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VIKTIG INFORMATION

First North &r en alternativ marknadsplats som drivs av de olika bérserna som ingar i NASDAQ OMX. Bolag vars aktier
handlas pa First North ar inte skyldiga att félja samma regler som bolag noterade pa en reglerad marknad ar. Istallet
skall bolagen folja ett mindre omfattande regelverk anpassat till mindre tillvaxtbolag. En investering i ett bolag vars
aktier handlas pa First North kan darfor vara mer riskfylld an en investering i ett bolag noterat pa en reglerad mark-
nad. Alla bolag vars aktier handlas pa First North har en Certified Adviser som 6vervakar att bolaget lever upp till
First Norths regelverk. Det ar NASDAQ OMX Stockholm AB som godkdnner ansokan om upptagande till handel.

E. Ohman J:or Fondkommission (“Ohman”) ar utsedd till Certified Adviser at Isconova.

Detta prospekt (”Prospektet”) har upprattats i enlighet med reglerna i lag (1991:980) om handel med finansiella
instrument och Kommissionens férordning (EG) nr 809/2004 av den 29 april 2004 om genomfdrande av Europa-
parlamentets och radets direktiv 2003/71/EG. Prospektet har godkants av och registrerats hos Finansinspektionen i
enlighet med bestammelsernai 2 kap 25 och 26 §§ lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument. Godkan-
nandet och registreringen innebar inte nagon garanti fran Finansinspektionen om att sakuppgifterna i Prospektet ar
korrekta eller fullstandiga.

Erbjudandet enligt Prospektet ("Erbjudandet”) riktar sig inte till personer vars deltagande forutsatter ytterligare
prospekt, registrering eller andra atgarder an de som foljer av svensk ratt. Prospektet, anmalningssedeln eller andra
till Erbjudandet hanforliga handlingar far inte distribueras i nagot land dar distributionen eller Erbjudandet kraver
atgarder enligt foregaende mening eller strider mot regler i sadant land. De aktier som omfattas av Erbjudandet har
inte och kommer inte att registreras enligt United States Securities Act of 1933 (”Securities Act”) enligt dess senaste
lydelse, och inte heller enligt nagon motsvarande lag i nagon enskild stat i Amerikas Foreta Stater ("USA”), Austra-
lien, Japan, Kanada och Nya Zeeland eller annat sadant land dar registrering kravs och far darfor inte utbjudas till
forsaljning eller forsaljas i USA, Australien, Japan, Kanada eller Nya Zeeland eller annat sadant land dar registrering
kravs eller till personer med hemvist dar eller for sadan persons rakning. Anmalan om teckning av aktier i strid med
ovanstaende kan komma att anses vara ogiltig.

| samband med Erbjudandet kan Ohman komma att genomféra transaktioner som stabiliserar eller bibehaller
aktiernas kurs pa nivaer som annars eventuellt inte skulle rada pa marknaden. Dessa stabiliseringsatgarder kommer
inte att genomforas till hogre pris an priset i Erbjudandet. Sadan stabilisering syftar till att stodja marknadspriset pa
aktierna och kan komma att vidtas under en period fran och med forsta dagen for handel i Bolagets aktier pa First
North till och med 30 kalenderdagar darefter. Det finns inte nagon garanti for att stabiliseringsatgarder kommer att
genomforas och de kan avbrytas nar som helst.

Vissa belopp och procenttal som anges i Prospektet har avrundats varfor de i vissa fall inte summerar korrekt.
Forutom vad som uttryckligen anges, har ingen information i Prospektet granskats eller reviderats av Bolagets revi-
sorer. Tvist rorande eller relaterad till Prospektet skall avgéras enligt svensk lag och av svensk domstol exklusivt.
Prospektet finns tillgangligt i pappersform pa Isconovas huvudkontor samt i elektronisk form pa Isconovas hemsida
www.isconova.se och Finansinspektionens hemsida www.fi.se.

Ohman har i samband med Bolagets ansékan om upptagande till handel pa First North samt vid upprattandet av
Prospektet agerat finansiell radgivare at Bolaget.

Framtidsinriktade uttalanden

Prospektet innehaller uttalanden av framatriktad karaktar som aterspeglar styrelsens aktuella syn avseende fram-
tida handelser samt operativ och finansiell utveckling. Aven om styrelsen anser att de férvantningar som aterspeglas
i framatriktade uttalanden &r rimliga, kan inga garantier lamnas att dessa forvantningar kommer att infrias. Framat-
riktade uttalanden uttrycker endast styrelsens beddmningar och antaganden vid tidpunkten fér Prospektet. Styrel-
sen gor ingen utfastelse om att offentliggdra uppdateringar eller revideringar av framtidsinriktade uttalanden till
foljd av ny information, framtida handelser eller dylikt. Presumtiva investerare uppmanas att ta del av den samlade
informationen i Prospektet och samtidigt ha i atanke att framtida resultat, utveckling eller framgang kan skilja sig
vasentligt fran styrelsens forvantningar. | kapitlet ”Riskfaktorer” finns en beskrivning, dock inte fullstandig, av fakto-
rer som kan medfora att faktiska resultat eller prestationer skiljer sig avsevart fran framtidsinriktade uttalanden.

Branschfakta och information fran tredje part

Prospektet innehaller historisk marknadsdata och branschprognoser avseende den marknad dar Bolaget ar verk-
samt. Bolaget har hamtat denna information fran ett flertal kéllor, bland annat branschpublikationer och marknads-
undersdkningar fran tredje part samt dven allmént tillgdnglig information. Aven om branschpublikationerna uppger
att de ar baserade pa information som inhamtats genom ett antal olika kéllor och med olika metoder som anses till-
forlitliga kan inga garantier lamnas for att informationen ar korrekt och fullstandig. Branschprognoser ar till sin natur
vidhaftade med stor osakerhet och ingen garanti kan lamnas att sadana prognoser kommer att infrias. Information
fran tredje part har atergivits korrekt och, savitt styrelsen kan kanna till och férsakra genom jamférelse med annan
information som offentliggjorts av berord tredje man, har inga uppgifter utelamnats pa ett satt som skulle kunna
gora den atergivna informationen felaktig eller missvisande.
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VIKTIG INFORMATION

Forsta handelsdag pa First North 10 november 2010
Kortnamn ISCO

ISIN-kod SE0003550664
Handelspost 1 aktie
DEFINITIONER

Euroclear avser Euroclear Sweden AB (tidigare VPC AB)
(organisationsnummer 556112-8074).

Erbjudandet avser erbjudandet att forvarva aktier i Isconova
AB (publ).

Isconova eller Bolaget avser Isconova AB (publ), organisations-
nummer 556549-4019, och dess dotterbolag om inte annat
framgar av sammanhanget.

First North ar en alternativ marknadsplats for handel med
aktier och andra vardepapper som drivs av de olika boérserna
som ingar i NASDAQ OMX.

Ohman avser E. Ohman J:or Fondkommission AB (organisa-
tionsnummer 556206-8956) som i samband med Erbjudandet
agerar finansiell radgivare at Bolaget samt emissionsinstitut.

FINANSIELL KALENDER

Delarsrapport for perioden
jun—sep 2010

30 november 2010

Bokslutskommuniké for perioden 28 februari 2011

jan—dec 2010

Arsredovisning for rakenskapsaret 2010 april 2011



SAMMANFATTNING

Sammanfattning

Féljande sammanfattning skall endast ldsas som en introduktion till Prospektet och innehdller inte nddvdndigtvis all
information som behévs for ett investeringsbeslut. Ett beslut om att teckna aktier i Isconova bér déirfér baseras pd en

bedémning av Prospektet i dess helhet.

Om en talan avseende informationen i Prospektet éverldmnas till domstol fér prévning kan mdlsdgande investerare

fa sta for kostnaderna for att éversdtta Prospektet. De personer som ér ansvariga for att upprétta sammanfattningen
har ett civilrdttsligt ansvar, men endast om sammanfattningen dr vilseledande eller felaktig nér den Idses tillsammans

med évriga delar av Prospektet.

ERBJUDANDET

Erbjudandet omfattar aktier till ett belopp om 80 MSEK
vilket motsvarar 1 379 310 aktier vid prisintervallets ligsta
punkt och 1 142 857 aktier vid prisintervallets hogsta punkt
("Erbjudandet”). Erbjudandet riktar sig till allmanheten i
Sverige samt till internationella institutionella investerare.
Bolaget forbehaller sig ritten att oka antalet aktier som
omfattas av Erbjudandet med hogst tjugofem (25) procent.
Dérutéver har Bolaget ingdtt avtal med Ohman om en 6éver-
tilldelningsoption om ytterligare hégst femton (15) procent
av Erbjudandet och det utékade erbjudandet.

Villkor i sammandrag

Forvantas faststéllas inom intervallet 58—-70
SEK per aktie. Teckningskursen till allmanheten
kommer inte att 6verstiga 70 SEK per aktie.

Teckningskurs

Anmélningsperiod 18-29 oktober 2010

Likviddag 4 november 2010

Forsta dag for handel 10 november 2010
pa First North

Kortnamn ISCO
Handelspost 1 aktie
ISIN-kod SE0003550664

BAKGRUND OCH MOTIV
Marknaden for sdval human- som veterinarvacciner uppvisar
en god tillvaxt som framst ar driven av produktlanseringar,
en hogre prissattning fér humanvacciner samt en avtagande
priskanslighet for veterinérvacciner dmnade for sallskapsdjur.
En majoritet av alla vacciner behéver vélfungerande adju-
vanser for att ge ctt optimalt skydd. Adjuvanser & amnen
som tillsdtts vacciner i syfte att forbéttra vacciners effekt.
Adjuvansers ékade betydelse tillsammans med tillvixten pa
vaccinmarknaden har medfort ett 6kat intresse for, saval som

fokus pa, utvecklingen av effektiva adjuvanser.

Isconova har en produktplattform som inkluderar adju-
vanser med bra profiler f6r bide human- och veterinér-
vacciner. En viktig produkt i Bolagets produktplattform ar
Matrix M™ som har potential att forbattra ett stort antal olika
vacciner fér manniskor och djur. Matrix M™ ger en bred,
kraftfull och férdelaktig immunreaktion vid vaccinering och
oppnar méjligheter for en ling rad applikationer.

For att forverkliga Bolagets affarsplan och uppstéllda mal
ser Bolagets huvudagare och Isconovas styrelse en breddning
av dgandet och en anslutning av Bolagets aktic till First North
som ett viktigt och naturligt steg, inte minst for den 6kade
tillgang till kapitalmarknaden som detta erbjuder. Foreliggan-
de nyemission genomfors i syfte att finansiera ett antal speci-
fika projekt inom ramen for den affarsplan som Isconova har
upprattat. Bolaget utvirderar dven kontinuerligt méjligheten

att genomfGra forvirv och/eller delta i fusioner.

ISCONOVA | KORTHET
Oversikt
Isconova ér ett forsknings- och utvecklingsforetag speciali-
serat pa att utveckla och kommersialisera adjuvanser och
vacciner genom Bolagets unika kunnande inom vaccinsystem.
Isconova har utvecklat flera adjuvanser som alla baseras pa en
immunstimulerande teknologisk plattform, Iscom (immun-
stimulerande komplex).

Isconova har sedan 2005 redovisat intikter for produkt-
leveranser inom veterinaromradet och for narvarande finns
det fem veterindrvacciner pa marknaden som anvander

Isconovas plattform.

Affarsidé
Isconovas affarsidé ar att med specialistkunskap utveckla

effektiva vacciner tillsammans med partners eller i egen regi.

Mal

Isconovas 6vergripande mal ar att bli férstahandsval for
vaccinbolag som séker en partner for effektiv vaccinutveck-
ling med hjélp av adjuvans. Malet ar att successivt ta en stérre

dgarandel i vaccinprodukterna.



Strategi

Isconova har sedan Bolagets grundade huvudsakligen utveck-
lat och producerat adjuvanser dmnade f6r veterinarmarkna-
den. Under 2009 valde Isconova att anta en ny strategi. [ den
nya strategin ingar, forutom att utveckla vacciner f6r djur,
dven att prioritera utvecklingen av vacciner fér méanniskor.
Strategiskiftet baserades pa positiva kliniska data fran den

Fas 1 studie som genomférdes tillsammans med Crucell N.V.

~

”Crucell”) samt pd en av Bolaget genomford omvarldsanalys.
Enligt den nya strategin ska Isconova framgent ha ambitionen
att bli en attraktiv partner f6r vaccinbolag pa bade human-

och veterindrmarknaden samt att successivt ta en storre dgar-

andel i vaccinprodukterna.

Isconovas produktportfélj

Isconovas produktportfélj bestér av Matrix C™ (nyttjas i hast-
vacciner), Matrix M™ (nyttjas i vacciner dmnade fér mannis-
ka, hund och katt) samt Matrix Q™ (nyttjas i djurvacciner
férutom i hast-, hund- och kattvacciner). Utéver dessa saljer
bolaget forskningsreagensen AbISCO® 100 och AbISCO®

00.

(O8]

Isconovas projektportfolj
Isconovas projektportfélj bestar av projekt inom human- och

veterinarmarknaden och Bolaget har ingatt samarbetsavtal

Projektportfélj inom humanvacciner

Projekt Partner

avseende indikationer amnade for bida marknaderna. Utover
ingdngna samarbetsavtal driver Isconova flera egna projekt.

Inom humanomradet har Isconova samarbetsavtal med
tre olika partnerforetag och ett virldsledande institut och
inom veteriniromradet har Isconova ingdtt avtal med tva
vaccinbolag vilka marknadsfor produkter i vilka Isconovas
produktplattform nyttjas samt ingatt avtal med ytterligare tva
vaccinbolag dar kliniska studier pagar. Utéver dessa projekt
har Bolaget ingatt fler &n tio Mutual Transfer Agreements
("MTA?”) och 4r dessutom involverade i flera EU-projekt.
Inedanstdende tabeller dterges Isconovas viktigaste projekt,
inom saval human- som veteriniarmarknaden, samt i vilken
utvecklingsfas de befinner sig i samt de veterindrprodukter
som finns pa marknaden.

Det bor noteras att utvecklingsfaserna fér vaccinproduk-
ter skiljer sig at beroende pa om de dr dmnade for human-
eller veterinarmarknaden. Den nedanstaende tabellen av-
seende Bolagets veterinarprojekt ar Isconovas beddmning om
i vilken utvecklingsfas respektive projekt befinner sig i. For
en mer detaljerad beskrivning av Isconovas projektportf6lj
samt information om kliniska studier se ”Verksamhetsbe-
skrivning” under rubriken "Isconovas projektportfolj” samt
”Marknad” under rubriken “Kliniska studier inom human-

och veterinarmedicin”.

