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Till minne av

Anders Lonner

KARO PHARMAS ARBETANDE
STYRELSEORDFORANDE
ANDERS LONNER gick hastigt
bort den 30 november 2018.
Anders blev 73 &r. Den 23 maj
2014 utnamndes Anders Lon-
ner till Hedersdoktor i Medicin
vid Karolinska Institutet, med
motiveringen "Genom sitt entre-
prendrskap har Anders Lonner
haft stor betydelse for svensk
lakemedelsforskning, svensk
lakemedelsindustri och det
svenska samhallet i stort.”

Anders hade en lang och framgangsrik karridr inom
lakemedelsindustrin, forst inom Astra AB och senare
inom Meda AB. Anders omvandlade Meda fran ett litet
lokalt distributionsbolag till ett mycket framgangsrikt
globalt Specialty Pharma-bolag. Som vd fér Meda ska-
pade Anders betydande varden for bolagets aktiedgare
och en intressant miljo for foretagets anstallda. Anders
fick mottaga flera utmérkelser f6r framgangarna med
Meda, bland annat fran Torsten och Ragnar Soderbergs
stiftelser. Han blev 2012 svensk vinnare i Ernst&Young
globala tavling "Entrepreneur Of The Year’, som ar en
av varldens finaste utmarkelser for framgangsrika
entreprenorer.

Anders pabdrjade 2014 en omvandling av davarande
Karo Bio, fran ett férlusttyngt Biotech-bolag till ett 16n-
samt Specialty Pharma-bolag, och genomférde namn-
bytet till Karo Pharma AB. P& kort tid strukturerade
han om bolaget, avvecklade forskningsenheten och
genomforde en serie framgangsrika forvarv. Omvand-
lingen av Karo Pharma AB blev dramatisk. Ar 2018
uppgick omsattningen till ca 1,6 miljarder SEK och
EBITDA till 632 miljoner SEK.

Anders Lonner utsags 2014 till hedersdoktor i medicin
vid Karolinska Institutet, for hans betydande arbete
for svensk lakemedelsforskning, svensk lakemedels-
industri och det svenska samhallet i stort.

Anders hade som foretags-
ledare en klar analytisk och
strategisk blick. Den egen-
skapen utgjorde grunden for
hans professionella beslut.
Beslut som &ven baserades pa
ett synnerligen gott omddme
och en gedigen erfarenhet.
Som entreprendr kanneteck-
nades han av effektiv enkel-
het och han avskydde onédig
byrakrati.

Anders var en mastare i for-
handlingar. Han var driven
i att komma i mal. Han fastnade inte pa detaljer utan
koncentrerade sig pa att na framgang.

Under 2018 insag Anders och styrelsen att den
existerande strukturen for Karo Pharma inte var
en tillracklig grund for att sékerstalla den fortsatta
expansiva strategin, att genom forvarv skapa ett
betydande Specialty Pharma-bolag. En stark, solid
huvud&gare behdvdes for att genomféra detta. Ett
uppkopserbjudande, som representerade ett betydande
erkdnnande av det varde som skapats, stoddes darfor
av styrelsen.

Anders betonade garna att han var en "snal” sma-
lanning. Onoddiga utgifter och kostnader ogillade han,
men i grunden var han en genuint generds person.
Till exempel var "Operation Smile” en verksamhet
som Anders och Karo Pharma stédde.

Det &r en stor sorg for oss alla att Anders sa plotsligt
lamnat oss i fortid.

Hakan Astrom och styrelsen
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Integration av Weifa

Under forsta kvartalet genomfordes integrationen
av Weifa till Karo Pharma AS. Denna integration
starkte Karo Pharmas nordiska verksamhet, och
gav en stark position pa den norska marknaden.
Karo Pharma ar idag ett av Norges ledande
lakemedelsholag inom framférallt smartlindring.
Under aret forbattrades Ionsamheten i Norge

och bolaget ser fler synergier framover inom
férsaljning och marknadsforing. Féretrades-
emissionen som genomférdes for att delfinansiera
Weifa slutférdes under januari.

Produktportfoljen LEO
forvarvades

Produktportféljen LEO, med tio valetablerade lake-
medel, forvarvades av Karo Pharma. Produkterna ar
framst inom terapiomradena infektion, hjarta/karl
och dermatologi. Forvarvet medfor att Karo Pharma
ytterligare starkt sin position i Norden och etablerat
sin verksamhet i Europa.

Starkt organisation

Karo Pharma starkte sin organisation inom
marknadsforing och inom det regulatoriska
omradet. Dotterbolag etablerades dartill

i Danmark och Finland.

Delmalsbetalningar fran Pfizer

Karo Pharma erholl tva delmalsbetalningar mot-
svarande 10 MUSD for projektet ROR-gamma.

Lanserade ny produkt

Viruseptin — Karo Pharmas nya produkt mot
forkylning och influensaliknande symptom
lanserades.

Okat fokus

Karo Pharma tog beslutet att 6ka sitt fokus pa
lakemedel, vilka kommer att representera mer &n
80 procent av bolagets férsaljning kommande ar.
Det ger bolaget goda majligheter att forbattra
|[dnsamheten ytterligare.

Uppkopserbjudande

EQT VIl lamnade ett rekommenderat offentligt
uppkopserbjudande till aktiedgarna.



KARO PHARMA I KORTHET

Total forsaljning per produktomrade

2018 2017
Ovriga hélso- Ovriga hélso-
relaterade Rx relaterade Rx
produkter 46,3% produkter 35,3%
29,6% 54,7%

MSEK MSEK
0TC 0TC
24,1% 10,0%

Kommentar: Bolaget har de senaste aren starkt sitt fokus pa receptbelagda lakemedel (Rx)
och receptfria produkter (OTC) som séljs till konsument via apotek och detaljhandel.

Nettoomsattning och EBITDA, 2015-2018 MSEK
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Nyckeltal
MSEK 2018 2017 2016 2015 2014
Nettoomsattning 16151 6576 3473 69,1 30,1
Kostnad salda varor —-676,3 —3157 —-1985 —-405 -
Rorelsens kostnader -5418 -2620 —-1192 -1035 -895
varav FoU-kostnader -06 44 -53 -350 -686
EBITDA 6322 1693 51,7 41,2 -
Resultat per aktie (SEK) 4,63 017 159 -1,73 -0,09
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 318,0 335 -361" -522 -463

Likvida medel och andra kortfristiga placeringar 3986 8386 1213 76,5 51,6




Karo Pharma

KARO PHARMA I KORTHET

Ett lonsamt och snabb-
vaxande Specialty
Pharma-bolag

Fran att ha varit ett litet, smalt forskningsbolag har Karo
Pharma genom organisk tillvaxt och strategiska forvarv pa
kort tid etablerat sig som ett framgangsrikt Specialty Pharma-

bolag i Norden och har nu tagit steget ut i Europa. Karo Pharma

ar noterat pa Nasdaq Stockholmshorsens lista Mid Cap.

Bolagets ambition ar att erbjuda
produkter som férbattrar manni-
skors héalsa och livskvalitet. Karo
Pharma har ett kommersiellt fokus
med forsaljning och marknads-
féring av receptbelagda lakemedel
(Rx) och receptfria produkter (OTC)
till konsument. Karo Pharma ar
noterat pa Nasdaq Stockholms-
borsens lista Mid Cap. Karo Pharma
stravar efter att vara ett kostnads-

medvetet och opportunistiskt bolag.

Bolaget vaxer bade genom forvarv
och organiskt med etablerade varu-
marken med stabila kassafloden.
Det ar en strategi som de senaste
aren har gett Karo Pharma en bra
lonsamhet och positionerar bolaget
som en attraktiv partner nar ambi-
tionen ar att starka den internatio-
nella narvaron.

»» Las mer pa sidan 6.

Vi ser en aldrande befolk-
ning vilket okar efterfragan pa
lakemedel och hjalpmedel.
Karo Pharma ar inte
konjunkturkansligt.

PP Las mer pa sid 5

Karo Pharmas toppsiljande
lakemedel, 2018

Produkt Omsittning, KSEK
Paracet 163 572
Selexid’ 132917
Locobase! 117 580
Burinex! 107 654
Kaleorid! 107012
Ibux 97 arr
Mollipect 88 082
Paralgin forte 54 867
Lithionit 44128
Centyl’ 40775
Summa 943 664

1) Forsaljning under 9 manader
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Karo Pharmas
framgangar under
aret bygger pa en

tydlig strategi med stort fokus
pa att snabbt integrera nya
forvarv. Detta har maojliggjorts
av fantastiska medarbetare.

Karo Pharma Arsredovisning 2018



VD HAR ORDET

Ett framgangsrikt Specialty
Pharma-bolag 1 Norden

Karo Pharmas starka utveckling under 2018 visar pa en framgangsrik forvarvsstrategi
med snabb integration av bade receptbelagda och receptfria lakemedel.

UNDER ARET har verksamheten utvecklats mycket positivt.
Omsaéttningen 6kade 146 procent, EBITDA med 273 procent
och den organiska proformatillviaxten ckade med 7 procent.
Vi har arbetat intensivt med att fullt ut integrera Weifa i var
verksamhet och vi stdr nu med en mycket stark organisa-
tion och produktportfd]j i Norge. Den

1 mars offentliggjordes forvarvet av
produktportfoljen fran LEO som sedan
tilltraddes den 4 april. Produktport-
foljen bestar av 10 valetablerade lake-
medel framst inom terapiomradena
infektion, hjarta/kéarl och dermatologi.
Produkterna kdnnetecknas av en stabil
forséljning och lonsamhet som bidragit
till att vi har forbattrat bolagets totala
bruttomarginal med 5,6 procentenheter.
LEO férvarvet mojliggjorde &ven att vi
kunde redovisa en betydande skatte-
massig intakt pa vara tidigare bokforda
underskott i balansrédkningen.

Var nya produkt Viruseptin, for
behandling av forkylning och influensaliknande symptom,
lanserades framgangsrikt under fjarde kvartalet i Sverige.
Produkten har fatt ett fantastiskt mottagande pa mark-
naden vilket dr lovande for framtiden da detta marknads-
segment dessutom befinner sig i stark tillvaxt.

VIDARE HAR VI under aret fatt ytterligare tva delmals-
betalningar fran Pfizer for projektet ROR-gamma pa totalt
10 MUSD. Det ar naturligtvis mycket positivt att Pfizer ar
framgangsrika med att driva projektet framat. Vi ser fram-
tiden an med tillférsikt men ar val medvetna om de risker
som utvecklingsprojekt innebar.

Organisationen har under aret forstarkts inom framférallt
marknadsforing och inom det regulatoriska omradet. Vi har
etablerat dotterbolag i Danmark och Finland och darmed
fatt en stark plattform i Norden. Forvarvet av produkt-
portfdljen fran LEO Pharma har inneburit att vi pabdrjat
var internationella expansion med primért fokus pa Europa
1ett forsta steg.
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V1 ser en aldrande
befolkning vilket
Okar efterfragan
pa lakemedel och

hjalpmedel.

Karo Pharma &r idag ett attraktivt bolag med etablerade
och starka varumadrken, en intressant pipeline av nya pro-
dukter och fantastiska medarbetare. Vi har kommit en bra
bitivar plan att bygga ett framgangsrikt Specialty Pharma-
bolag och vi ser fortsatt stora mojligheter i att ytterligare
realisera synergier, effektivisera var
verksamhet och sakerstalla de till-
vaxtmojligheter som finns kommande
ar. Malsattningen ar att fortsatta
genomfora intressanta forvarv pa ett
kontrollerat satt. Utifran detta per-
spektiv ar det valdigt positivt for oss
att vi nu har en ny majoritetsagare

1 EQT. De bidrar bade med en bred
kunskap och finansiell styrka som
okar vara mojligheter till att utveckla
bolaget pa ett positivt sétt.

2018 VAR OCKSA ett ar med stor sorg.

I december tvingades vi mottaga det
tragiska beskedet att bolagets styrelse-
ordférande Anders Lonner hade avlidit. Anders anda, som
starkt bidragit till Karo Pharmas férandring och framgang
under de senaste 4 aren, kommer fortsatta "Sikta hogre &n
du tror &r mojligt att nd, arbeta hardare och effektivare utan
byrakrati sa kommer framgangarna”. Anders blev under
aren min mentor.

DARFOR KANNER JAG GLADJE OCH STOLTHET att fatt vara
hogst delaktig i foretagets framgangar. Det ar med tillfor-
sikt som jag bestamt mig for att lamna bolaget, och lamna
over till en ny VD. Jag valkomnar Christoffer Lorenzen
med varm hand som ny VD for Karo Pharma. Jag énskar
Christoffer och samtliga medarbetare lycka till med fort-
satta utvecklingen av bolaget.

Stockholm, april 2019

Peter Blom
VD och koncernchef



MARKNAD

Marknadsforutsattningar

Den globala tillviaxten pa lakemedelsmarknaden forutsags fortsétta. Specialty Pharma-bolag
ar en bidragande faktor till fortsatt tillvixt pa marknaden, tack vare dkad tillganglighet
och nya lakemedelsalternativ inom produktsegmentet.

7200

miljarder SEK
i global omsattning

1,1%

forvantas OTC vaxa
med 2019-2023

Fortsatt tillvaxt pa den globala marknaden
Den globala lakemedelsmarknaden omsatter
omkring 7200 miljarder SEK. USA dominerar
den globala marknaden och svarar for unge-
far halften av denna omséattning, medan
Europa utgdr omkring 22 procent av mark-
naden. Volymen av salda lakemedel pa den
globala lakemedelsmarknaden férvantas
dartill att vaxa med en arlig tillvaxt om

3 procent fram till 2021. Omséttningen pa
den nordiska ldkemedelsmarknaden uppgar
idag till omkring 86 miljarder SEK.

Tillvéxten paldkemedelsmarknaden for-
vantas med viss forsiktighet fortsétta, dels
tack vare Branded Drugs, det vill séga starka
varumaérken och patentskydd, som férvan-
tas svara for mer an halften av lakemedels-
utgifterna ar 2020 men &ven tack vare
Specialty Pharma.

Kalla: Tandvards- och lakemedelsférmansverket, 2019.

Brett spektrum av medicinska produkter
Marknaden for produkter som séljs via
apotek och direkt till sjukvardsverksamhet
bestar av ett brett spektrum produkter. Har
inryms bland annat receptfria och recept-
belagda lakemedel, medicintekniska pro-
dukter, olika typer av hjalpmedel, forbruk-
ningsvaror och instrument.

Den lakemedelsgrupp som genererar hogst
omséttning ar receptfria ldakemedel (OTC).
Under 2018 omsatte ldkemedelsprodukter
inom OTC-segmentet omkring 25 miljarder
USD pa den globala marknaden, och for-
vantas vaxa med 1,1 procent per ar mellan
2019-2023. Vidare forvéantas vardet pa den
nordiska OTC-marknaden uppga till ca 20
miljarder SEK 2021, vilket motsvarar en arlig
genomsnittlig tillvaxttakt om 2,0 procent
mellan 2016—2021.

Kéllor: Statista, Euromonitor

Global omsiéttning — OTC-likemedel

Miljarder USD
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M Faktiskt utfall Kalla: Statista
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Drivkrafter for tillvaxt

En aldrande befolkning och en ekonomisk utveckling som leder till vilfardssjukdomar
ar nagra av de faktorer som driver efterfragan pa lakemedelsmarknaden. Utvecklingen
innebar saval utmaningar som majligheter for Specialty Pharma-bolag som Karo Pharma.

En aldrande och vixande befolkning?
Lakemedelsmarknaden paverkas i betydande
utstrackning av demografiska féréandringar.

Som en 6ljd av befolkningsforandring-
arna, dar den nordiska befolkningen bedoms
véaxa med en miljon ménniskor vart femte ar
fram till 2040, kommer behovet av sjukvard
och lakemedel att oka.

De nordiska landerna har dartill en allt
mer aldrande befolkning och har historiskt
sett bland de hogsta medellivslangderna i
varlden. Den ckade medelaldern i samhéllet
leder till en 6kning av aldersrelaterade sjuk-
domar och i sin tur ett 6kat behov av sjuk-
vard och lakemedel. Aldre méanniskor an-
vander ofta flera sorters ldkemedel, vilket
bidrar till okade lakemedelsvolymer. Studier
visar att kostnaderna for lakemedel &ar 1,4
ganger hogre for personer som ar dldre an
95 ar jamfort med personer i sextioarsaldern.

1) Kalla: Sveriges Kommuner & Landsting,
Halso- och sjukvarden till 2030

Okning av vilfardssjukdomar
I vastvéarlden innebar ekonomisk utveckling
ett 6kat behov av produkter fér behandling
av valfardssjukdomar. Vara férandrade mat-
vanor paverkar efterfragan av lakemedel
som kan anvandas i behandlingen av exem-
pelvis diabetes, astma eller hogt blodtryck.
En annan pagaende trend ar det 6kade
intresset for férebyggande vard och produk-
ter som kan hoja livskvaliteten istallet for
att enbart behandla en sjukdom. Detta driver
efterfragan pa receptfria lakemedels-
produkter ytterligare.

Befolkningstillvaxt (+65 ar), prognos

EU-medborgare, miljoner Medborgare i Norden, miljoner
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Kélla: Nordic Statistics database

Utmaningar pa en snabbt skiftande marknad

Den globala lakemedelsindustrin féréandras
irask takt med en utveckling som innebar
utmaningar saval som mojligheter for
Specialty Pharma-bolag som Karo Pharma.
Exempelvis ar dyra utvecklingskostnader
och langa ledtider for nya lakemedel ett fak-
tum pa lakemedelsmarknaden. Detta har lett
till ett storre fokus pa att halla fast i ratten
till befintliga 1akemedel. Hardare krav fran
myndigheter innebar dock att aktorer inte
har ratt till att férlanga patent genom att

Karo Pharma Arsredovisning 2018

utveckla nya varianter pa sina befintliga
lakemedel. Nar patenten gar ut tar generika-
bolagen vid genom att kopiera och bérja sélja
nast intill identiska lakemedel till ett 1agre
pris, vilket innebar prispress och dkad
konkurrens pa marknaden.

Karo Pharmas produktportfdlj bestar till
stor del av valetablerade varumarken med
en stabil intjaningspotential. Karo Pharma
ar inte konjunkturkansligt.

MARKNAD

|

miljon manniskor vart

femte ar bedoms den
nordiska befolkningen
oka med fram till
2040

Karo
Pharma

arinte
konjunkturkansligt




Karo Pharma pa marknaden

Karo Pharma ar ett framgangsrikt Specialty Pharma-bolag med bas i Norden och har nu aven
tagit steget ut i Europa. Bolaget har ett kommersiellt fokus med inriktning pa forsaljning

av receptbelagda och receptfria likemedel savil som 6vriga halsorelaterade produkter som
saljs direkt till sjukvarden och apotek.

Stabil marknadsnarvaro

Karo Pharmas marknadsnarvaro ar av
historiska skal starkast i Norden, dar
bolaget utdver det svenska huvudkontoret
har dotterbolag i Norge, Finland och
Danmark. Tack vare forvarvet av pro-
duktportfoljen fran LEO Pharma under
2018 har Karo Pharma tagit ett steg ut
i Europa. Karo Pharmas produkter finns
for narvarande pa drygt 40 olika markna-
der. | de lander dar Karo Pharma saknar
en egen organisation distribueras pro-
dukterna av Karo Pharmas partners.
Det gor det mojligt for Karo Pharma att
ta nasta steg och etablera en egen och
ny forséljningsorganisation pa dessa
marknader nar marknaden &r upp-
arbetad och tiden ar inne. Pa sa satt
kan Karo Pharma utdka sin narvaro pa
det mest Ibnsamma sattet.

Storsta andelen av Karo Pharmas

verksamhet ar etablerad pa den nord-
iska lakemedelsmarknaden, med stort
fokus pa Sverige men aven pa den
norska marknaden, dar Karo Pharma har
en stabil narvaro inom OTC-segmentet.

Karo Pharmas
produktportfol;

Karo Pharmas produktportfolj av recept-
belagda lakemedel (Rx) bestar framst
av val etablerade produkter med en
stabil forsaljning. De receptbelagda
lakemedlen har under 2018 6kat i bety-
delse fér Karo Pharma efter forvarvet av
produktportfdljen fran LEO Pharma. De
receptbelagda lakemedlen svarade for
46 procent av Karo Pharmas totala for-
saljning 2018.

Forsaljning av receptfria produkter
(OTC) svarade for 24 procent av Karo

Pharmas totala forséljning under 2018.
Karo Pharma har en stor produktportfolj
av receptfria lakemedel i Norge och ar
numera ett av de storsta lakemedels-
féretagen inom OTC-segmentet pa den
norska marknaden.

Karo Pharma innehar aven ett stort
antal 6vriga halsorelaterade produkter
som framst saljs direkt till sjukvarden
via strukturerade upphandlingsproces-
ser. Ett brett sortiment av hjalpmedel
samt forbrukningsartiklar for diabetes
utgor tillsammans den storsta gruppen
av produkter som saljs direkt till sjuk-
varden. Detta produktsegment inne-
fattar aven medicintekniska produkter
som saljs via apotek sasom kompres-
sionsstrumpan Mabs och tablettférva-
ringsbehallaren Dosett. Segmentet stod
for 30 procent av Karo Pharmas totala
forsaljning 2018.

Karo Pharma Arsredovisning 2018



Distribution & forsidljning
av lakemedel

Den typ av sjukvardsverksamhet som produkterna
saljs vidare till bedrivs bade av offentlig och privat
sektor, och finansieras i hog utstrackning av skatte-
medel. Framforallt pa den svenska marknaden
sker inkop av l1akemedel genom val strukturerade
processer som ofta regleras i lag, sdsom Lagen
om offentlig upphandling i Sverige. All férséljning
dar sjukhusverksamhet ar slutkund sker via lands-
tingen.

Receptfria lakemedel siljs pa apotek och
i detaljhandel, och finansieras av patienten sjalv.
Under 2017 saldes 203 miljoner lakemedelsfor-
packningar pa den svenska marknaden, varav
cirka 49 procent av dessa forpackningar var
receptbelagda lakemedel och cirka 44 procent
var receptfria lakemedel. Férsaljning av receptfria
lakemedel sker framforallt i de cirka 1 400 apotek
som finns runt om i Sverige. Dartill identifieras en
okad handel via apotekens e-handel. Den andel
receptfria lakemedel som séljs utanfér apoteken
sdljs i detaljhandeln.

Kalla: E-halsomyndigheten

Marknadsforing av OTC & Rx

Det ar stor skillnad pa att marknadsféra recept-
belagda lakemedel (Rx) och receptfria produkter
(OTC).

Receptfria produkter marknadsférs huvudsak-
ligen direkt mot allménheten via flera olika medie-
kanaler. Har handlar det mer om att utveckla och
positionera varumarken i en detaljhandelsmiljo.

For receptbelagda lakemedel sker marknadsfor-
ingen i huvudsak via bearbetning av lakare genom
produktinformation och utbildning vid besék, kon-
gresser och seminarier. Utlatanden fran experter
och organisationer samt rekommendationer i rikt-
linjer ar ocksa av stor vikt for framgang. Konsum-
tionen av dessa lakemedel bestams i huvudsak av
lakarens bedomning gallande patientens tillstand
och vilket lakemedel som anses mest [ampligt.

Marknadsféring ar idag bade analog och digital
med malet att alltid vara relevanta och varde-
bringade for kunder, patienter och konsumenter.

Karo Pharma Arsredovisning 2018
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Produkt-
forvarv fran
LEO Pharma

FORVARV AR EN VIKTIG strategi for Karo Pharmas

fortsatta tillvaxt och expansion, bade palang och
kort sikt. Karo Pharma har under de senaste aren
vuxit tack vare flera produkt- och féretagsférvarv.

I april 2018 genomférde Karo Pharma sitt storsta
férvarv i bolagets historia, genom att forvarva tio val-
etablerade lakemedel inom terapiomradena infektion,
hjarta/karl och dermatologi, fran det danska lakeme-
delsbolaget LEO Pharma A/S. Forvarvet innefattade
varumadrken sasom Centyl, Kaleorid, Burinex, Selexid
och Locobase, vilka utgjorde omkring 75 procent av
produktportfoljens totala omsattning.

Produktportfdljen har en stabil férséljning och 16n-
samhet som under aret férstarkt bolagets verksamhet
och forbattrat den totala bruttomarginalen med 5,6
procentenheter. Karo Pharma har under aret integrerat
83 procent av LEO forvarvet i verksamheten och fort-
sétter integrationsarbetet under forsta halvaret av
2019. Forvarvet var ett viktigt steg mot att bli ett ren-
odlat Specialty Pharma-bolag. Vidare har Karo Pharma
genom forvéarvet ytterligare forstarkt bolagets position
i Norden samt tagit steget ut i Europa.



OM KARO PHARMA
PA 4 RODA

Historia

Sedan Karo Pharma grundades 1987 har
bolaget bade vuxit och &ndrat inriktning pa
verksamheten. Fran att ha varit ett litet, smalt
forskningsbolag har Karo Pharma genom

Affarsidé

Karo Pharma ar ett Specialty
Pharma-bolag som erbjuder
marknaden ett brett sorti-
ment av kvalitativa recept-

organisk tillvaxt och strategiska forvarv pa belagda lakemedel och
kort tid etablerat sig som ett framgangsrikt egenvardsprodukter.
Specialty Pharma-bolag i Norden och
har nu tagit steget ut i Europa.
Vision Strategi

Karo Pharma ska vara ett fram-
gangsrikt internationellt Specialty
Pharma-bolag som bidrar till battre
hélsa och livskvalitet. Detta uppnas
genom att skapa varde och tillvaxti
samarbete med kunder, partners
och 6vriga intressenter.

Bolaget ska vaxa bade organiskt och genom for-
varv med en underliggande solid 1énsamhet. Fokus
ar pa forsaljning och marknadsféring av recept-
belagda lakemedel och receptfria egenvards-
produkter. Karo Pharma har ett opportunistiskt
synsatt pa forvarv men &r primart intresserade av
verksamheter med synergivinster i relation till
bolagets egen organisation eller av valetablerade
produkter med en stabil intjaningspotential.
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MEDARBETARE

Karo Pharmas medarbetare

Karo Pharma har gjort en unik resa de senaste aren som inte hade varit mojlig utan medarbetarnas
engagemang, harda arbete och motivation. Karo Pharma vardesatter egenskaper sasom flexibilitet,
prestigeloshet och ett lIosningsorienterat arbetssitt for att fortsatta na uppsatta affarsmal.

MED EN VAXANDE VERKSAMHET,
expansion i Europa och sju forvarv de
senaste tre aren har Karo Pharma gjort
en unik resa, vilket medfdr en span-
nande och féranderlig tid fér bolagets
anstallda. Engagerade och motiverade
medarbetare bidrar starkt till Karo
Pharmas framgang. For att kunna
fortsdtta na uppsatta affarsmal satsar
bolaget pa att locka till sig de mest
kompetenta och drivna medarbetarna.
Genom att erbjuda en attraktiv, dyna-
misk arbetsplats skapas stora mdjlig-

heter for medarbetarna att utvecklas
professionellt och vaxa tillsammans
med bolaget.

Karo Pharma &r ett internationellt,
snabbvéxande lakemedelsbolag med
verksambhet i 6ver 40 lander. Samtidigt
har bolaget bara ca 95 anstéllda som
dr mana om att behalla bolagets krea-
tiva, entreprendriella féretagskultur
med korta beslutsvagar. Det innebar
att medarbetarna har stor frihet att
forma sina egna strukturer samt prova
sig fram genom innovativa ldsningar.

Karo Pharma ar en ideal arbetsplats
for prestigelosa och ambitidsa med-
arbetare som inte ar radda for snabba
férandringar.

Karo Pharma har sitt huvudkontor
1 Stockholm med dotterbolag i Oslo,
Képenhamn och Abo. Karo Pharmas
behov av kunniga och flexibla pro-
blemlosare kommer att vaxa i takt
med att bolaget etablerar sig utanfor
Norden och 6kar sin omsattning i
ovriga varlden.

Med Karo Pharmas kreativa och entreprendriella foretagskultur far medarbetarna méjlighet
att forma sina egna strukturer och hitta egna vagar till réatt 16sning.
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NYA PRODUKTER

Karo Pharma lanserar val-
dokumenterad forkylningsspray

Forkylning dr en av vara allra vanligaste infektionssjukdomar som kan drabba alla, gammal som ung.

INFEKTIONER I DE OVRE LUFTVAGARNA
ar oftast lindriga och brukar ga éver
inom nagon vecka eller tva, men bade
forkylning och influensa kan ibland
leda till allvarliga féljdsjukdomar som
1varsta fall kan bli livshotande. Influ-
ensa ar en av de vanligaste dédsorsa-
kerna i Sverige, men dodligheten ar
svar att mata eftersom de flesta dor

pa grund av komplikationer av influ-
ensan och inte influensaviruset i sig.
Bakteriell lunginflammation ar den
féljdsjukdom som i allvarliga fall kan
leda till déden, men hjartinfarkt och
hjartsvikt ar ocksa vanligt. Personer
over 65 ar, kroniskt sjuka och de som
av andra anledningar har kraftigt ned-
satt immunforsvar l6per storre risk &n
andra att drabbas av livshotande kom-
plikationer vid en luftvagsinfektion.
Att skydda sig mot forkylningar ar
darfor extra viktigt for dessa grupper.

10

Fakta om forkylningar

Vuxna blir i snitt forkylda tva till

tre ganger om aret medan barn kan
fa sa manga som sex till tio forkyl-
ningar per ar, eftersom de inte har
ett fullt utvecklat immunforsvar.

* Forkylning ar den vanligaste
formen av luftvagsinfektion och
orsakas till 95 procent av virus.

+ Det finns mer an 200 olika virus
som kan ge upphov till forkylning.

* Cellerna i vara slemhinnor,
till exempel i ndsa och hals, ar
sarskilt utsatta for virusangrepp
eftersom de inte skyddas av hud.

+ Nar man drabbats av ett virus har
man immunitet mot just det viruset
ett tag — men kan fortsatt drabbas
av andra forkylningsvirus.

+ Forkylningen smittar som
mest dagen innan den bryter ut.
Smittsamheten avtar med tiden.

Viruseptin® — mot forkylning
och influensaliknande symptom

Viruseptin ar en forkylningsspray med dubbelverkande effekt mot forkylning
och influensaliknande symptom. Viruseptin kan forkorta sjukdomsperioden,
hindra viruset fran att féroka sig och minska risken for att infektionen kommer
tillbaka. Viruseptin ar den forsta forkylningssprayen som i flera valkontrollerade
studier’) har bevisad effekt pa patienter. Viruseptin finns bdde som nas- och
munspray och lanserades framgangsrikt pa svenska apotek i oktober 2018 dar
produkten bidrog till att férdubbla forséaljningen i kategorin for
forkylningssprayer.

1) Eccles et al. Respiratory Research 2015, 16:121: Koenighofer et al. Multidisciplinary Respiratory Medicine

2014, 9:57: Ludwig et al. Respiratory Research 2013, 14:124: Fazekas et al. BMC Complementary and
Alternative Medicine 2012, 12:147: Eccles et al. Respiratory Research 2010, 11:108
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NYA PRODUKTER

Smarta — en av de vanligaste
besoksorsakerna i sjukvarden

Fakta om smarta

| kroppens vavnader har vi kansel-
kroppar som kan registrera smarta.
De kallas smartreceptorer, nocicep-
torer, fran latinets nocere, som bety-
der skada/smérta. Om vavnaden
skadas frigors kemiska @mnen som
aktiverar smartreceptorerna.

Det finns olika typer av smarta:

* Nociceptiv smarta - smarta
pa grund av skadad vavnad,
till exempel skador i hud eller
muskler. Har innefattas indika-
tionen akut smarta.

+ Nervsmarta - beror pa skador
eller sjukdomar i nervsystemet.

+ Psykogen smarta - orsakas
av psykiska sjukdomar.

+ Idiopatisk smarta - smarta utan
klarlagd orsak.

Akut smarta beskrivs som en hastig,
nytillkommen negativ smartupp-
levelse. Studier visar att vid fel eller
forsenad behandling av akut smarta
okar risken for att den blir langvarig.
En snabb och effektiv behandling

av akuta smarttillstand ar darmed
viktigt.

Dolerin® (500 mg paracetamol/150 mg ibuprofen)
- en ny kombinationsbehandling mot akut smirta

Dolerin innehaller bade paracetamol och ibuprofen och blir den forsta fasta
kombinationsbehandlingen i sitt slag i Norden.

Denna kombinationsbehandling finns dokumenterad i kliniska studier samt
stddjs av lokala och internationella riktlinjer inom varden. Lakemedlet ar recept-
belagt och har medicinsk registrering i samtliga nordiska lander. En nordisk
lansering planeras till 2019. Marknaden for smarta uppskattas till cirka 1,4 miljar-
der SEK per ar i Norden.

Karo Pharma har ett langsiktigt licensavtal med AFT (Nya Zeeland) for att salja
och marknadsfdra Dolerin pa den nordiska marknaden och produkten skyddas av
ett patent.

Karo Pharma Arsredovisning 2018

En snabb och effektiv behandling av akut smarta ar viktigt for att undvika langvarig smarta.

SMARTA AR EN AV DE VANLIGASTE
BESOKSORSAKERNA | SJUKVARDEN.

I primérvarden féranleds sa manga
som 20—40 procent av bestken av olika
typer av smarttillstand, men patienter
finns dven representerade inom specia-
list- och akutsjukvard.

For att ratt preparat och substans ska
anvandas vid ratt smarttillstand har
World Health Organisation (WHO) utfor-
mat en sa kallad smarttrappa, som ofta
anvands som behandlingsprincip inom
varden. Trappan ar indelad i fyra steg,
och behandlingen trappas upp bero-
ende pa smartans intensitet och svarig-
hetsgrad:

Steg 4. Alternativ administrering

Steg 3. Starka opioider

Steg 2. Svaga opioider
Steg 1. Paracetamol och NSAID

Karo Pharma har en portfolj med fler-
talet produkter inom smértbehandling
sasom Citodon, Morfin Special, Paralgin
forte, Trampalgin, Ibux och Paracet.
Under 2019 utokas sortimentet med
Dolerin mot akut smaérta.

TS
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KARO PHARMAS PRODUKTSORTIMENT

Forbattrad halsa och okad
livskvalitet med Karo Pharma

Karo Pharmas breda produktportfolj innehaller savil receptbelagda (Rx) likemedel som receptfria
egenvardsprodukter (OTC) och ovriga halsorelaterade produkter. Bolaget har starkt sitt fokus pa
receptbelagda likemedel och receptfria produkter, men gemensamt for alla tre huvudinriktningarna
ar att erbjuda produkter som bidrar till forbattrad halsa och 6kad livskvalitet.

Receptbelagda lakemedel (Rx)

Rx &r receptbelagda lakemedel som
forskrivs av lakare och terapeuter till
patienter. Karo Pharmas produktport-
folj inrymmer lakemedel inom flera
utvalda terapiomraden och exempel
panagra av bolagets mest omsatta
varumarken inom Rx presenteras

1 nedanstaende tabell.

