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Smart

choices for
everyday

healthcare

Smart / Vi baserar vdra beslut pd
konsumentinsikter - for att sdkerstdlla
att vara produkter, tjdnster och
forsdljningskanaler alltid matchar
behoven och for att skapa varde.

Everyday / Vi har dedikerat oss 4t

att bli experter pd vardagshdlsa

- att tillhandahdlla produkter och tjan-
ster som forebygger och behandlar ett
brett spektrum av dkommor och hjdlpa
konsumenter att hdlla sig friska

- varje dag.

Choice / Vi hjdlper mdnniskor att géra
ratt val for hdlsa i vardagen - genom att
ge dem alternativ, kunskap och enkel
tillgdng till v@ra produkter och tjanster.

Healthcare / Vi gor det mojligt for
mdnniskor att ta kontroll Gver sin
egen hdlsa - sé att de kan hélla sig
friska och leva sina liv fullt ut.

Ledningens genomgdng



Affarsmodell
och viktiga
kategorier

Vi dr ett virtuellt
foretag med
tredjepartssam-

arbete for forskning

och produktion

Vi dger och
kommersialiserar
tillforlitliga och
dokumenterade
original-
varumarken

Smart
choices for
everyday
healthcare

| den moderna hdlsovérdsmarknaden
fokuserar vi pé& féljande: starka original-
varumdrken inom Idkemedel och egen-
vérd som tillgodoser behov i vardagen;

vi dr virtuella och tillgdr forskning och
utveckling samt produktion via ett ndtverk
av tillforlitliga partners; vi investerar i
kommersiell differentiering och utbildning
och etablerar egna verksamheter pd nya
marknader ddr vi har tillrdcklig skala.

Vi jobbar ndra
marknader och
kunder - med egna
verksamheter dar
mojligt

Vdra sex kategorier och béstsdljande produkter (férséljning pro forma 2019)

01/ Intimvard

Mult-Gyn® [

Asan®
Multi-Mam®

02 / Hudvérd

Locobase* ]

Decubal®

Propyless®

03 / Fotvard

Nailner® —

Mabs®

Wortie®

04 / Smdrta & forkylning

lbux®

Mollipect®

05 / Wellness

Flue — ]

Dailycare®/Lactocare®
Allevo®

06 / Rx pharma care

Selexid® [

Burinex®
Kaleorid®

7 Ledningens genomgdng



Starka i Nor&h
och med globa

nqrva%

@ Kontor i dtta ldnder

Snabba fakta

Huvudkontor i Stockhol verige
Ca. 200 anstadllda i 6ver 8 lander

Omkring 100 varumdrken i 6 olika
kategorier

Produkter sdljs pém

60 olika marknader

Nettoomsdttning pd
ca. 1,9 miljarder SEK

Noterat pd Nasdaq Stockholmsbérsens
lista Mid Cap

Ledningens genomgdng



Total forsdljning per produktomrade

Rx Rx
46% 46%
2019
MSEK
Nyckeltal
MSEK 2019 2018 2017 2016 2015
Nettoomsdttning 1901,2 16151 657,6 347,3 69,1
Kostnad sélda varor -917,2 -676,3 -315,7 -198,5 -40,5
Rorelsens kostnader -492,2 -541,8 -262,0 -19,2 -103,5
EBITDA 491,9 632,2 169,3 51,7 41,2
Resultat per aktie (SEK) 0,05 4,63 0,7 1,59 -1,73
Kassaflode frédn den Idpande verksamheten 1046,8 318,0 33,5 -34,1 -52,2
Likvida medel och andra kortfristiga placeringar 248,8 398,46 838,46 121,3 76,5
Nettoomsdttning och EBITDA, B Nettoomsdttning
2015-2019 MSEK EBITDA
M
2015
41,2
2016
51,7
2017
169,3
2018
632,2
2019

491,9
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CEO har ordet

Ett nytt Karo Pharma
med ett nytt syfte

De senaste dren har Karo Pharma genomgdtt
betydande forandringar och blivit ett av de ledande
foretagen i Norden inom egenvdrd.

Vi tror att det finns en tydlig plats p& hdlso- och
sjukvdrdsmarknaden fér Karo Pharma. Med inrikt-
ning pd beprovade originalvarumdrken tdcker vi ett
antal vardagskategorier sédsom: intimvéard, hudvard,
fotvdrd, smdrta och forkylning, wellness och Rx
pharma care. | var och en av dessa kategorier dger
vi ett antal starka varumdarken. Vi har gjort det till
vart syfte att utveckla tillforlitliga satt for ménniskor
att behandla sina vardagsdkommor och att hjdlpa
dem att leva ett friskare liv. Vi kallar det “Smart
choices for everyday healthcare”.

Nya méjligheter

| hostas slutforde vi forvdrvet av Trimb. Detta gor oss
inte bara storre pd vara nordiska marknader - det
ger oss ocksd tillgdng till ett spdnnande utbud av
beprévade produkter samt majligheter till geografisk
expansion. Det sammanslagna féretaget - som

vi ofta kallar fér "det nya Karo” - stdr starkare dn
ndgonsin, och vi har en stabil grund och organisation
for ytterligare tillvaxt under de kommande éren.

Vi har en tydlig strategi for att véxa bdde
organiskt och genom férvdrv. Vi vill 6ka vér geogra-
fiska rackvidd i Europa samt férstdrka och bygga
upp tydliga positioner i de kategorier ddr vi dr verk-
samma. Detta innebdr i huvudsak att vi kommer att
utveckla en stark ndrvaro och férdjupad expertis
inom dessa kategorier, vilken vi kan gora tillganglig
i var verksamhet och fér v@ra partners. | slutdndan
kommer detta att gora det mojligt for oss att ska-
pa dnnu starkare produktportfdljer, tjdnster och
kommersiell kapacitet for att tillgodose behoven
hos den moderna patienten och konsumenten.

| linje med denna strategi kunde vi i slutet av
forra @ret tillkdnnage forvdrvet av dnnu ett produkt-
sortiment frén det danska ldkemedelsféretaget
LEO Pharma. Denna portfolj kommer ytterligare att
stdrka Karo Pharmas geografiska nédrvaro och véra
intim- och hudvdardskategorier.

Aven om vi véxer och forvarvar produkter
kommer vi ocks& virdera om Karo Pharma &r den
ratta dgaren av véra existerande affdrsomréden.

10
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Christoffer Lorenzen, CEO och
Dr. Bo Jesper Hansen, Ordférande

Det p&gdr for ndrvarande en strategisk dversyn av
affdrsomrddet Hospital Supply fér att hitta bdsta
mojliga vag framdt fér denna verksamhet.

Vi har skapat en ny ledningsgrupp for att driva och
tilldmpa denna strategi. | gruppen ingér medarbetare
frédn Karo Pharma och Trimb samt ndgra externt
rekryterade personer (av vilka jag @r en). Under hésten
etablerade vi egna verksamheter i Tyskland och i Stor-
britannien, vilket betyder att Karo Pharma nu har egna
lokala styrkor p& Gtta europeiska marknader.

Vi har ocksé fétt en ny majoritetsdgare EQT (via
Karo Intressenter), som gdtt in som investerare. Detta
gor det majligt for oss att dra nytta av EQT:s ndtverk
av r@dgivare och experter i branschen samt ger oss
en stark partner som kan stodja foretaget finansiellt.

Forsta intryck och ambitioner for framtiden

Jag kom till Karo Pharma den 1 juli och har sedan
dess haft en givande och spdnnande tid vid rodret.
Redan frdn férsta bérjan imponerades jag av ener-
gin och engagemanget i vart féretag. Det glader
mig ocksd att se hur véra anstdllda har slutit an till
den nya Karo Pharma-organisationen, vart syfte
att mojliggora “Smart choices for everyday health-
care” samt véra nyligen formulerade vdrdeord:
Challenge, Act, Connect och Care.

Dessa vdrdeord visar vilka vi dr och hur vi bedriver
v@r verksamhet. Aven om vi som féretag har vuxit
mdste vi bevara och vidareutveckla var entreprendr-
sanda och start-up mentalitet. Vi vill fortsdtta att
frdmja nya idéer och identifiera och utveckla olika
mojligheter som vd@ra konkurrenter antingen inte ser
eller vdljer att inte utnyttja.

Vart sikte dr instdllt pd att bli ett ledande féretag
inom “everyday healthcare” i Europa. Vi vet att det
kommer att finnas utmaningar p& végen. Men vi ar
ocksé dvertygade om att vi kan évervinna dem och
nd véra mal. «

Christoffer Lorenze
CEO, Karo Pharma

Ledningens genomgdng



Ordforanden har ordet

Utokad ra

ckvidd,

stora ambltloner

Karo Pharma verkar inom “everyday
healthcare”, vilket innebdr att vi dr aktiva
med bdde receptbelagda ldkemedel (Rx)
och receptfria produkter (OTC) i utvalda
kategorier. Det finns en dvertygande
dynamik i hur de b&da samverkar och
detta dr kdrnan i v@r ambition. Det
receptbelagda sortimentet ger oss ett
stabilt kassafldde som vi kan investera i
forsdljning och marknadsforing, och vdara
receptfria produkter hjdlper oss att driva
den organiska tillvéixten. Dessutom kan vi
utbyta kompetens och kunskaper som vi
utvecklar i OTC-verksamheten inom hela
verksamheten, dven for Rx, vilket ocksé
bidrar till var tillvaxt.

Allt detta hjdlper oss att forverkliga
var vision om att bygga upp ett snabb-
vdxande europeiskt foretag som skapar
tillférlitliga och vdldokumenterade pro-
dukter for konsumenter och patienter. Det
hjdlper oss ockséd att folja vart syfte att
hjdlpa mdnniskor att leva hdlsosammare
liv genom att ge dem tillgdng till “Smart
choices for everyday healthcare”.

Vi tror att bdsta sattet for oss att
uppnd detta dr att vaxa vidare fran var
starka bas i Norden och ut i Europa.
Under 2019 har vi sett en pdtaglig utveck-
ling som hjdlper oss att gd i den riktningen.

En plattform for tillvéxt

Med var partner EQT har vi en stark finan-
siell uppbackning som hjdlper oss att g&
vidare med vara planer. Genom férvdrvet
av Trimb har vi 6kat v&r marknadsndrvaro
i sex viktiga produktkategorier: intimvard,
hudvdrd, fotvard, smdrta och férkylning,
wellness och Rx pharma care. Tillskottet
av produkter inom hud- och intimvard
frdn LEO Pharma gav oss dven mer styrka
pd djupet.

12

Vigdrinidet nya drtiondet med en
stark varumdrkesportfolj. Dessutom har
vi nu en lokal nérvaro i &tta europeiska
Idnder dd vi har etablerat direkta verk-
samheter i Storbritannien och Tyskland
under 2019. Vi har ocksé en ny lednings-
grupp som inforlivar foretagets entre-
prendrsanda. Allt detta ger en oss en
plattform for att expandera och skala upp
verksamheten under de kommande dren.

Utoka vaér rackvidd

Under det kommande dret kommer vi att
fortsatta utveckla Karo Pharma genom
att effektivisera var verksamhet, hantera
var komplexitet och forstdrka organisa-
tionen och dess viktiga funktioner. Vi
kommer ocksd att fortsdtta att séka efter
fler mojligheter till forvarv i vart arbete
med att 6ka var kommersiella réckvidd.

Allt detta gor det till en spdnnande
tid att vara styrelseordforande i det har
foretaget. Det dr en formdn att ha sé&
talangfulla medarbetare, och jag vill tacka
alla fér det de bidragit med under dret.

Vi har starka produkter och
marknadspositioner och god I6nsamhet.
Med medarbetarnas energi och engage-
mang och ledningens visioner vdlkomnar
jag framtiden.

Nu ser jag fram emot ndsta steg p&
var resa med er alla, véra investerare,
anstdllda och samarbetspartners.

Dr. Bo Jesper Hansen,
Styrelseordférande, Karo Pharma

o Honsonn
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Tillvaxt
genom
smarta
val

Vi ar tydliga i var ambition att vdxa. Detta var en
vdg Vi slog in pd 2015 ndr vi dndrade var inriktning
fran forskning och utveckling till att i stdllet bli ett
kommersiellt inriktat foretag.

Det dr en inriktning vi ar precis lika fokuserade pd
I dag ndr vi breddar oss frdn specialldkemedel till
konsumentinriktad hdlsovard.

14 Ledningens genomgdng



Under 2019 sdg vi ndgra viktiga fordndringar som

gav oss ny drivkraft. Stédet frén var huvuddgare EQT
betyder att vi kan pdskynda véra planer med stéd

av nya investeringar. En ny ledningsgrupp ger oss ett
entreprendrsmdssigt ledarskap som gor det mojligt
for oss att fokusera vdr energi och gora majligheter till
verklighet. Och for att fokusera vart arbete har vi ett
nytt syfte: “Smart choices for everyday healthcare”.

En vision om tillvéxt ...
Dessa fordndringar hjdlper oss i vdr sténdiga strdvan
efter tillvaxt. Ett foretag som utmdrker sig genom att
erbjuda beprévade, dokumenterade och unika varu-
mdrken, med tillgdng till tjdnster for partners, kunder
och konsumenter. Ett féretag som gér vidare frdn sin
starka bas i Norden for att expandera i Europa. Ett
féretag som véxer genom att pd djupet arbeta med
sina produktkategorier och expandera inom dem.
Detta dr ndgot mer dn tillvaxt bara for tillvdxtens
egen skull.

... forankrad i ett tydligt nytt syfte

Ar 2019 bestdmde vi vad nya Karo Pharma ska vara
genom att definiera var identitet och vdrt syfte. Att
erbjuda vdra kunder och konsumenter “Smart choices
for everyday healthcare” &r var vagledande princip.
Den definierar hur vi agerar och expanderar.

Vi baserar véra beslut pd vad véra samarbets-
partners, kunder, konsumenter och patienter vill ha
och behover. Detta inkluderar inte bara de produkter
och tjdnster vi erbjuder, utan ocksd hur och var vi gér
dem tillgéngliga.

... med véara kunder och konsumenter i centrum

Att mojliggora smarta val ér detsamma som att se

till att vé@ra konsumenter far valmajligheter for att
behandla vardagliga &kommor. Fér att kunna erbjuda
detta mdste vi gora tre saker pd ett bra sdtt.

Forst och frdmst mdste vi erbjuda dem rdtt pro-
dukter genom att se till att de har tillrdckligt ménga
valmajligheter. Att bara ha majlighet till ett enda val
dar frustrerande, men for m&nga valmajligheter blir
forvirrande inte bara for konsumenterna, utan ocksd
for samarbetspartners och forskrivande Iakare. For
att hitta ratt balans mdste vi skaffa oss forstdelse fér
allas behov.

Den andra nyckelfaktorn fér att skapa valmgjlig-
heter dr att hjalpa mdnniskor med kunskap for att
gora ett valgrundat val. Vi mdste hjdlpa till med detta
pd det sdtt som passar konsumenter och patienter
bdst. Detta kommer i allt stérre utstrdckning att ske
via digitala tjanster, ddr vi erbjuder tydlig information
och hjdlp med att stdlla diagnoser till konsumenter,
till professionen sésom apotekspersonal och till véra
samarbetspartners.

Slutligen mdste vi se till att véra produkter finns
tillgangliga ndr vara konsumenter behdver dem och
via den kanal som fungerar bdst fér dem och fér véra
samarbetspartners. Detta betyder att vi behover
sdkerstdlla en smidig och effektiv leverantérskedja och
g6ra produkter lattillgangliga i butiker, p& apotek och
pd webben.

Allt detta underbyggs av de insikter vi fér genom
att hdlla ndra kontakt med experter och sakkunniga i
vara kategorier - frdn ledande opinionsbildare till influ-
encers - och bli mer ndrvarande pé& véra marknader.

Genom att prestera vdl pd alla dessa sdtt f@r och
behdller vi fértroendet frdn alla vi arbetar med och ét.
Detta fortroende dr motorn bakom var tillvaxt.

... och baserad pé& entreprendrsanda
Det krdvs en sdrskild kultur for att uppnd vara mal.

Vi vdljer ut personer som kdnner sig bekvima
med fordndring och scker maojligheter att gora saker
pd ett nytt satt. Vi agerar sjdlvsdkert och bestamt,
med energin som hos ett start-up bolag. Vi uppmunt-
rar ocksd alla att g& bortom invanda tankesdtt. Det
ar sd vi upptdcker mojligheter som vdra konkurrenter
inte ser eller reagerar pa.

Vi arbetar snabbt for att utnyttja dessa mojlig-
heter maximalt. Samtidigt som vi bestdmmer den
strategiska inriktningen centralt ger vi férsdljnings-
organisationerna pd véra lokala marknader affdrs-
mdssig sjdlvstdndighet. Detta gor det mojligt for dem
att fatta de bdsta taktiska besluten, utan att férlora
tid, for att hdélla vara produkter i fokus.

Under 2020 kommer vi att fortsatta underbygga
denna kultur genom att skapa en stark grund av
effektiva funktioner och processer i féretaget.

Var vision handlar alltsd helt och héllet om till-
vaxt. Men tillvaxt @r fér oss ndgot mer @n en siffra,
och mycket mer &n bara ett mdl i sig. Den dr ett
tecken pd kvalitet. Den &r en sidoeffekt av energi och
motivation och av att géra ett gott arbete for vdra
samarbetspartners, konsumenter och anstdllda.«

Ledningens genomgdng



Viktiga
handelser
2019
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Ny majoritetsdgare och ny styrelse

EQT VIII forvarvar via Karo Intressenter

AB en majoritetsandel av Karo Pharma.

P& grund av féréndringarna i dgandet
vdljs en ny styrelse vid en extra bolags-
stdmma. Bo Jesper Hansen utses till
styrelseordférande.

Foretrddesemission

Karo Pharma presenterar en fullt
garanterad foretrddesemission om
cirka 2 miljarder kronor.

Ny ledningsgrupp

Karo Pharma slutfor forvarvet av Trimb
och presenterar en ny ledningsgrupp.

Direktverksamhet i Storbritannien
och Tyskland

Efter &tertagandet av Multi-Gyn

och Multi-Mam i Tyskland och Stor-
britannien startar Karo Pharma
direkta verksamheter pd& dessa
marknader. Ddrmed har féretaget nu
kontor pd& &tta europeiska marknader.

Ny finansdirektor fér Karo Pharma

Jon Johnsson tilltrdder som ny
finansdirektor for Karo Pharma.
Han ersatter Mats-Olof Wallin,
som gdr i pension.

Karo Pharma forvérvar
produktportfslj fran
LEO Pharma

Karo Pharma forvarvar en

Forvdrv av Trimb produktportfdlj med fokus
pd intimvard och derma-
Karo Pharma férvarvar Trimb fér 3 400 tologi, av det danska
MSEK. Trimb &r ett konsumenthdlso- IGkemedelsbolaget LEO
vérdsféretag vars produkter séljs i fler &n Pharma, fér ca 900 MSEK.

60 lander. Det kompletterar Karo Pharma
vdl ndr det gdller geografisk nérvaro,
distributionskanaler och produktutbud.

Hydrokortison Trimb avyttras
till Evolan Pharma

Ny vd fér Karo Pharma

| enlighet med det frivilliga

Christoffer Lorenzen ersdtter Peter Blom som étiogcnglet“i soml:ia.nd med
vd och tilltréder den 1juli. Fram till detta Trimb-férvérvet sdljer Karo
datum &r UIf Mattsson tillférordnad vd. Pharma Hydrokortison Trimb till

Evolan Pharma.

Ledningens genomgdng






En ny grupp
vid rodret

ler dn ett
definiera

Det har varit ett viktigt &r for Karo Ph
satt. Vi gav oss sjdlva ny energi gen
vart varumdrke och vart syfte sam
konsumenthdlsovdrd.

ar ndrvaro pd fler

Vi skapade dven mojlighete
var expansion

marknader och skapa e
enom att forvarva e
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Karo Pharmas foretagskultur
Vi har skapat var ledningsgrupp
och foretagsstruktur med ut-
gdngspunkt i vad vi anser har
storst betydelse ur ett affdrs-
mdssigt perspektiv. Varje funk-
tion hdnger samman med vdra
grundldggande férmdgor och
arbetet p& vdara olika marknader.

Vart arbetssdtt dr baserat
pd en stark kultur. Detta betyder
att vi dr mer &n summan av vdra
varumdrken. Hur mycket vi dn
vaxer vill vi forbli ett val sam-
manhdllet féretag med starka
kopplingar mellan manniskor
och mellan olika marknader. Vi
vill att alla vdra medarbetare
ska kdnna samhérighet med var-
andra och med vart syfte och att
de ska leva i samklang med véra
vdrden: Challenge, Act, Connect
och Care. Karo Pharma dr inte
bara en samling produkter, utan
ett féretag med ett konsekvent
forhdlinings- och arbetssatt,
oavsett land, varumarke eller
produktkategori. Det handlar om
en gemensam kdnsla, inte bara i
ledningsgruppen utan i alla vara
funktioner.

| slutdndan dr det detta kon-
sekventa syn- och férhdllnings-
sdtt som kommer att sdkerstdlla
var framtida tillvéxt. Det dr ocksé
detta som kommer att hjdlpa
oss att attrahera ratt mdnniskor
for fortsatt expansion, och att
behdlla dem hos oss samtidigt
som de utvecklas i sin fortsatta
karridr.

For att forverkliga vart syfte och
ndrma oss vAr vision behover

vi mdnniskor som kan ta till sig
och driva denna férdndring. Vi
behover kreativitet, affdrsmdssiga
insikter och initiativférmdga. Vi
behover ocksd ratt struktur for att
dessa egenskaper ska kommai till
sin ratt.

| framsta ledet
Grunden for detta dr var lednings-
grupp, som sdtter tonen for nya
Karo Pharma.

For att kunna ta tillvara pé
de majligheter som vdntar har vi
handplockat en ledningsgrupp
vars medlemmar har ett entrepre-

norsmdssigt synsdtt, nyfikenhet
och en vilja att agera efter sin
intuition och férmdga. De flesta
har erfarenhet av Idkemedel och
egenvard, men vissa kommer frén
andra branscher.

Christoffer Lorenzen

- Chief Executive Officer

Innan Christoffer blev vd for

Karo Pharma var han vice vd och
styrelseledamot i bioteknikfére-
taget Chr Hansen. Tidigare var
han chef for foretagsstrategi samt
M&A pd det danska Igkemedels-
foretaget H. Lundbeck. Han sitter
for ndrvarande i styrelserna for
den danska boskapsprotein-
producenten Hamlet Protein

och det tyska foretaget Schulz
Holding.

Jon Johnsson

- Chief Financial Officer

Innan Jon kom till Karo Pharma
var han VP Finance pé det
svenska tillverkningsforetaget
Atlas Copco. Han har tidigare
ocksd& haft andra roller inom
koncernen samt andra roller inom
redovisning och ekonomistyrning
hos andra svenska féretag. Han
dr nu ansvarig for véra finanser,
vdra system och for IT.

Carl Lindgren

- VP Business Development

Carl &r ansvarig for vara fusioner
och forvarv och for de rattsliga
aspekterna av affdrsutveck-
lingen. Innan han kom till Karo
Pharma var han VP och global
marknadsdirektor p& det danska
Idkemedelsforetaget H. Lundbeck
och hade olika roller inom Astra
Zeneca.

Magnus Nylén

- Chief Sales Officer

Magnus dr vér CSO och har an-
svar for att bygga upp och driva
vdra direktférsdljningsorganisa-
tioner. Han var tidigare CEO for
Trimb och innan dess hade han
befattningar som MD fér Exeltis
och marknadsdirektér p& Actavis.

Lisa Westerdahl

- VP Marketing and
Communication

Lisa @r ansvarig for vdra produkt-
kategorier smdrta och férkylning,

hudvérd och Rx pharma care, med
ansvar for sortimentsstrategier
och varumdarkesutveckling. Innan
hon bdrjade arbeta hos oss 2018
var hon global marknadschef pd
Meda/Mylan och nordisk mark-
nadschef p& Antula och Dentsply
Sirona.

Anna Elmblad

- VP Marketing and Digital
Anna har en roll som liknar Lisas,
och arbetar med vdra kategorier
wellness, fotvard och intimvéard.
Hon var chef for Marketing &
Business Development pd Trimb
och har tjugo &rs erfarenhet av
forsdljning och marknadsféring
inom ldkemedelsféretag som
TEVA, Allergan, Actavis, Pfizer
och GSK.

Hadi Ghane

- Director Hospital Supply

Hadi kom till oss med &ver tjugo
ars erfarenhet av biovetenskap,
medicinteknik och ldkemedel,
bland annat frdn Roche AB och
Biotage AB. Han dr ansvarig for
Karo Pharmas sjukhusprodukter
och de relaterade forsdljnings-
aktiviteterna.

Jonathan Kimber

- VP Operations

Jonathan &r ansvarig for var
virtuella leverantorskedja samt for
forhandlingar med leverantorer.
Han var tidigare Head of Supply
pd& Trimb och innan hade han
befattningar som VP p& Oriflame
Cosmetics och senior manager pé&
Bain & Co.

Sofia Pedersen

- VP Scientific Affairs

Sofias huvudansvar dar att
sdkerstdlla att vara produkter
ar dokumenterade och foljer
gdllande regelverk. Sofia hade
tidigare samma roll p& Trimb
och har dven erfarenhet inom
kvalitet och det regulatoriska
omrddet frdn olika befattningar
hos Bausch & Lomb, Actavis och
Orion Pharma. «
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Den 6kade medellivs-
langden i samhdllet
leder till en 6kning av

dldersrelaterade sjuk-

domar och ddrmed
ocksa till kad efter-
frégan pé sjukvérd
och ldkemedel.
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| norra Europa finns en betydande marknad for
|lakemedel som sdljs via apotek och direkt till
sjukvdrden. Den forvantas dessutom véxa de

kommande dren.

Marknads-
oversikt:

Drivkrafter

och

utmaningar

P& Karo Pharmas specialiserar vi oss
pé forsdljning och marknadsféring
av receptbelagda Idkemedel (Rx) och
receptfria Idkemedel och egenvdrds-
produkter (OTC). Samtidigt som véra
produkter ar tillgdngliga i fler an 60
Idnder 6ver hela vérlden finns vara
viktigaste marknader i norra Europa och
var nordiska verksamhet stdr for éver 70
procent av den totala forsdljningen.
Hdlso- och sjukvdrdssystemet i de
nordiska Idnderna anger férutsdttning-
arna ndr det gdller forsdljning av ldke-
medel och egenvdardsprodukter. Fér att

nd framgdng pd denna marknad d&r det

ddarfér viktigt ha en ingdende forstdelse
for de nationella ersattningsramverken,

regler fér hdlso- och sjukvdardsprodukter
och de tillgdngliga inkopskanalerna.

Den nordiska Iakemedelsmarknaden
Den nordiska marknaden fér recept-
belagda Iakemedel dr i varierande grad
subventionerad, ddr staten stér foér en
del av kostnaden for forskrivna (och
ibland daven icke-férskrivna) ldkemedel.
| Danmark och pd Island beror
subventioneringsgraden pd varje
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patients utgifter for Idkemedel som
omfattas av subventionen, medan
receptbelagda Idkemedel i Sverige och
Norge normalt omfattas av olika typer
av hégkostnadsskydd'.

Apotekskedjor utgor stérre delen av
marknaden for receptfria [dkemedel? i
de nordiska ldnderna. Inom regionen dr
forsdljningen av receptfria ldkemedel
reglerad, vilket betyder att det finns
regler som anger vem som fér &dga och
driva apotek och nationella ramverk
som definierar den nivé av specialutbild-
ning som apotekspersonalen mdste ha.

Egenvdardsprodukter som ndrings-
tillskott, kosmetika och vitaminer samt
vissa medicintekniska produkter, hjdlp-
medel och andra forbrukningsartiklar ar
undantagna frén Idkemedelsreglerna.

Trender och drivkrafter
Flera samverkande faktorer driver
tillvaxten p& den nordiska Idkemedels-

marknaden. Demografiska férdandringar,
livsstilssjukdomar, férdndringar i hur vi
lever och dter samt nya tekniska 16s-
ningar och plattformar ar ndgra av de
viktigaste.

Befolkningens storlek, tillvaxt och
livslangd dr tre viktiga demografiska
faktorer som pdverkar ldkemedels-
marknaden.

Den sammanlagda befolkningen i
de nordiska Idnderna var 26,7 miljoner
2018. Det dr en 6kning med en miljon
mdnniskor de senaste fem &ren, vilket
ger en drlig tillvaxttakt pd 0,7 procent.
Till och med 2023 férvdntas den nordiska
befolkningen vixa med en drlig takt pd
0,6 procent till 27,5 miljoner manniskor®.

Befolkningsmdngd i Norden 2013-2023E

2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019E
2020E
2021E

2022E

2023E

. Sverige

Danmark

25,5

25,8

26,0

26,3

26,5

26,7

26,9

27,1

27,2

27,4

27,5

. Norge

Finland

Utover befolkningstillvéxten okar medel-
livslangden i de nordiska Idnderna. De
senaste fem &ren har medellivslangden
okat frén 79,1 till 80,1 &r for man och fran
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83,5 till 84,1 &r for kvinnor. Det betyder
att Sverige, Danmark, Finland och Norge
ar ndgra av de lander i varlden dar
medellivsldngden dr hogstt. -

1) Statistics for the Nordic
countries, 2018

2) Euromonitor, “Consumer
Health in Denmark,
Finland, Norway and
Sweden”, 2018

3) Euromonitor, “Popula-
tion statistics”, 2018

4) Euromonitor, “Consumer
Health in Denmark,
Finland, Norway and
Sweden”, 2018
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Okad motivation hos
befolkningen att sko-
ta sin hdlsa gor att
fler manniskor vdiljer
receptfria alternativ
for behandling och
forebyggande
hdlsovard.

Okad e-handel har
stor inverkan pé Idke-
medelsbranschen.

5) Sveriges Kommuner &
Landsting, “Hdlso- och
sjukvérden till 20307,
2005

6) Euromonitor, “Consumer
Health in Denmark,
Finland, Norway and
Sweden”, 2017
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Forvdntad livsldngd vid fodsel, genomsnitt

fér de nordiska ldnderna 2013-2018

2013 R

83,5 ar
2014

83,8 ar
2015

83,9 &r
2016

83,9 ar
2017

84,0 &r
2018

84,1 4r

@® ~in

Kvinnor

Den 6kade medellivsldngden i sam-
hdllet leder till en 8kning av dldersrela-
terade sjukdomar och dédrmed ocksd till
okad efterfrdgan pd sjukvaérd och Igke-
medel. Aldre ménniskor anvédnder ofta
flera sorters |dkemedel, vilket bidrar

till 6kade |dkemedelsvolymer. Studier
visar att kostnaden for ldkemedel ar 1,4
gdnger hogre fér personer éver 95 jam-
fort med personer i sextiodrsdlderns.

| vastvarlden har den ekonomiska
utvecklingen skapat vdlstdnd. | ménga
Iadnder har dock valstdndet haft ett pris.
Detta i form av olika livsstilsrelaterade
sjukdomar som diabetes, astma och
hogt blodtryck, vilka oftast beror p&
ohdlsosamma matvanor och en stilla-
sittande livsstil.

Nd&r dessa sjukdomar ékar s& dkar
aven efterfrdgan pd produkter for att
behandla dem. Denna efterfrégan
4tféljs av ett intresse for férebyggande
hdlsovard och produkter som 6kar livs-
kvaliteten - vilket ytterligare stimulerar
efterfrdgan pd receptfria Iakemedel.

Okningen av livsstilssjukdomar har
ddremot lett till en 6kad medvetenhet

om vikten av att leva hdlsosamt. Faktum
ar att de nordiska ldnderna de senaste
drtiondena har legat i topp ndr det gal-
ler hdlsosam livsstil.

Okad motivation hos befolkningen
att skota sin hdlsa gor att fler mdnniskor
vdljer receptfria alternativ for behand-
ling och férebyggande hdlsovard. Detta
okar efterfrdgan pé& produkter i hdlso-
och wellness-segmenten.

P& samma sdtt som i ménga andra
branscher har e-handelns uppsving
haft en enorm inverkan pd ldkemedels-
branschen.

Allt fler mdnniskor vdljer att kopa
sina ldkemedelsprodukter pd webben
i stallet for att besdka en fysisk butik
eller ett apotek. Dessutom gor internet
det mycket lattare for konsumenterna
att séka information om olika produkter
och att Ildsa omdémen om dem. Denna
trend dr sdrskilt stark i Norge, Sverige
och Danmark och péverkar frémst
vitamintillskott och bantningsprodukters.
Webbaserade kép och uppkomsten av
den vdlinformerade konsumenten kan f&
b&de positiva och negativa féljder for
Idkemedelsbranschen.e
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Karo Pharma dr ett kommersiellt hdlsovdrdsforetag som
ger mdnniskor tillgdng till “Smart choices for everyday
healthcare”.

Detta dr ett enkelt pdstdende, men det definierar vara val nar
det gdller den tillvaxt vi efterstravar. Tillvéxten ar organisk
men skapas ocksd genom férvdrv och for att bli framgdngs-
rika mdste dessa forvarv ha en specifik logisk grund.

Uppskalning i vara viktigaste kategorier
Vi s6ker férvary som ger oss en utdkad tdckning i véra
sex produktkategorier: intimvdrd, smdrta och forkyl-
ning, hudvard, fotvard, wellness och Rx pharma care.
For oss dr dessa mer dn produktkategorier.
| stallet for den uppdelning i receptbelagt och
receptfritt som dr vanlig i vér bransch, anvdnder
vi dessa produktkategorier for att organisera var
verksamhet och fokusera vér kunskapsinhdmtning.
De vdgleder ocksd vart kommersiella tdnkande
och vdar marknadsféring och hjdlper oss att forstd
vad véra samarbetspartners, férskrivande ldkare,
konsumenter och patienter beh&ver och hur vi bdst
ska positionera vdra varumdrken. Av detta féljer att
dessa kategorier ocksé formar vér forvdrvsstrategi.
Genom att skala upp vart fokus i respektive
kategori bygger vi kunskap och ndtverk som for oss
ndrmare konsumenterna och patienterna. Ju battre
vi férstdr dem och deras ouppfyllda behov desto mer
kan vi utmdrka oss genom hogkvalitativa produkter
och tjdnster som ger information och vdgledning till
produkter som forebygger och behandlar vardagliga
&kommor.

Val av ratt varumdrken

Tre viktiga kriterier ligger bakom vért beslut
att gora forvdarv. Vi letar efter varumdarken och
produkter som dr:

» hogkvalitativa och vdldokumenterade,
men dndd& med outnyttjad potential

« av mindre betydelse i sin nuvarande miljé men
har mer att ge med rdtt investering och
affdrsmdssig insats

« viktiga for att forverkliga vér vision som ett
vadxande europeiskt hdlsovardsféretag.

| december 2019 visade vi exempel pd denna
genom att férvdrva ett sortiment av intimvé
hudvérdsprodukter fran det danska féretag
Pharma. Produkterna i sortimentet hjdlper,
uppnd en storre skala i tvd av vara nycke
och de dr vdl etablerade pd marknade
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kommer tvé tredjedelar av sortimentets omsdttning
frdn europeiska marknader, vilket 6kar var narvaro
utanfor Norden.

Karo - Trimb: En perfekt kombination
Vart forvarv av Trimb i juni 2019 var ocksé ett uttryck
for var inriktning men pd en mycket stérre skala.
Forvarvet innebdr en sammanslagning av tvd
foretag med liknande produkt- och kategori-
inriktningar ndr det gdller Idkemedels- och egen-
vdardsprodukter.
Kombinationen av bolagen fungerar dven vdl
pd flera andra nivder. B&da féretagen vdxer snabbt
och har en dynamisk entreprenérsanda som
definieras av en vilja att agera snabbt och bestdmt.
Dessutom dr vdra affdrsmodeller baserade pd
expertis ndr det gdller att sdlja och kommersialisera
varumdrken de.professionen, konsumenter

yndar v@r gemensamma
ed vara befintliga

al for hdlsa i
en, p& apoteket

ddr. Den
spartner,
dxten.

detta ger oss en grund for en skalbar
plattform, vilket med ckande digitaliseri
att hdlla oss fortsatt IGnsamma. «
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o Vi har en bred produktportfdlj inne-
Vq r b re d q héllande ett hundratal varumaéarken,
vilka erbjuder pdlitliga produkter
inom en rad kategorier inom

produktportfolj -

Ledningens genomgdng



01 Selexid® &r en typ av anti-
biotika och verkar genom
att déda de bakterier som
orsakar infektioner i urin-
blésan eller urinledarna.

0

N

Indy Beauty® erbjuder 100%

veganska skdnhetsprodukter

inom hudvérd, smink och
h&rvérd. Varumdrket star-
tades och drivs av svenska
YouTube-stjdrnan Therése
Lindgren.

03 Mabs® kompressionsstrumpor

bygger pé en beprévad och
vdldokumenterad metod for
att 6ka blodcirkulationen i

benen. Mabs sortiment klassi-

ficeras som medicintekniska
produkter klass 1.

04 Nailner® dr mer én bara
effektiv nagelsvampbehand-
ling. Nailner-produkterna
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05

06

foérbattrar ocksd nagelns
utseende under tiden de
verkar. Oavsett om du vill ha
naturliga eller fargade naglar
finns en produkt som passar
dig och dr snabb och enkel
att anvdnda.