Preklinisk Fas w Klinisk Fas Il Klinisk Fas Il
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SAMMANFATTNIN

Finansiell information avseende koncernen

Resultatrdkningar i sammandrag

2010-01-01 2009-01-01 2009-01-01 2008-01-01 2007-01-01
2010-06-30 2009-06-30 2009-12-31 2008-12-31 2007-12-31
Nettoomsattning 10690 327 12797 562 28160183 13960020 15167 440
Rorelseresultat -13890433 —8957 844 -17 892 367 —-19 966 548 -10317 203
Periodens resultat -15754 149 -9119234 -18 237661 -20275416 -10674 162

Balansrdikningar i sammandrag

2010-06-30 2009-06-30 2009-12-31 2008-12-31 2007-12-31
TILLGANGAR
Immateriella anlaggningstillgdngar 2777 686 3520301 3219915 3699115 4389492
Materiella anlaggningstillgangar 234956 176 896 251735 150188 103874
Summa anlaggningstillgangar 3012642 3697197 3471650 3849303 4493 366
Omsattningstillgangar 17993521 10751325 19379028 19087 461 9251505
varav kassa och bank 5700 005 3740884 11210436 10425596 3360568
Summa tillgangar 21006 164 14448 522 22850679 22936 764 13744871
2010-01-01 2009-01-01 2009-01-01 2008-01-01 2007-01-01
2010-06-30 2009-06-30 2009-12-31 2008-12-31 2007-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Summa eget kapital 1231086 -194 913 -9204 373 8922091 433920
Langfristiga skulder 3900000 4000 000 4000 000 2200000 700 000
Kortfristiga skulder 15875078 10643435 28 055052 11814674 12610951
Summa eget kapital och skulder 21006 164 14 448 522 22 850679 22936764 13744871

Kassaflodesanalyser i sammandrag

2010-01-01 2009-01-01 2009-01-01 2008-01-01 2007-01-01
2010-06-30 2009-06-30 2009-12-31 2008-12-31 2007-12-31
Kassaflode fran den
I6pande verksamheten —16905 190 —7203 053 —10080 895 -22028416 -4 804 867
Kassaflode fran investerings-
verksamheten -624 277 —783 890 —1604 542 -1153 376 —1049 059
Kassaflode fran finansierings-
verksamheten 12019036 1302231 12 470277 30246 820 5867 267
Periodens kassaflode -5510431 -6684712 784 840 7065028 13341
Likvida medel vid periodens boérjan 11210436 10425596 10425596 3360568 3347226
Likvida medel vid periodens slut 5700 005 3740884 11210436 10 425 596 3360568




Likviditet och finansiella resurser

Pd kort sikt utgérs Bolagets finansiella resurser framst av dess
kassa. Den 30 september 2010 uppgick de likvida medlen till
2,5 MSEK. Utéver de likvida medlen har Bolaget en outnytt-
jad rorelsekredit om 4,0 MSEK varvid Bolagets kortfristiga
resurser, per 30 september 2010, uppgick till 6,5 MSEK.
Bolaget saknar langsiktiga finansiella resurser.

Bolaget saknar fér narvarande tillrdckligt rorelsckapital
for dess aktuella behov avseende den kommande tolvména-
dersperioden. Det befintliga rérelsckapitalet bedéms till-
rackligt for att bedriva verksamhet enligt géllande prévnings-
och registreringsplan till och med december 2010.
Roérelsekapitalbehovet fér de kommande tolv manaderna,
som uppgar till cirka 40 MSEK, férvintas kunna tillgodoses
genom Erbjudandet och/eller genom milstolpsbetalningar i
enlighet med bade ingdngna och nya licens- och distributions-

avtal.

Styrelse, ledning och revisor

Bolagets styrelse bestar av Lars Gardo (styrelseordférande),
AlfA. Lindberg, Eva-Lotta Allan, Peter Wells och Ulf
Tossman. Bolagets ledning bestar av Lena Séderstrém (VD),
Karin Lévgren Bengtsson (CSO), Bobby Lodin (avgaende
CFO), Erik Bergman (tilltridande CFO) och Johan Anstren
(Affirsutvecklingschef). Bolagets revisor ar Ohrlings Price-
waterhouseCoopers med huvudansvarig revisor Leonard

Daun (auktoriserad revisor och medlem av FAR).

TENDENSER OCH FRAMTIDSUTSIKTER

Tillvixten pa vaccinmarknaden har under senare ér 6verstigit
lakemedelsmarknadens tillvaxt. Exempelvis uppvisade mark-
naden fér humanvacciner en arlig tillvixt om cirka 27 pro-
cent for perioden 2005 till 2009 och den férvintas vixa med
ytterligare 10 procent per ér till och med 2015." Behovet av
hégkvalitativt adjuvans 6kar darmed till f6ljd av den vixande
marknaden, men ocksd beroende pa att moderna vacciner i
allt stérre utstrackning bedéms behdva innehalla ett adjuvans
for att en erforderlig effekt, och darmed skydd, skall kunna
uppnas.

Bolaget har aldrig tidigare haft sa manga parallella projekt
som vid dateringen av detta Prospekt. Isconova kommer
framgent att fokusera pa att tillskansa sig kontroll 6ver proto-
koll och klinisk data samt att utéka antalet samarbeten genom
att teckna flera nya forsknings-, licens- och distributionsavtal
for ytterligare indikationer och/cller andra geografiska
marknader. Bolaget bedémer att den nya strategin har borjat
ge resultat och att Bolaget dirmed har goda méjligheter att
bli en attraktiv partner for vaccinbolag inom bade human-
och veterinairmarknaden samt att Isconova successivt kom-

mer att kunna ta en allt stérre dgarandel i vaccinprodukterna.

1) Frost & Sullivan, Global Vaccines Market, 2009

RISKFAKTORER

Allt foretagande och aktiedgande innebir en viss grad av risk-
tagande och en investering i Isconova kan anses vara férknip-
pad med hog risk. Ett antal riskfaktorer skulle kunna paverka
Bolagets verksamhet, inklusive sadana som star utanfor
Isconovas kontroll. Nedan sammanfattas utan inbérdes rang-
ordning ndgra av de riskfaktorer och vasentliga forhallanden
som bedéms vara av betydelse for Isconovas framtida utveck-
ling Ytterligare riskfaktorer som fér nérvarande inte ar kinda
eller som for tillfallet inte anses vara betydande skulle ocksa
kunna paverka Bolagets framtida verksamhet, resultat och
finansiella stillning. Dessa 6vriga, ej sammanfattade, risker
kan komma att visentligen paverka Iconovas verksamhet och
leda till att priset pa Bolagets aktic sjunker. Potentiella inves-
terare bér dven ta del av och 6vervaga den mer detaljerade
beskrivningen av olika riskfaktorer i avsnittet "Riskfaktorer”
tillsammans med annan information i Prospektet innan beslut

fattas om teckning av aktier i Isconova.

Verksamhets- och branschrelaterade risker

B Bolaget bedriver och kan komma att bedriva studier i
bade klinisk och preklinisk fas for ett antal vaccinkandi-
dater. Resultaten av sddana studier kan vara oforutsedda
och o6nskade varvid Bolaget kan komma att drabbas av
merkostnader sdval som att registreringar av vaccinkandi-
dater skjuts pa framtiden, eller kan utebli helt.

B Endelav Isconovas produkter forvintas képas av, eller
medféra ritt for slutkunden att uppbéra ersattning fran,
betalande tredje part sasom offentlig sektor eller privata
forsikringsbolag. Forandringar avseende sadan tredje
parts ersittningspolicy kan komma att paverka Bolaget
negativt.

B Isconovas verksamhet ar beroende av tillstdnd fran olika

myndigheter, sdvil svenska som utlandska.

Bolagsspecifika risker

B Isconovas strategi for vidareutveckling och kommersiali-
sering av dess produktkandidater inom saval veterinér-
som humanmarknaden bygger pa samarbetsavtal med
internationella och regionala likemedelsféretag. Om
viktiga samarbeten inte kan ingds, sigs upp eller fungerar
otillfredsstéllande kan detta paverka Bolagets fortsatta
utveckling, tillvixt och finansiclla stallning negativt.

B Isconovas affirsmodell innefattar att inga avtal med part-
ners avseende gemensam utveckling av potentiella
vaccinkandidater. Isconova framtida intjaningsformaga
blir dérmed till viss del beroende pa att dessa partners
kan leva upp till dtaganden i sadana avtal samt att dessa

gemensamma utvecklingsprojekt utvecklas val.

SAMMANFATTNING



SAMMANFATTNI

B Isconovas affirs- och intiktsmodell bygger delvis pa

Risker relaterade till Erbjudandet

licens- och distributionsavtal med s kallade milstolps- B Bolagets aktickurs paverkas av faktorer utanfér Bolagets
betalningar. Dessa ar férknippade med en hog osdkerhet kontroll.

och utgér inte nédvéndigtvis en uthallig intjaning varvid B Kursen pa Bolagets aktie kan komma att sjunka till f61jd
Bolaget langsiktiga intjdning dr beroende av en fram- av att befintliga akticdgare séljer aktier efter det att
gangsrik marknadsintroduktion av Bolagets produkter. Bolagets aktie anslutits till First North.

Bolaget har enligt ingdngna samarbetsavtal forbundit B Det dr inte mojligt att férutse om likviditeten i aktien
sig att leverera adjuvans till Bolagets partners och om kommer att vara god.

Isconova inte kan fullfélja dessa dtaganden kan det B Kursen for aktier som séljs vid en marknadsintroduktion
paverka Bolaget negativt. ar ofta volatil under en period efter introduktionen.
Isconova ar beroende av Bolagets ledande befattnings- B Samtliga bedémningar och antaganden i Prospektet ar

havare och andra nyckelpersoner.

ledningens och styrelsens basta skattningar av den

kommande utvecklingen, men det finns inga garantier for

Finansiella risker att dessa skattningar kommer att infrias.

B Bolaget har en nettoexponering mot utlindsk valuta.

B Enégarforandring i Bolaget kan innebéra att ratten att i
framtiden anvénda sig av Bolagets nuvarande underskotts-
avdrag kan dventyras, helt cller delvis.

B Bolaget saknar for narvarande tillrickligt med kapital for
rorelsens aktuella behov 6ver de kommande tolv ména-
derna.

B Bolagets huvudagare InnKap 4 Partners L.P. dger mer dn
en tredjedel av aktierna i Bolaget och har dérmed en
mojlighet att utéva ett visst inflytande 6ver Bolaget i vissa

viktiga fragor.



Riskfaktorer

RISKFAKTORER

Allt féretagande och dgande av aktier dr férenat med ett visst mdtt av risktagande och en investering i Isconova kan
anses vara férknippad med hég risk. Ett antal riskfaktorer kan komma att paverka verksamheten i Bolaget, dven sédana
utanfor Isconovas kontroll. | det féljande redovisas ett antal potentiella risker som kan komma att paverka Bolagets
framtida verksamhet, resultat och finansiella stéllning. De nedan angivna riskfaktorerna dr inte framstdllda i prioritets-
ordning och gér varken ansprdk pa att vara heltéckande eller behandla varje aspekt av sGdana risker.

Ytterligare riskfaktorer som f6r nérvarande inte éir kéinda eller som fér nérvarande inte bedéms vara vésentliga kan
ocksd komma att pdverka Bolagets framtida verksamhet, resultat och finansiella stéllning. Potentiella investerare bor
ddrfér noggrant 6vervdga nedanstdende riskfaktorer liksom 6vrig information i Prospektet jamte en allmdn omvdrlds-

analys innan beslut fattas om férvdrv av aktier i Bolaget.

VERKSAMHETS- OCH BRANSCHRELATERADE RISKER
Forskning och utveckling

Bolaget bedriver och kan komma att bedriva studier i bade
klinisk och preklinisk fas for ett antal vaccinkandidater.
Resultaten av en saddan studie kan vara oforutsett och oonskat
och ddrmed ar Bolagets relaterade kostnader forknippade
med stor osakerhet. Oforutsedda studieresultat kan leda till
att koncept och studier maste omprovas, vilket kan féranleda
nya kompletterande studier till betydande kostnader eller att
studierna helt liggs ned. Detta kan medfé6ra forsenade lanse-
ringar eller helt uteblivna registreringar av Bolagets produk-
ter, vilket i sin tur kan inverka negativt pa Bolagets tinkta

expansionstakt, resultat och finansiella stéllning,

Ersdttning fran tredje part

En del av Isconovas produkter férvintas kopas av, eller med-
fora ritt for slutkunden att uppbéra ersittning fran, betalande
tredje part sasom offentlig sektor eller privata forsikrings-
bolag. Forandringar avseende sidan tredje parts policys samt
formaga att paverka prissattning och efterfragan pa vacciner
kan komma att paverka Bolagets férvintade omsittning,

resultat och finansiella stallning negativt.

Myndighetsrelationer

Isconovas verksamhet ar beroende av tillstand frén olika myn-
digheter, saval svenska som utlandska (till exempel EMEA,
FDA och Likemedelsverket). Det finns en risk for att néd-
vandiga tillstand inte kan inforskaffas utan omfattande utred-
ningar eller kostnadskravande anpassningar av verksamheten.
I det fall verksamhetskritiska tillstand terkallas kan Bolaget
bli nédgat att upphora med sin verksamhet.

BOLAGSSPECIFIKA RISKER

Samarbeten

Isconovas strategi for vidare utveckling och kommersialise-
ring av dess produktkandidater inom veterinar- savil som
humanmarknaden bygger pa samarbetsavtal med internatio-
nella och regionala likemedelsféretag. Isconovas tillvaxt ar
dérvid i hég grad beroende av upprittandet och kontinuite-
ten av sidana samarbeten. Om viktiga samarbeten inte kan
ingds, sags upp eller fungerar otillfredsstillande kan detta
paverka Bolagets fortsatta utveckling, tillvixt och finansiella
stallning negativt.

Isconovas affarsmodell bygger bland annat pa f6rsaljning
av Bolagets produkter via internationella eller regionala like-
medels- och biotechbolag med vilka samarbetsavtal har
ingatts eller forvantas kunna ingas. En vanlig bestimmelse i
sadana samarbetsavtal ar att produktens pris pa marknaden
bestims av Isconovas samarbetspartner. Vidare ar forsiljning-
en av Isconovas produkter, och ddrmed dess intakter, bero-
ende av i vilken utstrackning dessa samarbetspartners lyckas
bearbeta och penetrera berérda marknader. Isconovas affars-
modell bygger ocksa pa att volymtillverkning av Bolagets
produkter kommer att ske via etablerade kontraktstillverkare
med en effektiv produktion vilket bland annat kan medféra
en Okad l6nsamhet for Isconova (se "Produktion” nedan).

Eftersom Isconova har inlett samarbete med ett bolag
som agerar pa den amerikanska marknaden innebar detta att
Isconova ar exponerat f6r de risker som normalt sett fére-
kommer i USA i form av ansvar f6r produkters sikerhet etc.
Dad inga tester pa manniska har inletts i detta skede bedoms
riskexponeringen idag som liten men Bolaget har fér avsikt
att infor starten av eventuella tester pd méanniska teckna
lampliga forsakringar som i méjligaste man eliminerar den

riskexponering som Bolaget dd kommer att utsattas for.



RISKFAKTORER

Betungande avtalsbestimmelser

Isconovas licensieringsstrategi gar, i likhet med manga andra
licensgivares, ut pa att licenstagaren maste utfora egen forsk-
ning for att kunna anvinda patentet och de produkter
Isconova levererar (s.k. utvecklingslicenser). Licensavtalet
kopplas oftast till ett leveransavtal for de produkter som
licensen omfattar. En sddan licensieringsstrategi medfor
oftast en generell risk for osikra intdkter. Detta eftersom
licensgivaren maste garantera langa licenser och det inte pa
forhand gar att siga hur utvecklingen av produkterna kom-
mer att fortskrida och hur stora intikterna blir. Licenstagaren
har ingen fardig produkt utan behéver tid pa sig att utveckla
en sidan, vilket kan ta en stor del av det utlicensierade paten-
tets skyddstid i ansprak. Detta innebér i ménga fall att licens-
givaren endast har en chans pa sig att hitta en licenstagare
inom ctt visst anvandningsomrade. Det skall dock noteras att
Isconovas produkter ofta kan nyttjas for multipla applikatio-
ner varvid denna risk ar ligre dn f6r likemedelsbolag som
utvecklar enskilda molekyler. Om licenstagaren inte visar sig
uppfylla de krav som licensgivaren stiller ar méjligheterna att
hitta en ny licenstagare som ar villig att satsa erforderliga
resurser pa utveckling relativt lag. I de leveransavtal som
Isconova tecknat med sina licenstagare finns vanligtvis inte
heller ndgra miniminivaer som férpliktar licenstagaren att
kopa en viss mangd produkter fran licensgivaren. Samman-
taget innebar detta en risk fr osikra royaltyintakter respek-
tive leveransintakter f6r produkterna.

Isconovas licens- och leveransavtal, som utgor de storsta
intaktskallorna fér Isconova, kan i vissa fall sigas upp med
relativt kort varsel. Det innebar, i kombination med vad som
angetts ovan, att [sconova dr utsatt for risk att forlora viktiga
intaktskéllor pa kort tid.