Receptbelagda likemedel (Rx)

Receptfria produkter (OTC)

OTC representerar egenvardsprodukter
som kan k&pas utan recept pa apotek
och/eller i detaljhandeln. OTC &r ett
mycket attraktivt segment med for-
delar som till exempel fri prissattning,
ingen lakemedelssubvention, goda
marginaler och begransad generika-
konkurrens. OTC-produkterna ar vik-
tiga komplement till receptbelagda
lakemedel, da de &r 1attillgangliga och
sparar tid for patienten samt minskar
kostnadspressen pa hélso- och sjuk-

Ovriga hilsorelaterade produkter
Utdver medicinala produkter erbjuder
Karo Pharma ett brett register av med-
icintekniska produkter som kan hjalpa
ménniskor att forbattra sin halsa och
férenkla sin vardag. Affarsomradet
innefattar bl a hjalpmedel for funk-
tionshindrade, produkter vid diabetes
samt instrument fér anestesi och
intensivvard. Produkternai detta
segment sdljs framst direkt till sjuk-
varden, men i vissa fall aven pa apotek.

varden.

Produktinformation/Indikation m Huvudmarknader?

Selexid® ar en typ av antibiotika

Selexid finns tillgdnglig pa
ca 15 marknader och &r en

:= Danmark 27%

och verkar genom att doda de A 2““: av Karo Pharmas storsta ‘ ' Frankrike 21%
bakterier som orsakar infektioner produkter med en total netto- :
i urinblasan eller urinledarna. = forséljning av 134 MSEK 2018 : : Storbritannien 14%
(under 9 manader).
Kaleorid® ges till patienter som ol N Stark v%rumabrkeagenkannmg :: Danmark 32%
behandling av kaliumbrist eller efte.r.manga armed en stark .
- position pa nyckelmarknaderna. ‘ . Frankrike 26%

férebyggande vid behandling
med vatskedrivande medel.

Inkluderad i produktférvarvet
fran LEO Pharma.

o= Finland 23%

Burinex® anvinds for behandling
av vatskeansamling i kroppen,
som kan forekomma i samband
med hjartsvikt, levercirrhos eller
njursjukdom.

Burinex &r ytterligare en av de
viktiga produkter som féljde
férvarvet fran LEO Pharma.

‘ ' Belgien 32%
‘ ' Frankrike 18%

:: Norge 14%

Mollipect® anvinds vid hosta
med segt slem och samtidigt
behov av luftrorsvidgande effekt.
Mollipect kan anvandas av vuxna
och barn fran 6 manader.

| 6ver 40 ar har Mollipect
funnits pa den svenska mark-
naden. Produkten har en stark
varumarkeskannedom bland
bade lakare och patienter.

:: Sverige 100%
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Receptfria produkter (OTC)

Produktinformation/Indikation m Huvudmarknader?

Paracet®innehaller den aktiva sub-
stansen paracetamol och anvandas for
mild till mattlig kortvarig smarta, sdsom
t ex huvudvark, tandvéark och ledsmarta.
Paracet verkar dven febernedsattande
vid forkylning och influensa.

iE

!

KARO PHARMAS PRODUKTSORTIMENT

Paracet ar Karo Pharmas enskilt A

storsta produkt med en nettofor- ?lf Norge 100%
saljning av 153 MSEK 2018. Paracet

erbjuds i olika styrkor och varianter

anpassade till olika aldersgrupper.

1bux® innehaller ibuprofen tillhérande
gruppen icke steroida antiinflamma-
toriska/antireumatiska lakemedel
(NSAIDs). Ibux &r smértlindrande,
febernedséattande och inflammations-
hammande.

Ibux har en marknadsandel pa 45% pa

apotek och 100% i dagligvaruhandeln ﬂ% Norge 100%
(volym) inom aktuell NSAID. Ibux finns

i olika varianter sasom tabletter, kapslar

och topikal gel.

Locobase® &r kliniskt bevisad att

hjalpa mot torr och kanslig hud. Loco-
base ar ett val etablerat, internationellt
varumarke inom omradet problemhud.

Locobase har en extra stark position

AR . o
i Norden dar den lanserades 1988. W Sverige 17%

Locobase finns i tre varianter och a Tyskland 12%
utgor en viktig del i forvarvet fran e
LEO Pharma. v Danmark 10%

Bronkyl® 4r en slemlésande behandling
vid akuta och kroniska bronkopulmonala
sjukdomar med segt slem i luftvagarna
pa vuxna och barn éver 6 ar.

Bronkyl & marknadsledande

A o
inom hostkategorin pa apotek 7'7 Norge 100%
och lanserades i dagligvaruhandeln
i september 2018.

Ovriga hilsorelaterade produkter

Produktinformation/Indikation m Huvudmarknader?

Mabs® kompressionsstrumpor bygger
pa en beprovad och valdokumenterad
metod for att 6ka blodcirkulationen i
benen. Mabs sortiment klassificeras
som medicintekniska produkter klass 1.

Mabs finns bade fér kvinnor och man

al .
och ar speciellt framtagna for olika wp Sverige 82%

anvandningsomraden t.ex. flyg- ﬂ% Norge 9%
resor, sport och vardag. Sortimentet W

innefattar dven stédbandage och ww Danmark 8%
fotvardsprodukter.

Dosett® erbjuder en praktisk
medicinférvaring som underlattar
hantering och att medicinen tas

i ratt dos och vid ratt tidpunkt.

Dosett har funnits i 6ver 50 ar och
har idag en marknadsledande posi-
tion i samtliga nordiska lander och + Finland 25%

distribueras via apotek. s
;I; Norge 17%

:: Sverige 37%

BabySlide® ar en patenterad medicin-
teknisk produkt som minskar risken for
bristningar hos kvinnan vid férlossning.

Babyslide lanserades under 2018 mot
lakare och barnmorskor pa svenska
férlossningsavdelningar.

:: Sverige 100%

1) % av total varumarkesforsaljning
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UTVECKLINGSPROJEKT

Utvecklingsprojekt

Nedan foljer Karo Pharmas pagaende utvecklingsprojekt och samarbeten.

Y '

Projekt ER-beta MS — Multipel Skleros

Det finns idag ett flertal behandlingar av MS pa marknaden
som syftar till att motverka effekterna av sjukdomen eller
bromsa sjukdomsférloppet. Det finns dock inget botemedel
mot MS och behovet av nya och effektivare behandlingar ar
fortsatt stort.

Karo Pharma har utvecklat ER-betasubstanser som i pre-
kliniska modeller visat sig kunna bromsa och till och med
vanda sjukdomsforloppet vid MS. Malet med Karo Pharmas
utvecklingsprojekt ER-beta MS ar att utlicensiera projektet
till ett 1akemedelsbolag som kan fortsétta driva projektet
mot marknadslansering.

Projekt ER-beta Cancer

Karo Pharmas substans inom ER-betaprogrammet, KB9520,
avyttrades till Oasmia under 2016. Karo Pharma har ratt till
20 procent av de intékter projektet ger Oasmia.

14

Licens- och samarbetsavtal

med Pfizer kring ROR-gamma

Bolaget inledde i december 2011 ett forskningssamarbete
och licensavtal med ett av varldens storsta lakemedels-
bolag, Pfizer. Syftet med samarbetet &r att upptécka och
utveckla substanser som hammar aktiviteten hos den
nukledara hormonreceptorn ROR-gamma for behandling
av autoimmuna sjukdomar.

Pfizer innehar en varldsomfattande ensamratt att
anvanda, utveckla, tillverka samt kommersialisera de
substanser och produkter som utvecklas under avtalet.

Karo Pharma kan erhalla upp till drygt 200 MUSD nar Pfizer
uppnar vissa utvecklings- och forsaljningsmal i projektet
samt utéver det, royalty pa forsaljning av framtida lakemedel.
Karo Pharma erholl under 2018 tva delmalsbetalningar om
totalt 10 MUSD.
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KARO PHARMA I SAMHALLET

Karo Pharma stodjer

Operation Smile

Karo Pharma donerade under 2018 2,5 MSEK till hjdlporganisationen Operation Smile
och kommer fortsatt stodja Operation Smile med samma summa under 2019 och 2020.

OPERATION SMILE &r en medicinsk hjdlporganisation, som
genomfor kostnadsfria operationer pa barn och unga med
allvarliga ansiktsmissbildningar, framforallt 1&app-, kak-

och gomspalt (LKG). Operation Smile grundades 1982 av den
amerikanske plastikkirurgen Bill Magee och sjukskd&terskan
och socialarbetaren Kathy Magee.

Insamlingsstiftelsen Operation Smile Sverige grundades
2010, i syfte att bidra till den internationella verksamheten
genom finansiella bidrag samt genom att rekrytera nord-
iska volontérer som alla bidrar till att gora skillnad fér barn
véarlden 6ver. I dag finns 225 volontérer i Norden; daribland
plastikkirurger, barnlékare, narkoslédkare, sjukskoterskor,
tandldkare och logopeder. Volontarerna arbetar helt utan
ersattning och tar av fritid och semestrar for att aka ivag.

Operation Smile utfor ett stort antal medicinska insatser
arligen. Ute i falt mots volontdrerna av langa kder med for-
hoppningsfulla familjer; féraldrar med barn som f6tts med
lapp-kak-gomspalt och darfor ofta forskjuts av familj och
grannar, tvingas leva undangémda och inte kan ga i skolan
pagrund av svara trakasserier.

P> Las mer: www.operationsmile.se

Karo Pharma Arsredovisning 2018

FAKTA LAPP-KAK-GOMSPALT:

® Var tredje minut fods ett barn med lapp-,
kak- eller gomspalt (LKG), ungefar ett barn
per 500-700 fodda.

Barnen lever ofta under mycket svara omstan-
digheter med trakasserier och isolering.

Att operera ett barn med lappspalt tar oftast
mindre &n en timme och en operation som kan
kosta sa lite som 2 400 kronor.
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AKTIE OCH AGARE

Aktie och agare

Karo Pharmas aktie dr noterad pa NASDAQ Stockholmsborsens lista Mid Cap.
Under den senaste femarsperioden har aktiepriset 6kat med 317,7 procent.

Notering

Karo Pharmas aktie noteras sedan
1998 pa NASDAQ Stockholm med ISIN-
kod SE0007464888 och finns represen-
terade bland Mid Cap-segmentet.

Kursutveckling och aktiehandel
Under 2018 6kade Karo Pharmas aktie-
kurs med 17,5 procent fran 31,5 SEK till
371. Hogsta betalkurs var 39,4 SEK den
6 november och lagsta betalkurs var
25,3 SEK den 24 maj. Under samma
period 6kade OMX Stockholm Health-
care PI med 19,9 procent. Totalt om-
sattes 215,9 miljoner aktier under aret.
Karo Pharma beddmer att handeln i
aktien pa andra handelsplatser ar for-
sumbar. Borsvardet uppgick vid ars-
skiftet till 6 088 MSEK.
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Aktiedgare

Antalet aktiedgare har minskat under
aret, med 17 049 vid arets borjan och

12 385 vid arets slut. Stérsta dgare per
28 december ar Karo intressenter med
19,0 procent, Anders Lonners DBO med
7,3 % och Avanza Bank med 5,2 procent.
De tio storsta dgarna &gde vid arsskiftet
49,6 (31,5) procent av det totala antalet
aktier.

Emissioner

Karo Pharma genomférde under 2018
en foretradesemission om 1429 MSEK
fore emissionskostnader. I féretrades-
emissionen emitterades 82 166 391
aktier. Emissionen skedde till kursen
24.00 SEK.

Aktier och aktiekapital

Karo Pharmas aktiekapital uppgick
den 31 december 2018 till 65 733 KSEK.
Antalet aktier ckade under aret fran
82166 391 till 164 332 782. Genomsnitt-
ligt antal aktier var 141 887 956.

Utdelning

Med anledning av bolagets ambition
att vdxa genom bland annat forvarv
samt bolagets skuldsattningsgrad
foreslar styrelsen att ingen utdelning
ges for rakenskapsaret 2018.

Kommunikation med
finansmarknad

Karo Pharma stréavar efter att ha en
oppen dialog med nuvarande och
potentiella aktiedgare och att ge om-
vérlden en god inblick i och forstaelse
for verksamheten. I varje delarsrapport
beskrivs aktuell status for projekten

1 utvecklingsportfoljen och verksam-
heten i 6vrigt. Under 2018 genomférde
Karo Pharma 6ppna telefonkonferenser
i samband med de fyra delarsrappor-
terna. Inspelade versioner av dessa
holls tillgéngliga pa hemsidan.
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AKTIE OCH AGARE

Karo Pharmas aktie, kursutveckling samt omsatt antal aktier
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Omsatt antal aktieri 1 000-tal per manad =—— Karo Pharma =—— MX Stockholm Pl =—— OMX Stockholm Healthcare PI
Karo Pharmas storsta aktiedgare, per den 28 december 2018
Andel av
. kapital och
Agare Antal aktier roster
Karo Intressenter AB 31224095 19,0%
Lénner Dbo, Anders 11985014 7,3%
Avanza Bank AB 8589559 5,2%
Forsakringsaktiebolaget, Avanza Pension 5611629 3,4%
Merrill Lynch International 5132083 31%
USB Switzerland AG, W8imy 4981771 3,0%
Bank of New Yord Mellon SA/NV (fomer BNY) 4239307 2,6%
BNP Paribas Sec Services Paris, W8imy (Gcs) 3334946 2,0%
Nomic AB 3300000 2,0%
Nordea Bank Abp Filial Se (Nds) 3140162 1,9%
Summa 10 storsta aktiedagare 81538566 49,6%
Summa dvriga dgare 82794216 50,4%
Summa 2018-12-28 164 332782 100%
De stérsta forandringarna Forandring  Férandringi % Innehav
Karo Intressenter AB 31224095 Ny 31224095
Avanza Bank AB 8589559 Ny 8589559
Lénner Dbo, Anders 5339162 80,3 11985014
Merrill Lynch International 5132083 Ny 5132083
USB Switzerland AG, W8imy 4981771 Ny 4981771
Antal dgare Forandring Innehav
Antal aktiedgare 12385 164332782
Nytillkomna aktiedgare 2046 76880038
Upphdrt att vara aktiedgare 6710 25006 204
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Styrelsen och verkstéllande direktéren for Karo Pharma AB
(publ), organisationsnummer 556309-3359 med séate i Stock-
holm, avger harmed arsredovisningen rérande verksam-
heten i koncernen och moderbolaget for réakenskapsaret
1 januari till 31 december 2018. Samtliga siffror avser koncer-
nen for rakenskapsaret 2018, om inte annat anges. Jamforel-
ser sker om inte annat anges med rékenskapsaret 2017.
Koncernen bestar av moderbolaget Karo Pharma AB
och dotterbolagen Karo Pharma Sverige AB, Karo Pharma
Norge AS, Karo Pharma Oy, Karo Pharma ApS, BioPhausia AB,
Karo Pharma Oslo AS, Karo Pharma Med AB, Medireduce AB,
Karo Bio Discovery AB, Karo Pharma Research AB, MedCore
AB.Ide fem sistndmnda bedrivs ingen verksamhet. Karo
Pharma Sverige har tva dotterbolag, Swereco Industri AB
och Swereco Fastigheter AB. Utéver det har Karo Pharma
Norge AS dotterbolaget Karo Pharma AS och sa har Medi-
Reduce AB dotterbolaget Kolestemin AB.

VERKSAMHETEN
Karo Pharma marknadsfor och séljer halsovardsprodukter
for apotek och sjukvard framforallt pa marknaden i Sverige
och Norge. Karo Pharma forandrade under 2014 och 2015 sin
strategiska inriktning i syfte att bli ett Specialty Pharma-
bolag som marknadsfor och utvecklar produkter till apotek
och direkt till sjukvarden. I produktportfoljen ingar bade
receptfria och receptbelagda lakemedel, medicintekniska
produkter, egna och pa licens. Férsaljning och marknadsfo-
ring hanteras av en marknadsorganisation, i Sverige, Norge,
Danmark och Finland. Genom férvarvet av en produktport-
fo]j fran LEO Pharma sker ocksa foérsaljning pa évriga mark-
nader direkt eller genom agenter/distributérer. Féretaget
har dessutom ett projekt mot autoimmuna sjukdomar som
Pfizer licensierat och utvecklar. Bolaget levererar idag stabil
tillvéxt med god 1énsamhet genom férséljning av valetable-
rade varumérken som genererar positiva kassafloden.
Malet ar att vaxa genom forvarv som passar val in i Bola-
gets struktur i kombination med organisk tillvaxt. Sedan
Bolaget forandrade sin strategiska inriktning har Bolagets
nettoomséttning och EBITDA-marginal ¢kat genom strate-
giska forvarv. Bolaget bidrar idag aktivt till konsolideringen
inom Health Care-omradet i Norden.

Karo Pharma bildades 1987 och &r noterat pa Nasdaq
Stockholm sedan 1998.

Vasentliga handelser under 2018
Foretradesemissionen for att finansiera Weifa forvarvet
slutfordes under forsta kvartalet.

Karo Pharma férvarvade under andra kvartalet en pro-
duktportfolj fran danska lakemedelsforetaget LEO Pharma
A/S f6r 260 MEUR med tilltrade per den 4 april 2018. Produk-
terna som férvarvades omsatte ca 700 MSEK under 2017.
Halften av omsattningen ligger i Norden, 6vriga Europa star
fér ca 266 MSEK och resten av varlden for ca 84 MSEK. Port-
foljen bestar av 10 valetablerade 1dkemedel inom framst
terapiomradena infektion, hjarta/kérl och dermatologi och
har en stabil férsaljning och l1énsamhet.
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LEO Pharma har férbundit sig att mot en marknadsméssig
ersattning av omsattningen hantera portfoljen till dess
Karo Pharma har tagit 6ver produkterna. Forvarvet var en
ren inkramsaffar. Karo Pharmas styrelse beslutade om en
fullt garanterad foretradesemission av arsstammans god-
kdnnande. Emissionen genomférdes i andra kvartalet och
Okade det egna kapitalet med 1314,7 MSEK fore avdrag for
emissionskostnader.

Under maj manad erholl Karo Pharma tva delmals-
betalning fran Pfizer om 6 MUSD respektive 4 MUSD.

EQT VIII genom det heldgda dotterbolaget Karo Intressenter
AB lamnade den 29 oktober 2018 ett rekommenderat offent-
ligt uppkopserbjudande till aktiedgarna i Karo Pharma att
overlata samtliga sina aktier i Karo Pharma till Karo Intres-
senter mot ett kontant vederlag om 36,90 SEK per aktie
1 Karo Pharma. Acceptperioden i Erbjudandet 16pte initialt
till den 10 december 2018 och férlangdes den 13 december
2018 till och med den 4 januari 2019.

Karo Pharmas arbetande styrelseordférande Anders
Lonner avled hastigt den 30 november 2018. Anders Lonner
tilltradde som arbetande styrelseordfdrande i Karo Pharma
2014. Foretaget har sedan dess haft stark 1onsam tillvaxt.
Anders har som arbetande styrelseordférande i Karo Pharma
svarat for en framgangsrik transformering av ett olonsamt
forskningsbolag till ett [onsamt lakemedelsbolag. Styrelse-
ledamoten Hakan Astrom tilltradde som tillférordnad
Styrelseordférande.

Vasentliga hindelser efter utgangen

av rakenskapsaret 2018

Den 2 januari 2019, offentliggjorde Karo Intressenter att

de hojde vederlaget i Erbjudandet till 38,00 SEK kontant for
varje aktie i Karo Pharma, att de férlangde acceptperioden
fram till den 17 januari 2019 samt att villkoret avseende
erhallande av erforderliga myndighets- och regulatoriska
tillstand, godkdnnanden, beslut eller liknande hade upp-
fyllts. Erbjudandet férlangdes senare till den 12 februari.

Vid en extra bolagsstamma den 14 februari beslutades,

1 enlighet med forslag fran aktiedgaren Karo Intressenter
AB, att styrelsen ska besta av sex ordinarie styrelseleda-
moter utan suppleanter.

Vidare beslutade bolagsstdmman, i enlighet med Karo
Intressenter AB:s férslag, om omval av Hakan Astrém samt
nyval av Bo Jesper Hansen, Erika Henriksson, Vesa Koskinen,
Christoffer Lorenzen och Asa Riisberg till styrelseledamaoter
for tiden intill slutet av arsstdmman 2019. Beslutet innebar
att Marianne Hamilton, Thomas Hedner och Per-Anders
Johanssons uppdrag som styrelseledaméter i bolaget upphor.

Bolagstamman beslutade, i enlighet med Karo Intressenter
AB:s forslag, om styrelsearvode innebdrande att styrelse-
arvodet for vardera styrelseledamot samt arvodet for styrel-
seordféranden utgar i enlighet med beslut pa arsstamman
2018, dvs. med 200 000 kr for vardera styrelseledamot och
500 000 kr for styrelseordféranden, intill slutet av nésta ars-
stdmma samt att det fordelas pro rata mellan avgaende
och tilltradande ledaméter i forhallande till uppdragets tid.
Beslutet innebar att Hakan Astrom, for perioden som styrel-
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sens ordforande, ska erhéalla arvode motsvarande det som
arsstdmman 2018 beslutade om till styrelsens ordférande
(beraknat pro rata for perioden), samt att han, for perioden
fran dagen for den extra bolagsstdémman intill slutet av
nésta arsstamma, ska erhalla arvode motsvarande det
arvode som beslutats om till 6vriga ledamoter (berdknat
pro rata for perioden).

Den 3 april 2019, offentliggjordes att Karo Pharmas
styrelse utsett Christoffer Lorenzen som ny VD {&r Karo
Pharma och ersatter darmed Peter Blom. Christoffer tilltra-
der 1juli 2019. Fram till detta datum innehar Ulf Mattsson
rollen som tillférordnad VD.

Organisation
Verksamhet bedrivs i moderbolaget Karo Pharma AB och
dotterbolagen Karo Pharma Sverige AB, Karo Pharma AS,
BioPhausia AB, Karo Pharma AS, Karo Pharma ApS och
Karo Pharma Oy. Huvudkontoret finns i Stockholm.
Foretagsledningen har under aret bestatt av fem personer:
arbetande styrelseordforande (till och med 30 november),
verkstallande direktoren, vice verstéllande direktdren, verk-
stallande direktcr i Karo Pharma AS samt finansdirektoren.
Vid arets slut hade Karo Pharma AB 96 (80) tillsvidare-
anstéllda.

Omsittning och resultat

Nettoomséttningen for helaret 2018 ckade till 1 615,1 (657,6)
MSEK. Av omséttningsckningen kommer 986,6 MSEK fran
den verksamhet som anskaffades i Norge under fjarde kvar-
talet 2017 samt fran LEO portfoljen och 86,6 MSEK fran de
delmalsbetalningar som Karo Pharma erhdll fran Pfizer
under andra kvartalet.

Kostnad for salda varor uppgick till 676,3 (315,7) MSEK.
Det gav ett bruttoresultat pa 938,8 (341,9) MSEK och en brutto-
marginal pa 58,1 (52,0) procent for perioden. Exklusive del-
malsersattningar i andra kvartalet 2018 och 2017 uppgick
bruttomarginalen till 55,8 % for perioden (50,7 %).

Rorelsens kostnader inklusive avskrivningar, ovriga
rorelseintakter och dvriga rérelsekostnader uppgick till
524,4 (262,0) MSEK for perioden. Forséljningsomkostna-
derna uppgick till 443,0 (198,6) MSEK. Okningen av forsalj-
ningskostnader kommer primart fran den verksamhet som
tillkommit i Norge samt kostnader kopplade till LEO port-
foljen och uppbyggnaden av den egna organisationen som
foljd av LEO forvarvet under 2018.

Rorelseresultatet uppgick till 414,3 (79,9) MSEK.

Resultat per aktie uppgick till 4,63 (0,17) SEK.

Investeringar

Investeringarna uppgick till 2 692,1 (1245,8) MSEK, varav
forvarvet av en produktportfdlj fran LEO Pharma svarade

for 2 673,0 MSEK. Den véasentliga tillgangsposten var mark-
nads- och produktrattigheter for ett tiotal produkter.

Kassaflode och finansiell stallning

Kassaflodet fran den 16pande verksamheten uppgick till
318,0 (33,5) MSEK. Koncernens likvida medel uppgick till
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398,6 (838,6) MSEK vid periodens slut. De enskilt storsta
férandringarna jamfort med foregdende ar &r kassaflode
kopplat till forvarv av LEO portfdljen, kassaflode kopplat till
finansiering av LEO forvarvet under andra kvartalet 2018
samt amortering av brygglan som upptogs i samband med
forvarvet av Weifa. Totala tillgangar uppgick den 31 decem-
ber till 6 884,6 (4 141,8) MSEK dar immateriella tillgdngar
svarade for 5 424,7 (2 923,1) MSEK av balansomslutningen
vid utgangen av perioden. Forandringen fran foregaende
ar avser primart immateriella tillgangar som kommer fran
férvarvet av LEO portfdljen.

Under andra kvartalet forvarvades LEO portfoljen for
2 673 MSEK. Forvarvet finansierades genom bankfinansie-
ring och genom en féretradesemission.

Koncernens eget kapital ckade till 3 611,0 (1 586,5) MSEK.

Soliditeten uppgick till 52,5 (38,3) procent.

Eget kapital och aktiedata
Bolaget genomfdrde en nyemission i april 2018 om totalt
54 777 594 aktier, motsvarande en total emissionslikvid om
ca 1492 642 KSEK fére emissionskostnader. Emissionskost-
naderna uppgick till 50 273 KSEK. Emissionerna ckade
antalet aktier i Karo Pharma fran 112 989 565 till 164 332 782.
Karo Pharmas aktiekapital 6kade med 21 911 KSEK. Antal
egna aktier uppgar till 2 464 990.

Under 2018 delade bolaget ut 30 ore per aktie till ett totalt
belopp av 32 867 KSEK.

Koncernens eget kapital ckade till 3 611 001 (1 586 515) KSEK,
vilket efter beaktande av periodens resultat, motsvarade
21,97 (19,14) SEK per aktie.

Moderbolaget

Moderbolagets nettoomséttning for 2018 uppgick till 655,6
(39,3) MSEK. Resultat efter finansiella poster uppgick for
perioden till 97,4 (—46,1) MSEK. Moderbolagets likvida medel
och andra kortfristiga placeringar uppgick till 198,0 (695,2)
MSEK vid periodens slut.

RIKTLINJER FOR ERSATTNING

TILL LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Styrelsen foreslar att arsstamman den 9 maj 2019 fattar
beslut om foljande riktlinjer fér bestdmmande av 16n och
annan ersattning till ledande befattningshavare i Karo
Pharma, att gélla till den arsstdmma som halls 2020.

De foreslagna riktlinjerna &ar i huvudsak desamma som
de som antogs av arsstémman 2018, och finns beskrivna
inot 2.

Under 2018 har styrelsen utnyttjat sin ratt att i enskilda
fall och av sarskilda skil franga riktlinjernaidet att den
verkstallande direktorens kortfristiga rorliga ersattning
oversteg taket i de gallande riktlinjerna, varvid den verk-
stallande direktoren for 2018 erhallit en rorlig ersattning om
75 procent av fast ersattning. Styrelsens skal till att franga
riktlinjerna har varit den extra arbetsinsats som féranletts
av forvarvet av Leo-verksamheten.
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Allmant

Karo Pharma ska ha de ersattningsnivaer och anstallnings-
villkor som erfordras for att rekrytera och behalla en led-
ning med god kompetens och kapacitet att na uppstallda
verksamhetsmal. Marknadsmassighet ska saledes vara den
overgripande principen for 16n och andra ersattningar till
ledande befattningshavare. Ledande befattningshavare ska
ocksa kunna verka pa konsultbasis dar konsultersattningen
ska rymmas inom samma ramar som ersattning som utgar
vid anstallning.

Fast 16n
For ett fullgott arbete ska ersattning utga i form av fast 1on.

Rorlig erséttning

Utdver fast 10n ska rérliga ersattningar kunna erbjudas som
belonar tydligt malrelaterade prestationer i enkla och trans-
parenta konstruktioner. De ledande befattningshavarnas
rorliga ersattning ska grundas pa i vilken utstrackning upp-
stéllda verksamhetsmal uppnatts. Karo Pharmas atagande
for rorliga erséattningar ska vara begransat i férhallande till
den fasta arslonen. Utfallande ersattning ska inkludera
pension och semesterersattning i enlighet med semester-
lagen och ar darfér inte pensionsgrundande.

Pensionsférmaner

De ledande befattningshavarnas pensionsvillkor ska vara
marknadsmaéssiga i forhallande till vad som generellt galler
fér motsvarande befattningshavare pa marknaden och ska
baseras pa avgiftsbestdmda pensionslésningar eller vara
anslutna till ITP-planen. Pensionsférmaner ska baseras pa
en pensionsalder om 65 ar.

Icke-monetéra férmaner

De ledande befattningshavarnas icke-monetéara férmaner
(exempelvis bilforman och halsovard) ska underlatta utfo-
randet av arbetet och motsvara vad som kan anses rimligt i
forhallande till praxis pa marknaden och nyttan for bolaget.

Uppsdgningslén och avgangsvederlag

Uppsdgningslon och avgangsvederlag ska sammantaget
inte 6verstiga tolv manadsloner for respektive befattnings-
havare.

Kretsen av befattningshavare som omfattas
Riktlinjerna ovan ska omfatta verkstallande direktcren
i Karo Pharma AB och personer i foretagsledningen som
ar direkt understéllda verkstallande direktéren samt
verkstéllande direktorer i Karo Pharmas dotterbolag.

Information om tidigare beslutade erséattningar

som inte har forfallit till betalning.

Inga ersattningar finns som inte har forfallit till betalning
som avviker fran de riktlinjer som har beslutats pa tidigare
arsstammor.
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Konsultarvode till styrelseledamot

I den man styrelseledamot utfor arbete for bolagets rakning
vid sidan av styrelsearbetet ska marknadsmassigt konsult-
arvode kunna utga.

Avvikelse fran riktlinjerna i fall dar sarskilda

skél foreligger

Styrelsen dger ratt att franga riktlinjerna om det i ett enskilt
fall finns sarskilda skal for detta.

INFORMATION BETRAFFANDE

KARO PHARMAS AKTIER

Den 31 december 2018 uppgick totalt antal aktier till

164 332 782 (82166 391). Varje aktie ar forenad med en rost
och berattigar till lika stor andel av bolagets utdelningsbara
vinstmedel.

Det finns inga begransningar néar det galler dverlatbar-
heten av Karo Pharmas aktier pa grund av juridiska restrik-
tioner eller bestdmmelser i bolagsordningen. Sa vitt Karo
Pharma vet har inga avtal traffats mellan nagra aktiedgare
vilka skulle kunna begrénsa overlatbarheten av aktierna.

Aktierelaterade incitamentsprogram

I enlighet med forslag fran styrelsen och beslut vid Karo
Pharmas extra bolagsstdmma den 21 juli 2016 genomférdes
ett optionsprogram riktat till personal, ledande befattnings-
havare och arbetande styrelseordférande. Teckning av
samtliga utestdende teckningsoptioner dgde rum senast
den 26 augusti 2016. Varje teckningsoption gav ratt att teckna
1,05 aktier till priset av 63,1 SEK per aktie den 26 februari
2018. Optionsprogrammet avslutades den 26 februari 2018
utan inlosen.

Arsstamman 2018 beslutade, i enlighet med styrelsens
férslag, att anta ett 1angsiktigt aktierelaterat incitaments-
program riktat till vissa nyckelpersoner med instruktion till
styrelsen att senareldgga matperioden efter arsstamman
2018 till att infalla efter utgangen av den teckningstid som
styrelsen faststallt enligt det emissionsbeslut som godkéan-
des av arsstamman. Bolaget har under aret forvarvat totalt
2 464 990 aktier. Nagot aktierelaterat incitamentsprogram
har inte tilldelats de anstallda under 2018.

Bemyndigande att ge ut nya aktier
Arsstimman 2018 bemyndigade styrelsen att fram till ars-
stdmman 2019 vid ett eller flera tillfallen besluta om emis-
sion av aktier. Antalet aktier som ska kunna ges ut med
stod av bemyndigandet ska inte dverstiga 10 procent av det
registrerade aktiekapitalet vid tidpunkten for emissions-
beslutet. Emission ska kunna ske med eller utan avvikelse
fran aktiedgarnas foretradesratt samt med eller utan
bestdmmelse om apport eller kvittning eller andra villkor.
Syftet med bemyndigandet ar att 6ka bolagets finansiella
flexibilitet samt att mojliggora forvarv genom betalning med
aktier. Om styrelsen beslutar om emission med avvikelse
fran aktiedgarnas foretradesratt far skalet vara att tillféra
bolaget nytt kapital och/eller nya &gare av strategisk bety-
delse for bolaget och/eller férvérv av andra foretag eller
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verksamheter. Vid avvikelse fran aktiedgarnas foretrades-
ratt ska grunden f6r emissionskursen vara marknadsmas-
sig. Ovriga villkor far beslutas av styrelsen.

UTDELNING

Med anledning av bolagets ambition att vdxa genom bland
annat forvarv samt bolagets skuldsattningsgrad foreslar
styrelsen att ingen utdelning ges for rakenskapsaret 2018.

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Karo Pharmas Bolagsstyrningsrapport finns tillganglig pa
bolagets hemsida www.karopharma.se samt &ven bifogad
denna arsredovisning.

System for intern kontroll och riskhantering
Koncernens system for intern kontroll och riskhantering
1 samband med upprattandet av koncernredovisning
beskrivs i Karo Pharmas bolagsstyrningsrapport under
rubriken Intern kontroll och riskhantering avseende den
finansiella rapporteringen.

HALLBARHETSREDOVISNING

Karo Pharmas Hallbarhetsredovisningssrapport finns till-
génglig pa bolagets hemsida www.karopharma.se samt
aven bifogad denna arsredovisning

FRAMTIDA UTVECKLING
Bolagets styrelse har ett uttalat mal att skapa ett 16nsamt
bolag och ett okat aktiedgarvarde.

RISKFAKTORER

Koncernens verksamhet kan komma att paverkas av manga
olika handelser. Nedan beskrivs de huvudsakliga risker
som anses vara vasentliga for verksamheten genom att de
skulle kunna ha en betydande inverkan pa finansiell stall-
ning, resultat och/eller anseende. Riskerna har inte ordnats
1 nagon sarskild prioriteringsordning. Andra risker, som for
Karo Pharma ar okanda eller som for narvarande inte anses
vasentliga, skulle kunna ha liknande inverkan pa verksam-
heten.

Risker relaterade till marknaden och bolaget
Forvarvsrelaterade risker

Bolaget arbetar utifran en aktiv forvarvsstrategi. Karo
Pharma utvarderar kontinuerligt potentiella forvarv. Om
Karo Pharma inte kommer att kunna hitta lampliga for-
varvsobjekt och/eller finna nédvandig finansiering for
framtida forvarvsobjekt till acceptabla villkor kan det leda
till en avtagande tillvaxt for Karo Pharma vilket kan ha en
negativ paverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella stall-
ning och resultat. Skulle Bolaget hitta ett lampligt forvarvs-
objekt finns en risk att konkurrenter ocksa ar intresserade
av samma objekt vilket kan leda till att Bolaget inte lyckas
forvarva objektet, eller férvarva objektet men till f6r Bolaget
oférmanliga villkor. Férvarv kan &ven hindras till foljd av
konkurrenslagstiftning. Vidare finns en risk att genomférda
forvarv inte mottas av marknaden pa ett positivt satt. Detta

Karo Pharma Arsredovisning 2018

FORVALTNINGSBERATTELSE

kan fa en negativ paverkan pa Bolagets verksamhet, finan-
siella stallning och resultat.