Wortie® erbjuder behand-
lingar mot vértor for hela
familjen. Produktportfoljen
innehdller frysbehandlingar
med den unika patentera-
de metalltippen vilket ger

en precis applicering, samt
behandlande vértpldster som
&r enkla att anvdnda.

Dolerin® innehdller bdde
paracetamol och ibuprofen
mot akut smdrta. Dolerin &r
den férsta fasta kombina-
tionsbehandlingen i sitt slag
i Norden.

07

08

09

Flux® ar en populdr produkt-
serie for god munhdlsa. Flux
erbjuder bland annat produk-
ter mot karies, torr mun och
dalig andedrdkt.

Mollipect® anvdnds vid hosta
med segt slem och samtidigt
behov av luftrérsvidgande
effekt. Fér vuxna och barn
frdn 6 manader.

Paracet® innehdller den
aktiva substansen parace-
tamol och anvdnds fér mild
till mattlig kortvarig smarta,
s&som t ex huvudvark, tand-
vark och ledsmdérta. Paracet
verkar dven febernedsat-
tande vid férkylning och
influensa.

10 Multi-Gyn® erbjuder ett kom-

—_
=

plett sortiment av intimvards-
produkter som behandlar
och férebygger de vanligaste
underlivsbesvdren och sdljs

i 6ver 40 lander runtom i
vdrlden.

Propyless® anvdnds for barn
och vuxna med mycket torr
hud. Lattinsmord hudlotion for
kropp, hdnder och ansikte som
&terfuktar, skyddar och stérker
hudbarrigren.

Locobase® dr kliniskt bevisad
att hjdlpa mot torr och kdns-
lig hud. Locobase dr ett
vdletablerat, internationellt
varumdrke inom omradet
problemhud.
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1) CDJI research, Metrix-

lab, Italy/Germany/
Norway, 2018, n = 600
women
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Tre av fyra kvinnor upplever underlivsbesvéar ndgon géng i livet. Att drabbas av under-
livsbesvdr pdverkar kvinnors vdlbefinnande i stor utstrdckning och péverkar allt ifrdn
deras relationer till deras sjdlvkdnsla. Manga kvinnor kénner igen symptom som
flytningar, délig lukt, kldda, 6mhet, svedaq, irriterade slemhinnor och torrhet.

Obalans i den vaginala bakteriefloran ar
en av de vanligaste orsakerna till under-
livsbesvar. Obalansen kan bero pd flera
olika orsaker t.ex. hormonférdndringar,
|akemedelskonsumtion eller bristande
hygien.

Alla underlivsbesvdr behover inte
behandlas med antibiotika eller svamp-
dédande medel som en férsta atgdrd.
Framforallt eftersom den typen av
Iakemedel kan medfora oonskade biverk-
ningar och risk fér dterfall eller resistens.
Multi-Gyn behandlar vanliga vaginala
besvdr utan att andra Igkemedel behovs
och utan risk for resistensutveckling.

Ett effektivt alternativ till
standardbehandling
Multi-Gyn blev en del av Karo Pharmas
intimvdrdsportfolj 2019 genom férvdrvet
av Trimb. Varumdrket har sett stor fram-
gdng och funnits pd marknaden sedan
1996 och sdljs i fler dn 40 Iander vdrlden
over. Multi-Gyn erbjuder ett komplett
sortiment av egenvdrdsprodukter for
behandling av vaginala besvar som
lindrar symptomen och hanterar den
underliggande orsaken.
Multi-Gyn-produkterna dr baserade
pé den unika patenterade ingrediensen
2QR som bestdr av polysackarider
som utvinns ur bladen pd& vdxten Aloe
Barbadensis. 2QR-komplexet blockerar
skadliga bakterier och har inga kdnda
biverkningar till skillnad frén antibiotika
och svampdddande medel. Ddrmed ar
Multi-Gyn ett bra alternativ fér de som
drabbas av vaginala besvar.

En I6sning for alla vaginala problem
Multi-Gyn ActiGel dr den storsta och
mest valkdnda produkten i sortimentet.
Den ger direkt lindring av problem som
lukt, flytningar och irritation i underlivet.'
| sortimentet finns andra produkter
som FloraPlus, vid svamprelaterade
problem, LiquiGel fér vaginal torrhet,
kompresser fér besvdr i underlivets

yttre delar samt hygienprodukter.
Multi-Gyn-produkterna anvdnds av
miljontals kvinnor varlden dver och
rekommenderas av vardpersonal.

Marknadsforingen inriktas pé
vardpersonal och sékningar online
Soékningar online och sjukvdardspersonal
spelar en central roll i marknadsforings-
strategin for Multi-Gyn. | kategorin
intimvard dr dessa tva viktiga informa-
tionskdllor. Det finns vissa skillnader
mellan olika ldnder och en nyligen
genomford undersékning' visar att bada
dessa kanaler pdverkar konsumentens
kopbeteende. | ménga ldnder &r vaginala
problem fortfarande ett tabubelagt
dmne. De flesta kvinnor vet inte vilket
vaginalt besvdr de drabbats av, men

de kdnner igen symptomen. P& grund
av detta séker manga pd webben for
att hitta ratt produkt for att behandla
problemet och kan samtidigt behdlla sin
anonymitet.

Vi arbetar med sjukvdrdspersonal via
besok, utskick och utbildningar samt med
informationsbroschyrer och varuprover,
som gor det majligt for deras patienter
att sjdlva prova produkten. Vi fér ocksé
en stdndig dialog med opinionsbildare
som gynekologer samt har ndra kontakt
med anvdndare for att fé ta del av deras
erfarenheter av produkterna.

Vi optimerar vart eget webbinnehdll
sd att sokningarna blir sd effektiva som
mojligt. Nar kvinnor séker efter symptom
vdgleds de, via tydlig information om
Multi-Gyn, till ratt produkt. Vi samarbetar
ocksé& med webbaserade hdlso- och sjuk-
vardsplattformar och placerar vart varu-
mdrke i anslutning till relevant innehdll. «
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Hudvdrd d&r en viktig kategori fér Karo Pharma. | var produktportfélj
finns vdletablerade varumdrken som Locobase, Decubal, Propyless och
Mildison - alla hégt varderade av konsumenter, apotek och vardpersonal.

Varumdarket Locobase kom till for over

30 &r sedan ndr en grupp skandinaviska
hudldkare utvecklade en specialkrdm for
torr och kdnslig hud. Idag dr Locobase en
serie valdokumenterade hudvardsproduk-
ter som kliniskt bevisats hjdlpa vid torr,
kdnslig, skadad och fjdllande hud.

Det @r ett varumdrke som mdnga inom
hdlso- och sjukvérden litar pd. Petra Kjell-
man, hudldkare vid Diagnostiskt Centrum
Hud i Stockholm, sdger: “Vi behandlar
personer med mycket torr och proble-
matisk hud och med atopiskt eksem. Jag
rekommenderar ofta Locobase mjuk-
gorande specialkrdmer som med sitt hoga
fettinnehdll skyddar och &teruppbygger
hudens barriarfunktion.”

Locobase finns under olika varu-
mdrkes- och handelsnamn i ett tjugotal
Idnder. Locobase Repair dr den mest
sdlda hudva@rdskrdmen pd svenska
apotek.' Den ar forstahandsvalet for alla
som behdéver nédgot mer dn en vanlig
hudvdrdskram for att hdlla sin hud mjuk,
smidig och intakt. Locobase-produkter
har ocksd unika sammansdttningar av
noga utvalda ingredienser, utan parfym
och fargdmnen.

Férhindra torr hud
Huden dr kroppens stérsta organ och
har flera viktiga uppgifter, bland annat
att skydda mot bakterier och skadliga
dmnen frdn att trdnga in i kroppen. En
forsvagad hudbarridr har sédmre férmaga
att kontrollera vattennivén i huden, vilket
i sin tur orsakar torr hud, ndgot som dr
mycket vanligt.

Hudens fuktniva spelar stor roll
ndr det gdller att foérebygga skador pd
hudbarridren. Locobase Repair ger en
omedelbar och ldngvarig dterfuktning.
Krdmen tillfér en optimal kombination
av hudidentiska fettdmnen som finns
naturligt i hudens egen barridr och som
pdskyndar hudens egen reparationspro-
cess. Detta dr sdrskilt viktigt for personer
med kdnslig hud och en férsvagad hud-
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barridr, till exempel atopiker som behover
kompletterande och uppféljande hudvard
till behandling med kortisonsalvor.

Hudvardsprodukter som béde konsu-
menter och vardpersonal kan lita pé
Flera kliniska studier har bekraftat det som
hudldkare och generationer av skandi-
naver redan vet. Locobase-produkter ar
skonsamma mot huden och ett smart val
vid torr, sprucken och skadad hud.

| en studie pd svenska anvéandare
ddr man bad fler dn 400 personer att
testa Locobase Repair rekommenderade
over 93 procent produkten.? En studie
p& danska anvdndare bekraftade ocksd
att Locobase var den mest populdra
hudvérdsprodukten bland personer med
atopiskt eksem.?

P& senare dr har vi gjort flera strate-
giska forvarv inom hudvdrd, bland dem
Locobase. Locobase specialkramer till-
godoser olika behov och rekommenderas
av vérdpersonal och apoteksanstdllda
samt av det nordiska Astma- och Allergi-
forbundet.

“Hudvdrdsprodukter som har var
logotyp anses gynnsamma for personer
som besvdras av allergi eller har andra
kdnsligheter - och f6r alla andra som vill
undvika parfymer och allergiframkallande
amnen”, sdger Rikke Bille vid Asthma
Allergy Nordic.

Locobase dr allts& problemlésande
hudvard som béde professionella experter
och konsumenter litar pd..

1) Nielsen ScanTrack,
hudkrém (Iékemedel-
skrémer ej inkluderade)
totalt for apotek, varde
R12, v 17 2019.

2) Smartson-undersdk-
ning, maj 2018.

3) Kristina Melbardis
Joergensen & Gregor
B. E. Jemec (2018), Use
of moisturizers among
Danish atopic derma-
titis patients. Which
perceived product
characteristics asso-
ciate with long-term
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Ett forum
for med-

arbm

En ny kultur kan bara sld rot och vaxa i ett fore
ar delaktiga i besluten och kdnner att de arin
Manniskor behover kdnna sig engagerade int
inledande faserna, utan standigt under det att organisa-
tionen utvecklas. Detta dr tanken med Karo Community.
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“Det ar mycket viktigt att gora alla
delaktiga for att fatta battre beslut och
ha en hog grad av engagemang. Jag ar
stolt over hur Karo Pharma har tagit till
sig detta satt att arbeta. Och som fore-
tag ser vi redan fordelarna.”

- Christoffer Lorenzen,
CEO, Karo Pharma

Fler synpunkter leder till béttre beslut
Syftet med Karo Community dr att alla
medarbetare ska kunna delta i diskus-
sioner om frdgor som dr viktiga fér dem.
Detta hjdlper oss ocksé att fa tillgdng
till och\maojlighet att vidareutveckla de
bdsta idéerna frdn arbetsgrupper och
kollegor inom hela organisationen.

Som Karo Pharmas vd Christoffer
Lorenzen forklarar: “Det ar mycket
viktigt att gora alla delaktiga for att
fatta battre beslut och ha en hég grad
av engagemang. Jag dr stolt dver hur
Karo Pharma har tagit till sig detta satt
att arbeta. Och som foretag ser vi redan
fordelarna.”

Delaktighet for alla

Vi startade Karo Community 2019. Forsta
steget var att bjuda in personer frdn
olika Iénder och med olika befattningar
att delta - och att se till att de forstod
vad det hela handlade om. Tanken var
inte att skapa ett “féretagsrdd”. Vi ville
att Karo Community skulle bli ett forum
for debatt och idéutbyte.

Ndr vi hade startat Karo Community
gav vi medlemmarna vagledning om hur
de skulle inhdmta synpunkter frdn sina
kollegor och sammanstdlla resultaten i
en form som ledningen kunde diskutera.
Processen okar sannolikheten for att alla
kommer att acceptera de beslut som
ledningen slutligen fattar.

“Karo Community ger alla majlighet
att vara med och kdnna sig delaktiga.
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“Karo Com-
munity ger
alla mojlighet
att vara med
och kdnna
sig delaktiga.
Det aren
fantastisk
[Gnk mellan
de anstdllda
och lednings-

gruppen”

- Ashkan Mortazavi,
Sales Manager

Det dr en fantastisk Iank mellan de
anstdllda och ledningsgruppen”, sdger
Ashkan Mortazavi, Sales Manager for
vdr internationella distributionsverk-
samhet. Joakim Nikolai Nilsen, Key
Account Manager i Norge, héller med:
“Alla réster inom Karo kan gora sig
horda, 6ver granserna och mellan olika
kontor, avdelningar och roller. Jag hoppas
att Karo Community kommer att fort-
satta att uppmdrksamma och samla

in &sikter om viktiga frdgor inom hela
organisationen.”

De stora besluten véxer fram

Ndgra av de saker som forst diskute-
rades i Karo Community var vart nya
kontor i Stockholm och vart nya syfte.
Karo Community samlade in dsikter
och idéer kring kontoret och vidare-
befordrade dem till projektgruppen
och ledningen.

For att f& veta mer om tankarna
kring Karo Pharmas nya syfte stdllde
medlemmarna i Karo Community frégor
som: “Varfor vdljer du att arbeta har?”,
“Vilka varderingar dr viktigast for dig?”
och “Hur vill du att andra mdnniskor
ska se pd och beskriva Karo Pharma?”.
Detta ledde till att det syfte som Karo
Pharma till slut enades om, verkligen
representerar hela organisationen. Karo
Community kommer ocksd att arbeta
med att se till att vi faktiskt foljer fore-
tagets vdrdegrund, ambitioner och syfte.
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Snabbfakta
- Operation Smile

» Gor kostnadsfria
operationer pd barn
med ansiktsmissbild-
ningar, framst Iapp-
och gomspalt.

» Grundades i
USA 1982.

» Bygger pd kunskap
och engagemang
frén fler &n 6 500
vardkunniga volon-
tdrer frén 67 lander.

« Volontdrerna arbetar
utan ersdttning och
reser pd sin fritid.

» Gor cirka 150 vérd-
insatser per &r och
utfér ungefar 15 000
operationer.

32

Hjdilp mot
|dpp- och
gomspalt
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Operation Smile dr en hjdlporganisation som gor operationer

pd barn fédda med ldpp- och gomspalt. Karo Pharma har sedan
2017 lamnat bidrag och 2019 skdnkte foretaget 2,5 MSEK. Vara
nya styrelseledaméter fran EQT skdnkte ocksd sina styrelse-
arvoden, sd att vart sammanlagda bidrag ékade till 3 MSEK.

Har ar ndgra av de insatser under 2019 som méjliggjordes av

vart bidrag:

Cape Coast, Ghana:
juli 2019

Snabbfakta:
53 patienter undersokta,
27 patienter behandlade

Biomedicinstudenten Josephine
stod for en av héjdpunkterna i
den hdr insatsen. Hennes berdtt-
else @r unik inte bara for att hon
var nybdrjare och ivrig att Iara
sig nya saker, utan framst fér
att hon var kvinna och hade

en roll som vanligen uppfatta-
des som manlig. Josephine dr
den férsta kvinnliga Operation
Smile-biomedicinaren i Afrika.
Hon berdttar: “Jag har fatt en
ny familj under den hdr insatsen
och jag dnskar att jag aldrig
behéver &ka hem igen.”

Insatsens patientbyggnad, pé
en ombyggd idrottsplats, var
ocks@ platsen for korta kur-

ser som hdlls av universitets-
studenter. Har behandlades allt
frén personlig hygien och ung-
domars beteende till reproduktiv
hélsa och tvdltillverkning.
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Lilongwe, Malawi:
oktober 2019

Snabbfakta:

182 patienter undersokta,
92 operationer,

97 patienter behandlade,
88 volontdrer fradn 15 lander

Detta var Operation Smiles
tolfte insats i Malawi, som ar
vdrldens femte fattigaste land'
och har mycket stor brist p&
vardpersonal.

Vid sidan av vér medicinska
insats bidrog den svenska
volontdren Andrea Berg till
utbildning av operations-
sjukskoterskor samt fdltsjuk-
skoterske- och hjart- och
lungréddningskurser, &tgdrder
som uppskattades mycket.

| insatsen ingick ocksd utbild-
ning om dentalobturatorn, en
protes som tdcker Sppningar
i gommen.

Nampula, Mozambique:
augusti 2019

Snabbfakta:

10 patienter undersokta,
120 operationer,

71 patienter behandlade,
86 volontdrer deltog frdn
12 lander

Operation Smiles patient-
samordnare anstrdngde sig till
det yttersta for att rekrytera
patienter genom att kéra runt
i sin bil till de mest avldgsna
byar pd landsbygden i norra
Mogambique. Det dr svart att
beskriva den arbetsinsats som
kravs for att hitta patienter

i ett omrdde som Operation
Smile aldrig tidigare besokt.

| samarbete med bychefer och
distriktssjukhus rekryterade han
framgdngsrikt 110 patienter.

Snabbfakta
- Ldpp- och gomspalt

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

» Barnen lever ofta
under mycket svéra
omstdndigheter med
trakasserier och
isolering.

 Att operera en lapp-
spalt tar ofta mindre
an en timme och en
operation kan kosta
sd lite som 2 400
kronor.

Lds mer pé:
operationsmile.org
operationsmile.se

World Bank, 2018.
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www.operationsmile.org
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Karo Pharmas aktie dar noterad pd NASDAQ
Stockholmsborsens lista Mid Cap.

Aktie oc
agare

Notering

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

Kursutveckling och aktiehandel

Under 2019 6kade Karo Pharmas aktiekurs med
12,5 procent frdn 37,10 SEK till 41,74 SEK. Hogsta
betalkurs var 43,22 SEK den 20 februari och ldgsta
betalkurs var 36,24 SEK den 15 januari. Bérsvdrdet
uppgick vid drsskiftet till 9 118 MSEK.

Aktiedgare

Antalet aktiedgare har minskat under dret, med

12 382 sedan drets borjan och var 7 919 vid drets slut.
Storsta dgare per 30 december dr Karo Intressenter
med 69,4 procent. De tio stérsta dgarna dgde vid drs-
skiftet 81,6 (49,6) procent av det totala antalet aktier.

Emissioner

Karo Pharma genomférde under 2019 en fére-
trddesemission om 2 003 MSEK fére emissionskost-
nader. | foretrddesemissionen emitterades 60 700
422 aktier. Emissionen skedde till kursen 33.00 SEK.

Aktier och aktiekapital

Karo Pharmas aktiekapital uppgick den 30 december
2019 till 90 013 KSEK. Antalet aktier 6kade under
dret frén 164 332 782 till 225 033 204.

Utdelning

Med anledning av bolagets ambition att vdxa
genom bland annat férvarv samt bolagets
skuldsdattningsgrad foéresldr styrelsen att ingen
utdelning ges for rdkenskapsdret 2019.

Kommunikation med finansmarknad

Karo Pharma stravar efter att ha en 6ppen dialog
med nuvarande och potentiella aktiedgare och att
ge omvdrlden en god inblick i och forstdelse for
verksamheten. | varje deldrsrapport beskrivs aktuell
status for projekt och 6vrig verksamhet.»
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Aktieutveckling

Omsatt antal aktie
per manad

=== Karo Pharma
OMX Stockholm PI

OMX Stockholm
Health Care PI

e -
Agare
Antal aktier Andel av kapital och réster
KARO INTRESSENTER AB 156 250727 69,4%
USB SWITZERLAND AG, W8IMY 6694 923 3,0%
BANQUE PICTET & CIE (EUROPE) SA, W8IMY 6013977 2,7%
FORSAKRINGSAKTIEBOLAGET, AVANZA PENSION 4634582 2,1%
KARO PHARMA AB 2464990 1,1%
OHMAN BANK S.A 2 329 849 1,0%
AB SLADENS PENSIONSSTIFTELSE NR 3 1610000 0,7%
SEB INVESTMENT MANAGEMENT 1462 804 0,7%
STATE STREET BANK AND TRUST CO, W9 1151886 0,5%
HANDELSBANKEN SVERIGE INDEX, CRITERIA 1010788 0,4%
Summa 10 storsta aktiedgare 183 624 526 81,6%
Summa dvriga dgare 41408 678 18,4%
Summa 2019-12-30 225033204 100,0%
Antal dgare
Fordandring Innehav
Antal aktiedgare -4466 225033204
Nytillkomna aktiedgare 1082 -
Upphorda att vara aktiedgare 5548 -
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Styrelsen och verkstdllande direktoren for Karo Pharma AB
(publ), organisationsnummer 556309-3359 med sdte i Stock-
holm, avger hdrmed drsredovisningen rérande verksamheten
i koncernen och moderbolaget for radkenskapsdret 1januari
till 31 december 2019. Samtliga siffror avser koncernen for
rakenskapsdret 2019, om inte annat anges. Jamforelser sker
om inte annat anges med rdkenskapsdret 2018.

Koncernen bestdr 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 AS, Trimb Holding AB Karo Pharma Med AB,
Medireduce AB, Karo Bio Discovery AB, Karo Pharma
Research AB och MedCore AB. | de fem sistndmnda bedrivs
ingen verksamhet. Karo Pharma Sverige har tv& dotterbolag,
Karo Pharma Norge AS har ett dotterbolag, Medireduce AB
ett dotterbolag och Trimb Holding AB totalt 19 dotter och
dotterdotterbolag.

Verksamheten

Karo Pharma dr ett Idkemedelsforetag som marknadsfor
receptbelgda ldkemedel (RX), OTC och Hospital Supply-
produkter till apotek och direkt till sjukvérden. Karo Pharma
grundades 1987 och &r noterat p& Nasdagqg Stockholms-
boérsens lista Mid Cap.

Vésentliga héndelser under 2019

Den 2 januari 2019, offentliggjorde Karo Intressenter att de
hojde vederlaget i sitt uppkdpserbjudande frédn hésten 2018
till 38,00 kronor kontant for varje aktie i Karo Pharma, att
de forlangde acceptperioden fram till den 17 januari 2019
samt att villkoret avseende erhdllande av erforderliga myn-
dighets- och regulatoriska tillstédnd, godkdnnanden, beslut
eller liknande hade uppfyllts. Erbjudandet férldngdes
senare till den 12 februari.

Vid en extra bolagsstdmma den 14 februari beslutades
att styrelsen ska bestd av sex ordinarie styrelseledamaéter
utan suppleanter. Bolagsstdmman beslutade om omval av
H&kan Astrém samt nyval av Bo Jesper Hansen, Erika Henriks-
son, Vesa Koskinen, Christoffer Lorenzen och Asa Riisberg till
styrelseledamé&ter for intill slutet av &rsstdmman 2019.

Den 3 april 2019, offentliggjordes att Karo Pharmas styrelse
utsett Christoffer Lorenzen som ny VD for Karo Pharma och
ersatte Peter Blom. Christoffer tilltrddde sin nya position den
1juli 2019. Under perioden 3 april fram till 30 juni tjdnstgjorde
Ulf Mattsson som tillférordnad VD.

Vid &rstdmman den 16 maj beslutades att styrelsen ska
bestd av sju ordinarie styrelseledaméter utan suppleanter.
Arstémman beslutade om omval av Bo Jesper Hansen, Erika
Henriksson, Vesa Koskinen,/&so Riisberg och Hakan Astréom
samt nyval av Eva Sjdkvist Saers och Flemming Ornskov
(startdatum oktober 2019) till styrelseledaméter till slutet av
&rsstdmman 2020.

Den 21 juni meddelade Karo Pharma att man hade ndtt
en dverenskommelse att férvarva samtliga aktier i Trimb
Holding AB frdn Avista Capital Partners och dvriga aktiedgare
for 3 400 MSEK. Transaktionen forvantas bidra positivt till Karo
Pharmas marknadsposition och férvdntas skapa en stabil
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plattform for Karo Pharmas fortsatta tillvéxt. Det samman-
slagna bolaget hade en &rsomsattning omkring 2 440 MSEK
for 2018.

Jon Johnsson utsé@gs den 14 augusti 2019 till ny CFO p& Karo
Pharma. Han ersatte Mats-Olof Wallin, som gick i pension i
slutet av dret. Jon tilltréddde sin nya position den 1 oktober 2019.

Forvarvet av samtliga aktieri Trimb Holding AB, som offentlig-
gjordes den 21 juni 2019, slutfordes den 12 september. Trimbkon-
cernen har konsoliderats frdn och med den 12 september 2019.

En ny ledningsgrupp och organisationsstruktur utsdgs
for bolaget, som dterspeglar foretagets strategi. Den nya
ledningsgruppen bestdr s&val av medlemmar frén det gamla
Karo Pharma som fr&n Trimbs ledningsgrupp.

Vid en extra bolagsstdmma den 20 september beslutade,
i enlighet med styrelsens forslag, att bemyndiga styrelsen att,
vid ett eller flera tillfdllen under tiden fram till &rsstdmman
2020, besluta om nyemission av aktier med féretrddesratt for
bolagets aktiedgare.

Karo Pharma beslutade den 24 september, med stéd av
bemyndigande frén den extra bolagsstdmman den 20 sep-
tember, att genomféra en nyemission med féretrddesrdtt for
Karo Pharmas aktiedgare om 2 003 miljoner kronor.

Karo Pharma offentliggjorde prospektet avseende foretrédes-
emissionen den 30 september.

Under perioden avyttrades Hydrokortison Trimb och
samtliga dartill relaterade immateriella rattigheter och
tillgéngar, daribland erforderliga licenser och tillstdnd samt
befintligt varulager, till Evolan Pharma AB. Detta som en del
av slutférandet av forvarvet av Trimb under september 2019.
Avyttringen av Hydrokortison Trimb till Evolan slutférdes den
29 november 2019.

Asa Riisberg Ilamnade styrelsen i Karo Pharma p& egen
begdran den 10 december 2019.

Karo Pharma skrev den 21 juni ett avtal om forvdrv av en
produktportfolj med fokus pd intimvard och dermatologi,
av det danska Idkemedelsbolaget LEO Pharma, for 90 MEUR.
Omsdttningen for den férvarvade portfoljen uppskattas till
35 MEUR for heldret 2019. Transaktionen var villkorad av att
sedvanliga konkurrensgodkdnnanden erhdlls men forvantas
slutforas i slutet av Ql, 2020. Finansiering av férvarvet kommer
genom en kombination av nya I&n samt av befintlig kassa

Vasentliga hdandelser efter utgangen av

rikenskapsaret 2019

Karo Pharma har informerats av Pfizer Inc. om att de beslutat
sig for att avsluta forskningssamarbetet och licensavtalet
som parterna ingick i december, 2011. Efter att detta samar-
bete har avslutats kommer det inte finnas ndgot aktivt sam-
arbetsavtal mellan parterna. Denna information foljer Pfizers
tidigare beslut att avsluta det specifika utvecklingsprojektet
PF-06763809, vilket Karo Pharma informerat om i pressmed-
delanden som publicerats i november, 2019. Termineringen
av samarbetsavtalet har ingen pdverkan pd 16pande verk-
samhet eller bolagets framtidsutsikter.

Det p&gdr for ndrvarande en strategisk 6versyn av bola-
gets olika verksamhetsomrdden, inklusive en intern omstruk-
turering som syftar till att tydliggéra de olika verksamhets-
omrddena och effektivisera deras verksamhet - bl.a.
verksamhetsomrddet Hospital Supply som kommer renodlas.
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Det sker en |6pande utvdrdering av olika strategiska alter-
nativ kring bolaget och dess verksamhetsomrdden som kan
innebdra bdde forvary samt avyttringar av en eller flera
verksamhetsdelar (utvarderingen kan @ven resultera i att
verksamheten kvarstdr oféréandrad).

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, Karo
Pharma Oy och Trimb Holding AB samt Trimbs dotter- och
dotterbolag. Huvudkontoret finns i Stockholm.
Foéretagsledningen har under dret forandrats ett antal
gdnger och bestdr vid utgdngen av rdkenskapsdret av
Verkstdllande direktoren, finansdirektdren och ytterligare
Sju personer.
Vid érets slut hade Karo Pharma 193 (946) tillsvidare-
anstdllda.

Omsdttning och resultat

Nettoomsattningen fér perioden dkade till 1901,2 (1615,1) MSEK.
Detta motsvarar en 8kning med 18 % for perioden, varav 2 %
drivs av positiva valutaeffekter. Forsaljningstillvéxten under
perioden hanférs till férvarven av LEO-portféljen i april 2018
och av Trimb i september 2019.

Kostnad for s@lda varor uppgick till 917,2 (676,3) MSEK.
Bruttomarginalen uppgick till 51,8 % (58,1 %) for perioden.
Andra halvan av 2019 har péverkats negativt av en férandrad
produktmix b&de i forvarvad verksamhet och i ursprunglig
verksamhet. Under andra kvartalet 2018 erhdll bolaget en
engdngsintdkt pd 86,6 MSEK. Exklusive engdngsintdkt upp-
gick bruttomarginalen for perioden 2018 till 55,8 %.

Rérelsens kostnader inklusive avskrivningar, dvriga rorelse-
intdkter och &vriga rorelsekostnader uppgick till 811,9 (524,4)
MSEK for perioden. Forsdljningskostnaderna uppgick till 00,3
(443,0) MSEK. Okningen av forséljningskostnaderna ér rela-
terade till kostnader fér dvertagande av produktportfdljen
frédn LEO Pharma, uppbyggnaden av den egna organisationen
med bland annat egna dotterbolag i Danmark, Finland och
Tyskland samt forvarvet av Trimb. Administrationskostnaderna
uppgick till 188,4 (78,5) MSEK. Okningen beror i huvudsak p&
poster av engdngskaraktdr i andra, tredje och fjdrde kvartalet
relaterade till forvarvet av Trimb samt till omstrukturerings-
kostnader pd totalt 107,2 MSEK.

Det justerade rorelseresultatet uppgick till 599,1(632,2)
MSEK. Under andra kvartalet 2018 erhdll bolaget en engéngs-
intdkt p& 86,6 MSEK.

Rorelseresultatet uppgick till 172,1 (414,3) MSEK. Resultat
per aktie blev 0,05 (4,63) SEK. Resultatet per aktie fér 2019 har
pdverkats negativt av poster av engdngskaraktér och 2018
har pdverkats positivt av engdngsintdkt frédn Pfizer samt upp-
bokning av uppskjuten skattefordran p& underskottsavdrag.

Investeringar
Investeringarna uppgick till 2 441,7 (2 692,1) MSEK, varav for-
varvet i Trimb svarade for 2 456,4 MSEK.

Forvdrv

Karo Pharma genomfdrde ett rérelseforvdry den 12 september
av samtliga aktier i Trimb Holding AB och Trimbkoncernen har
konsoliderats frdn och med den 12 september 2019.

Kassaflode och finansiell stdllning
Kassaflédet fr@n den I6pande verksamheten uppgick till 106,8
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(318,0) MSEK. Koncernens likvida medel uppgick till 198,8 MSEK
(398,6 MSEK per den 31 december 2018) vid periodens slut.
Totala tillgéngar uppgick den 31 december till 10 898,5
(6 884,6) MSEK dar immateriella tillgéngar svarade fér 9 090,1
(5 424,7) MSEK av balansomslutningen.
Koncernens eget kapital uppgick till 5 641,9 (3 411,0) MSEK.
Soliditeten uppgick till 51,8 (52,5) procent.

Eget kapital och aktiedata
Bolaget genomf&rde en nyemission i oktober 2019 om totalt
60 700 422 aktier, motsvarande en total emissionslikvid om
2 003 114 KSEK foére emissionskostnader. Emissionskostnaderna
uppgick till 23 999 KSEK. Emissionen okade antalet aktier i
Karo Pharma frdn 164 332 782 till 225 033 204. Karo Pharmas
aktiekapital ckade med 24 280 KSEK.

Koncernens eget kapital kade till 5 641 908 (3 411 001)
KSEK, vilket efter beaktande av periodens resultat, motsva-
rade 25,07 (21,97) SEK per aktie.

Moderbolaget

Moderbolagets nettoomsdttning for 2019 uppgick till 701,0
(655,6) MSEK. Resultat efter finansiella poster uppgick till -89,7
(97,4) MSEK. Moderbolagets likvida medel och andra kort-
fristiga placeringar uppgick till 61,6 (198,0 per den 31 decem-
ber 2018) MSEK

Riktlinjer for ersdttning till
ledande befattningshavare

Styrelsen féresldr att drssttmman beslutar om féljande riktlin-
jer for bestdmmande av I16n och annan ersdttning till ledande
befattningshavare i Karo Pharma. Riktlinjerna ska tilldmpas
pd ersdttningar som avtalas, och férdndringar som gors i
redan avtalade ersdttningar, efter det att riktlinjerna antagits
av &rsstdmman. Riktlinjerna omfattar inte ersdttningar som
beslutas av bolagsstdmman.

Riktlinjernas frdmjande av Karo Pharmas affdrsstrategi,
Idngsiktiga intressen och hdllbarhet
Riktlinjernas syfte &r att tillhandahdlla en struktur som
anpassar ersdttningen till Karo Pharmas afférsstrategi, I&ng-
siktiga mal och héllbarhet. Karo Pharmas mdlsattning ar att
vdxa genom forvary som passar val in i bolagets struktur i
kombination med organisk tillvéxt. Karo Pharmas affdrsstra-
tegi, vilken innebdr ett 6kat fokus pd forsaljning (jamfort med,
som tidigare, forskning och utveckling), har fétt till féljd att
koncernen idag i storre utstrdckning dr beroende av anstdllda
med specialistkompetens inom marknadsféring och forsdlj-
ning. Bolagets affarsstrategi beskrivs ndrmare p&
www.karopharma.se och i drsredovisningen.

Karo Pharmas affdrsstrategi forutsatter att Karo Pharma
kan fortsdtta rekrytera och behdlla nyckelmedarbetare.

Riktlinjerna mdste darfér mojliggéra dndamdlsenlig och
konkurrenskraftig ersattning till ledande befattningshavare
inom koncernen.

Beslutsprocessen for att faststdlla, se dver och genomféra
riktlinjerna

Karo Pharmas styrelse har valt att inte inrdttat ndgot
ersdttningsutskott. Styrelsen har ansett att det &r mer dnda-
mdlsenligt att hela styrelsen fullgér de uppgifter som annars
hade ankommit pd ett av styrelsen inrattat ersdttningsutskott.
Detta innebdr bland annat att styrelsen ska faststdlla, se dver
och genomfora riktlinjerna fér ersattning till ledande befatt-
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Ers&ttningsform Relation till bolagets afférsstrategi

Genomforande

Utvdrdering

Den fasta |[6nen ska avspegla det
ansvar som befattningen innebdr.
Niv&er for fast 16n syftar till att
underlatta rekrytering och majlig-
gora langsiktigt behdllande av Karo
Pharmas ledande befattningshavare.

Fastlon

Den rorliga 16nen verkar fér uppnd-
ende eller 6verskridande av Karo
Pharmas férutbestdmda érliga fast-
stdllda mdl genom matbara finan-
siella och icke-finansiella kriterier
s@som exempelvis tillvaxt, resultat
och kassafléde. Dessutom kan
prestationsindikatorer anvandas for
att sGtta fokus pé& frégor av speciellt
intresse fér Karo Pharma och for att
rekrytera och bibehdlla nyckelmed-
arbetare.

Rorlig ersdttning

Pension och andra forméner fér
ledande befattningshavare utgor
ettlediatt kunna erbjuda en kon-
kurrenskraftig total ersdttning, i
syfte att underl&tta rekrytering och
mojliggdra l&ngsiktigt behdllande
av Karo Pharmas ledande befatt-
ningshavare.

Pension och andra férméner

Hdllbarhetsrelaterade dtgérder relaterade till Karo Pharmas strategi

Utvarderas &rligen.
Revidering under dret kan ske vid
férandring av roll.

Vid matperiodens slut gor styrelsen
en beddmning av i vilken utstrack-
ning kriterierna for utbetalning av
rorlig kontantersattning uppfylits.

Erbjuds under anstdllningstiden och
kan behéva revideras beroende pd
faktorer som exempelvis dlder, nivé

Baserat p& marknadsmdssiga
niv&er for aktuell befattning och
verksamhetsland.

Niv&er anpassas efter utvdrdering
av den enskildes prestation och
ansvar.

Uppfyllande av kriterier for
definierade mal.

Baserat p& praxis och marknads-
mdssiga nivder for aktuell
befattning och verksamhetsland.

pd fast 16n och roll.