Flertalet av Isconovas licensavtal stadgar att sadana rattig-
heter som uppkommer genom Isconovas och deras samar-
betspartners samarbete skall dgas av parterna gemensamt. Att
dga immatericlla rittigheter gemensamt med annan part kan
ge upphov till ett flertal fragor vilket i sin tur kan innebara
riskexponering om och nér utvecklingen och kommersialise-

ringen av sadana réttigheter skall ske.

Icke uthalliga intdktskallor

Isconovas affirs- och intdktsmodell bygger delvis pa licens-
och distributionsavtal med sé kallade milstolpsbetalningar
(inklusive betalningar som utbetalas i samband med avtalets
ingdende). Sddana milstolpsbetalningar forvintas utgora en
vasentlig intdktskalla fram till dess att ytterligare vaccin-
kandidater, vilka nyttjar Bolagets adjuvanser, har godkénts av
respektive reglerande myndighet samt att kommersialisering-
en utav dessa vaccinkandidater har lyckats, da royaltyintakter
kommer att utbetalas till Bolaget baserat pa forsaljning av

vaccinkandidater och/eller produkter. Aven om milstolps-

betalningar pé kort och medellang sikt férvéntas vara en bety-

dande och viktig intaktskalla sa utgér de inte en uthallig intja-
ning varfor Isconova pa lingre sikt &r beroende av en lyckad
kommersialisering och marknadsintroduktion av dess pro-
dukter. Darvid foreligger det en risk att Bolagets omsattning

och resultat kan variera kraftigt frén en period till en annan.

Produktion

Produktionen av Isconovas produkter sker i dagsliget huvud-
sakligen av Bolaget och i Bolagets egna lokaler. Isconovas
bedémning ér att tillverkning av omfattande mangder adju-
vans bor ske av etablerade kontraktstillverkare varvid en tek-
nikéverféring mellan Isconova och sadana tillverkare maste
ske. De tekniker som anvands av Bolaget &r av industriell stan-
dard béade for substanser och fér fardig produkt dven om de ar
forknippade med sarskild kunskap som utvecklats internt hos
Bolaget. Om det skulle visa sig svarare dn befarat att anvinda
tekniken i stérre skala kan implementeringen av fullskalepro-
duktionen forsenas. En sddan férsening kan i sin tur paverka
lanseringstidpunkterna f6r Bolagets produkter med negativ
inverkan pa Bolagets resultat och finansiclla stallning som
foljd. Svarigheter att producera och leverera produkter kan
ocksd innebira att Isconova har svért att uppfylla avtalade
leveransforpliktelser till distributérer och samarbetspartners
vilket i sin tur kan innebéra risk for kostnader i form av skade-
stand eller att avtalen i varsta fall kan havas av respektive mot-
part och att Isconova pa sadant sitt gar miste om viktiga
intdktskallor. I flertalet fall kan sidana leveransproblem ocksa
innebara att nagon eller ndgra av Isconovas samarbetspartners
avtalsenligt har ritt att fa tillgang till den know-how Isconova
har avseende produktionen for att samarbetspartnern pa
sadant satt skall kunna fortsatta produktionen sjalv och siker-
stilla leveranserna. Detta innebar att Isconova vid produk-
tionsproblem alltsd 16per en stor risk att forlora hallbara
intdktskallor samt risk att forlora kontroll Gver sin know-how
runt produktionen.

Den teknik- och kunskapsoéverforing som oundvikligen
behover ske till kontraktstillverkare infor och i samband med
produktionen medfér, trots Bolagets patent, dven en risk for
okontrollerad spridning och kopiering av koncept, metoder
och processer hanférliga till Bolagets produkter. Sadan okon-
trollerad spridning och kopiering skulle kunna skada Bolaget
om den anvénds f6r framstéllning av konkurrerande lke-
medel eller om den pd annat sitt utnyttjas kommersiellt utan
ckonomisk kompensation fér Isconova. Aven om Isconova
anvander sekretessavtal samt stravar efter att internt behdlla
kunskap om och kontroll 6ver de mest kinsliga komponen-
terna vid framstéllningen av Bolagets produkter sa finns det
inga garantier f6r att okontrollerad spridning och kopiering

inte kan komma att ske.



Tillstand kravs for att bedriva lékemedelstillverkning och

vid registrering av produkter ska godkdnnande ges av de rele-
vanta registreringsmyndigheterna i samarbete med kund och
kontraktpartners. Dessa myndigheter méste godkanna pro-
dukterna hos den tillverkare som Bolaget valt och om doku-
mentationen inte ar komplett finns det en risk att produkt-
lanseringen férsenas.

Under de senaste dren har Bolaget genomfort investe-
ringar i produktionen med malet att minska produktionskost-
naden och 6ka kapaciteten. Dessa investeringar har inneburit
implementering av nya tekniker och automatisering av
moment som tidigare var manuella. Moderniseringen har
resulterat i lagre kostnader och hogre produktionskapacitet.
Det har dock visat sig svart att bibchalla en jamn produkt-
kvalitet med den nya automatiserade processen och det ater-
star en del kalibreringsarbete innan produktionsprocessen

fungerar optimalt.

Nyckelpersoner

Isconova ar i hég grad beroende av Bolagets ledande befatt-
ningshavare och andra nyckelpersoner. Om Bolaget skulle
forlora nagon av sina nyckelpersoner skulle detta kunna leda
till forseningar eller avbrott i Bolagets produktion, utveck-

ling, kommersialisering eller verksamhet i 6vrigt.

FINANSIELLA RISKER

Valutakanslighet

Under rakenskapsaret 2009 hade Isconova en nettoexpone-
ring mot USD da Bolagets intékter i denna valuta 6versteg
kostnaderna. Framgent férvéntas dven en nettoexponering
mot EUR. Givet att dessa nettoexponeringar kvarstar osakra-
de sé kan férandringar i vaxelkurserna EUR /SEK respektive
USD/SEK komma att paverka Bolagets resultat och finan-

siclla stallning negativt.

Skatterisker

Bolaget har ett skattemissigt underskott av vasentlig storlek.
En dgarférandring i Bolaget kan innebara att rétten att i fram-
tiden anvénda sig av underskottet dventyras, helt eller delvis.
En sadan eventuell dgarférindring och de skatterittsliga
sparregler som da aktualiseras maste darfor iakttas av Bola-
get. Dessa regler dr dven viktiga att iaktta vid upprattande av
inkomstdeklarationer f6r att undvika en felredovisning av det
skattemassiga underskottet. Det finns vidare en risk for att
skattelagstiftningen férandras pa ett sitt som oméjliggor ett
utnyttjande av det skattemadssiga underskottet i Bolaget. Det
har dock inte kommit till styrelsens kinnedom att nagon lag-

éndring pa detta omrade ar féreslagen eller under utredning,

Finansiering

Bolaget saknar f6r narvarande tillrickligt med kapital fr
rorelsens aktuella behov 6ver de kommande tolv manaderna.
Aven om styrelsen hyser stark tilltro till att Isconovas aktuella
kapitalbehov kommer att kunna tillgodoses genom Erbjudan-
det samt genom betalningar fran med kunder ingangna avtal
och framtida nya avtal sa finns det en risk att sa inte sker eller
att detta inte ar tillrackligt.

Det ska inte heller uteslutas att Bolaget, for att ticka det
aktuella kapitalbehovet eller ett senare sddant, s6ker andra
mojligheter till finansiering, i form av linat eller eget kapital.
Det finns dock inga garantier fér att sidant kapital kan anskaf-
fas fran tid till annan eller att villkoren for sidant kapital ar
acceptabla for Bolaget och dess akticdgare. Till exempel kan
en nyemission i Bolaget medfora utspadning av dgarnas ande-
lar i Bolaget, sdrskilt om akticdgare ar bosatt eller hemma-
hérande i annat land &n Sverige och det till f6ljd av regler i
sadant land kravs ytterligare registreringsatgarder an de som
Bolaget rimligen kan vidta vid ett eventuellt erbjudande om

akticteckning,

Handel i Bolagets aktie

En tinkbar investerare i Isconova bor iaktta att en investering
i Bolaget ar férknippad med hég risk och att det inte kan for-
sakras att aktickursen kommer att ha en positiv utveckling,
Aktickursen paverkas dven av utomstaende faktorer utanfér
Bolagets och dgarnas kontroll. Aven om Bolaget utvecklas
positivt finns en risk att investerare vid férsaljningstillfallet
gor en forlust pa sitt akticinnehav. Det kan heller inte garan-
teras att aktien kommer att handlas med tillrécklig likviditet
sd att en investerare kan avyttra sitt aktieinnehayv utan att

paverka aktickursen negativt.

Agarkoncentration
Bolagets huvudégare InnKap 4 Partners L.P. dger vid tid-
punkten fér Erbjudandet mer &n en tredjedel av aktierna i
Bolaget vilket innebir att InnKap 4 Partners L.P. har mojlig-
het att utva ett visst inflytande 6ver Bolaget i viktiga fragor
som kraver mer an tva tredjedelar av aktieagarnas godkéin-
nande, daribland bolagsordningsandringar, fusioner, vissa
riktade emissioner och vinstutdelning. Sidana dtgarder kan
paverka Bolagets varde negativt.

Ingen aktiedgare har vid tidpunkten fér Erbjudandet egen
majoritet i Bolaget eller en sddan aktiepost att parten kan
hindra beslut i fragor av allmén karaktar fér Bolagets verk-

samhet utéver vad som angetts ovan.

RISKFAKTORER



RISKFAKTORER

Utdelning

Bolaget har hittills aldrig limnat ndgon utdelning. Eftersom
Bolaget under de narmsta dren kommer att befinna sig i en
utvecklingsfas avseende Bolagets produktportfélj kommer
eventuellt 6verskott av kapital investeras i verksamheten.
Styrelsen har till f6ljd av detta inte f6r avsikt att foresla nigon
utdelning for innevarande ar eller binda sig vid en fast utdel-
ningsandel. Om Bolagets kassafléden fran den I6pande verk-
samheten darefter verstiger Bolagets kapitalbehov avser
styrelsen foresla bolagsstimman att besluta om utdelning,
Inga garantier kan dock lamnas for att bolagsstamman kom-
mer att besluta om framtida utdelningar.

Eftersom det finns enskilda akticigare som innchar aktie-
poster i Bolaget uppgéende till mer &n 10 procent finns det
risk att sddana aktiedgare kan begira utdelning i enlighet med
aktiebolagslagens (2005:551) minoritetsskyddsregler. For
det fall férutsattningarna fér sidan utdelning ar uppfyllda och
stimman pa begéran av minoriteten beslutar om sadan aktie-
utdelning kan detta komma att paverka Bolagets fortsatta
verksamhet genom att Bolaget inte har tillricklig finansiering

for den dagliga verksamheten.

RISKER RELATERADE TILL ERBJUDANDET
Aktieforsdljning fran nuvarande aktiedgare

efter Erbjudandet

Kursen pa Bolagets aktier kan komma att sjunka till f6ljd av
att befintliga aktiedgare saljer aktier pa aktiemarknaden efter
att tiden har 16pt ut for den férbindelse som Bolagets huvud-
dgare har avgivit om att inte silja aktier utan skriftligt med-
givande frén Ohman i samband med Erbjudandets genomfor-
ande (se "Inbjudan till teckning av aktier i Isconova”), eller att
marknaden uppfattar att sidan forsaljning kan bli aktuell.
Sddana forsiljningar kan dven férsvara for Bolaget att ge ut
aktier eller andra finansiella instrument i framtiden till det
pris och vid den tidpunkt som Bolaget bedémer som

lampligt.

10

lllikvid handel

Styrelsen for Isconova har beslutat att anséka om en anslut-

ning av Bolagets aktie vid First North. Det ar inte majligt att
forutse i vilken utstrackning investerarnas intresse i Isconova
leder till en aktiv handel i aktien eller hur handeln med aktien
kommer att fungera framgent. Om en aktiv och likvid handel
inte utvecklas, eller inte ar varaktig, kan det innebéra svarig-
heter for innchavarna att silja sina aktier punktligt utan att

driva ned marknadskursen eller 6verhuvudtaget.

Aktiekursen kan vara volatil och sjunka vasentligt

Kursen for aktier som saljs vid en marknadsintroduktion ar
ofta volatil under en period efter introduktionen. Aktie-
marknaden, och marknaden fér mindre bolag i synnerhet, har
upplevt betydande kurs- och volymsvingningar som ofta har
saknat samband med, cller varit oproportionerliga mot, fore-
tagens redovisade resultat. Sddana kursvariationer kan paver-
ka Bolagets aktickurs negativt, oavsett faktiskt redovisat
resultat, och marknadskursen efter Erbjudandets genomf6r-
ande kan dven komma att skilja sig avsevért fran férsaljnings-

priset i Erbjudandet.

Osakerhet i framtidsbedémningar

[ Prospektet redogor Isconova pa ett flertal stillen for Bola-
gets framtidsbedémningar och antaganden som ligger till
grund f6r Bolagets valda strategi. Samtliga bedémningar och
antaganden ar ledningens och styrelsens basta skattningar av
den kommande utvecklingen. Det skall dock betonas att
framtida bedémningar och antaganden endast just ar framtida
bedémningar av en framtida utveckling och att det inte finna
ndgra garantier for att den prognostiserade utvecklingen

kommer att infrias.



ING AV AKTIER | ISCONOVA

Inbjudan till teckning
av aktierilsconova

Extra bolagsstimma i Isconova beslutade den 16 juli 2010 att bemyndiga styrelsen att, vid ett eller flera tillfllen
under tiden fram till nasta drsstimma, fatta beslut om nyemission av aktier. Styrelsen skall kunna besluta om ny-
emission av aktier med avvikelse fran aktiedgarnas féretradesritt och/eller med bestimmelse om apport, kvitt-

ning eller eljest med villkor enligt 2 kap 5 § andra stycket 1-3 och 5 aktiebolagslagen.

Styrelsen har baserat pa ovanstdende bemyndigande fattat beslut om att genomfora en spridning av dgandet i
Bolaget samt att i samband dédrmed lta ansluta Bolagets aktie pa First North under férutsittning att NASDAQ
OMX Stockholm ger sitt godkdnnande. Erbjudandet ar begransat till en sammanlagd emissionslikvid om 80
MSEK, vilket belopp motsvarar 1 379 310 aktier vid prisintervallets lagsta punkt och 1 142 857 aktier vid pris-
intervallets hogsta punkt. Vidare férbehaller Isconovas styrelse sig rétten att utdka Erbjudandet med 20 MSEK,
motsvarande tjugofem (25) procent av det ursprungliga Erbjudandet. Vid prisintervallets ligsta punkt motsvarar
detta 344 828 aktier och vid dess hégsta punkt 285 714 aktier.

Teckningskursen for samtliga aktier som omfattas av Erbjudandet kommer att faststillas genom ett anbuds-
forfarande till institutionella investerare och véntas komma att faststallas inom intervallet 58—70 SEK per aktie.
Teckningskursen till allménheten kommer att vara densamma som for de institutionella investerarna, dock
kommer teckningskursen till allmanheten inte att 6verstiga 70 SEK per aktie. Den slutligen faststéllda tecknings-
kursen, liksom det slutliga antalet erbjudna aktier, berdknas komma att offentliggéras genom pressmeddelande
omkring den 1 november 2010.

Under f6rutsittning att Erbjudandet fulltecknas kommer Bolaget att erhalla 80 MSEK fore kostnader relaterade
till Erbjudandet, vilka uppskattas uppga till 5,4 MSEK. Vid full teckning kommer Erbjudandet att motsvara 34,4
respektive 30,3 procent av kapitalet och résterna i Bolaget vid prisintervallets ligsta respektive hogsta punkter.”