Forvarv medfor i allménhet integrationsrisker. Utdver
bolagsspecifika risker kan det forvarvade féretagets relatio-
ner med nyckelpersoner, kunder och leverantorer paverkas
negativt. Det finns ocksa en risk att integrationsprocesser
kan ta langre tid eller bli mer kostsamma an berdknat.
Likasa kan férvantade synergier och mal med transak-
tionen helt eller delvis utebli. Integration av forvarv kan
innebdra organisationsfdérandringar som pa kort sikt med-
for forsening i genomférande av planer och malsattningar.
Samtliga dessa risker kan vid uppfyllande ha en negativ
paverkan pa Karo Pharmas verksambhet, finansiella stall-
ning och resultat.

Lansering av produkter

Enlansering av ett nytt lakemedel och/eller annan produkt
tar tid och kan inneb&ra omfattande investeringar i bland
annat marknadsféring, lagerhallning av produkter fore lan-
sering samt andra typer av kostnader. Det finns en risk att
lanseringar av nya produkter pa befintliga eller nya markna-
der misslyckas. Om Karo Pharma misslyckas i lanseringar
av kommande produkter kan det komma att ha en negativ
paverkan pa verksamhet, finansiell stdllning och resultat.

En del av bolagets produkter &r receptbelagda och séljs
enbart genom apotekskedjor. Det finns en risk att 1dkare
valjer att inte skriva ut bolagets lakemedel till sina patienter
vilket skulle kunna medféra en vikande forséljning av bola-
gets receptbelagda lakemedel. Oavsett om en lakare skulle
skriva ut nagot av bolagets lakemedel ar respektive apoteks-
kedja fri att erbjuda patienten vilken motsvarande substans
de vill. Skulle nagon eller flera apotekskedjor sluta erbjuda
patienter Karo Pharmas lakemedel kan det komma att ha
en vasentligt negativ paverkan pa verksambhet, finansiell
stéllning och resultat.

Konkurrensutsatt marknad

Ett stort antal foretag som tillhandahaller produkter inom
Health Care, eller substanser och behandlingar, eller &r
aktiva inom forskning och utveckling av substanser och
behandlingar, kan komma att konkurrera med produkter
fran Karo Pharma och dess eventuella samarbetspartners.
Vissa av dessa foretag kan ha avsevart storre finansiella
och/eller andra resurser an Karo Pharma och kan darmed
ha battre forutsattningar att na framgang i till exempel
kontakter med tillstdndsgivande myndigheter samt i sina
marknads-, férséljnings- och distributionsorganisationer,
liksom i forskning och utveckling. En hardare konkurrens
kan innebéra en risk att Karo Pharma inte kan behalla
nuvarande marginaler pa sina produkter vilket kan ha en
negativ paverkan pa verksamhet, finansiell stéllning och
resultat.

Det finns ocksa en risk att produktkandidater eller pro-
dukter utvecklade av samarbetspartners inte kommer att
foredras framfor idag existerande eller nyligen framtagna
produkter. En del av Karo Pharmas produkter kops av eller
medfor ratt till ersattning for slutkunden fran betalande
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tredje part. Forandringar sadana genomfor kan komma att
medféra negativa kommersiella och finansiella effekter for
Karo Pharma.

En hog konkurrens kan paverka Karo Pharmas verksam-
het, finansiella stéllning och resultat negativt.

Snabba férdndringar i lakemedelsindustrin

Ett kdnnetecken for den bransch inom vilken Karo Pharma
ar verksam ar dess fordnderlighet och snabba utvecklings-
takt. Detta medfor att det standigt tillkommer produkter
och forbattrade behandlingsmetoder.

Det finns en risk att Karo Pharma inte utvecklas i samma
takt eller att dess produkter inte motsvarar de krav som
marknaden stéller. Klarar inte Karo Pharma av att mota
marknadens nya krav riskerar verksambhet, finansiell
stéallning och resultat att paverkas negativt.

Nyckelpersoner och rekrytering

Bolagets affarsstrateqi, vilken innebar ett fokus pa forsalj-
ning till skillnad mot tidigare da det 1ag pa forskning och
utveckling, har fatt till f6ljd att Karo Pharma idag i storre
utstrackning ar beroende av anstallda med specialistkom-
petens inom marknadsforing och foérséljning. Det finns en
risk att bolaget inte lyckas anpassa sin organisation i mot-
svarande man vilket kan leda till 6kande kostnader och att
ledningen fokus riktas fran den l6pande verksamheten.
Detta kan ha en negativ paverkan pa verksamhet, finansiell
stéllning och resultat.

Karo Pharma ar i hog utstrackning beroende av ett antal
nyckelpersoner, framforallt personer i foretagsledningen,
vilka besitter stor erfarenhet av och hog sakkunskap om
utveckling av lakemedelsbolag samt forvarv och integration
av nya verksamheter. En eventuell forlust av nagon eller
nagra av dessa kan ge negativa finansiella och kommersi-
ella effekter.

Formagan att rekrytera och behalla kvalificerade medar-
betare ar av yttersta vikt for att sékerstélla organisationens
kompetensniva. Det finns en risk att Karo Pharma inte
lyckas attrahera och behalla kvalificerade medarbetare pa
acceptabla villkor, eller verhuvudtaget vilket kan komma
att ha en negativ paverkan pa verksambhet, finansiell stall-
ning och resultat.

Finansiering

Forvarvet av LEO portfoljen finansieras till cirka halften av
banklan. Det finns en risk att Karo Pharma i framtiden inte
lyckas generera ett tillrackligt stort kassafldde for att kunna
hantera kostnaderna kopplade till banklanet. Vidare finns
en risk att villkoren for lanet fordndras negativt eller att
Karo Pharma bryter mot nuvarande villkor och skyldigheter
1laneavtalet. Ofdrmaga att efterleva villkoren i laneavtalet
kan medfora att Karo Pharma tvingas att aterbetala delar av,
eller hela, den utestaende skulden. For det fall nagon eller
nagra av dessa risker aktualiseras kan verksamhet, finan-
siell stallning och resultat paverkas véasentligt negativt.
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Ytterligare finansieringsbehov

Karo Pharma kan behova vanda sig till kapitalmarknaden
eller ta upp finansiering genom lan eller liknande arrange-
mang. Det finns en risk att nytt kapital inte kan anskaffas
nar behov uppstar, att det inte kan anskaffas pa fordelaktiga
villkor, eller att sadant anskaffat kapital inte &r tillrackligt
for att finansiera verksamheten enligt planerna. For det fall
Karo Pharma misslyckas med att anskaffa ytterligare kapi-
tal kan det, bland annat, innebédra att bolaget missar méjliga
forvarv eller andra mojligheter pa marknaden, vilket kan fa
en negativ paverkan pa verksamhet, finansiell stéllning och
resultat. Ofdrmaga att anskaffa kapital pa fordelaktiga vill-
kor kan aven fa en negativ paverkan pa finansiell stallning
och resultat.

Leverantors- och samarbetsavtal

Koncernens produkter bestar av ravaror, insatsvaror och hel-
fabrikat fran flera olika leverantorer. For att sakerstéalla for-
sdljning ar koncernen beroende av att leveranser fran tredje
part stdmmer avseende Overenskomna volymer, kvalitet och
leveranskrav. Felaktiga eller uteblivna leveranser fran leve-
rantorer kan innebéra att produktion forsenas, vilket i det
korta perspektivet kan innebdra minskad forsaljning.

En del av kunderna utgors av landsting och apotekskedjor.
Avtal med dessa kunder om leverans av produkter forutsatter
offentlig upphandling som i regel genomfors vartannat till
var tredje ar. Om Karo Pharma inte vinner upphandlingar,
gar bolaget miste om forsadljningen fér den aktuella perioden.
Sadan utebliven forséljning kan komma att paverka verk-
samhet, finansiell stallning och resultat negativt.

Patientsdkerhet

Tillgang till halsovard och lakemedel ar en avgorande fraga
fér branschen. Karo Pharma tillampar strikta standarder for
att sakerstélla sdkerheten och kvaliteten pa alla produkter
som bolaget marknadsfor. Standarden inom ramen for Good
Manufactoring Practice, GMP &r tillampliga pa alla lake-
medelsprodukter och kraven ar desamma oavsett var pro-
duktionen utférs. Aven for produkter som inte ar lakemedel
finns det olika kvalitets- och sékerhetslinjer.

Biverkningar

All anvandning av lakemedel ar férenad med risk for bi-
verkningar av olika slag och i olika grad. Samtidig anvand-
ning av flera lakemedel eller fortaring av mat eller dryck
kan forandra lakemedlets effekt. Karo Pharma arbetar for
sdker anvandning av lakemedel genom egen avdelning.
Alla potentiella biverkningar rapporteras till 1dkemedels-
myndighet. Under perioden forekom inga betydande inci-
denter inom farmakovigilans.

Logistik

Felaktiga, férsenade eller uteblivna leveranser fran koncer-
nens leverantorer innebar att koncernens leveranser i sin tur
forsenas, blir bristfalliga eller felaktiga. Det kan ej garanteras
att koncernens verksamhet inte kommer att omfattas av res-
triktioner fran myndigheter eller att koncernen erhaller néd-
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vandiga framtida myndighetsgodk&dnnanden. Det finns en
risk att koncernens férmaga att utveckla produkter minskar
eller att produkter inte kan lanseras i enlighet med fast-
stallda tidsplaner. Dessa risker kan inneb&ra minskad for-
sdljning och paverka koncernens resultat negativt.

IT

Bolaget &r utsatt for risker relaterade till IT. Dessa kan vara
intrang i bolagets datasystem, e-mail samt uppkoppling mot
nétverk. Virus och spamattacker kan i utsatta lagen
paverka bolagets hela verksambhet.

Kommersialisering av lakemedelssubstanser

Det finns en risk att vissa av Karo Pharmas ldkemedelssub-
stanser inte kommer att nd kommersiell framgang. For att
mojliggora kommersialisering av lakemedelssubstanser
kravs att bolaget kan inga samarbeten med storre lake-
medelsbolag. Det finns en risk att bolaget inte lyckas inga
nodvandiga samarbeten och att uteblivna samarbeten
resulterar i att Karo Pharma inte kan realisera varden i sina
projekt. Aven om bolaget lyckas inga samarbeten finns det
en risk att dessa inte kommer att resultera i att projekten
kommersialiseras. Samarbetsavtal innebar att beslutande-
ratten over projekten dverlats till motparten och att det
finns en risk att motparten inte fullfoljer sina ataganden,
vilket kan paverka Karo Pharmas verksamhet, finansiella
stéllning och resultat negativt.

Risk for stérningar i produktionen

Produktionen bestar av en kedja av processer dar avbrott
eller storningar i nagot led kan fa konsekvenser for forma-
gan att framstélla bolagets produkter i den omfattning de
efterfragas. Sddana avbrott kan ha en negativ paverkan pa
verksamhet, finansiell stallning och resultat.

Produktansvar och férsédkring

Karo Pharmas verksamhet innefattar bland annat en risk
betraffande produktansvar. Det finns en risk att skade-
standsansprak relaterat till skador uppkomna till {éljd av
anvandande av bolagets produkter ar sa stora att de inte
técks av forsakringar. Ett skadestandsansprak som inte
técks av gallande forsakringar kan paverka verksambhet,
finansiell stéllning och resultat negativt. Vidare kan krav,
aven for det fall dessa tacks av forsékringsskyddet, resul-
teraien 6kning av de premier som koncernen betalar
enligt sina férsakringsavtal. Det finns &ven en risk for att
koncernen i framtiden inte kommer att kunna teckna eller
bibehalla nodvandiga forsakringar pa acceptabla villkor.
Vasentliga hojningar av forsakringspremier eller férsak-
ringar ingangna pa oformanliga villkor kan ha en negativ
paverkan pa verksamhet, finansiell stéllning och resultat.

Immateriella rattigheter

Karo Pharma har forvarvat immateriella rattigheter utveck-

lade av andra foretag. Det finns en risk att nagot av varumar-
kena drabbas av férsémrat renommé, vilket kan medfora en

negativ paverkan pa lakemedlets forsaljningsférmaga. Karo
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Pharmas forutséttningar for framgang beror delvis pa dess
férmaga att erhalla och forsvara patentskydd for potentiella
och/eller befintliga produkter samt dven att sakerstélla

ett varumarkesskydd for dessa produkter.

Det finns en risk att Karo Pharma och dess samarbets-
partners kommer att utveckla produkter som inte kan
patenteras, att beviljade patent inte kommer att kunna vid-
makthallas, att framtida upptackter inte kommer att leda
till patent, eller att beviljade patent inte kommer att utgora
tillrackligt skydd f6r Karo Pharmas rattigheter. Det finns
dven en risk att patent inte kommer att medfora en kon-
kurrensfordel for bolagets produkter eller att konkurrenter
kommer att kunna kringga patent. Om Karo Pharma tvingas
férsvara sina rattigheter gentemot en konkurrent kan det
medfora avsevarda kostnader, som i sin tur kan paverka
verksambhet, finansiell stallning och resultat negativt.

Om bolaget och dess samarbetspartners i sin forskning
utnyttjar substanser eller metoder som &r patenterade eller
patentsokta av tredje part skulle dgare av dessa patent kunna
hévda att Karo Pharma eller dess samarbetspartners begar
patentintrang. En tredje parts patent eller patentansokan
skulle kunna hindra ndgon av Karo Pharmas licenstagare att
fritt anvanda en licensierad substans. Kostnader som sadana
tvister kan innebdra kan ha en vasentligt negativ paverkan
pa verksambhet, finansiell stallning och resultat.

Det finns en risk for att beviljade patent inte ger langsiktigt
skydd, d& invandningar eller andra ogiltighetsansprak mot
utfardade patent kan goras efter beviljandet av patenten.
Karo Pharma och dess dotterbolag dger varumarkesregistre-
ringar for en del varumérken. Det finns alltid risk att tvister
kan uppsta betrdaffande intrang i varumarkesratt eller andra
immateriella tillgangar eller att varumérkesskydd inte
erhalls. Tvister av detta slag skulle kunna paverka Bolagets
verksamhet, finansiella stallning och resultat negativt. Karo
Pharma ar dessutom beroende av knowhow och det kan inte
uteslutas att konkurrenter utvecklar motsvarande knowhow
eller att Karo Pharma inte lyckas skydda sitt kunnande pa ett
effektivt satt, vilket kan ha en negativ paverkan pa verksam-
het, finansiell stallning och resultat.

Valuta-, rante- och kreditrisker

Karo Pharmas verksambhet ar utsatt for valutakursrisker da
en del av Karo Pharmas inkdp och forséljning av produkter
sker i utlandska valutor. Valutakurser kan férandras vasent-
ligt vilket skulle kunna komma att paverka Bolagets verk-
sambhet, finansiella stéllning och resultat negativt.

En del av koncernens operativa kostnader uppstar i EUR
och USD medan intakterna uppstar i SEK, NOK, DKK och
EUR. Andrade valutakurser riskerar att ha en negativ pa-
verkan pa verksambhet, finansiell stéllning och resultat.

Genom att bolagets finansiering idag till del bestar av,
och framd&ver kan besta av, rantebarande skulder paverkas
koncernens nettoresultat av férandringar i det allmé&nna
ranteldget. En fordndrad réanteniva kan ha en negativ pa-
verkan pa verksambhet, finansiell stéllning och resultat.

Kreditrisk uppstar genom likvida medel och kreditexpo-
neringar gentemot kunder, inklusive utestdende fordringar
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och avtalade transaktioner. Det finns en risk att bolagets
riskbeddomning av en kunds kreditvardighet, och kreditrisk-
hantering i 6vrigt, inte ar tillracklig vilket kan fa en negativ
paverkan pa verksambhet, finansiell stéllning och resultat.

Skatterelaterade risker

Bolaget bedriver sin verksamhet i Sverige liksom i andra
lander. Bolaget anser att verksamheten bedrivs i enlighet
med relevanta tolkningar av skattelagstiftning, skatteavtal
och andra skattefdreskrifter i varje relevant jurisdiktion
samt stallningstaganden fran berorda skattemyndigheter.
Skattereglering ar komplex och foremal f¢r olika tolkningar
varfor det finns en risk att Karo Pharmas tolkning och till-
lampning av gallande lagar, regler, rattspraxis eller 6vrig
praxis inte har varit, eller kommer att fortsattningsvis vara,
korrekt.

Vidare kan sadana lagar, regler och praxis komma att
andras pa satt sa att Karo Pharmas nuvarande tolkning
och tilldmpning anses inkorrekt. For det fall Karo Pharmas
tolkning och/eller tillampning av skattelagstiftning, skatte-
avtal och andra liknande skatteforeskrifter ar felaktig, eller
om en eller flera myndigheter lyckas gora negativa skatte-
justeringar, eller att férutndmnda lagar och féreskrifter for-
andras med retroaktiv verkan, kan bolagets nuvarande och
historiska hantering av skattefragor ifragasattas. Skulle
skattemyndigheter med framgang goéra géllande ansprak
kan detta leda till ckade skattekostnader, skattetillagg och
ranta vilket kan komma att ha en vasentligt negativ paver-
kan pa verksamhet, finansiell stdllning och resultat.

Goodwill och produktrattigheter

Karo Pharma redovisar betydande varden for goodwill

och produktrattigheter. Goodwill ar den enda immateriella
tillgang som redovisas med obestadmbar nyttjandeperiod.
Nedskrivningsbehovet granskas kontinuerligt. Betydande
vardeminskning kan uppsta i framtiden av olika skal,
sasom ogynnsamma marknadsférhallanden som antingen
géller bolaget specifikt, hela lakemedels- eller Health Care-
omradet eller mer allmant. Betydande nedskrivningar kan
komma att kravas dven av andra anledningar. Detta kan
paverka Karo Pharmas verksamhet, finansiella stallning
och resultat negativt.

Begrénsat antal projekt och tidigt utvecklingsskede
Karo Pharmas tva forskningsprojekt som ar utlicensierade,
befinner sig i en tidig fas och det finns en risk {or att projek-
ten inte blir framgangsrika. Vidare kan dessa produkter
komma att krdva myndighets tillstand innan de kan kom-
mersialiseras. For det fall myndighetstillstand inte kan
erhallas kommer produkterna inte kunna lanseras och
saledes inte heller genera nagra intékter, vilket kan komma
att ha en negativ paverkan pa verksambhet, finansiell stall-
ning och resultat.

Prekliniska och kliniska studier

Det finns en risk att ndgon av de prekliniska och kliniska
studier som ska utforas av samarbetspartners inte kommer
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att kunna paborjas eller genomforas som planerat eller att
de kan pavisa tillracklig sdkerhet och effekt for att erforder-
liga myndighetstillstand for vidare prévning ska erhallas
eller att prévningarna kommer att leda fram till ett 1ake-
medel som kan sédljas pa marknaden. Om Karo Pharma och
dess samarbetspartners under utvecklingsarbetet inte med
tillracklig tillforlitlighet kan pavisa att potentiella lake-
medel ar sékra och effektiva, eller om man bedomer att for-
andrad marknadsutsikt eller konkurrenssituation foreligger
for ett lakemedel i utveckling, kan den planerade utveck-
lingen av produkten komma att 1dggas ned eller prioriteras
lagre painitiativ av Karo Pharma och dess samarbetspart-
ner. Om ett projekt 1dggs ned kan det innebéra att bety-
dande varden omintetgors fér Karo Pharma vilket i sin tur
kan medfora en negativ paverkan pa verksamheten. Tidiga
framgangar innebar inte nodvandigtvis positiva resultat
1senare kliniska provningar. Historiskt finns det manga
exempel dar lyckade resultat i ett prekliniskt stadie inte
aterupprepats vid senare kliniska provningar. Det innebar
att bolaget inte kan veta huruvida en produkt eller ett
projekt kommer vara lyckat, och saledes om investeringen
i utvecklingsprocessen ar motiverad, forrén det att de
senare kliniska studierna &r genomforda.

Vidare maste Karo Pharma eller dess samarbetspartners
innan forsédljning av nya produkter kan dga rum visa att
de potentiella produkterna &r sékra och effektiva pa méanni-
skor for varje angiven indikation. Kan bolaget eller dess
samarbetspartners inte pavisa att de potentiella produk-
terna ar sékra och effektiva pa méanniskor fér angiven
indikation sa att myndighetsgodkdnnanden erhalls kan
produkterna inte séljas pa marknaden. Detta kan paverka
verksamhet, finansiell stallning och resultat negativt.

Avtal med samarbetspartners

Karo Pharma kan komma att samarbeta med andra lake-
medelsbolag inom marknadsforing och utvecklingsarbete.
Uteblivna samarbetsavtal eller bristande uppfyllelse av mot-
parters ataganden enligt samarbetsavtalet, eller arbeten
vars kvalitet inte nar upp till nskad niva, kan ha en negativ
paverkan pa verksamhet, finansiell stdllning och resultat.

Myndighetsprovning och produktnormer

Forsknings- och utvecklingsarbete samt tillverkning och
marknadsforing av lakemedel underkastas inspektioner
fran flera myndigheter. Fore lansering maste alla lakemedel
som utvecklats av Karo Pharma, av dess samarbetspartners
eller enligt licens fran Karo Pharma, genomga en omfat-
tande process for att erhalla myndighetsgodkannande.

Det finns en risk att myndigheter inte godk&nner lakemedel
som utvecklas av Karo Pharma, av dess samarbetspartners
eller palicens fran bolaget. Det finns en risk att godk&nn-
andeprocessen leder till krav pa utokade studier och ytterli-
gare dokumentation av en ldkemedelssubstans, och darmed
okade kostnader och forseningar i projekt, eller till och med
nedlaggning av projekt pa grund av ohanterligt hdga ut-
vecklingskostnader. Detta kan ha en vasentligt negativ
paverkan pa verksamhet, finansiell stéllning och resultat.
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Aven om myndighetsgodkannande for lansering av ett
lakemedel erhalls finns det en risk att anvandning av
patienter visar sadana ogynnsamma effekter att produkten
tvingas dras tillbaka fran marknaden med uteblivna intak-
ter som foljd.

Om Karo Pharmas produkter eller verksamhet skulle
komma att omfattas av ytterligare eller férandrade atgérder
eller restriktioner fran reglerande myndigheter kan detta
komma att fa negativa kommersiella och finansiella effek-
ter for Karo Pharma, vilket kan ha en negativ paverkan pa
verksambhet, finansiell stallning och resultat.

Férandringar i regelverk och sjukvardssystem

Framtida férandringar av sjukvardssystem kan komma

att genomforaside lander dar bolaget och dess samarbets-
partners har for avsikt att marknadsfora lakemedel. Sddana
férandringar kan komma att paverka forsaljningspotentia-
len for dessa produkter samt férmagan att erhalla nya sam-
arbetspartners.

Regulatoriska kostnader och resurser
Lakemedelsindustrin inom vilken bolaget verkar, &r féremal
for omfattande reglering. For att lyckas med sin regelefter-
levnad krévs att Karo Pharma har nédvandiga tillstand och
foljer de regler som verksamheten omfattas av. Sddan regel-
efterlevnad ar resurskravande, bade ekonomiskt och opera-
tionellt, och det finns en risk att Karo Pharma inte lyckas att
uppratthalla den standard som kravs till acceptabla kostna-
der eller 6verhuvudtaget. For det fall bolaget inte lyckas kan
det komma att ha en vasentligt negativ paverkan pa verk-
sambhet, finansiell stallning och resultat.

Risker relaterade till aktien

Nyemaissioner och férséaljning av vardepapper

Karo Pharma kan komma att behdva emittera ytterligare
aktier eller andra vardepapper i framtiden, vilket kan ha en
negativ paverkan pa marknadspriset pa utestaende aktier.
Vidare kan en emission av nya aktier innebara att befintliga
aktiedgare spads ut for det fall de inte utnyttjar, eller kan
utnyttja, sin foretradesratt eller att bolagsstdmman beslutar
om att gora avsteg fran sadan foretradesratt.

Karo Pharma hade ett utestaende teckningsoptionspro-
gram vid utgangen av 2017. Samtliga utestaende tecknings-
optioner forfoll den 26 februari 2018 utan inldsen. Bolaget
kan &ven i framtiden komma att erbjuda teckningsoptioner
riktade till vissa ledande befattningshavare och andra
anstallda i Karo Pharma.

Harutover kan betydande férséljningar av aktier fran
storre aktiedgare eller en allmén uppfattning om att en
emission av aktier kan komma att 4ga rum paverka mark-
nadspriset pa Karo Pharmas aktier negativt.

Utdelning

Beslut om framtida utdelning fattas av aktiedgarna pa
bolagsstdmman. Eventuella framtida utdelningar och
storleken pa saddana utdelningar &r bland annat beroende
av Karo Pharmas framtida verksambhet, framtidsutsikter,
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resultat, finansiella stallning, utdelningsbara medel, kassa-
flode, rorelsekapitalbehov samt generella finansiella och
legala restriktioner. Det finns manga risker som kan
komma att paverka Karo Pharmas verksamhet negativt
och darmed leda till att Karo Pharma inte presterar ett
resultat som mojliggér utdelning pa aktierna i framtiden.

Aktiernas kursutveckling

Vardepappershandel ar alltid férknippat med risk och
risktagande. Eftersom en aktieinvestering bade kan stiga
och sjunkai varde ar det inte sdkert att en investerare

kan komma att fa tillbaka hela eller ens delar av investerat
kapital. Priset pa aktierna kan bli féremal {or fluktuationer
till f6ljd av en forandrad uppfattning pa kapitalmarknaden
avseende aktierna eller liknande véardepapper, pa grund

av olika omstandigheter och hdndelser sdsom andringar
1tillampliga lagar och andra regler som paverkar bolagets
verksambhet, eller férandringar i bolagets resultat och
affarsutveckling. Aktiemarknader kan fran tid till annan
uppvisa betydande fluktuationer avseende pris och volym
som inte behdver vara relaterade till bolagets verksamhet
eller framtidsutsikter. Darutdver kan bolagets resultat och
framtidsutsikter fran tid till annan komma att vara ldagre
an férvantningarna fran kapitalmarknader, analytiker eller
investerare. Nagon eller nagra av dessa faktorer kan pa-
verka aktiekursen negativt och i sin tur leda till forluster for
aktiedgarna. Risken for fluktuationer i aktiekursen ar storre
for aktier med lag omsattning.

Noteringskrav

Bolagets aktier ar upptagna till handel pa Nasdaq Stockholm.
Bolagets aktier kan komma att avnoteras for det fall Karo
Pharma inte lever upp till de krav som galler fér aktier upp-
tagna till handel pa Nasdag Stockholm. En avnotering skulle
férsvara for aktiedgarna att avyttra sina aktier i Karo Pharma.

Likviditet i aktien

Karo Pharma kan inte forutse i vilken man investerarin-
tresse kommer att leda till utveckling och uppratthallande
av en aktiv och likvid handel i aktien. Om en aktiv och lik-
vid handel inte kan uppratthallas kan det innebara svarig-
heter att avyttra aktierna till ett pris och vid en tidpunkt
som bedoms lamplig, eller verhuvudtaget.

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Till 2019 ars arsstammas forfogande star féljande vinstmedel:
+ Overkursfond 2 942 220 KSEK

+ Balanserat resultat =56 901 KSEK

- Arets resultat 549 058 KSEK

Totalt disponibla vinstmedel 3 434 377 KSEK

Styrelsen foreslar att till férfogande staende vinstmedel
3434 377 KSEK, balanseras i ny rakning.

27



FINANSIELLA RAPPORTER

KONCERNENS OCH MODERBOLAGETS RESULTATRAKNINGAR

KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET
Not 2018 2017 2018 2017
Nettoomsattning 1,30 1615109 657 606 655 551 39269
Kostnader for salda varor 3 —676 349 -315703 —235 254 152
Bruttoresultat 938760 341904 420297 39420
OVRIGA RORELSEINTAKTER OCH -KOSTNADER 2-5
Forséljningskostnader —442970 -198 609 —166 874 -5518
Administrationskostnader —78505 —43650 -40509 -19158
Forsknings- och utvecklingskostnader -615 -4 355 -615 -4 355
Ovriga rérelseintdkter och- kostnader 5 -2 350 -15385 —1438 —1444
-524 440 -262 000 -209 435 -30474
Rorelseresultat 414 320 79904 210861 8946
Resultat fran finansiella intakter och kostnader
Resultat fran andelar i koncernbolag = 1159 —3266 -
Ranteintakter och liknande resultatposter 6 17819 742 29482 933
Forlust vid forséljning av aktier och andelar 14 - -10550 - —10550
Réntekostnader och liknande resultatposter 7 =141 974 —50405 -139636 -45416
-124 155 -59053 -113420 -55033
Resultat efter finansiella poster 290 165 20 851 97 442 -46 087
Bokslutsdispositioner 55862 65537
Skatt 8 367227 —6346 395754 -62
ARETS RESULTAT 657 392 14 505 549058 19 388
Resultat hanforlig till:
Moderbolagets aktiedgare 657 376 14516
Innehav utan bestdammande inflytande 16 -1
Resultat per aktie hanforlig till moderbolagets aktiedgare (SEK) 9
— baserat pa vagt genomsnitt av antalet utestaende aktier
fore utspadning? 4,63 017
— baserat pa vagt genomsnitt av antalet utestaende aktier
efter utspadning” 4,63 017
1) Hansyn taget till fondemissionselementet vid nyemission och att utestaende teckningsoptioner ej medfér nagon utspéadningseffekt.
KONCERNENS OCH MODERBOLAGETS RAPPORT OVER TOTALRESULTAT
KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET
2018 2017 2018 2017
Arets resultat 657392 14 505 549058 19388
Ovrigt totalresultat for aret netto efter skatt
Post som kan komma att omklassificeras till resultatrakningen
Omrakningsdifferenser 23482 -20638 = -
SUMMA ARETS TOTALRESULTAT 680 875 -6133 549 058 19 388
Summa totalresultat hanforlig till:
Moderbolagets aktiedgare 680 859 -6122
Innehav utan bestdammande inflytande 16 =11

Definition av rérelseresultat: Resultat som inkluderar samtliga intékter och kostnader av rorelsekaraktar, d.v.s. resultatet exklusive finansiella poster och inkomstskatt.
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FINANSIELLA RAPPORTER

KONCERNENS RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING OCH MODERBOLAGETS BALANSRAKNING

KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET
TILLGANGAR, 31 december Not 2018 2017 2018 2017
ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Immateriella anlaggningstillgangar n

Balanserade utgifter fér utvecklingsarbeten 1743 909 328 474
Licenser och produktrattigheter 3549759 1411859 2294740 75806
Goodwill 1873187 1510342 330142 -
Summa Immateriella anlaggningstillgangar 5424689 2923110 2625210 76 279
Materiella anlaggningstillgangar

Inventarier, byggnader och mark 12 16793 14 498 152 16
Finansiella anlaggningstillgangar

Andelar i koncernféretag 13 - - 2565982 2646768
Uppskjuten skattefordran 20 530950 79550 481814 75000
Ovriga finansiella tillgangar 14 136 136 358587 350389
Summa anldaggningstillgangar 30 5972568 3017293 6 031 745 3148452

OMSATTNINGSTILLGANGAR
Kortfristiga fordringar

Lager av handelsvaror 15 192136 109948 77430 -
K_undfordr\ngar 16 296 657 163342 102 226 173
Ovriga fordringar 10379 7753 8403 1359
Fordringar hos koncernforetag 89090 124 379
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 17 14319 4925 6691 1163
513491 285968 283 840 127074
Likvida medel 18 398580 838586 198 004 695191
Summa omsittningstillgangar 912071 1124 554 481844 822265
SUMMA TILLGANGAR 6884639 4141848 6513589 3970715
KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET
EGET KAPITAL OCH SKULDER, 31 december Not 2018 2017 2018 2017
EGET KAPITAL 19
Aktiekapital 65733 41 367 65733 41367
Ovrigt tillskjutet kapital 4056078 2627016
Summa bundet eget kapital (Moderbolaget) 65733 41367
Overkursfond (Moderbolaget) 2942221 1513158
Balanserat resultat (inkl. Arets totalresultat for koncernen) —514509 -1 062069 -56 901 33529
Omrakningsdifferens 3643 -19839
Innehav utan bestdmmande inflytande 56 40
Arets resultat (Moderbolaget) 0 549 058 19388
Summa fritt eget kapital (Moderbolaget) 3434379 1566075
Summa eget kapital 3611002 1586 515 3500111 1607 442
SKULDER
Langfristiga skulder
Uppskjutna skatteskulder 20 144 479 89537 - -
Skulder till koncernféretag 12609 12271
Skulder till kreditinstitut 21 1833103 1448352 1835255 1457 856
Ovriga langfristiga skulder 21 2980 4271 26 26
Summa langfristiga skulder 1980562 1542160 1847889 1464153
Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 21 1070143 816069 1070860 816069
Leverantorsskulder 138703 59167 73552 1372
Skulder till koncernféretag 9519 7670
Skatteskuld 12002 - - -
Ovriga kortfristiga skulder 22 23855 22548 137 4683
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 23 48371 115388 11521 69 327
Summa kortfristiga skulder 1293075 1013172 1165589 899 122
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 6884639 4141 848 6513589 3970715
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FINANSIELLA RAPPORTER

KONCERNENS RAPPORT OVER KASSAFLODEN
OCH MODERBOLAGETS KASSAFLODESANALYS

KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET

Not 2018 2017 2018 2017
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat fore finansiella poster 414 320 79904 210861 8946
Ej likviditetspaverkande poster
Avskrivningar och nedskrivningar 4 217869 63136 138 560 5556
Ovrigt 25 —1443 —2575 0

630 747 140 464 349421 14502

Erhéllna finansiella intakter 25 897 352 522 99
Betalda finansiella kostnader 25 =157 747 —48338 —157 494 -39925
Betald/Aterbetald inkomstskatt 257 —-2292 -328 -931
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 473639 90186 192122 —26 255
fore forandring av rorelsekapital
Forandringar i rorelsekapital
Forandringar i varulager —-82072 —11 931 —77430 -
Forandringar i kortfristiga rorelsefordringar —148 469 -9060 -9307 —459
Forandringar i leverantdrsskulder 79138 264 72180 1637
Forandringar i 6vriga kortfristiga rorelseskulder —4205 -35940 1340 9197
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 318031 33519 178 904 -15880
Investeringsverksamheten
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar 12 -4033 -3721 -157 -
Investeringar i immateriella anlaggningstillgangar 1 —14 881 -4075 —14254 -4075
Investeringar i andra finansiella tillgangar 14 -115 -
Investeringar i rorelseforvarv/aktier i dotterbolag 10,13 -2673216 -1 256086 —2673601 1340426
Forséljningar av andelar i koncernféretag 13 77905 -
Lamnade lan till koncernfdretag - —350368
Forsaljning av finansiella anlaggningstillgangar 17786 17786
Forséljning av materiella anlaggningstillgangar 397 0
Kassaflode fran investeringsverksamheten -2692130 -1245814 -2610107 -1677083
Finansieringsverksamheten 25
Nyemission 1492 642 990309 1492642 990309
Aterkdpta aktier 76951 - -76951 -
Transaktionskostnader nyemission -98340 -25523 —98340 -25523
Utbetald utdelning —32867 —41083 —-32867 —41083
Upptagna lan 4243507 1750368 4243507 1750368
Amortering av lan —3596 753 —743017 —3596 753 —371660
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 1931238 1931054 1931238 2302411
ARETS KASSAFLODE —442 861 718759 —499 964 609 448
Likvida medel vid arets b&rjan 18 838586 121 346 695191 85743
Kursdifferens i likvida medel 28565 -1519 2777 -
Likvida medel vid arets slut 18 398580 838586 198 004 695191
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FINANSIELLA RAPPORTER

KONCERNENS RAPPORT OVER FORANDRINGAR I EGET KAPITAL

KONCERNEN
Ovrigt Omrak- Innehav utan
Pagaende tillskjutet Balanserat  ningsdiffe- bestammande

KSEK Aktiekapital ~ nyemission kapital resultat renser inflytande Summa
Ingaende balans per 1 januari 2017 25563 1726100 -1035572 799 122 717012
Totalresultat 14516 -20638 -1 -6 133
Transaktioner med aktiedgare 0
Transaktioner med innehavare

utan bestdammande inflytande i =71 0
Teckningsoptioner 0
Utdelning —41083 —41083
Pagaende nyemission

(netto efter transaktionskostnader) 8501 559 428 567 929
Nyemission (netto efter transaktionskostnader) 7303 341488 348791
Summa transaktioner med aktiedgare 7303 8501 900916 -41083 - 0 875636
Ingaende balans per 1 januari 2018 32 866 8501 2627016 -1062068 -19.839 40 1586515
Totalresultat - - 657 376 23482 16 680875
Transaktioner med aktiedgare

Transaktioner med innehavare

utan bestdmmande inflytande 0
Teckningsoptioner 0
Utdelning -32867 -32867
Aterkép egna aktier 76951 -76 951
Pagaende nyemission

(netto efter transaktionskostnader) 8501 —8501 0
Nyemission

(netto efter transaktionskostnader och skatt) 24 366 1429062 1453429
Summa transaktioner med aktiedgare 32867 -8501 1429062 -109 818 0 0 1343612
UTGAENDE BALANS PER 31 DECEMBER 2018 65733 0 4056 078 -514509 3643 56 3611002
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FINANSIELLA RAPPORTER

MODERBOLAGETS RAPPORT OVER FORANDRINGAR I EGET KAPITAL

MODERBOLAGET

Pagaende Overkurs-  Balanserat
KSEK Aktiekapital ~ nyemission fond resultat  Aretsresultat Summa
Ingaende balans per 1 januari 2017 25563 0 612243 0 74612 712418
Totalresultat - - - - 19388 19 388
Transaktioner med aktiedgare
Nyemission (netto efter transaktionskostnader) 7303 341 487 348790
Pagaende Nyemission
(netto efter transaktionskostnader) 8501 559428 567 929
Disposition av resultat 74612 —74612 0
Utdelning —41083 -41083
Ingaende balans per 1 januari 2018 32866 8501 1513158 33529 19388 1607 442
Totalresultat 549058 549 058
Transaktioner med aktiedgare
Teckningsoptioner
Nyemission
netto efter transaktionskostnader och skatt) 24 366 1429062 1453428
P&gaende Nyemission
(netto efter transaktionskostnader) 8501 —8501 0
Disposition av resultat 19388 -19388 0
Utdelning -32867 -32 867
Aterkdp egna aktier 76951 -76 951
UTGAENDE BALANS PER 31 DECEMBER 2018 65733 0 2942220 -56 901 549 058 3500111
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REDOVISNINGSPRINCIPER

Redovisningsprinciper

KONCERNEN

Grund for rapporternas upprattande
Koncernredovisningen fér Karo Pharma har uppréttats i
enlighet med Arsredovisningslagen, RFR 1 Kompletterande
redovisningsregler for koncerner samt International Financial
Reporting Standards (IFRS) och IFRIC-tolkningar av dessa
sadana de antagits av EU. Den har uppréttats enligt anskaff-
ningsvardemetoden férutom vad betraffar finansiella till-
gangar som innehas for férsédljning som ar varderade till
verkligt varde med avdrag for forsaljningsomkostnader och
vissa finansiella tillgangar och skulder (inklusive derivat-
instrument) som &r varderade till verkligt varde.