Karo Pharmas hdllbarhetsarbete utvarderas och betygssdtts kontinuerligt av bland annat investerare och civilsamhdllesaktorer. P& sd satt granskas
och jamférs Karo Pharmas arbetssatt och resultat. Utifrédn detta kan Karo Pharmas héllbarhetsarbete kontinuerligt utvecklas i linje med intressenters
krav, bidra till vardeutveckling av Karo Pharmas aktie och stdrka Karo Pharmas varumdrke. Det kan dven i forldngningen leda till IGgre kapitalkostnader
till foljd av Iagre riskklassning och av att hdllbarhetsarbetet ger mervérden i form av riskminimering, kontroll och affarsmajligheter.

ningshavare. Styrelsen ska upprdtta forslag till nya riktlinjer
ndr behov av vasentliga dndringar av dessa uppkommer eller
&tminstone vart fjgrde &r och lagga fram forslaget for beslut
vid bolagsstdmman. Dessa riktlinjer ska gdlla frdn bolags-
stdmmans godkdnnande till dess att nya riktlinjer antagits av
bolagsstédmman (och som I&ngst fyra @r). Styrelsen kan séka
godkdnnande av nya riktlinjer vid en tidigare tidpunkt om
omstdndigheter uppstér som pdverkar riktlinjernas syfte.
Styrelsen ska félja och utvardera pdgé&ende och under éret
avslutade program for rérliga ersattningar till bolagsledningen.
Styrelsen foljer och utvdrderar Gven tilldmpningen av de riktlin-
jer for ersattningar till ledande befattningshavare som &rsstam-
man fattat beslut om samt gdllande ersdttningsstrukturer och
ersdattningsniv@er i Karo Pharma. Styrelsen ska dven Iémna en
redovisning av resultatet av den utvdrdering som skett.
Samtliga styrelsens ledamater dr oberoende i forhdllande
till Karo Pharma och bolagsledningen.
Beaktande av I6n och anstdliningsvillkor for anstdllda
Vid styrelsens beredning av forslag till riktlinjer fér erséttning
till ledande befattningshavare har uppgifter om anstdlldas
totalersdttning, ersdttningens komponenter samt ersdttning-
ens okning och dkningstakt 6ver tid beaktats. Utvecklingen
av skillnaden mellan ersdttningen till de ledande befattnings-
havarna och ersattningen till 6vriga anstdllda kommer att
redovisas i den &rliga ersdttningsrapporten.

Former for ersdttning

De 6vergripande riktlinjerna for ersattning till ledande befatt-
ningshavare innebdr att den ska baseras pd befattning,
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individuell prestation och koncernens resultat. Karo Pharma
ska ha de ersattningsnivder och anstdllningsvillkor som kréivs
for att rekrytera och behdlla en ledning med god kompetens
och kapacitet att n& uppstdllda verksamhetsmal. Marknads-
mdssighet ska sdledes vara den dvergripande principen fér
I6n och andra ersdttningar till ledande befattningshavare.

Den sammanlagda ersattningen till ledande befattnings-
havare ska bestd av fast 16n, rorlig ersattning i form av kort-
siktiga incitament baserade pd drliga prestationsmdl samt
pension och andra férmdner. Till detta kommer villkor vid
uppsdgning och avgdngsvederlag. Ledande befattnings-
havare ska ocksé kunna verka pé konsultbasis ddr konsulter-
sdttningen ska rymmas inom samma ramar som ersdttning
som utgdrvid anstdlining. | den mdn styrelseledamot utfor
arbete for Karo Pharmas rdkning vid sidan av styrelsearbetet
ska marknadsmdssigt konsultarvode kunna utgd.

Bolagsstdmman kan dven - oberoende av riktlinjerna fér
ersdttning till ledande befattningshavare - besluta om exem-
pelvis aktie- och aktiekursrelaterade ersdttningar.

Fast I6n
For ett fullgott arbete ska ersdttning utgd i form av fast lon.

Rérlig ersdttning

Utéver fast 16n ska rorliga ersdttningar kunna erbjudas som
belonar tydligt mélrelaterade prestationer enligt enkla och
transparenta strukturer. De ledande befattningshavarnas
rorliga ersdttning ska vara avhdngig graden av uppndende

av uppstdllda verksamhetsmdal. De ledande befattnings-
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havarnas rorliga ersdttning dr utformade for att framja Karo
Pharmas férmdga att erbjuda marknadsmdssiga och kon-
kurrenskraftiga ersdttningsnivder och anstdliningsvillkor som
mojliggor att ledande befattningshavare med god kompe-
tens och kapacitet att nd uppstdllda verksamhetsmdl kan
rekryteras, motiveras och bibehdllas.

De verksamhetsmdl som ska beaktas dr olika former av
finansiella mdlrelaterade till det finansiella resultatet for
koncernen, inklusive organisk tillvéxt, resultat och kassaflode.
Ddarutover kan finansiella och icke-finansiella prestations-
indikatorer anvandas for att satta fokus pd frégor av speciellt
intresse for Karo Pharma.

Genom att pd detta satt tilldmpa férutbestdmda och mat-
bara finansiella och icke-finansiella mél och prestations-
indikatorer som &terspeglar Karo Pharmas affdrsprioriteringar,
beddmer Karo Pharma att mdjligheten att attrahera, motivera
och behdlla nyckelmedarbetare dkar, vilket bidrar till Karo
Pharmas affdrsstrategi, Idngsiktiga intressen och hdllbarhet.

Nd&r mdatperioden for uppfyllelse av kriterier for utbetalning
av rorliga ersdttningar avslutats ska en bedémning géras av
i vilken utstrdckning kriterierna uppfylits.

Innan utbetalning av rérlig kontantersdttningen sker, ska sty-
relsen préva om eventuellt utfall &r rimligt. Denna provning goérs
i forhdllande till Karo Pharmas resultat och finansiella stdlining.

Rorlig ersdttning ska inkludera pension och semesterer-
sdttning i enlighet med semesterlagen och dr darfor inte pen-
sionsgrundande.

Rorlig ersdttning ska maximalt uppgd till 125 procent av
den fasta I6nen for den verkstdllande direktéren och 100 pro-
cent for dvriga ledande befattningshavare .

Pension och andra férmdéner

De ledande befattningshavarnas pensionsvillkor ska vara
marknadsmdssiga i forhallande till vad som generellt galler
fér motsvarande befattningshavare pd marknaden och ska
baseras pd avgiftsbestdmda pensionslésningar eller vara
anslutna till ITP-planen. Pensionsférmdner ska baseras pd
en pensionsdlder om &5 ar.

Pensionsformdnerna ska uppgd till maximalt 30 procent
av den pensionsgrundande fasta 16nen fér den verkstdllande
direktéren och 6vriga ledande befattningshavare. Andra
férmd&ner kan bland annat innefatta icke-monetara formdéner,
sdsom bilférmdn. Andra férmdéner ska uppgda till maximalt 25
procent av den fasta I6nen for den verkstdllande direktoren
och ovriga ledande befattningshavare.

De ledande befattningshavarnas icke-monetdra férmdner
(exempelvis bilférmdén och hdlsovard) ska underlatta utféran-
det av arbetet och motsvara vad som kan anses rimligt i fér-
héllande till praxis p& marknaden och nyttan fér Karo Pharma.

Uppsdgning och avgdngsvederlag

Vid uppsdgning frdn Karo Pharmas sida far uppsdgningstiden
vara hdgst tolv manader. Vid uppsdgning frén den verkstal-
lande direktdrens eller den ledande befattningshavarens sida
f&r uppsdgningstiden vara hdgst sex manader. Verkstdllande
direktoren och andra ledande befattningshavare ska, vid
uppsdgning av anstdliningen frdn Karo Pharmas sida, kunna
erhdlla ett avgdngsvederlag uppgdende till hdgst 12 ménaders
fast I6n. Inget avgdngsvederlag ska utgd vid uppsdgning
frdn den anstdlldes sida.

Kretsen av befattningshavare som omfattas

Riktlinjerna ovan ska omfatta verkstdllande direktéren i Karo
Pharma Aktiebolag och ledande befattningshavare som &r
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direkt understdllda verkstdllande direktéren samt verkstdl-
lande direktorer i Karo Pharmas dotterbolag.

Bemyndigande f&r styrelsen att frdngd riktlinjerna

Styrelsen Gger ratt att frdngd riktlinjerna om det i ett enskilt
fall finns sarskilda skal for detta. Styrelsen fér besluta att tillfal-
ligt frdngd riktlinjerna helt eller delvis, om det i ett enskilt fall
finns sdrskilda skdl for det och ett avsteg dr nédvéandigt for att
tillgodose bolagets I&ngsiktiga intressen och héllbarhet eller
for att sdkerstdlla Karo Pharmas ekonomiska barkraft. Styrel-
sen fullgdr de uppgifter som annars hade ankommit pé ett av
styrelsen inrdttat ersdttningsutskott, vilket innefattar beslut
om avsteg frdn riktlinjerna. | hdndelse av en sddan avvikelse
ska detta anges i den drliga ersdttningsrapporten.

Information betrdffande Karo
Pharmas aktier

Den 31 december 2019 uppgick totalt antal aktier till 225
033 204 (164 332 782) . Varje aktie ar forenad med en rost
och berdttigar till lika stor andel av bolagets utdelnings-
bara vinstmedel.

Det finns inga begrdnsningar nér det gdller dverldtbar-
heten av Karo Pharmas aktier p& grund av juridiska restrik-
tioner eller bestdmmelser i bolagsordningen. S& vitt Karo
Pharma vet har inga avtal tréffats mellan négra aktiedgare
vilka skulle kunna begrdnsa 6verl&tbarheten av aktierna.

Bemyndigande att ge ut nya aktier

Arsstdmman 2019 bemyndigade styrelsen att fram till &rs-
stdmman 2020 vid ett eller flera tillfdllen besluta om emission
av aktier. Antalet aktier som ska kunna ges ut med stéd av
bemyndigandet ska inte 6verstiga 10 procent av det registre-
rade aktiekapitalet vid tidpunkten for emissionsbeslutet.
Emission ska kunna ske med eller utan avvikelse frén aktie-
garnas foretrddesrdtt samt med eller utan bestdmmelse om
apport eller kvittning eller andra villkor.

Syftet med bemyndigandet dr att dka bolagets finansiella
flexibilitet samt att mdjliggdra forvary genom betalning med
aktier. Om styrelsen beslutar om emission med avvikelse frdn
aktiedgarnas foretradesratt f&r skdlet vara att tillféra bolaget
nytt kapital och/eller nya dgare av strategisk betydelse for
bolaget och/eller forvarv av andra foretag eller verksamheter.
Vid avvikelse frdn aktiedgarnas foretradesratt ska grunden
for emissionskursen vara marknadsmadssig. Ovriga villkor f&r
beslutas av styrelsen.

Utdelning

Med anledning av bolagets ambition att vixa genom bland
annat férvary samt bolagets skuldséttningsgrad foreslér
styrelsen att ingen utdelning ges for rédkenskapsdret 2019.
Bolagsstyrningsrapport

Karo Pharmas Bolagsstyrningsrapport finns tillgénglig p&
bolagets hemsida www.karopharma.com och dr inkluderad

i &rsredovisningen.

System for intern kontroll och riskhantering
Koncernens system for intern kontroll och riskhantering i sam-
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band med upprdttandet av koncernredovisning beskrivs i Karo
Pharmas bolagsstyrningsrapport under rubriken Intern kontroll
och riskhantering avseende den finansiella rapporteringen.

Hallbarhetsredovisning

Karo Pharmas héllbarhetsredovisning gdller for det finansiella
rakenskapsdret, 1 januari - 31 december 2019. Denna redovis-
ning utgor den lagstadgade héllbarhetsrapporten.

Om Karo Pharma

Karo Pharmas uppdrag dar att leverera héllbar, I6nsam
tillvaxt. Det betyder att ta fram och sdlja produkter med ett
I&ngsiktigt perspektiv. Karo Pharma sdljer originalprodukter
av hég kvalitet vilka har fortroende hos hélso-sjukvard,
konsumenter och patienter. Vi forbdattrar patienters hdlsa
och valmd&ende genom att géra vara hogkvalitativa,
differentierade, Idkemedel och egenvdardsprodukter
tillgangliga p& marknaden.

Va&r mdlsattning att bli ett ledande “healthcare-bolag”

i Europa med starka positioner inom vdra kategorier.
Vara finansiella mdl kopplas ihop med en sarskild malsatt-
ning att minimera miljopdverkan av véra aktiviteter.

Vi dr ett virtuellt bolag, vilket innebdr att vi arbetar tillsam-
mans med partners for tillgdng till forskning och utveckling
samt produktion. Karo Pharmas kvalitetspolicy styr detta
arbete genom att driva var partnerkvalificering och utvdrde-
ring som ett strategiskt omrdde dar rétt partners i vardeked-
jan tillater oss driva en effektiv férsérjningskedja med fokus
p& kommersiell exekution och 6kad [6nsamhet i linje med
hdllbarhetsutveckling. Det innebdr vidare att sdkerstdlla att
medarbeterare drtrygga och friska och att verksamheten &r
sd effektiv som majligt.

Karo Pharma har verksamhet i Norden med huvudkontor
i Stockholm och bolaget dr noterat p& Nasdag Stockholms-
boérsens lista Mid Cap. Foér 2019 uppgick nettoomsdttningen
till 1901,2 (1615,1) MSEK, vilket innebdr en 6kning med 18 procent
jamfért med 2018. Totalt arbetade 193 personer inom Karo
Pharma den 31 december 2019. Karo Pharmas ledningsgrupp
bestdr av sex mdn och tre kvinnor. | styrelsen ingdr sju per-
soner, varav tvd ar kvinnor.

Patientsdkerhet och produktkvalitet

- var viktigaste uppgift

Karo Pharmas huvudmadlséttning dr att erbjuda produkter
och tjanster som kan forbattra mdnniskors hdlsa och under-
|atta deras vardag i kombination med patientsdkerhet och
produktkvalitet.

Karo Pharmas produkter inom ldkemedel, kosmetika och
medicinteknik bidrar till v@ra konsumenters och patienters
okade hdlsa och valbefinnande.

Vid anvdndning av produkter finns alltid en risk fér o6n-
skade effekter och biverkningar. Karo Pharma arbetar dar-
med kontinuerligt for att sdkerstdlla att konsumenter och
patienter inte upplever detta. Men ndr en biverkan eller
oonskad effekt uppstdr hanterar vi den med patienten och
konsumenten i fokus samt i enlighet med befintlig lagstift-
ning, ytterst handlar det om respekt for manskliga rattigheter.
Patientsdkerhet: Farmakovigilans, Materiovigilans och
Kosmetovigilans
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Karo Pharmas portfolj bestdr av ldkemedel, medicinteknik
och kosmetika. For att tillhandahdlla dessa produkter till
marknaden s& har bolaget ett kvalitetsledningssystem vilket
inkluderar vigilanssystem for de olika produktkategorierna.
Farmakovigilanssystemet fér bevakning av Idkemedels-
sdkerhet dr av yttersta vikt for verksamheten.

Farmakovigilans definieras av Varldshdlsoorganisationen
(WHO) som vetenskapen om och aktiviteter som syftar till att
upptdck, utvardera, forstd och férhindra biverkningar av
|dkemedel, samt alla andra Idkemedelsrelaterande problem.
Farmakovigilanssystemets syfte dr att forbdttra patientsdker-
heten. Detta gérs bland annat genom insamling av misstdnkta
|akemedelsbiverkningar.

Karo Pharma fdljer GVP, vilket handlar om god farmakovigi-
lanssed och syftar till att:

1. Foérebygga skada frdn allvarliga reaktioner till foljd av
anvdndning av godkdnda Idkemedel, och

2. Frémja sdker och effektiv anvédndning av medicinska
produkter, sdrskilt genom att tillhandahdélla aktuell infor-
mation gdllande Idkemedelssdkerhet till patienter,
sjukvérdspersonal och allménhet.

En s& kallad Qualified Person for Pharmacovigilance (QPPV)
ansvarar for att sdkerstdlla att farmakovigilanssystemet f6ljs
och fungerar samt att riktlinjerna i GVP efterlevs inom Karo
Pharma. QPPV har det 6vergripande ansvaret éver farmako-
vigilanssystemet och Sver att all personal &r utbildad och
trdnad i rutinerna for systemet.

Vi utfér regelbundna externa revisioner pd farmako-
vigilanssystemet for att forsdkra oss om att systemet dr vdl
fungerande.

P& dessa satt kan vi tillférsdkra oss om att de ldkemedel
vi utvecklar dr sdkra fér mdnniskor att anvdnda och att
biverkningar eller klagomdl fdngas upp och hanteras korrekt.

Produktkvalitet: God tillverkningssed (GMP), God distribu-
tionssed (GDP) och ISO13485

En av de viktigaste aktiviteterna for bolagets Kvalitetsavdel-
ning tillsammans med dess operativa avdelning dr att arbeta
med beddmning och kvalificering av véra externa tillverkare.
Karo Pharma producerar Idkemedel, medicinteknik och kos-
metika hos kvalitetsgodkdnda samarbetspartners, sé kallade
Contract Manufacturing Organizations (CMO). For att ytter-
ligare sdkerstdlla att de produkter vi erbjuder &r sékra for
patient och konsument och inte riskerar patientsdkerhet eller
produktkvalitet sG arbetar Karo Pharma aktivt med Kvalitets-
ledningssystem och de processer som sdkerstdller kontrollen
av véra externa partners. Vart kvalitetsledningssystem ar
certifierat av Ldkemedelsverket for partihandel med Idkeme-
del samt av Dekra for 1ISO13485.

Kraven pd vara certifieringar inom GMP och 1SO13485 d&r
relaterade till kravstdliningen pa tillverkning och paketering
av ldkemedel och medicinteknik, dokumentation, kvalitet-
kontroll, inspektioner, lokaler och utrustning samt de ansvars-
férhdllanden och utbildningskrav som stdlls pé véra anstdllda.
Varje tillverkad sats Idkemedel, medicinteknisk produkt eller
kosmetika frislépps av en kvalificerad person. Vara lgkemedel
frislapps alltid av en kvalificerad person i enlighet med GMP
och befinner sig antingen internt i verksamheten eller externt
p& var produktionsplats.

Kraven pd v@ra certifieringar inom god distributionssed
(GDP) relaterar till kravstdllningen inom hela distributions-
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kedjan. Frdn anldggningen dar Idkemedlen tillverkas till apotek,
sjukhus och detaljhandel. Detta gdller transporten av produk-
terna, men dven att véra kunder som sdljer Idkemedlen till
slutkund har den ratta behdrigheten. Karo Pharma foljer GDP,
och har tillst&nd for god distributionssed. Arbetet med GDP
sdkerstdller att produkten héller samma kvalitet ndr den nér
patient som den gjorde vid frisldppning frén fabriken, trans-
port och lagerhdlining till trots.

GDP beskriver de riktlinjer som en distributor av Igkemedel
inom EU ska f6lja, inklusive ett kvalitetssystem och hantering
av risker. Kraven beskriver Gven i detalj hur vi ska férhéllas oss
till hygien, materialanvandning, lagring och distribution av
lakemedlen, &terkallade produkter och utbildning av medar-
betare. For att sdkerstdlla att kraven i GDP efterféljs har Karo
Pharma utndmnt en sakkunnig person, s& kallad Responsible
Person (RP) med huvuduppgift att kontinuerligt arbeta med
att GDP efterlevs. Allt fér att sdkerstdlla att distributionen av
véra lakemedel ar lagligt korrekt, sdker och inte leder till
patient- eller personalskada.

D4 vi inte sdljer v@ra lakemedel direkt till slutkund, utan
via distributdrer, Gr GDP en central del av att forsdkra korrekt
distribution av Idkemedel samt undvika att missbruk av Idke-
medel sker. Overdosering av Idkemedel kan medféra allvarliga
hdlsorisker for manniskor och samhdlle och kan, i varsta fall,
leda till dod. Ddrmed mdste forsdljningen till slutkund enbart
ske genom distributorer med de rdtta tillstdnden och med
kompetensen att sdlja Idkemedel.

Utover att forsdkra om en god distributionssed internt och
genom vdra kunder, ar kundtillfredsstdllelse en vasentlig del
av var verksamhet. Vid varje kontakt med v@ra kunder, b&de
distributdrer och anvandare, beaktas kundtillfredsstdllelse
samt reaktioner och kommentarer. Enkla kommunikations-
vdgar och direktkontakt dr ett viktigt led i att uppnd en hog
kundtillfredsstdllelse och dr nGgot som vi tilldmpar dagligen
i vart Ibpande forsdljningsarbete.

Inspektioner av GMP & GDP

Likt de externa revisionerna som utférs pd vart farmakovigi-
lanssystem (GVP), inspekterar Ldkemedelsverket regelbundet
Karo Pharma for att granska rutiner och dokumentation. Allt
for att forsdkra om att vi uppfyller kraven fér god tillverk-
ningssed (GMP) och god distributionssed (GDP). | regel utfors
inspektionerna vartannat &r och vid de senaste inspektionerna
identifierades vissa mindre bristsituationer, men inget av kritisk
niva. Utover inspektioner frdn Ldkemedelsverket, utfor vi dven
interna revisioner och inspektioner inom omr&dena.

Brist pda ldkemedel

Produktionen av vdra ldkemedel och produkter bestér av en
kedja av processer. Avbrott eller stérningar i négot led av
vardekedjan kan medféra konsekvenser for var férméga att
framstdlla produkter i den omfattning som de efterfrdgas,
vilket i sin tur kan resultera i minskad férsdljning och brist p&
|dkemedel och ddrmed hdlsorisker for patienter.

Brist p& resurser och r@varor, produktionsfel och trans-
portavvikelser ar exempel pé& stérningar som kan leda till brist
pé ldkemedel. For m@nga Idkemedel finns det alternativ som
kan anvdnds vid brist och konsekvensen i dessa fall blir d&
inte allvarlig. Om det ddremot inte finns n&gra alternativ, sker
kommunikation och samarbete med berérda myndigheter for
att finna en [6sning. Karo Pharma fér kontinuerliga uppfolj-
ningar av och med leverantorer for att minska risken for Iake-
medelsbrist. Vi har dven interna revisioner inom omrddet och
kontinuerliga inspektioner frdn myndigheter for att visa att vi
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foljer gdllande lagar och regelverk. Under 2019 hade vi vissa
mindre bristsituationer, men inte av kritiska produkter.

Védrdekedja

V@ra produkter bestdr av r@varor och insatsr&varor fran flera
olika leverantorer ddr Gverenskomna volymer, kvalitet, produkt-
specifikation och leveranskrav ar kravstdllda frédn bolaget
och dr vasentliga for att sakerstdlla var produktion.

Tillverkningen av vara produkter sker genom kontraktstill-
verkning pd& anldggningar dver hela Europa. Dar tillverkningen
sker under licens ar Karo Pharma innehavare av godkdnnande
for férsaljning for Idkemedel, Legal Tillverkare for medicintek-
nik eller Ansvarig person fér kosmetika. D& var vardekedja
strdcker sig over flera ldnder, dr det centralt med systemati-
serad riskanalys och -hantering.

Karo Pharma har implementerat en uppférandekod for
leverant&rer som kontinuerligt ses dver. Tillsammans med
vdra interna riktlinjer, tillstédnd och policyer bidrar uppféran-
dekoden till att motverka risker i vardekedjan gdllande
bland annat krdnkning av mdnskliga réttigheter, korruption,
sociala férhéllanden samt arbetsmiljé och -villkor.

Etiska regler

| hela vardekedjan, b&de leverantérs- och kundledet, finns
det risk for korruption och det dr ddrmed vdsentligt att vi
arbetar med etiska riktlinjer och regler. Detta gdller s@val
internt, som externt med leverantérer och distributérer.

For Karo Pharma dr det centralt att upptrdda affdrsetiskt.
Alla former av mutor och bestickningar dr oacceptabla. Vara
avtal med leverantérer krdver att dessa ska folja gallande
lagar och regler.

For att ytterliga tydliggora vikten av ett affdrsetiskt for-
héliningsatt féljer Karo Pharma en uppférandekod.

Miljépaverkan - Karo Pharmas Miljéarbete

Karo Pharma tillverkar IGkemedel samt marknadsfor Idkeme-
del och sjukvardsprodukter. | tillverkning, distribution och
anvdndning sker en pdverkan pd miljon. Genom arbetet med
ISO 14001 har vi gjort en kartldggning &ver betydande miljs-
aspekter samt planerat hanteringen av dessa aspekter.

De betydande miljéaspekterna fér Karo Pharma, som kom
fram ifrdn kartlaggning, ar utsldpp vid transporter, kemikalie-
anvdndning samt elanvdndning. Efter kartldggningen fast-
stdllde vi Gtgdrdsprojekt for de betydande miljdaspekterna.
Vi foljer utsldpp vid transporter genom att minimera extra-
och onddiga transporter samt genom att anvdnda rdtt trans-
portorer. For att effektivisera kemikalieanvdndningen anvan-
der vi mindre dndliga resurser, sdrskilt I6sningsmedel, och vi
minskar elanvédndningen i forhallande till v&r omsattning.

Karo Pharma foljer aktuell miljdlagstiftning, regler, krav
och arbetar for att sténdigt forbdttra miljdarbete. Vi arbetar
kontinuerligt med en miljo- och hdlsoanpassning av verksam-
heten och en minskad miljdpdverkan. Genom ett systematiskt
miljéarbete ar vart mdl att fortsatta forebygga och minska
verksamhetens miljobelastning fran produktion och transport.
Vi strdvar mot sténdiga forbattringar inom vérat miljoarbete.
Karo Pharma Sverige dr kvalitetscertifierad enligt ISO 9001
och miljocertifierad enligt ISO 14001 med &rliga interna samt
externa revisioner.

I var Miljopolicy beskrivs hur Karo Pharmas miljéarbete
ska utforas, vilka medel som anvdnds for att styra arbetet
och konkreta &tgdrder som har inférts. Det &r VD och led-
ningens ansvar att formulera &rliga miljomal och att de aktu-
ella mélen efterlevs och successivt revideras. Arliga utvarde-
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Risker och riskhantering (risker & riskhantering)

Fréga & ARL omréde Riskbeskrivning

Styrning Var risken finns

1. Patientsékerhet vid
Iikemedelshantering
MR

Ej godk&nda kemikalier i produkter
samt andra faktorer kan medféra risk
for patientskador vilket i sin tur kan
skada varumdrke och rykte.

2. Brist paldkemedel
MR

Brist pd resurser och r&varor, pro-
duktionsfel och transportavvikelser
kanriskera i brist av Idkemedel och
ddrmed hdlsorisk for patient. Dess-
utom kan detta skada varumdarke
och rykte.

3. Hdllbar leverantsrskedja
Sociala férhéllanden & MR

Distribution av Idkemedel via tredje
part kan resultera i olovlig forsdlj-
ning av ldkemedel och dérmed
missbruk.

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

4. Anti-korruption
Anti-korruption

5. Miljspaverkan
Miljé

Negativ miljspéverkan fran
produktion och transport av
varor inkluderar:

1. Utsl@pp vid transport

2. Kemikalieanvdndning

3. Elanvandning

6. Personalskador
Personal

Risk for fysisk och psykisk ohdlsa
for medarbetare.

GMP tillstdnd & Qualified
Person (QP)

GDP tillst&nd &Responsible
Person (RP)

GVP tillstdnd & Qualified Person
for Pharmacovigilance (QPPV)
Farmakovigilans revision
Personal som &r trdnad i biverk-
ningshantering

| leverantorsledet och egen
verksamhet (fér patienter)

GMP tillstdnd & Qualified

Person (QP)

GDP tillst&nd & Responsible
Person (RP)

GVP tillstdnd & Qualified Person
for Pharmacovigilance (QPPV)
Intern revision och kontinuerlig
inspektion for att sdkerstdlla att
gdllande regler och lagverk efter-
levs Sdkerhetslagar

| leverantorsledet och egen
verksamhet (fér patienter)

GDP tillstdnd &

Responsible Person (RP)

Kvalitativ kontroll av distributorer
Avtal gdllande efterlevnad av regler
och lagverk hos leverantérer

| leverantdrs- och kundledet
(for samhdllet och patienter)

Egen verksamhet,
i leverantors- och kundledet

Uppférandekod implementerades
under 2019.

Egen verksamhet ochii
leverantérsledet (for miljon)

Miljdpolicy

Regelbunden uppfdljning och
genomgdng av miljdarbetet,
rutiner och faststallda mal
Revisioner av miljdarbetet

Karo Pharma Sverige dr certifierad
enligt ISO 9001 & ISO 14001

Egen verksamhet
(for medarbetare)

Arbetsmiljopolicy

GMP tillstdnd &

Qualified Person (QP)

AFS 2001:1

Utbildning inom olycksfall och till-
budsrapportering fér arbetsledning
Revisioner av arbetsmiljdarbetet

ringar och revisioner av Karo Pharmas miljoarbete utfors i
samband med revision av bolagets ledningssystem.

Vitillampar b&de utbytesprincipen, vilket betyder att
kontinuerligt byta ut dldre sdmre fungerande teknik mot nyare
och mer miljovanligare alternativ, och forsiktighetsprincipen,
vilket innebdr att undvika riskfylld produktion eller verksamhet
och istdllet hitta sckrare arbetssdtt och metoder.

Vart miljdarbete innefattar dven &tgarder pd vart huvud-
kontor. Vi &teranvdnder papper och kartong, uppmuntrar véra
medarbetare att resa med kollektivtrafik, skriver enbart ut
nddvandiga dokument och férséker minska alla transporter.

Personal och arbetsmiljo

God arbetsmiljo och personalhdlsa ar en viktigt for Karo
Pharma och for hur vi driver var verksamhet. Vi ser dessa
tvé frdgor som vasentliga fokusomrdden for att uppnd hoég
motivation och trivsel i arbetet samt sdkra var position som
en attraktiv arbetsgivare. Precis som inom vart miljéarbete,
utfor vi &rliga uppfdljningar och revideringar av arbetsmiljo-
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arbete for att sdkerstdlla att vi behdller en god, sdker och
utvecklande arbetsmiljo ddr véra medarbetare trivs.
Arbetsmiljéarbetet omfattar hela verksamheten, all utrust-
ning och lokaler och styrs av var Arbetsmiljépolicy. Karo
Pharmas 6vergripande mal ar att skapa och behdlla en
god arbetsmiljo i hela verksamheten.

D& vissa delar av vér verksamhet medfor en risk fér hdlsa
och sdkerhet - exempelvis buller, kldmskador och stress - driver
vi ett systematiskt arbete for att minimera dessa risker och
satsar pd aktiviteter i syfte att 6ka fysisk och psykisk hdlsa samt
vdlmd&ende hos v@ra medarbetare. VAart systematiska arbets-
miljdarbete utgdr frdn bestdmmelserna och riktlinjerna i fére-
skriften AFS 2001:1. Samverkan mellan véra medarbetare och
chefer lagger grunden for ett fungerande arbetsmiljoarbete.

VD och ledningsgruppen har det dvergripande ansvaret
for arbetsmiljon i Karo Pharma medan samtliga medarbe-
tare har ett ansvar fér delaktighet. Genom att vara medar-
betare kdnner till verksamhetens évergripande mal, aktivt
verkar for en trivsam arbetsplats och tar ansvar for sina upp-
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gifter och har de befogenheter som kravs for att fullgora
dem skapar vi en sdker och motiverande arbetsmiljo.

Arbetsmiljoverket har tidigare &r inspekterat Karo Pharmas
arbetsmiljoarbete pé fabriken i Lenhovda, Sméland. Har
tillverkar Karo Pharma kryckor samt utvecklar ergonomiska
produkter for mdnniskor med funktionsnedsdttning. Under
inspektionen pdtraffades vissa férbattringsomrdden som
vi under &ret har &tgdrdat. Hj- och sdnkbara bord, battre
belysning och nya montagebdnkar dr négra av de dtgdrder
vi har infort for att forbattra belastningsergonomi, vilket var
ett av forbattringsomrddena. Efter att dessa och andra
forbattringsétgdrder &dtgardats uppfyller vi nu de krav som
Arbetsmiljoverket stdllde efter sin inspektion.

Karo Pharmas mal @r att inga allvarliga personskador
ska intrdffa. Under 2019 intrdffade inga personalolyckor
som ledde till sjukfrédnvaro.

Framtida utveckling

Bolagets styrelse har ett uttalat mal att skapa ett [Gnsamt
bolag och ett 6kat aktiedgarvdrde.

Riskfaktorer

Koncernen verksamhet kan komma att pdverkas av ménga
olika hdndelser. Nedan beskrivs de huvudsakliga risker som
anses vara vdsentliga for verksamheten genom att de skulle
kunna ha en betydande inverkan pd finansiell stdllning,
resultat och/eller anseende. Riskerna har inte ordnats i ndgon
sdrskild prioriteringsordning. Andra risker, som for Karo Pharma
ar okdnda eller som for ndrvarande inte anses vasentliga,
skulle kunna ha liknande inverkan pé& verksamheten.

Risker relaterade till marknaden och bolaget

Férvdrvsrelaterade risker

Bolaget arbetar utifrdn en aktiv forvarvsstrategi och kan,
utdver ovan beskrivna férvary, komma att, inom ramen for
Bolagets affdrsstrategi, forvarva nya, mer mogna projekt
samt ingd samarbetsavtal med aktorer i syfte att skapa kas-
safldden till Bolaget. Karo Pharma utvdrderar kontinuerligt
potentiella forvdrv. Om Karo Pharma inte kommer att kunna
hitta Idmpliga férvarvsobjekt och/eller finna nédvdndig
finansiering for framtida forvarvsobjekt till acceptabla villkor
kan det leda till en avtagande tillvéxt for Karo Pharma vilket
kan ha en negativ p&verkan p& Bolagets verksamhet, finan-
siella stdllning och resultat. Skulle Bolaget hitta ett ldmpligt
forvarvsobjekt finns en risk att konkurrenter ocksd dr intresse-
rade av samma objekt vilket kan leda till att Bolaget inte
lyckas férvarva objektet, eller forvarva objektet men till for
Bolaget oférmdnliga villkor. Férvary kan &ven hindras till foljd
av konkurrenslagstiftning. Vidare finns en risk att genom-
forda férvary inte mottas av marknaden pd ett positivt satt.
Detta kan f& en negativ pdverkan pd Bolagets verksamhet,
finansiella stdlining och resultat.

Forvary medfor i allmdnhet integrationsrisker. Utéver
bolagsspecifika risker kan det férvdrvade foretagets relatio-
ner med nyckelpersoner, kunder och leverantérer pdverkas
negativt. Det finns ocksd en risk att integrationsprocesser
kan ta langre tid eller bli mer kostsamma &n berdknat. Likasd
kan férvantade synergier och m&l med transaktionen helt
eller delvis utebli. Integration av férvarv kan innebdra organi-
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sationsférandringar som pd kort sikt medfor forsening i
genomférande av planer och mdalsattningar. Samtliga dessa
risker kan vid uppfyllande ha en negativ pdverkan pd Karo
Pharmas verksamhet, finansiella stélining och resultat.

Lansering av produkter

En lansering av ett nytt Idkemedel och/eller annan produkt tar
tid och kan innebdra omfattande investeringar i bland annat
marknadsféring, lagerhdlining av produkter fére lansering samt
andra typer av kostnader. Det finns en risk att lanseringar av
nya produkter pd befintliga eller nya marknader misslyckas.
Om Karo Pharma misslyckas i lanseringar av kommande produk-
ter kan det komma att ha en negativ pdverkan pd verksamhet,
finansiell stdllning och resultat.

En del av bolagets produkter &r receptbelagda och sdljs
enbart genom apotekskedjor. Det finns en risk att Idkare vdljer
att inte skriva ut bolagets Idkemedel till sina patienter vilket
skulle kunna medféra en vikande forsdljning av bolagets
receptbelagda ldkemedel. Oavsett om en Idkare skulle skriva
ut ndgot av bolagets ldkemedel dr respektive apotekskedja fri
att erbjuda patienten vilken motsvarande substans de vill. Skulle
négon eller flera apotekskedjor sluta erbjuda patienter Karo
Pharmas ldkemedel kan det komma att ha en vdsentligt nega-
tiv pdverkan pé& verksamhet, finansiell stdllning och resultat.

Konkurrensutsatt marknad

Ett stort antal féretag som tillhandahdller produkter inom
Health Care, eller substanser och behandlingar, eller ar
aktiva inom forskning och utveckling av substanser och
behandlingar, kan komma att konkurrera med produkter frén
Karo Pharma och dess eventuella samarbetspartners. Vissa
av dessa féretag kan ha avsevdrt storre finansiella och/eller
andra resurser dn Karo Pharma och kan ddrmed ha bdttre
férutsattningar att nd framgdng i till exempel kontakter med
tillstdndsgivande myndigheter samt i sina marknads-, forsalj-
nings- och distributionsorganisationer, liksom i forskning och
utveckling. En hdrdare konkurrens kan innebdra en risk att
Karo Pharma inte kan behélla nuvarande marginaler pd sina
produkter vilket kan ha en negativ pdverkan pd verksamhet,
finansiell stallining och resultat.

Det finns ocksd en risk att produktkandidater eller pro-
dukter utvecklade av samarbetspartners inte kommer att
foredras framfér idag existerande eller nyligen framtagna
produkter. En del av Karo Pharmas produkter képs av eller
medfor ratt till ersattning for slutkunden frdn betalande tredje
part. Féréndringar sédana genomfér kan komma att med-
fora negativa kommersiella och finansiella effekter for Karo
Pharma. En hég konkurrens kan péverka Karo Pharmas verk-
samhet, finansiella stdllning och resultat negativt.

Snabba férdndringar i IGkemedelsindustrin

Ett kdinnetecken for den bransch inom vilken Karo Pharma ar
verksam d@r dess fordnderlighet och snabba utvecklingstakt.
Detta medfor att det stdndigt tillkommer produkter och férbdt-
trade behandlingsmetoder.

Det finns en risk att Karo Pharma inte utvecklas i samma
takt eller att dess produkter inte motsvarar de krav som mark-
naden stdller. Klarar inte Karo Pharma av att méta marknadens
nya krav riskerar verksam- het, finansiell stallning och resultat
att p&verkas negativt.

Nyckelpersoner och rekrytering

Bolagets affdrsstrategi, vilken innebdr ett fokus pd férsdljning
till skillnad mot tidigare dd det I&g p& forskning och utveck-

Finansiella Rapporter



FORVALTNINGSBERATTELSE

ling, har fatt till foljd att Karo Pharma idag i stérre utstrdck-
ning dr beroende av anstdllda med specialistkompetens
inom marknadsféring och forsdljning. Det finns en risk att
bolaget inte lyckas anpassa sin organisation i motsvarande
man vilket kan leda till 6kande kostnader och att ledningen
fokus riktas frédn den I6pande verksamheten. Detta kan ha
en negativ pdverkan pd verksamhet, finansiell stdlining och
resultat.