Bolaget har férbundit sig att pa begaran av Ohman fram till den dag som infaller 30 kalenderdagar efter forsta
dag f6r handel emittera ytterligare aktier, motsvarande upp till femton (15) procent av aktierna i Erbjudandet
(inklusive det utokade Erbjudandet), fér att ticka eventuell Svertilldelning ("Overtilldelningsoptionen”). Over-
tilldelningsoptionen kan darmed maximalt komma att motsvara 258 621 aktier och 214 286 aktier vid prisinter-
vallets ldgsta respektive hogsta punkter.

Forsta dag fér handel med aktier i Isconova pa First North forvéintas vara den 10 november 2010. InnKap 4
L.P., SLU Holding AB och Malmsten Invest AB ("Huvudagarna”), Bolagets styrelseledamoter samt Lena Séder-
strém (VD), Karin Lévgren Bengtsson (CSO) och Johan Anstrén (Affarsutvecklingschef) har forbundit sig att inte
utan medgivande fran Ohman avyttra aktier i Bolaget férran tidigast 12 manader forflutit fran férsta handelsdag pa

First North. Se vidare avsnitt "Legal information och kompletterande upplysningar”.

Uttalande fran InnovationsKapital

InnovationsKapital ar ett ledande riskkapitalbolag som investerar i tidiga skeden i nordiska tillvaxtbolag,

InnovationsKapital har sedan 1994 genomf6rt 68 investeringar i bolag verksamma inom Life science och teknik.
InnovationsKapital Nordic Advisors AB ér radgivare till InnKap 4 Partners L.P. ("Fonden”) som investerade i

Isconova 2008. Isconova ar ett av Fondens storre innechav och Fonden representerar cirka 46 procent av aktierna

och kapitalet i Isconova fére genomférandet av Erbjudandet. InnovationsKapital &r en langsiktig investerare och

Fonden har en minimumlivslangd till och med 2016.

Med anledning av ovanstaende inbjuds harmed till teckning av aktier i Isconova enligt villkoren i Prospektet.
Uppsala den 13 oktober 2010

Styrelsen for Isconova AB (publ)

1) Idenna berikning ingdr inte aktier som kan komma att utges till foljd av Isconovas styrelses ritt att utoka Erbjudandet med tjugofem (25) procent eller
utnyttjande av Overtilldelningsoptionen. Om bade ritten att utéka Erbjudandet och Overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo, kommer Bolaget att
tillforas sammanlagt 115 MSEK, fore kostnader relaterade till Erbjudandet, motsvarande 1 982 759 aktier och 43,0 procent av kapitalet och résterna vid
prisintervallets ligsta punkt eller 1 642 857 aktier och 38,4 procent av kapitalet och rosterna vid prisintervallets hogsta punkt

1"



BAKGRUND OCH MOTIV

Bakgrund och motiv

Isconova ar ett svenskt féretag verksamt inom forskning och
utveckling av vaccinsystem och adjuvanser. Adjuvanser ar
dmnen som tillsitts for att ge vacciner en férbattrad och mer
varaktig immunreaktion i samband med vaccinering, Isconova
har en patenterad teknologi for framstillning av adjuvanser
samt en stark produktplattform, produktion och forsiljning
av adjuvans. Inom Bolaget pagér vidare ett flertal samarbeten
med ledande internationella vaccin- och lakemedelsféretag.

Marknaden f6r humanvaccin har de senaste dren utveck-
lats mycket starkt och tillvixten var 27 procent per ar under
perioden 2005—-2009. Férsaljningen av vaccin i vérlden upp-
gick 2009 till 25-27 miljarder USD. De faktorer som framst
drivit marknadstillvaxten &r lanseringen av nya innovativa
produkter och en hégre prissattning av nyutvecklade vacci-
ner. Vaccinmarknaden inom veterinarmedicin uppvisar inte
samma starka tillvaxt som inom humanmarknaden, men
Bolaget bedomer att det finns en stor potential inom utvalda
omraden, sasom marknaden for séllskapsdjur med en
avtagande priskénslighet och vissa sjukdomar som drabbar
kott- och mjolkindustrin.

En majoritet av alla vacciner behéver vélfungerande adju-
vanser for att ge ett optimalt skydd. Adjuvansers 6kade bety-
delse tillsammans med tillvaxten pa vaccinmarknaden har
medfort ett okat intresse for, saval som fokus pa, utveckling-
en av effektiva adjuvanser.

Isconova har en produktplattform som inkluderar adju-
vanser med goda egenskaper for bide human- och veterinar-
vacciner. En viktig produkt i Bolagets produktplattform ar
Matrix M™ som har potential att forbittra ett stort antal
vacciner for manniskor och djur. Matrix M™ ger en god
immunreaktion och har en lingre duration samt en bra saker-

hetsprofil.

Under 2009 valde Isconova att anta en ny strategi baserat

pa positiva kliniska studier och omvérldsanalys. Strategin ar
att bredda verksamheten till att dven omfatta utveckling av
humanvacciner, med malet att bli forstahandsval for vaccin-
bolag inom bade human- och veterinirmarknaden som soker
en partner for effektiv vaccinutveckling, I syfte att skapa for-
utsdttningar for férbattrade marginaler ska Isconova samtidigt
stréva efter ett storre dgande i de vaccinprodukter inom bade
human- och veterindromradet som Bolaget &r delaktigt i.

Under det senaste aret har ett flertal betydelsefulla fram-
steg gjorts for att implementera Isconovas strategi. Bland
annat har Bolaget ingatt avtal med det amerikanska vaccin-
bolaget Genocea Biosciences ("Genocea”) gillande utveck-
lingen av ett flertal humanvacciner inom viktiga sjukdoms-
omraden. Den forsta kliniska studien avseende vacciner som
utvecklas inom ramen fér detta samarbete planeras att inle-
das under 2011. Bolaget har ocksa ingdtt ett strategiskt avtal
med ett av varldens ledande vaccininstitut, Jenner Institute,
Oxford University, UK, om samarbete kring utvecklingen av
vacciner dar den forsta kliniska studien férvantas paborjas
under 2011. I samarbete med féretaget Crucell fullféljdes
2009 den f6rsta kliniska studien pa manniska med Matrix M™
med positiva resultat. Under det senaste aret har Bolaget
investerat saval tid som medel i att etablera samarbeten med
ledande vaccinbolag inom tillvéxtlinderna och ett antal
samarbetsavtal har ingétts. Dessutom finns ytterligare sam-
arbetsavtal inom bade human- och veterinarmarknaden, och i
ett antal av dessa projekt har Isconova en betydligt stérre
dgarandel dn tidigare.

For att forverkliga Isconovas affarsplan och uppstallda
mial ser Bolagets huvudégare och styrelse en breddning av
dgandet och en anslutning av Isconovas aktie till First North
som ett viktigt och naturligt steg, inte minst for den 6kade
tillgang till kapitalmarknaden som detta erbjuder. Férelig-
gande nyemission, vilken beréknas tillféra Bolaget cirka 80
MSEK?", genomférs i syfte att finansiera ett antal specifika
projekt inom ramen f6r den affirsplan som Isconova har upp-

rattat.

1) Under férutsittning att Erbjudandet fulltecknas, exklusive utékande av Erbjudandet och utnyttjande av Overtilldelningsoptionen, och fore avdrag for emissionskostnader.
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Bolaget dmnar att huvudsakligen investera nettolikviden fran

emissionen enligt f6ljande:

B Klinisk dokumentation (20-30 MSEK) — Den enskilt
viktigaste faktorn for att Isconova ska utgora en attraktiv
partner, och ddrmed kunna teckna samarbetsavtal pa f6r
Bolaget fordelaktiga villkor, ar dgande av kliniska data.
Isconova ska uppna detta genom att ytterligare dokumen-
tera verkningsmekanismen, effekten och sikerheten av
Matrix M™ i human- och veterinarstudier genom egna
eller egenkontrollerade Fas I/1I-studier.

B Vaccinprojekt (3040 MSEK) — Isconova planerar att
vidareutveckla och initiera framtagandet av nya vacciner
inom specifika kommersiellt attraktiva sjukdomsomraden
dér Bolagets adjuvanser bedéms kunna vara med och skapa
ett hogkvalitativt vaccin. I dessa projekt ar Isconovas
ambition att vara med och driva projekten till senare
klinisk fas, och dérmed skapa forutsittningar for att kunna
uppna betydligt hégre marginaler vid en kommersiali-
sering. Isconovas ambition &r att driva sidana vaccin-
projekt inom bade humanmarknaden och inom sarskilt
kommersiellt lovande sjukdomsomraden inom veterinar-
marknaden. Isconova bedémer att Bolagets partner i
majoriteten av dessa vaccinprojekt kommer att finnas i
tillvaxtlinder (sdsom Brasilien, Indien, Kina och Ryss-

land), dar Isconova har ett flertal samarbetsprojekt.

B Samarbetsavtal (20-30 MSEK) — Isconova har ingatt
samarbetsavtal, och bedémer att ytterligare samarbets-
avtal kommer att ingds, med vaccinbolag, Dessa avtal
innchaller ofta vissa dtaganden fran Isconova avseende
exempelvis férdelning av forsknings- och utvecklings-
kostnader mellan Isconova och samarbetspartnern med
mera. Varje sadant avtal &r unikt och Isconovas investering
paverkar, allt annat lika, den andel av de framtida intak-
terna som Bolaget kan tillskansa sig vid en lyckad mark-

nadsintroduktion.

Bolaget utvirderar utver ovanstiende dven mojligheten att
genomf6ra forviry och/eller delta i fusioner.

Styrelsen bedémer dven att en anslutning av Isconovas
aktier till First North 6kar savil anseendet bland Bolagets
kunder och existerande och potentiella samarbetspartners
samt mojligheten att rekrytera och behélla kompetent perso-
nal. Sammantaget mojliggor foreliggande nyemission och
anslutning genomférandet av Isconovas affarsplan, vilken
beddms bidra till en fortsatt positiv utveckling for Isconova

och dess dgare.

For ytterligare information hdnvisas till detta Prospekt i dess helhet,
vilket har upprattats av styrelsen i Isconova med anledning av Erbju-
dandet samt anslutningen av Bolagets aktier till First North. Styrel-
sen for Isconova dr ansvarig for innehdllet i Prospektet. Styrelsen for
Isconova forsakrar att den har vidtagit alla rimliga forsiktighets-
dtgdrder for att sikerstdlla att uppgifterna i Prospektet, savitt den
kdnner till, overensstdmmer med faktiska forhallanden och att ingen-
ting dr uteldmnat som skulle kunna paverka den bild av Isconova som

skapas av Prospektet.

Uppsala den 13 oktober 2010

Lars Gardo Alf A. Lindberg Eva-Lotta Allan
Styrelseordforande Styrelseledamot Styrelseledamot
Ulf Tossman Peter Wells
Styrelseledamot Styrelseledamot
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VD HAR ORDET

VD har ordet

Vaccination mot infektionssjukdomar har riddat fler liv &n nagon
annan medicinsk hélsoinsats. Den globala vaccinmarknaden
inom human- och veterinarmedicin varderades till totalt cirka
30 miljarder USD under 2009 och dess tillvaxt har under de
senaste dren varit, och forvintas fortsitta vara, betydligt hogre
an den totala lakemedelsmarknadens. Drivkrafterna ar flera —
och starka. Risk for pandemier gor att stater och organisationer
investerar i utveckling av nya vacciner och i marknader som
Asien och Sydamerika 6kar insatserna kring allméanna vaccina-
tionsprogram. Samtidigt bidrar framsteg inom immunologi-
forskning till snabbare utveckling av nya vacciner, bland annat
terapeutiska vacciner fér behandling av svéra sjukdomar som
cancer och HIV.

Isconova utvecklar, producerar och marknadsfér adjuvanser.
Adjuvanser dr amnen som &r nddvandiga att tillsitta i de allra
flesta vacciner for att na onskad effekt. Vi ar sedan flera ar etable-
rade pa den veterindra delen av adjuvansmarknaden med Pfizer
och Intervet (Merck) som nagra av vara viktigaste kunder, dar
vart adjuvans Matrix C™ ingdr som férstirkande komponent i
Intervets senaste vaccin mot hastinfluensa. Sedan 2005 har flera
miljoner histar, en stor del av dessa vardefulla kapplopnings-
histar, behandlats med detta vaccin i Europa.

Vidare ar det glidjande att konstatera att vi aldrig tidigare
har haft sa minga pagaende samarbetsprojekt som nu. Isconova
har etablerat sig som samarbetspartner pa veterinarmarknaden
—nu tar vi ndsta steg genom att dven vanda blicken mot vaccin-
marknaden fér ménniskor. Isconova har ett antal pagiende sam-
arbeten med aktérer pa bade human- och veterindrmarknader-
na, omfattande viktiga sjukdomsomraden med stora medicinska
behov och dédrmed stor marknadspotential sasom tuberkulos,
influensa, mul- och klévsjuka samt juverinflammation.

Vér produkt Matrix M™, ett adjuvans med fokus pa human-
marknaden, dr basen fr alla vara avtal och forskningssamarbe-
ten inom detta omrade. Matrix M™ ger en bred, kraftfull och
fordelaktig immunreaktion vid vaccinering — med potential att
forbattra ett stort antal olika vacciner. Under 2009 utfordes en
Fas I studie pa fagelinfluensa med Matrix M"™. Studieresultaten
uppfyllde samtliga kriterier utan att nigra allvarliga biverkningar
noterades. Denna studic ar den forsta med Matrix M™ pa man-

niska och en viktig framgang for Isconova.

1) WHO World Malaria Report 2009
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Vi har tecknat avtal med det amerikanska forsknings- och

utvecklingsforetaget Genocea for ett samarbete kring utveck-
lingen av ett flertal vacciner. Den férsta kliniska studien tillsam-
mans med Genocea planeras att pabérjas 2011, med malet att ha
deras forsta produkt pa marknaden 2015. Genocea ér ett ameri-
kanskt vaccinbolag som rént mycket uppmarksamhet. Vi dr
mycket stolta 6ver att de valde oss som partner.

Malaria drabbar narmare 250 miljoner méanniskor varje ar
och omkring en miljon manniskor dor arligen i sviterna av sjuk-
domen."” Det medicinska behovet ar dairmed enormt liksom den
kommersiella potentialen. Vi samarbetar med Jenner Institute,
Oxford University, som kommer att anvianda Matrix M™ i en

klinisk Fas I-studie for ett malariavaccin.



Nyligen blev Matrix M™ utvald av det schweiziska biotech-

foretaget Evolva SA ("Evolva”), som en av tre kandidater i ett

projekt som stéds av USA:s férsvarsdepartement i syfte att ta
fram substanser som skyddar vid bioterrorism. Det ar ett span-
nande projekt med stor potential och det faktum att vi valts ut
som en huvudkandidat &r annu ett kvitto pa styrkan i var
produkt.

Isconovas strategi ar att — utéver att vara en adjuvanspartner
—1i framtiden utveckla och marknadsféra egna vacciner. Som ett
forsta steg har vi pa veterinarsidan ingatt avtal med NPO Narvac
("Narvac”) som r ett av Rysslands ledande likemedelsféretag
inom veterindrmedicin. Vi inleder med att utveckla nya effektiva
vacciner for den ryska marknaden. Isconova kommer att dga all
klinisk data och erhalla f6rsiljningsrattigheterna for dessa vacci-
ner i resten av varlden. Den férsta produkten ar ett rabiesvaccin
for hund och katt som berdknas na den ryska marknaden under
slutet av 2011. I framtiden ger detta oss mojligheter att sélja

Isconova-vacciner globalt.

Sammanfattningsvis finns vara produkter pa marknaden
sedan flera ar, vi har en stabil plattform som kan anvandas i ett
stort antal vacciner, vi har ingétt ett antal strategiska samarbeten
med stor kommersiell potential och vi férbereder oss for att i
framtiden marknadsf6ra egna vacciner. Utéver den kommersi-
ella potentialen dr det ocksa inspirerande att resultatet av vart
arbete faktiskt raddar liv och forbattrar hilsan for manniskor och
djur 6ver hela vérlden.

