalet är underkastat 
singaporiansk rätt och är exklusivt för båda parter. 
Avtalet inriktar sig i första hand på marknaden i EU 
och i andra hand marknaden i USA. Alla immateriella  
rättigheter som utvecklas och skapas under utveck-
lingsarbetet ska utgöra Enorama Pharmas egen-
dom. Produktutvecklingsavtalet löper i fem år med 
automatisk förlängning för en period om två år,  
såvida det inte sägs upp av någon av parterna  
med tre månaders uppsägningstid.   

Bolaget ingick i oktober 2017 samarbetsavtal  
med det globala läkemedelsbolaget Dr. Reddy’s 
Laboratories Ltd. för utveckling och försäljning av 
Bolagets nikotintuggummi på den nordamerikanska 
marknaden. Avtalet innebär att läkemedelsbolaget 
ska utföra specifika utvecklings- och kliniska  
åtaganden för att anpassa nikotintuggummit till de 
krav som gäller på den nordamerikanska marknaden.  
Avtalet reglerar även Bolagets leverans och läke- 
medelsbolagets distribution av de utvecklade pro-
dukterna i USA. 

Bolaget har sedan 2015 även ett avtal med ett nord- 
europeiskt läkemedelsföretag. Avtalet innebär att 
läkemedelsföretaget ges ensamrätt att sälja Bolagets  
nikotintuggummi på vissa utvalda marknader. 

I april 2015 ingick Bolaget ett leverantörsavtal med 
Contraf-Nicotex-Tobacco GmbH (CNT), en global 
tillverkare och utvecklare av bl.a. nikotin som ska  
leverera Nikotin Polacrilex till Bolaget. Avtalet inne-
bär att CNT ska vara Bolagets exklusiva leverantör 
av nikotinet och löper initialt till och med den  
31 december 2020. Avtalet förlängs därefter med 
tolv månader om det inte sägs upp av någon av 
parterna med iakttagande av tre månaders upp- 
sägningstid.  

Anställningsavtal 
Anställningsavtalet för VD kan sägas upp av VD 
och Bolaget med tre månaders uppsägningstid. 
Dessutom utgår ett avgångsvederlag om minst tolv 
månadslöner om VD blir uppsagd av Bolaget. Inga 
avgångsvederlag utgår för övriga ledande befatt-
ningshavare. 

För vice VD gäller ett konsultavtal som kan sägas 
upp av konsultbolaget med två månaders uppsäg-
ningstid och av Enorama Pharma med nio måna-
ders uppsägningstid. 

Aktieägaravtal
Såvitt styrelsen, ledningen eller Bolagets större  
aktieägare känner till finns inga former av aktie- 
ägaravtal avseende ägandet i Enorama Pharma. 

Övriga avtal
I maj 2016 ingick Bolaget avtal med Almi Företags-
partner Skåne AB avseende upptagande av en  
kredit om 3 MSEK. Lånet är ett innovationslån som 
har garanterats av European Investment Fund (EIF) 
och avser finansiering av produktutveckling. Kredit- 
tiden är 36 månader. Krediten var amorteringsfri 
under 24 månader och löper med en årlig ränta  
om 5,32 procent. Betalning av ränta och amortering 
sker månatligen. Till säkerhet för Bolagets åtaganden  
och förpliktelser enligt kreditavtalet har Almi Före-
tagspartner Skåne AB beviljats en företagsinteck-
ning om 3,75 MSEK liksom borgensåtagande av 
Mats Rönngard personligen.

Bolaget har även ingått fyra låneavtal med Bola- 
gets huvudägare Swede Unipharma AB om totalt 
12,5 MSEK. Ett av lånen avser 1 MSEK och löper 
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med en årlig ränta om 5 procent. Kredittiden är  
60 månader och lånets förfallodag är den 31 decem- 
ber 2018. De övriga tre lånen har en kredittid om  
60 månader och löper med en årsränta om 6,75 pro- 
cent och amortering sker på årsbasis. Swede Uni- 
pharma AB har till en större del lånefinansierat sina 
åtaganden, och som en del av lånefinansieringen 
pantsatt aktier i Bolaget.