Karo Pharma dri hdg utstrdckning beroende av ett antal
nyckelpersoner, framférallt personer i féretagsledningen,
vilka besitter stor erfarenhet av och hég sakkunskap om
utveckling av ldkemedelsbolag samt férvdrv och integration
av nya verksamheter. En eventuell forlust av négon eller
ndgra av dessa kan ge negativa finansiella och kommer-
siella effekter.

Formd&gan att rekrytera och behdlla kvalificerade med-
arbetare dr av yttersta vikt for att sdkerstdlla organisatio-
nens kompetensniva. Det finns en risk att Karo Pharma inte
lyckas attrahera och behdlla kvalificerade medarbetare p&
acceptabla villkor, eller 6verhuvudtaget vilket kan komma
att ha en negativ pdverkan pd verksamhet, finansiell stall-
ning och resultat.

Finansiering

Forvarvet av Trimb finansieras till en del av bankldn och med
en nyemission. Det finns en risk att Karo Pharma i framtiden
inte lyckas generera ett tillrdckligt stort kassaflode for att
kunna hantera kostnaderna kopplade till bankldnet. Vidare
finns en risk att villkoren for I&net fordndras negativt eller att
Karo Pharma bryter mot nuvarande villkor och skyldigheter

i ldneavtalet. Oformdga att efterleva villkoren i ldneavtalet
kan medféra att Karo Pharma tvingas att dterbetala delar av,
eller hela, den utestéende skulden. For det fall ndgon eller
ndgra av dessa risker aktualiseras kan verksamhet, finansiell
stdllning och resultat pdverkas vdsentligt negativt.

Ytterligare finansieringsbehov

Karo Pharma kan behéva vanda sig till kapitalmarknaden
eller ta upp finansiering genom 1&n eller liknande arrange-
mang. Det finns en risk att nytt kapital inte kan anskaffas nar
behov uppstdr, att det inte kan anskaffas pd férdelaktiga
villkor, eller att s&dant anskaffat kapital inte ar tillrackligt for
att finansiera verksamheten enligt planerna. For det fall Karo
Pharma misslyckas med att anskaffa ytterligare kapital kan
det, bland annat, innebdra att bolaget missar mojliga férvary
eller andra majligheter pd marknaden, vilket kan f& en nega-
tiv péverkan pé verksambhet, finansiell stdllning och resultat.
Oférméga att anskaffa kapital pd férdelaktiga villkor kan Gven
f& en negativ pdverkan pd finansiell stallning och resultat.

Leverantdrs- och samarbetsavtal

Koncernens produkter bestdr av révaror och insatsvaror frén
flera olika leverantérer. For att sdkerstdlla férsdljning &r kon-
cernen beroende av att leveranser frén tredje part stammer
avseende Sverenskomna volymer, kvalitet och leveranskrav.
Felaktiga eller uteblivna leveranser fran leverantérer kan
innebdra att produktion forsenas, vilket i det korta perspek-
tivet kan innebdra minskad forsdljning.

Karo Pharmas verksamhet ar delvis beroende av avtal
med medicinteknikbolag som ger Karo Pharma ratt att mark-
nadsféra och sdlja medicintekniska produkter pé& den nord-
iska marknaden, sé kallad forsdlj- ningsagenturer. Det finns
alltid en risk att dessa sdgs upp eller att tvister uppstdr betrdf-
fande dessa avtal. For de fall avtalen ségs upp riskerar
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Karo Pharma att g& miste om framtida intdkter och intja-
ning, vilket kan ha en negativ pdverkan pé& verksamhet,
finansiell stdllning och resultat.

En del av kunderna utgdrs av landsting och apoteksked-
jor. Avtal med dessa kunder om leverans av produkter forut-
sdtter offentlig upphandling som i regel genomfors vartannat
till var tredje &r. Om Karo Pharma inte vinner upphandlingar,
gdr bolaget miste om férsdljningen fér den aktuella perioden.
S&dan utebliven férsdljning kan komma att p&verka verksam-
het, finansiell stallining och resultat negativt.

Patientsdkerhet

Tillgé@ng till hdlsovard och lakemedel Gr en avgérande frdga
for branschen. Karo Pharma tilldmpar strikta standarder for
att sdkerstdlla sdkerheten och kvaliteten pé alla produkter
som bolaget marknadsfor. Standarden inom ramen fér Good
Manufactoring Practice, GMP &r tillampliga pd alla IGkeme-
delsprodukter och kraven dr desamma oavsett var produk-
tionen utférs. Aven fér produkter som inte ér ldkemedel finns
det olika kvalitets- och sdkerhetslinjer.

Biverkningar

All anvandning av I[dkemedel dr férsenad med risk fér biverk-
ningar av olika slag och i olika grad. Samtidig anvdndning av
flera lakemedel eller fortdring av mat eller dryck kan féréndra
|dkemedlets effekt. Karo Pharma arbetar for séker anvdnd-
ning av Idkemedel genom egen avdelning. Alla potentiella
biverkningar rapporteras till Idkemedelsmyndighet. Under
perioden férekom inga betydande incidenter inom farmako-
vigilans.

Logistik

Felaktiga, forsenade eller uteblivna leveranser frén koncer-
nens leverantdrer innebdr att koncernens leveranser i sin tur
forsenas, blir bristfalliga eller felaktiga. Koncernen dr ocksd
exponerat mot valutakursfordndringar. Det kan ej garanteras
att koncernens verksamhet inte kommer att omfattas av res-
triktioner frdn myndigheter eller att koncernen erhéller néd-
vandiga framtida myndighetsgodk&dnnanden. Det finns en
risk att koncernens formdga att utveckla produkter minskar
eller att produkter inte kan lanseras i enlighet med faststdllda
tidsplaner. Dessa risker kan innebdra minskad forsdljning och
pdaverka koncernens resultat negativt.

IT

Bolaget dar utsatt for risker relaterade till IT. Dessa kan vara
intrdng i bolagets datasystem, e-mail samt uppkoppling mot
natverk. Virus och spamattacker kan i utsatta Idgen pdverka
bolagets hela verksamhet.

Kommersialisering av Idkemedelssubstanser

Det finns en risk att vissa av Karo Pharmas Idkemedelssub-
stanser inte kommer att n&d kommersiell framgdng. For att
mojliggora kommersialisering av l[Gkemedelssubstanser krdvs
att bolaget kan ingd samarbeten med stérre Idkemedelsbo-
lag. Det finns en risk att bolaget inte lyckas ingd nédvandiga
samarbeten och att uteblivna samarbeten resulterar i att
Karo Pharma inte kan realisera vérden i sina projekt. Aven om
bolaget lyckas ingd samarbeten finns det en risk att dessa
inte kommer att resultera i att projekten kommersialiseras.
Samarbetsavtal innebdr att beslutanderdtten dver projekten
overldts till motparten och att det finns en risk att motparten
inte fullféljer sina &taganden, vilket kan p&verka Karo Pharmas
verksamhet, finansiella stdllning och resultat negativt.
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Risk for stérningar i produktionen

Produktionen bestdr av en kedja av processer ddr avbrott
eller stérningar i ndgot led kan f& konsekvenser for formégan
att framstdlla bolagets produkter i den omfattning de efter-
frédgas. S&dana avbrott kan ha en negativ pdverkan pd
verksamhet, finansiell stdllning och resultat.

Produktansvar och férsdkring

Karo Pharmas verksamhet innefattar bland annat en risk
betraffande produktansvar. Det finns en risk att skadestdnds-
ansprdk relaterat till skador uppkomna till f6ljd av anvadn-
dande av bolagets produkter &r sé stora att de inte tdcks

av férsakringar. Ett skadest&dndsansprdk som inte tdcks av
gdllande forsakringar kan pdverka verksamhet, finansiell
stallning och resultat negativt. Vidare kan krav, dven for det
fall dessa tdcks av férsdkringsskyddet, resultera i en dkning
av de premier som koncernen betalar enligt sina forsdkrings-
avtal. Det finns dven en risk for att koncernen i framtiden inte
kommer att kunna teckna eller bibehdlla nédvandiga férsak-
ringar pd acceptabla villkor. Vasentliga hojningar av forsdk-
ringspremier eller férsdkringar ingdngna pd oférmdanliga
villkor kan ha en negativ pdverkan pd verksamhet, finansiell
stallning och resultat.

Immateriella rdttigheter

Karo Pharma har forvarvat immateriella rattigheter utveck-
lade av andra foretag. Det finns en risk att nédgot av varumar-
kena drabbas av forsdmrat renommé, vilket kan medféra en
negativ pdverkan pd ladkemedlets forsdljningsforméga.

Karo Pharmas forutsattningar for framgdng beror delvis p&
dess formdga att erhdlla och férsvara patentskydd for poten-
tiella och/eller befintliga produkter samt dven att sdkerstdlla
ett varumarkesskydd for dessa produkter.

Det finns en risk att Karo Pharma och dess samarbets-
partners kommer att utveckla produkter som inte kan paten-
teras, att beviljade patent inte kommer att kunna vidmakt-
hdllas, att framtida upptdckter inte kommer att leda till
patent, eller att beviljade patent inte kommer att utgora till-
rackligt skydd for Karo Pharmas rattigheter. Det finns dven
en risk att patent inte kommer att medféra en konkurrens-
fordel for bolagets produkter eller att konkurrenter kommer
att kunna kringgd patent. Om Karo Pharma tvingas férsvara
sina rdttigheter gentemot en konkurrent kan det medféra
avsevdrda kostnader, som i sin tur kan pdverka verksamhet,
finansiell stalining 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 hdvda att Karo Pharma eller dess samarbetspartners
begdr patentintrdng. En tredje parts patent eller patentan-
s6kan skulle kunna hindra ndgon av Karo Pharmas licensta-
gare att fritt anvdnda en licensierad substans. Kostnader som
s&dana tvister kan innebdra kan ha en vasentligt negativ
pdverkan pd verksamhet, finansiell stdllning och resultat.

Det finns en risk for att beviljade patent inte ger langsiktigt
skydd, d& invandningar eller andra ogiltighetsansprdk mot
utfardade patent kan gdras efter beviljandet av patenten.
Karo Pharma och dess dotterbolag dger varumdarkesregistre-
ringar fér en del varumdrken. Det finns alltid risk att tvister
kan uppstd betraffande intrdng i varumdarkesrdtt eller andra
immateriella tillgéngar eller att varumdarkesskydd inte erhdlls.
Tvister av detta slag skulle kunna péverka Bolagets verksam-
het, finansiella stdllining och resultat negativt. Karo Pharma
ar dessutom beroende av knowhow och det kan inte uteslutas
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att konkurrenter utvecklar motsvarande knowhow eller att

Karo Pharma inte lyckas skydda sitt kunnande pd ett effek-
tivt satt, vilket kan ha en negativ pdverkan pé verksamhet,
finansiell stallning och resultat.

Valuta-, rdnte- och kreditrisker

Karo Pharmas verksamhet dr utsatt for valutakursrisker dd en
del av Karo Pharmas inkdp och férsdljning av produkter sker i
utléndska valutor. Valutakurser kan férdndras vasentligt vilket
skulle kunna komma att pdverka Bolagets verksamhet, finan-
siella stdllning och resultat negativt.

En del av koncernens operativa kostnader uppstdr i EUR
och USD medan intdkterna uppstdr i SEK och i NOK. Andrade
valutakurser riskerar att ha en negativ p&verkan pé verksam-
het, finansiell stdllning och resultat.

Genom att bolagets finansiering idag till del bestér av,
och framéver kan bestd av, rdntebdrande skulder pdverkas
koncernens nettoresultat av fordndringar i det allmdnna
ranteldget. En férandrad rantenivd kan ha en negativ pdver-
kan pd verksamhet, finansiell stalining och resultat.

Kreditrisk uppstdr genom likvida medel och kreditexpone-
ringar gentemot kunder, inklusive utestdende fordringar och
avtalade transaktio- ner. Det finns en risk att bolagets riskbe-
démning av en kunds kreditvdrdighet, och kreditriskhantering
i 6vrigt, inte dr tillrdcklig vilket kan f& en negativ pdverkan pd
verksamhet, finansiell stalining och resultat.

Skatterelaterade risker

Bolaget bedriver, och kan komma att bedriva, sin verksam-
het i Sverige liksom i andra l&nder. Bolaget anser att verk-
samheten bedrivs i enlighet med relevanta tolkningar av
skattelagstiftning, skatteavtal och andra skatteforeskrifter

i varje relevant jurisdiktion samt stdliningstagan- den frén
berorda skattemyndigheter. Skattereglering dr komplex och
foremdl for olika tolkningar varfér det finns en risk att Karo
Pharmas tolkning och tilldmpning av gdllande lagar, regler,
rattspraxis eller Gvrig praxis inte har varit, eller kommer att
fortsdttningsvis vara, korrekt.

Vidare kan s&dana lagar, regler och praxis komma att
andras pd sdtt s& att Karo Pharmas nuvarande tolkning och
tillédmpning anses inkorrekt. For det fall Karo Pharmas tolk-
ning och/eller tilldmpning av skattelagstiftning, skatteavtal
och andra liknande skatteféreskrifter dr felaktig, eller om en
eller flera myndigheter lyckas géra negativa skattejusteringar,
eller att férutndmnda lagar och foreskrifter fordndras med
retroaktiv verkan, kan bolagets nuvarande och historiska
hantering av skatte- frégor ifrdgasdttas. Skulle skattemyn-
digheter med framgdng goéra gdllande ansprdk kan detta
leda till kade skattekostnader, skattetilldgg och ranta vilket
kan komma att ha en vdsentligt negativ pdverkan pd verk-
sambhet, finansiell stdllning och resultat.

Goodwill och produktréttigheter

Karo Pharma redovisar betydande varden for goodwill och
produktrattigheter. Goodwill Gr den enda immateriella tillgéng
som redovisas med obestdmbar nyttjandeperiod. Nedskriv-
ningsbehovet granskas kontinuerligt. Betydande vardeminsk-
ning kan uppstd i framtiden av olika skal, sdsom ogynnsamma
marknadsférhdllanden som antingen galler bolaget specifikt,
hela Idkemedels- eller Health Care-omrédet eller mer allmant.
Betydande nedskrivningar kan komma att krévas dven av
andra anledningar. Detta kan p&verka Karo Pharmas verksam-
het, finansiella stallning och resultat negativt.

Finansiella Rapporter



FORVALTNINGSBERATTELSE

Karo Pharma och dess samarbetspartner. Om ett projekt
|dggs ned kan det innebdra att betydande vdrden omintetgors
for Karo Pharma vilket i sin tur kan medféra en negativ
péverkan pd verksamheten. Tidiga framgdngar innebdr inte
nédvandigtvis positiva resultat i senare kliniska prévningar.
Historiskt finns det m&nga exempel dar lyckade resultat
i ett prekliniskt stadie inte dterupprepats vid senare kliniska
provningar. Det innebdr att bolaget inte kan veta huruvida
en produkt eller ett projekt kommer vara lyckat, och séledes
om investeringen i utvecklingsprocessen dr motiverad,
forran det att de senare kliniska studierna dr genomforda.
Vidare mdste Karo Pharma eller dess samarbetspartners
innan forsdljning av nya produkter kan dga rum visa att de
potentiella produkterna ér sdkra och effektiva pd manniskor
for varje angiven indikation. Kan bolaget eller dess samarbets-
partners inte pdvisa att de potentiella produkterna &r sdkra
och effektiva pd mdanniskor fér angiven indikation s& att
myndighetsgodkdnnanden erhdlls kan produkterna inte sdljas
p& marknaden. Detta kan pdverka verksamhet, finansiell
stallning och resultat negativt.

Avtal med samarbetspartners

Karo Pharma kan komma att samarbeta med andra Idke-
medelsbolag inom marknadsfdring och utvecklingsarbete.
Uteblivna samarbetsavtal eller bristande uppfyllelse av
motparters dtaganden enligt samarbetsavtalet, eller arbeten
vars kvalitet inte ndr upp till dnskad nivd, kan ha en negativ
péverkan pé& verksamhet, finansiell stdllning och resultat.

Myndighetsprévning och produktnormer

Forsknings- och utvecklingsarbete samt tillverkning och
marknadsféring av Idkemedel underkastas inspektioner frén
flera myndigheter. Fore lansering mdste alla Idkemedel som
utvecklats av Karo Pharma, av dess samarbetspartners eller
enligt licens frén Karo Pharma, genomgé& en omfattande
process for att erhdlla myndighetsgodk&dnnande. Det finns en
risk att myndigheter inte godkdnner Idkemedel som utvecklas
av Karo Pharma, av dess samarbetspartners eller pd licens
frén bolaget. Det finns en risk att godkdnnandeprocessen
leder till krav p& utékade studier och ytterligare dokumenta-
tion av en ldkemedelssubstans, och ddrmed 6kade kostnader
och foérseningar i projekt, eller till och med nedlaggning av
projekt pd grund av ohanterligt héga utvecklingskostnader.
Detta kan ha en vasentligt negativ pdverkan pd verksamhet,
finansiell stdllning och resultat.

Aven om myndighetsgodk&nnande for lansering av ett
lakemedel erhdlls finns det en risk att anvdndning av patienter
visar sddana ogynnsamma effekter att produkten tvingas
dras tillbaka frén marknaden med uteblivna intdkter som foljd.

Om Karo Pharmas produkter eller verksamhet skulle
komma att omfattas av ytterligare eller férdndrade &tgdrder
eller restriktioner frén reglerande myndigheter kan detta
komma att f& negativa kommersiella och finansiella effekter
for Karo Pharma, vilket kan ha en negativ pdverkan pé verk-
samhet, finansiell stdlining och resultat.

Férdndringar i regelverk och sjukvdrdssystem

Framtida féréndringar av sjukvdrdssystem kan komma att
genomfdras i de Idnder ddr bolaget och dess samarbets-
partners har for avsikt att marknadsfora lakemedel. Sddana
férandringar kan komma att pdverka férsdljningspotentialen
for dessa produkter samt férmdgan att erhdlla nya samar-
betspartners.
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Regulatoriska kostnader och resurser
Lakemedelsindustrin inom vilken bolaget verkar, Gr féremdl
for omfattande reglering. For att lyckas med sin regelefter-
levnad krévs att Karo Pharma har nédvéndiga tillstdnd och
foljer de regler som verksamheten omfattas av. Sddan
regelefterlevnad dr resurskrévande, bdde ekonomiskt och
operationellt, och det finns en risk att Karo Pharma inte
lyckas att uppratthélia den standard som krévs till accep-
tabla kostnader eller dverhuvudtaget. For det fall bolaget
inte lyckas kan det komma att ha en vdsentligt negativ
pdverkan pé& verksamhet, finansiell stalining och resultat.

Risker relaterade till aktien

Nyemissioner och férsdljning av vardepapper

Karo Pharma kan komma att behéva emittera ytterligare
aktier eller andra vardepapper i framtiden, vilket kan ha en
negativ p&verkan p& marknadspriset p& utestdende aktier.
Vidare kan en emission av nya aktier innebdra att befintliga
aktiedgare spdds ut for det fall de inte utnyttjar, eller kan
utnyttja, sin foretradesratt eller att bolagsstdmman beslutar
om att gora avsteg frdn sddan féretrddesratt

Harutover kan betydande forsdljningar av aktier frdn stérre
aktiedgare eller en allmdn uppfattning om att en emission av
aktier kan komma att dga rum pdverka marknadspriset p&
Karo Pharmas aktier negativt.

Utdelning

Beslut om framtida utdelning fattas av aktiedgarna pd
bolagsstdmman. Eventuella framtida utdelningar och stor-
leken pd& sGddana utdelningar ér bland annat beroende av
Karo Pharmas framtida verksamhet, framtidsutsikter,
resultat, finansiella stdllning, utdelningsbara medel, kassa-
fléde, rorelsekapitalbehov samt generella finansiella och
legala restriktioner. Det finns m&nga risker som kan komma
att pdverka Karo Pharmas verksamhet negativt och ddrmed
leda till att Karo Pharma inte presterar ett resultat som
mojliggor utdelning pd aktierna i framtiden.

Aktiernas kursutveckling

Vardepappershandel dr alltid férknippat med risk och risk-
tagande. Eftersom en aktieinvestering b&de kan stiga och
sjunka i vdrde dr det inte sdkert att en investerare kan komma
att f& tillbaka hela eller ens delar av investerat kapital. Priset
pd aktierna kan bli foremal for fluktuationer till foljd av en for-
andrad uppfattning pd kapitalmarknaden avseende aktierna
eller liknande vardepapper, pd grund av olika omsténdigheter
och hdndelser sésom dndringar i tilldmpliga lagar och andra
regler som péverkar bolagets verksamhet, eller férandringar

i bolagets resultat och affdrsutveckling. Aktiemarknader kan
frén tid till annan uppvisa betydande fluktuationer avseende
pris och volym som inte behdver vara relaterade till bolagets
verksamhet eller framtidsutsikter. Ddrutover kan bolagets
resultat och framtidsutsikter fran tid till annan komma att vara
Iagre an férvantningarna frén kapitalmarknader, analytiker
eller investerare. N&gon eller ndgra av dessa faktorer kan
pd&verka aktiekursen negativt och i sin tur leda till forluster for
aktiedgarna. Risken for fluktuationer i aktiekursen ar storre
for aktier med ldg omsdattning.

Noteringskrav

Bolagets aktier ar upptagna till handel p& Nasdaq Stockholm.
Bolagets aktier kan komma att avnoteras for det fall Karo
Pharma inte lever upp till de krav som gdller for aktier upptagna
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till handel p& Nasdaq Stockholm. En avnotering skulle for-
sv@ra for aktiedgarna att avyttra sina aktier i Karo Pharma.

Likviditet | aktien

Karo Pharma kan inte férutse i vilken mdn investerarintresse
kommer att leda till utveckling och uppratthdllande av en
aktiv och likvid handel i aktien. Om en aktiv och likvid handel
inte kan uppratthdllas kan det innebdra svérigheter att
avyttra aktierna till ett pris och vid en tidpunkt som beddms
I&mplig, eller dverhuvudtaget.

Forslag till vinstdisposition

Till 2020 &rs Arsstdmmas forfogande stdr foljande vinstmedel:

« Overkursfond 4 896 404 KSEK

» Balanserat resultat 492 157 KSEK

« Arets resultat 51 895 KSEK

Totalt disponibla vinstmedel 5 440 457 KSEK

Styrelsen foresldr att till férfogande stdende vinstmedel
5440 457 balanseras i ny rdkning.
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FEMARSOVERSIKT

KONCERNEN
MSEK om inget annat anges 2019 2018 2017 2016 2015
Resultatrdkning
Nettoomsdttning 1901,2 1615,1 657,6 347,3 69,1
Kostnad fér s&lda varor -917,2 -676,3 -315,7 -198,5 -40,5
Forsdljningskostnader -600,3 -443,0 -198,6 -112,8 -26,7
Administrationskostnader -188,4 -78,5 -43,7 -28,7 -27,2
Forsknings- och utvecklingskostnader 0,0 -0,6 -4,4 -5,3 -35,0
Rorelseresultat 172,1 414,3 79,9 29,6 -74,9
Resultat efter skatt 8,9 6574 14,5 95,6 -78,2
Balansrédkning
Summa anldggningstillgéngar 9714,1 5972,6 3017,3 1482,1 481,3
Ovriga omséttningstillg&ngar 94 0,0 0,0 0,0 0,0
Likvida tillgdngar 926,3 513,5 286,0 1694 84,7
Summa omsdttningstillgéngar 248,8 398,86 838,46 121,3 76,5
Summa tillgéngar 11751 912,1 1124,6 290,7 161,2
10898,5 6884,6 4141,8 1772,8 642,5
Eget kapital
Langfristiga skulder 5641,9 3611,0 1586,5 717,0 364,6
Kortfristiga skulder 3720,8 1980,6 1542,2 5993 56,3
Summa skulder och eget kapital 1535,8 1293,1 1013,2 456,6 221,6
10898,5 6884,6 4141,8 1772,8 642,5

Kassaflédesanalys
Kassafléde frén [6pande verksamheten 106,8 318,0 33,5 -36,1 -52,2
Kassafléde frdn investeringsverksamheten -2441,7 -2692,1 -1 245,8 -995,9 -220,8
Kassafléde frdn finansieringsverksamheten 2184,6 1931,2 1931,1 1076,4 297,9
Arets kassafldde -150,2 -442,9 718,8 444 24,9
Nyckeltal
Soliditet % 51,8 52,5 38,3 40,4 56,7
Genomesnittligt antal anstdllda 1291 90,0 90,8 69 72,0
Data per aktie
Resultat per aktie (SEK)

- genomsnittligt antal aktier 0,05 4,63 0,17 1,42 -1,73

- antal aktier vid &rets slut 0,04 4,00 0,18 1,50 -1,57
Operativt kassafléde per aktie (SEK)

- genomsnittligt antal aktier 0,61 2,24 0,40 -0,75 -1,08

- antal aktier vid &rets slut 0,47 1,94 0,41 -0,70 -1,05
Eget kapital per aktie vid drets slut 25,07 21,97 19,31 11,22 7,30
Borskurs vid drets slut 40,52 37,05 33,50 28,10 33,90
Antal aktier (miljoner)
Genomesnittligt antal aktier 174477 141 888 84217 67 440 41 892
Genomesnittligt vid full utspddning 174477 141 888 84217 67 440 41 892
Antal aktier vid drets slut 225033 164333 82166 63907 49 926
Antal aktier vid full utspadning 225033 164333 82 166 63907 49 926
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Aktiedgare Externa
Bolagsstamma revisorer

Valberedning

Ersdttnings- Revisions-
utskott utskott

Ledningsgrupp

Finans, IT & Marknad &
Administration Forsdljning

Medical Operations
Regulatory & Supply
(eV.V/ele; chain

Viktiga externa och interna regelverk
och policies som péverkar bolagsstyrningen

Vdsentliga interna regelverk Vdasentliga externa regelverk

och policies « Svensk aktiebolagslag

* Bolagsordning  Svensk bokforingslag

» Styrelsens arbetsordning « Svensk drsredovisningslag

« Instruktion for verkstdllande direktor
inklusive instruktion om finansiell
rapportering

» Nasdag Stockholms Regelverk
for emittenter

« Svensk kod for bolagsstyrning

Instruktioner till respektive
styrelsekommitté

« Informationspolicy

Insiderpolicy
« Riskhanteringspolicy
» Ekonomihandbok

» Uppforandekod och affdrsetiska
bestdmmelser
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BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Inledning

Styrelsen for Karo Pharma lamnar har 2019 &rs bolagsstyrnings-
rapport 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 tilldmpar Koden sedan den 1 juli 2008.

Bolagsstyrningsrapporten har granskats av bolagets
revisor i enlighet med ARL. Den utgor inte en del av de for-
mella &rsredovisningshandlingarna.

Koncernen bestdr 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 AS, Trimb Holding AB Karo Pharma Med AB,
Medireduce AB, Karo Bio Discovery AB, Karo Pharma Research
AB och MedCore AB. | de fem sistndmnda bedrivs ingen verk-
samhet. Karo Pharma Sverige har tvd dotter-bolag, Karo
Pharma Norge AS har ett dotterbolag, Medireduce AB ett
dotterbolag och Trimb Holding AB totalt 19 dotter och dotter-
dotterbolag.

Avvikelse fran Koden

Karo Pharma féljer Kodens princip om att “félja eller forklara”
och 2019 hade Karo Pharma en avvikelse att rapportera.
Den gdller kodregeln 9.1 om att styrelsen ska inrgtta ett
ersdttningsutskott. Styrelsen har, baserat pd dess storlek och
sammansdttning, beddmt att ersdttningsutskottets och revi-
sionsutskottets uppgifter bdst utférs av styrelsen i sin helhet
och har darfor beslutat att inte tillsdtta n&gra sdrskilda
utskott, vilket ar en avvikelse frén kodregeln 9.1 att styrelsen
ska inrdtta ett ersattningsutskott.

Aktiedgare
Karo Pharma AB:s aktier dr sedan 1998 noterade p&d NASDAQ
Stockholm. Den 31 december 2019 uppgick antalet
aktiedgare till 7 919 (12 385). Enligt dgarférteckningen hos
Euroclear Sweden AB per den 31 december 2019, var 69,4 (19,0)
procent av aktierna dgarregistrerade av Karo Intressenter
AB. De tio storsta dgarna dgde 81,4 (49.6) procent av det
totala antalet aktier.

Inga Svertrddelser av noteringsavtalet eller god sed p&
aktiemarknaden enligt beslut av bérsens disciplinndmnd eller
Aktiemarknadsndmnden intraffade under rakenskapsdret.

Information betrédffande Karo Pharmas aktier
Efter att den nyemission som registrerades i oktober 2019 upp-
gick totalt antal aktier till 225 033 204. Varje aktie ar forenad
med en rost och berdttigar till lika stor andel av bolagets
utdelningsbara vinstmedel.

| oktober 2019 genomfordes en foretrddesemission i vilket
totalt 60 700 422 aktier emitterades till en teckningskurs om
33 kronor motsvarande en emissionslikvid om ca 2 303 Mkr,
fore transaktionskostnader.

Den 31 december 2019 uppgick antalet aktier i Karo
Pharma till 225 033 204.

Bolagsstamma

Bolagets hogsta beslutande organ dr bolagsstémman, dar
aktiedgarnas inflytande i bolaget utévas. Aktiedgare som vill
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delta pd bolagsstdmma, personligen eller via ombud, ska
vara upptagna i den av Euroclear Sweden AB forda aktie-
boken fem vardagar fére bolagsstédmman samt géra en
anmdlan till bolaget enligt kallelse.

Kallelse till bolagsstdmma sker genom annonsering samt
via bolagets hemsida (www.karopharma.se). Arsstédmma ska
héllas inom sex manader fran rdkenskapsdrets utgdng.

P& drsstdmman beslutar aktiedgarna bland annat om
styrelse och i forekommande fall revisorer, hur valbered-
ningen ska utses samt om ansvarsfrihet for styrelsen och VD
for det g&ngna dret. Beslut fattas dven om faststdllelse av
&rsredovisning, disposition av vinstmedel eller behandling av
forlust, arvode for styrelsen och revisorerna samt riktlinjer for
ersdttning till VD och dvriga ledande befattningshavare.

Arsstéimman 2019

Styrelsen Idmnade pd drsstémman en redogérelse for sitt
arbete under det gdngna dret samt kring bolagsstyrningsfrd-
gor i 6vrigt. Styrelsens ordférande informerade &rsstdmman
om koncernens utveckling och stdllning samt kommenterade
resultatet for 2018.

Arsstdmman faststallde &rsredovisningen for 2018,
beslutade om behandling av bolagets forlust samt beviljade
styrelsens ledamd&ter och VD ansvarsfrihet. Stdmman beslét
att ingen utdelning skulle ldmnas.

Arsstdmman beslutade att styrelsen ska bestd av sju ordi-
narie ledamater utan suppleanter genom omval av Bo Jesper
Hansen, Erika Henriksson, Vesa Koskinen, Asa Riisberg och
H&kan Astrém samt nyval av Eva Sjékvist Saers och Flemming
@rnskov. Flemming @rnskov valdes frdn och med den 1 oktober
2019. Arsstimman omvalde vidare Bo Jesper Hansen som sty-
relseordférande.

Stdmman beslutade om nyval av Ernst & Young AB som
revisionsbolag samt ersattningar till styrelse och revisor i
enlighet med valberedningens férslag.

Stdmman beslutade i enlighet med styrelsens forslag, att
anta riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare.
Arsstdmman beslutade att, i enlighet med styrelsens forslag,
bemyndiga styrelsen att, for tiden fram till drsstdmman 2020,
vid ett eller flera tillfdllen, besluta om forvarv av egna aktier
och 6verldtelse av egna aktier pd Nasdaqg Stockholm. Syftet
med bemyndigandet att férvarva aktier dr att ge styrelsen
flexibilitet att under tiden fram till ndsta &rsstdmma besluta
om férandringar av bolagets kapitalstruktur och ddrmed bidra
till 6kat aktiedgarvarde, samt fér att kunna anvdnda &terkdpa
aktier i bolagets incitamentsprogram. Syftet med bemyndi-
gandet att 6verldta aktier dr att ka bolagets finansiella
flexibilitet, att mojliggora forvary genom betalning med
aktier, att tillfora bolaget nytt kapital och/eller nya dgare av
strategisk betydelse for bolaget och/eller férvéry av andra
féretag eller verksamheter. Hogst s& manga aktier far &ter-
kdpas att bolagets innehav vid var tid inte dverstiger 10 pro-
cent av samtliga aktier i bolaget. Overlételse fér ske av hégst
samtliga egna aktier som bolaget innehar vid tidpunkten for
styrelsens beslut om Gverldtelse.

Arsstdmman beslutade dven, i enlighet med styrelsens
forslag, att bemyndiga styrelsen att vid ett eller flera tillfdllen
och langst intill nGstkommande drsstdmma besluta om emis-
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sion av aktier. Antalet aktier som ska kunna ges ut med stéd
av bemyndigandet ska inte Gverstiga 10 procent av det regi-
strerade aktiekapitalet vid tidpunkten for emissionsbeslutet.
Emission ska kunna ske med eller utan avvikelse frdn aktie-
dgarnas foretrddesrdtt samt med eller utan bestdmmelse om
apport eller kvittning eller med andra villkor.

Arsstémma 2020

Karo Pharmas drsstdmma 2020 dger rum torsdagen den 25
maj, kI 15.00 pd& Ndringslivets Hus, Storgatan 19, Stockholm.
Aktiedgare som vill ha en fréga behandlad pé drsstdmman
ska inkomma med en skriftlig begdran ddrom till styrelsen i
god tid fore drsstdmman. Mer information finns pd Karo
Pharmas hemsida. www.karopharma.com

Valberedning
Infér &rsstdmman 2020 har ingen valberedning utsetts.

Externa revisorer

Enligt bolagsordningen ska Karo Pharma som extern revisor
ha ett registrerat revisionsbolag. Vid drssttmman 2019 valdes,
till och med &rsstdmman 2020, det registrerade revisions-
bolaget Ernst & Young AB till revisor. Till huvudansvarig revisor
utségs Bjorn Ohlsson.

Revisorn granskar moderbolagets och koncernens rdken-
skaper och férvaltning pd uppdrag av &rsstdmman. Den
externa revisionen av moderbolagets och koncernens rdken-
skaper samt av styrelsens och VD:s forvaltning utfors enligt
god revisionssed i Sverige.

Bolaget uppdrog &t revisorn att dversiktligt granska en
deldrsrapport under 2019 i enlighet med vad Koden stadgar.
For information om arvode till revisorn hdnvisas till not 111
Arsredovisningen for 2019.

Styrelsen
Vid val av styrelse ska efterstrdvas att styrelsen som helhet
besitter for styrelsearbetet erforderligt kunnande om och
erfarenhet av de samhdlls-, affars- och kulturférhdllanden
som r&der i de regioner och p& de marknadsomré&den dar
koncernens huvudsakliga verksamhet bedrivs. Vid val av
tyrelse ska dven faktorer beaktas fér att uppnd& méngfald i
styrelsen. Mdlsdttningen dr att styrelsen ska besté av leda-
moter med varierande kén samt med en varierande utbild-
nings- och yrkesbakgrund.

Styrelsen har som dvergripande uppgift att férvalta bola-
gets angeldgenheter for aktiedgarnas rdkning pd bdsta
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mojliga sdtt. Styrelsen ska fortldpande bedéma koncernens
verksamhet och utveckling, dess ekonomiska situation samt
utvdrdera den operativa ledningen. | styrelsen avgérs bland
annat frdgor avseende koncernens strategiska inriktning och
organisation, affdrsplaner, finansiella planer och budget
samt beslutas om vdsentliga avtal, stérre investeringar och
d&taganden samt finans-, informations-, insider- och riskhan-
teringspolicy.

Styrelsen arbetar efter en arbetsordning som faststdlls
arligen och som reglerar frekvens och dagordning for styrel-
semoten, distribution av material till sammantrédden samt
drenden att foreldggas styrelsen som information eller fér
beslut. Arbetsordningen reglerar vidare hur styrelsearbetet
fordelas mellan styrelsen och dess kommittéer i forekom-
mande fall. Styrelsen har dven antagit en VD-instruktion som
reglerar arbetsfordelningen mellan styrelsen, styrelsens ord-
férande och VD samt definierar VDs befogenheter.

Styrelsens ordférande férbereder styrelsemdtena tillsam-
mans med VD. Infor varje styrelseméte erhdller styrelseledamo-
terna en skriftlig dagordning och ett fullodigt beslutsunderlag.

Styrelseordféranden leder styrelsens arbete, foretrader
bolaget i dgarfrégor samt ansvarar for utvdrderingen av
styrelsens arbete.

Enligt bolagsordningen ska styrelsen best& av ldgst tre
och hégst tio bolagsstdmmovalda ledamdéter utan supple-
anter. Styrelsen dr beslutsfér nar mer dn hdélften av hela
antalet styrelseledamdéter &r ndrvarande.

Styrelsens arbete 2019

Under 2019 har 19 protokollférda ordinarie sammantrdden
hdllits. Styrelsen har varit beslutsfér vid samtliga styrelsemo-
ten. Styrelsens beslut fattas efter en 6ppen diskussion som
leds av ordféranden.