ANDRINGAR I REDOVISNINGSPRINCIPER
OCH UPPLYSNINGAR
Nya standarder, andringar och tolkningar
som tillaimpas av koncernen
Inga standarder, &ndringar och tolkningar som trader
ikraft for rakenskapsar som borjar 1 januari 2018 har
vasentlig inverkan pa koncernens finansiella rapporter.
IFRS 15 "Revenue from contracts with customers” reglerar
hur redovisning av intékter ska ske. De principer som IFRS
15 bygger pa ska ge anvandare av finansiella rapporter mer
anvandbar information om foretagets intékter. Den utdkade
upplysningsskyldigheten innebar att information om in-
taktsslag, tidpunkt for reglering, osékerheter kopplade till
intdktsredovisning samt kassaflode hanforligt till foretagets
kundkontrakt ska ldmnas. En intdkt ska enligt IFRS 15 redo-
visas nar kunden erhaller kontroll éver den férsalda varan
eller tjansten och har mojlighet att anvénda och erhaller
nyttan fran varan eller tjansten. IFRS 15 ersétter
IAS 18 Intékter och IAS 11 Entreprenadavtal samt dartill
horande SIC och IFRIC. IFRS 15 trader ikraft den 1 januari
2018. Fortida tillampning ar tillaten. Standarden antogs av
EU 22 september 2016. Koncernen har tillampat standarden
fran 1 januari 2018.
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IFRS 9 “Finansiella instrument” hanterar klassificering,
vardering och redovisning av finansiella tillgangar och
skulder. Den ersatter de delar av IAS 39 som hanterar klassi-
ficering och vardering av finansiella instrument. IFRS 9
behaller en blandad varderingsansats men férenklar denna
ansatsivissa avseenden. Det kommer att finnas 3 varde-
ringskategorier for finansiella tillgangar, upplupet anskaff-
ningsvarde, verkligt varde over ovrigt totalresultat och
verkligt varde dver resultatrakningen. Hur ett instrument
ska klassificeras beror pa foretagets affarsmodell och
instrumentets karaktéristika. Investeringar i eget kapital-
instrument ska redovisas till verkligt varde ¢ver resultat-
rakningen men det finns dven en majlighet att vid férsta
redovisningstillfallet redovisa instrumentet till verkligt
varde oOver ovrigt totalresultat. Ingen omklassificering till
resultatrakningen kommer da ske vid avyttring av instru-
mentet. IFRS 9 infor ocksa en ny modell fér berdkning av
kreditforlustreserv som utgar fran forvéntade kreditfor-
luster. For finansiella skulder dndras inte klassificeringen
och varderingen forutom i det fall da en skuld redovisas till
verkligt varde 6ver resultatrdkningen baserat pa verkligt
varde alternativet. Vardeférandringar hanforliga till férand-
ringar i egen kreditrisk ska da redovisas i 6vrigt totalresultat.
IFRS 9 minskar kraven for tilldmpning av sakringsredo-
visning genom att 80-125-kriteriet ersatts med krav pa
ekonomisk relation mellan sakringsinstrument och sékrat
féremal och att sdkringskvoten ska vara samma som
anvands i riskhanteringen. Aven sdkringsdokumentationen
andras lite jamfort med den som tas fram under IAS 39. Den
nya modellen for berakning av kreditforlustreserv utgar
fran forvantade kreditforluster vilket kan medfora tidigare
redovisning av kreditférluster. Standarden ska tillampas for
rakenskapsar som paborjas 1 januari 2018. Tidigare tillamp-
ning ar tillaten. Standarden antogs av EU 22 november 2016.
Koncernen har tilldmpat standarden fran 1 januari 2018.
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REDOVISNINGSPRINCIPER

Nya standarder och tolkningar som d@nnu inte

har tratt i kraft men kommer att tillampas under
kommande perioder

Ett antal nya standarder och tolkningar trader ikraft for
rakenskapsar som bdrjar efter 1 januari 2019 och har inte
tillampats vid upprattandet av denna finansiella rapport.
Inga av dessa forvantas ha nagon vésentlig inverkan pa
koncernens finansiella rapporter med undantag av de som
foljer nedan:

IFRS 16 "Leases” publicerades av IASB i januari 2016.
Standarden reglerar redovisning av leasing och kommer
att ersétta IAS 17 "Leasingavtal” samt tillhdrande tolkningar
IFRIC 4, SIC-15 och SIC-27. Standarden kraver att tillgangar
och skulder hanférliga till alla leasingavtal, med nagra
undantag, redovisas i balansrakningen. Denna redovisning
baseras pa synséttet att leasetagaren har en rattighet att
anvanda en tillgang under en specifik tidsperiod och sam-
tidigt en skyldighet att betala fér denna rattighet. Redovis-
ningen for leasegivaren kommer i allt vasentligt att vara
oforéandrad. Standarden ar tillamplig for rakenskapsar som
pabdrjas den 1 januari 2019 eller senare. Fortida tillampning
ar tillaten. IFRS 16 tillampas retroaktivt utan omrakning av
jamforelsetal. Sdledes har den ingaende balansen fér 2019
raknats om i enlighet med den nya standarden. Da vi till-
lampar i framat riktad period, baseras skulden pa kvar-
varande leasingperiod. Inga andra av de IFRS eller IFRIC-
tolkningar som &nnu inte har tratt i kraft, vdntas ha nagon
vasentlig inverkan pa koncernen. Se &ven not 26.

Redovisningsstandard

Koncernredovisningen har uppréttats enligt anskaffnings-
vardemetoden, med undantag av vissa finansiella instru-
ment som varderas till verkligt varde. Belopp ar uttryckta

1 KSEK (tusental svenska kronor) om inget annat anges.
MSEK ar en forkortning for miljoner svenska kronor. Belopp
eller siffror inom parentes avser jamforelsesiffror for 2017.

Viktiga uppskattningar och

bedomningar for redovisningsdndamal

Vid upprattande av finansiella rapporter maste en del vik-
tiga redo visningsmassiga uppskattningar goras. Det kraver
ocksa att foretagsledningen gor vissa beddmningar vid till-
lampningen av foretagets redovisningsprinciper. Uppskatt-
ningar och bedémningar utvérderas l6pande och baseras
framst pa historisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive
forvantningar pa framtida handelser som anses rimliga
under radande forhallanden.

De omraden som innefattar en hog grad av bedémning
eller komplexitet, eller sdidana omraden dar antaganden och
uppskattningar ar av vasentlig betydelse for redovisningen,
avser vardering av skattemaéssiga férlustavdrag och ned-
skrivningsprovning av goodwill och bestdmmande av
nyttjandeperiod for produktrattigheter.
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Vid forvarv bedomer koncernen, med stéd av IFRS 3 Rorelse-
férvarv, huruvida transaktionen ar ett rorelseforvarv eller
ett forvarv av tillgangar. Nar en transaktion dar beddémd som
ett rorelseforvarv identifieras samtliga identifierbara till-
gangar och skulder i det férvarvade bolaget vilka varderas
till verkligt varde. N&r det verkliga vardet inte kan berdknas
pa ett tillforlitligt sétt inkluderas vardet i goodwill. Nar en
transaktion &r bedomd som ett tillgangsforvarv identifieras
och redovisas de enskilda identifierbara tillgangarna och
overtagna skulderna. Anskaffningsvardet férdelas pa de
enskilda tillgdngarna och skulderna med grund i deras rela-
tiva verkliga varden per férvarvstidpunkten. Ett tillgangs-
férvarv ger inte upphov till goodwill. For ytterligare infor-
mation, se nedan avseende respektive redovisnings- och
varderingsprincip samt not 11. I uppskjutna skattefordringar
ingar 632 646 tkr som avser underskottsavdrag for Karo
Pharma AB och dess norska dotterbolag. Underskottet i
moderbolaget har uppstatt under tidigare ar da bolaget
bedrev forskningsverksamhet och inte genererade nagra
l6pande intakter. Aven det under 2017 férvarvade norska
bolaget (Weifa) hade vasentliga underskottsavdrag vid for-
varvstidpunkten. Styrelsen och ledningen har bedémt att
underskottsavdragen kommer att kunna nyttjas mot fram-
tida skattemassiga 6verskott. Beddmningen baseras pa
beslutad affarsplan och budget for koncernen. Moder- och
dotterbolag redovisar numera skattemassiga overskott och
férvantas goras sa dven framat. De skattemassiga under-
skotten kan rullas vidare och har ingen férfallodag.

Koncernredovisning
Koncernredovisningen omfattar arsredovisningen for Karo
Pharma AB och dess dotterbolag den 31 december respek-
tive ar. Dotterbolagens arsredovisningar upprattas for
samma redovisningsar som for Moderbolaget med hjalp av
samma redovisningsprinciper. Alla koncerninterna trans-
aktioner, intakter och kostnader, vinster och forluster samt
balansposter som harrér fran koncerninterna transaktioner
elimineras i sin helhet i koncernredovisningen.
Dotterforetag ar alla féretag 6ver vilka koncernen har
bestammande inflytande. Koncernen kontrollerar ett fore-
tag nar den exponeras for eller har ratt till rorlig avkastning
fran sitt innehav i foretaget och har mojlighet att paverka
avkastningen genom sitt inflytande i foretaget. Dotterfore-
tag inkluderas i koncernredovisningen fran och med den
dag da det bestdmmande inflytandet 6verférs till koncer-
nen. De exkluderas ur koncernredovisningen fran och med
den dag da det bestdmmande inflytandet upphor.

Foretagsforvarv och goodwill

Forvarv av dotterféretag redovisas med hjalp av férvarvs-
metoden. Forvarvet anses vara en transaktion genom
vilken Koncernen indirekt forvarvar tillgangarna i dotter-
bolaget och overtar dess skulder och 6vriga ataganden.
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Anskaffningsvéardet for ett forvarv utgors av verkligt varde
patillgdngar som lamnats som ersattning, emitterade eget-
kapitalinstrument och uppkomna eller 6vertagna skulder
per overlatelsedagen. Identifierbara forvarvade tillgangar
och overtagna skulder och eventualforpliktelser i ett rorel-
seférvarv varderas inledningsvis till verkliga varden pa for-
varvsdagen. Det verskott som utgodrs av skillnaden mellan
anskaffningsvéardet och det verkliga vardet pa koncernens
andel av identifierbara forvarvade tillgangar, skulder och
eventualforpliktelser redovisas som goodwill. Goodwill
redovisas som en tillgang i balansrakningen. Om skillna-
den ar negativ redovisas denna direkt i resultatrakningen.
Eget kapital i dotterbolaget elimineras helt vid forvarvet.

Koncernens egna kapital omfattar Moderbolagets egna
kapital och den del av dotterbolagens egna kapital som
intjanats efter forvarvet.

Goodwill utvarderas arligen for att identifiera eventuellt
nedskrivningsbehov, eller oftare om héandelser eller forand-
ringar av forhallanden indikerar att det bokforda vardet inte
ar atervinningsbart, se vidare not 11. Nar det atervinnings-
bara beloppet understiger det bokférda beloppet redovisas
en nedskrivning. Med atervinningsbart belopp menas det
hdégre av en tillgangs verkliga vdrde minus kostnader for
avyttring och dess nyttjandevarde. Forvarvsrelaterade
kostnader kostnadsfors nar de uppstar. Villkorad kdpe-
skilling redovisas till verkligt varde vid férvarvstidpunkten.
Efterfoljande andringar i verkligt varde av en villkorad
kopeskilling som klassificeras som skuld redovisas
iresultatrdkningen.

Nar en transaktion &r bedémd som ett tillgangsforvarv
identifieras och redovisas de enskilda identifierbara till-
gangarna och overtagna skulderna. Anskaffningsvardet
férdelas pa de enskilda tillgdngarna och skulderna med
grund av deras relativa verkliga varden per forvarvstid-
punkten. Ett tillgdngsférvarv ger inte upphov till goodwill.

Produktrittigheter

Vardering av produktrattigheter &r avhangig vissa antag-
anden. Dessa antaganden avser prognoser pa framtida
forséljningsintakter, tdckningsbidrag och kostnader for
respektive produkt. Dessutom gors antaganden avseende
diskonteringsrantor, produktlivsldngd och royaltysatser.
Den maximala langden for avskrivning av produktrattig-
heter som koncernen tillampar ar 15 ar. Det kan inte ute-
slutas att varderingen av produktrattigheter kan behéva
omprovas vilket vasentligen kan paverka koncernens
finansiella situation och resultat. Koncernen undersoker
regelbundet om nedskrivningsbehov féreligger fér produkt-
rattigheter. Per 31 december 2018 uppgick vardet av produkt-
rattigheter till 3 549,8 MSEK (1 524,4 MSEK).
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Omradkning av utlandsk valuta

Koncernredovisningen presenteras i svenska kronor (SEK).
Transaktioner i utlandsk valuta redovisas initialt till valuta-
kursen for den funktionella valutan som géller pa trans-
aktionsdagen. Monetéra tillgangar och skulder i utlandsk
valuta omraknas till den funktionella valutan till den
valutakurs som foreligger pa balansdagen. Eventuella kurs-
skillnader vid omréakningen redovisas i resultatrakningen.
Ickemonetara tillgdngar och skulder som tas upp till
anskaffningsvardet redovisas till historiska valutakurser,
det vill séga valutakursen pa respektive transaktionsdag.
Poster som varderas till verkligt varde omraknas till
varderingsdagens valutakurs. Tillgangar och skulder i
utlandsverksamheter, inklusive goodwill och andra 6ver-
och undervarden, omréknas till svenska kronor till den
valutakurs som rader pa balansdagen. Intékter och kostnader
1 en utlandsverksamhet omraknas till svenska kronor till
en genomsnittskurs som utgér en approximation av
kurserna vid respektive transaktionstidpunkt. Omrak-
ningsdifferenser som uppstar vid valutaomrakning av
utlandsverksamheter redovisas i 6vrigt totalresultat.

Intaktsredovisning

Intakter redovisas i den man som det ar troligt att den
ekonomiska nyttan kommer Koncernen till del och intakten
ar mojlig att uppskatta pa ett tillforlitligt satt.

Varor

Koncernen séljer receptbelagda lakemedel (Rx), receptfria
lakemedel (OTC) och 6vriga halsorelaterade produkter via
apotek och i detaljhandel. Forséljningen redovisas som
intakt nar kontrollen for varorna 6verfors, vilket intraffar nar
varorna levereras till apotek eller detaljhandel. Leverans sker
nér varorna har transporterats till den specifika platsen och
riskerna for foraldrade eller forkomna varor har overforts till
detaljisten (nér det géller OTC och ovriga halsorelaterade
produkter). For receptbelagda produkter kvarstar risken for
féraldrade varor hos Karo Pharma och reservering for returer
gors i den man det bedéms nédvandigt.

Produkterna saljs ofta med volymrabatter baserade pa
ackumulerad forséljning over en 12-manadersperiod. Intak-
ten fran férsédljningen av produkterna redovisas baserat pa
priset i avtalet, med avdrag for berdknade volymrabatter.
Historiska data anvands for att uppskatta rabatternas for-
vantade varde och intdkten redovisas endast i den utstrack-
ning som det &r mycket sannolikt att en vasentlig aterforing
inte uppstar. En fordran redovisas nér varorna har levere-
rats, da detta ar den tidpunkt ersattningen blir ovillkorlig.

Intdkter fran strategiska forskningssamarbeten

Karo Pharma kan erhalla fyra typer av intékter fran strate-
giska forskningssamarbeten: kontantinsatser, delmalsbe-
talningar och royalty. De specifika redovisningskriterierna
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for de olika intaktstyperna som beskrivs nedan maste upp-
fyllas innan intékten redovisas.

Ersattningar som erhalls for forskningssamarbeten,
och avser ataganden i avtalet som Karo Pharma &nnu inte
utfért, periodiseras over den 16ptid enligt avtalet under
vilken Karo Pharma fullfoljer atagandena. Delmalsbetal-
ningar utfaller nér ett visst resultat uppnatts eller en viss
handelse intraffat, till exempel nar substanser gar in i eller
avslutar ett betydelsefullt steg i utvecklingsprocessen
enligt definitioner I respektive samarbetsavtal. Dessa steg
ar i regel kopplade till viktiga beslutspunkter i samarbets-
partnerns process for lakemedelsutveckling. Delmalsbetal-
ningar redovisas nar samtliga villkor for ratt till ersattning
enligt avtalet &r uppfyllda.

Royalty baseras pa forsédljning av fardiga produkter som
harstammar fran ett samarbete. Royalty redovisas nar de
redovisas av samarbetspartnern.

Ovriga intékter

Intékter fran utlicensieringsavtal som inte ar forsknings-
och utvecklingssamarbeten kan antingen utgoras av kon-
tantinsatser vilka redovisas som intakt nar samtliga villkor
for att erhalla dem &r uppfyllda, eller licensunderhalls-
avgifter som férdelas over licensperiodens 16ptid. Karo
Pharma kan aven erhalla ersattning for utférda tjanster,
vilket redovisas som intékt nar villkor enligt avtal &r upp-
fyllda. Vid forsaljning dér erséttning erhalls i form av varde-
papper redovisas intékten till det verkliga vardet av varde-
pappren vid transaktionstidpunkten.

Statliga bidrag och 6vriga publika anslag redovisas som
ovriga rorelseintdkter i resultatrdkningen éver samma
period som de kostnader bidragen ar tdnkta att kompensera.

Rénteintékter redovisas i den period de hanfér sig till base-
rat pa effektivrantemetoden. Ranteintakter redovisas som en
finansiell intakt och inkluderas inte i rorelseresultatet.

Skatter

Inkomstskatt

Inkomstskatt utgérs av aktuell och uppskjuten skatt.
Inkomstskatt redovisas i resultatrdkningen med avseende
pa poster som redovisas i resultatrakningen och redovisas
direkt mot eget kapital nér skatten avser poster som redo-
visas direkt mot eget kapital.

Uppskjuten skatt berdknas pa skillnaden som uppkom-
mer mellan redovisade och skattemé&ssiga varden pa till-
gangar och skulder (temporara skillnader). Uppskjuten skatt
berdknas utifran gallande skattesatser. Enligt IAS 12 Inkomst-
skatter redovisas uppskjutna skatteskulder for alla beskatt-
ningsbara temporéra skillnader med hjélp av balansrak-
ningsmetoden.

Uppskjutna skattefordringar avseende outnyttjade for-
lustavdrag och avdragsgilla temporéara skillnader redovisas
endast i den man det ar sannolikt att dessa kommer att
kunna utnyttjas mot framtida beskattningsbara vinster.

Se vidare not 8 och 20. Eftersom Karo Pharma historiskt
sett haft forluster redovisas uppskjutna skattefordringar
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endast nér det finns 6vertygande bevis pa att tillrackliga
beskattningsbara vinster eller temporéara skillnader
kommer att foreligga.

Mervéardesskatt

Intakter, kostnader och tillgangar redovisas exklusive
moms. Moms att fa tillbaka fran, eller betala till, Skatte-
verket ingar som en del av fordringar och skulder i balans-
rakningen.

Immateriella anlaggningstillgangar

Forvarvade immateriella tillgangar redovisas som till-
gangar i balansrédkningen. Immateriella tillgangar som
forvarvats separat tas initialt upp till anskaffningsvéardet.
Kostnaden for immateriella anlaggningstillgangar vid ett
foretagsforvarv utgors av det verkliga vardet vid tidpunkten
for forvarvet. Darefter tas immateriella tillgangar upp till
anskaffningsvardet minus ackumulerade avskrivningar
och eventuella nedskrivningar.

Nyttjandeperioden fér Koncernens samtliga immateriella
tillgangar har beddmts vara begréansad. Immateriella till-
gangar med begransad nyttjandeperiod skrivs av éver den
faststéllda nyttjandeperioden och provas for nedskrivning
nar det finns indikation pa ett nedskrivningsbehov.
Avskrivningsperiod och avskrivningsmetod fér en immate-
riell tillgdng omprovas atminstone vid slutet av varje raken-
skapsar. Se vidare not 11.

Forandringar i forvéntad nyttjandeperiod eller férvantat
nyttjandemonster av framtida ekonomiska férdelar forknip-
pade med tillgdngen beaktas genom att &ndra avskriv-
ningsperiod eller avskrivningsmetod, nar sa erfordras, och
behandlas som forandringar i redovisningsmaéssiga upp-
skattningar. Avskrivningskostnaden redovisas i resultat-
rakningen i den kostnadskategori som motsvarar den
immateriella tillgangens funktion.

Forsknings- och utvecklingskostnader

Utgifter for utveckling ska, i enlighet med IAS 38 Immateri-
ella tillgangar, aktiveras och redovisas i balansrakningen
om vissa kriterier ar uppfyllda, medan utgifter for forskning
kostnadsfors nar de uppstar. En immateriell tillgang base-
rad pa kapitaliserade utvecklingskostnader redovisas
endast ndr Koncernen kan visa att det ar tekniskt genom-
forbart att fullborda den immateriella tillgdngen sa att den
kommer att vara tillganglig for anvandning eller forséljning;
sin avsikt att fullborda och sin férmaga att anvénda eller
sélja tillgdngen; hur tillgangen kommer att generera fram-
tida ekonomiska fordelar; resurstillgangen for ett fullbor-
dande samt formagan att pa ett tillforlitligt satt méata
utvecklingskostnaderna. Koncernen har hittills kostnads-
fort alla utvecklingskostnader nar de uppkommer eftersom
kriterierna for aktivering inte har uppfyllts.
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Materiella anldggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar tas upp till anskaffnings-
varde med avdrag for ackumulerade avskrivningar och
eventuella ackumulerade nedskrivningar. I anskaffnings-
vardet ingar, utdéver inkopspris, utgifter som ar direkt
hanforliga till att mojliggora tillgangens anvandning.
Skillnaden mellan kostnad och berdknat restvarde skrivs
av linjart 6ver tillgangens bedémda nyttjandeperiod.
Materiella anlaggningstillgangars redovisade varde
beddms avseende vardenedgang nérhelst handelser eller
forédndringar i forhallanden indikerar att det redovisade
vardet inte ar atervinningsbart. Tillgdngarnas restvarden
och bedémda nyttjandeperiod provas, och justeras vid
behov, i slutet av varje rakenskapsar.

Avskrivningar av anldggningstillgangar

Materiella och immateriella anlaggningstillgangar skrivs
av linjart 6ver tillgangens bedémda nyttjandeperiod, base-
rat pa tillgangarnas anskaffningsvarde enligt foljande.

Ar
Licenser 3-10
Lokalombyggnader, IT-utrustning och inventarier 5
Byggnader och mark 25
Produktrattigheter 15

Nedskrivningar av anldggningstillgangar

Vid varje redovisningstidpunkt bedoms huruvida det finns
en indikation pa att en tillgang kan ha minskat i varde. Om
sadan indikation foreligger bedomer Karo Pharma tillgang-
ens atervinningsvarde. Om det redovisade vardet ar hogre
an atervinningsvardet skrivs tillgangen ned till detta
belopp. Nedskrivningar av anlaggningstillgangar i den
l6pande verksamheten redovisas som en kostnad i resultat-
rakningen i den kostnadskategori som motsvarar funktionen
hos tillgangen ifraga.

Investeringar och andra finansiella tillgangar
Finansiella investeringar inom ramen for IFRS 9 Finansiella
instrument: Redovisning och vardering klassificeras
antingen som finansiella tillgangar varderade till verkligt
varde via resultatrakningen, eller via 6vrigt totalresultat
och finansiella tillgdngar som redovisas till upplupet
anskaffningsvarde. Nar finansiella tillgangar redovisas
initialt beraknas de till sitt verkliga varde plus direkt han-
forliga transaktionskostnader, utom for kategorin finansiella
tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrdkningen
for vilka hanforliga transaktionskostnader redovisas i
resultatrakningen. Klassificeringen av en finansiell tillgang
bestédms vid det férsta redovisningstillfallet.

Lanefordringar och kundfordringar &r icke-derivata finan-
siella tillgangar med faststallda eller faststallbara betal-
ningar som inte ar noterade pa en aktiv marknad. Sadana
tillgangar redovisas till upplupet anskaffningsvarde med
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hjalp av effektivrantemetoden. Vid nedskrivning av lane-
och kundfordringars redovisade varde redovisas nedskriv-
ningen i resultatrakningen.

Varulager

Varulagret varderas, med tillampning av forst in- férst
utmetoden (FIFU), till det 1agsta av anskaffningsvardet och
nettoforsaljningsvardet pa balansdagen. Fér homogena
varugrupper tillampas kollektiv vardering.

Kortfristiga placeringar

Kortfristiga placeringar kan besta av placeringar i penning-
marknadsinstrument, obligationer med hdog likviditet och
en 16ptid pa hogst fem ar samt placeringar i obligations-
och rantefonder med hog likviditet. Kortfristiga placeringar
klassificeras som finansiella tillgangar som varderas till
verkligt varde via resultatrakningen (finansiella tillgangar
som innehas for handelsdndamal). Detta innebar att till-
gangarna redovisas till verkligt varde i balansrakningen,
definierat som marknadsvardet. Férdndringar i det verkliga
vardet redovisas i finansnettot i resultatrakningen. Kép
och forséljningar av kortfristiga placeringar redovisas per
transaktionsdagen, den dag da Karo Pharma forbinder sig
att kopa eller sélja tillgangen.

Skattning av verkligt vdrde pa finansiella tillgdngar

som varderas till verkligt varde

Nar koncernen varderar om finansiella instrument till

verkligt varde faststalls verkligt varde utifran en varde-

ringshierarki. Det olika nivaerna definieras enligt foljande:

+ Niva 1: Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknader
for identiska tillgangar eller skulder.

+ Niva 2: Andra observerbara data for tillgangen eller
skulden an noterade priser inkluderade i niva 1, antingen
direkt (som prisnoteringar) eller indirekt (harledda fran
prisnoteringar).

+ Niva 3: Data fcr tillgangen eller skulden som inte baseras
pa observerbara marknadsdata.

Enligt Karo Pharmas finanspolicy ska placering av Koncer-
nens medel goras i saddana finansiella instrument som ar
noterade pa aktiva marknader. Dessa finansiella instrument
delas in i olika riskkategorier med definierade minimikrav
pa kreditrating for respektive kategori. Det verkliga vardet
pa dessa finansiella instrument som handlas pa en aktiv
marknad baseras pa noterade marknadspriser pa balans-
dagen. En marknad betraktas som aktiv om noterade priser
fran en bors eller annan aktor finns latt och regelbundet till-
gangliga och dessa priser representerar verkliga och regel-
bundet forekommande marknadstransaktioner pa arm-
langds avstand. Se &ven not 29.
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Kundfordringar och 6vriga fordringar

Koncernen tilldmpar den forenklade metoden for berdkning
av forvantade kreditforluster. Metoden innebar att for-
vantade forluster under fordrans hela 16ptid anvands som
utgangspunkt for kundfordringar. Fér att berdkna forvan-
tade kreditforluster har kundfordringar grupperas baserat
pa antal dagars dréjsmal.

Kundfordringar skrivs bort nér det inte finns nagon rimlig
férvantan om aterbetalning. Indikatorer pa att det inte finns
nagon rimlig férvantan om aterbetalning inkluderar bland
annat att kunden misslyckas med aterbetalningsplanen
eller att kontraktuella betalningar &r mer an 30 dagar for-
senade. Kreditforluster pa kundfordringar redovisas som
kreditférluster — netto inom rorelseresultatet. Atervinningar
av belopp som tidigare skrivits bort redovisas mot samma
rad i resultatrakningen.

Likvida medel

Likvida medel i balansrakningen bestar av kassa och bank-
tillgodohavanden samt kortfristiga placeringar med en vid
forvarvet aterstaende 16ptid om hogst 90 dagar. Ovriga kort-
fristiga placeringar redovisas som finansiella tillgangar
varderade till verkligt varde via resultatrdkningen. Se not 18
och not 29 for ytterligare information om klassificeringen
av bolagets placeringar.

I Koncernens kassaflodesanalys bestar likvida medel av
likvida medel enligt definitionen ovan. Kassaflédesanalys-
erna for varje ar visar direkta kassafloden fran investe-
rings- och finansieringsaktiviteter. Rorelsens kassafléde
baseras pa den indirekta metoden.

Upplaning

Upplaning redovisas inledningsvis till verkligt véarde, netto
efter transaktionskostnader. Upplaning redovisas darefter
till upplupet anskaffningsvarde och eventuell skillnad
mellan erhallet belopp (netto efter transaktionskostnader)
och aterbetalningsbeloppet redovisas i resultatrdkningen
fordelat 6ver laneperioden, med tillampning av effektiv-
rantemetoden.

Avsittningar

Avsattningar redovisas nér Koncernen har ett legalt eller
formellt tagande som ett resultat av en intraffad handelse,
och nar det ar troligt att ett utflode av resurser kommer att
kravas for att reglera atagandet samt en tillforlitlig upp-
skattning av beloppet kan géras. Kostnader som hanfér sig
till avsattningar redovisas i resultatrakningen netto efter
eventuell gottgorelse. Villkorade tillaggskdpeskillingar
redovisas som avsattningar.
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Eventualforpliktelser

En eventualforpliktelse redovisas néar det finns ett mgjligt
atagande som harror fran intraffade handelser, och vars
férekomst bekraftas endast av en eller flera osékra framtida
héndelser eller nar det finns ett &tagande som inte redo-
visas som en skuld eller avsdttning pa grund av att det inte
ar troligt att ett utflode av resurser kommer att kravas.

Pensionskostnader och ovriga utfastelser

om formaner efter avslutad anstéllning

For tjansteman i Sverige tryggas ITP 2-planens formans-
bestdamda pensionsataganden f6r alders- och familje-
pension genom en férsékring i Alecta. Enligt ett uttalande
fran Radet for inansiell rapportering, UFR 3 Klassificering
av ITP-planer som finansieras genom forsakring i Alecta,

ar detta en formansbestamd plan som omfattar flera arbets-
givare.

For rakenskapsaret 2018 har bolaget inte haft tillgang till
information for att kunna redovisa sin proportionella andel
av planens forpliktelser, forvaltningstillgangar och kost-
nader vilket medfort att planen inte varit mojlig att redovisa
som en formansbestamd plan. Pensionsplanen ITP 2 som
tryggas genom en férsakring i Alecta redovisas darfér som
en avgiftsbestdmd plan. Premien for den férmansbestdmda
alders- och familjepensionen ar individuellt berdknad och
ar bland annat beroende av 16n, tidigare intjanad pension
och forvéantad aterstaende tjanstgoringstid. Férvantade
avgifter nasta rapportperiod for ITP 2-férsékringar som
ar tecknade i Alecta uppgar till 0,3 MSEK (2017: 0,3 MSEK).
Koncernens andel av de sammanlagda avgifterna till
planen uppgar till 0,002 procent (2017: 0,002 procent).