Tecknings- och garantiåtaganden
Företrädesemissionen är säkerställd upp till 85 procent  
genom teckningsåtaganden om cirka 9 MSEK, mot- 
svarande cirka 36 procent av Företrädesemissionen  
och emissionsgarantier om cirka 12 MSEK, mot- 
svarande cirka 49 procent av Företrädesemissionen.  
Samtliga parter som ingått garantiåtagande har även  
ingått teckningsåtagande i Företrädesemissionen. 

Baulos Gruppen har ingått teckningsåtagande 
om 3 MSEK och garantiåtagande om 5 MSEK 
motsvarande 32 procent av Företrädesemissionen. 
Styrelseledamöter, ledande befattningshavare och 
anställda deltar i Företrädesemissionen genom 
teckningsåtaganden, bl.a. VD Mats Rönngard och 
vice VD Annette Agerskov.

Nedan angivna åtaganden ingicks i oktober 2018. 
Ingen ersättning utgår för teckningsåtaganden. 
Enorama Pharma ska för garantiåtaganden erlägga 
ersättning om 9,0 procent av det garanterade 
beloppet, motsvarande 1,1 MSEK. Tecknings- och 
garantiåtaganden är inte säkerställda via förhands- 
transaktion, bankgaranti eller liknande. Följaktigen 
finns det en risk att en eller flera parter inte kommer 
att uppfylla sina respektive åtaganden. 
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	 Tecknings-		  Tecknings- 		  Garanti-		  Totalt 
	 förbindelse		  åtagande		  åtagande		  åtagande 
Namn	 Belopp, SEK	 %	 Belopp, SEK	 %	 Belopp, SEK	 %	 Belopp, SEK	 %

Fredrik Olsson	 2 600 000	 10,4%	 400 000	 1,6%	 5 000 000	 20,0%	 8 000 000	 31,9%
DS Global Pte Ltd.	 1 099 800	 4,4%	 –	 0,0%	 –	 0,0%	 1 099 800	 4,4%
Berne Gilbert Okdahl	 730 600	 2,9%	 –	 0,0%	 1 000 000	 4,0%	 1 730 600	 6,9%
Friis & Skov Holding ApS 
Annette Agerskov, vice VD	 –	 0,0%	 350 000	 1,4%	 –	 0,0%	 350 000	 1,4%
Roccia AB (Mats Rönngard, VD)	 –	 0,0%	 249 964	 1,0%	 –	 0,0%	 249 964	 1,0%
Kombinator Affärsutveckling AB 
Tomas Eriksson (styrelseledamot)	 –	 0,0%	 50 000	 0,2%	 –	 0,0%	 50 000	 0,2%
Anders Ermén (styrelseordförande)	 83 200	 0,3%	 –	 0,0%	 –	 0,0%	 83 200	 0,3%
Krister Thörnquist	 –	 0,0%	 24 960	 0,1%	 –	 0,0%	 24 960	 0,1%
Linus Welinder (anställd)	 –	 0,0%	 20 800	 0,1%	 –	 0,0%	 20 800	 0,1%
Mats Persson (styrelseledamot)	 –	 0,0%	 20 800	 0,1%	 –	 0,0%	 20 800	 0,1%
Lucas Lissner (anställd)	 –	 0,0%	 4 992	 0,0%	 –	 0,0%	 4 992	 0,0%
John Bäck	 –	 0,0%	 1 000 000	 4,0%	 4 000 000	 16,0%	 5 000 000	 20,0%
Daniel Beckman	 –	 0,0%	 2 000 000	 8,0%	 750 000	 3,0%	 2 750 000	 11,0%
Gerhard Dal	 –	 0,0%	 400 000	 1,6%	 1 500 000	 6,0%	 1 900 000	 7,6%

SUMMA	 4 513 600	 18,0%	 4 521 516	 18,1%	 12 250 000	 48,9%	 21 285 116	 85,0%

forts.
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Immateriella rättigheter
Bolaget innehar gemenskapsvarumärkesregistre-
ringar avseende ”ChewMed®” och ”Nicobright”  
såsom ordmärken. Därutöver har Bolaget lämnat  
in en nationell och en internationell ansökan om  
patent som avser formuleringen av nikotintuggummit. 
 