Storre Grenden som behandlats av styrelsen under 2019
omfattar férvary av samtliga utestdende aktier i Trimb Holding
AB, beslut om nyemission av aktier till aktiedgarna, kallelse till
tv@ extra stdmmor, ny verkstdllande direktér och forvary av
nya verksamheter.

Styrelsens utskott

Styrelsen har, baserat p& dess storlek och sammanséttning,
beddmt att ersdttningsutskottets och revisionsutskottets
uppgifter bdst utfors av styrelsen i sin helhet och beslutade
darfér att inte tillsétta ndgra sdrskilda utskott, vilket ér en
avvikelse frdn kodregeln att styrelsen ska inrdtta ett ersatt-
ningsutskott.

Risker och riskhantering (risker & riskhantering)

Oberoende i Oberoende i
Nérvaro férhdllande till- férhdllande
antal bolaget och till bolagets storre

Tidsperiod under 2019 Invalid Styrelsearvode méten féretagsledningen aktiedgare
Marianne Hamilton till 13 feb 2014 24 3(3) Ja Ja
Thomas Hedner till 13 feb 2014 24 3(3) Ja Ja
Per-Anders Johansson till 13 feb 2012 24 3(3) Ja Ja
Hakan Astrém 2017 300 17(19) Ja Ja
Bo Jesper Hansen frdn 14 feb 2019 504 16(16) Ja Ja
Christoffer Lorenzen 14 feb - 15 maj 2019 50 7(7) Ja Ja
Erika Henriksson fré&n 14 feb 2019 239 16(16) Ja Nej
Vesa Koskinen frédn 14 feb 2019 239 16(16) Ja Nej
Asa Riisberg 14feb-10dec 2019 222 14(16) Ja Nej
Eva Sjokvist Saers frédn 16 maj 2019 189 9(9) Ja Ja
Flemming Ornskov frén 1 oktobr 2019 76 1(2) Ja Ja
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Det dr sdledes styrelsen i sin helhet som fullgér de uppgifter
som enligt aktiebolagslagen och Koden ska fullgéras av
revisions- och ersdttningsutskott.

Ersdttningsutskott

Ersattningsutskottets uppgifter utfors av styrelsen i sin
helhet. Uppgifterna foljer av instruktioner som drligen fast-
stdlls av styrelsen och ingdr i styrelsens arbetsordning.

| dessa ingdr att ldmna forslag till riktlinjer for ersattningar till
ledande befattningshavare, Idmna forslag till styrelsen om
VD:s 16n och 8vriga anstdliningsvillkor, faststdlla I6ner och
anstdllningsvillkor fér dvriga medlemmar i ledningsgruppen
samt utarbeta forslag till incitamentsprogram och andra
former av bonus eller liknande kompensation till anstdllda.
VD kan vara féredragande i frdgor som rér ersdttnings-
utskottets uppgifter men deltar inte vid behandlingen av
egen 16n och anstdllningsvillkor.

P& &rsstdmman presenterar styrelsen forslag till riktlinjer
for bestdmmande av 16n och annan ersdttning till VD och
andra personer i bolagets ledning, for godkdnnande av
aktiedgarna.

For ytterligare beskrivning av anstdliningsvillkor for ledande
befattningshavare och ersdattningar till styrelsen hdnvisas till
férvaltningsberdttelsen i &rsredovisningen fér 2018.

Revisionsutskott
Styrelsen i sin helhet fullgor revisionsutskottets uppgifter.
Uppgifterna féljer av instruktioner som drligen faststdlls av
styrelsen och ingdr i styrelsens arbetsordning. | dessa ingdr
att understédja styrelsen i arbetet med att dvervaka och
kvalitetssdkra den finansiella rapporteringen och effektivite-
ten i bolagets interna kontrollsystem och riskhantering.
Styrelsen traffar bolagets revisorer, utvdrderar revisions-
insatserna, revisorernas oberoende samt godkdnner vilka
tillaggstjanster bolaget f&r upphandla frdn de externa revi-
sorerna.

VD och foretagsledningen

I sin roll som arbetande ordférande leder ordféranden arbetet
i foretagsledningen ddr dven VD, finansdirektér, chefen for
business development och chefen fér den norska verksam-
heten ingdr. Ledningsgruppen har gemensamma moten for
att diskutera koncernens resultat och finansiella stdlining,
verksamhetens utveckling i dvrigt, strategifrdgor samt upp-
foljning av budget och prognoser.

VD ansvarar for den 16pande forvaltningen av bolaget
enligt styrelsens anvisningar och riktlinjer.

VD verkstdller ledningens beslut i organisationen, baserat
p& den av styrelsen fastlagda strategin och féretagsmalen.
Respektive funktionsansvarig ser till att besluten genomfors
och foljer upp verkstdllighet.

Féretagsledningen svarar for att utforma férslag till och
genomféra koncernens dvergripande strategier samt behand-
lar frégor som férvary och avyttringar. Uppgift om medlem-
marna i féretagsledningens &lder, huvudsakliga utbildning,
arbetslivserfarenhet, egna och ndrstdendes innehav av aktier i
bolaget redovisas pd sidan 16.

Intern kontroll och riskhantering avseende
den finansiella rapporteringen

Inledning

Styrelsens och VD:s ansvar fér den interna kontrollen regleras
i den svenska aktiebolagslagen. Styrelsens ansvar regleras
aven i Koden. Arsredovisningslagen innehdller krav pé&
upplysningar om de viktigaste inslagen i bolagets system for
intern kontroll och riskhantering i samband med den finan-
siella rapporteringen.

Karo Pharmas process for intern kontroll avseende den
finansiella rapporteringen dr utformad for att rimligt sdker-
stdlla kvaliteten och riktigheten i rapporteringen. Processen
ska sdkra att rapporteringen dr upprdttad i Gverensstdmmelse
med tilldmpliga lagar och férordningar samt krav pd note-
rade bolag i Sverige.

En forutsattning for att detta ska uppnds &r att det finns
en god kontrollmiljs, att det gors tillforlitliga riskbeddmningar,
att det finns etablerade kontrollstrukturer och kontrollaktivi-
teter samt att information och kommunikation liksom upp-
foljning fungerar pd ett tillfredsstdllande satt.

Internrevision

Styrelsen har utvdrderat behovet av en internrevisionsfunk-
tion och kommit fram till att en sédan inte &r motiverad i
Karo Pharma med hdnsyn till verksamhetens omfattning samt
att styrelsens uppfdljning av den interna kontrollen bedéms
vara tillrdcklig for att sdkerstdlla att den interna kontrollen ar
effektiv. Styrelsen omprévar behovet nar fordndringar sker
som kan féranleda omprdvning och minst en géng per ér.

Kontrollmiljé

Karo Pharmas organisation dr utformad for att snabbt kunna
reagera pd férandringar i marknaden. Operativa beslut fat-
tas darfor pd bolagsnivd. Beslut om strategi, inriktning, forvary
och 6vergripande finansiella frédgor 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 dr en inte-
grerad del i styrelsens arbete med intern kontroll vars syfte ar
att sdkerstdlla att verksamheten styrs p& ett dndamdlsenligt
och effektivt satt.

Kontrollstrukturer

| styrelsens arbetsordning och instruktioner for VD respektive
styrelsens kommittéer sdkerstdlls en tydlig roll- och ansvars-
fordelning.

Styrelsen har det Gvergripande ansvaret for den interna
kontrollen. VD ansvarar for det system av rutiner, processer
och kontroller som utarbetats for den |6pande verksamheten.
Har ingdr bland annat riktlinjer och rollbeskrivningar for
olika befattningshavare samt regelbunden rapportering till
styrelsen utifr@n faststdllda rutiner. Policies, processer,
rutiner, instruktioner och mallar for den finansiella rapporte-
ringen och det I6pande arbetet med ekonomiadministration
och finansiella frégor finns dokumenterade i Karo Pharmas
Ekonomihandbok. Rutiner och aktiviteter har utformats for
att hantera och dtgdrda vasentliga risker som dr relaterade
till den finansiella rapporteringen och som identifierats i ris-
kanalysen. Utéver Ekonomihandboken dr de mest vdsentliga,
overgripande koncerngemensamma styrdokumenten
finanspolicy, informationspolicy, insiderpolicy samt riskhan-
teringspolicy.
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Riskbedémning

Minst en gdng per &r gors en genomgdng for att identifiera
och utvardera Karo Pharmas riskbild. Arbetet innebdr dven
att bedéma vilka férebyggande &tgdrder som ska vidtas for
att minska och forebygga koncernens risker. | detta arbete
ingdr att sdkerstdlla att koncernen ar tillborligt férsdkrad
samt bereda beslutsunderlag betraffande eventuella for-
dandringar av policies, riktlinjer och férsdkringar.

Karo Pharmas system for att identifiera, rapportera och
&tgdrda risker dr en integrerad del i den I6pande rapporte-
ringen till ledningsgruppen och styrelsen samt utgor en viktig
grund for beddmningen av risker for fel i den finansiella
rapporteringen.

Som ett led i processen identifieras de poster i resultat-
och balansrdkningen dar risken fér vasentliga fel ar forhojd.
For Karo Pharma finns risker relaterade till férvéary bland
annat betrdffande utnyttjandet av produktportfdljer och
synergier. Vidare verkar Karo Pharma pd en konkurrensutsatt
marknad med risker for prispress och volymbortfall. Karo
Pharma redovisar betydande varden for goodwill och pro-
duktrattigheter dar vardeminskning kan uppstd i framtiden
av olika skdl. | dvrigt hdnvisas till forvaltningsberdttelsen.

Kontrollaktiviteter

Kontrollaktiviteter har som framsta syfte att férebygga och
pad ett tidigt stadium upptdcka fel i den finansiella rapporte-
ringen s& att dessa kan hanteras och rattas till. Kontrollaktivi-
teter finns p& b&de dvergripande och mer detaljerade nivéer
och &r av b&dde manuell och automatiserad karaktéar. Beho-
righeter till IT-system begrdnsas i enlighet med befogenheter
och behdrigheter.

Ekonomifunktionen sammanstdller manatliga finansiella
rapporter ddr resultat och kassafléde fér den géngna
perioden redovisas och budgetavvikelser analyseras och
kommenteras.

Uppfdljning sker genom regelbundna maoten fér genom-
gdng av dessa rapporter och analyser med linjechefer och
projektledare. P& dessa satt foljs vasentliga fluktuationer
och avvikelser upp, vilket minimerar riskerna for fel i den
finansiella rapporteringen.

Boksluts- och drsredovisningsarbetet dr processer dar
det finns ytterligare risker fér att fel i den finansiella rappor-
teringen uppstdr. Detta arbete dr av mindre repetitiv karaktdr
och innehdller fler moment av bedémningskaraktdr. Viktiga
kontrollaktiviteter dr bland annat att det finns en val funge-
rande rapportstruktur ddr linjecheferna och projektledarna
rapporterar enligt standardiserade rapporteringsmallar, samt
att viktiga resultat- och balansposter specificeras och
kommenteras.

Information och kommunikation
Karo Pharmas informations- och kommunikationsvdgar ska
bidra till en fullstdndig och korrekt finansiell rapportering som
sker i ratt tid. Detta uppnds genom att samtliga relevanta
riktlinjer och instruktioner for interna processer gors tillgdng-
liga for samtliga berdrda medarbetare. Vid behov tillhanda-
hdlls regelbundna uppdateringar och meddelanden om
andringar av redovisningsregler/riktlinjer, rapporteringskrav
samt krav om informationsgivning.
Informationsverksamheten regleras i en informationspolicy.
For extern kommunikation finns riktlinjer som sdkerstdller att
bolaget lever upp till hogt stallda krav pé& korrekt information
till aktiedgare och finansmarknad. Karo Pharmas kommuni-
kation ska vara korrekt, 6ppen, snabb och samtidig till alla
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intressegrupper. All kommunikation ska ske i enlighet med
NASDAQ Stockholms Regelverk for emittenter. Den finansiella
informationen ska ge en allsidig och tydlig bild av féretaget,
dess verksambhet, strategi och ekonomiska utveckling.

Styrelsen faststdller &rsredovisningar, bokslutsrapporter
och deldrsrapporter. Samtliga finansiella rapporter public-
eras pd hemsidan (www.karopharma.se) sedan de forst
offentliggjorts enligt borsens regelverk.

Arsredovisningen tillgéngliggors via hemsidan, och till-
handahdlls i tryckt format for de som sé& dnskar.

Uppféljning

Styrelsens uppfdljning av den interna kontrollen avseende
den finansiella rapporteringen sker bland annat genom
uppféljning av finansdirektsrens respektive de externa revi-
sorernas arbete och rapporter.

Arbetet innefattar att sdkerstdlla att dtgdrder vidtas
rorande de brister och forslag till dtgdrder som framkommit
vid den externa revisionen.

Uppfdljningen sker med fokus p& hur Karo Pharma foljer
sina regelverk och existensen av effektiva och dndamalsen-
liga processer for riskhantering, verksamhetsstyrning och
intern kontroll.

Den externa revisorn féljer &rligen upp utvalda delar av
den interna kontrollen inom ramen for den lagstadgade
evisionen. Revisorn rapporterar utfallet av sin granskning till
styrelsen och bolagsledningen.

Vasentliga iakttagelser rapporteras i férekommande fall
direkt till styrelsen. Under 2019 har revisorn som ett led i
rdkenskapsrevisionen féljt upp delar av den interna kontrollen
i utvalda nyckelprocesser och kommunicerat detta med
bolagsledningen.
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Styrelse

Namn: Bo Jesper Hansen
Styrelseordférande
Fodd: 1958

Invald: 2019

Utbildning:
MD PhD frdn the University of
Copenhagen

Ovriga uppdrag och

tidigare befattningar:

Chairman of the Board of Laborie Inc.
och vice Chairman of the Board of
Orphazyme A/S. Tidigare varBo Jesper
Hansen Executive Chairman of the
Board of SOBI AB, Chairman of the
Board of Topotarget A/S, Karolinska
Development AB, och Ablynx NV, board
member of Hyperion Therapeutics Inc.
och Gambro AB, och CEO of Swedish
Orphan International AB.

Oberoende i forhdllande till
bolaget och bolagsledningen: Ja

Oberoende i férhéllande
till huvuddgaren: Ja

Aktieinnehav: 0 aktier

Namn: Erika Henriksson
Styrelseledamot

Foédd: 1981

Invald: 2019

Utbildning:
Civilekonomexamen i féretagsekonomi
frdn Handelshégskolan

Ovriga uppdrag och

tidigare befattningar:

Styrelseledamot i Eton och Partner pd
EQT Partners samt har tidigare varit sty-
relseledamot i AcadeMedia och Scandic
Hotels Group.

Oberoende i férhéllande till
bolaget och bolagsledningen: Ja

Oberoende i férhéllande
till huvuddgaren: Nej

Aktieinnehav: 0 aktier
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Namn: Vesa Koskinen
Styrelseledamot
Fodd: 1979

Invald: 2019

Utbildning:
M.Sc. (Econ.) from the Helsinki
School of Economics

Ovriga uppdrag och

tidigare befattningar:

Partner p& EQT Partners och styrelse-
ledamot i Igenomix S.L., Musti Group
Oyj, Touhula Oy och kfzteile24 GmbH.
Tidigare, bland annat, styrelseledamot
i Terveystalo Oyj, Roeser Group GmbH
och Swiss Smile AG.

Oberoende | férhdllande till
bolaget och bolagsledningen: Ja

Oberoende i férhéllande
till huvuddgaren: Nej

Aktieinnehav: 0 aktier

Namn: Eva Sjokvist Saers
Styrelseledamot

Fodd: 1962

Invald: 2019

Utbildning:
Doktorsgrad frdn Uppsala universitet

Ovriga uppdrag och

tidigare befattningar:

VD fér APL (Apotek Produktion & Labo-
ratorier AB) 2010-2019. Bred erfarenhet
frén Igkemedelsindustrin inom Astra/
AstraZeneca/APL, vice ordférande for
SwedenBIO och ordférande for Swelife.
Styrelseledamot Recipharm AB och IDL
Biotech AB. Tidigare ordférande for
Apotekarsocieteten och styrelseledamot
i Karolinska Institutet Holding AB och
Dilafor AB.

Oberoende i férhéllande
till bolaget och bolagsledningen: Ja

Oberoende i férhéllande
till huvuddgaren: Ja

Aktieinnehav: O aktier

Namn: H&kan Astrém
Styrelseledamot
Fodd: 1947

Invald: 2017

Utbildning:
Civilekonom, Handelshégskolan
i Stockholm

Ovriga uppdrag och

tidigare befattningar:

Styrelseledamot och vice ordférande i
Karolinska Institutet, styrelseordférande
i PledPharma AB samt styrelseledamot i
Rhenman & Partners Asset Management
AB och MedUniverse AB. Hedersdoktor

i Medicin, Sahlgrenska Akademin, Gote-
borgs Universitet. Tidigare: Koncernchef
for Kabi Pharmacia AB, VD i Astra
Pharmaceuticals Ltd, VD Pharmacia AB,
styrelseordférande i bl a SOBI (Biovitrum)
och Ferrosan A/S.

Oberoende i férhallande till
bolaget och bolagsledningen: Ja

Oberoende i férhéllande
till huvudagaren: Ja

Aktieinnehav: 0 aktier

Namn: Flemming @rnskov
Styrelseledamot

Fodd: 1958

Invald: 2019

Utbildning:
MD, University of Copenhagen, MBA,
INSEAD och MPH, Harvard University

Ovriga uppdrag och

tidigare befattningar:

Chairman fér Recordati S.p.A och CEN-
TOGENE och member of the board of
directors of Waters Corporation. CEO of
Galderma. Tidigare CEO of Shire Plc, och
har innehaft senior positions vid Bayer,
Merck & Co. och Novartis.

Oberoende i férhéllande till
bolaget och bolagsledningen: Ja

Oberoende i férhéllande
till huvuddgaren: Ja

Aktieinnehav: 0 aktier

Ovre raden: Flemming @rnskov, Vesa Koskinen,
Eva Sjokvist Saers, Hakan Astrom

Nedre raden: Erika Henriksson, Bo Jesper Hansen
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Ledningsgrupp

Namn: Christoffer Lorenzen
Titel: Chief Executive Officer
Fodd: 1975

Anstdlld: 2019

Utbildning: MSc, Business
(Marketing), Copenhagen
Business School

Tidigare befattningar:

Executive Vice President och medlem
av Executive Board of Chr. Hansen
Holding A/S och olika roller i Sales and
Marketing (2008-2019); Head of Corpo-
rate Strategy och M&A at H. Lundbeck
A/S (2003-2008). Olika styrelseroller,
fér ndrvarande Hamlet Protein A/S and
Schultz Holding A/S.

Aktieinnehav: 0 aktier

Namn: Jon Johnsson

Titel: Chief Financial Officer
Fodd: 1975

Anstdlld: 2019

Utbildning:

Bachelor of Economics/Ekonomexamen,
Handelshdgskolan vid Géteborgs Uni-
versitet.

Tidigare befattningar:

Vice President Finance Atlas Copco
Industrial Assembly Solutions, CFO CEVT
AB, Vice President Finance Atlas Copco
Tools & Assembly Systems, Manager
Group Controlling p& Atlas Copco samt
ytterligare 10 &rs erfarenhet inom con-
trolling och redovisning frdn ett flertal
bolag som DelLaval och Addnature m.fl.

Aktieinnehav: O aktier

Namn: Anna Elmblad

Titel: VP Marketing Wellness,
Foot- and Intimate Care.
Foédd: 1976

Anstdlld: 2019

Utbildning:
Magister i Odontologi,
Umed Universitet

Tidigare befattningar:

Head of Marketing & BD, Trimb. Business
Unit Director Consumer Health Care,
TEVA och Allergan. Totalt 20 drs erfaren-
het inom sdlj- och marknad péd féretag
som Trimb, TEVA, Allergan, Actavis, J&J,
Pfizer och GSK.

Aktieinnehav: O aktier
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Namn: Hadi Ghane

Titel: Director Hospital Supply.
Fodd: 1962

Anstdlld: 2016

Utbildning:
Ph.D in Organic/medicinal Chemistry,
Uppsala Universitet

Tidigare befattningar:

National Operation manager pd Roche
AB. Over 20 &rs erfarenhet fran life
science, Medtech och Pharma industrin,
ddr han har haft en méngd olika ledande
befattningar bland andra pé& Biotage AB
och Roche AB innan sin anstdllning p&
Karo Pharma.

Aktieinnehav: 0 aktier

Namn: Jonathan Kimber
Titel: VP Operations
Fodd: 1970

Anstdlld: 2019

Utbildning:
Civilekonom, Handelshégskolan Stock-
holm

Tidigare befattningar:

Head of Supply p& TRIMB Healthcare,
EVP Product Range and R&D pé Ori-
flame Cosmetics, EVP Operations pd
Oriflame Cosmetics, Senior Manager pd
Bain & Company

Aktieinnehav: 0 aktier

Namn: Carl Lindgren

Titel: Vice President Business
Development

Fodd: 1968

Anstdlld: 2017

Utbildning: Ekonomexamen,
Lunds universitet

Tidigare befattningar:

Vice President Global Marketing De-
pression Portfolio pd Lundbeck A/S,
Vice President Established Business
pd Lundbeck A/S, Global Marketing
Director pd Lundbeck A/S samt 10 &ri
olika befattningar inom Astra AB och
AstraZeneca PLC.

Aktieinnehav: O aktier

Namn: Magnus Nylén
Titel: Chief Sales Officer
Fodd: 1974

Anstdlld: 2019

Utbildning:
Ekonomexamen, Mitthogskolan Sunds-
vall, APSU Tennessee, US

Tidigare befattningar:

CEO Trimb, MD Exeltis/Chemo, Olika
roller inom sdlj och marknadsféring samt
affdrs- och produktutveckling sedan
sedan sent 1990-tal.

Aktieinnehav: 0 aktier

Namn: Sofia Pedersen
Titel: VP Scientific Affairs
Fodd: 1982

Anstdlld: 2019

Utbildning:
Apotekarexamen, Goteborgs Universitet

Tidigare befattningar:

Head Of Scientific Affairs Trimb Health-
care, Director RAQA Trimb Healthcare,
Head of RA Pharma Trimb Healthcare,
RA Manager/RP Bausch&Lomb, RA Spe-
cialist Actavis, RAQA/Medical Officer
Orion Pharma.

Aktieinnehav: 0 aktier

Namn: Lisa Westerdahl

Titel: VP Marketing Pain, Dermatology
and Pharma

Fodd: 1974

Anstdlld: 2018

Utbildning:

M.Sc. Kemiekonom, Karlstads Universi-
tet. Marketing and Management, IUP.
Tidigare befattningar:

Global Marketing Manager, Meda and
Mylan. Nordic Marketing Manager,
Dentsply Sirona and Antula.

Aktieinnehav: 0 aktier

Foto: Christoffer Lorenzen, Jon Johnsson
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FINANSIELLA RAPPORTER

Koncernens resultatrdkning

KSEK KONCERNEN
Not 2019 2018
Nettoomsdttning 2,30 1901196 1615109
Kostnader for sdlda varor 4 -917 165 -676 349
Bruttoresultat 984030 938760
OVRIGA RORELSEINTAKTER OCH -KOSTNADER 4-6
Forsdljningskostnader -600 264 -442 970
Administrationskostnader -188 361 -78 505
Forsknings- och utvecklingskostnader - -615
Ovriga rérelseintékter och- kostnader 6 -23304 -2350
-811928 -524 440
Rorelseresultat 172102 414 320
Resultat frén finansiella intdkter och kostnader
Rdanteintdkter och liknande resultatposter 7 3337 17 819
Rdantekostnader och liknande resultatposter 8 -158 850 -141 974
-155 512 -124155
Resultat efter finansiella poster 16590 290165
Skatt 9 -7 649 367227
ARETS RESULTAT 8 941 657 392
Resultat hanforlig till:
Moderbolagets aktiedgare 8890 657 376
Innehav utan bestdmmande inflytande 51 16
Resultat per aktie hdnférlig till moderbolagets aktiedgare (SEK) 10
- baserat pd vdgt genomsnitt av antalet utestdende aktier fére utspddning? 0,05 4,63
- baserat pd vdgt genomsnitt av antalet utestdende aktier efter utspddning? 0,05 4,63
'Hansyn taget till fondemissionselementet vid nyemission och att utestdende teckningsoptioner ej medfér ndgon utspddningseffekt.
Koncernens rapport over totalresultat
KSEK KONCERNEN
2019 2018
Arets resultat 8941 657 392
Ovrigt totalresultat for @ret netto efter skatt
Post som kan komma att omklassificeras till resultatrdkningen
Omrdkningsdifferenser 41971 23482
SUMMA ARETS TOTALRESULTAT 50912 680875
Summa totalresultat hanforlig till:
Moderbolagets aktiedgare 50861 480 859
Innehav utan bestdmmande inflytande 51 16

Definition av rérelseresultat: Resultat som inkluderar samtliga intdkter och kostnader av rérelsekaraktdr, d.v.s. resultatet exklusive finansiella poster och

inkomstskatt.
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FINANSIELLA RAPPORTER

Koncernens rapport over finansiell stéllning

KSEK KONCERNEN
TILLGANGAR, 31 december Not 2019 2018
ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Immateriella anldggningstillgdngar 12

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 5024 1743
Licenser och produktrattigheter 5663 165 3549 759
Goodwill 3421 905 1873187
Summa Immateriella anldggningstillgdngar 9 090 094 5424 689
Materiella anléggningstillgangar

Inventarier, byggnader och mark 13 20626 16793
Nyttjanderattstillgéngar 27 9407 -
Summa Materiella anléggningstillgdngar 30034 16793
Finansiella anldggningstillgéngar

Uppskjuten skattefordran 21 600598 530950
Ovriga finansiella tillg&ngar 15 2745 136
Summa Anléggningstillgdngar 30 9723471 5972568

OMSATTNINGSTILLGANGAR
Kortfristiga fordringar

Varulager 16 395276 192136
Kundfordringar 17 481 582 296 657
Ovriga fordringar 33876 10379
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 18 15519 14319
Summa Kortfristiga fordringar 926 253 513491
Likvida medel 19 248 806 398580
Summa omsdttningstillgangar 1175 059 912 071
SUMMA TILLGANGAR 10898 530 6884639
KSEK KONCERNEN

EGET KAPITAL OCH SKULDER, 31 december Not 2019 2018
EGET KAPITAL 20

Aktiekapital 90013 65733
Ovrigt tillskjutet kapital 6010261 4056078
Annat Eget Kapital (inkl. Arets totalresultat fér koncernen) -505 619 -514 509
Omrdkningsreserver 45615 3643
Innehav utan bestdmmande inflytande 1639 56
Summa eget kapital 5641908 3611002
SKULDER

Langfristiga skulder

Uppskjutna skatteskulder 21 469 384 144 479
Skulder till kreditinstitut 22 1248 384 18331083
Ovriga l&ngfristiga skulder 22 2735 2980
Summa ldngfristiga skulder 1720503 1980562
Kortfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 22 3090429 1070143
Leverantdrsskulder 204 522 138703
Skatteskuld 11670 12002
Ovriga kortfristiga skulder 23 48 236 23855
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter 24 181262 48 371
Summa kortfristiga skulder 3536119 1293075
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 10898 530 6884 639
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FINANSIELLA RAPPORTER

Koncernens rapport éver kassafloden

KSEK KONCERNEN

Not 2019 2018
Denlépande verksamheten
Rorelseresultat fore finansiella poster 172102 414 320
Ej likviditetspdverkande poster
Avskrivningar och nedskrivningar 4 319755 217 869
Ovrigt 26 -207 -1443

491650 630747

Erhdlina finansiella intdkter 26 1537 897
Betalda finansiella kostnader 26 -135570 -157 747
Betald/Aterbetald inkomstskatt -6093 -257
Kassafléde frén den I6pande verksamheten fére forédndring av rérelsekapital 351525 473 639
Férdndringar irdrelsekapital
Foréndringar i varulager -59 553 -82072
Forandringar i kortfristiga rorelsefordringar -11 314 -148 469
Fordndringar i leverantdrsskulder -80 680 79138
Forandringar i dvriga kortfristiga rorelseskulder -93134 -4 205
Kassafléde frén den I6pande verksamheten 106 844 318 031
Investeringsverksamheten
Investeringar i materiella anlédggningstillgéngar 13 -2 651 -4033
Investeringar i imateriella anldggningstillgdngar 12 -31 896 -14 881
Investeringar i andra finansiella tillgédngar 15 -806 -
Investeringar i rérelseférvary 11 -2456 377 -267321¢6
Férsaljning avimateriella anlédggningstillgédngar 50000 -
Férsdljning av materiella anldggningstillgéngar 20 -
Kassafléde frén investeringsverksamheten -2441710 -2692130
Finansieringsverksamheten 26
Nyemission 2003114 1492 642
Aterkdpta aktier 0 76 951
Transaktionskostnader nyemission -23999 -98 340
Utbetald utdelning 0 -32867
Upptagna l&n 3500000 4243 507
Amortering av I&n -3294 469 -3596753
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 2184 646 1931238
ARETS KASSAFLODE =160 220 -442 861
Likvida medel vid d&rets bérjan 19 398 580 838 586
Kursdifferensi likvida medel 444 2855
Likvida medel vid &rets slut 19 248 806 398580
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Koncernens rapport over fordandringar i eget kapital

FINANSIELLA RAPPORTER

KONCERNEN
. Annat
Ovrigt  egetkapital Omrdk-  Innehav utan
P&gdende tillskjutet inkl. &rets nings- bestdmmande
KSEK Aktiekapital nyemission kapital resultat reserver inflytande Summa
Ingéende balans per 1januari 2018 32866 8501 2627015 -1062068 -19 839 40 1586 515
Totalresultat 657 376 23482 16 680875
Transaktioner med aktiedgare
Utdelning -32867 -32867
Aterkdp Egna aktier 76 951 -76 951
Garantiprovision -27 031 -27 031
P&g&ende nyemission (netto efter transaktions-
kostnader) 8501 -8 501 -
Nyemission (netto efter transaktionskostnader
och skatt) 24366 1456 094 1480460
Summa transaktioner med aktiedgare 32867 -8 501 1429063 -109 818 - - 1343411
Ingédende balans per 1januari 2019 65733 - 4056 078 -514 509 3643 56 3611002
Totalresultat 8890 41971 51 50912
Transaktioner med aktiedgare
Transaktioner med innehavare utan bestémmande
inflytande 1531 15631
Nyemission (netto efter transaktionskostnader
och skatt) 24280 1954183 1978 463
Summa transaktioner med aktiedgare 24280 - 1954183 - - 1531 1979994
UTGAENDE BALANS PER 31 DECEMBER 2019 90013 - 6010 261 -505 619 45 615 1639 5641908
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Moderbolagets resultatrédkning

KSEK MODERBOLAGET
Not 2019 2018
Nettoomsdttning 701042 655551
Kostnader fér sdlda varor 4 -324 074 -235254
Bruttoresultat 376 969 420297
OVRIGA RORELSEINTAKTER OCH -KOSTNADER 4-6
Forsdljningskostnader -247 492 -166 874
Administrationskostnader -94 246 -40509
Forsknings- och utvecklingskostnader - -615
Ovriga rérelseintékter och- kostnader é -1192 -1438
-342 929 -209435
Rérelseresultat 34039 210 861

Resultat fran finansiella intékter och kostnader

Resultat fr&n andelar i koncernbolag -2821 -3266
Rdanteintdkter och liknande resultatposter 7 26830 29482
Rantekostnader och liknande resultatposter 8 -147 734 -139 636

-123724 -113 420
Resultat efter finansiella poster -89 685 97 442
Bokslutsdispositioner 157 380 55862
Skatt 9 -15799 395754
ARETS RESULTAT 51895 549058

Moderbolagets rapport over totalresultat

KSEK MODERBOLAGET
2019 2018
Arets resultat 51895 549 058

Ovrigt totalresultat fér dret netto efter skatt
Post som kan komma att omklassificeras till resultatrékningen
Omrdkningsdifferenser - -

SUMMA ARETS TOTALRESULTAT 51895 549058

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

Moderbolagets balansrdkning

KSEK MODERBOLAGET
TILLGANGAR, 31 december Not 2019 2018
ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Immateriella anldggningstillgédngar 12

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 2222 328
Licenser och produktrattigheter 2144493 2294740
Goodwill 306 974 330142
Summa Immateriella anldggningstillgdngar 2453690 2625210

Materiella anléggningstillgangar
Inventarier, byggnader och mark 13 1097 152

Finansiella anldggningstillgangar

Andelarikoncernforetag 14 5128404 2565982
Uppskjuten skattefordran 21 494715 481814
Ovriga finansiella tillg&ngar 15 304 223 358 587
Summa anléggningstillgangar 8382130 6031745

OMSATTNINGSTILLGANGAR
Kortfristiga fordringar

Varulager 16 97 026 77 430
Kundfordringar 17 124773 102226
Ovriga fordringar 24715 8403
Fordringar hos koncernféretag 1428 429 89090
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 18 7 544 6691
1682486 283840
Likvida medel 19 61557 198 004
Summa omséttningstillgdngar 1744 043 481844
SUMMA TILLGANGAR 10126 174 6513589
KSEK MODERBOLAGET
EGET KAPITAL OCH SKULDER, 31december Not 2019 2018
EGET KAPITAL 20
Aktiekapital 90013 65733
Summa bundet eget kapital (Moderbolaget) 90013 65733
Overkursfond 4896 404 2942221
Balanserat resultat 492 157 -56 901
Arets resultat 51895 549 058
Summa fritt eget kapital (Moderbolaget) 5440457 3434379
Summa eget kapital 5530470 350011
SKULDER
Langfristiga skulder
Uppskjutna skatteskulder 21 21989 -
Skulder till koncernféretag 12 946 12 609
Skulder till kreditinstitut 22 1128218 1835255
Ovriga l&ngfristiga skulder 22 26 26
Summa ldngfristiga skulder 1163179 1847889
Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 22 3064512 1070860
Leverantorsskulder 70504 73552
Skulder till koncernforetag 252435 9519
Ovriga kortfristiga skulder 23 178 137
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 24 44 897 11521
Summa kortfristiga skulder 3432525 1165589
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 10126 174 6513589
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Moderbolagets kassaflodesanalys

KSEK MODERBOLAGET

Not 2019 2018
Denlépande verksamheten
Rorelseresultat fore finansiella poster 34039 210861
Ej likviditetspaverkande poster
Avskrivningar och nedskrivningar 5 199575 138 540
Ovrigt

233614 349 421

Erhdlina finansiella intdkter 26 26414 522
Betalda finansiella kostnader 26 -134574 -157 494
Betald/Aterbetald inkomstskatt -323 -328
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fore forédndring av rérelsekapital 125131 192122
Férdndringarirdrelsekapital
Fordndringarivarulager -19 596 -77 430
Forandringar i kortfristiga rorelsefordringar -1224 405 -9 307
Fordndringar i leverantorsskulder -3054 72 180
Forandringar i 6vriga kortfristiga rorelseskulder 261 618 1340
Kassafléde frédn den Iopande verksamheten -860308 178 904
Investeringsverksamheten
Investeringar i materiella anldggningstillgdngar 13 -966 -157
Investeringar i imateriella anldggningstillgdngar 12 -28034 -14254
Investeringar i andra finansiella tillgdngar 15 -30 -
Investeringar i aktier i dotterbolag 14 -2565243 -2 673 601
Forsdljningar av andelar i koncernféretag - 77 905
Arets amorteringar frén koncernféretag 66 938 -
Kassafléde fran investeringsverksamheten -2527334 -2610107
Finansieringsverksamheten 26
Nyemission 2003114 1492 642
/&terk‘dpto aktier - -76 951
Transaktionskostnader nyemission -23999 -98 340
Utbetald utdelning - -32867
Upptagna l&n 3500000 4243507
Amortering av 1&n -2228021 -3596753
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 3251094 1931238
ARETS KASSAFLODE -136 548 -499 964
Likvida medel vid &rets bérjan 19 198 004 695191
Kursdifferens i likvida medel 101 2777
Likvida medel vid drets slut 19 61557 198 004
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Moderbolagets rapport 6ver fordndringar i eget kapital

FINANSIELLA RAPPORTER

MODERBOLAGET
P&gdende Overkurs-  Balanserat Arets

KSEK Aktiekapital nyemission fond resultat resultat Summa
Ingdende balans per 1januari 2018 32866 8501 1513158 33529 19 388 1607 442
Totalresultat 549058 549058
Transaktioner med aktiedgare

Nyemission (netto efter transaktionskostnader) 24366 1456094 1480460
Garantiprovision -27 031 -27 031
P&g&ende Nyemission (netto efter transaktionskostnader) 8501 -8 501 -
Disposition av resultat 19388 -19388 -
Utdelning -32847 -32867
Aterkép egna aktier 76 951 -76 951
Ingdende balans per 1januari 2019 65733 - 2942221 -56 901 549058 350011
Totalresultat 51895 51895
Transaktioner med aktiedgare

Nyemission (netto efter transaktionskostnader och skatt) 24280 1954183 1978 463
Disposition av resultat 549 058 -549 058 -
UTGAENDE BALANS PER 31 DECEMBER 2019 90013 - 4896404 492157 51895 5530470
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NOTER

NOTER TILL DE FINANSIELLA
RAPPORTERNA

Redovisningsprinciper

KONCERNEN

Grund fér rapporternas upprédttande

Koncernredovisningen fér Karo Pharma har upprdattats i enlighet med
Arsredovisningslagen, RFR 1 Kompletterande redovisningsregler fér
koncerner samt International Financial Reporting Standards (IFRS) och
IFRIC-tolkningar av dessa sédana de antagits av EU. Den har uppréttats
enligt anskaffningsvardemetoden forutom vad betrdffar finansiella
tillg&dngar som kan sdljas och finansiella tillgdngar och skulder varde-
rade till verkligt varde via resultatrakningen.