Den kollektiva konsolideringsnivan utgérs av marknads-
vardet pa Alectas tillgdngar i procent av forsakringsatagan-
dena berdknade enligt Alectas férsakringstekniska metoder
och antaganden, vilka inte dverensstdmmer med IAS 19.
Den kollektiva konsolideringsnivan ska normalt tillatas
variera mellan 125 och 155 procent. Om Alectas kollektiva
konsolideringsniva understiger 125 procent eller dverstiger
155 procent ska atgarder vidtas i syfte att skapa forutsatt-
ningar for att konsolideringsnivan atergar till normalinter-
vallet. Vid 1ag konsolidering kan en atgard vara att hoja det
avtalade priset fér nyteckning och utékning av befintliga
férmaner. Vid hog konsolidering kan en atgérd vara att
infora premiereduktioner.

Ersattningar vid uppsagning ska betalas nar anstall-
ningen avslutas fore den normala pensionsaldern och en
anstédlld accepterar en frivillig avgang i utbyte mot denna
ersattning. Karo Pharma redovisar ersattningar vid upp-
sdgning nar bolaget bevisligen &r férpliktigat att antingen
avsluta anstéllningen med nuvarande anstallda enligt en
detaljerad formell plan utan mojlighet till aterkallande, eller
avsatta ersattningar vid uppsagning som ett resultat av ett
erbjudande f6r att uppmuntra frivillig avgang.
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Leasing

I ett finansiellt leasingavtal 6verfors i allt vésentligt de eko-
nomiska riskerna och foérdelarna som féljer med dgandet av
det leasade foremalet till Karo Pharma. Alla andra leasing-
avtal anses vara operationella.

Finansiell leasing redovisas da avtalet ingas till verkligt
varde pa leasingobjektet eller, om lagre, nuvardet av minimi-
leaseavgiften. Utrustning redovisas salunda som en
tillgang och nuvéardet av framtida minimileaseavgifter
redovisas som en skuld. Leasingavgifter fordelas mellan
finansieringsavgifter och minskning av leasingskulden for
att fa en fast rantesats pa det utestadende saldot. Finansie-
ringskostnaderna belastar resultatet.

Tillgangar enligt finansiella leasingavtal skrivs av over
den kortaste perioden av berdknad nyttjandetid och lea-
singavtalets 10ptid, om det inte gar att med rimlig sékerhet
faststélla att 4ganderatten 6vergar till Koncernen vid slutet
av leasingperioden. Materiella anlaggningstillgangar skrivs
av i enlighet med vad som beskrivs under rubriken Avskriv-
ningar av anlaggningstillgangar.

Leasingbetalningar avseende operationella leasingavtal
kostnadsfors i den period de avser.
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Segmentrapportering

Rorelsesegment ska rapporteras pa ett satt som dverens-
stdmmer med den interna rapportering som lamnas till den
hogste verkstéllande beslutsfattaren. Den hogste verkstal-
lande beslutsfattaren ar den funktion som ansvarar for till-
delning av resurser och bedémning av rorelsesegmentens
resultat. Se not 30.

Aktiekapital

Stamaktier klassificeras som eget kapital. Transaktions-
kostnader som direkt kan hanforas till emissionen av nya
stamaktier eller optioner redovisas, netto efter skatt, i eget
kapital som ett avdrag fran emissionslikviden.

MODERBOLAGET

Moderbolagets arsredovisning upprattas i enlighet med
arsredovisningslagen, Radet f6r finansiell rapporterings
rekommendation RFR 2 och uttalanden fran Radet for finan-
siell rapportering. Moderbolagets redovisnings- och varde-
ringsprinciper overensstdmmer med Koncernens med
undantag av leasing. I Moderbolaget redovisas samtliga
leasingavtal som om de vore operationella. Aktier i dotter-
féretag redovisas enligt anskaffningskostnadsmetoden
(forvarvsrelaterade kostnader ingar i anskaffningsvéardet).
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NOTER

Noter till de
finansiella rapporterna

m Nettoomsattning

Omsattningen 2018 utgors huvudsakligen, 1 528 MSEK (640 MSEK),

av produktforsaljning.

Forsaljning per kategori

Karo Pharmas toppsiljande lakemedel, 2018

MSEK 2018 2017 2016 2015 Produkt Omsattning, KSEK

RX (Receptbelagda lakemedel) 7471 232 89 0 Paracet 153572

OTC (Receptfria lakemedel) 389,4 66 37 0 Selexid? 132917

Ovriga halsorelaterade Locobase? 117 580

produkter” 478,6 359,6 3347 3347 Burinex? 107 654

TOTALSUMMA 1615,1 6576 3473 3347 Kaleorid? 107012
Ibux 97077

Intdakter, koncernen Mollipect 88082

KSEK 2018 2017 Paralgin forte 54867

Sverige 475809 407270 Lithionit 44128

Norge 546270 193198 Centyl? 40775

Danmark 130409 10980 SUMMA 943664

Finland 52110 15411 2) Férsaljning under 9 manader.

Island 2983 399

Europa 236 081 2160

USAD 86801 17936

Ovriga vérlden 84 647 10252

TOTALSUMMA 1615109 657 607

1) Har ingar delmalsbetalningar som har erhallits fran Pfizer med 87 MSEK

(18 MSEK).

m Personal samt ersattning till styrelse och ledande befattningshavare

2018 2017
Medelantalet anstéllda Antal anstéllda Varav man Antal anstéllda Varav man
Moderbolaget 8 1 4 m
Koncernforetag
Sverige 64 31 54 30
Danmark 1 0
Finland 2 1
Norge 20 4 32 6
TOTALT 90 37 91 38
KSEK 2018 2017

Loner, andra ersattningar och sociala kostnader

Loner och andra
ersattningar

Sociala kostnader (varav
pensionskostnader)

Loner och andra
ersattningar

Sociala kostnader (varav
pensionskostnader)

Styrelse och verkstallande direktor" 12355 1490 (546) 7122 2129 (787)

Ovriga anstillda

Moderbolaget 4829 3253 (1327) 3488 2428(933)

Koncernforetag

Sverige 26325 12990 (3 098) 26614 12127 (3504)

Danmark 794 30(30)

Finland 1476 620 (280)

Norge 19632 8933 (2924) 16 031 3192 (503)
65411 27 316 (8 205) 53255 19876 (5727)

1) Av I6ner och andra ersattningar avser 3 923 KSEK (3 337) verkstéllande direktor.
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Not 2 fortsattning — Personal samt ersattning till styrelse och ledande befattningshavare

Ersattningar och andra formaner under aret till ledande befattningshavare under 2018 (KSEK)

Styrelse- B B
arvode/ Rorlig Ovriga Ovriga Sociala  Pensions-

grundlon ersattning  formaner ersattningar  kostnader  kostnader Summa
Styrelsen
Anders Lénner" 475 7207 78 7759
Per-Anders Johansson 188 59 246
Thomas Hedner 188 59 246
Marianne Hamilton 188 31 218
Hakan Astrém? 188 31 218
Ledande befattningshavare
Peter Blom, verkstallande direktor Jan—dec 2900 2186 87 1625 679 7477
Andra ledande befattningshavare 3760 818 1046 467 6091

7887 3004 87 7207 2929 1146 22260

1) Utdver denna erséttning har Anders Lonner erhallit totalt 17 MSEK i erséttning for garantiatagande.
2) Utover denna ersattning har Hakan Astrém erhallit totalt 1,2 MSEK i ersattning fér garantiatagande.

For ytterligare information se not 31 transaktioner med narstaende.

Ersattningar och andra formaner under aret till ledande befattningshavare under 2017 (KSEK)

Styrelse- . .
arvode/ Rorlig Ovriga Ovriga Sociala Pensions-

grundlon  ersdttning formaner ersattningar kostnader kostnader Summa
Styrelsen
Anders Lonner 440 2479 72 2991
Per-Anders Johansson 167 2502 131 548
Thomas Hedner 167 52 219
Marianne Hamilton 7 19 136
Hakan Astrom nr 19 136
Jean Lycke (tom stdamman 2017) 50 50
Ledande befattningshavare
Maria Sjoberg, verkstallande direktor Jan—11 maj 1425 448 429 2303
Peter Blom, verkstallande direktor Maj—dec 191 601 358 2870
Andra ledande befattningshavare (3 personer) 5033 40 1157 891 7122

9427 0 0 2769 2499 1678 16373

1) Utdver ersattning har Anders Lonner erhéllit totalt 52,7 MSEK i provisionsersattning och ersattning for garantiatagande. For ytterligare information se not 30.
2) Per-Anders Johansson har erhallit en ersattning om 250 TSEK for utférda tjénster i samband med forvérvet av Weifa AS.
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Not 2 fortsattning — Personal samt ersattning till styrelse och ledande befattningshavare

Ersattning till styrelsen
Styrelsen bestéar av fem ledamdoter som utsetts pa arsstamman.

Till styrelsens ordférande utgar arligt arvode om 475 KSEK, till envar av
ovriga ledamdter, som inte ar anstallda eller innehar konsultuppdrag i bolaget,
187,56 KSEK baserat pa beslut p4 arsstamman 2018. Under 2018 utbetalades
totalt 1 225 KSEK (1 057) som styrelsearvoden. Styrelseledam&ter ersétts for
direkta kostnader, sasom resekostnader. Allt kommittéarbete utfors av styrel-
senisin helhet varféringet sarskilt kommittéarvode utbetalas.

Under 2018 har styrelsens ordférande erhéllit arvode i egenskap av arbet-
ande styrelseordférande om totalt 7 207 KSEK. Total kostnadsford ersattning
avseende 2018 till varje enskild styrelseledamot specificeras i tabellen ovan.

Ersattning till ledande befattningshavare

Styrelsen har beslutat att denna i sin helhet ska fullgéra de uppgifter som
aligger en ersattningskommitté och darmed handha samtliga fragor
avseende ledande befattningshavares ersattningar och férmaner.

Riktlinjerna for ersattningar till ledande befattningshavare som faststallts
pa arsstamman 2018 och styrelsens forslag till riktlinjer som ska faststéllas
pa arsstamman 2019 presenteras i férvaltningsberéttelsen. Nedan ar en
beskrivning hur riktlinjerna tillampats under 2018.

Ledande befattningshavare erhaller en fast manadslén och vissa ledande
befattningshavare har under 2018 atnjutit férmaner som hélsovardsforsak-
ring. Under 2018 har tva ledande befattningshavare omfattats av ett bonus-
program. Vidare atnjuter ledande befattningshavare pensionsférmaner i
enlighet med ITP-planen i likhet med 6vriga svenska anstéllda, om inte annat
angivits nedan. Pensionsférmaner baseras pa en pensionsalder om 65 ar och
arlivsvariga. Utbetald 16n inklusive bonus &r pensionsgrundande. ITP-planen
ar avgiftsbestamd och erbjuder inga pensionsformaner pa arsinkomster
overstigande for narvarande 1 779 KSEK.

Vid utgangen av 2018 utgjordes ledande befattningshavare utéver verk-
stallande direktor Peter Blom av tre (tre) personer. Personerna ar Mats-0Olof
Wallin, finansdirektdr sept—dec, Camilla Lonn, finansdirektor jan—aug samt
Carl Lindgren, vice president.

Avtal om avgangsvederlag

Verkstallande direktdren har en uppsagningstid om tolv manader och rétt till
avgangsvederlag motsvarande tolv manadsloner vid uppsagning fran fore-
tagets sida. Ovriga ledande befattningshavare har en uppsagningstid om sex
till tolv manader, utan ratt till ytterligare avgangsvederlag.

Transaktioner med nérstaende

Under perioden har ett av Karo Pharmas dotterbolag sélt tva produkter pa
licens fran ett av styrelseordférande Anders Lénner &gt bolag, Beampoint AB.
Dotterbolaget har erhallit provisioner pa 15% av forséljningen. Provisionen
uppgar till ett varde av 100 KSEK (532 KSEK 2017).

I december 2017 pabdrjades en foretraddesemission som slutfordes under
januari 2018. I samband med emissionen om 794 MSEK garanterade styrel-
seordférande Anders Lénner 89% av emissionen. Garantiersattningen upp-
gick till 5% vilket innebar att 35,5 MSEK utbetalades till garanten i januari
2018. Darutover garanterade Anders Lonner och styrelseledamot Per-Anders
Johansson utan ersattning sina, vid emissionstillféllet, respektive innehav.

I'maj 2018 pabdrjades en foretradesemission som slutfordes under juni
2018. 1 samband med emissionen om 1 315 MSEK garanterade styrelseord-
férande Anders Loénner och styrelseledamot Hakan Astrém samt aktiedgare
Leif Edlund att teckna upp till cirka 82,2% av emissionen. Garantiersattningen
uppgick till 2,5% vilket innebar att 17,0 MSEK utbetalades till Anders Lénner
och 1,2 MSEK till Hakan Astrém i juni 2018.

I januari 2018 fattade styrelsen beslut om att képa varumarket Viruseptin
fran ett av styrelseordféranden Anders Lonner &gt bolag, Beampoint AB, for
74 KSEK. Anders Lénner deltog ej i beslutet om anskaffning av Viruspetin.

Transaktionen dgde rum i september 2018.

Anders Lonner har for sitt arbete med affarsutveckling av Karo Pharma
fakturerat konsultarvode fran sitt bolag Alstens Gard AB med 7,2 MSEK.

m Rorelsens kostnader fordelade pa kostnadsslag

Rorelsens kostnader fordelas pa kostnadsslag enligt nedan

KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET
Ovriga rérelseintékter och -kostnader Not 2018 2017 2018 2017
Avskrivningar =217 871 -61744 -138560 -4162
Personalkostnader —91 348 =70779 -8170 -9019
Lokalkostnader -10629 -4 321 =311 -911
Externa kostnader —202 242 =109 771 -58 117 —14938
Ovriga rérelseintdkter och -kostnader 5 -2 350 -15385 —1438 —1445
=524 440 —-262000 —209 435 -30474
Kostnad for sald vara, KSEK Not 2018 2017 2018 2017
Handelsvaror —676 349 -315703 —235254 152
-676 349 -315703 —235254 152
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m Avskrivningar

Avskrivningar fordelas pa Karo Pharmas funktioner och tillgangsslag enligt nedan

KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET
Not 2018 2017 2018 2017
Funktion
Forséljningskostnader 216117 61561 138539 4154
Administrationskostnader 1749 173 16
Forsknings- och utvecklingskostnader 5 9 5 9
217871 61743 138560 4163
Tillgangsslag
Balanserade utvecklingskostnader n 216 175 146 146
Licenser och produktrattigheter 1 215900 60116 121017 3979
Goodwill 1 0 0 17376 0
Inventarier, byggnader & mark 12 1754 1452 21 38
217871 61743 138 560 4163

m Ovriga rorelseintékter- och kostnader

KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET
2018 2017 2018 2017
Valutakursvinster och -forluster, netto -3200 -3289 -1 791 -594
Forvarvskostnader -13096 -850
Kommunalt bidrag 58 1000
Vidarefakturering av utlagg 791 858
-2 350 -15385 -1438 -1444

m Ranteintakter och 6vriga resultatposter

KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET

2018 2017 2018 2017
Rénteintakter, realisationsresultat och utdelningar fran kortfristiga placeringar 17819 742 14730 64
Ranteintakter koncernféretag 14752 869

Orealiserade vinster och forluster vid marknadsvardering - -
17819 742 29482 933

Rantekostnader och liknande resultatposter

KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET
2018 2017 2018 2017
Réntekostnader koncernforetag = - =357 -364
Réntekostnader -101 939 —-37821 -101 939 -35334
Ovriga finansiella kostnader” -40035 -12584 —37 339 -9718
141974 -50405 -139636 -45416

1) Posten 6vriga finansiella kostnader avser till stérsta delen upplaggningsavgift fér lanefinansiering vilken har periodiserats over lanets avtalsperiod.
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KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET

2018 2017 2018 2017
Redovisat resultat fore skatt 290165 20851 1563304 19450
Skatt enligt nominell skattesats 22,0% -63 836 -4 589 -33727 -4279
Skatteeffekt fran utlandska skattesatser =12 -103 = -
Skatteeffekt av &ndrade skattesatser Norge -6 566 -3499 = -
Skatteeffekt av andrade skattesatser Sverige 6420 - = -
Skatteeffekt fran avdragsgilla ej kostnadsforda poster = 13495 = 13495
Skatteeffekt fran justering tidigare ars skatt 43 305 = -62
Skatteeffekt fran andra ej avdragsgilla poster -3205 -3608 =1 813 -16
Skatteeffekt fran ej skattepliktiga intakter 4120 515 = -
Skatteeffekt av tidigare ej redovisade underskottsavdrag 35229 - 35040 -
Skatteeffekt fran skattefordringar som ej asatts varde = -8782 = -9200
Skatteeffekt fran tidigare, inte langre aktiverade underskottsavdrag = -80 = -
Skatteeffekt fran skattefordringar som redovisas som tillgang 395754 - 395754 -
Skatt pa redovisat resultat 367 227 -6346 395754 -62
Skattekostnaden bestar av foljande komponenter:
KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET

2018 2017 2018 2017
Aktuell skatt:
Pa arets resultat -15126 —485 = -
Justering av tidigare ars skatt 43 305 - -62
Summa aktuell skatt -15083 -180 = -62
Uppskjuten skatt:
Foréndring temporéra skillnader 20058 9781 - -
Okning av skattemassiga underskottsavdrag 395754 - 395754 -
Utnyttjande av skattemassiga underskottsavdrag —33502 -15947 - -

382310 -6 166 395754 -

TOTALT REDOVISAD SKATT 367227 -6346 395754 -62

Den 31 december 2018 fanns skattemassiga underskott om ca 3 021 MSEK
(3226) i koncernen och 2 335 MSEK (2 443) i moderbolaget. Uppskjutna
skattefordringar hanforliga till skattemassiga underskott tas upp endast i den
utstrackning det &r troligt att de kommer att utnyttjas. Arets forandring av

a4

uppbokad uppskjuten skatt pa underskottsavdrag hanfor sig i sin helhet till
moderforetaget dar intjaningsformagan efter rorelseforvarv ar god och dessa
upparbetade underskott bedoms kunna utnyttjas. Se dven not 20 Uppskjuten
skatt.
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m Resultat per aktie

For 2018 ar 100% av arets resultat hanférligt till Moderbolagets aktiedgare.
For 2017 var 100% av arets resultat hanforligt till Moderbolagets aktiedgare.
Resultat per aktie berdknas som ett resultat for aret i relation till vagt
genomsnitt av antal utestaende aktier under aret. Uppgifter per aktie har
beraknats baserat pa foljande antal aktier. Antalet aktier avseende respektive

ar fore foretradesemissioner har justerats for fondemissionselementet
i dessa foretradesemissioner enligt IAS 33.

De teckningsoptioner som forvarvades av ledande befattningshavare
under 2016 medfér inte nagon utspadningseffekt, se vidare not 28.

Antal utestaende aktier (1 000) 2018 2017
Vid arets borjan 82166 63907
Genomsnittligt antal” 141 888 84217
Vid arets slut 164 333+ 82166
Resultat per aktie 2018 2017
Resultat hanforligt till Moderbolagets aktiedgare 657 376 14516
Vagt genomsnitt antal utestaende aktier” 141 888 84217
Resultat per aktie fére utspadning” 4,63 0,17
Resultat per aktie efter utspadning” 4,63 0,17

1) Hansyn taget till fondemissionselementet vid nyemission och att utestaende teckningsoptioner ej medfér ndgon utspadningseffekt.

*Varav 2 464 990 i eget forvar.

Notw |Forarv

| april 2018 férvarvade Karo Pharma AB en produktportfdlj fran det danska
lakemedelsféretaget LEO Pharma A/S for 260 MEURO.

Portfoljen bestar av 10 valetablerade lakemedel som ka&nnetecknas av
stabil forsaljning och Idnsamhet.

De forvarvade produkterna bidrog med en nettoomséttning pa 555 MSEK
samt en bruttomarginal pa 59% under perioden april till december.

Den faststallda férvarvsanalysen av portféljen har en férdelning mellan
produktrattigheter och goodwill som ar 87% respektive 13%.

Den 4 april 2018 forvarvade Karo Pharma en verksamhet fran LEO Pharma
(LEO portfdljen). Forvarvet ar en inkramsoverlatelse och innefattar en
produktportfolj med valkénda lakemedelsvarumarken samt plattform for
vidare utveckling i saval Skandinavien, 6vriga Europa som i dvriga varlden.

K&peskillingen uppgick till 2 673 MSEK. Tillgangarna som forvérvats avser
produkt- och marknadsrattigheter.

Lagret har succesivt tagits 6ver under 2018. Under 2019 kommer ater-
stoden av lagret att forvarvas.

Forvarvet avser endast tillgdngar som hos den tidigare agaren varit en del

Karo Pharma Arsredovisning 2018

av en integrerad verksamhet och inte har nagon separat historisk finansiell
information och inte en separerad rérelse med dér tillhdrande tillgangar,
skulder och forpliktelser. Detta gor att en proformaresultatrékning som om
forvarvet hade gjorts den 1 januari 2018 och som ger en rattvisande bild ej
kan uppréttas.

Forvarvsrelaterade kostnader i Karo Pharma AB uppgar till 0,5 MSEK.

K&peskilling uppgar till 2 673 MSEK. Da inga likvida medel férvarvades
Overensstammer kassautflode med kopeskillingen.

Forvarvsanalysen avseende forvarvet av LEO rorelsen ar faststalld.
Bolaget har utvarderat de férvarvade produkternas framtida potential och
livslangd. Efter genomgangen forvarvsanalys har 13 procent av kdpe-
skillingen klassificerats som goodwill och 87 procent som produkt- och
marknadsrattigheter. Rattigheterna skrivs av koncernmassigt pa 15 ar.

Karo Pharma har succesivt tagit 6ver hanteringen av produkterna.

LEO Pharma hanterar under en 6vergangsperiod produktportféljen for
Karo Pharmas rakning mot en marknadsmassig ersattning. Enligt avtal
kan dvergangsperioden uppga till 24 manader.
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NOTER

m Goodwill, produkter, licenser och liknande rattigheter

KONCERNEN

KSEK 2018

2017

Licenser Balanserade

Licenser Balanserade

och produkt- utgifter for och liknande utgifter for
rattigheter utveckling Goodwill Summa rattigheter utveckling Goodwill Summa
Ingaende anskaffningsvarde 1524 441 1193 1510342 3035976 753982 728 730725 1485435
Okning genom rorelseférvary 2325698 0 347518 2673216 78 TIT 465 792 247 1571489
Arets Anskaffningar 13790 1090 = 14 880 4075 - 4075
Forsaljning/nedskrivning - - - - =1 0 0 -1
Omrakningsdifferens 14935 -40 15328 30223 -12392 0 -12630 -25022
Utgaende ackumulerade 3878864 2243 1873187 5754294 1524441 1193 1510342 3035976
anskaffningsvarden
Ingaende avskrivningar —-112 582 —-284 = -112 866 -53314 =109 - -53423
Arets avskrivningar —215900 -216 - -216 116 -60116 -175 - —-60 291
Arets nedskrivningar - - - - 0 0 0
Omrakningsdifferens -623 = = -623 848 0 - 848
Utgaende ackumulerade avskrivningar -329105 -500 = -329 605 -112582 -284 - -112 866
UTGAENDE RESTVARDE 3549 759 1743 1873187 5424689 1411859 909 1510342 2923110
MODERBOLAGET
KSEK 2018 2017
Licenseroch Balanserade Licenseroch Balanserade
liknande utvecklings- produkt- utgifter for
rattigheter kostnader Goodwill Summa rattigheter utveckling Goodwill Summa
Ingaende anskaffningsvarde 158 483 728 = 159 211 154 408 728 - 155 136
Okning genom rorelseférvary 2325698 - 347518 2673216 - - - 0
Arets Anskaffningar 14 254 = 14 254 4075 - 4075
Forsaljning/nedskrivning - - - 0 - - - 0
Omrakningsdifferens = = = = - - - 0
Utgaende ackumulerade 2498435 728 347518 2846681 158 483 728 - 159 211
anskaffningsvarden
Ingaende avskrivningar -82678 =25 -82933 -78699 -109 - -78 808
Arets avskrivningar —121 017 -146 =17 376 -138539 -3979 -146 - -4125
Arets nedskrivningar - - - - - - - 0
Omrakningsdifferens = = = = - - - 0
Utgaende ackumulerade avskrivningar -203 695 —-400 -17376 -221472 -82678 -255 - -82933
UTGAENDE RESTVARDE 2294740 328 330142 2625210 75805 473 - 76279
Goodwill per kassagenererande enhet 2018 2017
Karo Pharma AS 794944 779617
BioPhausia 494 551 494 551
Karo Pharma AB, LEO forvarv 347518
Ovriga 236174 236174

Vasentliga antaganden vid berdkning av nyttjandevarde

Koncernen undersoker vare ar om nagot nedskrivningsbehov for produkt-
rattigheter och goodwill foreligger. Nedskrivningstester gors per kassagene-
rerande enhet. Atervinningsvérdet for dessa kassagenererande enheter har
faststéllts genom berakningen av nyttjande varde, vilket kraver att vissa anta-
ganden maste goras. Berakningarna utgér fran kassaflodesprognoser base-
rade pa budget samt prognoser for de efterfoljande aren. | prognoserna ingar
bland annat tillvaxttakt som en parameter, vilket inkluderar antaganden om
prisutveckling och férsaljningsvolymer. Vidare ingar parametern bruttomar-
ginal som inkluderar antaganden om forséljning och varukostnadsutveckling
samt parametern diskonteringsrénta.
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Kassafloden efter femarsperioden extrapoleras med hjalp av en beraknad till-
vaxttakt motsvarande 2 procent per ar. Med en genomsnittlig kapitalkostnad
(WACC fore skatt) pa 10,4 procent 6verstiger atervinningsvardet for de testade
enheterna deras redovisade varden for de testade enheterna. Vid en férand-
ring av tillvaxttakten fran 2 till 0 procent per ar skulle atervinningsvéardet fort-
farande 6verstiga de redovisade vardena for de samtliga testade enheterna,
férutom Karo Pharma AS. Bolaget har gjort bedémningen att rimliga féréand-
ringar i 6vriga parametrar inte skulle medféra att det redovisade vardet Gver-
stiger atervinningsvardet. Bolagets langsiktiga formaga att generera framtida
affarer utgor en viktig faktor for att motivera redovisad goodwill.
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NOTER

m Inventarier, byggnader och mark m.m.

KONCERNEN MODERBOLAGET
KSEK 2018 2017 2018 2017
Pagaende Pagaende
nyanlagg- nyanlégg-
Byggnader ningar och Byggnader ningar och
Inventarier  och mark forskott ~Summa Inventarier ochmark Summa Inventarier forskott Summa Inventarier
Ingaende
anskaffningsvérde 14960 9682 24642 10728 9682 20410 11116 11116 11116
Okning genom
rorelseforvary - - - 987 0 987 - - 0 -
Arets inkop 2200 = 1835 4035 3722 3722 62 96 157 -
Forsaljning och
utrangeringar = = = = —431 - -431 = = = -
Omrakningsdifferens 4 - - 4 —46 - -46 - - - -
Utgaende ackumulerade 17163 9682 1835 28680 14 960 9682 24642 11178 96 11273 11116
anskaffningsvarden
Ingéende avskrivningar -9598 -546 - -10144 =7977 -136 -8113 -11100 - =-11100 -10450
Ack avskrivningar
genom rorelseforvary 0 = = 0 -169 -169 = = = -
Forsaljningar och
utrangeringar 0 = = 0 197 197 = = =
Arets avskrivningar —1343 =411 - -1754 —1042 -410 -1452 -21 = =21 -38
Arets nedskrivning - - - 0 - - - - - - -
Omklassificeringar = = = (1] -612 - -612 = = - -612
Omrakningsdifferens 11 = = 11 5 - 5 = = = -
Utgaende ackumulerade -10930 -957 - -11887 -9598 -546 -10143 =11 121 - -11121 -11 100
avskrivningar
UTGAENDE RESTVARDE 6233 8725 1835 16793 5362 9136 14498 56 96 152 16

m Andelar i koncernforetag

MODERBOLAGET
KSEK 2018 2017
Ingaende anskaffningsvérde 2682252 1343851
Forvarv 385 1338401
Avyttring” -81171
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 2601 466 2682252
Ingdende nedskrivningar —-35484 —35484
Nedskrivningar 0
Utgaende ackumulerade nedskrivningar -35484 -35484
UTGAENDE BOKFORT VARDE 2565982 2646768
1) Karo Pharma Oslo AS har under 2018 fusionerats in i Karo Pharma AS.
Namn Sate Orgnr Agarandel Antal andelar Bokfort varde
Karo Pharma Research AB Huddinge, Sverige 556588-3641 100% 1000 100
Karo Bio Discovery AB Huddinge, Sverige 556880-1541 100% 50000 50
Karo Pharma Med AB Stockholm, Sverige 556757-3158 100% 1803 15000
Karo Pharma Sverige AB Stockholm, Sverige 556767-3784 100% 157011 283074
MedCore AB Stockholm, Sverige 556470-2065 99% 47054878 -
Bio Phausia AB Stockholm, Sverige 556485-0153 100% 342564194 928973
Medireduce AB Stockholm, Sverige 556082-8550 100% 9300 3407
Karo Pharma Norge AS Oslo, Norge 983733506 100% 36472069 1334994
Karo Pharma ApS Kdpenhamn, Danmark 39503778 100% 2000 281
Karo Pharma Oy Abo, Finland 2915559-1 100% 10000 104
SUMMA AKTIER OCH ANDELAR | KONCERNFORETAG 426 322 255 2565982
1) Karo Pharma Oslo AS har under 2018 fusionerats in i Karo Pharma AS.
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NOTER

m Ovriga finansiella anldggningstillgangar

KONCERNEN MODERBOLAGET
KSEK 2018 2017 2018 2017
Ingdende anskaffningsvarde 136 28 357 350389 28357
Fordan koncernbolag 8198 350368
Garanti Tullverket 115
Avyttring noterade aktie™ -28336 -28336
UTGAENDE ACKUMULERADE ANSKAFFNINGSVARDEN 136 136 358 587 350389

1) Avyttring noterade aktier skedde med en reaférlust om ca 10 MSEK.

(Notls | vrulager

KONCERNEN MODERBOLAGET
KSEK 2018 2017 2018 2017
Fardigvarulager 185793 109 847V 71187 0
Insatsvaror 6343 101 6242 0
UTGAENDE BOKFORT VARDE 192136 109948 77430 0

1) Under 2018 forvarvade Karo Pharma AB en produktportfolj fran det danska
ldkemedelsforetaget LEO Pharma A/S, bestaende av 10 véletablerade ldkemedel.

m Kundfordringar

KONCERNEN MODERBOLAGET
KSEK 2018 2017 2018 2017
Ej forfallet 206 341 124142 60211 -325
Forfallet 1-30 dagar 88244 38921 41 562 497
Forfallet 31-60 dagar 1721 244 399 -
Forfallet 61-90 dagar 873 288 1) -
Forfallet > 91 dagar =521 —254 = -
UTGAENDE BOKFORT VARDE 296 657 163 342 102 226 173

Not 17 | Forutbetalda kostnader och upplupna intidkter

KONCERNEN MODERBOLAGET

KSEK 2018 2017 2018 2017
Forutbetalda hyror 2 4 712 4
Forutbetalda forsakringar 1301 809 560 349
Forutbetalda licenser och andra IT-relaterade kostnader 447 650 136 90
Varor pa vag 8829
Marknadskostnader 851
Ovriga 2179 2752 5283 10

14319 4925 6691 1163
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NOTER

[ Not 18 | Likvida medel

KONCERNEN MODERBOLAGET
Belopp per den 31 december. KSEK 2018 2017 2018 2017
Kassa och banktillgodohavanden”? 398580 838586"2 198 004 695191
398580 838586 198 004 695191

1) I beloppet ingar sparrade medel hanforliga till pagaende nyemission om 616 295 KSEK.
Medlen blev tillgéngliga for bolaget i samband med att emissionen registrerades i januari 2018.
2) Kassans storlek har i jamfdrelse med 2017 minskat pa grund av kép av lager fran LEO Pharma.

m Eget kapital

Aktiekapital per 2018-12-31 Antal aktier Kvotvarde KSEK
Registrerat aktiekapital

Stamaktier 164 332 782% 0,40 65733

164 332782 0,40 65733

Aktiekapital per 2017-12-31 Antal aktier Kvotvarde KSEK
Registrerat aktiekapital

Stamaktier 82166 391 0,40 32866

82166 391 0,40 32866

3) Varav 2 464 990 egna aktier.

Hantering av kapital

Koncernens mal avseende kapitalstrukturen ar att trygga koncernens for- Pa samma satt som andra foretag i branschen bedémer koncernen kapitalet
maga att fortsatta sin verksamhet, sa att den kan fortsétta att generera pa basis av skuldsattningsgraden. Detta nycketal berdknas som nettoskuld
avkastning till aktiedgarna och nytta fér andra intressenter och att uppratt- dividerad med totalt kapital. Skuldsattningsgraden per 31 december 2018
halla en optimal kapitalstruktur for att halla kostnaderna for kapitalet nere. och 2017 var som foljer:

KSEK 2018 2017
Total upplaning 2903 246 2280725
Avgar: likvida medel —398 580 —838586
Avgar: kortfristiga placeringar -136 -136
Nettoskuld 2504531 1442003
Totalt eget kapital 3611002 1586515
Totalt kapital 6884639 4141848
Skuldséattningsgrad 36% 35%
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NOTER

m Uppskjuten skatt

Belopp avseende uppskjutna skattefordringar och skatteskulder i balansrakningen hanfor sig till féljande:

KONCERNEN MODERBOLAGET

KSEK 2018 2017 2018 2017
Uppskjutna skattefordringar:

Uppskjutna skattefordringar som skall utnyttjas efter mer an 12 manader 608 526 246988 470122 75000

Uppskjutna skattefordringar som skall utnyttjas inom 12 manader 40236 26767 11692 -

648 762 273755 481814 75000

Kvittning =117 812 —194 205 - 0
REDOVISAD UPPSKJUTEN SKATTEFORDRAN 530950 79 550 481 814 75000
Uppskjutna skatteskulder:

Uppskjutna skatteskulder som skall betalas efter mer an 12 manader 247 412 262 206 = -

Uppskjutna skatteskulder som skall betalas inom 12 manader 14878 21536 - -

262290 283742 = -
Kvittning =117 812 —194 205 = -
REDOVISAD UPPSKJUTEN SKATTESKULD 144 479 89537 - -
Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder som redovisas i balansrakningen hanfor sig till foljande:
KONCERNEN 2018 KONCERNEN 2017 MODERBOLAGET 2018 MODERBOLAGET 2017
KSEK Fordringar  Skulder Netto Fordringar Skulder Netto Fordringar Skulder Netto Fordringar Skulder  Netto
Immateriella
anldaggningstillgangar 15196 254403 —-239207 19697 276744 —257 047 - - - - - -
Obeskattade reserver = 7888 —7888 - 6998 —-6998 - - - - - -
Underskottsavdrag 632 646 - 632646 253140 — 253140 481814 — 481814 75000 - 75000
Ovrigt 920 - 920 918 918 - - - - - -
SKATTEFORDRINGAR
OCH -SKULDER NETTO 648762 262291 386471 273755 283742 -9987 481 814 - 481814 75000 0 75000
Forandringen avseende uppskjutna skatter ar enligt foljande:
Immateriella Obeskattade Underskotts- .