Transaktioner med närstående
Nedan visas transaktioner med närstående från den 
1 januari 2017 till och med den 30 september 2018. 

	 Anders Ermén har genom bolag fakturerat 
Bolaget 721 468 SEK. Ersättningen avser utförda 
konsulttjänster och styrelsearvode. 

	 Anders Jungbeck har genom bolag fakturerat 
Bolaget 883 954 SEK. Ersättningen avser utförda 
konsulttjänster och styrelsearvode.

	 Annette Agerskov har genom bolag fakturerat 
Bolaget 2 795 448 SEK. Ersättningen avser konsult- 
uppdrag och löpande kostnader enligt avtal. 

	 Bolagets huvudägare Swede Unipharma AB  
har lämnat lån till Bolaget enligt nedan under 
”Övriga avtal”. 

	 Bolaget hyr enligt ingånget hyresavtal, såsom 
andrahandshyresgäst, lokaler av Roccia AB.  
Mats Rönngard är styrelsesuppleant i Roccia AB  
och är gift med Kia Rönngard som äger Roccia AB.  
Roccia AB har under perioden fakturerat Bolaget 
1 868 000 SEK. Ersättningen avser hyra (430 000 SEK)  
avseende Bolagets lokaler i Malmö, och arbete 
med framtagande av nya hemsidor (571 000 SEK),  
upprättande av Bolagets ekonomiska rapporter 
(283 000 SEK) och annan marknadsrapportering 
(200 000 SEK) liksom diverse konsultuppdrag 
inom kommunikation (384 000 SEK).

Ingen styrelseledamot eller ledande befattnings-
havare har eller har haft någon direkt eller indirekt 
delaktighet som motpart i några av Bolagets affärs- 
transaktioner som är eller har varit ovanliga till sin 
karaktär eller med avseende på villkoren och som i 
något avseende kvarstår oreglerad eller oavslutad. 
Revisor har inte heller varit delaktig i några affärs- 

transaktioner enligt ovan. Bolaget har inte heller 
lämnat lån, ställt garantier eller ingått borgensför-
bindelse till eller till förmån för någon av styrelsens 
ledamöter, ledande befattningshavare eller revisorer  
i Bolaget.  

Rättsliga förfaranden och skiljeförfaranden 
Bolaget har under de senaste tolv månaderna inte 
varit part i några rättsliga förfaranden eller skilje-
förfaranden (inklusive ännu icke avgjorda ärenden 
eller sådana som Bolaget är medveten om kan upp-
komma) och som nyligen haft eller skulle kunna få 
betydande effekter på Bolagets finansiella ställning 
eller lönsamhet.

Tillstånd 
Enorama Pharma erhöll i september 2018 Läkemedels- 
verkets tillstånd till partihandel med läkemedel.  
I samband med ansökan införde Bolaget ett om- 
fattande kvalitetsledningssystem som säkerställer 
att Bolaget följer reglerna avseende GDP (Good 
Distribution Practice). Partihandelstillståndet är  
nödvändigt för att kunna lämna in en registrerings- 
ansökan för medicinska produkter i Europa som 
säljs under eget namn. Efter erhållandet av tillståndet 
har Bolaget lämnat in registreringsansökningar till 
Läkemedelsverket i Sverige för Bolagets fyra nikotin- 
produkter; 2 mg respektive 4 mg tuggummi med 
frukt- och mintsmak. Bolaget har fått besked från 
Läkemedelsverket att registreringsansökningarna är 
kompletta samt att handläggningen har påbörjats. 

I oktober 2018 erhöll Bolaget Läkemedelsverkets 
tillstånd att hantera narkotika i form av cannabis- 
extrakt. Tillståndet avser införsel samt tillverkning, 
avvägning och bearbetning av cannabisextrakt.  
Tillståndet gäller för en period om ett år. 