ANDRINGAR | REDOVISNINGSPRINCIPER
OCH UPPLYSNINGAR

Nya standarder, éndringar och tolkningar som

tilldmpas av koncernen

De redovisnings- och vérderingsprinciper som har anvénts dr ofor-
andrade jamfort med dem som tilldmpades 2018 med undantag fér det
som anges nedan. Koncernen tilldmpar ett antal nya standarder och
tolkningar frédn och med den 1januari 2019, vilket framférallt gdller
IFRS 16 Leasingavtal. Inga av de nya standarder och tolkningar som
Karo Pharma tilldmpar frén och med den 1januari 2019 har medfort
né&gon vasentlig pdverkan p& koncernens finansiella rapporter.

IFRS 16 Leasingavtal

Fr&n och med den 1januari 2019 tilldmpar Karo Pharma IFRS 16 Leasing
som ersatt den tidigare standarden IAS 17. Enligt IAS 17 klassificerade
leasetagaren sina leasingavtal som antingen finansiella eller operatio-
nella. De avtal som klassificerats som operationella redovisades inte
som tillgdng respektive skuld i balansrdkningen. Enligt den nya standar-
den IFRS 16 skiljer inte leasetagaren pd operationella och finansiella
leasingavtal och redovisari princip alla avtal som en nyttjanderdttstill-
gdng och en leasingskuld i balansrékningen. Leasingavtalen redovisas

i balansrdkningen, den dagen som den leasade tillgéngen finns tillgang-
lig for anvandning av koncernen. Avskrivning pé tillgéngen redovisas i
rorelseresultatet och rénta pd leasingskulden i finansnettot. Darmed far
den nya standarden en viss positiv pdverkan pd rérelseresultatet dé en
del av leasingkostnaden redovisas som rdntekostnad i finansnettot.
Leasingavgiften redovisas dels som betalning av rénta, dels som amor-
tering av leasingskulden. Kassafloden for leasingskuldens amortering
ingdr i finansieringsverksamheten. Betalning for réintedelen presenteras
som dvriga rdntebetalningar i den I6pande verksamheten. Koncernen
har frémst p&verkats genom de leasingavtal som avser hyra av lokaler.
Utdver Lokalhyreskontrakt har endast ett antal mindre leasingavtal
identifierats, s& som exempelvis fordon. De nya redovisningsprinciperna
redovisas i not 1under rubrik Nyttjanderdttstillgdngar/Leasing samt i not
27 Leasingavtal. Koncernen har valt den framdtriktade metoden och
réknar i enlighet med standarden inte om jamférelsedret. Leasingskulden
var summan av nuvdrdet av alla framtida leasingavgifter och nyttjande-
rattstillg@dngen motsvarar leasingskulden justerat for férutbetalda och
upplupna leasingavgifter. Nyttanderdttstillgdngar om 12,9 MSEK redovi-
sades i Oppningsbalansen 2019. Leasingskulder om 11,8 MSEK redovisades
i 6ppningsbalansen. Skillnaden mellan skuld och tillgéng bestdr av for-
skottsbetalningar. Eget kapital har ej pdverkats av vergdngen.

Det ar forsta gdngen IFRS 16 omsatts i praktiken och Karo Pharma har
anvdant féljande undantag:

Samma diskonteringsrédnta har anvénts pd leasingportfdljer med
liknande egenskaper

Operationella leasingavtal med en kvarvarande leasingtid p& mindre
&n 12 mdnader per 1januari 2019 har redovisats som korttidsleasing-
avtal och tas bort frén leasingskulden

Direkta anskaffningskostnader fér nyttjanderdtter har ej raknats med
vid 6vergd&ngen

68

« Historisk information har anvdnts vid bedémningen av ett leasing-
avtals léngd i de fall det finns foretradesratter att férléanga eller séga
upp ett avtal.

Redovisningsstandard

Koncernredovisningen har upprdattats enligt anskaffningsvéardemeto-
den, med undantag av vissa finansiella instrument som vdrderas till
verkligt vérde. Belopp ar uttryckta i KSEK (tusental svenska kronor) om
inget annat anges. MSEK d&r en forkortning for miljoner svenska kronor.
Belopp eller siffrorinom parentes avser jamférelsesiffror fér 2016.

Viktiga uppskattningar och bedémningar fér

redovisningsdndamal

Vid upprattande av finansiella rapporter mdste en del viktiga redovis-
ningsmdssiga uppskattningar géras. Det krGver ocksd att foretagsled-
ningen gor vissa beddmningar vid tilldmpningen av féretagets
redovisningsprinciper. Uppskattningar och bedémningar utvérderas
|I6pande och baseras framst pd historisk erfarenhet och andra faktorer,
inklusive férvantningar p& framtida héndelser som anses rimliga under
ré@dande férhallanden.

De omrd&den som innefattar en hég grad av bedémning eller komplexi-
tet, eller sddana omréden ddr antaganden och uppskattningar dr av
vdsentlig betydelse for redovisningen, avser vardering av skattemdssiga
forlustavdrag och nedskrivningsprévning av goodwill och bestdmmande
av nyttjandeperiod fér produktrattigheter.

Vid férvary bedémer koncernen, med stod av IFRS 3 Rérelseforvary,
huruvida transaktionen @r ett rorelseférvary eller ett forvary av tillgdngar.
Ndr en transaktion dr beddmd som ett rérelseforvary identifieras samt-
ligaidentifierbara tillgédngar och skulder i det férvarvade bolaget vilka
varderas till verkligt vérde. Nar det verkliga vardet inte kan berdknas pd
ett tillforlitligt satt inkluderas vardet i goodwill. N&r en transaktion ar
bedémd som ett tillgdngsforvérv identifieras och redovisas de enskilda
identifierbara tillgdngarna och évertagna skulderna. Anskaffningsvardet
férdelas p& de enskilda tillgéngarna och skulderna med grund i deras
relativa verkliga vérden per forvarvstidpunkten. Ett tillgdngsforvary ger
inte upphov till goodwill. For ytterligare information, se nedan avseende
respektive redovisnings- och varderingsprincip samt not 11.

Koncernredovisning

Koncernredovisningen omfattar &rsredovisningen fér Karo Pharma AB
och dess dotterbolag den 31 december respektive &r. Dotterbolagens
&rsredovisningar upprdttas for samma redovisningsdr som fér Moder-
bolaget med hjdlp av samma redovisningsprinciper. Alla koncerninterna
transaktioner, intdkter och kostnader, vinster och forluster samt
balansposter som harrér frén koncerninterna transaktioner elimineras
i sin helhet i koncernredovisningen.

Dotterféretag dr alla féretag over vilka koncernen har bestémmande
inflytande. Koncernen kontrollerar ett féretag nér den exponeras for eller
har ratt till rérlig avkastning frén sitt innehav i féretaget och har majlighet
att pdverka avkastningen genom sitt inflytande i foretaget. Dotterféretag
inkluderas i koncernredovisningen frdn och med den dag dé& det bestdm-
mande inflytandet dverférs till koncernen. De exkluderas ur koncernredo-
visningen frédn och med den dag d& det bestdmmande inflytandet upphér.

Foretagsforvdrv och goodwill

Forvarv av dotterforetag redovisas med hjdlp av férvédrvsmetoden.
Forvdrvet anses vara en transaktion genom vilken Koncernen indirekt
forvarvar tillgdngarna i dotterbolaget och dvertar dess skulder och
ovriga dtaganden. Anskaffningsvdrdet for ett forvary utgérs av verkligt
vdrde pd tillgédngar som [dmnats som ersdttning, emitterade egetkapi-
talinstrument och uppkomna eller vertagna skulder per dverldtelse-
dagen. Identifierbara férvarvade tillgdngar och évertagna skulder och
eventualforpliktelser i ett rorelseférvary varderas inledningsvis till verk-
liga varden pé forvarvsdagen. Det Gverskott som utgors av skillnaden
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mellan anskaffningsvdrdet och det verkliga vardet p& koncernens andel
av identifierbara forvarvade tillgéngar, skulder och eventualférpliktelser
redovisas som goodwill. Goodwill redovisas som en tillgéng i balans-
rdkningen. Om skillnaden dr negativ redovisas denna direkt i resultat-
rékningen. Eget kapital i dotterbolaget elimineras helt vid forvarvet.
Koncernens egna kapital omfattar Moderbolagets egna kapital och
den del av dotterbolagens egna kapital som intjdnats efter forvarvet.
Goodwill utvérderas arligen for att identifiera eventuellt nedskrivnings-
behov, eller oftare om héndelser eller férandringar av férhéllanden
indikerar att det bokférda vérdet inte &r dtervinningsbart, se vidare not
12. N&r det &tervinningsbara beloppet understiger det bokférda belop-
pet redovisas en nedskrivning. Med dtervinningsbart belopp menas det
hogre av en tillgéngs verkliga varde minus kostnader for avyttring och
dess nyttjandevdrde. Forvdarvsrelaterade kostnader kostnadsfors ndr de
uppstdr. Villkorad kdpeskilling redovisas till verkligt varde vid forvérvs-
tidpunkten. Efterféljande dndringar i verkligt vdrde av en villkorad
kopeskilling som klassificeras som skuld redovisas i resultatrékningen.
N&r en transaktion dr bedémd som ett tillg&ngsforvary identifieras och
redovisas de enskilda identifierbara tillgdngarna och évertagna skul-
derna. Anskaffningsvéardet fordelas p& de enskilda tillgédngarna och
skulderna med grund av deras relativa verkliga varden per forvarvstid-
punkten. Ett tillgdngsforvary ger inte upphov till goodwill.

Produktrdattigheter och varumdrken

Vdrdering av produktrattigheter och varumdrken dr avhéngig vissa
antaganden. Dessa antaganden avser prognoser pd framtida forsdlj-
ningsintdkter, tdckningsbidrag och kostnader fér respektive produkt.
Dessutom gors antaganden avseende diskonteringsrdntor, produkt-
livsldngd och royaltysatser. Den maximala IGngden for avskrivning av
produktrattigheter och varumdérken som koncernen tillampar ar 20 &r.
Det kan inte uteslutas att varderingen av produktréttigheter och varudr-
ken kan behéva omprévas vilket vésentligen kan pdverka koncernens
finansiella situation och resultat. Koncernen underséker regelbundet
om nedskrivningsbehov foreligger for produktrattigheter och varumar-
ken. Per 31december 2019 uppgick vardet av produktrattigheter och
varumdrken till 5 663,2 MSEK (3 549,8MSEK).

Omréakning av utldndsk valuta

Koncernredovisningen presenteras i svenska kronor (SEK). Transaktioner
i utlandsk valuta redovisas initialt till valutakursen for den funktionella
valutan som gdller pé& transaktionsdagen. Monetdra tillgdngar och
skulder i utlédndsk valuta omrdknas till den funktionella valutan till den
valutakurs som féreligger pé& balansdagen. Eventuella kursskillnader vid
omrdkningen redovisas i resultatrékningen. Ickemonetdra tillgdngar
och skulder som tas upp till anskaffningsvardet redovisas till historiska
valutakurser, det vill séga valutakursen pd respektive transaktionsdag.
Poster som varderas till verkligt véirde omrdknas till vérderingsdagens
valutakurs. Tillgdngar och skulder i utlandsverksamheter, inklusive good-
will och andra dver- och undervdrden, omrdknas till svenska kronor till
den valutakurs som r&dder pd balansdagen. Intékter och kostnaderien
utlandsverksamhet omréknas till svenska kronor till en genomsnittskurs
som utgdr en approximation av kurserna vid respektive transaktionstid-
punkt. Omr&kningsdifferenser som uppstdr vid valutaomrékning av
utlandsverksamheter redovisas i dvrigt totalresultat.

Intdktsredovisning

Intdkter redovisas enligt IFRS 15. Intdktsredovisning sker ndr féretaget
uppfyllt prestationsdtagandet att dverfoéra en utlovad vara till kund och
attentillg@ng 6verfors nar kunden far kontroll ver tillgdngen. De redovi-
sasiden mdn som det &r troligt att den ekonomiska nyttan kommer Kon-
cernen till del och intdkten Gr majlig att uppskatta pé ett tillforlitligt satt.

Varor

Férsdljning av varor redovisas ndr vésentliga risker och fordelar dvergdr
frén sdljare till képare i enlighet med forsdljningsvillkoren. Férsdljningen
redovisas efter avdrag fér moms, rabatter, Idkemedelsskatter och pro-
duktskatter. En mindre av forsdljningen sker till utomst&ende grossister.
Intékterna justeras for vardet pd forvéntade returer vilka baseras pé
historiska data for returer.

Ovriga intdkter

Intdkter fr@n utlicensieringsavtal som inte &r forsknings- och utvecklings-
samarbeten kan antingen utgdras av kontantinsatser vilka redovisas som
intdkt ndr samtliga villkor fér att erhdlla dem ar uppfyllda, eller licensunder-
héllsavgifter som fordelas dver licensperiodens 16ptid. Karo Pharma kan
aven erhdlla erséttning for utférda tjdnster, vilket redovisas som intdkt nar
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villkor enligt avtal aruppfyllda. Vid férsdljning dar ersdttning erhdlls i form
av vdrdepapper redovisas intdkten till det verkliga vardet av vardepapp-
ren vid transaktionstidpunkten.

Statliga bidrag och évriga publika anslag redovisas som dvriga
rorelseintdkter i resultatrdkningen éver samma period som de kostnader
bidragen &r tdnkta att kompensera.

Rdanteintdkter redovisas i den period de h&anfér sig till baserat p&
effektivrdntemetoden. Ranteintdkter redovisas som en finansiell intékt
ochinkluderas inte i rorelseresultatet.

Skatter

Inkomstskatt

Inkomstskatt utgors av aktuell och uppskjuten skatt. Inkomstskatt redo-
visas i resultatrgkningen med avseende p& poster som redovisas i resul-
tatrdkningen och redovisas direkt mot eget kapital ndr skatten avser
poster som redovisas direkt mot eget kapital.

Uppskjuten skatt berdknas pd skillnaden som uppkommer mellan redo-
visade och skattemdssiga varden pd tillgdngar och skulder (tempordra
skillnader). Uppskjuten skatt beréknas utifrén gallande skattesatser. Enligt
IAS 12 Inkomstskatter redovisas uppskjutna skatteskulder for alla beskatt-
ningsbara tempordra skillnader med hjdlp av balansrékningsmetoden.

Uppskjutna skattefordringar avseende outnyttjade férlustavdrag och
avdragsgilla tempordra skillnader redovisas endast i den mén det &r
sannolikt att dessa kommer att kunna utnyttjas mot framtida beskatt-
ningsbara vinster. Se vidare not 9 och 21. Eftersom Karo Pharma historiskt
sett haft forluster redovisas uppskjutna skattefordringar endast nér det
finns dvertygande bevis p& att tillrdckliga beskattningsbara vinster eller
tempordra skillnader kommer att foreligga.

Mervdrdesskatt

Intdkter, kostnader och tillgdngar redovisas exklusive moms. Moms att
fa tilloaka frén, eller betala till, Skatteverket ingér som en del av ford-
ringar och skulder i balansrdkningen.

Immateriella anléggningstillgdngar

Férvarvade immateriella tillgéngar redovisas som tillgéngar i balans-
rakningen. Immateriella tillgdngar som férvérvats separat tas initialt
upp till anskaffningsvdrdet. Kostnaden fér immateriella anldggnings-
tillgéngar vid ett féretagsforvary utgérs av det verkliga vardet vid
tidpunkten for forvarvet. Darefter tas immateriella tillgéngar upp till
anskaffningsvdrdet minus ackumulerade avskrivningar och eventuella
nedskrivningar.

Nyttjandeperioden fér Koncernens samtliga immateriella tillgdngar
har beddmts vara begrdnsad. Immateriella tillgdngar med begrédnsad
nyttjandeperiod skrivs av dver den faststdllda nyttjandeperioden och
provas for nedskrivning ndr det finns indikation pd ett nedskrivningsbehov.
Avskrivningsperiod och avskrivningsmetod fér en immateriell tillgdng
omprévas dtminstone vid slutet av varje rdkenskapsdr. Se vidare not 12.

Forandringar i forvantad nyttjandeperiod eller férvdntat nyttjande-
monster av framtida ekonomiska férdelar forknippade med tillgdngen
beaktas genom att dndra avskrivningsperiod eller avskrivningsmetod,
ndr s& erfordras, och behandlas som foréndringar i redovisningsmdssiga
uppskattningar. Avskrivningskostnaden redovisas i resultatrdkningen i den
kostnadskategori som motsvarar den immateriella tillgdngens funktion.

Forsknings- och utvecklingskostnader

Utgifter for utveckling ska, i enlighet med IAS 38 Immateriella tillg&ngar,
aktiveras och redovisas i balansrdkningen om vissa kriterier ar uppfyllda,
medan utgifter for forskning kostnadsférs ndr de uppstdr. En immateriell
tillgdng baserad pd kapitaliserade utvecklingskostnader redovisas
endast ndr Koncernen kan visa att det dr tekniskt genomforbart att full-
borda denimmateriella tillgdngen s& att den kommer att vara tillgénglig
fér anvéndning eller forsdljning; sin avsikt att fullborda och sin férméaga
attanvdnda eller sdlja tillgdngen; hur tillgdngen kommer att generera
framtida ekonomiska férdelar; resurstillgéngen for ett fullbordande samt
férmdégan att pd ett tillforlitligt satt mata utvecklingskostnaderna. Kon-
cernen har hittills kostnadsfort alla utvecklingskostnader nér de uppkom-
mer eftersom kriterierna for aktivering inte har uppfylits.

Materiella anléggningstillgéngar

Materiella anldggningstillgdngar tas upp till anskaffningsvarde med
avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella ackumulerade
nedskrivningar. | anskaffningsvérdet ingdr, utéver inkdpspris, utgifter
som d&r direkt hanforliga till att mojliggéra tillgdngens anvéndning.
Skillnaden mellan kostnad och berdknat restvérde skrivs av linjért Gver
tillgédngens bedémda nyttjandeperiod.
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Materiella anldggningstillgdngars redovisade vdrde bedéms avseende
vardenedgdng ndrhelst hdndelser eller forandringar i férhéllanden indi-
kerar att det redovisade vdrdet inte &r &tervinningsbart. Tillgdngarnas
restvdrden och bedémda nyttjandeperiod provas, och justeras vid
behov, i slutet av varje rakenskapsdr.

Avskrivningar av anlédggningstillgéngar

Materiella och immateriella anldggningstillgdngar skrivs av linjart dver
tillgédngens bedémda nyttjandeperiod, baserat pd tillgdngarnas
anskaffningsvdrde enligt féljande.

Ar
Licenser och produktrattigheter 5-20
Lokalombyggnader, IT-utrustning och inventarier 5
Byggnader och mark 25

Nedskrivningar av anléggningstillgédngar

Vid varje redovisningstidpunkt bedéms huruvida det finns en indikation
pé atten tillgdng kan ha minskat i varde. Om s&ddan indikation féreligger
beddmer Karo Pharma tillgdngens &tervinningsvdrde. Om det redovisade
vardet dr hdgre an &tervinningsvdrdet skrivs tillgéngen ned till detta
belopp. Nedskrivningar av anldggningstillgdngariden 16pande verksam-
heten redovisas som en kostnad i resultatrdkningen i den kostnadskategori
som motsvarar funktionen hos tillgéngen ifréga.

Investeringar och andra finansiella tillgdngar

Finansiella investeringar inom ramen for IFRS 9 Finansiella instrument:
Redovisning och vardering klassificeras antingen som finansiella till-
gdngar varderade till verkligt varde via resultatrdkningen, I&nefordringar
och kundfordringar, investeringar som hélles till frfall eller finansiella
tillg&dngar som kan séljas. Nér finansiella tillgdngar redovisas initialt
berdknas de till sitt verkliga varde plus direkt hanférliga transaktions-
kostnader, utom for kategorin finansiella tillgédngar varderade till verkligt
vdrde via resultatrdkningen for vilka hanférliga transaktionskostnader
redovisas i resultatrdkningen. Klassificeringen av en finansiell tillgéng
bestdms vid det férsta redovisningstillfdllet.

L&nefordringar och kundfordringar &ricke-derivata finansiella tillgéngar
med faststdllda eller faststdllbara betalningar som inte dr noterade pd en
aktivmarknad. S&dana tillgédngar redovisas till upplupet anskaffningsvérde
med hjdlp av effektivrantemetoden. Vid nedskrivning av l&ne- och kund-
fordringars redovisade vdrde redovisas nedskrivningen i resultatrdkningen.

Valutaterminskontrakt

Karo Pharma kan sékra kénda framtida kassafléden i utldndsk valuta
mot stora valutafluktuationer i enlighet med bolagets finanspolicy.

| detta avseende mdste det finnas en viss nivé av sdkerhet fér att beakta
mojliga transaktioner och dithérande kassafléden. Det fanns inga ute-
stdende valutaterminskontrakt per dec 2018 respektive dec 2019.

Varulager

Varulagret vérderas, med tillampning av férst in- férst utmetoden (FIFU),
till det Iagsta av anskaffningsvdrdet och nettoférsdljningsvéardet pé
balansdagen. Fér homogena varugrupper tilldmpas kollektiv vardering.

Finansiella anldggningstillgangar

Finansiella anldgningstillgédngar kan besté av placeringari penningmark-
nadsinstrument, obligationer med hog likviditet och en 16ptid pd hdgst fem
&rsamt placeringariobligations- och rantefonder med hég likviditet. Kort-
fristiga placeringar klassificeras som finansiella tillgdngar som var- deras
till verkligt varde via resultatrakningen (finansiella tillgdngar som innehas
fér handelsdndamdl). Detta innebdr att tillgédngarna redovisas till verkligt
varde i balansrgkningen, definierat som marknadsvdrdet. Foréndringari
detverkliga vardet redovisas i finansnettot i resultatrdkningen. Kép och
forsdljningar av kortfristiga placeringar redovisas per transaktionsdagen,
den dag d& Karo Pharma férbinder sig att kdpa eller sdlja tillg&ngen.

Skattning av verkligt vdrde pd finansiella tillgdngar som vérderas till

verkligt vdrde

Ndar koncernen varderar om finansiella instrument till verkligt varde

faststdlls verkligt varde utifrdn en varderingshierarki. Det olika nivéerna

definieras enligt foljande:

« Nivad 1: Noterade priser (ojusterade) p& aktiva marknader fér identiska
tillg&ngar eller skulder.
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Nivd 2: Andra observerbara data for tillgédngen eller skulden &n note-
rade priser inkluderade i niva 1, antingen direkt (som pris- noteringar)
ellerindirekt (harledda frén prisnoteringar).

Nivé& 3: Data for tillgéngen eller skulden som inte baseras p& obser-
verbara marknadsdata.

Enligt Karo Pharmas finanspolicy ska placering av Koncernens medel
gérasisddana finansiella instrument som @r noterade pd aktiva mark-
nader. Dessa finansiella instrument delas in i olika riskkategorier med
definierade minimikrav pd kreditrating for respektive kategori. Det verk-
liga vardet p& dessa finansiella instrument som handlas pd& en aktiv mark-
nad baseras p& noterade marknadspriser p& balansdagen. En marknad
betraktas som aktivom noterade priser frdn en bérs eller annan aktor
finns 1att och regelbundet tillgdngliga och dessa priser representerar
verkliga och regelbundet forekommande marknadstrans- aktioner pd
armsléngds avstdnd. Se dven not 29.

Kundfordringar och 6vriga fordringar

Koncernen tillampar den férenklade metoden fér berdkning av forvan-
tade kreditforluster. Metoden innebdr att férvantade férluster under
fordrans hela I6ptid anvénds som utgdngspunkt for kundfordringar.
For att berdkna forvéntade kreditforluster har kundfordringar grupperas
baserat pd antal dagars dréjsmal.

Kundfordringar skrivs bort ndr det inte finns ndgon rimlig férvantan
om &terbetalning. Indikatorer pd att det inte finns ndgon rimlig forvan-
tan om &terbetalning inkluderar bland annat att kunden misslyckas
med &terbetalningsplanen eller att kontraktuella betalningar dr mer én
30 dagar férsenade. Kreditforluster pd kundfordringar redovisas som
kreditférluster - netto inom rérelseresultatet. Atervinningar av belopp
som tidigare skrivits bort redovisas mot samma rad i resultatrakningen.

Likvida medel

Likvida medel i balansrékningen bestdr av kassa och banktillgodoha-
vanden samt kortfristiga placeringar med en vid férvarvet &terstdende
I6ptid om hégst 90 dagar. Ovriga kortfristiga placeringar redovisas som
finansiella tillgadngar varderade till verkligt varde via resultatrakningen.
Se not 19 och not 29 for ytterligare information om klassificeringen av
bolagets placeringar.

I Koncernens kassaflddesanalys bestdr likvida medel av likvida medel
enligt definitionen ovan. Kassaflédesanalyserna for varje dr visar direkta
kassafléden frén investerings- och finansieringsaktiviteter. Rérelsens
kassafléde baseras p& den indirekta metoden.

Uppléning

Uppldning redovisas inledningsvis till verkligt varde, netto efter transak-
tionskostnader. Uppldning redovisas ddrefter till upplupet anskaffnings-
vérde och eventuell skillnad mellan erhdllet belopp (netto efter transak-

tionskostnader) och &terbetalningsbeloppet redovisas i resultatrékningen
fordelat dver l&neperioden, med tilldmpning av effektivrantemetoden.

Avsdttningar

Avséttningar redovisas ndr Koncernen har ett legalt eller formellt dtag-
ande som ett resultat av en intraffad hdndelse, och ndr det ar troligt att
ett utflode av resurser kommer att krdvas fér att reglera dtagandet samt
en tillforlitlig uppskattning av beloppet kan goras. Kostnader som hanfor
sig till avs&ttningar redovisas i resultatrékningen netto efter eventuell
gottgorelse.

Eventualférpliktelser

En eventualférpliktelse redovisas ndr det finns ett majligt &tagande som
ha&rrdr frédn intraffade handelser, och vars férekomst bekraftas endast

av en eller flera osékra framtida héndelser eller nér det finns ett dtag-

ande som inte redovisas som en skuld eller avsdttning p& grund av att

detinte dr troligt att ett utfléde av resurser kommer att krdvas.

Pensionskostnader och évriga utfdstelser om formdner efter
avslutad anstdllning

For tjgnstemdn i Sverige tryggas ITP 2-planens formdnsbestdmda pen-
sions@taganden for &lders- och familjepension genom en forsakring i
Alecta. Enligt ett uttalande fran Radet for finansiell rapportering, UFR 3
Klassificering av ITP-planer som finansieras genom férsdkring i Alecta,
ar detta en formdnsbestdmd plan som omfattar flera arbetsgivare. For
rakenskapsdaret 2019 har bolaget inte haft tillg&ng till information for att
kunna redovisa sin proportionella andel av planens forpliktelser, forvalt-
ningstillgdngar och kostnader vilket medfért att planen inte varit majlig
att redovisa som en féorménsbestédmd plan. Pensionsplanen ITP 2 som
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tryggas genom en férsdkring i Alecta redovisas dérfér som en avgifts-
bestdmd plan. Premien for den formdnsbestdmda dlders- och familje-
pensionen dr individuellt berdknad och ar bland annat beroende av [6n,
tidigare intjdnad pension och férvantad &terstdende tjdnstgd- ringstid.
Forvantade avgifter ndsta rapportperiod for ITP 2-férsdkringar som &r
tecknade i Alecta uppgdr till 0,3 Mkr (2018: 0,3 Mkr). Koncernens andel
av de sammanlagda avgifterna till planen uppgér till 0,002 procent
(2018: 0,003 procent).

Den kollektiva konsolideringsnivé@n utgdrs av marknadsvérdet pé
Alectas tillgdngar i procent av férsdkrings&tagandena berdknade enligt
Alectas forsakringstekniska metoder och antaganden, vilka inte Sver-
ensstdmmer med IAS 19. Den kollektiva konsolideringsnivdn ska normalt
till&tas variera mellan 125 och 155 procent. Om Alectas kollektiva konso-
lideringsnivd understiger 125 procent eller Gverstiger 155 procent ska
&tgdrder vidtas i syfte att skapa forutsattningar for att konsoliderings-
nivén &tergdr till normalintervallet. Vid 1&g konsolidering kan en &tgéard
vara att hdja det avtalade priset fér nyteckning och utékning av befint-
liga férmd&ner. Vid hég konsolidering kan en &tgard vara att inféra
premiereduktioner. Ersdttningar vid uppsdgning ska betalas nér anstall-
ningen avslutas fére den normala pensionsdldern och en anstdlld accep-
terar en frivillig avgdng i utbyte mot denna erséttning. Karo Pharma redo-
visar ersdttningar vid uppsdgning ndr bolaget bevisligen ar forpliktigat
att antingen avsluta anstdliningen med nuvarande anstdllda enligt en
detaljerad formell plan utan majlighet till dterkallande, eller avsatta
ersdttningar vid uppsdgning som ett resultat av ett erbjudande fér att
uppmuntra frivillig avgdng.

Leasing

Nyttjanderdattstillgdngar/Leasing (enligt IFRS 16, frdn och med
2019-01-01)

Merparten av koncernens nyttjanderdttstillgédngar bestdr av lokal-
hyreskontrakt. Leasingavtalen skrivs normalt for fasta perioder pd
upp till tre till fem &r men majligheter till féridngning kan finnas, detta
beskrivs nedan. Villkoren forhandlas separat for varje avtal och
innehdller ett stort antal olika avtalsvillkor. Leasingavtalen innehdller
inga sdrskilda villkor eller restriktioner som skulle innebdra att avtalen
skulle sdgas upp om villkoren inte uppfylldes, men de leasade tillgdng-
arna fér inte anvandas som sdkerhet for 1dn.

Leasingavtalen redovisas som nyttjanderdtter och med en motsva-
rande skuld, den dagen som den leasade tillgangen finns tillgénglig for
anvdndning av koncernen. Varje leasingbetalning fordelas mellan amor-
tering av skulden och finansiell kostnad. Den finansiella kostnaden ska
fordelas 6ver leasingperioden sd att varje redovisningsperiod belastas
med ett belopp som motsvarar en fast rdntesats fér den under respek-
tive perioden redovisade skulden. Nyttjanderdtten skrivs av linjart dver
det kortare av tillgéngens nyttjandeperiod och leasingavtalets langd.

Tillgdngar och skulder som uppkommer frén leasingavtal redovisas
initial till nuvdrde. Leasingskulden har ber&knats till diskonterade fram-
tida taganden for befintliga kontrakt hanforliga till framférallt lokal-
hyror. Anvanda I6ptider for hyreskontrakten dverensstdmmer med verk-
liga kontraktuella kvarvarande 16ptider. Leasingavtal som dr kortare én
12 mdnader réknas inte med. Inte heller inkluderas leasingavtal avse-
ende tillg&dngar av mindre varde (under 50 KSEK). Betalningar fér korta
kontrakt och leasingavtal av mindre varde kostnadsfors linjdrt i resultat-
rdkningen. Leasebetalningarna diskonteras med den implicita réntan
i avtalet. Om rdntan inte 1att kan faststdllas, vilket vanligtvis ar fallet,
anvdndes den marginella l&nerdntan. Den marginella l[&@nerdntan fast-
stdllts utifrén land, 16ptid och kreditvardighet for respektive enhet.
Tillgdngarna med nyttjanderdtt varderas till anskaffningsvérde och
inkluderar foljande:
det belopp leasingskulden ursprungligen vdarderats till
leasingavgifter som betalats vid eller fore inledningsdatumet,
eft-avdrag for eventuella férméner som mottagits i samband med
teckningen av leasingavtalet
initiala direkta utgifter
utgifter for att &terstdlla tillgdngen till det skick som foreskrivs i
leasingavtalets villkor

Leasing (enligt 1AS 17, till och med 2018-12-31)
| ett finansiellt leasingavtal dverfors i allt vasentligt de ekonomiska-
riskerna och fordelarna som foljer med dgandet av det leasade
foremdlet till Karo Pharma. Alla andra leasingavtal anses vara opera-
tionella. Finansiell leasing redovisas dd avtalet ingds till verkligt véarde
pd leasingobjektet eller, om lagre, nuvdrdet av minimileaseavgiften.
Utrustning redovisas sdlunda som en tillgdng och nuvdrdet av fram-
tida minimileaseavgifter redovisas som en skuld. Leasingavgifter fordelas
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mellan finansieringsavgifter och minskning av leasingskulden fér att f&
en fast rdntesats pd det utestdende saldot. Finansieringskostnaderna
belastar resultatet. Tillgdngar enligt finansiella leasingavtal skrivs av
Sver den kortaste perioden av berdknad nyttjandetid och leasingavta-
lets I16ptid, om det inte gdr att med rimlig sdkerhet faststdlla att dgande-
ratten 6vergdr till Koncernen vid slutet av leasingperioden. Materiella
anldggningstillgédngar skrivs av i enlighet med vad som beskrivs under
rubriken Avskrivningar av anléggningstillgéngar. Leasingbetalningar
avseende operationella leasingavtal kostnadsférs i den period de avser.

Aktierelaterade incitamentsprogram

Koncernen har ett aktierelaterat incitamentsprogram ddr medarbetarna
har betalt fér optioner till ett marknadspris, varfoér ingen kostnad redovi-
sas i resultatrdkningen. Erlagd optionspremie krediteras ovrigt tillskjutet
kapital.

Segmentrapporter

Rorelsesegment ska rapporteras pd ett sdtt som Sverensstémmer med
deninterna rapportering som I[dmnas till den hdgste verkstdllande
beslutsfattaren. Den hogste verkstdllande beslutsfattaren dr den funk-
tion som ansvarar fér tilldelning av resurser och bedémning av rérelse-
segmentens resultat. Se not 30.

Aktiekapital

Stamaktier klassificeras som eget kapital. Transaktionskostnader som
direkt kan hanforas till emissionen av nya stamaktier eller optioner redovi-
sas, netto efter skatt, i eget kapital som ett avdrag frén emissionslikviden.