KSEK tillgangar Reserver avdrag Ovrigt Summa
Per 31 december 2017 —257047 -6998 253140 918 -9987
Forvarv av verksamheter 0
Omrékningsdifferens -2296 5363 21 3088

Via Eget Kapital 11060 11060

Via Resultatrakningen 20137 -890 363083 -19 382310
Per 31 december 2018 —239 206 —7888 632646 920 386471

Koncernen har skattemassiga underskott om totalt 3 020 623 KSEK, vilket
motsvarar ett skatteméssigt varde om totalt 632 646 KSEK. Koncernen har
uppskjutna skattefordringar avseende underskottsavdrag som ej redovisas i
balansrakningen om 0 KSEK (464 244 KSEK). De uppskjutna skattefordringar
pa underskottsavdrag som redovisas i balansrakningen om 632 646 KSEK
(253 140 KSEK) ar dem som foretaget bedémer kommer att kunna utnyttjas
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under 6verskadlig framtid. I bedémningen avseende mgjligheten att utnyttja
underskottsavdragen har hansyn tagits till faktorer som begransar mojlig-
heten for Karo Pharma att utnyttja underskottsavdragen. Se dven not 8.
Koncernens befintliga underskottsavdrag har inga tidsméssiga begréns-
ningar. Intjaningsférmagan ar efter senaste forvarven mycket god i moder-

bolaget.
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NOTER

m Finansiella skulder

KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET
Belopp per den 31 december. 2018 2017 2018 2017
Inom ett ar 1070143 816 069 1070860 816069
mellan tva till fem ar 1836084 1452623 1835281 1457882
Senare dn fem ar = - = -
2906 227 2268692 2906 141 2267 951
Skulder till kreditinstitut 2923965 2280725 2923965 2280725
Deposition 26 26 26 26
Avsattningar 2955 4245 = -
Periodiserade kostnader under lanets I6ptid -20719 -16 304 -17850 -12800
2906 227 2268692 2906 141 2267951

Koncernen har 3 1an med olika forfallotider och réntevillkor. Ett kortfristigt

lan om 1 000 MSEK som I6per med STIBOR+ 3,5 % rénta har forlangts fran
2019-03-15 och forfaller i februari 2020 med en option péa forlangning om
ytterligare 12 ménader. Det andra lanet ar ett 5 arigt l&n uppdelat i tva valutor,
739 MSEK och 534 MNOK varvid SEK delen I6per STIBOR 3,5% och NOK
delen NIBOR 4,78%, tecknades i april 2018. Det tredje lanet ar ett 5 arigt lan
uppdelat dven det i tva valutor, 41 MEUR och 217 MSEK, tecknades i april 2018
och I6per med STIBOR +3,5% ranta.

I lanevillkoren for ovan nédmnda lan kraver att bolaget uppfyller vissa finan-

siella nyckeltal, se nedan. Karo Pharma har under 2018 uppfylit de finansiella

nyckeltalen.

— Nettolaneskuld i férhallande till EBITDA.

— Kassaflode i den I6pande verksamheten i forhallande till finansiella
kostnader (ranteteckningsgrad).

KONCERNEN MODERBOLAGET

Forfallostruktur Skulder till kreditinstitut per ar, kapital och ranta 2018 2017 2018 2017
2018 872902 872902
2019 1183627 277304 1183627 277304
2020 141 255 269230 141 255 269230
2021 134313 475166 134313 475166
2022 27777 576 880 2r7TT 576880
2023 1711618 1711618

3298590 2471483 3298590 2471483

For skulder till kreditinstitut finns stallde sakerheter pA MSEK 2 718
(MSEK 2 674). Sakerhet for upplaningen utgérs i huvudsak av aktier
i dotterbolag.

Verkligt varde pa koncernens skulder till kreditinstitut dverensstammer med
redovisat varde eftersom rantan pa denna upplaning ar i paritet med aktuella
marknadsrantor.

m Ovriga kortfristiga skulder

KONCERNEN MODERBOLAGET
KSEK 2018 2017 2018 2017
Mervardesskatt, kallskatt mm 23855 22548 137 4683
23855 22548 137 4683
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NOTER

m Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET
2018 2017 2018 2017
Upplupna personalrelaterade poster 16190 21210 1425 4493
Forutbetalda intakter 0 0 =
Upplupna rantekostnader 914 14080 914 14080
Upplupna returkostnader avseende produkters utgangsdatum 5522 716 4807
Upplupna forsknings- och utvecklingskostnader 359 359 359 359
Upplupna kostnader f6r marknadsstdd och kickback 3313 10473 34
Nyemissionskostnader 0 48067 0 48067
Ovriga poster 22072 20484 3981 2328
48 371 115388 11 521 69 327

m Ansvarsforbindelser och andra eventualforpliktelser

KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET
Stéllda sakerheter 2018 2017 2018 2017
Aktier i dotterbolag 2677500 2634286 2562051 2643212

Foretagsinteckningar 107 372 40000 = -
Belanade kundfordringar -
Ansvarsfdrbindelser - - -

m Tilldggsinformation kassaflodesanalys

KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET
2018 2017 2018 2017

Ej likviditetspaverkande poster dvrigt:
Realisationsresultat anldggningstillgangar 235 = -
Erhéallna aktieandelar - = -
Uppl&sning reserv -2 300 - -
Ovriga poster —1443 -510 - -

-1443 -2575 0 0
Erhallen ranta 897 352 522 99
Betald ranta -118 835 -30834 -118 582 —25925
Betald upplaggningsavgift lan -38912 —17504 -38912 -14 000
KSEK Kortfristiga ~ Laneskulder som  Laneskulder som
Avstamning av nettoskulden Likvida medel placeringar forfallerinom 1 ar  forfaller efter 1 ar Summa
Nettoskuld per 1 januari 2018 838586 136 -816 069 -1464 656 -1442003
Kassaflode —442 861 —258991 —387 762 -1089614
Valutakursdifferenser 2855 3513 6368
Ej kassaflodespaverkande poster 0
Forvérv av dotterforetag 0
Nettoskuld per 31 december 2018 398 581 136 —-1075 060 —1848905 —2525248
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NOTER

m Operationell leasing

KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET

2018 2017 2018 2017
Arets operationella leasingavgifter avser:
Lokalhyra 7729 5824 3151 894
Ovriga leasingavgifter 1599 599 1

9328 6423 3151 895
Framtida operationella minimileaseavgifter att betala:
Inom ett ar 7429 7989 2543 2880
Senare dn ett men inom fem ar 16 465 25412 5760
Senare dn fem ar 0 1739

23894 35140 2543 8640

Framtida operationella minimileaseavgifter avser i huvudsak hyresavtal for
koncernens lokaler vid Nybrokajen 7 i Stockholm samt lokal Ostesjéveien 27
i Oslo och Joukahaisenkatu 6 i Turku. Hyresavtalet I6per ut under ar 2020

i Stockholm samt under 2023 i Oslo och Turku.

NYA REDOVISNINGSPRINCIPER FOR 2019

Karo Pharma kommer att bérja tillampa den nya redovisningsstandarden
IFRS 16 Leasing fran och med den 1 jan 2019. IFRS 16 tilldmpas retroaktivt
utan omrakning av jamforelsetal. Saledes har den ingaende balansen for
2019 raknats om i enlighet med den nya standarden. Da vi tillampar i framat-

riktad period, baseras skulden péa kvarvarande leasingperiod. Redovisade
nyttjanderattstillgangar kommer ej ha samma varde som den redovisade
leasingskulden per den 1 januari 2019 pa grund av férskottsbetalning. | berék-
ningarna som gjorts férvantas leasingskuld ha ett inledningsvarde pa 11,9
MSEK. Samt en nyttjanderattstillgang pa 11,56 MSEK. Mellanskillnaden bestar
av forutbetalda kostnader och déarmed presenteras ingen 6vergangseffekt

i eget kapital. Karo Pharmas bedémning &r att évergangen till IFRS 16 inte
kommer fa nagon betydande paverkan pa koncernens resultat och stéllning
samt kassaflodesanalys.

Not 27 | Arvoden till revisorer

KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET
2018 2017 2018 2017
PWC
Revisionsuppdrag” 3003 2208 2303 1475
Ovriga lagstadgade uppdrag? 25 4052 25 405
Skatteradgivning 50
Ovriga tjanster? 650 2502 650 250
Andrarevisionsbolag
Revisionsuppdrag 826 167 = -
4554 3030 2978 2130

1) Avser den lagstadgade revisionen, varav 3 003 KSEK avser PwC Sverige.

2) Ovriga lagstadgade uppdrag bestar av Yttranden enligt ABL samt Gvriga tjanster avser framst granskning och 6vriga tjanster
i samband med prospekt som upprattas med anledning av Bolagets nyemission under 2018. Arvodet avser i sin helhet PwC Sverige

m Optionsprogram

Arsstamman den 3 maj 2018 beslutade att, i enlighet med styrelsens férslag,
bemyndiga styrelsen att, for tiden fram till &rsstdmman 2019, vid ett eller flera
tillfallen, besluta om férvarv av egna aktier och Gverlatelse av egna aktier pa
Nasdaq Stockholm. Syftet med bemyndigandet att férvarva aktier ar att ge
styrelsen flexibilitet att under tiden fram till nasta arsstamma besluta om for-
andringar av bolagets kapitalstruktur och dérmed bidra till 6kat aktiedgar-

Karo Pharma Arsredovisning 2018

varde, samt fér att kunna anvanda aterkopta aktier i bolagets incitaments-
program. Per 2018-12-31 har 2 464 990 aktier aterkops och ar darmed
fullbordat och avslutat. Inget optionsprogram har implementerats.

En extra bolagsstdmma den 21 juli 2016 beslutade om ett incitaments-
program till medarbetarna. Optionsprogrammet avslutades den 26 februari
2018 utan inlsen.
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NOTER

m Finansiella instrument och risker samt kianslighetsanalys

Finansiella instrument per kategori

Lane-och  Finansiellatillgangar

31 december 2018 (KSEK) kundfordringar som kan saljas Summa
Tillgadngar i balansrékningen
Kundfordringar och andra fordringar 307 036 = 307 036
Likvida medel 398580 = 398 580
705616 0 705616
Ovriga finansiella
31 december 2018 (KSEK) skulder Summa
Skulder i balansrékningen
Upplaning 2903246 2903246
Kort skuld till narstaende = =
Leverantérsskulder och andra skulder (exklusive icke finansiella skulder) 162 558 162 558
3065805 3065805
Lane-och  Finansiellatillgdngar
31 december 2017 (KSEK) kundfordringar som kan séljas Summa
Tillgangar i balansrakningen
Kundfordringar och andra fordringar 171095 - 171095
Likvida medel 838586 - 838586
1009681 0 1009681
Ovriga finansiella
31 december 2017 (KSEK) skulder Summa
Skulder i balansrakningen
Upplaning 2280725 2280725
Kort skuld till ndrstaende - -
Leverantorsskulder och andra skulder (exklusive icke finansiella skulder) 81715 81715
2362440 2362440

De belopp som ingdr i tabellen &r skuldernas avtalsenliga odiskonterade kassafldden. Leverantorskulder och andra skulder som férfaller
inom 12 manader fran balansdagen motsvaras av posternas redovisade vérde eftersom diskonteringseffekten &r ovésentlig.

Loptidsanalys och kreditrisk

Mindre an Summa avtalsenliga Redovisat varde

31 december 2018 (KSEK) 12manader MellanToch2ar Mellan3och5ar kassafléden skulder
Leverantorsskulder och andra skulder

(exklusive icke finansiella skulder) 162558 = 162558 162558

Upplaning 1183627 275568 1839395 3298590 2903246

1346185 275568 1839395 3461148 3065 805

31 december 2018 (KSEK) Ej forfallna Forfallna0—-3 man Forfallna 3—6 man Forfallna +6 man Summa

Kundfordringar” 206 341 90838 -521 0 296 658

Reserv osékra fordringar 0

206 341 90838 =521 0 296 658

1) Kundfordringar innehaller inte nagra poster for vilka nedskrivningsbehov bedéms foreligga. Baserat péa kredithistorik
férvantas beloppen erhéllas vid férfallodatumet. Koncernen har ingen pant som sakerhet fér dessa fordringar.

KANSLIGHETSANALYS
Effekt pa koncernens intékter och rorelseresultat, fore sdkringstransaktioner,
om den svenska kronan starks med 10%.

Valuta (MSEK) Intakter Rorelseresultat

DKK -55 =51
EUR 74 18,8
NOK -54,5 =174
USsD -8,7 =17
Ovriga -1,0 0,5
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FINANSIELLA RISKER
Karo Pharma dr, liksom alla affarsforetag, utsatt for olika risker vilka férandras
over tiden. Relevanta risker i Karo Pharmas fall kan delas upp i affarsrisker
och finansiella risker. Karo Pharmas finanspolicy faststaller ansvarsfordel-
ningen for finansverksamheten, vilka finansiella risker bolaget ar villigt att ta
samt riktlinjer for hur s&dana risker ska minskas och hanteras. Den finansiella
riskhanteringen ar centraliserad och &r finansdirektorens ansvar. Policyn,
som varje ar ar féremal for genomgang och godkdnnande av Karo Pharmas
styrelse, har utformats for kontroll och hantering av foljande risker:

+ Valutarisk

+ Finansieringsrisk

+ Likviditetsrisk

+ Réanterisk

+ Kreditrisk.
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NOTER

Not 29 fortséttning — Finansiella instrument och risker samt kidnslighetsanalys

VALUTARISK
Forandringar i valutakurser paverkar Karo Pharmas resultat och egna kapital
pé olika satt:
+ Resultatet paverkas nar intakter och kostnader ar
denominerade i olika valutor — transaktionsrisk
+ Resultatet paverkas nér tillgangar och skulder &r
denominerade i olika valutor — omrakningsrisk.

Operativa valutarisker

Karo Pharma ar verksamt i en internationell bransch. Koncernens intakter har
till cirka halften varit i svenska kronor och cirka 36 procent (66) av kostna-
derna uppstar i svenska kronor. Aterstoden av Karo Pharmas kostnader &r till
overvéagande delen denominerad i danska kronor (DKK), euro (EUR), norska
kronor (NOK) och dollar (USD). Detta leder till en exponering for valutafluktu-
ationer, en kombination av bdde omraknings- och transaktionsrisker. Karo
Pharmas rapportvaluta &r svenska kronor.

Tabellen pa féregaende sida visar effekten pa Karo Pharmas intakter och
rorelseresultat om den svenska kronan starks med 10 procent. Darvid har
bade omraknings- och transaktionsrisker beaktats. Den totala effekten pa
rorelseresultatet skulle vara —10,9 MSEK (8,7).

Vid arsslutet 2018 forelag inga terminsaffarer. Rorelseresultaten fér 2018
och 2017 har inte paverkats av nagra forfallna terminsaffarer.

Finansiella valutarisker

Valutarisker i finansiella fléden som kan hanforas till skulder och investe-
ringar minskas genom att placeringar gérs i svenska kronor, savida inte en
placering i utlandsk valuta skulle utgéra sakring fér en befintlig exponering.

Finansieringsrisk

Risken att bolaget inte kommer att ha kontinuerlig tillgang till nédvandig
finansiering definieras som finansieringsrisk. Fran tid till annan har bolaget
anskaffat ytterligare kapital pa kapitalmarknaden for att sakerstalla tillrack-
liga medel med avseende pa bolagets verksamhet och stabilitet. Mélet &r att
alltid ha kapital som m&jliggor fortsatt drift i minst tolv manader. En I6pande
6versyn av finansieringsbehovet sker dar en utvérdering av kapitalmarkna-
dens utveckling i kombination med mgjligheter till extern finansiering gors
for att ta fram lampliga finansieringsstrategier.

Likviditetsrisk
Likviditetsrisken avser risken for att bolaget inte har tillrdckliga medel till-
gangliga for att betala kortfristiga forutsedda eller oférutsedda utgifter.

Risken &r forknippad med tillgang till och forfallostruktur avseende kortfris-
tiga placeringar och risken att det inte finns nagon marknad for ett specifikt
instrument som féretaget onskar avyttra. Likviditetsrisken hanteras genom
att strukturera forfallodagar pa placeringar baserat pa kassaflédesprognoser
och ocksa genom att begransa placeringar i obligationer med lag likviditet pa
andrahandsmarknaden. Vagd aterstaende I6ptid i kortfristiga placeringar
uppgick vid arsskiftet till 0 manader (0).

Ranterisk
Rénterisk ar risken for att en réanteférandring far en negativ effekt pa vardet
hos réntebarande tillgangar och skulder. Enligt policyn gors placeringar med
varierande villkor och forfallodagar. Momentan effekt pa kortfristiga place-
ringar vid arets utgdng om rantan sjunker med en procentenhet ar 0 procent
(0) eller 0 MSEK (0 respektive 0). Den rantebarande kortfristiga upplaningen ar
i huvudsak hanforlig till ett brygglan som upptogs i samband med forvarvet
av LEO portfdljien pa ca 1 000 MSEK som forlangts till februari 2020 med
option pa ytterligare ett ar.

Totala rénteb&rande lan i koncernen uppgar till 2 903,2 (2 280,7) MSEK

och ar hanforlig till banklan varav den kortfristiga delen uppgar till ca
1183,6 MSEK. Om rantenivan momentant skulle forandras +/— 1 procent-
enhet skulle Karo Pharmas resultat efter skatt andras med +/— 29,0 (15,9)
MSEK pa arsbasis, givet de lanebelopp och rantebindningar som forelag per
den 31 december 2018.

Kreditrisk i placeringar och kundfordringar
Kreditrisk avser risken for att Karo Pharma inte erhaller betalning fér en pla-
cering. Kreditrisken delas upp i emittentrisk och motpartsrisk. Emittentrisk ar
risken for att vardepappren, som Karo Pharma har i sin 4go, férlorar sitt varde
pa grund av att emittenten inte kan uppfylla sina ataganden i form av rante-
betalningar och betalning pa férfallodagen. Motpartsrisk ar risken att den
part som Karo Pharma koper vardepapper fran eller séljer vardepapper till
inte kan tillhandahalla vardepapper eller gora betalningar enligt vad som har
Overenskommits.

| policyn hanteras kreditrisken genom att reglera vilka parter Karo Pharma
far gora affarer med och vilken kreditvardighet som kravs for placeringar. Ingen
vasentlig koncentration av kreditrisk forekommer. Kreditrisken i kundford-
ringar & mycket lag da kunderna ar dterkommande och framférallt utgors av
stora apotekskedjor samt via upphandlingar med kommun och landsting.

m Segmentsinformation

Baserat pa den information som behandlas av koncernens ledningsgrupp och

som anvands for att fatta strategiska beslut, bestar Karo Pharmas verksam-
het av ett enda rorelsesegment, utveckling och forséljning av produkter till
apotek och sjukvard. Vid utvardering av verksamheten och i strategiska dis-

kussioner och beslut gors fér nérvarande ingen nedbrytning av verksamheten
i ytterligare rérelsesegment. Utvecklingen av Karo Pharmas ldkemedelspro-

jekt utgdr en integrerad process i Karo Pharmas verksamhet.

KSEK KONCERNEN
2018 2017
Intakter
Sverige 475809 407270
Norge 546270 193198
Danmark 130409 10980
Finland 52110 15411
Island 2983 399
Europa 236081 2160
USA 86 801 17936
Ovriga vérlden 84647 10 252
1615109 657 607
Anlaggningstillgangar
Sverige 4336 541 1612228
Norge 1636027 1405066
Ovriga vérlden = -
5972568 3017294
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NOTER

m Transaktioner med narstaende

Under perioden har ett av Karo Pharmas dotterbolag sélt tva produkter pa
licens fran ett av styrelseordférande Anders Lonner &gt bolag, Beampoint AB.
Dotterbolaget har erhallit provisioner pa 15% av férséljningen. Provisionen
uppgar till ett varde av 100 KSEK (532 KSEK).

| december 2017 pabdrjades en foretradesemission som slutférdes under
januari 2018. | samband med emissionen om 794 MSEK garanterade styrelse-
ordforande Anders Lonner 89% av emissionen. Garantiersattningen uppgick
till 5% vilket innebar att 35,5 MSEK utbetalades till garanten i januari 2018.
Darutover garanterade Anders Lonner och styrelseledamot Per-Anders
Johansson utan ersattning sina, vid emissionstillféllet, respektive innehav.

I'maj 2018 pabdrjades en foretradesemission som slutfdrdes under juni

Not 32 | Viktiga handelser efter utgangen av rakenskapsaret 2018

EQT VIl genom det heldgda dotterbolaget Karo Intressenter AB [amnade
den 29 oktober 2018 ett rekommenderat offentligt uppkopserbjudande till
aktiedgarnai Karo Pharma att dverlata samtliga sina aktier i Karo Pharma
till Karo Intressenter mot ett kontant vederlag om 36,90 kronor per aktie
i Karo Pharma.

Acceptperioden i Erbjudandet I6pte initialt till den 10 december 2018 och
férlangdes den 13 december 2018 till och med den 4 januari 2019.

Den 2 januari 2019, offentliggjorde Karo Intressenter att de hojer veder-

2018. 1 samband med emissionen om 1 315 MSEK garanterade styrelseord-
férande Anders Loénner och styrelseledamot Hakan Astrém samt aktiedgare
Leif Edlund att teckna upp till cirka 82,2% av emissionen. Garantiersattningen
uppgick till 2,5% vilket innebar att 17,0 MSEK utbetalades till Anders Lénner
och 1,2 MSEK till Hakan Astrém i juni 2018.

I januari 2018 fattade styrelsen beslut om att képa varumarket Viruseptin
fran ett av styrelseordféranden Anders Lonner agt bolag, Beampoint AB, for
74 KSEK. Anders Lénner deltog ej i beslutet om anskaffning av Viruspetin.

Transaktionen dgde rum i september 2018.

Anders Lonner har for sitt arbete med affarsutveckling av Karo Pharma
fakturerat konsultarvode fran sitt bolag Alstens Gard AB med 7,2 MSEK.

laget i Erbjudandet till 38,00 kronor kontant for varje aktie i Karo Pharma, att
de férlangde acceptperioden fram till och med kl. 17.00 (CET) den 17 januari
2019 samt att villkoret avseende erhallande av erforderliga myndighets- och
regulatoriska tillstand, godkannanden, beslut eller liknande har uppfylits.
Erbjudandet har senare forlangts till den 12 februari.

Med hénsyn till de dgarforandringar som skett har en extra bolagstamma
genomforts den 14 februari 2019 dar ny styrelse valts.

m Definitioner nyckeltal

Nyckeltal Definition

Syfte

Genomsnittligt antal aktier
Resultat per Aktie
Soliditet Eget kapital i procent av totala tillgangar

Skuldsattningsgrad Totala skulder delat med eget kapital

Bruttomarginal Bruttoresultat i forhallande till Nettoomsattning.

Justerad EBITDA
av jamforelsestdrande karaktar

Justerad EBITDA marginal Justerad EBITDA i forhallande till Nettoomsattningen

KONCERNEN
Avstamning Justerad EBITDA 2018 2017
Rorelseresultat 414320 79904
Avskrivningar 217869 61744
Ovriga av- och nedskrivningar 0 0
Poster av jamforelsestdrande karaktar 0 27615
JUSTERAD EBITDA 632190 169 264

1) Jamforelsestorande poster ar hanforlig till transaktionskostnader i samband
med férvarv av Weifa samt integration av Weifa. Integrationskostnaderna av-
ser primart omstruktureringskostnader for att uppna framtida synergieffekter
avseende rorelsekostnader.
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Rorelseresultat fore avskrivningar exklusive kostnader

Vagt genomsnitt av antal aktier utestdende under perioden

Arets resultat per genomsnittligt antal utestaende aktier

Soliditet &r relevant for investerare och andra intressenter som
vill bedéma Bolagets finansiella stabilitet och férmaga att klara
sig pa lang sikt.

Skuldsattningsgraden visar hur stor andel av féretagets tillgangar
som finansierats med eget kapital.

Bruttomarginalen anvands for att visa bolagets marginal fore
paverkan av kostnader sadsom forséljnings- och administrativa
kostnaders amt utgifter for forskning och utveckling.

Nyckeltalet visar rérelsens underliggande resultat rensat fran effek-
ten av avskrivningar och poster som stor jamforelser Gver tid. Nyckel-
talet ger en bild av vinst genererad fran den [6pande verksamheten

Nyckeltalet anvands for att mata den operativa Ionsamheten.

Poster av jamforelsestdrande karaktar anses:

+ Transaktionskostnader kopplade till forvarv av produktrattigheter,
varumarken, licenser eller bolag.

+ Kostnader kopplade till omstruktureringar och omorganisationer
texvid rorelseforvarv.
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Styrelsen och verkstallande direktoren forsakrar att kon-
cernredovisningen har upprattats i enlighet med interna-
tionella redovisningsstandarder IFRS sadana de antagits av
EU och ger en rattvisande bild av koncernens stédllning och
resultat. Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med
god redovisningssed och ger en rattvisande bild av moder-
bolagets stéllning och resultat.

NOTER

Forvaltningsberéttelsen fér koncernen och moderbolaget
ger en rattvisande oversikt dver utvecklingen av koncer-
nens moderbolagets verksamhet, stdllning och resultat
samt beskriver vasentliga risker och osdkerhetsfakturor
som moderbolaget och det féretag som ingar i koncernen
star infor. Resultat- och balansrdkningarna kommer att
forelaggas arsstémman den 9 maj 2019 for faststéllande.

Stockholm 2 april 2019

Peter Blom
Verkstallande direktor

Bo Jesper Hansen
Styrelseordféranden

Erika Henriksson
Styrelseledamot

Vesa Koskinen
Styrelseledamot

Christoffer Lorenzen
Styrelseledamot

Asa Riisberg
Styrelseledamot

Hakan Astrém
Styrelseledamot

Var revisionsberattelse har angivits den 5 april 2019

PricewaterhouseCoopers AB

Mikael Winkvist
Auktoriserad Revisor

Karo Pharma Arsredovisning 2018

57



FEMARSOVERSIKT

KONCERNEN

MSEK om inget annat anges 2018 2017 2016 2015 2014
Resultatrakning
Nettoomsattning 16151 657,6 347,33 69,1 30,1
Kostnad for salda varor -676,3 -315,7 -198,5 -40,5 0,0
Forsaljningskostnader —443,0 -198,6 -112,8 -26,7 0,0
Administrationskostnader -78,5 —43,7 -28,7 -27,2 -21,0
Forsknings- och utvecklingskostnader -0,6 —4,4 -53 -35,0 -68,6
Rorelseresultat 414,3 799 29,6 =749 -59,4
Resultat efter skatt 657,4 14,5 95,6 -78,2 —59,2
Balansrakning
Summa anlaggningstillgangar 5972,6 30173 14821 481,3 4]
Ovriga omsattningstillgangar B13/5 286,0 169,4 84,7 49
Likvida tillgangar 398,6 838,6 121,3 76,5 51,6
Summa omsattningstillgangar 9121 11246 290,7 161,2 56,56
Summa tillgangar 6884,6 4141,8 17728 642,5 60,6
Eget kapital 3611,0 1586,5 717,0 364,6 409
Langfristiga skulder 1980,6 15422 599,3 56,3 0,0
Kortfristiga skulder 12931 1013,2 456,6 2216 19,7
Summa skulder och eget kapital 6884,6 4141,8 1772,8 642,5 60,6
Kassaflodesanalys
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 318,0 33,56 -36,1 -52,2 -46,3
Kassafléde fran den investeringsverksamheten -2692,1 —1245,8 -995,9 -220,8 -1,5
Kassaflode fran den finansieringsverksamheten 1931,2 19317 10764 2979 76,6
Arets kassaflode —4429 7188 44,4 24,9 28,8
Nyckeltal
Soliditet % 52,6 38,3 40,4 56,7 67,5
Genomsnittligt antal anstéllda 102,0 90,8 69,0 72 39,0
Data per aktie
Resultat per aktie (SEK)

— genomsnittligt antal aktier 4,63 017 1,42 -1,73 -1,67

— antal aktier vid arets slut 4,00 0,18 1,50 -1,57 -1,60
Operativt kassaflode per aktie (SEK)

— genomsnittligt antal aktier 2,24 0,40 -0,75 -1,06 -1,35

— antal aktier vid arets slut 1,94 0,41 -0,70 -1,05 -1,29
Eget kapital per aktie vid arets slut 21,97 19,31 11,22 7,30 1,11
Borskurs vid arets slut 37,05 33,50 28,10 33,90 11,16
Antal aktier (miljoner)
Genomsnittligt antal aktier 141 888 84217 67440 41 892 35472
Genomsnittligt vid full utspadning 141 888 84217 67440 41 892 35472
Antal aktier vid arets slut 164 333 82166 63907 49926 36975
Antal aktier vid full utspadning 164333 82166 63907 49926 36975
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REVISIONSBERATTELSE

Revisionsberattelse

Till bolagsstamman i Karo Pharma Aktiebolag,
org.nr 556309-3359

RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN OCH
KONCERNREDOVISNINGEN

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncern-
redovisningen for Karo Pharma Aktiebolag ("Bolaget”) for
ar 2018. Bolagets arsredovisning och koncernredovisning
ingar pa sidorna 20—57 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprat-
tats i enlighet med arsredovisningslagen och ger enialla
vasentliga avseenden rattvisande bild av moderbolagets
finansiella stallning per den 31 december 2018 och av
dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt
arsredovisningslagen. Koncernredovisningen har upp-
rattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i
alla vasentliga avseenden rattvisande bild av koncernens
finansiella stallning per den 31 december 2018 och av dess
finansiella resultat och kassaflode for aret enligt Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS), sasom de
antagits av EU, och arsredovisningslagen. Forvaltningsbe-
rattelsen ar férenlig med arsredovisningens och koncern-
redovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststaller
resultatrakningen och balansrdkningen for moderbolaget
samt resultatrakningen och rapporten over finansiell stall-
ning for koncernen.

Vara uttalanden i denna rapport om arsredovisningen
och koncernredovisningen ar férenliga med innehallet
1 den kompletterande rapport som har 6verlamnats till
moderbolagets styrelse i enlighet med revisorsforord-
ningens (537/2014) artikel 11.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar

enligt dessa standarder beskrivs narmare i avsnittet Revi-
sorns ansvar. Vi ar oberoende i férhallande till moderbola-
get och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har
i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.
Detta innefattar att, baserat pa var basta kunskap och éver-
tygelse, inga forbjudna tjanster som avses i revisorsférord-
ningens (537/2014) artikel 5.1 har tillhandahallits det gran-
skade bolaget eller, i forekommande fall, dess moderforetag
eller dess kontrollerade foretag inom EU.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrack-
liga och andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Revisionens inriktning och omfattning
Koncernens verksamhet bedrivs i framst genom moderbo-
laget och de heldgda dotterféretagen, Karo Pharma Sverige
AB och Karo Pharma AS, men vissa vasentliga tillgangar
innehas av det svenska dotterbolaget Biophausia AB. Kon-
cernen har under de senaste aren genomgatt en genom-
gripande férvandling fran ett forskningsbolag utan nagon
kontinuerlig intdktsstrom till ett halsovardsféretag med
lopande intdkter. Genom forvarv av produktrattigheter och
foretag inom lakemedels- och halsovardsbranschen har
koncernen expanderat kraftigt. Vi utformade var revision
genom att faststalla vasentlighetniva och bedoma risken
for vasentliga felaktigheter i de finansiella rapporterna. Vi
beaktade sarskilt de omraden dar verkstédllande direktéren
och styrelsen gjort subjektiva bedomningar, till exempel
viktiga redovisningsmassiga uppskattningar som har
gjorts med utgangspunkt fran antaganden och prognoser
om framtida handelser, vilka till sin natur &r osédkra. Lik-
som vid alla revisioner har vi ocksa beaktat risken for att
styrelsen och verkstallande direktoren asidosatter den
interna kontrollen, och bland annat 6vervagt om det finns
belagg for systematiska avvikelser som givit upphov till
risk for vasentliga felaktigheter till f6ljd av oegentligheter.
Vi anpassade var revision for att utfora en andamalsenlig
granskning i syfte att kunna uttala oss om de finansiella

VAR REVISIONSANSATS

Oversikt

+ Revisionens omfattning och inriktning paverkades av var bedémning av vasentlighet.

Vésentlighet

Omfattning

Sarskilt
betydelsefullt
omrade

Vasentliga rorelseférvarv

Med hjalp av vissa kvantitativa vasentlighetstal och kvalitativa 6vervidganden faststallde
virevisionens inriktning och omfattning.

+ Koncernrevision har fokuserat pa moderbolaget och de stérsta svenska dotterbolgen,
Karo Pharma Sverige AB och Biophausia AB samt det norska dotterbolaget Karo Pharma AS

Vardering av immateriella anldggningstillgangar

Vardering av uppskjuten skattefordran
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REVISIONSBERATTELSE

rapporterna som helhet, med hansyn tagen till koncernens
struktur, redovisningsprocesser och kontroller samt den
bransch i vilken koncernen verkar.

Vésentlighet
Revisionens omfattning och inriktning paverkades av var
bedémning av vasentlighet. En revision utformas for att
uppna en rimlig grad av sdkerhet om huruvida de finan-
siella rapporterna innehaller nagra vasentliga felaktigheter.
Felaktigheter kan uppsta till foljd av oegentligheter eller fel.
De betraktas som vdsentliga om enskilt eller tillsammans
rimligen kan forvéantas paverka de ekonomiska beslut som
anvandarna fattar med grund i de finansiella rapporterna.
Baserat pa professionellt omddme faststéllde vi vissa
kvantitativa véasentlighetstal, daribland for den finansiella
rapportering som helhet. Med hjélp av dessa och kvalitativa

overvaganden faststallde vi revisionens inriktning och
omfattning och vara granskningsatgéarders karaktar,
tidpunkt och omfattning, samt att bedéma effekten av
enskilda och sammantagna felaktigheter pa de finansiella
rapporterna som helhet.

Sarskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen ar de omra-
den som enligt var professionella bedémning var de mest
betydelsefulla for revisionen av arsredovisningen och kon-
cernredovisningen fér den aktuella perioden. Dessa omra-
den behandlades inom ramen for revisionen av, och i vart
stallningstagande till, arsredovisningen och koncernredo-
visningen som helhet, men vi gér inga separata uttalanden
om dessa omraden.

Sarskilt betydelsefullt omrade

Hur var revision beaktade det
sarskilt betydelsefulla omradet

Véardering av immateriella anldggningstillgangar

Som framgar av balansrakningen och not 11 sa uppgar immateri-
ella tillgangar till 5 425 MSEK, vilket motsvarar ca 80% av balans-
omslutningen. Av detta belopp avser 1 873 MSEK goodwill och 3
550 MSEK avser licenser och produktréttigheter. Vi har i var revi-
sion fokuserat pa vardering avimmateriella tillgangar da dessa
uppgar till ett vasentligt belopp samt ar ett omrade som innehéller
vasentliga bedomningar och uppskattningar gjorda av foretags-
ledningen om bland annat framtida forséaljning och resultat samt
av diskonteringsfaktor.