Försäkringsskydd
Bolagets bedömning är att försäkringsskyddet är 
tillfredsställande med avseende på verksamhetens 
nuvarande art och omfattning, men att det behöver 
ses över kontinuerligt i takt med att försäljningen 
och verksamheten utvecklas.
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Övrigt
Bolaget påbörjade under 2018 en utvärdering av 
affärsmöjligheter för medicinskt cannabistuggummi  
tillsammans med Business Sweden i USA som sam- 
ägs av svenska staten och näringslivet. Projektet, 
som delvis har finansierats av Business Sweden,  
har utvärderat flera aspekter inom det medicinska  
cannabissegmentet i USA. Utvärderingen har om-
fattat de regulatoriska kraven, distributionsnätet i 
USA, marknadsintresset samt hur Enorama Pharmas 
affärsmodeller och medicinska tuggummi passar  
in i det medicinska cannabissegmentet.

Revisionsberättelser för räkenskapsåren 2016 och 
2017 innehåller i avsnittet ”Rapport om årsredovis-
ningen” textavsnitt om ”Väsentlig osäkerhetsfaktor 
avseende antagandet om fortsatt drift”. Avsnittet har 
inte påverkat revisorns uttalande. Revisorn har för 
både 2016 och 2017 tillstyrkt att bolagsstämman 
fastställer resultaträkningen och balansräkningen.

Rådgivare
Arctic Seccurities AS, filial Sverige är finansiell råd-
givare samt agerar emissionsinstitut i samband 
med Företrädesemissionen. Advokatfirman Delphi 
är legal rådgivare åt Bolaget. Arctic Securities er-
håller en på förhand avtalad ersättning för utförda 
tjänster  i samband med Företrädesemissionen och 
Advokatfirman Delphi erhåller löpande ersättning 
för utförda tjänster. Därutöver har dessa parter inga 
ekonomiska eller andra intressen relaterade till  
Företrädesemissionen. 

Handlingar som införlivas genom hänvisning
Enorama Pharmas finansiella rapporter för räkenskaps- 
åren 2016 och 2017 samt för perioden 1 januari– 
30 juni 2018 utgör en del av Memorandumet och 
ska läsas som en del därav. Dessa finansiella  
rapporter återfinns i Enorama Pharmas årsredo- 
visning för räkenskapsåren 2016 och 2017 samt 
delårsrapport för perioden 1 januari–30 juni 2018.

Enorama Pharmas årsredovisning för räkenskaps- 
åren 2016 och 2017 har reviderats av Bolagets  
revisor och revisionsberättelsen är fogad till årsredo- 

visningen. Delårsrapport för perioden 1 januari– 
30 juni 2018 har inte varit föremål för översiktlig 
granskning av Bolagets revisor.

Förutom Enorama Pharmas reviderade årsredo- 
visningar för räkenskapsåren 2016 och 2017 har 
ingen information i Memorandumet granskats  
eller reviderats av Bolagets revisor.

De delar av den finansiella informationen som inte 
har införlivats genom hänvisning är antingen inte 
relevanta för en investerare eller återfinns på annan 
plats i Memorandumet.

Tillgängliga handlingar
Kopior av följande handlingar kan under hela  
Memorandumets giltighetstid granskas på Bolagets 
kontor (Södergatan 3, 211 34 Malmö) under ordinarie  
kontorstid. 

	 Enorama Pharmas bolagsordning.
	 Enorama Pharmas årsredovisningar för  
räkenskapsåren 2016 och 2017 (inklusive  
revisionsberättelser).

	 Enorama Pharmas delårsrapport för perioden  
1 januari–30 juni 2018.

	 Memorandumet.
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Bolagsordning

§1 Firma  
Bolagets firma är Enorama Pharma AB. Bolaget är 
publikt.

§2 Styrelsens säte  
Styrelsens skall ha sitt säte i  
Malmö kommun, Skåne län.

§3 Föremål för verksamheten  
Bolaget skall bedriva produktutveckling, forskning, 
tillverkning, och försäljning av tuggummirelatera-
de produkter och läkemedel och hälsorelaterade 
produkter samt bedriva annan, därmed förenlig 
verksamhet.