MODERBOLAGET

Moderbolagets drsredovisning uppréttas i enlighet med &rsredovis-
ningslagen, R&det for finansiell rapporterings rekommendation RFR 2
och uttalanden frén Radet for finansiell rapportering. Moderbolagets
redovisnings- och vdrderingsprinciper dverensstdmmer med Koncernens
med undantag av leasing. IFRS 18 leasingavtal tilldmpas inte. Moder-
bolaget redovisas samtliga leasingavtal som om de vore operationella.
Leasingavgifter periodiseras linjdrt dver leasingperioden. Aktier i dotter-
féretag redovisas enligt anskaffningskostnadsmetoden (férvéarvs-
relaterade kostnader ingdr i anskaffningsvérdet).
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NOTER

Nettoomsdttning

Omsdttningen 2019 uppgick till 1901196 KSEK (1 615 109 KSEK). Oms&tt-
ningen utgjordes av produktforsdljning. Av dessa 1901196 KSEK utgor

RX Lakemedel 46 % och OTC produkter 48 %

Catagory

MSEK Karo Group
RX 869 894
oT1C 913 404
Hospital Supply 117 898
TOTALSUMMA 1901196

L |
RX 46 % OTC 48 %

Hospital Supply 6 %

Personal samt ersdttning till styrelse och ledande befattningshavare

2019 2018
Medelantalet anstdllda Antal kvinnor man Antal kvinnor mdn
Moderbolaget 1,9 0,6 1,3 3,0 2,0 1,0
Koncernféretag
Sverige 87,5 52,2 35,3 64,0 33,0 31,0
Danmark 6,6 5,3 1,3 1,0 1,0 0,0
Finland 3,8 2,0 1,8 2,0 1,0 1,0
Norge 19,0 14,3 4,7 20,0 14,0 4,0
Litauen 0,9 0,9 0,0 0,0 0,0 0,0
Nederldnderna 8,8 6,0 2,8 0,0 0,0 0,0
Tyskland 0,6 0,3 0,3 0,0 0,0 0,0
TOTALT 129,1 81,6 47,5 90,0 53,0 37,0
2019-12-31 var antalet anstdllda 193 st, att jamforas med 94 st for 2019-01-01.
Anstdlldai Trimb har raknats frén och med 12 sept.
KSEK 2019 2018
Léner och Sociala kost- Loner och Sociala kost-
Loner, andra ersattningar och andra ersatt-  naderinkl pen- andraersdtt-  naderinkl pen-
sociala avgifter ningar sionskostn. Total ningar sionskostn. Total
Styrelse och VD
Styrelse 2306 402 2708 8432 1019 9451
VD 18 205 7272 25477 3923 471 4394
Ovriga anstillda
Moderbolaget 16577 5163 21740 4829 32583 8082
Koncernféretag
Sverige 57 673 25598 83271 26325 12990 39315
Danmark 6466 674 7 140 794 30 824
Finland 3216 733 3 949 1476 620 2096
Norge 23593 6084 29677 19632 8933 28565
Litauen 412 46 458 0 0 0
Nederldnderna 7277 2077 9354 0 0 0
Tyskland 872 90 962 0 0 0
136 597 48 139 736 65411 27 316 92727
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Not 3 fortsdattning - Personal samt ersdttning till styrelse och ledande befattningshavare

Ers&ttningar och andra férmdner under éret till ledande befattningshavare under 2019

Pensions-
Styrelse- . . kostnader,
arvode/ Rorlig Ovriga Ovriga Sociala  inklsdrsk.
Grundlén ersdttning  férméner ersdttningar  kostnader 16neskatt Summa
Styrelsen*
Marianne Hamilton till 13 feb 24 8 32
Thomas Hedner till 13 feb 24 8 32
Per-Anders Johansson till 13 feb 24 8 32
Hékan Astrém 300 255 174 729
Bo Jesper Hansen frén 14 feb 504 158 662
Christoffer Lorenzen l4feb - 15 maj 50 0 50
Erika Henriksson’ frén 14 feb 239 75 315
Vesa Koskinen” frédn 14 feb 239 0 239
Asa Riisberg” l4feb-10dec 222 70 292
Eva Sjokvist Saers frédn 16 maj 189 59 248
Flemming Ornskov fré&n 1 oktobr 76 0 76
1892 0 0 255 560 0 2707
Ledande befattningshavare
Peter Blom, Verkstdllande direktdr™ till 3 apr 810 0 23 4848 1785 1540 9006
Ulf Mattsson, Tf Verkstdallande direktdr™ 4 apr-30jun 1762 0 1762
Christoffer Lorenzen, Verkstdllande direktor frén 1 jul 2 360 1400 2 7 000 3381 565 14708
3170 1400 25 134610 5166 2105 25477
Andra ledande befattningshavare™ 8458 2706 207 3350 3573 2685 20978
TOTAL 13520 4106 232 17 215 9298 4790 49161
) From 16 maj har Styrelseledaméter frdn EQT avstétt arvoden till formén fr Operation Smile.
"I Peter Blom, verkstdllande direktér, har en uppsdgningstid om 12 m&nader med extra avsadttning till pension som avgdngskompensation.
) Konsult
) Atta andra ledande befattningshavare under fjérde kvartalet 2019
Erséttningar och andra férmdner under dret till ledande befattningshavare under 2018
Pensions-
Styrelse- . . kostnader,
arvode/ Rorlig Ovriga Ovriga Sociala  inklsdrsk.
grundldn  ersattning  formd@ner ersdttningar  kostnader  I18neskatt Summa
Styrelsen
Anders Lénner” 475 7 207 78 7759
Per-Anders Johansson 188 59 246
Thomas Hedner 188 59 246
Marianne Hamilton 188 31 218
Hakan Astrom™ 188 31 218
1227 0 0 7 207 258 0 8687
Ledande befattningshavare
Peter Blom, Verkstdallande direktor 2900 2186 87 1625 679 7477
Andra ledande befattningshavare™ 3760 818 1046 467 6091
TOTAL 7 887 3004 87 7207 2929 1146 22255

I Utéver denna ersdttning har Anders Lonner erhdllit totalt 17 MSEK i ersgttning for garantidtagande.
"I Utdver denna ersdttning har Hakan Astrém erhdllit totalt 1,2 MSEK i ersdttning fér garantidtagande.
") Under 2018 har det funnits 3 st dvriga ledande befattningshavare.
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Not 3 fortsdattning - Personal samt ersdttning till styrelse och ledande befattningshavare

Ersé&ttning till styrelsen
Styrelsen har fram till Extra bolagsstédmma 14 februari bestatt av fyra
ledaméter utan suppleanter. Darefter utsdg stdmman sex ordinarie leda-
mé&ter utan suppleanter. Se tabell ovan.Stémman utsdg Bo Jesper Han-
sen till Styrelseordférande efter tf. styrelseordférande Hakan Astrém.
Férutom styrelsearvoden beslutade av Arsstémmor 2018 och 2019
samt Extra bolagsstémma 14 februari, har ledaméter erhdllit erséttning
for direkta kostnader, s&som reskostnader. Allt kommittéarbete har
utforts av styrelsen i sin helhet varfér inget sarskilt kommittéarvode har
utbetalats. | den mén styrelseledamot utfér arbete fér bolagets rékning
vid sidan av styrelsearbetet ska marknadsmdssigt konsultarvode kunna
utgd.Hé&kan Astrém har erhdllit konsultarvode 255 000 SEK fér uppdrag
utanfor styrelsearbetet.

Vid Ordinarie drsstémma 16 maj valde Styrelsemedlemmarna frén EQT
att avstd sitt styrelsearvode till férmdén for Operation Smile

Erséttning till ledande befattningshavare

Riktlinje beslutad vid Arsstdmman 2019 har Marknadsméssighet som
overgripande princip for [6n och andra erséttningar till ledande befatt-
ningshavare. Ett fullgott arbete ska ersdttas i form av fast 16n. Rérliga
ersattningar ska kunna erbjudas som beldnar tydligt mélrelaterade
prestationer i enkla och transparenta konstruktioner, och ska grundas
pd ivilken utstrdckning uppstdllda verksamhetsmdl uppndtts. Vidare
&tnjuter ledande befattningshavare pensionsférmdner enligt en pen-
sionsplan jamférbar med ITP, i likhet med 6vriga anstdllda. Endast fast
|16n ska vara pensionsgrundande.

Tre ledande befattningshavare har varit konsulter och erhdllit konsul-
tarvode: UIf Mattsson, tf. CEO maj - jun, Mats-Olof Wallin, CFO tom
sep, samt Jonathan Kimber, VP Operations from okt.Resterande
ledande befattningshavare erhdller en fast m&nadsldn. Under 2019 har
alla befattningshavare utom konsulter omfattats av ett bonusprogram.
Vid drets slut bestod Koncernledningen av Christoffer Lorenzen (CEO),
Jon Johnson (CFO), Magnus Nylén (Chief Sales Officer), Carl Lindgren
(VP Business Development), Jonathan Kimber (VP Operations), Sofia
Pedersen (VP Scientific Affairs), Lisa Westerdahl (VP Marketing Pain,
Dermatology and Pharma), Anna EiImblad (VP Marketing Wellness,
Foot- and Intimate Care) och Hadi Ghane (Director, Hospital Supply).

Riktlinjerna fér ersattning till ledande befattningshavare som fattades p&
bolagsstdmman 16 maj 2019 har under dret frdngdtts i det enskilda fallet
avseende rekrytering av ny verkstdllande direktor. Styrelsens sdrskilda
skal till att fatta ett beslut om avvikelse mot riktlinjerna gjordes mot bak-
grund av den speciella kravprofil p& ny verkstdllande direktér som styrel-
sen ansdg nédvandig fér féretaget och dess fortsatta utveckling

Avtal om avgéngsvederlag

Enligt riktlinjer beslutade vid &rsstdmma 16 maj ska uppsagningsléon och
avgdngsvederlag sammantaget e dverskrida 12 mdnadsléner for res-
pektive befattningshavare. Riktlinjerna omfattar Group CEO, personer
direkt understdllda CEO, samt CEO i dotterbolag.

Vid CEO Peter Bloms avgdng 3 april avtalades om en Direktpension
utover plan, férutom 12 m&naders uppsdgningstid.

Rérelsens kostnader férdelade pd kostnadsslag

Rérelsens kostnader férdelas pd kostnadsslag enligt nedan

KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET
2019 2018 2019 2018
Avskrivningar/nedskrivningar -319 755 -217 871 -199 575 -138 560
Personalkostnader -165 019 -91 348 -11 034 -8170
Lokalkostnader -11978 -10 629 -3377 -3151
Externa kostnader -291873 -202 242 -127 751 -58 117
Ovriga rérelseintdkter och -kostnader (se not 6) -23304 -2 350 -1192 -1438
-811928 -524 440 -342 929 -209 435
Kostnad foér séld vara, KSEK 2019 2019 2019 2018
Handelsvaror -917 165 -676 349 -324 074 -235254
-917 165 -676 349 -324 074 -235254
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Avskrivningar och nedskrivningar

Avskrivningar/Nedskrivningar férdelas pa Karo Pharmas funktioner och tillgéngsslag enligt nedan

KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET
Not 2019 2018 2019 2018
Funktion
Forsaljningskostnader 301 842 216117 183803 138539
Administrationskostnader 17913 1749 15772 16
Forsknings- och utvecklingskostnader - 5 - 5
319755 217871 199575 138560
Tillgangsslag
Balanserade utvecklingskostnader 12 873 216 307 146
Licenser och produktrattigheter 12 311244 215900 176 079 121017
Goodwill 12 - - 23168 17376
Inventarier, byggnader & mark 13 2583 1754 21 21
Nyttjanderattstillgdngar 27 5053 - - -
319755 217871 199575 138560

Ovriga rérelseintdkter- och kostnader

KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET
2019 2018 2019 2018
Valutakursvinster/forluster, netto 315 -3200 -1343 -1791
Forvdrvskostnader -30566 - - -
Kommunalt bidrag 40 58 - -
Ovriga intdkter och ersdttningar 6998 791 151 353
Reavinst/forlust férséljning anlaggningstillgéngar -91 - - -
-23 304 -2350 -1192 -1438

Rdnteintdkter och 6vriga resultatposter

KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET
2019 2018 2019 2018
Rénteintdkter, realisationsresultat och utdelningar fran kortfristiga placeringar 1708 897 719 241
Rénteintdkter koncernféretag 26112 14752
Valutakurseffekter 1629 16922 - 14489
3337 17819 26 830 29482

Rdntekostnader och liknande resultatposter

KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET
2019 2018 2019 2018
Rantekostnader koncernféretag - - -463 -357
Rantekostnader -153 831 -140 296 -144 441 -139279
Valutakurseffekter -5019 -1478 -2830 -
-158 850 -141 974 -147 734 -139 636
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KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET
2019 % 2018 % 2019 % 2018 %
Redovisast resultat fére skatt 16 590 290165 67 695 153304
Skatt enligt nominell skattesats -3550 -21,4 -638346 -22,0 -14 487 -21,4 -33727 -22,0
Skatteeffekt frdn utlandska skattesatser -2379 -14,3 -732 -0,2 - - -
Skatteeffekt av dndrade skattesatser Norge - - -6566 -2,3 - - -
Skatteeffekt av dndrade skattesatser Sverige - - 6420 2,2 - - -
Skatteeffekt frén avdragsgilla ej kostnadsférda poster 6712 40,4 - 6712 9,9 - -
Skatteeffekt fran justering tidigare &rs skatt -41 -0,2 43 0,0 - - - -
Skatteeffekt frédn andra ej avdragsgilla poster -7 603 -458  -3205 -1,1 -680 -1,0 -1313 -0,9
Skatteeffekt fran ej skattepliktiga intdkter 5900 35,6 4120 14 - - - -
Skatteeffekt skattemdssiga avskrivningar 10137 61,1 - 8484 12,5 - -
Skatteeffekt rdnteavdragsbegrdnsningar -4063 -24,5 - - - -
Skatteeffekt frén skattefordringar som ej &satts varde 1909 11,5 35229 12,2 - 35040 22,9
Skatteeffekt fran skatteskuld som tidigare ej dsatts vérde -21 989 132,5 - -21 989 -32,5 - -
Skatteeffekt frén skattefordringar som redovisas som tillgang 7 398 44,5 395754 136,4 6190 92 395754 258,1
Ovriga skatteeffekter -80 -0,5 - -29 -0,0 - -
Skatt pd redovisat resultat -7 649 -46,1 367227 126,6 -15799 -23,3 395754 258,1
Skattekostnaden bestdr av féljande komponenter:
KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET
2019 2018 2019 2018
Aktuell skatt:
P& @rets resultat -10416 -15126 - -
Justering av tidigare drs skatt -41 43 - -
Summa aktuell skatt -10 457 -15083 - -
Uppskjuten skatt:
Forandring tempordra skillnader -25168 20058 -21 989 -
Okning av skattemdssiga underskottsavdrag 16 695 395754 6190 395754
Utnyttjande av skattemdssiga underskottsavdrag -11371 -33502 - -
2808 382310 -156799 395754
TOTALT REDOVISAD SKATT -7 649 367 227 -16799 395754

Den 31 december 2019 fanns skattemdssiga underskott om ca 3438

MSEK (3 021) i koncernen och 2 402 MSEK (2 335) i moderbolaget. Upp-

skjutna skattefordringar hanférliga till skattemdssiga underskott tas

upp endast i den utstréckning det dr troligt att de kommer att utnyttjas.
Arets férandring av uppbokad uppskjuten skatt p& underskottsavdrag

hanfor sig till moderforetaget samt dotterbolagen Swereco Industri
och bolag i Trimbkoncernen dd intjdningsférmdgan efter rérelseférvary
dr god och dessa upparbetade underskott bedéms kunna utnyttjas.

Se dven not 21 Uppskjuten skatt.

Resultat per aktie

har berdknats baserat pd foljande antal aktier. Antalet aktier avseende

Resultat per aktie berdknas enbart fér resultat hdnfoérligt till moderfére-

tagets aktiedgare.

Resultat per aktie beréknas som ett resultat for dret i relation till vagt
genomsnitt av antal utestdende aktier under dret. Uppgifter per aktie

respektive &r fére foretradesemissioner har justerats fér fondemissions-
elementet i dessa foretrddesemissioner enligt IAS 33.

Antal utest&ende aktier (1000) 2019 2018
Vid @rets borjan 164333 82166
Genomsnittligt antal 174477 141 888
Vid érets slut 2250833 164333
Resultat per aktie 2019 2018
Resultat hanforligt till Moderbolagets aktiedgare 8890 657 376
Vagt genomsnitt antal utest&dende aktier 174477 141 888
Resultat per aktie fore utspddning 0,05 4,63
Resultat per aktie efter utspddning 0,05 4,63
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Not 11 For
[ Notil |

Den 12 september genomfordes forvarvet av samtliga aktier och réster
(2544 839 st/100 %) i Trimb Holding AB, org nr 559018-4148.

Transaktionen forvantas bidra positivt till Karo Pharmas marknads-
position och forvdntas skapa en stabil plattform for Karo Pharmas fort-
satta tillvaxt. Trimb &r ett framstdende bolag inom egenvérdsldkemedel
och halsovardsprodukter. Bolaget har éver de senaste &ren framgdngs-
rikt byggt en nordisk verksamhet och har en véxande nérvaro i norra
Europa. Trimb kompletterar Karo Pharma vdl, bdde vad gdller geogra-
fisk narvaro, férsdljningskanaler och produktutbud.

Trimb grundades 2012 och &r ett ledande konsumenthdlsovardsfore-
tag, baserat i Stockholm, med ungefdr 90 anstdllda. Trimb Gger licenser
till, marknadsfér och sdljer ett stort antal egenv@rdsldkemedel och
hdlsovardsprodukter. Trimb har en portfolj av ledande varumdrken som
arinriktade pd& hudvard, fotvard, munvdrd och intimhdlsa. Under de
senaste fem &ren har Trimb genomfort flera strategiska férvary och ett
antal initiativ for att driva organisk tillvaxt.

v

Verkligt virde i

Férvérv av dotterbolag forvarvade féretag

KSEK
Tillgéngar
Immateriella anldggningstillgdngar 2561170
Materiella anldggningstillgdngar 3846
Uppskjutna skattefordringar 419
Andra finansiella anléggningstillgéngar 3005
Varulager/pdgdende arbeten 143405
Kundfordringar 181002

Skattefordringar 8793

Ovriga omsdttningstillg&ngar 67 897
Kassa och bank 78300
Skulder

Avsdttningar for skatter -267 308
Langfristiga skulder -1182220
Leverantdrsskulder -145 930
Skatteskulder -3004
Kortfristiga skulder -256 958
Férvdrvade nettotillgangar 1192 417
Goodwill 1342260
Totalt forvdrvsvarde 2534677
Kassafléde fran férvérv av dotterféretag

Kontant képeskilling -2534 677
Likvida medel i forvarvade foretag 78 300
Totalt kassafléde fran rérelseférvarv -2456 377

NOTER

Karo Pharma beddémer att Transaktionen medfér synergipotential for
Bolagetiform av bdde férsdljnings- och kostnadssynergier. Bolaget
har som malsattning att uppnd arliga synergier om 50 MSEK ndr de ar
fullt realiserade 2021.

Omsdattningen under perioden 12 september-31 december 2019 for
den férvarvade verksamheten uppgick till 242,3 MSEK. Rérelseresultatet
uppgick till -36,9 MSEK och resultatet fére skatt uppgick till - 57,8 MSEK.

| samband med forvdrvet har transaktionskostnader tagits i koncer-
nen med 30,6 MSEK. Dessa redovisas i koncernens resultatrékning
under posten dvriga rérelseintdkter och kostnader och dren del av det
operativa kassaflodet i kassaflédesanalysen.

Den 29 november avyttrades Hydrokortison Trimb och samtliga
ddartill relaterade immateriella rattigheter och tillgdngar, daribland
erforderliga licenser och tillstdnd samt befintligt varulager, till Evolan
Pharma AB. Detta som en del av slutférandet av férvarvet av Trimb
Holding AB.
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Gooduwill, produkter, licenser och liknande rattigheter

KONCERNEN
KSEK 2019 2018

Licenseroch Balanserade

Licenseroch Balanserade

produkt  utgifter for produkt utgifter for
rattigheter utveckling Goodwill Summa rattigheter utveckling Goodwill Summa
Ingdende anskaffningsvarde 3878 864 2243 1873187 5754294 1524441 1193 1510342 3035976
Okning genom rérelseforvéry 2375141 1431 1526858 3903430 2325698 - 347518 2673216
Arets Anskaffningar 29452 2444 - 31896 13790 1090 - 14 880
Forsdljning/nedskrivning -15000 - - -15000 - - - -
Omklassificeringar -255 255 - - - - - -
Omrdkningsdifferens 21116 24 21860 43000 14935 -40 15328 30223
Utgdende ackumulerade 6289318 6397 3421905 9717 620 3878864 2243 1873187 5754294
anskaffningsvérden
Ing&ende avskrivningar -329 105 -500 - -329 605 -112 582 -284 - -112866
Arets avskrivningar -251471 -508 - -251979 -215 900 -216 - -216 116
Arets nedskrivningar -44775 -365 - -45140 - - - -
Omrakningsdifferens -802 - - -802 -623 - - -623
Utgdende ackumulerade -626153 -1373 @ =627 526 -329105 -500 - -329 605
avskrivningar
UTGAENDE RESTVARDE 5663165 5024 3421905 9090094 3549 759 1743 1873187 5424 689
MODERBOLAGET
KSEK 2019 2018
Licenseroch Balanserade Licenseroch Balanserade
liknande  utvecklings liknande  utvecklings
rattigheter kostnader Goodwill Summa rattigheter kostnader Goodwill Summa
Ingdende anskaffningsvarde 2498 435 728 347518 2846681 158483 728 - 159211
Okning genom rorelseférvéry - - - - 2325698 - 347518 2673216
Arets Anskaffningar 26087 1947 = 28034 14254 - B 14 254
Forsdljning/nedskrivning -15000 - - -15000 - - - -
Omklassificeringar -255 255 - - - - - -
Omrdkningsdifferens - - - - - - - -
Utgéende ackumulerade
anskaffningsvdrden 2509267 2930 347518 2859715 2498435 728 347518 2846681
Ing&ende avskrivningar -203 694 -401 -17 376 -221471 -82 678 -255 - -82933
Arets avskrivningar -161 079 -307 -23168 -184 554 -121017 -14¢6 -17 376 -138 539
Arets nedskrivningar - - - - - - - -
Omrdkningsdifferens - - - - - - - -
Utgéende ackumulerade
avskrivningar -364773 -708 -40 544 -406 025 -203 695 -400 -17 376 -221472
UTGAENDE RESTVARDE 2144493 2222 306 974 2453690 2294740 328 330142 2625210
Goodwill per kassagenererande enhet 2019 2018 Produktrattigheter per kassagenererande enhet 2019 2018
Weifa 816 804 794944 Weifa 648 858 716 241
BioPhausia 494551 494 551 BioPhausia 358 704 414198
Karo Pharma AB, Leofdrvarv 347 518 347 518 Karo Pharma AB, Leoférvarv 2144063 2294277
Trimb 1526858 - Trimb 2335652 -
Ovriga 236174 236174 Ovriga 112888 125043
Total goodwill koncerneningar 3421905 1873187 Total produktréttigheter 5663165 3549759

Vdasentliga antaganden vid berédkning av nyttjandevérde

Koncernen undersdker vare &r om ndgot nedskrivningsbehov for licen-
ser, produktrattigheter och goodwill foreligger. Nedskrivningstester
gérs per kassagenererande enhet. Atervinningsvérdet fr dessa kassa-
genererande enheter har faststdllts genom berdkningen av nyttjande
vdrde, vilket kréver att vissa antaganden mdste goras. Berdkningarna
utgdr fran kassaflédesprognoser baserade pd budget samt interna
I&ngtidsplaner for de kommande fem Gren. | prognoserna ingdr bland
annat tillvaxttakt som en parameter, vilket inkluderar antaganden om
prisutveckling och forsdljningsvolymer. Vidare ingdr parametern brutto-
marginal som inkluderar antaganden om forsdljning och varukostnads-
utveckling samt parametern diskonteringsrénta.
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Kassafldden efter femd@rsperioden extrapoleras med hjdlp av en berdk-
nad tillvéxttakt motsvarande 3 procent per &r. Med en genomsnittlig kapi-
talkostnad (WACC fore skatt) pd 8,5procent dverstiger &tervinningsvardet
for de testade enheterna deras redovisade varden fér de testade enhe-
terna. Vid en férandring av tillvaxttakten frén 3 till O procent per &r skulle
dtervinningsvdrdet fortfarande dverstiga de redovisade vardena for de
testade enheterna. Bolaget har gjort bedoémningen att rimliga fordndringar i
Svriga parametrar inte skulle medfora att det redovisade vardet Gverstiger
&tervinningsvdrdet. Bolagets I&ngsiktiga férmdga att generera framtida
affdrer utgér en viktig faktor fér att motivera redovisad goodwiill.
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Inventarier, byggnader och mark m.m.

KONCERNEN
KSEK 2019 2018
P&gdende
nyanldgg-
Byggnader ningaroch Byggnader
Inventarier och mark forskott Summa Inventarier och mark Summa
Ingdende anskaffningsvarde 17 163 9682 1835 28 680 14 960 9682 - 24 642
Okning genom rérelseférvéry 3846 - - 3846 - - - -
Arets inkép 1521 - 1130 2651 2200 - 1835 4035
Forsdljning och utrangeringar -538 - - -538 - - - -
Omklassificeringar 1325 - -1:325 - - - - -
Omrdkningsdifferens 92 - - 92 4 - - 4
Utgdende ackumulerade 23409 9682 1640 34731 17163 9682 1835 28680
anskaffningsvérden
Ingdende avskrivningar -10930 -957 - -11887 -9 598 -546 - -10144
Forsdljningar och utrangeringar 377 - - 377 - - - -
Arets avskrivningar -2172 -410 - -2582 -1343 -411 - -1754
Omrdkningsdifferens -13 - - -13 11 - - n
Utgdende ackumulerade avskrivningar -12738 -1367 - -14105 -10930 -957 - -11887
UTGAENDE RESTVARDE 10671 8315 1640 20626 6233 8725 1835 16793
MODERBOLAGET
KSEK 2019 2018
P&géende P&gdende
nyanldgningar nyanldggningar
Inventarier och forskott Summa Inventarier och forskott Summa
Ingdende anskaffningsvarde 11178 96 1274 11116 - 1nnmeé
Okning genom rérelsefdrvéry - - - - - -
Arets inkép - 965 965 82 96 158
Forsdljning och utrangeringar -114 - -4 - - -
Omklassificeringar - - - - - -
Omrdkningsdifferens - - - - - -
Utgéende ackumulerade 11064 1061 12125 1178 96 1274
anskaffningsvérden
Ing&ende avskrivningar -11121 - -1121 -11100 - -11100
Forsdljningar och utrangeringar 114 - na - - -
Arets avskrivningar -21 - -21 -21 - -21
Omrakningsdifferens - - - - - -
Utgdende ackumulerade avskrivningar -11028 - -11028 -1121 - -1121
UTGAENDE RESTVARDE 36 1061 1097 57 96 152
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Andelar i koncernféretag

MODERBOLAGET
KSEK 2019 2018
Ing&ende anskaffningsvdrde 2565982 2682252
Foérvarvy 2600727 385
Avyttring - -81171
Utgdende ackumulerade anskaffningsvdrden 5166709 2601466
Ingdende nedskrivningar -35484 -35484
Nedskrivningar -2821 -
Utgéaende ackumulerade nedskrivningar -38305 -35484
UTGAENDE BOKFORT VARDE 5128 404 2565982
U Karo Pharma Oslo AS har under 2018 fusionerats in i Karo Pharma AS.

Namn Sdte Orgnr Agarandel Antalandelar  Bokfértvirde Egetkapital Arets resultat
Karo Pharma Research AB Huddinge, Sverige 556588-3641 100 % 1000 100 99 -
Karo Bio Discovery AB Huddinge, Sverige 556880-1541 100 % 50000 50 50 -
Karo Pharma Med AB Stockholm, Sverige 556757-3158 100 % 1803 15000 13840 331
Karo Pharma Sverige AB Stockholm, Sverige 556767-3784 100 % 157011 283074 44612 -394
MedCore AB Stockholm, Sverige 556470-2065 99 % 47 054 878 - 9152 -330
Bio Phausia AB Stockholm, Sverige 556485-0153 100 % 342 564 194 928 973 151091 -458
Medireduce AB Stockholm, Sverige 556082-8550 100 % 9300 3407 585 -2
Karo Pharma Norge AS Oslo, Norge 9883.733.506 100 % 36472069 1334994 1189370 40283
Karo Pharma ApS Képenhamn, Danmark ~ 39.503.778 100 % 2000 281 2864 2608
Karo Pharma Oy Abo, Finland 2915559-1 100 % 10000 104 2746 2588
Trimb Holding AB Stockholm, Sverige 559018-4148 100 % 2544839 2562421 1290833 -1592
SUMMA AKTIER OCH ANDELAR | KONCERNFORETAG 428 867 094 5128 404

Ovriga finansiella anldggningstillgangar

KONCERNEN MODERBOLAGET
KSEK 2019 2018 2019 2018
Garantier och depositioner 1157 136 50 21
Fordan koncernbolag - - 304173 358 566
Fodringar dvriga 1588 - - -
UTGAENDE ACKUMULERADE ANSKAFFNINGSVARDEN 2745 136 304 223 358 587

KONCERNEN MODERBOLAGET
KSEK 2019 2018 2019 2018
Fardigvarulager 389 372 185793 91274 71187
Insatsvaror 5 904 6343 5 751 6242
UTGAENDE BOKFORT VARDE 395276 192136 97 026 77 430

Reserv forinkurans i varulager 2019, - 6 822 (-5 353) KSEK

Kundfordringar

KONCERNEN MODERBOLAGET
KSEK 2019 2018 2019 2018
Ej forfallet 423856 206 341 96378 60211
Forfallet 1-30 dagar 52725 88 244 24078 41562
Forfallet 31-60 dagar 2291 1721 2297 399
Forfallet 1-90 dagar 2709 873 2019 55
Forfallet> 91 dagar 0 -521 B
UTGAENDE BOKFORT VARDE 481 582 296 657 124773 102 226

Karo Pharmas tilldmpar den férenklade metoden fér berdkning av forvantade kreditforluster.

Enligt denna metod uppstdringen férlustreserv under 2019. Se dven not 29.
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Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter

KONCERNEN MODERBOLAGET

KSEK 2019 2018 2019 2018
Forutbetalda hyror - 712 0 712
Forutbetalda forsakringar 839 1301 0 560
Forutbetalda bankkostnader 5102 - 5102 -
Forutbetalda licenser och andra IT-relaterade kostnader 2117 447 0 136
Varor pd vag 747 8829 747 -
Marknadskostnader - 851 0 -
Upplupen intdkt 2482 - 1548 -
Ovriga 4282 2179 147 5283

15519 14319 7 544 6691

Likvida medel

KONCERNEN MODERBOLAGET
Belopp per den 31 december. KSEK 2019 2018 2019 2018
Kassa och banktillgodohavanden 248 806 398 580 61557 198004
248 806 398 580 61557 198 004

Eget kapital

Aktiekapital per 2019-12-31 Antal aktier Kvotvdarde KSEK

Registrerat aktiekapital

Stamaktier 225033 204 0,40 90013
225033204 0,40 90013

Aktiekapital per 2018-12-31 Antal aktier Kvotvarde KSEK

Registrerat aktiekapital

Stamaktier. 164332782 0,40 65733
164332782 0,40 65733

Nyemssion gjordes under 2019 med 60 700 422 stycken aktier. Karo Pharma innehar 2 464 990 stycken egna aktier till ett genomsnittligt kvotvarde pd

31,2 SEK per aktie, vilket dr 1,1 procent av aktiekapitalet.

Hantering av kapital

Koncernens mdl avseende kapitalstrukturen &r att trygga koncernens

forméga att fortsatta sinverksamhet, sé att den kan fortsétta att gene-
rera avkastning till aktiedgarna och nytta for andra intressenter och att
upprdtthdlla en optimal kapitalstruktur for att hélla kostnaderna for

kapitalet nere. P& samma s&tt som andra féretag i branschen bedémer
koncernen kapitalet pd basis av skuldsattningsgraden. Detta nycketal
berdknas som nettoskuld dividerad med totalt kapital. Skuldsdttnings-
graden per 31 december 2019 och 2018 var som féljer:

KSEK 2019 2018
Total uppléning 4338813 2903246
Avgdér: likvida medel -248 806 -398 580
Avgdr: kortfristiga placeringar -2745 -136
Nettoskuld 4087 262 2504530
Totalt eget kapital 5641 908 3611002
Totalt kapital 10898 530 6884639
Skuldsdttningsgrad 38 % 36 %
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Uppskjuten skatt

Belopp avseende uppskjutna skattefordringar och skatteskulder i balansrdkningen hénfér sig till féljande:

KONCERNEN MODERBOLAGET

KSEK 2019 2018 2019 2018
Uppskjutna skattefordringar:

Uppskjutna skattefordringar som beddms att kunna nyttjas 717711 648 762 494715 481814

777711 648762 494715 481814

Kvittning -117 113 -117 812 - -

REDOVISAD UPPSKJUTEN SKATTEFORDRAN 600598 530950 494715 481 814

Uppskjutna skatteskulder:

Uppskjutna skatteskulder pd tempordra skillnader 586 497 262291 21989 -

586497 262291 21989 -

Kvittning -117 113 -117 812 = -

REDOVISAD UPPSKJUTEN SKATTESKULD 460384 144 479 21989 -

Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder som redovisas i balansrdkningen hénfér sig till féljande:

KONCERNEN 2019 KONCERNEN 2018 MODERBOLAGET 2019 MODERBOLAGET 2018

KSEK Fordringar  Skulder Netto Fordringar  Skulder Netto  Fordringar Skulder Netto Fordringar Skulder Netto
Immateriella / materiella-

anléggningstillgédngar - 584191 -584191 15196 254403 -239207 - 21989 -21989 - - -
Obeskattade reserver - 2306 -2306 - 7 888 -7 888 - - - - - -
Underskottsavdrag 717 310 - 717310 632646 - 632646 494715 - 494715 481814 - 481814
Ovrigt 401 - 401 920 - 920 - - - - - -
SKATTEFORDRINGAR

OCH -SKULDER NETTO 717711 586497 131214 648762 262291 386471 494715 21989 472726 481814 -481 814

Koncernens férédndringen avseende uppskjutna skatter &r enligt féljande

Immateriella Obeskattade Underskotts- .
KSEK tillgdngar Reserver avdrag Ovrigt Summa
Per 31 december 2018 -239 206 -7 888 632 646 920 386471
Forvarv av verksamheter -320063 - 52755 419 -266 889
Omrdkningsdifferens -3451 - 5564 - 2113
Via Eget Kapital - - 6711 - 671
Via Resultatrdkningen -21470 5582 19634 -938 2808
Per 31 december 2019 -584 191 -2306 717 310 401 131214
Koncernens foérdndringen avseende uppskjutna skatter &r enligt féljande
Immateriella Obeskattade Underskotts- .
KSEK tillgéngar Reserver avdrag Ovrigt Summa
Per 31 december 2017 -257 047 -6 998 253140 918 -9987
Forvarv av verksamheter - - - - -
Omrdakningsdifferens -2296 - 5363 21 3088
Via Eget Kapital - - 11060 - 11060
Via Resultatrékningen 20136 -890 383083 -19 382310
Per 31 december 2018 -239 207 -7 888 632 646 920 386471
Moderbolagets férdndringen avseende uppskjutna skatter dr enligt féljande
Immateriella Obeskattade Underskotts- .
KSEK tillgéngar Reserver avdrag Ovrigt Summa
Per 31 december 2018 - - 481814 - 481814
Forvarv av verksamheter - - - - -
Omrakningsdifferens - - - - -
Via Eget Kapital - - 6711 - 671
Via Resultatrdkningen -21 989 - 6190 - -15799
Per 31 december 2019 -21 989 - 494715 - 472726

82 Finansiella Rapporter



NOTER

Not 21 fortsdttning - Uppskjuten skatt

Moderbolagets fordndringen avseende uppskjutna skatter dr enligt féljande

Immateriella Obeskattade Underskotts- .
KSEK tillgéngar Reserver avdrag Ovrigt Summa
Per 31 december 2017 - - 75000 - 75000
Forvarv av verksamheter - - - - -
Omrdkningsdifferens - - - - -
Via Eget Kapital - - 11060 - 11060
Via Resultatrékningen - - 395754 - 395754
Per 31 december 2018 - - 481814 - 481814

Koncernen har skattemdssiga underskott om totalt 3 438 443 KSEK,
vilket motsvarar ett skattemdssigt varde om totalt 718 529 KSEK. Koncer-
nen har uppskjutna skattefordringar avseende underskottsavdrag som
ej redovisas i balansrékningen om 1219 KSEK (0 KSEK). De uppskjutna
skattefordringar pd underskottsavdrag som redovisas i balansrdkningen
om 717 310 KSEK (632 646 KSEK) &r dem som féretaget bedémer kommer
attkunna utnyttjas under 6versk&dlig framtid. | bedémningen avseede

mojligheten att utnyttja underskottsavdragen har hédnsyn tagits till
faktorer som begrdnsar méjligheten for Karo Pharma att utnyttja under-
skottsavdragen. Viktiga faktorer for Karo Pharma @r att det inte finns
mojlighet att utnyttja underskottsavdrag mellan olika jurisdiktioner
samt begrdnsningsregler s& som koncernbidragsspdrrar. Se dven not 9
avseende underskottsavdrag. Koncernens befintliga underskottsavdrag
haringa tidsmdssiga begrdnsningar.

Finansiella skulder

KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET
Belopp per den 31december 2019 2018 2019 2018
Inom ett &r 3090429 1070143 3064512 1070860
mellan tva till fem &r 1251118 1836084 1128243 1835281
Senare &n fem ar = - = -
4341548 2906 227 4192755 2906141
Skulder till kreditinstitut 4372 244 2923965 4223938 2923965
Deposition 26 26 26 26
Avsdttningar 2709 2955 - -
Periodiserade kostnader under l&nets |6ptid -33431 -20719 -31209 -17 850
4341548 2906 227 4192755 2906141

Koncernen har 31&n med olika férfallotider och rantevillkor. Ett kort-
fristigt I&n om 1000 Mkr som I6per med STIBOR+ 2,0 % rdnta och forfaller i
Februari 2020. Det andra ldnet &r ett 5 &rigt [&n uppdelati tvd valutor, 694
MSEK och 50IMNOK varvid SEK delen I6per STIBOR 3,5 % och NOK delen
NIBOR 5,34 %, tecknades i april 2018. Det tredje |&net dr ett 1drigt 1&n
2000Mkr teckandes september 2019 och [6per med IBOR +2,0 % rdnta.

I l&nevillkoren fér ovan ndmnda 1&n kraver att bolaget uppfyller vissa

finsniella nyckeltal, se nedan. Karo Pharma har under 2019 uppfyllt de

finansiella nyckeltalen.

- Nettol@neskuld i férhéllande till EBITDA

- Kassaflode i den |6pande verksamheten i forhéllande till finansiella
kostnader (ranteteckningsgrad).

KONCERNEN MODERBOLAGET

Forfallostruktur Skulder till kreditinstitut per &r, kapital och rdnta 2019 2018 2019 2018
2019 1183627 1183627
2020 3177 846 141 255 3153695 141 255
2021 91918 134313 67 767 134313
2022 90985 127777 66834 127777
2023 1134289 17114618 1110138 17114618
2024 24151

4519190 3298590 4398 434 3298590

For skulder till kreditinstitut finns stéllde sékerheter p& MSEK 5 290(MSEK
2785). Sékerhet for uppl@ningen utgérs i huvudsak av aktier i dotterbolag.

Verkligt varde p& koncernens skulder till kreditinstitut dverensstam-
mer med redovisat vdrde eftersom réntan p& denna uppléning ar i pari-

tet med aktuella marknadsrdntor. Verkligt varde for uppldningen som
16per med rérlig rénta uppgdr till MSEK 4 519 (MSEK 3 299) jamfort med
det redovisade véardet MSEK 4 372 (MSEK 2 924).