Bolagets immateriella tillgangar inklusive goodwill & hanforlig
till forvarv genomférda de senaste aren och 6vervdagande del av
vardet avser forvarv genomforda 2017-2018, varfor det finns rela-
tivt begransad information avseende historiska utfall mot upprat-
tade prognoser. Ungeféar halften av de immateriella tillgangarna, ca
2 600 MSEK, uppkom i samband med forvarvet av en verksamhet
frdn LEO Pharma A/S under andra kvartalet 2018 och forvéarvs-
analysen uppdaterades och faststélldes per 31 december 2018.

I var granskning har vi inhamtat foretagslednings kassaflédesprog-
noser och de uppskattningar och bedomningar som ligger till grund
fér dessa prognoser. Vi har granskat och bedémt rimligheten i de
antaganden om arlig tillvaxttakt, forsaljning, bruttomarginal och
diskonteringsrénta som foretagsledningen presenterat for oss. Som
ett led i var granskning av foretagsledningens uppskattningar och
bedomningar jamfor vi de uppskattningar och beddmningar som
gjordes i bokslutet 2017 mot faktiskt utfall 2018 f&r att darigenom
bedoma foretagsledningens formaga att gora realistiska uppskatt-
ningar. Vi har ocksa granskat att kassaflodesprognoserna dverens-
stammer med den budget for kommande ar som styrelsen faststallt
och de langtidsprognoser foretagsledningen tagit fram.

Vésentliga rérelseférvarv

Som framgar av férvaltningsberattelsen och not 10 s& forvarvade
Bolaget under andra kvartalet 2018 en verksamhet fran LEO
Pharma for 2 673 MSEK. Forvarvet, som ar en inkramsoverlatelse,
bestar huvudsakligen av en produktporfolj med tio lakemedel men
utgor ocksé en plattform for vidare expansion i saval Skandinavien,
ovriga Europa som i 6vriga varlden. Baserad pa en analys av avta-
let har foretagsledningen faststallt att forvarvet utgor ett rérelse-
forvarv enligt IFRS, varvid dven goodwill kom att redovisas.

| samband med forvérvet har bolaget upprattat en férvarvs-
analys dar samtliga forvarvade nettotillgangar varderas till verkligt
varde. Skillnaden mellan kopeskillingen och det verkliga vardet av
forvarvade nettotillgangar utgors av goodwill. Vi har i var revision
fokuserat pa bedomningen av att forvarvet utgor ett rorelseforvary.
Som framgar av redovisningsprinciperna ar detta en vasentlig
bedomning for redovisningsdandamal. Darutover har vi fokuserat
pa varderingen av produktrattigheter i forvarvsanalysen. Detta pa
grund av att varderingen paverkas dels av den metod som
anvands, dels de bedémningar och uppskattningar som gjorts av
foretagsledningen om bland annat de forvarvade produkternas
livslangd samt framtida férvantade forséljning och resultat.

Vi har tagit del av forvarvsavtalet och bildat oss en uppfattning om
den valda redovisningsmetoden, dvs rérelseforvary, ar en lamplig
redovisningsmetod enligt IFRS. Vi har ockséa utvarderat bolagets
modell och metoder for att vardera forvarvade produktrattigheter
samt modell for att bestamma diskonteringsfaktorn. Vi har tagit del
av handlingar, sasom styrelseprotokoll med beslutsunderlag som
framtagits i samband med forvarvet for att bekrafta att samtliga
identifierbara tillgangar medtagits i bolagets varderingsmodell.

Vi har utmanat bolagets antaganden om produkternas bedémda
livslangd, framtida forséljning, bruttovinst och omkostnader baserat
pa forsaljningssiffror och varukostnad. Vi har aven inhdmtat andra
underlag sasom avtal med underleverantor och bolagets antagande
om framtida omkostnader och jamfért dessa med bolagets budget
och prognoser. Vi anser att bolagets allokering av 6vervardet till
produktrattigheter ligger inom ett rimligt intervall. Vi har noterat
att bolaget i samband med uppréattandet av arsbokslutet 2018 har
uppdaterat forvarvsanalysen och slutligen faststallt denna.
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Sarskilt betydelsefullt omrade

Hur var revision beaktade det
sarskilt betydelsefulla omradet

Vérdering av uppskjuten skattefordran

Bolaget har under 2018 omvarderat uppskjuten skattefordran han-
forlig till de skattemassiga underskottsavdragen som finns i moder-
bolaget, se férvaltningsberattelsen samt not 8 och not 20.

Vihar ivar revision fokuserat pa omvarderingen av uppskjuten
skattefordran hanforlig till moderbolagets historiska forluster fér
att beloppet i sig ar vasentligt och att varderingen av denna fordran
innehéller vasentliga bedomningar och uppskattningar gjorda av
foretagsledningen om framtida skattepliktiga resultat i de svenska
enheterna.

Vihar inhamtat bolagets budget och prognoser fordelat per bolag
och stamt av dessa uppgifter mot de kassaflédesprognoser vi
erhallit i samband med granskningen av varderingen av immate-
riella rattigheter (se ovan). Vi har i samband med detta bedomt de
tillkommande poster som ingar i berdkningen av skattemassigt
resultat for de svenska bolagen vilka inte ingar i de kassaflodes-
prognoser som anvants i ovan namnda nedskrivningsprévning,
sasom avskrivningar och rantekostnader.

Annan information dn arsredovisningen

och koncernredovisningen

Detta dokument innehaller dven annan information an ars-
redovisningen och koncernredovisningen och aterfinns pa
sidorna 1-17 samt 72-75. Det &r styrelsen och verkstéllande
direktdren som har ansvaret fér denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncern-
redovisningen omfattar inte denna information och vi gér
inget uttalande med bestyrkande avseende denna andra
information.

I samband med var revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen ar det vart ansvar att 1dsa den infor-
mation som identifieras ovan och dvervaga om informatio-
nen i vasentlig utstrackning ar oférenlig med arsredovis-
ningen och koncernredovisningen. Vid denna genomgang
beaktar vi dven den kunskap vi i 6vrigt inhdmtat under
revisionen samt bedémer om informationen i 6vrigt verkar
innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avseende
denna information, drar slutsatsen att den andra informa-
tionen innehaller en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att
rapportera detta. Vi har inget att rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstidllande direktorens ansvar
Det ar styrelsen och verkstédllande direktéren som har
ansvaret for att arsredovisningen och koncernredovis-
ningen upprattas och att de ger en rattvisande bild enligt
arsredovisningslagen och, vad géller koncernredovis-
ningen, enligt IFRS, sa som de antagits av EU, och arsre-
dovisningslagen. Styrelsen och verkstallande direktoren
ansvarar aven for den interna kontroll som de bedémer ar
noédvandig for att uppréatta en arsredovisning och koncern-
redovisning som inte innehaller nagra vasentliga felaktig-
heter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.
Vid uppréattandet av arsredovisningen och koncernredo-
visningen ansvarar styrelsen och verkstallande direktéren
fér beddmningen av bolagets och koncernens férmaga att
fortsatta verksamheten. De upplyser, nér sa ar tillampligt,
om foérhallanden som kan paverka férmdagan att fortsatta
verksamheten och att anvanda antagandet om fortsatt
drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om
styrelsen och verkstéallande direktoren avser att likvidera
bolaget, upphora med verksamheten eller inte har nagot
realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.
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Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om huru-
vida arsredovisningen och koncernredovisningen som
helhet inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare
sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och att
lamna en revisionsberattelse som innehaller vara uttalan-
den. Rimlig sdkerhet ar en hog grad av sékerhet, men ar
ingen garanti for att en revision som utférs enligt ISA och
god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka en
vasentlig felaktighet om en sddan finns. Felaktigheter kan
uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses
vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen
kan férvantas paverka de ekonomiska beslut som anvan-
dare fattar med grund i arsredovisningen och koncernredo-
visningen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen
av arsredovisningen och koncernredovisningen finns pa
Revisorsinspektionens webbplats: www.revisorsinspek-
tionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning ar en del
av revisionsberéattelsen.

RAPPORT OM ANDRA KRAV

ENLIGT LAGAR OCH ANDRA FORFATTNINGAR
Uttalanden

Utdver var revision av arsredovisningen och koncern-
redovisningen har vi dven utfort en revision av styrelsens
och verkstédllande direktdrens forvaltning for Karo Pharma
Aktiebolag for ar 2018 samt av forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller férlust.

Vi tillstyrker att bolagsstamman disponerar vinsten
enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar styrel-
sens ledamoter och verkstallande direktoéren ansvarsfrihet
for rékenskapsaret.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige.
Vart ansvar enligt denna beskrivs narmare i avsnittet Revi-
sorns ansvar. Vi dar oberoende i férhallande till moderbola-
get och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har
1 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.
Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat &r tillrack-
liga och &ndamalsenliga som grund for vara uttalanden.
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Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispo-
sitioner betrdaffande bolagets vinst eller forlust. Vid férslag
till utdelning innefattar detta bland annat en bedémning
av om utdelningen ar forsvarlig med hansyn till de krav
som bolagets och koncernens verksamhetsart, omfattning
och risker staller pa storleken av moderbolagets och kon-
cernens egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och
stallning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvalt-
ningen av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland
annat att fortlopande bedéma bolagets och koncernens
ekonomiska situation, och att tillse att bolagets organisa-
tion ar utformad sa att bokforingen, medelsférvaltningen
och bolagets ekonomiska angeldagenheter i 6vrigt kontroll-
eras pa ett betryggande satt. Den verkstallande direktoren
ska skéta den lopande férvaltningen enligt styrelsens rikt-
linjer och anvisningar och bland annat vidta de atgarder
som ar nodvandiga for att bolagets bokforing ska fullgéras
i 6verensstammelse med lag och for att medelsférvalt-
ningen ska skotas pa ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och
dérmed vart uttalande om ansvarsfrihet, &r att inhdmta
revisionsbevis for att med en rimlig grad av sékerhet kunna

bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstallande
direktoren i nagot vasentligt avseende:
féretagit nagon atgéard eller gjort sig skyldig till ndgon
férsummelse som kan foranleda ersattningsskyldighet
mot bolaget
panagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av forslaget till disposi-
tioner av bolagets vinst eller férlust, och darmed vart utta-
lande om detta, ar att med rimlig grad av sdkerhet bedéma
om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet ar en hég grad av sakerhet, men ingen
garanti for att en revision som utfors enligt god revisions-
sed i Sverige alltid kommer att upptédcka atgarder eller for-
summelser som kan foranleda ersattningsskyldighet mot
bolaget, eller att ett férslag till dispositioner av bolagets
vinst eller férlust inte ar forenligt med aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen
av forvaltningen finns pa Revisorsinspektionens webbplats:
www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna
beskrivning ar en del av revisionsberattelsen.

PricewaterhouseCoopers AB, 113 97 Stockholm, utsags
till Karo Pharma Aktiebolags revisor av bolagsstamman
den 3 maj 2018 och har varit bolagets revisor sedan atmins-
tone 1998. Karo Pharma Aktiebolag har varit ett féretag av
allmént intresse sedan 1998.

Stockholm den 5 april 2019
PricewaterhouseCoopers AB

Mikael Winkvist
Auktoriserad revisor
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Vasentliga externa regelverk
@ Svensk aktiebolagslag
® Svensk bokforingslag
@ Svensk arsredovisningslag

@ Nasdaq Stockholms Regelverk
for emittenter

@ Svensk kod for bolagsstyrning
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Bolagsstyrningsrapport

Inledning

Styrelsen for Karo Pharma lamnar har 2018 ars bolagsstyr-
ningsrapport enligt kraven i Arsredovisningslagen (ARL)
(6 kap 8 §) och Svensk Kod for Bolagsstyrning ("Koden”)
(se Kollegiet for svensk bolagsstyrnings hemsida
www.bolagsstyrning.se). Karo Pharma tillampar Koden
sedan den 1 juli 2008.

Bolagsstyrningsrapporten har granskats av bolagets
revisor i enlighet med ARL. Den utgor inte en del av de
formella arsredovisningshandlingarna.

Koncernen bestar av moderbolaget Karo Pharma AB och
dotterbolagen Karo Pharma Sverige AB, Karo Pharma Norge
AS, Karo Pharma Oy, BioPhausia AB, Karo Pharma ApS, Karo
Pharma Med AB, Karo Pharma Oslo AS, Medireduce AB,
Karo Bio Discovery AB, Karo Pharma Research AB, MedCore
AB.Ide fyra sistndmnda bedrivs ingen verksamhet.

Avvikelse fran Koden

Karo Pharma f6ljer Kodens princip om att "f6lja eller forklara”
och 2018 hade Karo Pharma tva avvikelser att rapportera.
Den ena galler kodregeln 9.1 om att styrelsen ska inrdtta ett
ersattningsutskott. Den andra géller kodregeln 9.7 om att
avtalstiden for aktierelaterade incitamentsprogram inte ska
understiga tre ar.

Styrelsen har, baserat pa dess storlek och sammansatt-
ning, bedomt att ersattningsutskottets och revisionsut-
skottets uppgifter bast utfors av styrelsen i sin helhet och
har darfor beslutat att inte tillsatta nagra sarskilda utskott,
vilket &r en avvikelse fran kodregeln 9.1 att styrelsen ska
inrétta ett ersédttningsutskott.

Styrelsen har beddmt att det &r mer relevant med en avtals-
tid pa 18 manader for det optionsprogram som infordes
under augusti 2016, vilket dr en avvikelse fran kodregeln
9.7 om att avtalstiden pa aktierelaterade incitaments-
program inte ska understiga tre ar. Programmet 16pte ut
1 februari 2018 utan inlésen. Se sid 65.

Aktiedgare

Karo Pharma AB:s aktier dr sedan 1998 noterade pa Nasdaq
Stockholm. Den 31 december 2018 uppgick antalet aktiedgare
till 12 385 (17 049). Enligt &garforteckningen hos Euroclear
Sweden AB per den 31 december 2018, var 19,0 (0) procent av
aktierna agarregistrerade av Karo Intressenter AB, 7,3 (8,1)
procent av Anders Lonners dodsbo (féregdende ar Anders
Lonner), och 5,2 (7,4) av Férsakringsaktiebolaget Avanza
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Pension. De tio storsta dgarna dgde 49.6 (31,5) procent av det
totala antalet aktier.

Karo Intressenter AB har lamnade den 29 oktober 2018 ett
publikt erbjudande till aktiedgarna i Karo Pharma AB om att
forvarva samtliga aktier. Anders Lénner och Per-Anders
Johansson férband sig sig att acceptera erbjudandet. Det
finns inga begransningar nar det galler 6verlatbarheten av
Karo Pharmas aktier pa grund av juridiska restriktioner
eller bestdmmelser i bolagsordningen. Sa vitt Karo Pharma
vet har inga andra avtal &n de nyss namnda traffats mellan
nagra aktiedgare vilka skulle kunna begransa ¢verlatbar-
heten av aktierna.

Inga overtradelser av noteringsavtalet eller god sed pa
aktiemarknaden enligt beslut av bérsens disciplinnamnd
eller Aktiemarknadsnamnden intréffade under raken-
skapsaret.

Information betrdffande Karo Pharmas aktier

Efter att den nyemission som registrerades i januari 2018
uppgick totalt antal aktier till 109 555 188 med ett kvot-
varde pa 0,40 SEK. Varje aktie &r forenad med en rést och
berattigar till lika stor andel av bolagets utdelningsbara
vinstmedel.

Ijuni genomfordes en foretradesemission i vilket totalt
54 777 594 aktier emitterades till en teckningskurs om
24 SEK motsvarande en emissionslikvid om ca 1 315 MSEK,
fore transaktionskostnader.

Under juni och juli genomfdrdes aterkop av 2 464 990
egna aktier. Den 31 december 2018 uppgick antalet aktier
1 Karo Pharma till 164 332 782.

Bolagsstimma

Bolagets hogsta beslutande organ ar bolagsstamman, dar
aktiedgarnas inflytande i bolaget utévas. Aktiedgare som
vill delta pa bolagsstamma, personligen eller via ombud,
ska vara upptagna i den av Euroclear Sweden AB forda
aktieboken fem vardagar fére bolagsstamman samt gora
en anmalan till bolaget enligt kallelse.

Kallelse till bolagsstdmma sker genom annonsering samt
via bolagets hemsida (www karopharma.se). Arsstimma
ska hallas inom sex manader fran rdkenskapsarets utgang.
Pa arsstdémman beslutar aktiedgarna bland annat om sty-
relse och i férekommande fall revisorer, hur valberedningen
ska utses samt om ansvarsfrihet fér styrelsen och VD for
det gdngna aret. Beslut fattas &ven om faststéllelse av ars-
redovisning, disposition av vinstmedel eller behandling av
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forlust, arvode for styrelsen och revisorerna samt riktlinjer
for ersattning till VD och 6vriga ledande befattningshavare.

Arsstimman 2018

Styrelsen lamnade pa arsstdmman en redogorelse for sitt
arbete under det gdngna aret samt kring bolagsstyrnings-
fragor i ovrigt. Styrelsens ordforande informerade ars-
stdmman om koncernens utveckling och stéallning samt
kommenterade resultatet for 2017.

Arsstamman faststillde arsredovisningen for 2017, beslu-
tade om behandling av bolagets férlust samt beviljade sty-
relsens ledamoter och VD ansvarsfrihet. Stamman beslét
att utdelning skulle lamnas med 0,30 SEK per aktie.

Valberedningens ordférande redogjorde for dess arbete
under aret samt redovisade motiven till lamnade forslag.

I enlighet med detta férslag omvaldes Anders Lonner till
styrelsens ordférande, samt Marianne Hamilton, Thomas
Hedner, Per-Anders Johansson och Hakan Astrém till
styrelseledamoter.

Stdmman beslutade om omval av Pricewaterhouse-
Coopers AB som revisionsbolag samt ersattningar till sty-
relse och revisor i enlighet med valberedningens férslag.

Stdmman beslutade i enlighet med styrelsens férslag, att
anta riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare.

Stdmman godkénde styrelsens beslut att genomfora en
nyemission om hogst 1314,7 MSEK med foretradesratt for
bolagets befintliga aktiedgare. Nyemissionen innebar att
aktiekapitalet 0kas med hogst 21 910 796,36 SEK genom
utgivande av hogst 54 777 594 aktier.

Arsstamman beslutade att, i enlighet med styrelsens
forslag, bemyndiga styrelsen att, for tiden fram till arsstam-
man 2019, vid ett eller flera tillféllen, besluta om férvarv av
egna aktier och overlatelse av egna aktier pa Nasdaq Stock-
holm. Syftet med bemyndigandet att forvarva aktier ar att
ge styrelsen flexibilitet att under tiden fram till nédsta ars-
stdmma besluta om férandringar av bolagets kapitalstruk-
tur och darmed bidra till okat aktiedgarvarde, samt for att
kunna anvanda aterkdpa aktier i bolagets incitamentspro-
gram. Syftet med bemyndigandet att Gverlata aktier &r att
0ka bolagets finansiella flexibilitet, att méjliggora forvarv
genom betalning med aktier, att tillféra bolaget nytt kapital
och/eller nya &gare av strategisk betydelse for bolaget och/
eller férvarv av andra foretag eller verksamheter. Hogst sa
manga aktier far aterkdpas att bolagets innehav vid var tid
inte &verstiger 10 procent av samtliga aktier i bolaget. Over-
latelse far ske av hogst samtliga egna aktier som bolaget
innehar vid tidpunkten for styrelsens beslut om Gverlatelse.

Arsstamman beslutade, i enlighet med styrelsens férslag,
att anta ett langsiktigt aktierelaterat incitamentsprogram
riktat till vissa nyckelpersoner. Programmet omfattar hogst
30 nyckelpersoner som ges mojlighet att tilldelas aktieratter
for forvarv av aktier i bolaget och motsvarar hogst 1,5 pro-
cent av antalet aktier.

Arsstamman beslutade dven, i enlighet med styrelsens
forslag, att bemyndiga styrelsen att vid ett eller flera till-
fallen och langst intill ndstkommande arsstémma besluta
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om emission av aktier. Antalet aktier som ska kunna ges ut
med stod av bemyndigandet ska inte overstiga 10 procent av
det registrerade aktiekapitalet vid tidpunkten for emissions-
beslutet. Emission ska kunna ske med eller utan avvikelse
fran aktiedgarnas foretradesratt samt med eller utan
bestdmmelse om apport eller kvittning eller med andra
villkor.

Arsstimma 2019

Karo Pharmas arsstamma 2019 dger rum torsdagen den

16 mayj, k1 14.00 pa Naringslivets Hus, Storgatan 19,
Stockholm. Aktiedgare som vill ha en fradga behandlad pa
arsstémman ska inkomma med en skriftlig begdran darom
till styrelsen i god tid fére arsstdmman. Mer information
finns pa Karo Pharmas webbplats.

Valberedning

Karo Pharma har tidigare tillampat principen om att en
valberedning ska sédttas samman genom att styrelsens
ordforande senast vid utgangen av tredje kvartalet varje
ar tillser att bolagets réstméssigt fyra storsta aktiedgare
eller aktiegrupper erbjuds att vardera utse en representant
attinga i valberedningen. Valberedningen infdr ars-
stdmman 2018 bestod av féljande ledamaéter: Anders
Lonner (ordférande) styrelsens davarande ordférande,
representerande eget innehav, Hans Ek, representerande
(SEB Investment Management), Leif Edlund, represen-
terande eget innehav samt Per-Anders Johansson, repre-
senterande eget innehav (Nomic AB). Karo Pharma har
beslutat att inte utse en valberedning infor arsstamman
2019, vilket ar en avvikelse fran Kodens bestdmmelser.
Avvikelsen motiveras mot bakgrund av Karo Pharmas nya
tydliga agarstruktur, dar EQT VIII, genom Karo Intressenter
AB, dger en klar majoritet av aktierna i bolaget. Dartill
saknas andra dgare med en betydande dgarandel. Med
hansyn till 4garstrukturen har nagon valberedning darfor
inte ansetts behovlig. Till 6ljd av detta ldamnas forslag
avseende val av ordférande vid arsstdmma, styrelseval
och i férekommande fall revisorsval samt férslag till arvode
at styrelseledamoterna och revisorerna av Karo Pharmas
majoritetsdgare, och presenteras i kallelse till arsstamma
samt pa bolagets hemsida.

Externa revisorer
Enligt bolagsordningen ska Karo Pharma som extern revi-
sor ha ett registrerat revisionsbolag. Vid arsstdmman 2018
omvaldes, till och med arsstdmman 2019, det registrerade
revisionsbolaget PricewaterhouseCoopers AB till revisor.
Till huvudansvarig revisor utsags Mikael Winkvist.

Revisorn granskar moderbolagets och koncernens
rakenskaper och forvaltning pa uppdrag av arsstamman.
Den externa revisionen av moderbolagets och koncernens
rakenskaper samt av styrelsens och VD:s forvaltning utfors
enligt god revisionssed i Sverige.

Bolaget uppdrog at revisorn att versiktligt granska en
delarsrapport under 2018 i1 enlighet med vad Koden stadgar.
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For information om arvode till revisorn hanvisas till not 27
1 arsredovisningen for 2018.

Styrelsen

Vid val av styrelse ska efterstrdvas att styrelsen som helhet
besitter for styrelsearbetet erforderligt kunnande om och
erfarenhet av de samhalls-, affars- och kulturforhallanden
som rader i de regioner och pa de marknadsomraden dar
koncernens huvudsakliga verksamhet bedrivs. Vid val av
styrelse ska aven faktorer beaktas for att uppna mangfald
istyrelsen. Malsattningen ar att styrelsen ska besta av
ledaméter med varierande kon samt med en varierande
utbildnings- och yrkesbakgrund.

Styrelsen har som overgripande uppgift att forvalta bola-
gets angeldgenheter for aktiedgarnas rakning pa basta
mojliga satt. Styrelsen ska fortlépande bedoma koncernens
verksamhet och utveckling, dess ekonomiska situation
samt utvardera den operativa ledningen. I styrelsen avgors
bland annat fragor avseende koncernens strategiska inrikt-
ning och organisation, affarsplaner, finansiella planer och
budget samt beslutas om vasentliga avtal, storre investe-
ringar och ataganden samt finans-, informations-, insider-
och riskhanteringspolicy.

Styrelsen arbetar efter en arbetsordning som faststalls
arligen och som reglerar frekvens och dagordning for
styrelsemoten, distribution av material till ssammantraden

samt drenden att foreldggas styrelsen som information eller

for beslut. Arbetsordningen reglerar vidare hur styrelse-
arbetet fordelas mellan styrelsen och dess kommittéer
i forekommande fall. Styrelsen har dven antagit en
VD-instruktion som reglerar arbetsfordelningen mellan

Rapportperioden avser 1 januari — 31 december 2018

styrelsen, styrelsens ordférande och VD samt definierar
VDs befogenheter.

Styrelsens ordférande forbereder styrelsemétena till-
sammans med VD. Infor varje styrelsemote erhaller
styrelseledamoterna en skriftlig dagordning och ett
fullodigt beslutsunderlag.

Styrelseordfdranden leder styrelsens arbete, féretrader
bolaget i &garfragor samt ansvarar for utvarderingen av
styrelsens arbete.

Ordféranden har haft en exekutiv roll i féretagsledningen,
sasom arbetande styrelseordférande, dar han bland annat
ledde foretagsledningens arbete.

Enligt bolagsordningen ska styrelsen besta av lagst tre
och hogst tio bolagsstammovalda ledamoter utan suppleanter.
Styrelsen ar beslutsfor ndr mer &n héalften av hela antalet
styrelseledamoter ar narvarande.

Styrelsens arbete 2018
Under 2018 har sex protokollférda ordinarie sammantraden
och 18 extra styrelsemoten hallits. Styrelsen har varit
beslutsfér vid samtliga styrelsemoten. Styrelsens beslut
fattas efter en 6ppen diskussion som leds av ordféranden.

Storre arenden som behandlats av styrelsen under 2018
omfattar det publika erbjudandet till aktiedgarna fran EQT
VIII genom Karo Intressenter AB, beslut om nyemission av
aktier till aktiedgarna, aterkdp av aktier, incitamentspro-
gram, och forvarv av nya verksamheter.

Styrelsens ordforande Anders Lonner avled i bérjan av
december 2018, varvid styrelsen utsag ledamoten Hakan
Astrom till tillférordnad ordférande.

Narvaro! Narvaro" Oberoende i forhallande till  Oberoende i férhallande till
Bolagsstammovalda Invald ordinarie méten extramdten bolaget och foretagsledningen  bolagets stdrre aktiedgare
Anders Lénner, ordférande till december 2018 2014 6(6) 13(15) Nej Nej
Hakan Astrém, tf ordférande fran december 2018 2017 6 (6) 17(18) Ja Ja
Marianne Hamilton 2017 6 (6) 18(18) Ja Ja
Thomas Hedner 2014 6 (6) 17(18) Ja Ja
Per-Anders Johansson 2012 6 (6) 15(18) Ja Ja
1) Siffror inom parentes anger antal méten som hallits under respektive ledamots mandatperiod
Styrelsens utskott Ersattningsutskott

Styrelsen har, baserat pa dess storlek och sammanséttning,
beddmt att ersédttningsutskottets och revisionsutskottets
uppgifter bast utfors av styrelsen i sin helhet och beslutade
darfor att inte tillsdtta nagra sarskilda utskott, vilket ar en
avvikelse fran kodregeln att styrelsen ska inratta ett ersatt-
ningsutskott.

Det ar saledes styrelsen i sin helhet som fullgor de upp-
gifter som enligt aktiebolagslagen och Koden ska fullgéras
av revisions- och ersattningsutskott.

66

Erséttningsutskottets uppgifter utfors av styrelsen i sin
helhet. Uppgifterna foljer av instruktioner som arligen
faststélls av styrelsen och ingar i styrelsens arbetsordning.
I dessaingar att lamna forslag till riktlinjer for ersattningar
till ledande befattningshavare, lamna forslag till styrelsen
om VD:s 16n och 6vriga anstéllningsvillkor, faststalla 16ner
och anstéllningsvillkor for 6vriga medlemmar i lednings-
gruppen samt utarbeta forslag till incitamentsprogram och
andra former av bonus eller liknande kompensation till
anstdllda. VD kan vara foredragande i fragor som ror ersatt-
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ningsutskottets uppgifter men deltar inte vid behandlingen
av egen 16n och anstallningsvillkor.

Pa arsstdmman presenterar styrelsen forslag till riktlinjer
for bestammande av 16n och annan ersattning till VD och
andra personer i bolagets ledning, fér godkdnnande av
aktiedgarna.

For ytterligare beskrivning av anstallningsvillkor for
ledande befattningshavare och ersattningar till styrelsen
hanvisas till forvaltningsberattelsen i arsredovisningen
for 2018.

Revisionsutskott
Styrelsen i sin helhet fullgor revisionsutskottets uppgifter.
Uppgifterna foljer av instruktioner som arligen faststalls
av styrelsen och ingar i styrelsens arbetsordning. I dessa
ingar att understddja styrelsen i arbetet med att évervaka
och kvalitetssakra den finansiella rapporteringen och
effektiviteten i bolagets interna kontrollsystem och risk-
hantering.

Styrelsen traffar bolagets revisorer, utvarderar revisions-
insatserna, revisorernas oberoende samt godkanner vilka till-
laggstjanster bolaget far upphandla fran de externa revisorerna.
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VD och foretagsledningen

I'sin roll som arbetande ordférande ledde ordféranden arbe-
teti foretagsledningen dar &ven VD, finansdirektdr, chefen
for business development och chefen for den norska verk-
samheten ingar. Ledningsgruppen har gemensamma
moten for att diskutera koncernens resultat och finansiella
stallning, verksamhetens utveckling i 6vrigt, strategifragor
samt uppfoljning av budget och prognoser.

VD ansvarar fér den lopande férvaltningen av bolaget
enligt styrelsens anvisningar och riktlinjer.

VD verkstaller ledningens beslut i organisationen, baserat
paden av styrelsen fastlagda strategin och féretagsmalen.
Respektive funktionsansvarig ser till att besluten genom-
foérs och foljer upp verkstallighet.

Foretagsledningen svarar for att utforma férslag till och
genomfora koncernens évergripande strategier samt be-
handlar fragor som forvarv och avyttringar. Uppgift om
medlemmarna i foretagsledningens alder, huvudsakliga
utbildning, arbetslivserfarenhet, egna och narstaendes
innehav av aktier i bolaget redovisas pa sidan 71.

INTERN KONTROLL OCH RISKHANTERING AVSEENDE

DEN FINANSIELLA RAPPORTERINGEN

Inledning

Styrelsens och VD:s ansvar for den interna kontrollen regle-
ras i den svenska aktiebolagslagen. Styrelsens ansvar reg-
leras dven i Koden. Arsredovisningslagen innehaller krav
paupplysningar om de viktigaste inslagen i bolagets sys-
tem for intern kontroll och riskhantering i samband med
den finansiella rapporteringen.

Karo Pharmas process for intern kontroll avseende
den finansiella rapporteringen ar utformad for att rimligt
sékerstélla kvaliteten och riktigheten i rapporteringen.
Processen ska sakra att rapporteringen &r upprattad i éver-
ensstdmmelse med tillampliga lagar och férordningar samt
krav pa noterade bolag i Sverige.

En forutsattning for att detta ska uppnas ar att det finns
en god kontrollmiljo, att det gors tillforlitliga riskbeddm-
ningar, att det finns etablerade kontrollstrukturer och kon-
trollaktiviteter samt att information och kommunikation
liksom uppfdljning fungerar pa ett tillfredsstallande sétt.

Internrevision

Styrelsen har utvarderat behovet av en internrevisions-
funktion och kommit fram till att en sadan inte &r moti-
verad i Karo Pharma med hansyn till verksamhetens
omfattning samt att styrelsens uppfoljning av den interna
kontrollen beddms vara tillracklig for att sakerstélla att den
interna kontrollen ar effektiv. Styrelsen omprévar behovet
nér fordndringar sker som kan foranleda omprévning och
minst en gang per ar.
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Kontrollmiljo
Karo Pharmas organisation ar utformad for att snabbt
kunna reagera pa forandringar i marknaden. Operativa
beslut fattas darfor pa bolagsniva. Beslut om strategi, in-
riktning, férvarv och 6vergripande finansiella fragor fattas
av Karo Pharmas styrelse och koncernens ledningsgrupp.
Styrelsens arbete med intern kontroll omfattar intern
kontroll avseende den finansiella rapporteringen och intern
kontroll ur ett operativt perspektiv. Riskhantering ar en
integrerad del i styrelsens arbete med intern kontroll vars
syfte ar att sdkerstélla att verksamheten styrs pa ett &nda-
malsenligt och effektivt satt.

Kontrollstrukturer

I styrelsens arbetsordning och instruktioner fér VD respek-
tive styrelsens kommittéer sékerstalls en tydlig roll- och
ansvarsfordelning.

Styrelsen har det 6vergripande ansvaret for den interna
kontrollen. VD ansvarar for det system av rutiner, processer
och kontroller som utarbetats fér den 16pande verksam-
heten. Har ingar bland annat riktlinjer och rollbeskriv-
ningar for olika befattningshavare samt regelbunden rap-
portering till styrelsen utifran faststallda rutiner. Policies,
processer, rutiner, instruktioner och mallar fér den finan-
siella rapporteringen och det l6pande arbetet med ekonomi-
administration och finansiella fragor finns dokumenterade
1 Karo Pharmas Ekonomihandbok. Rutiner och aktiviteter
har utformats for att hantera och atgédrda vasentliga risker
som &r relaterade till den finansiella rapporteringen och
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som identifierats i riskanalysen. Utéver Ekonomihandboken
ar de mest vasentliga, dvergripande koncerngemensamma
styrdokumenten informationspolicy, insiderpolicy samt
riskhanteringspolicy.

Riskbedomning

Minst en gang per ar gors en genomgang for att identifiera
och utvardera Karo Pharmas riskbild. Arbetet innebar dven
att bedoma vilka férebyggande atgarder som ska vidtas for
att minska och férebygga koncernens risker. I detta arbete
ingar att sakerstalla att koncernen &r tillborligt forsakrad
samt bereda beslutsunderlag betraffande eventuella for-
andringar av policies, riktlinjer och forsakringar.

Karo Pharmas system for att identifiera, rapportera och
atgarda risker &r en integrerad del i den 16pande rapporte-
ringen till ledningsgruppen och styrelsen samt utgér en
viktig grund f6r beddmningen av risker f¢r fel i den finan-
siella rapporteringen.

Som ett led 1 processen identifieras de poster i resultat-
och balansrakningen dar risken for vasentliga fel &r f6rhojd.
For Karo Pharma finns risker relaterade till férvarv bland
annat betraffande utnyttjandet av produktportfoljer och syn-
ergier. Vidare verkar Karo Pharma pa en konkurrensutsatt
marknad med risker for prispress och volymbortfall. Karo
Pharma redovisar betydande varden for goodwill och pro-
duktrattigheter dar vardeminskning kan uppsta i framtiden
av olika skal. I ovrigt hanvisas till forvaltningsberéttelsen.

Kontrollaktiviteter

Kontrollaktiviteter har som framsta syfte att férebygga och
pa ett tidigt stadium upptécka fel i den finansiella rapporte-
ringen sa att dessa kan hanteras och rattas till. Kontroll-
aktiviteter finns pa bade dvergripande och mer detaljerade
nivaer och ar av bade manuell och automatiserad karaktar.
Behorigheter till IT-system begrdnsas i enlighet med befo-
genheter och behorigheter.