§4 Aktiekapital  
Aktiekapitalet skall vara lägst 500 000 SEK och 
högst 2 000 000 kronor.

§5 Antal aktier  
Antalet aktier skall vara lägst 3 680 000 och högst 
14 720 000.

§6 Styrelse  
Styrelsen består av 4-8 ledamöter med högst 2 
suppleanter. Den väljes årligen på årsstämman för 
tiden intill dess nästa årsstämma har hållits.

§7 Revisor  
För granskning av aktiebolagets årsredovisning jäm-
te räkenskaperna samt styrelsens och verkställande 
direktörens förvaltning utses en eller två revisorer 
med eller utan revisorssuppleanter.

§8 Kallelse till bolagsstämma  
Kallelse till bolagsstämma ska ske genom kungö-
relse i Post och Inrikes Tidningar och genom att 
kallelsen hålls tillgänglig på bolagets hemsida på 
Internet. Samtidigt som kallelse sker, skall bolaget 
genom kungörelse i Dagens Industri upplysa om att 
kallelse har skett.

§9 Årsstämma  
Årsstämma hålles årligen inom 6 månader efter 
räkenskapsårets utgång. Vid årsstämman skall  
följande ärenden förekomma;

	 1)	 Val av ordförande vid stämman;

	 2)	 Upprättande och godkännande av röstlängd;

	 3)	 Godkännande av dagordning

	 4)	 Val av en eller två protokolljusterare;

	 5)	 Prövning av om stämman blivit behörigen  
sammankallad;

	 6)	 Föredragning av framlagd årsredovisning  
och revisionsberättelse samt i förekommande 	
fall koncernredovisning och koncernrevisions-
berättelse;

	 7)	 Beslut
		  a)		 om fastställande av resultaträkning och  

		 balansräkning samt i förekommande fall 		
		 koncernresultaträkning och koncern- 
		 balansräkning

		  b)		 om dispositioner beträffande vinst  
		 eller förlust enligt den fastställda  
		 balansräkningen

		  c)		 om ansvarsfrihet åt styrelseledamöter  
		 och verkställande direktör;

	 8)	 Fastställande av styrelse och revisionsarvoden;

	 9)	 Val av styrelse och revisorer samt eventuella 
revisorssuppleanter;

	10)	 Annat ärende, som ankommer på stämman 
enligt aktiebolagslagen (2005:551) eller 
 bolagsordningen.

§10. Räkenskapsår  
Bolagets räkenskapsår skall vara 1 januari- 
31 december.

§11. Deltagande på stämma  
För att få deltaga på bolagsstämma ska aktieägare 
anmäla sig samt antalet biträden hos bolaget före 
klockan 16.00 senast den dag som anges i kallelsen 
till stämman. Denna dag får ej vara söndag, annan 
allmän helgdag, lördag, midsommarafton, julafton 
eller nyårsafton och inte infalla tidigare än femte 
vardagen före stämman. Ombud behöver ej anmäla 
antalet biträden. Antalet biträden får högst vara två.

§12. Avstämningsförbehåll  
Den aktieägare eller förvaltare som på avstämnings-
dagen är införd i aktieboken och antecknad i ett av-
stämningsregister, enligt 4 kap. lagen (1998:1479) 
om kontoföring av finansiella instrument eller den 
som är antecknad på avstämningskonto enligt  
4 kap. 18 § första stycket 6-8 nämnda lag, ska antas 
vara behörig att utöva de rättigheter som framgår 
av 4 kap. 39 § aktiebolagslagen (2005:551).