Nu genomfGr vi en nyemission och ansluter Bolagets aktier
till First North, bland annat for att initiera vaccinprojekt inom
specifika sjukdomsomraden samt genomfora egna Fas 1/11-
studier som ytterligare starker var forhandlings- och marknads-

position.

Vilkommen som akticigare i Isconova.

Lena Soderstrom
Verkstdllande direktor
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VILLKOR OCH ANVISNINGAR

Villkor och anvisningar

ERBJUDANDET

Erbjudandet omfattar aktier till ett belopp om 80 MSEK,
vilket motsvarar 1 379 310 aktier vid prisintervallets ligsta
punkt och 1 142 857 vid prisintervallets hdgsta punkt. Erbju-
dandet riktar sig till allménheten i Sverige samt till svenska
och internationella institutionella investerare. Fér deltagande
i det institutionella Erbjudandet erfordras att anbud skall avse
tecknande av lagst 10 000 aktier.

Okning av Erbjudandets omfattning

Bolaget forbehaller sig ritten att dka antalet aktier som
omfattas av Erbjudandet med hogst tjugofem (25) procent.
Det slutliga antalet aktier som omfattas av Erbjudandet avses
offentliggdras genom pressmeddelande omkring den 1 no-
vember 2010.

Overtilldelningsoption

Oavsett om 6kning av Erbjudandets omfattning skett i enlig-
het med "Okning av Erbjudandets omfattning” ovan eller inte
kan Erbjudandet komma att omfatta upp till ytterligare fem-
ton (15) procent, inklusive den méjliga Gkningen under
”Okning av Erbjudandets omfattning” ovan, om den 6vertill-
delningsoption som beskrivs under avsnittet "Overtilldel-
ningsoption” i kapitel "Legal information och kompletterande

upplysningar” utnyttjas.

TECKNINGSKURS

Teckningskursen i Erbjudandet férvantas komma att faststal-
las inom intervallet 58—70 SEK per aktie. Kursintervallet har
faststallts av Isconovas styrelse, i enlighet med det bemyndi-
gande som erh6lls av extra bolagsstimma den 16 juli 2010, i
samrad med Ohman. De metoder som har anvénts for att
bestimma kursintervallet inkluderar analys av Bolagets verk-
samhet och historiska utveckling samt en bedomning av Bola-
gets affdrsmassiga potential och framtidsutsikter. Hansyn har
aven tagits till det radande marknadslaget. Teckningskursen
faststalls av Isconovas styrelse i samrad med Ohman i nedan
beskrivna anbudsforfarande och avses offentliggéras genom
pressmeddelande omkring den 1 november 2010. Tecknings-
kursen fér allmanheten kommer inte att 6verstiga 70 SEK

per aktie. Courtage utgar ej.
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ERBJUDANDE TILL ALLMANHETEN

Anmilan fran allmdnheten

Anmilan frin allmanheten om teckning av aktier skall ske pa
anmalningssedel enligt faststallt formular och avse lagst 100
aktier och dérut6ver i jamna poster om 100 aktier. Anmélan
om teckning av aktier skall ske under perioden 1829 okto-
ber 2010. Styrelsen i Isconova kan besluta att forlanga anmal-
ningsperioden. Anmilan skall géras pa sirskild anmalnings-
sedel vilken kan erhéllas fran Ohman pa nedanstiende adress,
pa Ohmans hemsida, www.ohman.se samt pa Bolagets hem-
sida www.isconova.se. Anmélningssedel skall inlamnas eller

sandas till:

E. Ohman J:or Fondkommission AB
Emissionsavdelningen/Isconova

Box 7415

SE-103 91 Stockholm

Besoksadress: Berzelii Park 9, Stockholm.
Telefon: +46 (0)8 402 51 32

Fax: +46 (0)8 402 50 30

Anmiilan skall vara Ohman tillhanda senast klockan 17:00
den 29 oktober 2010. Anmélningssedlar som sinds med post
bér avsiandas i god tid fore sista teckningsdag. Anmalan ar
bindande. Ofullstindiga eller felaktigt ifyllda anmalnings-
sedlar kan komma att lamnas utan hanseende. Endast en
anmalningssedel per sokande kommer att beaktas. I den
handelse att fler an en anmalan mottas fran samma sokande
kommer bara den senast inkomna anmalningssedeln att beak-
tas. Sokanden ombeds observera informationen och kraven
pd identitets- och behorighetshandlingar med mera som
beskrivs i anmalningssedeln.

Kunder till Avanza Bank AB ("Avanza”) kan anmila sig for
Erbjudandet att teckna aktier dirckt 6ver Internet. Ytterligare

information kan erhallas pd www.avanza.se.

Tilldelning

Tilldelning av aktier beslutas av Isconovas styrelse. Syftet ar
primért att uppnd erforderlig spridning av dgandet bland all-
ménheten fér att méjliggéra en regelbunden och likvid han-
del med Bolagets aktie samt att uppna en 6nskad institutio-
nell dgarbas. Tilldelningen ar inte beroende av nér under
anmalningsperioden anmalan inges. I hindelse av 6verteck-
ning kan tilldelning komma att ske med lagre antal aktier &n

anmalan avser eller helt utebli. Tilldelningen kan dessutom



helt eller delvis komma att ske genom slumpmassigt urval.

Bolaget har ¢j faststllt en indikativ ligstaniva for enskild till-
delning,

Anmilningar fran affarskontakter och andra till Isconova
nérstiende parter samt fran kunder till Ohman och Avanza
kan komma att sdrskilt beaktas liksom styrelseledaméter och
anstillda i Isconova och dess dotterbolag. " Tilldelning kan
komma att ske till anstilld hos Ohman, dock utan att sédan
prioriteras. Tilldelning sker i sadant fall i enlighet med
Svenska Fondhandlareféreningens regler och Finansinspek-

tionens foreskrifter.

Besked om tilldelning

Nir fordelningen av aktier faststéllts, utsinds per post avrak-
ningsnotor utvisande tilldelning av aktier i Isconova till dem
som erhallit tilldelning. Detta berdknas ske omkring den

1 november2010. Nigot meddelande utgér inte till dem som
inte har erhallit tilldelning. Besked om tilldelning for kunder
hos Avanza sker enligt Avanzas rutiner.Ytterligare informa-

tion kan erhéllas pa www. avanza.se.

Betalning
Full betalning for tilldelade aktier skall erliggas kontant
enligt anvisningar pa utsind avrakningsnota. Beraknad likvid-
dag dr den 4 november 2010. Om full betalning inte erldggs i
tid kan aktierna komma att tilldelas annan eller saljas. Skulle
forsiljningspriset vid sadan 6verlitelse vara ligre an forsalj-
ningspriset enligt Erbjudandet kan mellanskillnaden komma
att utkravas av den som f6rst erh6ll tilldelning i Erbjudandet.
Anvisningar om betalning fér kunder hos Avanza sker
enligt Avanzas rutiner. Ytterligare information kan erhallas pa

WwWw.avanza.se.

ERBJUDANDE TILL INSTITUTIONELLA INVESTERARE
Anbudsforfarande

I syfte att uppna en marknadsmassig prissattning pa de aktier
som omfattas av Erbjudandet kommer institutionella investe-
rare att ges mojlighet att genom intressecanmalan delta i ett
anbudsforfarande. Anbudsférfarandet kommer att dga rum
under perioden den 18-29 oktober 2010. Inom ramen fér
detta forfarande faststélls teckningskursen av Isconovas
styrelse. Intresscanmilningar fran institutionella investerare
skall limnas till Ohman senast den 29 oktober 2010. Anbuds-
forfarandet kan komma att avbrytas tidigare. Meddelande om
sadant eventuellt avbrytande lamnas via pressmeddelande.
Anbud skall limnas till Ohman i enlighet med sarskilda

instruktioner.

Tilldelning

Avsikten ar att intressecanmélningar fran institutionella inves-
terare, som i allt vésentligt bed6ms vara likvardiga, skall
behandlas lika. Intresseanmalningar fran institutionella inves-
terare som bed6ms bli langsiktiga dgare i Bolaget kommer att
prioriteras. Tilldelningen kommer att beslutas helt diskretio-

nirt och ndgon garanti for tilldelning lamnas inte.

Besked om tilldelning
Institutionella investerare beraknas fa besked om tilldelning
omkring den 1 november 2010, varefter avrikningsnota

utsands.

Betalning

Full betalning f6r tilldelade aktier skall erlaggas kontant och
inte senare an den 4 november 2010. Sarskilda rutiner och
villkor f6r besked om tilldelning, betalning och leverans kan
komma att tillimpas av Ohman. Om full betalning inte
erlagts inom f6reskriven tid kan tilldelade aktier komma att
tilldelas och siljas till annan. Om férséljningspriset for en
sadan 6verlatelse skulle vara ligre dn teckningskursen enligt
Erbjudandet kan mellanskillnaden komma att utkravas av den

som forst erholl tilldelning i Erbjudandet.

OFFENTLIGGORANDE AV EMISSIONSRESULTAT
Resultatet av Erbjudandet forvéntas offentliggéras genom ett

pressmeddelande omkring den 1 november 2010.

ERHALLANDE AV AKTIER

Isconova ar anslutet till Euroclears kontobaserade varde-
papperssystem, varfor inga fysiska aktiebrev utfardas. Sedan
betalning for tilldelade aktier erlagts och registrerats utsands
enVP-avi som visar att de betalda aktierna finns tillgingliga
pa tecknarens VP-konto. Detta berdknas ske omkring den

10 november 2010.

De som pa anmilningssedeln angivit depd hos bank eller
annan férvaltare far aktierna bokférda pa denna depa och
avisering sker i dessa fall enligt respektive férvaltares rutiner.

Besked om erhéllande av aktier for kunder hos Avanza
sker enligt Avanzas rutiner. Ytterligare information kan erhal-

las péi WWwWWw.avanza.se.

1) Formansbeskattning for anstillda (inklusive styrelseledaméter och styrelsesuppleanter) som tilldelats aktier genom Erbjudandet kan uppkomma. Sddan beskattning sker dock

inte om vissa sarskilda frutsattningar ar uppfyllda och om anstallda tillsammans med aktiedgarna i Bolaget inte forvarvar mer dn 20 procent av utbjudna aktier och den anstallde

forvarvar aktier for hogst 30 000 SEK

17

ILLKOR OCH ANVISNINGAR



VILLKOR OCH ANVISNINGAR

RATT TILL UTDELNING

De nyemitterade aktierna enligt Prospektet medfor ritt till
del i eventuell utdelning frén Isconova fran och med fér
verksamhetsaret 2010. Eventuell utdelning fér verksamhets-
aret 2010 faststalls vid Bolagets drsstamma 2011 och utbeta-

las genom Euroclear.

HANDEL

Styrelsen for Isconova har beslutat att ans6ka om ansluta
Bolagets aktie till First North under kortnamnet ISCO.
Beraknad forsta dag for handel pé First North dr den

10 november 2010 under férutsattning av godkdnnande fran
NASDAQ OMX Stockholm.

Isconova har i samband med ansékan och Erbjudandet
ingétt avtal med Ohman i dess egenskap av godkind radgiva-
re, s3 kallad Certified Adviser. Ohman ansvarar som Certified
Adviser for att Bolaget saval initialt som kontinuerligt lever
upp till First Norths regelverk. First North dr en alternativ
marknadsplats som drivs och évervakas av Stockholms-
bérsen. Handeln pa First North sker elektroniskt i Stock-
holmsborsens handelssystem INET, det vill sdga i samma
system som fér de aktier som handlas pa den reglerade mark-
naden. Aven samma clearing- och avvecklingsférfarande
tillampas. Information om priser, volym och orderdjup
offentliggors i realtid genom samma kanaler som for aktier

noterade pd den reglerade marknaden.

STABILISERINGSATGARDER

I samband med Erbjudandet kan Ohman komma att genom-
fora transaktioner pa First North som stabiliserar aktiernas
marknadspris eller hdller detta pris pa en niva som avviker
fran vad som annars skulle gilla pa en éppen marknad. Sddana
paborjade atgarder kan nar som helst avbrytas utan forega-
ende meddelande och far som langst vidtagas till och med 30
kalenderdagar fran forsta dag for handel pé First North. For
vidare information om stabiliseringsitgarder, se "Legal

information och kompletterande upplysningar”.
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LIKVIDITETSGARANT

Isconova har utsett Ohman till likviditetsgarant (market

maker) for sin aktic i samband med upptagande till handel pa
First North. Syftet ar att frimja en god likviditet i aktien samt
sakerstilla en liten skillnad mellan kép- och saljkurs i den
16pande handeln. Enligt avtalet skall Ohman stilla en kép-
respektive séljvolym om vardera minst 15 000 SEK sd att en
skillnad om hégst fyra procent mellan k6p- och séljkurs
beraknat pa siljkursen erhalls. Atagandet pabérjas i samband
med Bolagets anslutning till First North.

VILLKOR FOR FULLFOLJANDE

Erbjudandet ar villkorat av att inga omstandigheter uppstar
som kan medf6ra att tidpunkten fér att genomféra Erbjudan-
det bedéms som oldmplig. Sddana omstindigheter kan till
exempel vara av ekonomisk, finansiell eller politisk art och
avse saval omstindigheter i Sverige som utomlands liksom att
Erbjudandet ej tecknas fullt ut eller att First Norths sprid-
ningskrav ¢j uppnds. Erbjudandet kan sdlunda helt eller delvis
dterkallas. Meddelande hiarom avses i sadant fall offentlig-
goras sd snart som méjligt genom pressmeddelande. Bolaget
har ¢j mojlighet att dra tillbaka Erbjudandet efter det att

handeln med vardepapperen har inletts.
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VACCINER, ANTIGEN OCH ADJUVANSER

Genom en vaccination aktiveras kroppens immunsystem till att
skydda kroppen mot infektionssjukdomar, vilka sprids genom
sjukdomsalstrande mikroorganismer. Vacciner fungerar ggnom
att kroppen tillfors ett antigen, som &r en substans som pamin-
ner om den mikroorganism som kroppen skall skyddas mot.
For narvarande finns det tre olika typer av humanvaccin pa
marknaden?:

1. Levande vacciner som bestar av férsvagade bakterier,
parasiter eller virus.

2. Vacciner som bestar av doda mikroorganismer (eller delar
darav).

3. Subenhetsvacciner som bestar av strukturer, sa kallade
subenheter, renade fran sjukdomsalstrande mikroorganismer
eller framstallda till exempel genom rekombinant
DNA-teknik.

De vacciner som utvecklas idag ar ofta baserade pa antigena
subenheter, vilka generellt ger farre biverkningar an de aldre
typerna av vaccin. Samtidigt ger subenhetsvacciner inte lika stark
reaktion fran immunsystemet som de ursprungliga vaccinerna,
varfér subenhetsvaccinerna oftast behover ett adjuvans for att
forstarka effekten av vaccinet.?

Den immunreaktion som vacciner far fran immunsystemet
kan indelas i antikroppsmedierade och cellmedierade reaktioner.
Mot vissa mikroorganismer ar en antikroppsmedierad reaktion
mer effektiv, mot andra mikroorganismer ar en celluldar immun-
reaktion mer effektiv, och vid vissa mikroorganismer kravs bade
en antikroppsmedierad och en cellular reaktion.

Vacciner kan indelas i tva huvudomraden:

W Profylaktiska vacciner — Vacciner som forebygger infektions-
sjukdomar.

B Terapeutiska vacciner — Vacciner som ges patienter som
redan har sjukdomen i syfte att bota eller lindra en, ofta
kronisk, infektion.

Vaccinmarknaden utgors och forvantas att huvudsakligen
utgoras av vacciner mot infektionssjukdomar. Terapeutiska
vacciner ar dock ocksa ett mycket intressant omrade och inklu-
derar bland annat behandling mot cancer. | april 2010 godkdnde
US Food and Drug Administration ("FDA”), den amerikanska
myndighet som bland annat godkédnner nya vacciner, det forsta
terapeutiska vaccinet mot cancer, Provenge®.?