Ekonomifunktionen sammanstéller manatliga finan-
siella rapporter dar resultat och kassaflode for den gangna
perioden redovisas och budgetavvikelser analyseras och
kommenteras.

Uppfdljning sker genom regelbundna moten for genom-
gang av dessa rapporter och analyser med linjechefer och
projektledare. P4 dessa sétt {ljs vasentliga fluktuationer
och avvikelser upp, vilket minimerar riskerna for fel i den
finansiella rapporteringen.

Boksluts- och arsredovisningsarbetet ar processer dar det
finns ytterligare risker for att fel i den finansiella rapporte-
ringen uppstar. Detta arbete &r av mindre repetitiv karaktar
och innehaller fler moment av bedomningskaraktar. Viktiga
kontrollaktiviteter ar bland annat att det finns en val funge-
rande rapportstruktur dér linjecheferna och projektledarna
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rapporterar enligt standardiserade rapporteringsmallar,
samt att viktiga resultat- och balansposter specificeras och
kommenteras.

Information och kommunikation

Karo Pharmas informations- och kommunikationsvagar
ska bidra till en fullstédndig och korrekt finansiell rapporte-
ring som sker i ratt tid. Detta uppnas genom att samtliga
relevanta riktlinjer och instruktioner for interna processer
gors tillgangliga for samtliga berérda medarbetare. Vid
behov tillhandahalls regelbundna uppdateringar och med-
delanden om dndringar av redovisningsregler/riktlinjer,
rapporteringskrav samt krav om informationsgivning.

Informationsverksamheten regleras i en informations-
policy. For extern kommunikation finns riktlinjer som
sakerstaller att bolaget lever upp till hégt stallda krav pa
korrekt information till aktiedgare och finansmarknad.
Karo Pharmas kommunikation ska vara korrekt, 0ppen,
snabb och samtidig till alla intressegrupper. All kommuni-
kation ska ske i enlighet med NASDAQ Stockholms Regel-
verk for emittenter. Den finansiella informationen ska ge
en allsidig och tydlig bild av foretaget, dess verksamhet,
strategi och ekonomiska utveckling.

Styrelsen faststaller arsredovisningar, bokslutsrapporter
och delarsrapporter. Samtliga finansiella rapporter public-
eras pa hemsidan (www.karopharma.se) sedan de forst
offentliggjorts enligt bérsens regelverk.

Arsredovisningen tillgangliggors via hemsidan, och
tillhandahalls i tryckt format for de som sa onskar.

Uppfoljning

Styrelsens uppféljning av den interna kontrollen avseende
den finansiella rapporteringen sker bland annat genom
uppfoljning av finansdirektérens respektive de externa
revisorernas arbete och rapporter.

Arbetet innefattar att sdkerstalla att atgérder vidtas
rorande de brister och forslag till atgarder som framkommit
vid den externa revisionen.

Uppfoljningen sker med fokus pa hur Karo Pharma foljer
sina regelverk och existensen av effektiva och &ndamals-
enliga processer for riskhantering, verksamhetsstyrning
och intern kontroll.

Den externa revisorn foljer arligen upp utvalda delar av
den interna kontrollen inom ramen for den lagstadgade
revisionen. Revisorn rapporterar utfallet av sin granskning
till styrelsen och bolagsledningen.

Vasentliga iakttagelser rapporteras i forekommande fall
direkt till styrelsen. Under 2018 har revisorn som ett led
i rakenskapsrevisionen f6ljt upp delar av den interna
kontrollen i utvalda nyckelprocesser och kommunicerat
detta med bolagsledningen.
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REVISORS YTTRANDE

REVISORS YTTRANDE OM BOLAGSSTYRNINGSRAPPORTEN

Till bolagstamman i Karo Pharma AB (publ), org.nr 556309-3359

Uppdrag och ansvarsfordelning

Det ar styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrnings-
rapporten for ar 2018 pa sidorna 64—68 och for att den ar
uppréattad i enlighet med arsredovisningslagen.

Granskningens inriktning och omfattning

Var granskning har skett enligt FARs uttalande RevU 16
Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten. Detta
innebdr att var granskning av bolagsstyrningsrapporten
har en annan inriktning och en vasentligt mindre omfatt-
ning jamfort med den inriktning och omfattning som en
revision enligt International Standards on Auditing och god
revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning
ger oss tillracklig grund for vara uttalanden.

Karo Pharma Arsredovisning 2018

Uttalande

En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Upplysningar

1 enlighet med 6 kap. 6§ andra stycket punkterna 2—6 ars-
redovisningslagen samt 7 kap. 31 § andra stycket samma
lag ar férenliga med arsredovisningen och koncernredo-
visningen samt ar i verensstdmmelse med arsredovis-
ningslagen.

Stockholm den 5 april 2019
PricewaterhouseCoopers AB

Mikael Winkvist
Auktoriserad revisor
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Styrelse 2018

b

Fran vénster till héger

Per-Anders Johansson
Ledamot, f. 1954

Invald: 2012

Utbildning: Ingenjor
Huvudsaklig erfarenhet: Aktiv
som investerare genom CIMON
Enterprise och har lang erfa-
renhet fran teknik- och utveck-
lingsbolag. CIMON Enterprise
har investerat i och utvecklat
ett flertal framgangsrika bolag.
Lang industriell erfarenhet fran
Karlshamnsgruppen, Nordico
och Ellos dar han innehaft
ledande positioner.

Andra uppdrag: Majoritets-
agare, styrelseordférande och
VD i CIMON AB. Styrelseord-
foérande i Sparbanken i Karls-
hamn och styrelseledamot
TC TECH Sweden AB.

Innehav: 3 300 000 aktier
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Hakan Astrém
Tillforordnad styrelseordférande
fran december 2018, f. 1947

Invald: 2017

Utbildning: Civilekonom,
Handelshégskolan i Stockholm

Huvudsaklig erfarenhet: Kon-
cernchef fér Kabi Pharmacia
AB. VD i Astra Pharmaceuti-
cals Ltd., VD Pharmacia AB,
styrelseordférande i bl a SOBI
(Biovitrum) och Ferrosan A/S.
Styrelseledamot och vice ord-
férande i Karolinska Institutet.

Andra uppdrag: Styrelseord-
forande i PledPharma AB samt
styrelseledamot i Rhenman &
Partners Asset Management AB
och MedUniverse AB

Ovrigt: Hedersdoktor i Medicin,
Sahlgrenska Akademin,
Goteborgs Universitet.

Innehav: 568 218 aktier

Thomas Hedner
Ledamot, f. 1949

Invald: 2014

Utbildning: Lakare (MD och
PhD) och ekonom (MBA)

Huvudsaklig erfarenhet: Pro-
fessor i klinisk farmakologi vid
medicinska fakulteten vid Gote-
borgs Universitet vid Enheten
for innovation och entreprenor-
skap. Grundat flera biomedi-
cinska start-ups sasom Blood
Pressure AB, DuoCort AB och
Laccure AB.

Andra uppdrag: Styrelseord-
forande i Medical Manual
Europé AB.

Innehav: 321 505 aktier

Marianne Hamilton
Ledamot, f. 1947

Invald: 2017
Utbildning: Fil.kand.

Huvudsaklig erfarenhet:
Personaldirektor och SVP

i Atlas Copco AB. Styrelse-
ledamot i Meda AB, Connecta
AB och Alecta.

Andra uppdrag: Styrelse-
ledamot i KeyBroker och Lunds-
bergs Internatskola. Medlem

i Ersattningsakademin och
Advisory Board for Stockholm
Business School.

Innehav: 49 999 aktier

Anders Lonner (1945-2018)

Arbetande styrelseordforande till december 2018

Invald: 2014
Utbildning: Fil. Pol. Mag.

Huvudsaklig erfarenhet: VD och koncernchef fér Meda AB,
styrelseledamot i Valeant Pharmaceuticals International Inc.,
VD for Astra Lakemedel med ansvar fér bland annat Astras
nordiska dotterbolag, VD for Karo Bio AB samt ordférande

i Lakemedelsforeningen (LIF).
Andra uppdrag: Radgivare EQT

Ovrigt: Hedersdoktor i Medicin vid Karolinska Institutet

Innehav: 18 642 140 aktier
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Ledningsgrupp per 1 januari 2019

Ovre raden

Mattias Nordstrom

Sales Director, f. 1980
Anstilld: 2012

Utbildning: Civilekonom med

marknadsinriktning. Vaxjo
universitet, SIBT Sydney.

Huvudsaklig erfarenhet:
Commercial Director Farma
Holding. Marknadschef
Dermarome. Group Brand
Manager ACO Hud Nordic.

Innehav: 0 aktier

Nedre raden

Lisa Westerdahl
Marketing Director, f. 1974
Anstalld: 2018

Utbildning: M.Sc. Kemi-
ekonom, Karlstads universitet.
Marketing and Management,
IUP.

Huvudsaklig erfarenhet:
Nordic Marketing Manager
Dentsply Sirona. Global
Marketing Manager Meda
and Mylan. Nordic Marketing
Manager Antula.

Innehav: 0 aktier
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Peter Blom

Chief Executive Officer
f. 1961

Anstilld: 2011

Utbildning: IFL ledarskaps-
utveckling och diverse
managementutbildningar.

Huvudsaklig erfarenhet:
Managing Director Sony
Sweden. Nordic Sales Director
Hi3G access. COO Viasat
Broadcasting. CEO Valio
Sweden. COO Haagen Dazs
Scandinavia.

Innehav: 33 015 aktier

Carl Lindgren

Vice President Business
Development, f. 1968

Anstilld: 2017

Utbildning: Ekonomexamen,
Lunds universitet.

Huvudsaklig erfarenhet: VP
Global Marketing Depression
Portfolio Lundbeck A/S.

VP Established Business

pa Lundbeck A/S. Global
Marketing Director pa
Lundbeck A/S samt 10 ar i
olika befattningar inom Astra
AB och AstraZeneca PLC.

Innehav: 140 000 aktier
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Cecilia Thurell

Operations Director, f. 1974
Anstalld: 2011

Utbildning: Civilingenjor
Teknisk fysik, Kungliga
Tekniska Hogskolan.
Huvudsaklig erfarenhet:
Head of Operations Swereco
Group AB. Logistic Manager
Massimo Sweden AB. Konsult
inom verksamhetsutveckling,
SAM AB.

Innehav: 12 000 aktier

Anette Abrahamsson

Chief Medical and Regulatory
Officer, f. 1969

Anstilld: 2018

Utbildning: M.Sc. Pharm.
Uppsala universitet.

Huvudsaklig erfarenhet:

Head of Regulatory
DrugSafety&QA Unimedic
Pharma. Head of Regu-
latory&DrugSafety, QPPV
Cederroth samt olika posi-
tioner inom Regulatory Affairs
pa Pfizer och AstraZeneca.

Innehav: 0 aktier

Mats-Olof Wallin

Chief Financial Officer, f. 1951
Anstalld: 2018

Utbildning: Fil. kand.
Uppsala universitet.

Huvudsaklig erfarenhet:

CFO Sobi AB. CFO Biotage AB.
Over 40 ars erfarenhet fran
life science industrin i olika
ledande befattningar i bl a
Pharmacia-koncernen.

Innehav: 0 aktier

Ledningsgruppen

under 2018 bestod av:

* Peter Blom

« Camilla Lonn
(jan—aug)

» Mats-Olof Wallin
(sep—dec)

+ Carl Lindgren
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HALLBARHETSREDOVISNING

Karo Pharma

Hallbarhetsredovisning 2018

OM HALLBARHETSREDOVISNINGEN

Karo Pharmas hallbarhetsredovisning galler foér det finan-

siella rakenskapsaret, 1 januari — 31 december 2018.
Denna redovisning utgor den lagstadgade hallbarhets-

rapporten.

OM KARO PHARMA
Karo Pharma &r ett sa kallat Specialty Pharma-bolag, med
stark inriktning mot lakemedel, bade receptbelagda nisch-
produkter och OTC-produkter. Detta gor vi inom verksam-
hetsomraden, forskrivna lakemedel, OTC receptfria
lakemedel och omradet 6vrigt med egenvardsprodukter
eller medicinteknisk utrustning. Vart fokus ar att erbjuda
produkter som kan hjalpa manniskor att forbattra sin hélsa
och underlatta sin vardag. Var grundlaggande malsattning
ar att leverera felfria och sékra produkter och tjanster — vart
kvalitetsrykte ska vara det basta i branschen. Vi stravar
efter att forbattra 1onsamheten och effektivisera verksam-
heten utifrdn miljosyn for att na var langsiktiga vision att
bli ett framgangsrikt internationellt Specialty Pharma-
bolag.

Karo Pharma har verksamhet i Norden med huvudkontor
i Stockholm och bolaget dr noterat pa Nasdaq Stockholms-
borsens lista Mid Cap. For 2018 uppgick nettoomséattningen
till 1615,1 (657,6) MSEK, vilket innebar en 6kning med
146 procent jamfort med 2017. Totalt arbetade 95 personer
inom Karo Pharma den 31 december 2018. Karo Pharmas
ledningsgrupp bestod av fyra méan. I styrelsen ingick fyra
personer, varav en kvinna.

PATIENTSAKERHET VID LAKEMEDELSANVANDNING
- VAR VIKTIGASTE UPPGIFT

Karo Pharmas huvudmalséattning ar att erbjuda produkter
och tjanster som kan forbattra manniskors halsa och
underlétta i deras vardag. Genom att utveckla och mark-
nadsfora lakemedel med ett primart fokus pa infektion,
hjarta/kéarl och dermatologi bidrar vi till battre hélsa och
livsférhallanden.

Lakemedel bidrar till att manniskor kan férbattra sin
hélsa och ytterst forlanga livet. Det finns dock risker med
lakemedel. Att sékerstalla att kunder och patienter inte blir
skadade av lakemedel ar den viktigaste fragan for Karo
Pharma, ytterst handlar det om respekt fér manskliga
rattigheter.

T2

Det finns vésentliga risker om lakemedlet inte haller en
sédkrad hog kvalitet. Innehallet i produkterna maste vara
sékrat, det far exempelvis inte forekomma icke-godkédnda
kemikalier. Andra vasentliga risker handlar om att férsta
och undvika biverkningar. Det far inte heller upptréada fel

1 produktionsprocessen. Ytterligare en del handlar om ratt
anvandning, ratt dosering och ratt administrering.

For att sdkerstalla hog kvalitet har Karo Pharma en kultur
dar sdkerhet ar hogt prioriterad och ett stort antal interna
samt externa kvalitets- och kontrollaktiviteter. Karo
Pharma arbetar ocksa aktivt med information och kommu-
nikation till patienter, sjukvardspersonal och konsumenter.

Farmakovigilans och god farmakovigilanssed for

att upptiacka och forhindra biverkningar (GVP)

Karo Pharma utvecklar och tillverkar lakemedel och det
ar centralt att vi har ett effektivt farmakovigilanssystem.
Farmakovigilans definieras av World Health Organization
(WHO) som vetenskapen och aktiviteter som syftar till att
upptack, utvardera, forsta och forhindra biverkningar av
lakemedel samt alla andra lakemedelsrelaterande problem.
Farmakovigilanssystemets syfte ar att forbattra patient-
sédkerheten. Detta gors bland annat genom insamling av
misstdnkta ldakemedelsbiverkningar.

Karo Pharma féljer Good Pharmacovigilance Practices
(GVP), vilket handlar om god farmakovigilanssed och syftar
till att:

1. Forebygga skada fran allvarliga reaktioner till foljd av
anvandning av godkédnda lakemedel, och

2. Framja sédker och effektiv anvandning av medicinska
produkter, sarskilt genom att tillhandahalla aktuell
information géllande lakemedelssakerhet till patienter,
sjukvardspersonal och allmanhet.

En sa kallad Qualified Person for Pharmacovigilance (QPPV)
ansvarar for att sdkerstélla att farmakovigilanssystemet
f6ljs och fungerar samt att riktlinjerna i GVP efterlevs inom
Karo Pharma. QPPV har det 6vergripande ansvaret ¢ver far-
makovigilanssystemet och dver att all personal ar utbildad
och trénad i rutinerna inom systemet.

Vi utfor regelbundna externa revisioner pa farmakovigi-
lanssystemet for att férsdkra oss om att systemet &r val
fungerande.

Pa dessa satt kan vi tillforsdkra oss om att de lakemedel
viutvecklar ar sdkra fér manniskor att anvanda och att
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biverkningar eller klagomal fdngas upp och hanteras
korrekt.

Sakrad tillverkning (GMP)

Karo Pharma producerar ldkemedel genom kvalitetsgod-
kanda samarbetspartners, sa kallade Contract Manufactu-
ring Organizations (CMO). Fér att ytterligare sakerstalla att
de produkter vi erbjuder ar sékra fér konsumtion och inte
leder till kund- eller patientskada, har Karo Pharma ett
Good Manufacturing Practice (GMP), ett tillstand fér god
tillverkningssed. GMP, liksom GVP ovan, har utférliga krav
som ett lakemedelsfdretag som tillverkar produkter for
EU-marknaden maste efterleva och foljs upp av European
Medicines Agency (EMA) och Lakemedelsverket.

Kraven relaterar till tillverkning och paketering av lake-
medel, dokumentation, kvalitetskontroll, inspektioner, loka-
ler och utrustning samt de ansvarsférhallanden och utbild-
ningskrav som stélls pa vara anstallda. Fore lansering
maste alla lakemedel genomga en omfattande process
enligt GMP for att erhalla myndighetsgodk&nnande.

For att sdkra att kvaliteten av produkterna lever upp
till kraven i GMP har Karo Pharma en sa kallad Qualified
Person (QP) som godké&nner varje tillverkad sats lakemedel.
GMP innehaller daven system som behovs for aterkallelse av
lakemedel och hantering av klagomal. Allt for att forsakra
att de lakemedel som vi producera ar sékra att anvénda for
manniskor.

God distributionssed (GDP)

Det stalls harda krav att lakemedelsprodukterna ar sékra
och haller hog kvalitet 1angs med hela distributionskedjan.
Fran anlaggningen dér lakemedlen tillverkas till apotek,
sjukhus och detaljhandel. Detta géller transporten av pro-
dukterna, men aven att vara kunder som saljer 1akemedlen
till slutkund har den ratta behérigheten att gora sa. Karo
Pharma har ett Good Distribution Practice (GDP), eller till-
stand for god distributionssed.

GDP beskriver de riktlinjer som en distributér av lake-
medel inom EU ska {dlja, inklusive ett kvalitetssystem och
hantering av risker. Kraven beskriver dven i detalj hur vi ska
férhallas oss till hygien, materialanvandning, lagring och
distribution av lakemedlen, aterkallade produkter och
utbildning av medarbetare. For att sdkerstélla att kraven i
GDP efterfdljs har Karo Pharma utnamnt en sakkunnig per-
son, sa kallad Responsible Person (RP) med huvuduppgift
att kontinuerligt arbeta med att GDP efterlevs. Allt for att
sdkerstélla att distributionen av vara lakemedel &r lagligt
korrekt, sdker och inte leder till patient- eller personalskada.
Da viinte séljer vara lakemedel direkt till slutkund, utan via
distributorer, ar GDP en central del av att forsakra saker och
korrekt distribution av lakemedel samt undvika att miss-
bruk av lakemedel sker. Overdosering av lakemedel kan
medféra allvarliga halsorisker f6r manniskor och samhalle
och kan, i varsta fall, leda till d6d. Darmed maste forsalj-
ningen till slutkund enbart ske genom distributérer med
de ratta tillstdnden och kompetensen att sélja lakemedel.

Karo Pharma Arsredovisning 2018

HALLBARHETSREDOVISNING

Utover att forsékra om en god distributionssed internt och
genom vara kunder, &r kundtillfredsstéllelse en vdsentlig
del i var verksamhet. Vid varje kontakt med vara kunder,
bade distributdrer och anvéndare, beaktas kundtillfreds-
stallelse samt reaktioner och kommentarer. Enkla kommu-
nikationsvagar och direktkontakt &r ett viktigt led i att
uppna en hog kundtillfredsstallelse och dr nagot som vi
tillampar dagligen i vart 16pande forsaljningsarbete.

Inspektioner av GMP & GDP

Likt de externa revisionerna som utfors pa vart farmakovi-
gilanssystem (GVP), inspekterar Lakemedelsverket regel-
bundet Karo Pharma fér att granska vara rutiner och doku-
mentation. Allt {or att forsékra om att vi uppfyller kraven for
god tillverkningssed (GMP) och god distributionssed (GDP).

I regel utfors inspektionerna vartannat ar och vid de
senaste inspektionerna hade vi vissa mindre bristsituationer,
men inte av kritisk niva. Utover inspektioner fran Lake-
medelsverket, utfor vi dven interna revisioner och inspek-
tioner inom omradena.

BRIST PA LAKEMEDEL

Produktionen av vara lakemedel och produkter bestar av
en kedja av processer. Avbrott eller storningar i nagot led av
vardekedjan kan medfora konsekvenser for var férmaga att
framstalla produkter i den omfattning som de efterfragas,
vilket i sin tur kan resultera i minskad forséljning och brist
paléakemedel och ddrmed halsorisker for patienter.

Brist pa resurser och ravaror, produktionsfel och trans-
portavvikelser ar exempel pa stérningar som kan leda till
brist pa lakemedel. Fér manga lakemedel finns det alterna-
tiv som kan anvands vid brist och konsekvensen i dessa fall
blir da inte allvarlig. Om det daremot inte finns nagra alter-
nativ, sker kommunikation och samarbete med berérda
myndigheter for att finna en 16sning. Karo Pharma for kon-
tinuerliga uppféljningar av och med leverantdrer f¢r att
minska risken for lakemedelsbrist. Vi har &ven interna revi-
sioner inom omradet och kontinuerliga inspektioner fran
myndigheter for att visa att vi foljer gallande lagar och
regelverk. Under 2018 hade vi vissa mindre bristsituationer,
men inte av kritiska produkter.

VARDEKEDJA
Vara produkter bestar av ravaror och insatsravaror fran
flera olika leverantorer dar overenskomna volymer, kvalitet
och leveranskrav ar vasentliga for att sakerstélla var pro-
duktion. Tillverkningen av lakemedlen sker genom CMO
samarbetspartners under licens pa anldggningar i Sverige,
Norge och Tyskland. Dar tillverkningen sker under licens ar
Karo Pharma innehavare av godkdnnande for férséljning.
Da var vardekedja stracker sig over flera lander, ar det
centralt med systematiserad riskanalys och -hantering.
Karo Pharma kommer under 2019 att ta fram en uppfor-
andekod for leverantérer. Tillsammans med vara interna
riktlinjer, tillstand och policyer kommer uppférandekoden
att bidra till att motverka risker i vardekedjan géllande
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bland annat krankning av ménskliga rattigheter, korrup-
tion, sociala forhallanden samt arbetsmiljo och -villkor.

I kommande hallbarhetsredovisningar kommer upp-
forandekoden att beskrivas narmare samt hur den imple-
menterats och foljs upp i organisationen.

ETISKA REGLER

I hela vardekedjan, bade leverantors- och kundledet, finns
det risk for korruption och det &r darmed vasentligt att vi

arbetar med etiska riktlinjer och regler. Detta géller saval

internt, som externt med leverantérer och distributdrer.

For Karo Pharma ar det centralt att upptrada affarsetiskt.
Alla former av mutor och bestickningar &r oacceptabla. Vara
avtal med leverantérer kraver att dessa ska félja gdllande
lagar och regler.

For att ytterliga tydliggora vikten av ett affarsetiskt for-
hallningsatt arbetar Karo Pharma med att ta fram en upp-
forandekod.

Uppfoérandekoden kommer, som namnts, att implemente-
ras under 2019 och foljas upp i kommande ars hallbarhets-
redovisning.

MILJOPAVERKAN - KARO PHARMAS MILJOARBETE
Karo Pharma tillverkar lakemedel samt marknadsfor lake-
medel och sjukvardsprodukter. I tillverkning, distribution
och anvandning sker en paverkan pa miljon. Genom arbetet
med ISO 14001 har vi gjort en kartldggning 6ver betydande
miljoaspekter samt planerat hanteringen av dessa aspekter.

De betydande miljoaspekterna fér Karo Pharma, som kom
fram ifran kartlaggning, &r utslépp vid transporter,
kemikalieanvandning samt elanvandning. Efter kartlagg-
ningen faststallde vi atgardsprojekt for de betydande miljo-
aspekterna. Vi foljer utslapp vid transporter genom att
minimera extra- och onddiga transporter samt genom att
anvanda ratt transportorer. For att effektivisera kemikalie-
anvandningen anvander vi mindre dndliga resurser, sér-
skilt 1osningsmedel, och vi minskar elanvdndningen i for-
hallande till var oms&ttning.

Karo Pharma foljer aktuell miljélagstiftning, regler, krav
och arbetar for att standigt forbattra miljoarbete. Vi arbetar
kontinuerligt med en miljé- och hélsoanpassning av verk-
samheten och en minskad miljopaverkan. Genom ett syste-
matiskt miljoarbete &r vart mal att fortsatta forebygga och
minska verksamhetens miljobelastning fran produktion
och transport. Vi stravar mot stédndiga férbattringar inom
varat miljdarbete. Karo Pharma Sverige ar kvalitetscertifie-
rad enligt ISO 9001 och miljocertifierad enligt ISO 14001 med
arliga interna samt externa revisioner.

I var Miljépolicy beskrivs hur Karo Pharmas miljoarbete
ska utforas, vilka medel som anvands for att styra arbetet
och konkreta atgarder som har inforts. Det ar VD och led-
ningens ansvar att formulera arliga miljomal och att de
aktuella mélen efterlevs och successivt revideras. Arliga
utvarderingar och revisioner av Karo Pharmas miljoarbete
utférs i samband med revision av bolagets ledningssystem.
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Vi tillampar bade utbytesprincipen, vilket betyder att konti-
nuerligt byta ut dldre sémre fungerande teknik mot nyare
och mer miljovanligare alternativ, och forsiktighetsprincipen,
vilket innebér att undvika riskfylld produktion eller verk-
sambhet och istallet hitta sakrare arbetsséatt och metoder.

Vart miljoarbete innefattar aven atgéarder pa vart huvud-
kontor. Vi ateranvander papper och kartong, uppmuntrar
vara medarbetare att resa med kollektivtrafik, skriver
enbart ut nédvandiga dokument och forscker minska alla
transporter.

PERSONAL OCH ARBETSMILJO

God arbetsmiljo och personalhdlsa &r viktigt for Karo
Pharma och for hur vi driver var verksamhet. Vi ser dessa
tva fragor som vésentliga fokusomraden f6r att uppna hog
motivation och trivsel i arbetet samt sakra var position som
en attraktiv arbetsgivare. Precis som inom vart miljoarbete,
utfor vi arliga uppfdljningar och revideringar av arbetsmiljo-
arbete for att sékerstalla att vi behaller en god, sdker och
utvecklande arbetsmiljé dar vara medarbetare trivs. Arbets-
miljoarbetet omfattar hela verksamheten, all utrustning
och lokaler och styrs av var Arbetsmiljopolicy. Karo
Pharmas Overgripande mal ar att skapa och behalla en god
arbetsmiljo i hela verksamheten.

Da vissa delar av var verksamhet medfér en risk for
halsa och sékerhet — exempelvis buller, klamning och
stress — driver vi ett systematiskt arbete med att minimera
dessa risker och satsar pa aktiviteter i syfte att 6ka fysisk
och psykisk hélsa samt vdlmaende hos vara medarbetare.
Vart systematiska arbetsmiljoarbete utgar fran bestdmmel-
serna och riktlinjerna i foreskriften AFS 2001:1. Samverkan
mellan vara medarbetare och chefer ldgger grunden for ett
fungerande arbetsmiljoarbete.

VD och ledningsgruppen har det 6vergripande ansvaret
for arbetsmiljon i Karo Pharma medan samtliga medarbe-
tare har ett ansvar for delaktighet. Genom att vara medar-
betare kanner till verksamhetens 6vergripande mal, aktivt
verkar f6r en trivsam arbetsplats och tar ansvar for sina
uppgifter och har de befogenheter som kréavs for att fullgora
dem skapar vi en sédker och motiverande arbetsmiljo.

Ijanuari 2018 inspekterade Arbetsmiljoverket Karo
Pharmas arbetsmiljoarbete pa fabriken i Lenhovda, Sma-
land. Har tillverkar Karo Pharma kryckor samt utvecklar
ergonomiska produkter for manniskor med funktionsned-
sattning. Under inspektionen patraffades vissa férbatt-
ringsomraden som vi under aret har atgéardat. Hoj- och
sankbara bord, battre belysning och nya montagebankar ar
nagra av de atgarder vi har infort for att forbattra belast-
ningsergonomi, vilket var ett av forbattringsomradena.
Efter att dessa och andra forbattringsatgarder atgardats
uppfyller vi nu de krav som Arbetsmiljoverket stéllde efter
sin inspektion.

Karo Pharmas mal ar att inga alvarliga personskador ska
intraffa. Under 2018 intrdffade inga personalolyckor som
ledde till sjukfranvaro.

Karo Pharma Arsredovisning 2018
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HALLBARHETSREDOVISNING

Fraga & ARL omrade

Riskbeskrivning

Styrning

Var risken finns

Patientsakerhet vid
lakemedelshantering
MR

Ej godkanda kemikalier i produkter
samt andra faktorer kan medféra
risk for patientskador vilket i sin tur
kan skada varumarke och rykte.

GMP tillstand & Qualified Person (QP)

GDP tillstand & Responsible Person (RP)

GVP tillstand & Qualified Person for
Pharmacovigilance (QPPV)

Farmakovigilans revision

Personal som ar tranad i biverkningshantering

| leverantorsledet
och egen verksamhet
(for patienter)

Brist pa lakemedel
MR

Brist pa resurser och ravaror, pro-
duktionsfel och transportavvikelser
kanriskera i brist avlakemedel och
darmed halsorisk fér patient. Dess-
utom kan detta skada varumarke
och rykte.

GMP tillstand & Qualified Person (QP)

GDP tillstand & Responsible Person (RP)

GVP tillstand & Qualified Person for
Pharmacovigilance (QPPV)

Intern revision och kontinuerlig inspektion for att
sakerstalla att gallande regler och lagverk efterlevs
Sakerhetslagar

| leverantorsledet
och egen verksamhet
(for patienter)

Hallbar leverantdrskedja
Sociala férhallanden & MR

Distribution av Iakemedel via tredje
part kan resultera i olovlig forsalj-
ning av lakemedel och dérmed
missbruk.

GDP tillstand & Responsible Person (RP)
Kvalitativ kontroll av distributorer

Avtal gallande efterlevnad av regler och lagverk
hos leverantorer

I leverantdrs- och kundledet
(fér samhallet och patienter)

Anti-korruption
Anti-korruption

I hela vardekedjan (leverantérer
och medarbetare) finns det risk
for korruption.

Uppforandekod kommer att implementeras
under 2019

Egen verksamhet,
i leverantors- och kundledet

Miljopaverkan
Miljé

Negativ miljopaverkan fran
produktion och transport av
varor inkluderar:

1. Utsléapp vid transport

2. Kemikalieanvandning

3. Elanvandning

Miljopolicy

Regelbunden uppfdljning och genomgang av
miljéarbetet, rutiner och faststéllda mal
Revisioner av miljéarbetet

Karo Pharma Sverige &r certifierad enligt

ISO 9007 &ISO 14001

Egen verksamhet
ochileverantorsledet
(for miljon)

Personalskador
Personal

Risk for fysisk och psykisk ohélsa
for medarbetare.

Arbetsmiljopolicy

GMP tillstand &

Qualified Person (QP)

AFS 2001:1

Utbildning inom olycksfall och tillbudsrapportering
for arbetsledning

Revisioner av arbetsmiljdarbetet

Egen verksamhet
(for medarbetare)

Karo Pharma Arsredovisning 2018
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REVISORS YTTRANDE

REVISORS YTTRANDE AVSEENDE DEN LAGSTADGADE HALLBARHETSRAPPORTEN

Till bolagsstamman 1 Karo Pharma AB, org.nr 556309-3359

Uppdrag och ansvarsfordelning

Det ar styrelsen som har ansvaret for hallbarhetsrapporten
for ar 2018 pa sidorna 72-75 och for att den &r upprattad

1 enlighet med arsredovisningslagen.

Granskningens inriktning och omfattning

Var granskning har skett enligt FARs rekommendation
RevR 12 Revisorns yttrande om den lagstadgade hallbar-
hetsrapporten. Detta innebér att var granskning av hall-
barhetsrapporten har en annan inriktning och en vasentligt
mindre omfattning jamfort med den inriktning och omfatt-
ning som en revision enligt International Standards on
Auditing och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att
denna granskning ger oss tillracklig grund for vart uttalande.
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Uttalande
En hallbarhetsrapport har uppréttats.

Stockholm den 5 april 2019
PricewaterhouseCoopers AB

Mikael Winkvist
Auktoriserad revisor
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ARSSTAMMA

Arsstamma i Karo Pharma AB (publ) dger rum torsdagen
den 16 maj 2019 k1. 14.00 i Naringslivets Hus pa Storgatan 19
1 Stockholm. Kallelse till arsstdmman publiceras pa Karo
Pharmas hemsida, www.karopharma.se

Deltagande i arsstdmman har aktiedgare, som dels ar
inford i den av Euroclear Sweden AB férda aktieboken
fredagen den 27 april 2019, dels senast fredagen den
27 april 2019 senast kl. 16.00 anmaler sitt deltagande till
Karo Pharma.

Anmélan om deltagande i stdimman ska ske skriftligen
med namn, person-/organisationsnummer, adress, e-post-
adress och telefonnummer till postadress Karo Pharma AB,
att: Mats-Olof Wallin, Nybrokajen 7, 111 48 Stockholm eller
via e-post till mats-olof. wallin@karopharma.se.

FOr att dga ratt att delta i stimman maste aktiedgare som
har sina aktier forvaltarregistrerade genom banks notariat-
avdelning eller annan forvaltare tillfalligt registrera akti-
ernaieget namn. Sadan registrering maste vara verkstalld
senast fredagen den 3 maj, vilket innebar att aktiedgare
maste meddela forvaltaren i god tid fore detta datum.

KALLELSE TILL ARSTAMMAN

OVRIG FINANSIELL INFORMATION

Delarsrapport jan—mar 26 april 2019
Delarsrapport jan—jun 19 juli 2019
Delarsrapport jan—sep 1november 2019
Bokslutskommuniké fér 2019 14 februari 2020

Finansiella rapporter, pressmeddelanden, kallelse till
bolagsstdamma och annan information finns tillganglig pa
Karo Pharmas hemsida www.karopharma.se fran offentlig-
gorandet.

Karo Pharmas finansiella rapporter och pressmeddelanden
kan prenumereras pa och laddas ner fran hemsidan. Karo
Pharma har elektronisk distribution som huvudsaklig dist-
ributionsform for finansiella rapporter. Arsredovisningen
postas till de aktiedgare och andra intressenter som sarskilt
begar det. Utskrifter av delarsrapporter postas pa begéran.

For ytterligare information var vanlig kontakta
Mats-Olof Wallin, finansdirektdr, tel 076-002 60 10,
eller e-post: investor@karopharma.se.
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