Denna bolagsordning har antagits vid  
extra bolagsstämma den 22 mars 2016.
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Vissa skattefrågor i Sverige

Nedan sammanfattas vissa skattekonsekvenser som kan upp-
komma med anledning av det aktuella Erbjudandet att teckna 
aktier i Bolaget. Sammanfattningen är baserad på gällande 
lagstiftning och är endast avsedd som allmän information. 
Sammanfattningen gäller endast i Sverige obegränsat skatt-
skyldiga fysiska personer och svenska aktiebolag om inte 
annat anges. Sammanfattningen omfattar exempelvis inte: 

	 värdepapper som innehas av handelsbolag eller som  
innehas som lagertillgångar i näringsverksamhet,

	 de särskilda reglerna för skattefri kapitalvinst (inklusive 
avdragsförbud vid kapitalförlust) och utdelning i bolags-
sektorn som kan bli tillämpliga då aktieägare innehar  
aktier som anses näringsbetingade,

	 de särskilda regler som kan bli tillämpliga på innehav i 
bolag som är eller tidigare har varit fåmansföretag eller  
på aktier som har förvärvats med stöd av så kallade  
kvalificerade andelar i fåmansföretag,

	 aktier eller andra delägarrätter som förvärvats via ett  
så kallat investeringssparkonto och som omfattas av  
särskilda regler om schablonbeskattning, 

	 situationer då aktier innehas av kommanditbolag eller  
de särskilda regler som kan bli tillämpliga för fysiska  
personer som gör eller återför investeraravdrag. 

Särskilda skatteregler gäller för vissa typer av skattskyldiga, 
exempelvis investmentföretag och försäkringsföretag. Be-
skattningen av varje enskild aktieägare beror på dennes spe-
cifika situation. Varje innehavare av aktier bör därför rådfråga 
en skatterådgivare för att få information om de särskilda kon-
sekvenser som kan uppstå i det enskilda fallet, inklusive til�-
lämpligheten och effekten av utländska regler och skatteavtal. 

Fysiska personer
Kapitalvinstbeskattning
När marknadsnoterade aktier eller andra delägarrätter säljs 
eller på annat sätt avyttras kan en skattepliktig kapitalvinst 
eller avdragsgill kapitalförlust uppstå. Kapitalvinster beskat-
tas i inkomstslaget kapital med en skattesats om 30 procent. 
Kapitalvinst respektive kapitalförlust beräknas som skillnaden 
mellan försäljningspriset efter avdrag för försäljningsutgifter 
och de avyttrade aktiernas omkostnadsbelopp. Omkostnads- 
beloppet för alla delägarrätter av samma slag och sort beräknas  
gemensamt med tillämpning av genomsnittsmetoden. Vid för- 
säljning av marknadsnoterade aktier får omkostnadsbeloppet 
alternativt bestämmas enligt schablonmetoden till 20 procent 
av försäljningsersättnigen efter avdrag för försäljningsutgifter.

Kapitalförluster på marknadsnoterade aktier och andra mark-
nadsnoterade delägarrätter är fullt ut avdragsgilla mot skatte-
pliktiga kapitalvinster på aktier och andra marknadsnoterade 
delägarrätter realiserade under samma år, förutom andelar i  
värdepappersfonder eller specialfonder som endast innehåller  
svenska fordringsrätter, så kallade räntefonder. Kapitalförluster  
på aktier eller andra delägarrätter som inte kan kvittas på detta  
sätt får dras av med upptill 70 procent mot övriga inkomster i 
inkomstslaget kapital. Uppkommer underskott i inkomstslaget 
kapital medges skattereduktion mot kommunal och statlig 
inkomstskatt samt fastighetskatt och kommunal fastighetsav-
gift. Skattereduktion medges med 30 procent av den del av 
underskottet som inte överstiger 100 000 SEK och 21 procent 
av resterande del. Ett sådant underskott kan inte sparas till 
senare beskattningsår. 

Skattepliktig utdelning
För fysiska personer beskattas utdelning i inkomstslaget  
kapital med en skattesats om 30 procent. För fysiska personer  
som är bosatta i Sverige innehålls normalt preliminärskatt av-
seende utdelning med 30 procent. Den preliminära skatten 
innehålls i regel av Euroclear Sweden, eller när det gäller 
förvaltarregistrerade aktier, av förvaltaren. 