Adjuvanser
Adjuvans ar en viktig del av modern vaccinutveckling. Adjuvan-
ser ar amnen som via olika verkningsmekanismer ger en starkare
eller en effektivare immunreaktion vid vaccinationer och nyttjas
i saval profylaktiska som terapeutiska vacciner.

Adjuvanser kan forutom att forstarka effekten av ett vaccin
aven medfora andra fordelar sésom:®

B Ett bredare skydd, det vill sdga att vaccinet skyddar mot
infektioner med likartade mikroorganismer, till exempel olika
stammar av influensavirus.

B Enlangre duration pa vaccinets effekt medfor lagre kostnader
da antalet vaccinationstillfdllen kan reduceras.

B Ett minskat behov av antigen vilket, forutom en battre biverk-
ningsprofil och forbattrade egenskaper, medfér lagre produk-
tionskostnader och en 6kad produktionskapacitet. Vid en
pandemi kan produktionen av antigen vara en flaskhals och
en 6kad produktionshastighet utgor darmed ett viktigt inslag
i att effektivt kunna bekdmpa spridningen av en pandemi.

Ett anvandningsomrade dar adjuvanser kan anvandas i hogre
grad ar i vacciner riktade till aldre personer med nedsatt (aldrat)
immunforsvar dar adjuvans anvands for att fa en tillrackligt stark
reaktion fran immunférsvaret.?

Vidare finns det dven majlighet att forbattra effekten hos
befintliga vacciner (vilket aven skulle kunna medféra en forlang-
ning av ett vaccins patentskydd).

1) McKee, A et al. Immune mechanisms of protection: can adjuvants rise to the challenge? BMC Biology 2010

2) Dubensky et al. Adjuvants for cancer vaccines. Seminars in immunology. 2010

3) McKee, A et al. Immune mechanisms of protection: can adjuvants rise to the challenge? BMC Biology 2010. Epsicom Business Intelligence: Advances in Vaccine Technology &

Delivery, 2009
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DEN GLOBALA LAKEMEDELSMARKNADEN
Forséljningen pa den globala likemedelsmarknaden uppgick
till 837 miljarder USD under 2009 och forvéntas att 6ka med
fem till atta procent per ar for att darmed uppna en forsilj-
ning pa ungefir 1 100 miljarder USD ar 2014 " Tillvixten pa
mogna marknader forvéntas vara ligre, medan tillvixten i
tillvaxtlinderna férvantas vara 1417 procent per ar 2009—
2014."

Tillvixten pa den globala marknaden har under senare ar
avtagit vilket huvudsakligen forklaras av att de globala ldke-
medelsféretagen under senare ar misslyckats med att erhalla
marknadsgodkénnanden avseende nya produkter genererade
fran den egna interna forskningen. Detta har lett till ett antal
olika initiativ for att 6ka forsknings- och utvecklingsproduk-
tiviteten, bland annat genom omorganisationer inom forsk-
ningsenheterna, samarbeten med ett antal externa partners
och fortsatta forviry av féretag med attraktiva forsk-
ningsportfoljer och/eller tekniska l6sningar.”

Vaccinmarknaden har de senare dren haft en betydligt
hégre tillvaxt an likemedelsmarknaden totalt och tillvaxt-
takten for vaccinmarknaden f6rvéntas fortsattningsvis att

vara hogre an for likemedelsmarknaden totalt.”

DEN GLOBALA MARKNADEN FOR HUMANVACCIN
Under senare ar har den globala vaccinmarknaden blivit
mycket 16nsam och tillvixten &r betydligt hogre an tillvaxten
for likemedelsbranschen som helhet. Forsaljningen av vaccin
i vérlden uppgick till 25—27 miljarder USD 2009 och till-
vaxten uppgick drligen till cirka 27 procent under perioden
2005-2009. Aven om tillvixten forvantas minska nagot

férvantas en tillvaxt pa cirka 10 procent per ar fram till 2015,

Marknadsandelar av humanvaccinmarknaden 2008

Sanofi-Aventis 21%
GlaxoSmithKline 21%

Merck 19%

h

Pfizer 14%

Sanofi-Pasteur MSD 10%

Novartis 9%

Ovriga 8%

Kalla: Epsicom Business Intelligence: Advances in Vaccine Technology &
Delivery, 2009
Sanofi-Pasteur MSD &gs av Sanofi-Aventis och Merck.

1) IMS Health (www.imshealth.com)

vilket skulle motsvara en f6rsaljning pa 40,1 miljarder USD

2015. Gardasil® och Cervarix® for prevention av livmoder-
halscancer utgoér exempel pa vacciner med hog férsiljning
och tillvixt. Fem globala likemedelsféretag dominerar mark-
naden for vacciner: Sanofi-Aventis SA ("Sanofi-Aventis”),
GlaxoSmithKline Plc ("GSK”), Merck, Pfizer och Novartis
AG ("Novartis”).” Utover dessa fem finns ett antal mellan-
stora vaccinbolag, sasom Crucell och Baxter International
Ltd. ("Baxter”), ett storre antal mindre forskningsbaserade
bolag och ett antal vaccinbolag verksamma i tillvéxtlinderna.
Vaccinmarknaden har precis som 6vriga likemedelsmarkna-
den varit foremal for omfattande forandringar de senaste
aren och innefattar bland annat uppkép, strategiska allianser

och forskningssamarbeten.

PRISSATTNINGEN PA VACCINMARKNADEN

I de flesta lander &r introduktionen av ett nytt humanvaccin
beroende av férhandlingar eller upphandlingar med berérda
myndigheter. Myndigheterna har en stark férhandlingsposi-
tion dd marknaden kan liknas vid ett monopol dér vaccinbola-
get dr pristagare. Det bor dock noteras att nya vacciner mot
exempelvis livmoderhalscancer visat att vacciner som ger
kostnadsbesparingar for virdsektorn aven kan tillatas att pris-
sittas darefter. Detta kan exemplifieras av att en behandling,
motsvarande tre sprutor, i Sverige med Gardasil®” (mot liv-
moderhalscancer) kostar 3 554 SEK®.

Veterindrvacciner star vanligtvis inte under samma rigida
priskontroll fran myndigheterna som humanvacciner da djur-
dgaren/lantbrukaren sjélv star for kostnaden. Inom lantbru-
ket och kétt- och mjolkindustrin rader en hog grad av kost-
nadsmedvetenhet, dar nyttan av ett vaccin stlls i relation till
den 6kade produktiviteten, vilket medfor att ett vaccin pris-
satts utifran vilken kostnadsbesparing det kan astadkomma.

Marknaden fér sillskapsdjur ar inte lika priskanslig bero-
ende pa att dessa djur ofta uppfattas som en familjemedlem
samt att sallskapsdjur allt oftare ar forsikrade, vilket ger bra
méjligheter for ett nytt ledande vaccin att snabbt kunna na en
hég forsiljning. Exempel pd priser i Sverige: Equilis® Pre-
quenza och Equip® F mot histinfluensa kostar ungefar 100
SEK per spruta. En initial behandling bestar av tre sprutor och
darefter ar underhéllsdosen en spruta per ar®. Historiskt har
adjuvanser endast representerat en mindre andel av intakterna
fran vacciner, till exempel genom leveransintikter, men i sam-
band med den 6kande betydelsen av adjuvanser i vacciner
bedémer Isconova att de royaltyintikter som bland annat

adjuvansutvecklare erhéller fran vaccinbolag kommer att oka.

2) PriceWaterhouseCoopers: Pharma 2020: The vision. Which path will you take? och CapGemini: Global Research ReportVision & Reality, 7th edition, 2008

3) Frost & Sullivan. Global Vaccines Market, 2009
4) Epsicom Business Intelligence: Advances in Vaccine Technology & Delivery, 2009
5) www.fass.se

6) Statens veterinairmedicinska anstalt, SVA (www.sva.se)

20



Drivkrafterna pa den globala humanvaccinmarknaden

Stora framsteg inom immunologiforskningen har lett till
snabbare utveckling av vacciner och vaccinkandidater. Sam-
tidigt har forséljningsutvecklingen av bland annat vacciner
mot livmoderhalscancer och pandemi pavisat I16nsamhets-
potentialen f6r vacciner. Risken f6r pandemier har ocksa
gjort att stater och organisationer har investerat betydligt
stérre summor inom utvecklingen av vacciner dn tidigare.
De nya teknikerna har ocksa lett till ett stort intresse for att
utveckla vacciner inom terapeutiska behandlingar sisom
cancer. Vidare finns en stark utveckling inom tillvaxtmarkna-
der, dér tillvaxttakten for vacciner forvantas att vara betydligt

hégre dn i 6vriga varlden. H

INFEKTIONSSJUKDOMAR

Antalet vacciner under utveckling mot olika infektionssjuk-
domar uppgar till cirka 200 och innefattar bland annat influ-
ensa, HIV, hepatit, tuberkulos och malaria.” Nedan f6ljer en
genomgang av nagra av de viktigaste infektionssjukdomarna
med stort behov av vaccinutveckling samt status for respek-
tive indikation (tabelloversikt aterfinns pa sidan 24). Isconova
har pagdende samarbetsprojekt inom flera av nedanstiende
indikationer med positiva experimentella och/ eller kliniska
data.

Influensa

Influensa ar en akut viral infektion med hog smittofrekvens.
Influensan sprids genom globala epidemier och drabbar man-
niskor i alla aldrar. Varje ar paverkar influensa 5—15 procent
av befolkningen pa norra halvklotet. Aven om de flesta som
infekteras inte beh6ver behandling estimerar WHO att influ-
ensan utvecklar sig till en allvarlig sjukdom hos tre till fem
miljoner manniskor varje dr, ibland med dédlig utgang.”

Influensasjukdomarna och influensavaccinering fick stor
uppmirksamhet i samband med HIN1-pandemin (svin-
influensan) 2009. Forsiljningen av pandemivaccin uppgick
till cirka 4,8 miljarder USD under 2009."

Det pagar f6r narvarande en omfattande forskning inom
utvecklingen av potentiella influensavacciner. Det finns mer
n 50 olika influensavaccinkandidater under utveckling och
utéver dessa pagar en rad projekt vilka syftar till att forstarka
effekten och/eller férbittra den komplicerade produktions-
processen av influensavacciner och adjuvanser utgér en viktig

del av dessa projekt.”

1) Epsicom Business Intelligence: Advances in Vaccine Technology & Delivery, 2009
2) World Health Organization Europe: Influenza. (www.euro.who.int)

3) UNAIDS. Report on the global AIDS epidemic. (www.unaids.org)

4) La Merie Business Intelligence: Forecast Insight: HIV (www.pipelinereview.com)
5) WHO: Inititatives for Vaccine Research. HIV/AIDS (www.who.int)

6) GlobalData: "Hepatitis B— Drug Pipeline Analysis and Market Forecasts to 2016, 2010

7) Datamonitor: Hepatitis C market forecast, 2010

HIV/AIDS

The Joint United Nations Programme on HIV/AIDS
("UNAIDS”) estimerar att det 2008 fanns 33,4 miljoner
manniskor som var infekterade med HIV, att antalet smittade
okade med ytterligare 2,7 miljoner manniskor samt att 2,0
miljoner ménniskor dog till f5ljd av AIDS-relaterade sjuk-
domar. Antalet HIV-smittade uppskattades till 1,4 miljoner i
Nordamerika och 850 000 i EU-linderna.” Férsiljningen av
HIV-antiviral behandling uppgick till 11,8 miljarder USD
under 2009*. Aven om det numera finns ett antal olika
behandlingar (bromsmediciner) fér att kontrollera HIV hos
smittade patienter anser WHO och Férenade Nationerna, att
det ar av yttersta vikt att det utvecklas effektiva HIV-vacciner.
Det har dock visat sig mycket svart att utveckla HIV vacciner
och sedan 1987 har 80, i princip resultatlosa, kliniska studier

genomférts med fler dn 30 vaccinkandidater®.

Hepatit B virus (HBV)

HBYV kan ge en livshotande infektion i levern, som ofta leder
till kronisk leversjukdom sasom skrumplever och levercan-
cer. Antalet smittade 2008 uppskattades avWHO till cirka
tva miljarder och 350 000 ménniskor har kroniska leversjuk-
domar orsakade av HBV. Forsiljningen av likemedel mot
kronisk HBV uppgick till 879 MUSD under 2009.9 Det finns
befintliga vacciner pa marknaden, bland annat fran GSK, men
det finns begransningar hos dessa. Bland annat kravs oftast tre
till fyra doser vid olika tidpunkter for att uppna ett fullgott
skydd. Darfor pagar en intensiv forskning pa att utveckla nya

vacciner mot HBV."

Hepatit C virus (HCV)
De flesta personer som smittas av HCV blir kroniska barare
av infektionen. Av dessa barare utvecklar 2050 procent
leversjukdom, vilket kan leda till skrumplever, leversvikt och
levercancer.

WHO uppskattar att uppemot 170 miljoner méanniskor
ar smittade med HCV. Majoriteten av dessa personer finns i
utvecklingslinderna, men det finns aven ett stort antal smit-
tade i Europa och USA. Férsiljningen av likemedel mot
HCV uppgick till 2,3 miljarder USD under 2007 och omfat-

tade interferoner och det antivirala likemedlet ribavirin.”
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Det finns inget vaccin mot HCV, och det har visat sig
mycket svart att utveckla ett fungerande vaccin bland annat
pa grund av stora genetiska variationer av viruset. Enligt
WHO ir behoven f6r ett HCV-vaccin mycket stort och for
att ett HCV-vaccin ska vara effektivt maste vaccinet ge bade

ett cellulart och en antikroppsmedierad immunreaktion".

Tuberkulos

Nio miljoner manniskor smittas med tuberkulos varje ar och
1,7 miljoner avlider arligen pa grund av tuberkulos. Behand-
lingen av sjukdomen férsvaras av den ékande férekomsten av
multiresistenta bakterier.” Det finns ett vaccin pd markna-
den, men detta vaccin ger inte ett bra skydd mot alla olika
subtyper av tuberkulos och hos personer som tidigare har

haft vissa typer av infektioner.

Lunginflammation och hjarnhinneinflammation

Globalt ar pneumokockbakterien en av de vanligaste déds-
orsakerna hos barn, sarskild i utvecklingslanderna. De mest
frekventa sjukdomarna som bakterien orsakar ar lunginflam-
mation och hjarnhinneinflammation.® Det forsta effektiva
vaccinet mot pneumokocker lanserades dr 2000 av Wyeth
(numera en del av Pfizer). Under 2008 genererade detta
vaccin en f6rsiljning om 2,7 miljarder USD och utgér dir-

med en stor framgang. Behovet av nya vacciner som dven ger

1) WHO: Initiative for vaccine research. Hepatitis C virus. (www.who.int)
2) WHO: Initiative for vaccine research. Tuberculosis. (www.who.int)
3) WHO: Initiative for vaccine research. Streptococcus pneumonia (www.who.int)

skydd mot andra typer av pneumokockbakterier ar stort och

ctt flertal sddana &r under utveckling,

RSV

RSV (respiratory syncytial virus) dr den huvudsakliga orsaken
till lungsjukdom hos spadbarn och barn och enbart i USA
leder RSV-infektion till att 70 000—126 000 spadbarn arligen
tvingas uppscka lakarvard. Aldre méanniskor 15per ocksi en
hégre risk for att utveckla allvarlig RSV-infektion och mellan
14-000 och 62 000 per ar tvingas uppsoka ldkare. Totalt
estimerar WHO att 64 miljoner manniskor smittas av RSV
och att 160 000 utav dessa dor per ar.” AstraZeneca PLC
("AstraZeneca”) tillhandahéller likemedlet Synagis®, som ar
en monoklonal antikropp till prevention av RSV. Under 2009
var forsiljningen av Synagis® 1,2 miljarder USD.” I dagslaget

finns det inga vaccin mot RSV, men intensiv forskning pagar.

Malaria

Malaria férorsakas av fyra olika plasmodiumparasiter. Under
2008 rapporterades cirka 243 miljoner fall av malaria och
863 000 dodstall (huvudsakligen barn under fem ar) vérlden
6ver. Malaria medfor omfattande symptom for den drabbade
och har stora negativa ekonomiska konsekvenser for vissa av
de fattigaste linderna.® Det finns idag inga befintliga malaria-

. .
vacciner pa marknaden.

4) WHO: Initiative for vaccine research. Respiratory syncytial virus and parainflunza viruses (www.who.int)

5) AstraZenecas Arsredovisning 2009
6) WHO: Initiative for vaccine research. Malaria. (www.who.int)
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Rabies

Rabies &r en virussjukdom som kan 6verforas mellan djur och
minniskor. Rabies smittar varmblodiga djur, som till exempel
hund, rdv, katt och blodsugande fladderméss och sprids till
ménniska genom kontakt med infekterad saliv. Sjukdomen
ger mentala storningar, ibland hyperaktivitet ibland paralys.
Sjukdomen &r spridd over hela vérlden. Fler an 55 000 perso-
ner dor av rabies varje ar och av dessa ar 3050 procent barn.
Det finns vacciner pa marknaden fér prevention av rabies och
det gér aven att forhindra sjukdomsférloppet genom att
behandla med bland annat vaccin till infekterade personer i
ctt tidigt stadium. Nar vil symptomen uppstdr finns det dock
ingen behandling varvid sjukdomen leder till doden."”

Béltros

Biltros dr en virussjukdom som angriper huden inom en
kinselnervs forsérjningsomrade, vilket kan liknas med att ett
bélte dras dt runt den ena kroppshalvan, med utslag och
smarta som foljd. Baltros orsakas av kvardrojande varicella-
zostervirus, samma virus som orsakar vattkoppor och fore-

kommer hos personer som har haft Vattkoppor”. Det finns

1) WHO. Programmes and projects. Rabies. (www.who.int).

2) Nationalencyklopedin

3) Epsicom Business Intelligence: Advances in Vaccine Technology & Delivery, 2009
4) Dubensky et al. Adjuvants for cancer vaccines. Seminars in immunology, 2010

idag ett befintligt baltrosvaccin pa marknaden, men vaccinet

innchaller stora mangder antigen vilket medfér att det ar dyrt
att tillverka samt kansligt for storningar i tillverkningspro-

cessen.

TERAPEUTISKA VACCINER

Inom omrédet terapeutiska vacciner pagar ocksa en
omfattande forskning dér cirka 90 vacciner ar under utveck-
ling, bland annat fér behandling av cancer, fetma, diabetes
och sjukdomar som drabbar det centrala nervsystemet,
sdsom Alzheimers sjukdom.”

Majoriteten av forskningsprojekten ar fokuserade pa
cancer. Aven om denna vaccinutveckling har drabbats av mot-
gangar och f6rseningar befinner sig 87 cancervacciner for
narvarande i klinisk utveckling” och adjuvanser bedéms vara
nédvandiga for att cancervaccinerna skall vara tillrackligt
effektiva®.

Forsiljningen av terapeutiska vacciner forvéntas uppga
till 3,7 miljarder USD 2015, varav 3,0 miljarder USD

bedéms komma att vara hinforliga till cancervacciner. »
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SAMMANFATTNING SJUKDOMAR OCH VACCINER

m Overgripande fakta Utvalda marknadsdata

Influensa

HIV/AIDS

Hepatit B virus (HBV)

Hepatit C virus (HCV)

Tuberkulos

Lunginflammation
och hjarnhinneinflam-
mation (pneumokock-
bakterien)

RSV

Malaria

Rabies

Cancer

Varje ar smittas 5-15 procent av
befolkningen pa norra halvklotet och
3-5 miljoner ménniskor drabbas av
allvarliga symptomer.

WHO uppskattar att 33,4 miljoner per-
soner var infekterade med HIV 2008
och att 2,0 miljoner personer dog pa
grund av AIDS-relaterade sjukdomar.

Under 2008 uppskattade WHO att det
fanns tva miljarder smittade och att
350000 har kronisk leversjukdom pa
grund av HBV.

WHO uppskattar att 170 miljoner
personer ar smittade med HCV. En stor
del av de smittade utvecklar allvarlig
leversjukdom.

Varje ar smittas nio miljoner personer
och 1,7 miljoner avlider pa grund av
tuberkulos.

Globalt en av de vanligaste dods-
orsakerna hos barn.

64 miljoner manniskor smittas per ar
och 160 000 av dessa dor.

2008 rapporterades ungefar 243
miljoner fall av malaria och 863 000
dodsfall.

Fler an 55 000 personer dor av rabies
varje ar, 30-50 procent av dessa ar
barn.

Cancer ar en av de vanligaste dods-
orsakerna i varlden.?

Forsaljningen av influensavaccin ar en mang-
miljardmarknad varav endast forséljningen av
pandemivaccin uppgick till 4,8 miljarder USD
for ar 2009.

Vaccin finns ej pa marknaden.
Forsaljningen av HIV-antiviral behandling upp-
gick till 11,8 miljarder USD under 2009.

GSK ar ledande inom hepatitisvacciner.
Forsaljningen uppgick till 665 MGBP under
2009 (hepatitis A och B).?

Forséljningen av lakemedel mot kronisk HBV
uppgick till 879 MUSD under 2009.®) Denna
forsaljning omfattade huvudsakligen antivirala
lakemedel och interferoner.

Vaccin finns ej pa marknaden.
Forsaljningen av lakemedel uppgick till 2,3
miljarder USD under 2007. Forsaljningen
omfattade interferoner och ribavirin®.

Marknaden for lakemedel mot tuberkulos
uppskattas till 300 MUSD per &r.?

Det ledande vaccinet genererade en forsaljning
om 2,7 miljarder USD under 2008.

Det finns inget vaccin mot RSV. AstraZeneca
tillhandahaller lakemedlet Synagis®, som &r en
monklonal antikropp till prevention av RSV.
Under 2009 var forsaljningen av Synagis® 1,2
miljarder USD.”

Malaria asamkar arligen samhallet omfattande
kostnader.

Ledande produkter: IMOVAX® Rabies, Sanofi-
Aventis och Rabipur/Rabavert®, Novartis.

Ar 2008 uppgick forsaljningen av cancerlike-
medel pa de sju stérsta marknaderna i varlden
till 38 miljarder USD. Marknaden férvéantas dka
till 70,4 miljarder USD ar 2018.°

6,70-19,70 USDY per dos.

28-52,50 USD per dos?.
Vanligtvis kravs tre doser per
behandling.?

91,75-108,75 USD/dos". En
behandling ar pa tva till fyra
doser?.

En behandling efter rabies-
smitta med immunoglobu-
liner och vacciner kostar
vanligtvis mer &n 1 000 USD.?

Provenge kostnad: 93 000
USD per behandling.*?

1) Centers for Disease Control and Prevention (www.cdc.gov)
2) www.gsk.com. Annual report 2009: Form 20-F.

3) GlobalData: "Hepatitis B— Drug Pipeline Analysis and Market Forecasts to 2016”, 2010

4)  www.fass.se

5) Datamonitor: Hepatitis C market forecast.
6) Datamonitor: Stakeholder opinions: Tuberculosis — Develoment pipeline shows signs of life
7) www.astrazeneca.com . Annual Report 2009

8) www.who.org: The global burden of disease: 2004 update

9) Datamonitor: “Forecast Insight: Top 20 Cancer Therapy Brands”

10) www.reuters.com
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DEN GLOBALA LAKEMEDELSMARKNADEN INOM
VETERINARMEDICIN

Forsiljningen av veterinarlikemedel férvantas 2010 uppga
till 21 miljarder USD. Marknadstillvixten férvantas uppga

till 5 procent per ar de narmaste aren och den totala markna-
den bedéms darmed uppga till 24,4 miljarder USD 2013."

Veterinarmarknaden kan indelas i tva huvudgrupper vilka
utgors av sillskapsdjur och kétt- och mjélkmarknaden. Enligt
Trimark Publications Business Intelligence utgér sallskaps-
djur den storsta delmarknaden med en marknadsandel om
cirka 41 procent. I diagrammet nedan dterges forséljnings-
fordelningen per djurgrupp.

De viktigaste geografiska marknaderna utgérs av EU
(med en férsiljning om 7,1 miljarder USD), USA (6,3 mil-
jarder USD), Japan (2,2 miljarder USD) och Kina (2,0 mil-
jarder USD). Den kinesiska marknaden har under senare ar
uppvisat en kraftig tillvixt, mycket beroende pa det kande
valstandet vilket bland annat har medfort en 6kad kottkon-
sumtion. Andra viktiga tillvixtmarknader utgérs av Brasilien,
Argentina och Indien. I Indien ar tillvixten inom veterinér-
vacciner cirka 15 procent per ar, bland annat beroende pa de
satsningarna pa preventiva program for djursjukdomar som
den indiska staten har initierat. Den indikation som har &sam-
kat Indien storst ekonomisk skada ir mul- och klévsjuka.”

Veterinarmarknadens sammansattning har paverkats av
de stora sammanslagningarna av likemedelsf6retag som
offentliggjorts under senare ér, bland annat Mercks uppkép
av Schering Plough/Intervet och Pfizers uppkop av Wyeth/
Fort Dodge. Av konkurrensskal har bolag vid sammanslag-
ningar tvingats avyttra delar av sin verksamhet till andra
marknadsaktorer. Marknadsandelen for de tio storsta lake-
medelsféretagen inom veterindrmedicin uppgar till cirka

72 procent.”

Forsaljningsfordelning per djurgrupp 2008

MARKNAD

Under senare ar har det varnats for och forekommit
epidemier som drabbar manniskor som harstammar fran
olika djurslag, vilket svininfluensan och fagelinfluensan ar
exempel pé. Risken f6r denna typ av epidemier anses éka och
den generella globaliseringen av samhillet anges ofta som den
huvudsakliga orsaken. Ett av de mest effektiva sitten att for-
hindra epidemier som har sitt ursprung fran djur ar att skapa
immunitet hos djuren, vilket vanligtvis kan uppnas via

vaccination."

DEN GLOBALA VACCINMARKNADEN

INOM VETERINARMEDICIN

Forsiljningen av vacciner inom veterinarmarknaden uppgick
till 4,8 miljarder USD under 2008 och férvéntas vaxa till 6,0
miljarder USD 2013, vilket motsvarar en tillvixt om cirka

5,9 procent per ar."

DRIVKRAFTERNA PA DEN GLOBALA VETERINAR-
VACCINMARKNADEN
Den immunologiska forskningen har haft stor betydelse for
utvecklingen av vacciner inom veterindrmedicin och segmen-
tet uppvisar goda tillvixtmaéjligheter. Den positiva utveck-
lingen inger ocksa forhoppningar om att det ska vara méjligt
att utveckla vacciner mot sjukdomar i vilka ett mycket stort
antal djur insjuknar (sdsom mul- och klévsjuka och juver-
inflammation). Dessa sjukdomar har historiskt asamkat kott-
och mjélkindustrin betydande forluster varav totalkostnaden
endast fér juverinflammation i USA har uppskattats till 1,8
miljarder USD per ar.”

Vaccinationer ar det mest effektiva sittet att forebygga
saval som att utrota sjukdomar, sarskilt virussjukdomar da
det inte finns limpliga likemedel inom djurmedicin. Det

finns manga sjukdomar dér det dnnu inte finns effektiva

Forsaljningsfordelning 2008

Sallskapsdjur 41%
Notkreaturer och hast 27%
Svin 16%

Fjaderfa 11%

Far och get 5%

EU37%
Nordamerika 33%
Asien/Stillahavsregionen 15%

Latinamerika 12%

ROW (rest-of-world) 3%

Totalt uppgick forsaljningen till 19,2 miljarder USD.
Kalla: Trimark Publications. Veterinary Health Markets, 2010

1) Trimark Publications. Veterinary Health Markets, 2010

Totalt uppgick férsaljningen till 19,2 miljarder USD.
Kalla: Trimark Publications. Veterinary Health Markets, 2010

2) J.W. Schroeder:Mastitis Control Programs,North Dakota State University Fargo (www.ag.ndsu.edu), 1997
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MARKNAD

vacciner. En mer restriktiv syn pd anvindningen av antibio-
tika har okat intresset for vacciner och darmed pa forebyg-
gande behandling istallet for behandling med antibiotika."
Ett bra exempel pa detta ar fiskindustrin i Norge dar indu-
strin genom vaccinering av fiskar har lyckats reducera anti-
biotikaanvindningen avsevart samtidigt som fiskproduktio-
nen har 6kat vasentligt.

Marknaden f6r sillskapsdjur (vanligtvis histar, hundar
och katter) har varit en viktig drivkraft inom veterinirmedi-
cin sedan mitten pa 1990-talet. Enbart i USA finns ungefir
400 miljoner sallskapsdjur inklusive 78 miljoner hundar och
94 miljoner katter." Sallskapsdjur uppfattas mer och mer
som en familjemedlem vilket medf6r att marknaden i motsats
till resten av veterindrmarknaden inte dr sarskilt priskanslig.
Vidare drivs marknadstillvixten dven av att allt fler dgare av
sallskapsdjur tecknar djurférsakringar vilket medfor att
Isconova bedémer att priskdnsligheten har och kommer att
reduceras ytterligare.”

Kott- och mj6lkmarknaden ar mycket priskanslig da en
investering i likemedel alltid stalls i relation till vilken avkast-
ning en sadan investering leder till, det vill siga hur mycket
mer kott och/eller mjolk som kan erhallas till £6ljd av inves-
teringen i lakemedlet. Att segmentet ar priskansligt medfor
ocksa att ett effektivt vaccin snabbt accepteras av marknaden
med en hég initial frsiljning som féljd.

Det finns stora skillnader i vaccinationsbehoven for olika
djurgrupper. En dgare av sallskapsdjur vill vanligtvis skydda
sitt sallskapsdjur for dterstoden av dess livstid medan en
kyckling dmnad fér kéttindustrin endast behéver skyddas i

ett par veckor.

Forsaljningsfordelning 2008 per foretag

‘

pizer14%  [] IDEXX 4%
Merck 14% . Boehringer
Merial 13% Ingelheim 4%
Bayer 7% Ceva 3%
Elanco 6% . Phibro 2%
Novartis 5% [l Ovriga 28%

Totalt uppgick forsaljningen till 19,2 miljarder USD.
Kalla: Trimark Publications. Veterinary Health Markets, 2010

1) Trimark Publications. Veterinary Health Markets, 2010
2) Merck Veterinary Manual, 9th ed, 2008 (www.merckvetmanual.com)

3) www.intervacc.se
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INFEKTIONSSJUKDOMAR
INOM VETERINARMEDICIN

Nedan féljer en genomgang av nagra av de viktigaste infek-

tionssjukdomarna hos djur med storst bedomt behov av
vaccinutveckling samt statusen for respektive indikation.
Isconova har pagaende samarbetsprojekt inom majoriteten av
nedanstiende indikationer med positiva experimentella och/
eller kliniska data.

Séllskapsdjur

Tillvaxten for vacciner amnade for hundar och katter ar
betydande." Det finns en stor efterfragan pa ytterligare
vacciner avseende indikationer dér det i dagslaget helt saknas
vaccin eller dar de marknadsforda vaccinerna inte ar tillrack-
ligt effektiva. Exempelvis finns det flera vacciner som inte ger
effektivt skydd f6r alla vaccinerade djur (till exempel katt-
leukemi) eller som inte ér tillrickligt effektiva (till exempel

calcivirus och herpesvirus hos katt).