Aktiebolag
Skatt på kapitalvinster och utdelning
För ett aktiebolag beskattas alla inkomster, inklusive skatte-
pliktig kapitalvinst och utdelning, i inkomstslaget näringsverk-
samhet med 22 procent. Kapitalvinster och kapitalförluster 
beräknas på samma sätt som har beskrivits ovan avseende 
fysiska personer. Avdragsgilla kapitalförluster på aktier eller 
andra delägarrätter får endast dras av mot skattepliktiga kapital- 
vinster på sådana värdepapper. En sådan kapitalförlust kan 
för det fall den inte kan dras av hos det företag som gjort ka-
pitalförlusten, om vissa villkor är uppfyllda, kvittas mot kapital- 
vinster i bolag inom samma koncern, under förutsättning att 
koncernbidragsrätt föreligger mellan bolagen. En kapitalförlust  
som inte kan utnyttjas ett visst år får sparas och kvittas mot 
skattepliktiga kapitalvinster på aktier och andra delägarrätter 
under efterföljande beskattningsår utan begränsning i tiden. 

Aktieägare som är begränsat skattskyldiga i Sverige
Kapitalvinstbeskattning
Innehavare av aktier som är begränsat skattskyldiga i Sverige 
och vars innehav inte är hänförligt till ett fast driftställe i Sverige  
kapitalvinstbeskattas normalt inte i Sverige vid avyttring av  
sådana värdepapper. Innehavarna kan emellertid bli föremål 
för beskattning i sin hemviststat. Enligt en särskild skatteregel 
kan emellertid fysiska personer som är begränsat skattskyldiga  
i Sverige bli föremål för svensk beskattning vid försäljning av 
värdepapper om de vid något tillfälle under avyttringsåret 
eller något av de tio föregående kalenderåren har varit bo-
satta eller stadigvarande vistats i Sverige. Tillämpligheten av 
denna regel kan begränsas av skatteavtal mellan Sverige och 
andra länder. 

Skatt på utdelning
För aktieägare som är begränsat skattskyldiga i Sverige och 
som erhåller utdelning på aktier i ett svenskt aktiebolag uttas 
normalt svensk kupongskatt. Skattesatsen är 30 procent. Skatte- 
satsen är dock i allmänhet reducerad genom skatteavtal som 
Sverige har ingått med andra länder för undvikande av dubbel- 
beskattning. Flertalet av Sveriges skatteavtal möjliggör ned- 
sättning av den svenska skatten till avtalets skattesats direkt 
vid utdelningstillfället om erforderliga uppgifter om den ut-
delningsberättigade föreligger. I Sverige verkställs avdraget 
för kupongskatt normalt av Euroclear Sweden, eller beträf- 
fande förvaltarregistrerade aktier, av förvaltaren. I de fall 30 pro- 
cent kupongskatt innehållits vid utbetalning till en person som  
har rätt att beskattas enligt en lägre skattesats eller för mycket 
kupongskatt annars innehållits, kan återbetalning begäras hos 
Skatteverket före utgången av det femte kalenderåret efter 
utdelningen. Kupongskatt uttas normalt även vid utbetalning 
från ett svenskt aktiebolag i samband med bland annat inlö-
sen av aktier och återköp av egna aktier genom ett förvärvs- 
erbjudande som har riktats till samtliga aktieägare eller  
samtliga ägare till aktier av ett visst slag.
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Innehållsförteckning



Adresser

Emittent

Enorama Pharma AB (publ)
Södergatan 3
211 34 Malmö
Telefon: +46 (0)40 14 06 20 
Hemsida: www.enorama.se

Finansiell rådgivare

Arctic Securities AS, filial Sverige
Biblioteksgatan 8
111 46 Stockholm 
Telefon: +46 (0)8 446 860 80
Hemsida: www.arctic.com/secse 

Legal rådgivare

Advokatfirman Delphi
Stora Nygatan 64
211 37 Malmö
Telefon: +46 (0) 40 660 79 00
Hemsida: www.delphi.se

Revisorer

Ernst & Young
Box 4279
203 14 Malmö
Telefon: +46 (0) 40 693 15 00
Hemsida: www.ey.com

Central värdepappersförvaltare

Euroclear Sweden AB
Box 191
101 23 Stockholm
Besöksadress: Klarabergsviadukten 63
Telefon: +46 8 402 90 00
Hemsida: www.euroclear.com
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