Rabies

Rabies ar, som beskrivits tidigare, en mycket allvarlig sjuk-
dom. Sillskapsdjur kan smittas av rabies som en f6ljd av att de
blivit bitna av vilda djur (exempelvis av ravar, skunkar, tvatt-
bjornar och fladderméss). Inkubationstiden ar relativt ling
och uppgar vanligtvis till mellan 21-80 dagar fér hundar,
men kan dock vara kortare eller betydligt lingre. Séllskaps-
djur som smittats av rabies kan uppvisa symptom sisom
beteendef6randringar (plotslig aggressivitet), oférklarliga
rorelsestorningar med mera.” Det finns ett antal vacciner
mot rabies pa marknaden, men dessa har begransningar med

avseende pd effekt, snabbhet och varaktighet.

Kvarka

Kvarka &r en av de histsjukdomar som medfér hégst ckono-
misk skada. Kvarka orsakas av bakterien Streptococcus equi och
ar mycket smittsam. Ofta smittas samtliga héstar i ett stall.
Sjukdomen varar i ungefir en manad och de drabbade héstar-
na maste hallas isolerade i en lingre period, vilket kan vara
mycket kostsamt for till exempel ett travstall. Sjukdomen ar
utbredd 6ver stora delar av varlden och Intervacc uppskattar
den potentiella marknaden till 60 miljoner hastar. Fér nar-
varande behandlas kvarka med antibiotika och vacciner (pa
vissa marknader) vilka bdda ger en otillfredsstallande effekt.”

Felin leukemi/kattleukos

Felin leukemi ar en sjukdom som orsakas av felint leukemi-
virus ("FeLV”) och dr en av de allvarligaste sjukdomarna for
katter. FeLV kan ge upphov till ett forsvagat immunférsvar,
anemi och/eller lymfom. Overféring av smitta sker vid kon-

takt katter mellan, via bett och vid anvédndning av gemensam-



ma kattlador och matskalar. Resistensen mot sjukdomen 6kar

med dldern, unga kattungar ar sarskilt mottagliga fér FeLV.
For cirka 70 procent av de smittade katterna &r infektionen
overgaende, men 30 procent f6rblir permanent infekterade
och kan da utveckla de allvarliga sjukdomarna nimnda ovan.
Det finns vacciner mot FeLV, men effekten av dessa ar inte
vialdokumenterade och allvarliga biverkningar har rappor-

terats.”

SJUKDOMAR INOM KOTT- OCH MJOLKINDUSTRIN
Mul- och klévsjuka

Enligt Trimark ar mul- och klovsjuka den mest kostsamma av
alla djursjukdomar. Vid smitta i "friskklassade” linder maste
alla djur i en besdttning n6dslaktas och djur far inte f6rflyttas
fran ett omrade som inte ar fritt frén smitta. Mul- och klov-
sjuka ar en av de mest smittsamma virussjukdomarna.” Sjuk-
domen kan smitta alla klévbéarande djur sdsom nétkreatur,
getter, far, grisar, radjur etc. Det finns mul- och klévsjuka-
vacciner pad marknaden, men dessa har omfattande begréns-

ningar géllande varaktighet och effekt.

1) Merck Veterinary Manual, 9th ed, 2008 (www.merckvetmanual.com)
2) Trimark Publications. Veterinary Health Markets. 2010

Notkreaturstuberkulos

Notkreaturstuberkulos ar en kronisk bakteriesjukdom som
kan smitta bade djur och ménniskor. Sjukdomen aterfinns i
stora delar av varlden och kan till exempel finnas hos olika
vilda djur vilket begransar méjligheten att kontrollera sprid-
ningen av sjukdomen. I méanga lander ar sjukdomen vanligt
férekommande och smitta till manniska ar ett problem.

I dagsldget rekommenderas isolering och ndslakt av
smittade djur och behandling av smittade djur ar forbjudet i
manga linder. Det finns ett befintligt vaccin mot notkreaturs-
tuberkulos, men effekten ar begrinsad och saledes ar efter-

fragan pa ett effektivt vaccin stor.?

Juverinflammation (mastit)
Juverinflammation ar den vanligaste och den mest kostsam-
ma sjukdomen hos mjélkkor. Sjukdomen estimeras att dsam-
ka mj6lkindustrin kostnader om cirka 1,8 miljarder USD per
ar bara i USA, varav majoriteten av kostnaden ar hanforlig till
intaktsbortfall i form av en minskad mjélkproduktion.?
Juverinflammation orsakas generellt av en bakteriell
infektion, men kan &ven orsakas av fysisk skada. Vissa typer av
juverinflammation kan vara livshotande. Antibiotikabehand-
ling utgér i dagsliget den mest forekommande behandlings-
metoden och har endast en begransad effekt pa varaktigheten

och spridningen.“

3) J.W. Schroeder:Mastitis Control Programs,North Dakota State University Fargo (www.ag.ndsu.edu), 1997
4) Macdonald Campus, McGill University: Mastitis in dairy cows., Merck Veterinary Manual. 9th ed. 2008. (www.merckvetmanual.com)
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Svinpest

Svinpest dr en mycket smittsam sjukdom som kan smitta
grisar och vildsvin. Sjukdomen orsakas av ett virus, pesti-
virus. Bade de direkta och de indirekta kostnaderna for svin-
pest ar omfattande och svinpest aterfinns i stora delar av varl-
den. Inkubationstiden dr tva till sex dagar och déden intraffar
upp till 20 dagar efter smittotillfallet. Levande, forsvagade,
vacciner anvinds i de omraden dar smittan ar vanlig, men bér
inte anvindas i omraden dér férsok gors att utrota sjukdomen

eftersom vaccinet i sig kan medféra smittorisk. b

ADJUVANSMARKNADEN OCH KONKURRENTER
Marknadsdata for adjuvansmarknaden dr inte lika tillgangligt som
_for vaccinmarknaden generellt beroende pa att vissa vaccintillverkare
har sina egna adjuvanser samt att forsiljningen huvudsakligen sker
mellan vaccinforetag. Nedanstdende beskrivning dr darmed forknip-

pad med begrdnsningar.

Isconovas egna adjuvansteknologi baseras pa immun-
stimulerande saponiner som 4r amnen som kommer frin
Quillaja Saponaria tradet. Dessa amnen éar formulerade pa ett
sarskilt satt i stabila nanopartiklar som kallas Matrix.

Aluminiumsalter var det forsta adjuvans som anvandes i
klinisk praxis och fram tills nyligen dven det enda adjuvans
som fanns registrerat pa den amerikanska marknaden for
humana vacciner. Det har under senare ar godkénts ytterli-
gare ctt adjuvans i USA, Monofosforyl lipid A ("MPL”),
tillsammans med aluminiumsalt i vaccinet Cervarix®. I
Europa ar bada dessa adjuvanser godkinda samt dven andra
adjuvanser baserade pa emulsioner av olja och vatten, MF59®
(Sanofi-Pasteur SA ("Sanofi Pasteur”)) en del av Sanofi-
Aventis och AS03® (GSK) pa humanmarknaden. I tabellen
nedan visas adjuvanser som finns i marknadsférda vacciner.

De adjuvanser som finns pa marknaden har dock begrans-
ningar relaterade till effekt och biverkningsprofil och det
finns darfor ett stort behov av effektivare adjuvanser. Adju-
vanser ar ofta ett maste for att ett subenhetsvaccin skall ge en
tillrackligt kraftfull och bra effekt. Det pagar ett antal forsk-
nings- och utvecklingsprojekt dér forskare med olika tekni-
ker forsoker att utveckla nya adjuvanser med en bittre effekt

och/eller biverkningsprofil. Det finns till exempel adjuvan-

ser under utveckling som bestar av olika delar fran bakterier,

virus eller komponenter som paminner om sadana struktu-
rer. Det finns dven adjuvanser som ar utvecklade fran amnen
som stimulerar immunsystemet i kroppen sasom cytokiner
och interferoner. Dessutom finns det adjuvanser baserade pa
emulsioner, liposomer och iscomer.

MPL ar exempel pa en adjuvansteknologi som finns i GSKs
AS04® och som dven anvinds i andra adjuvanser under utveck-
ling. MPL ingar till exempel i GSKs adjuvanser ASO1® och
AS02®.ASO1® och AS02® anvinds bland annat i kliniska studier
for nya malariavacciner. MPL och ett antal adjuvanser baserade
pa MPL, utvecklades initialt av Corixa Corporation ("Corixa”).
Corixa képtes av GSK 2005 for ungefar 300 MUSD.

1AS01® och AS02" ingér dven adjuvanset Stimulon®/
QS-21 (Antigenics). Stimulon® baseras liksom Isconovas
adjuvanser pa saponiner fran Quillaja Saponaria tridet.
Stimulon® ingdr i ctt antal kliniska studier inom bland annat
cancer och Alzheimers sjukdom och malaria. Stimulon® finns
¢j i marknadsf6rda vacciner men innehéller andra saponin-
fraktioner an Isconovas och ar inte formulerade som
nanopartiklar. Enligt Isconovas bedémning ger detta
Matrix M™ en rad fordelar jgmfort med Stimulon®.

Det finns &ven ett annat adjuvans under utveckling som
innchaller saponin formulerat som nanopartiklar, ISCOMA-
TRIX® (CSL Itd). ISCOMATRIX® ingdr bland annat i kliniska
studier inom influensa, hepatit C och melanom. ISCOMA-
TRIX" innehéller en annan saponinprofil dn Isconovas Matrix
M"™, och har enligt Isconovas bedémning inte samma gynn-
samma profil som Matrix M™.

En viktig marknadsmassig aspekt ar att de globala vaccin-
bolagen generellt sett utvecklar adjuvanser fér egna vacciner
varvid dessa vanligtvis inte r tillgangliga f6r andra vaccin-
producenter. Det finns darfor endast ett fatal adjuvanser som
ar kliniskt testade i ménniska och ar kommersiellt tillgangliga
fér vaccinbolag, Isconovas Matrix M™ ir ett sidant adjuvans
som dessutom ger bade cellulart och antikroppsmedierad
immunreaktion™. Enligt Isconovas bedémning finns det inget
annat kommersiellt tillgangligt adjuvans som ger samma
gynnsamma breda immunreaktion och laga toxicitet som

. ™
Isconovas Matrix M .

Adjuvanser som finns i marknadsférda vacciner pG humanmarknaden

Aluminiumsalter Mineralsalt

AS03® Olja-vatten emulsion GSK
AS04° Aluminiumsalt och MPL GSK
MF59® Olja-vatten emulsion Novartis

Ett flertal bolag till exempel Brenntag AG

Globalt
EU. Endast fér pandemier
EU och USA

Utanfor USA

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

1) Merck Veterinary Manual. 9th ed. 2008. (www.merckvetmanual.com)
*) Se ordlista
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KLINISKA STUDIER INOM HUMAN-
OCH VETERINARMEDICIN
For att kunna marknadsfora ett vaccin kravs omfattande stu-
dier och dokumentation av vaccinkandidaten. Hos ménniska
indelas detta forfarande i preklinisk Fas och klinisk Fas I till
111, vilka beskrivs nedan. For djurvacciner finns likartade stu-
die- och dokumentationskrav. Hur dessa krav ar utformade
varierar och beror bland annat pa land, djurslag och indika-
tion (vilken sjukdom vaccinet skall skydda mot).
Dokumentationskraven kan aven vara mindre omfattande
vid exempelvis studier som syftar till att pavisa att en ny sub-
stans, exempelvis ett adjuvans, forbattrar effekten av ett

befintligt, och dérmed redan godkant, vaccin.

Nya vacciner — Vagen till ett marknadsgodkdannande
Preklinisk fas

Under den prekliniska fasen undersoks pa experimentell vig
om vaccinet har férutsittningar for att anvandas i den terapi
som avses. Toxikologiska studier gors pa férsoksdjur for att
bed6ma en limplig siker dosniva och upptacka eventuella
skadliga effckter hos det nya vaccinet innan det ges till man-
niskor eller djur. Farmakokinetikstudier utf6rs for att utréna
vad som sker med vaccinet i patientens kropp avseende
absorption, distribution, metabolism och utséndring. Vidare
studeras optimal beredningsform. Ansékan om patent gérs sa
tidigt som mojligt for att skydda vaccinkandidaten. Om stu-
dierna i preklinisk fas faller vél ut gar vaccinet vidare till kli-
nisk Fas I.

Klinisk Fas |

Under Fas I testas vaccinet for férsta gangen pa manniska (vid

humana vacciner), vilket kréver godkannande fran ldke-
medelsmyndigheten bascrat pa dokumentation fran de pre-
kliniska studierna samt den féreliggande studiens utformning,
Férsoksgruppen utgors vanligen av friska individer men
undantag gors under vissa omstandigheter. Studien omfattar

sakerhet, tolerans, kinetik och dynamik.

Klinisk Fas Il

Nar vaccinets sakerhet har bekraftats av Fas I-studier utfors
Fas II-studier pa patienter med den aktuella indikationen.
Fas II-studien utformas f6r att pavisa vaccinets effekt och

aven utoka dokumentationen avseende sakerhet och tolerans.

Klinisk Fas 111

I Fas IlI-studien jamf6rs vaccinet mot andra vacciner for
behandling av samma indikation eller, om sadana saknas, mot
placebo. Malet ar att pavisa likvardig cller battre effekt. I
tilligg gors kompletterande studier avseende sakerhet, tole-
rans etc. Efter Fas [ll-studierna sammanstalls dokumenta-
tionen fran de kliniska studierna i en marknadsregistrerings-

ansokan till likemedelsmyndigheten i aktuella linder.
Marknadsfas

Nar likemedlet har godkants och registrerats kan det mark-

nadsintroduceras och bérja anvindas kommersiellt.
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VERKSAMHETSBESKRIVNING

Verksamhetsbeskrivning

BOLAGET | KORTHET Isconova har sedan 2005 redovisat intakter fér produkt-
Isconova ér ett forsknings- och utvecklingsforetag specialise- leveranser inom veteriniromradet och for narvarande finns
rat pa att utveckla och kommersialisera adjuvanser och vacci- det fem veterinarvacciner pa marknaden som anvander

ner genom Bolagets unika kunnande inom vaccinsystem. Isconovas plattform. Vidare ar Isconova sedan 2009 dven
Isconova har utvecklat flera adjuvanser som alla baseras pa en verksamt inom humanmarknaden och Bolagets ambition &r
immunstimulerande teknologisk plattform, Iscom (immun- att bli forstahandsval for vaccinbolag som soker en partner
stimulerande komplex). for effektiv vaccinutveckling med hjalp av adjuvans samt att

successivt ta en storre éigarandel i Vaccinprodukterna.

HISTORIK
D

1999/2000 Isconovas verksamhet inleds av forskare fran Sveriges lantbruksuniversitet.

2002 Isconova ingar licensavtal med Intervet for utvecklingen av adjuvans till hastvaccin.

2004 Avtal traffas med Intervet for produktion och leverans av adjuvans till hdstvaccin.
AbISCO® forskningsreagens lanseras.

2005 Licensavtal sluts med Berna (numera en del av Crucell) avseende Isconovas nya Matrix M™ adjuvans for influensa for manniskor.

2006 Crucell kdper Berna och fortsatter influensasamarbetet med Isconova i ett nytt avtal.
Intervet lanserar Equilis® Prequenza vaccinet mot hastinfluensa med Isconovas adjuvans.
Avtal om deltagande i projekt tillsammans med Evolva ingas for utvecklingen av substanser som kan skydda mot
sjukdomsalstrande mikroorganismer.

2007 Isconova far en ny oberoende och professionell styrelse vilken ersatte den foregaende dgarledda styrelsen.

2009 Isconova rekryterar Lena Soderstrom som ny verkstallande direktor.
Isconova sluter avtal med Genocea (USA) for nyttjande av Matrix M™ i ett antal vacciner som ska utvecklas till
humanmarknaden.
Resultat fran en Fas | — studie med bland andra Crucell visar att Matrix M™ &r en kandidat som adjuvans i influensapandemi
vaccin.
Patentet for Matrix M™ godkann