Ovriga kortfristiga skulder

KONCERNEN MODERBOLAGET
KSEK 2019 2018 2019 2018
Mervardesskatt, kallskatt mm 48 236 23855 178 137
48236 23855 178 137
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Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter

KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET
2019 2018 2019 2018

Upplupna personalrelaterade poster 32253 16190 367 1425
Levererat ej fakturerat 19533
Upplupna réntekostnader 8816 914 8816 914
Upplupen produktskatt 8726 8726
Upplupna returkostnader avseende produkters utgdngsdatum 607 5522 607 4807
Upplupna kostnader for organisationsutveckling 9514 9514
Upplupna revisionskostnader 2243 1238
Upplupna redovisningstjénster 1049
Upplupna hyreskostnader 3831
Upplupna frakt & distributionskostnader 2784 565
Upplupna forsknings- och utvecklingskostnader 359 359 359 359
Upplupna kostnader fér marknadsstéd och kickback 22 349 3313 34
Upplupen royalty 3609
Foérutbetalda intakter 1862
Nyemissionskostnader 5678 0 5678 0
Ovriga poster 58 049 22072 9027 3981

181 262 48 371 44 897 11521

Not 25 Stdllda sdkerheter

KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET

Stdllda sdkerheter for 18n i kreditinstitut 2019 2018 2019 2018
Aktier i dotterbolag 5195712 2677 500 5127 434 2562051
Foretagsinteckningar 94250 107 372 - -
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Tillaggsinformation kassaflodesanalys

KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET
2019 2018 2019 2018
Ej likviditetsp&verkande poster dvrigt:
Realisationsresultat anlédggningstillgédngar 140 - - -
Ovriga poster -347 -1443 - -
-207 -1443 - -
Erhéllen ranta 1537 897 26 414 522
Betald rénta -105 220 -118 835 -104 224 -118 582
Betald upplaggningsavgift l&n -30350 -38912 -30350 -38 912
KSEK Ovriga Kortfristiga Langfristiga
finansiella Skulder till Skulder till
Koncernen Avstdmning av nettoskulden Likvida medel tillgéngar kreditinstitut kreditinstitut Summa
Nettoskuld per 1januari 2019 398580 136 -1070143 -1833103 -2504530
Tillkommer genom IFRS 16 -4571 -7 271 -11842
Kassafléde -150220 806 -2000000 1794 469 -354 945
Valutakursdifferenser 446 -36 -1 089 -22 002 -22 681
Ej kassaflddespdverkande poster -1166 9517 1743 10 094
Forvdr av dotterféretag 3005 -24 143 -1182 220 -1203 358
Nettoskuld per 31 december 2019 248 806 2745 -3090429 -1248 384 -4087 262
KSEK Svriga Kortfristiga Langfristiga
finansiella Skulder till Skulder till
Koncernen - Avstédmning av nettoskulden Likvida medel tillgdngar kreditinstitut kreditinstitut Summa
Nettoskuld per 1januari 2018 838586 136 -816 069 -1448 352 -1425 699
Kassaflode -442 861 -254 074 -392 679 -1089 614
Valutakursdifferenser 2855 3623 6478
Ej kassaflodespdverkande poster 4305 4305
Nettoskuld per 31 december 2018 398 580 136 -1070 143 -1833103 -2504 530
KSEK Ovriga L&ngfristiga Kortfristiga Langfristiga
finansiella Skulder till kon- Skulder till Skulder till
Moderbolaget - Avstdmning av nettoskulden Likvida medel tillgéngar cern féretag kreditinstitut kreditinstitut Summa
Nettoskuld per 1januari 2019 198 004 358587 -12609 -1070 860 -1835255 -2362133
Kassafléde -136 548 -66 908 -2000000 728 021 -1475 435
Valutakursdifferenser 101 12544 -1089 -26 906 -15350
Ej kassaflédespdverkande poster -337 7 437 5922 13 022
Nettoskuld per 31 december 2019 61557 304223 -12946 -3064512 -1128218 -3839 896
KSEK Ovriga Langfristiga Kortfristiga Langfristiga
finansiella Skulder till kon- Skulder till Skulder till
Moderbolaget - Avstdmning av nettoskulden Likvida medel tillgéngar cern féretag kreditinstitut kreditinstitut Summa
Nettoskuld per 1januari 2018 695191 350389 -12271 -816 069 -1451856 -1234 616
Kassafléde -499 964 -254791 -391 962 -1146 717
Valutakursdifferenser 2777 8198 3513 14 488
Ej kassaflddespdverkande poster -338 5050 4712
Nettoskuld per 31 december 2018 198004 358587 -12 609 -1 070860 -1835255 -2362133
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I koncernens balansrédkning redovisas féljande belopp relaterade till leasingavtal.
KSEK KONCERNEN
31/12/2019 2019-01-01"

Nyttjanderattstillangar

Lokaler 7 351 11301
Fordon 2056 1571
Summa 9407 12872

Leasingskulder

Langfristiga 5924 7 800
Kortfristiga 2625 4041
8 549 11841

U Féregdende &r redovisades enbart leasingtillgéngar och leasingskulder hanfarliga till finansiella leasingavtal i enlighet med IAS 17 Leasingavtal.
Tillgdngarna presenterades som en del av materiella anldggningstillgdngar och skulderna som en del av koncernens uppldning. Fér justeringar som redovisats
vid 6vergdngen till IFRS 16 Leasingavtal per den 1 januari 2019 se nedan i denna not. For ytterligare information om 6verg&ngen och nya redovisningsprinciper
se not 1 Redovisnings- och varderingsprinciper, avsnitt Andrade redovisningsprinciper samt i avsnitt Nyttjanderéttstillg&ngar/Leasing.

Forinformation om forfallostruktur avseende leasingskulder, se not 29 Finansiella skulder. Tillkommande nyttjanderdtter under 2019 uppgick
till 1347 KSEK. I resultatrdkningen redovisas foljande belopp relaterade till leasingavtal:

KSEK KONCERNEN?"
2019

Belopp redovisade i koncernens resultatrédkning

Avskrivningar p& nyttjanderéttstillgdngar

- Lokaler 4185
- Fordon 868
Summa avskrivningar 5053
Rantekostnader for leasingskuld 597
Kostnader hénférliga till korttidsleasingavtal? 1652
Summa kostnader relaterade till leasingavtal 7302

Y Kostnader hénfdrliga till leasingavtal rapporterades 2018 enligt IAS 17 som &vriga externa kostnader.
2Vid dvergdngen till IFRS 16 har operationella leasingavtal med en kvarvarande leasingtid p& mindre &n 12 mé&nader per 1 januari 2019 har redovisats som korttids-
leasingavtal.

Det totala kassaflédet gdllande leasingavtal under 2019 var 7 078 KSEK. Nedan framgdr avstdmning av operationella dtaganden enligt IAS 17
Framtida &taganden avseende korttidsleasingavtal (exkluderade frén per 31 december 2018 jamfort med redovisad leasingskuld enligt IFRS 16
berdkningen av nyttjanderattstillgdng och leasingskuld) uppgdr per Leasingavtal per1januari 2019.

2019-12-31till 5 283 KSEK. Merparten av dessa avtal ar hanforliga till den
forvarvade verksamheten i Trimb koncernen.

Upplysningar om évergangen

KSEK KONCERNEN

/&ttogqnden for operationella leasingavtal per 31 december 2018 14157
Leasingavtal med korta I6ptider (avgdr d& kostnadsfart) -116
Effekter av omklassificering till férutbetald kostnad -1031
Diskonteringseffekt -1 169
Leasingskuld redovisad per den 1januari 2019 1841
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NOTER

Not 27 fortsdttning - Leasingavtal

Nedanstdende tabell visar en sammanfattning av dvergdngseffekten avseende IFRS 16 Leasingavtal pd koncernens tillgdngar, skulder samt
eget kapital den Tjanuari 2019 j@mfort med redovisningsprinciper tilldmpade tidigare &r. Jamforelsetalen har ej omrdknats d& koncernen
tilldmpat férenklad metod vid implementeringen av IFRS 16.

Ingéende Effekt av Ny ingdende

balans IFRS 16 balans

KSEK 2019-01-01 01/01/2019

Nyttjanderattstillgédngar - 12872 12872

Kortfristiga fordringar 513491 -1031 512519
Férdndring summa tillgéngar ns41

Eget kapital 3611002 - 3611002

Skulder till kreditisnstitut, L&ngfristiga leasingskulder - 7 800 7 800

Skulder till kreditinstitut, Kortfristiga leasingskulder - 4041 4041
Fordndring summa skulder 1841

Nedanstdende tabell visar effekten av inférandet av IFRS 16 Leasingavtal p& koncernens resultatrdkning rakenskapsdret 2019. Jamforelsetalen
har ej omrdaknats d& koncernen tilldmpat forenklad metod vid implementeringen av IFRS 16.

KSEK KONCERNEN

Effekt IFRS 16
2019

Nettoomsdttning -
Kostnader sdlda varor -
Bruttoresultat -

Ovriga rérelseintékter och -kostnader 372
Férsaljningskostnader? -
Administrationskostnader -
Forsknings- och utvecklingskostnader -
Ovriga rérelseintdkter och -kostnader 372

Rorelseresultat 372

Rdnteintdkter och liknande resultatposter -

Rantekostnader och liknande resultatposter -597

-597
Resultat efter finansiella poster -225
Skatt 49
Arets resultat -176

U Effekt om netto 372 KSEK bestdr av minskade leasingkostnader om 5 426 KSEK och ékade
avskrivningar p& Nyttjanderdttstillgdngar om 5 053 KSEK.

Operationell leasing

Fram till och med utg&ngen av 2018 har den operationella leasingeni For ytterligare information se not 1 Redovisnings- och vdrderingsprin-
koncernens redovisning i allt vdsentligt utgjorts av hyresavtal for kon- ciper samt ovan i denna not.

cernens lokaler vid Nybrokajen 7 i Stockholm samt lokal Ostesjéveien IFRS 16 leasingavtal tilldmpas inte i moderbolaget och leasingavgifter
27 i Oslo och Joukahaisenkatu 6 i Turku. Frédn och med den 1januari 2019 periodiseras linjart dver leasingperioden. Nyttjanderattstillgdngar och
redovisas leasingavtal for koncernen istdlleti enlighet med IFRS 16 leasingskulder redovisas sdledes inte i moderbolagets balansrédkning.

Leasingavtal.
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NOTER

Not 27 fortsdttning - Leasingavtal

KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET
2018 2019 2018
Arets operationella leasingavgifter avser:
Lokalhyra 7729 2543 3151
Ovriga leasingavgifter 1599 - -
9328 2543 3151
KSEK KONCERNEN?" MODERBOLAGET?
31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018
Framtida operationella minimileaseavgifter att betala:
Inom ett &r 5194 8 950 2543
Senare dn ett men inom fem &r 8943 44344 -
Senare an fem &r - 2771 -
14157 56 065 2543

U] samband med implementeringen av IFRS 16 indentifierades att leasingférpliktelsen fér koncernen per 2018-12-31 angivits till ett fér hogt belopp i drsredovisning-
en 2018. Ovan tabell ar uppdaterad med korrekta belopp per 2018-12-31.

2 Nytt hyresavtal har ing&tts som en synergieffekt av att Karo férvarvade Trimb koncernen inkl.personal och kommer flytta till ett gemensamt huvudkontor i bérjan
p& april 2020. D& dven hyreskontraktet pd Nybrokajen I6per ut den sista mars 2020.

Not 28 Arvoden till revisorer

KSEK KONCERNEN MODERBOLAGET
2019 2018 2019 2018

EY
Revisionsuppdrag? 2471 2471
Ovriga lagstadgade uppdrag
Skatterddgivning 81 81
Ovriga tjdénster? 20929 20929
PWC
Revisionsuppdrag? 1405 3003 1405 2303
Ovriga lagstadgade uppdrag 25 25
Skatterddgivning 0 50 0
Ovriga tjdnster? 3079 650 3079 650
Andrarevisionsbolag
Revisonsuppdrag 1253 826 -

29218 4554 27 965 2978

Y Avser den lagstadgade revisionen, varav 2 471 KSEK avser EY och 1 405 KSEK avser PwC Sverige.
2 Ovriga lagstadgade uppdrag bestdr av Yttranden enligt ABL samt &vriga tjdnster avser framst granskning och dvriga tjéinster i samband med de prospekt som
upprdttas med anledning av Bolagets forvéry, nyemission och organisationsféréndring under 2019. Arvodet avser EY och PwC Sverige
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Not29 | Finansiellainstrument och risker samt kdnslighetsanalys

NOTER

Finansiella instrument per kategori

Finansiella
tillgdngar
upplupet anskaff-  Finansiella tillgdngar
31december 2019 (KSEK) ningsvdrde som kan sdljas Summa
Tillgadngar i balansrékningen
Kundfordringar och andra fordringar 515458 = 515458
Likvida medel 248 806 - 248806
764264 - 764 264
Finansiella skulder-
upplupet anskaff-
31december 2019 (KSEK) ningsvardr Summa
Skulder i balansrdkningen
Skulder till kreditinstitut 4338812 4338 812
Leverantdrsskulder och andra skulder (exklusive icke finansiella skulder) 252758 252758
4591570 4591570
Finansiella
tillgdngar
upplupet anskaff-  Finansiella tillgdngar
31december 2018 (KSEK) ningsvdarder som kan sdljas Summa
Tillgdngar i balansrékningen
Kundfordringar och andra fordringar 307 03¢ - 307036
Likvida medel 398 580 - 398580
705616 0 705 616
Ovriga finansiella
31december 2018 (KSEK) skulder Summa
Skulder i balansrdkningen
Skulder till kreditinstitut 29032446 2903246
Leverantdrsskulder och andra skulder (exklusive icke finansiella skulder) 162558 162558
3065 805 3065805

De belopp som ingdr i tabellen &r skuldernas avtalenliga odiskonterade kassafldden. Leverantdrsskulder och andra skulder som forfaller

inom 12 m&nader frédn balansdagen motsvaras av posternas redovisade vérde eftersom diskonteringseffekten ar ovdsentlig.

Loptidsanalys och kreditrisk

Mindre Gn Summa avtalsenliga Redovisat vdrde
31december 2019 (KSEK) 12 m&nader Mellanloch2é&r  Mellan3och 5 ar kassafléden skulder
Leverantorsskulder och andra skulder
(exklusive icke finansiella skulder) 252 758 - 252758 252 758
Uppldning 3090429 202 644 1045740 4338812

3 343187 202 644 1045740 252758 4591570
31december 2019 (KSEK) Ej forfallna  Forfallna 0-83 mén  Forfallna 3-6 mén Forfallna +6 mén Summa
Kundfordringar? 423856 55016 2709 0 481582
Kreditforlust reserv o]

423856 55016 2709 0 481 582

UKundfordringar innehdller inte ndgra poster for vilka nedskrivningsbehov bedéms foreligga. Baserat p& kredithistorik férvantas beloppen erhdllas vid férfallodatu-

met. Koncernen haringen pant som sdkerhet for dessa fordringar.

Kénslighetsanalys
Effekt p& koncernens intékter och rérelseresultat, fére sékringstransak-
tioner, om den svenska kronan stdrks med 10 %.

Valuta (MSEK) Intékter Rorelseresultat

DKK -19,0 -16,9

EUR -34,4 8,2

NOK -55,2 -138,9

usb -1,1 1,0

Ovriga -6,3 -3,0
89

Finansiella risker

Karo Pharma dr, liksom alla affdrsféretag, utsatt for olika risker vilka
forandras dver tiden. Relevanta risker i Karo Pharmas fall kan delas upp
i affdrsrisker och finansiella risker. Karo Pharmas finanspolicy faststdller
ansvarsférdelningen for finansverksamheten, vilka finansiella risker
bolaget ar villigt att ta samt riktlinjer for hur sddana risker ska minskas
och hanteras. Den finansiella riskhanteringen dr centraliserad och ar
finansdirektdrens ansvar. Policyn, som varje &r ar féremal for genom-
géng och godk&nnande av Karo Pharmas styrelse, har utformats for
kontroll och hantering av foljande risker:

« Valutarisk

« Finansieringsrisk
« Likviditetsrisk

» Ranterisk

o Kreditrisk
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NOTER

Not 29 fortsdttning - Finansiella instrument och risker samt kdnslighetsanalys

Valutarisk
Férandringar i valutakurser pdverkar Karo Pharmas resultat och egna
kapital pd olika satt:

« Resultatet pdverkas ndr intdkter och kostnader Gr denominerade
i olika valutor - transaktionsrisk

« Resultatet p&verkas nar tillgdngar och skulder Gr denominerade
i olika valutor - omr&kningsrisk

Operativa valutarisker

Karo Pharma &r verksamt i en internationell bransch. Koncernens intdk-
ter har till cirka halften variti svenska kronor och cirka 36 procent (66)
av kostnaderna uppstdr i svenska kronor. Aterstoden av Karo Pharmas
kostnader dr till vervagande delen denominerad i danska kronor
(DKK), euro (EUR), norska kronor (NOK); brittiska pund (GBP) och dollar
(USD). Detta leder till en exponering for valutafluktuationer, en kombina-
tion av b&dde omr&knings- och transaktionsrisker. Karo Pharmas rap-
portvaluta dr svenska kronor.

Tabellen pd ndsta sida visar effekten pd& Karo Pharmas intékter och
rérelseresultat om den svenska kronan stdrks med 10 procent. Dérvid
har b&de omrdknings- och transaktionsrisker beaktats. Den totala
effekten pd rérelseresultatet skulle vara -10,9 MSEK (8,7).

Vid @rsslutet 2019 féreldg inga terminsaffdrer. Rérelseresultaten for
2019 och 2018 har inte p&verkats av ndgra férfallna terminsaffarer .

Finansiella valutarisker

Valutarisker i finansiella floden som kan hanféras till skulder och inves-
teringar minskas genom att placeringar gérs i svenska kronor, sdvida
inte en placering i utldndsk valuta skulle utgora sdkring for en befintlig
exponering.

Finansieringsrisk

Risken att bolaget inte kommer att ha kontinuerlig tillg&ng till nédvan-
dig finansiering definieras som finansieringsrisk. Frén tid till annan har
bolaget anskaffat ytterligare kapital p& kapitalmarknaden for att
sdkerstdlla tillréckliga medel med avseende pé bolagets verksamhet
och stabilitet. Mdlet @r att alltid ha kapital som mojliggér fortsatt drift
i minst tolv mdnader. En I6pande &versyn av finansieringsbehovet sker
ddr en utvardering av kapitalmarknadens utveckling i kombination
med mojligheter till extern finansiering gérs fér att ta fram l[dmpliga
finansieringsstrategier .

Likviditetsrisk

Likviditetsrisken avser risken for att bolaget inte har tillrdckliga medel
tillgangliga for att betala kortfristiga forutsedda eller oférutsedda
utgifter. Risken ar forknippad med tillgdng till och forfallostruktur avse-
ende kortfristiga placeringar och risken att det inte finns ndgon mark-
nad for ett specifikt instrument som féretaget dnskar avyttra. Likviditets-
risken hanteras genom att strukturera férfallodagar pd placeringar
baserat pd kassaflddesprognoser och ocksd genom att begrénsa pla-
ceringariobligationer med &g likviditet pd andrahandsmarknaden.
Vagd dterstdende 16ptid i kortfristiga placeringar uppgick vid &rsskiftet
till 0 m&nader (0).

Rénterisk
Ranterisk ar risken for att en ranteférandring f&r en negativ effekt pd
vardet hos rdntebdrande tillgéngar och skulder. Enligt policyn gors pla-
ceringar med varierande villkor och férfallodagar. Momentan effekt p&
kortfristiga placeringar vid &rets utgdng om rdntan sjunker med en pro-
centenhet dr 0 procent (0) eller 0 MSEK (O respektive 0). Den réntebd-
rande kortfristiga uppld&ningen dr i huvudsak hanférlig till ett brygglan
som upptogs i samband med férvdrvet av Weifa p& ca 700 MSEK som
amorterasisin helhet efter den nyemission som avslutades i januari 2018.
Totala ranteb&rande 1&n i koncernen uppgdr till 2 903,2 (2280,7) MSEK
och &r hanforlig till bankldn varav den kortfristiga delen uppgdr till ca
1183,6 MSEK. Om ré&ntenivdn momentant skulle féréndras +/-1 procent-
enhet skulle Karo Pharmas resultat efter skatt dndras med +/- 29,0 (15,9)
MSEK pé drsbasis, givet de I&nebelopp och rantebindningar som
féreldg per den 31december 2018.

Kreditrisk i placeringar och kundfordringar
Kreditrisk avser risken for att Karo Pharma inte erhéller betalning for en
placering. Kreditrisken delas upp i emittentrisk och motpartsrisk. Emit-
tentrisk ar risken for att vardepappren, som Karo Pharma harisin dgo,
férlorar sitt varde pd grund av att emittenten inte kan uppfylla sina
&taganden i form av réntebetalningar och betalning pé& forfallodagen.
Motpartsrisk dr risken att den part som Karo Pharma képer vérdepap-
per frdn eller sdljer vardepapper till inte kan tillhandahdlla vardepapper
eller gora betalningar enligt vad som har éverenskommits.

| policyn hanteras kreditrisken genom att reglera vilka parter Karo
Pharma fé&r géra affarer med och vilken kreditvardighet som krévs for
placeringar. Ingen vdsentlig koncentration av kreditrisk forekommer.
Kreditrisken i kundfordringar &r mycket I8g d& kunderna &r dterkom-
mande och framférallt utgdrs av stora apotekskedjor samt via upp-
handlingar med kommun och landsting .

Not30 | Segmentsinformation

Baserat pd& den information som behandlas av koncernens lednings-
grupp och som anvands fér att fatta strategiska beslut, bestdr Karo
Pharmas verksamhet av ett enda rorelsesegment, utveckling och for-
sdljning av produkter till apotek och sjukvard.

Vid utvdrdering av verksamheten och i strategiska diskussioner och
beslut gors for ndrvarande ingen nedbrytning av verksamheten i ytterli-
gare rorelsesegment. Utvecklingen av Karo Pharmas l[Gkemedelsprojekt
utgor en integrerad process i Karo Pharmas verksamhet.

KSEK KONCERNEN
2019 2018
Intdkter
Sverige 600764 475 809
Norge 569 613 546270
Danmark 204 105 130409
Finland 79270 52110
Frankrike 128 109 82624
Ovriga Europa 223215 156 439
USA 3057 86 801
Ovriga vérlden 93064 84 647
1901196 1615109
Anldggningstillgdngar
Sverige 7112 849 4336541
Norge 1617 925 1636027
Europa 992 697 B
9723421 5972568
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NOTER

Transaktioner med n &ende

Inga transaktioner med ndrstdende har gt rum under rékenskapsdret

Viktiga hdndelser efter utgdngen av rdkenskapsdret 2019

Karo Pharma har informerats av Pfizer Inc. om att de beslutat sig for att
avsluta forskningssamarbetet och licensavtalet som parterna ingick i
december, 2011. Efter att detta samarbete har avslutats kommer det inte
finnas ndgot aktivt samarbetsavtal mellan parterna. Denna information
foljer Pfizers tidigare beslut att avsluta det specifika utvecklingsprojek-
tet PF-06763809, vilket Karo Pharma informerat om i pressmeddelanden
som publicerats i november, 2019. Termineringen av samarbetsavtalet har
ingen pdverkan pé I6pande verksamhet eller bolagets framtidsutsikter.
Det p&gdr fér nérvarande en strategisk dversyn av bolagets olika
verksamhetsomré&den, inklusive en intern omstrukturering som syftar till
att tydliggdra de olika verksamhetsomrddena och effektivisera deras
verksamhet - bl.a. verksamhetsomrddet Hospital Supply som kommer
renodlas. Det sker en I6pande utvdrdering av olika strategiska alternativ
kring bolaget och dess verksamhetsomrdden som kan innebdra bade

férvarv samt avyttringar av en eller flera verksamhetsdelar (utvéarde-
ringen kan &ven resultera i att verksamheten kvarstdr oférandrad).

Karo Pharma meddelade den 2 mars att férvdrvet av intimvdard- och
hudvdrdsprodukter frédn Leo Pharma for 90 MEUR, som offentliggjordes
den 23 december 2019 och godkdndes av relevanta konkurrensmyndig-
heter den 20 februari 2020, har slutforts.

Forvdrvet férvantas bidra positivt till Karo Pharmas marknadsposition
inom intimvérd och dermatologi samt bidra vidare till strategin om att
stdrka den europeiska geografiska ndrvaron.

Portféljen bestér av fyra produkter for behandling av hemorrojder:
Sheriproct®, Doloproct®, Neriproct® och Ultraproct® och sex derma-
tologiprodukter: Ultrabas®, Ultralip®, Ultraphil®, Ultrasicc®, Neribas®
och Ultralan®.

Definitioner nyckeltal

Nyckeltal Definition

Syfte

Genosnittligt antal aktier
perioden

Resultat per Aktie
Soliditet Eget kapital i procent av totala tillgéngar

Bruttomarginal

Justerad EBITDA
jémforelsestorande karaktar

Justerad EBITDA marginal Justerad EBITDA i férhdlinade till Nettoomsattningen

KONCERNEN
Avstdmning Justerad EBITDA 2019 2018
Rérelseresultat 172102 414320
Avskrivningar 319755 217 869

Ovriga av- och nedskrivningar 0 0
Poster av jémférelsestérande karaktar! 107 200 0

JUSTERAD EBITDA 599057 632190

Y Jamfarelsestdrande poster &r hanférlig till kostnader relaterade till forvérvet
av Trimb samt omstruktureringskostnader for att uppnd framtida synergief-
fekter avseende rérelsekostnader.
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Bruttoresultat i férhdllande till Nettoomsdattning.

Rérelseresultat fére avskrivningar exklusive kostnader av

Vagt genomsnitt av antal aktier utestdende under

Arets resultast per genomsnittligt antal utes@tende aktier

Soliditet ar relevant for investerare och andra intressenter som
vill bedéma Bolagets finansiella stabilitet och forméaga att klara
sig pd l&ng sikt.

Bruttomarginalen anvdnds for att visa bolagets marginal fore
pdverkan av kostnader sésom fdrsdljnings- och administrativa
kostnaders amt utgifter for forskning och utveckling.

Nyckeltalet visar rérelsens underliggande resultat rensat fran
effekten av avskrivningar och poster som stér jamforelser Sver
tid. Nyckeltalet ger en bild av vinst genererad frédn den I6pande
verksamheten

Nyckeltalet anvdnds for att méta den operativa Idnsamheten.

Poster av jdmforelsestdrande karaktdr anses:

« Transaktionskostnader kopplade till forvarv av produktrattigheter,
varumdrken, licenser eller bolag.

« Kostnader kopplade till omstruktureringar och omorganisationer t ex
vid rérelseférvdary.
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NOTER

Styrelsen och verstdllande direktdren forsdkrar att koncernredovis-
ningen har upprdttats i enlighet med internationella redovisningsstan-
darder IFRS sddana de antagits av EU och ger en rattvisande bild av
koncernens stdllning och resultat. Arsredovisningen har upprattats i
enlighet med god redovisningssed och ger en rattvisande bild av
moderbolagets stdlining och resultat.

Forvaltningsberdttelsen for koncernen och moderbolaget ger en ratt-
visande dversikt dver utvecklingen av koncernens och moderbolagets
verksamhet, stdllning och resultat samt beskriver vasentliga risker och
osdkerhetsfakturor som moderbolaget och det féretag som ingdri
koncernen stdr infér. Resultat- och balansrékningarna kommer att fére-
IGggas &rsstdmman den 25 maj 2020 for faststdllande.

Stockholm den 25 mars 2020

Bo Jesper Hansen
Styrelseordférande

Vesa Koskinen
Styrelseledamot

Hakan Astrém
Styrelseledamot

Erika Henriksson
Styrelseledamot

Eva Sjokvist Saers
Styrelseledamot

Flemming Ornskov
Styrelseledamot

Christoffer Lorenzen
Verkstdllande direktor

VAar revisionsberdttelse har angivits den 1 april 2020

Ernst & Young AB

Bjorn Ohlsson
Auktoriserad Revisor
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REVISIONSBERATTELSE

Till bolagsstdmman i Karo Pharma Aktiebolag,
org nr556309-3359

Rapport om drsredovisningen och
koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfért en revision av @rsredovisningen och koncernre-
dovisningen for Karo Pharma Aktiebolag for &r 2019 med
undantag fér bolagsstyrningsrapporten och héllbarhetsrap-
porten pd sidorna 52-55 respektive 42-44. Bolagets drsredo-
visning och koncernredovisning ingdr pd sidorna 38-92 i
detta dokument.

Enligt var uppfattning har drsredovisningen upprdttats i
enlighet med &rsredovisningslagen och ger en i alla vasent-
liga avseenden rattvisande bild av moderbolagets finansiella
stdllning per de31 december 2019 och av dess finansiella
resultat och kassafldde for dret enligt &rsredovisningslagen.
Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med &rsredo-
visningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rdtt-
visande bild av koncernens finansiella stdlining per den 31
december 2019 och av dess finansiella resultat och kassafléde
for dret enligt International Financial Reporting Standards
(IFRS), s& som de antagits av EU, och &rsredovisningslagen.
Vara uttalanden omfattar inte bolagsstyrnings-rapporten
och héllbarhetsrapporten pd sidorna 52-55 respektive 42-44.
Forvaltningsberdttelsen dr férenlig med drsredovisningens
och koncernredovisningens Svriga delar.

Vi tillstyrker darfér att bolagsstdmman faststdller
resultatrdkningen och balansrdkningen for moderbolaget
samt resultatrdkningen och rapporten éver finansiell
stdllning fér koncernen.

Vd@ra uttalanden i denna rapport om &rsredovisningen
och koncernredovisningen &r forenliga med innehdllet i
den kompletterande rapport som har dverldmnats till moder-
bolagets styrelse i enlighet med Revisorsférordningens
(537/2014) artikel 11.

REVISIONSBERATTELSE

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. V@rt ansvar enligt
dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar.
Vi &ar oberoende i forhdllande till moderbolaget och koncernen
enligt god revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort vart
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. Detta innefattar att,
baserat pd var bdsta kunskap och évertygelse, inga forbjudna
tj@nster som avses i Revisorsférordningens (537/2014) artikel 5.1
har tillhandahdllits det granskade bolaget eller, i fdrekommande
fall, dess moderféretag eller dess kontrollerade féretag inom
EU med undantag for en tjanst med mycket begrdnsad omfatt-
ning som har rapporterats till styrelsen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrdck-
liga och dndamdlsenliga som grund fér vara uttalanden.

Ovriga upplysningar

Revisionen av &rsredovisningen fér &r 2018 har utforts av en
annan revisor som Idmnat en revisionsberdttelse daterad

5 april 2019 med omodifierade uttalanden i Rapport om drs-
redovisningen.

Sérskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omré&den for revisionen dr de omrédden som enligt
var professionella bedémning var de mest betydelsefulla fér revisionen
av &rsredovisningen och koncernredovisningen for den aktuella peri-
oden. Dessa omré&den behandlades inom ramen for revisionen av, och i
vart stdliningstagande till, &rsredovisningen och koncernredovisningen
som helhet, men vi géringa separata uttalanden om dessa omréden.
Beskrivningen nedan av hur revisionen genomférdes inom dessa omrd&-
den ska Idsas i detta sammanhang.
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Vérdering avimmateriella anldggningstillgéngar inklusive goodwill

Vi har fullgjort de skyldigheter som beskrivs i avsnittet Revisorns ansvar
i var rapport om @rsredovisningen ocksd inom dessa omrdden. Ddrmed
genomfdrdes revisionsdtgdrder som utformats for att beakta var be-
démning av risk for vdsentliga fel i drsredovisningen och koncernredo-
visningen. Utfallet av v&r granskning och de gransknings&tgdrder som
genomfdrts for att behandla de omrdden som framgdr nedan utgér
grunden fdr var revisionsberdttelse.
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Beskrivning avomradet

Hur detta omrade beaktades i revisionen

Per den 31 december 2019 uppgdr de immateriella anldggningstill-
gé&ngarna inklusive goodwill (h&ddanefter bendmnda som tillg&ngarna)
till 9 090 mSEK vilket utgdr 83 % av Karo Pharmas (nedan bendmnt
Bolaget) totala tillg&ngar. Bolaget prévar goodwill f&r nedskrivnings-
behov &rligen och 6vriga immateriella tillgdngar nar hdndelser eller
andrade forutsattningar indikerar att redovisat varde for tillgdngarna
kan understiga dtervinningsvdrdet. Prévning av nedskrivningsbehov
av tillgdngarna involverar ett antal vdsentliga uppskattningar och
beddmningar, bland annat att uppskatta nyttjandevdrdet genom att
identifiera kassagenererande enheter, uppskatta forvdntade framtida
diskonterade kassafldden inklusive berdkna vagd genomsnittlig kapi-
talkostnad ("WACC”) och tillvéxttakt. Bolagets process fér prévning
av nedskrivningsbehov inkluderar dven féretagsledningens och
styrelsens affdrsplaner och prognoser.

For ytterligare information hénvisas till koncernens redovisnings-
principer i Not 1 samt information om goodwill, produkter, licenser och
liknande réttigheteriNot 12..

Eftersom det redovisade vardet pd tillgdngarna &r vdsentligt och
prévningar av nedskrivningsbehov dr kdnsliga for fordndringar i anta-
ganden dr detta ett sdrskilt betydelsefullt omr&de i var revision.

VAar revision, genomférd tillsammans med véra varderingsspecialister,
omfattade féljande granskningsdtgdrder men var inte begrdnsad till
dessa:

« skapat oss en forstdelse for bolagets process for att identifiera
indikatorer p& nedskrivningsbehoyv,

utvdrdering av metoder som foretagsledningen anvénde vid prévning
av nedskrivningsbehov inklusive kdnslighetsanalyser och
granskning av de antaganden som bolaget gjort vid prévning av
nedskrivningsbehov med fokus p& de antaganden for vilka resultatet
av nedskrivningsprovning dr mest kdnsliga.

vi har granskatladmnade upplysningar i drsredovisningen.

Redovisning av rorelseforvérv

Beskrivning avomradet

Hur detta omrade beaktades i revisionen

Karo Pharma (nedan benédmnt Bolaget) har under 2019 farvarvat samt-
liga aktier i Trimb Holding AB for 2 534 mSEK. Som beskriveti Not 1
faststdlls Bolagets anskaffningsvarden for rorelseférvary genom en
férvarvsanalys. Forvérvade identifierbara tillgdngar samt évertagna
skulder redovisas initialt till verkliga varden vid férvarvstidpunkten
och skillnaden mellan anskaffningsvardet och verkliga vérden av iden-
tifierbara tillgédngar samt 6vertagna skulder redovisas som goodwill.

For att kunna uppskatta det verkliga vardet p& anskaffade tillgéng-
ar och skulder krévs det att foretagsledningen goér olika bedémningar
och antaganden och utgor darfor ett sdrskilt betydelsefullt omréde i
var revision.

Verkliga varden fér Bolagets férvary samt viktiga antaganden som
anvdnts vid faststdllande av verkligt varde redovisasinot 11.

Var granskning har omfattat bland annat féljande granskningsdtgdrder;
Granskning av forvarvsavtal och férvérvsanalys.

Utvdardering av féretagsledningens process for upprdttande av
férvarvsanalyser och vérdering av férvarvade tillgdngar och skulder.
Utvdardering av féretagsledningens bedémningar och vérdering av
identifierade tillg&dngar och évertagna skulder.

Avstdmning av forvarvsanalys mot koncernredovisningen.
Utvdrdering av, med hjdlp av varderingsexperter, anvdnda vdrde-
ringsmetoder och ledningens bedémningar och antaganden.

vi har dven granskat I&mnade upplysningar i rsredovisningen.

Annan information &n arsredovisningen och
koncernredovisningen

Detta dokument innehdller dven annan information dn drs-
redovisningen och koncernredovisningen och dterfinns pd&
sidorna 1-37 Det dr styrelsen och verkstdllande direktéren
som har ansvaret for denna andra information.

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

| samband med vdr revision av drsredovisningen och kon-
cernredovis-ningen dr det vart ansvar att ldsa den information
som identifieras ovan och évervdga om informationen i
vasentlig utstrdckning ar oférenlig med &rsredovisningen och
koncernredovisningen. Vid denna genomgdng beaktar vi
dven den kunskap vi i dvrigt inhdmtat under revisionen samt
beddmer om informationen i vrigt verkar innehdlla vdsent-
liga felaktigheter.

Om vi, baserat pd det arbete som har utforts avseende
denna information, drar slutsatsen att den andra informatio-
nen innehdller en vdsentlig felaktighet, dr vi skyldiga att
rapportera detta. Vi har inget att rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar

Det dr styrelsen och verkstdllande direktdren som har ansva-
ret for att &rsredovisningen och koncernredovisningen upp-
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rattas och att den ger en rattvisande bild enligt drsredovis-
ningslagen och, vad gdller koncernredovisningen, enligt IFRS
s& som de antagits av EU. Styrelsen och verkstdllande direk-
toren ansvarar dven for den interna kontroll som de bedémer
ar nédvandig for att upprdtta en drsredovisning och koncern-
redovisning som inte innehdller ndgra vasentliga felaktigheter,
vare sig dessa beror pd oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av drsredovisningen och koncernredo-

visningen an-svarar styrelsen och verkstdllande direktéren for
beddmningen av bolagets form&ga att fortsatta verksam-
heten. De upplyser, ndr sé dar tilldmpligt, om férh&llanden som
kan péverka féormdagan att fortsdtta verksamheten och att
anvdnda antagandet om fortsatt drift. An-tagandet om fort-
satt drift tilldmpas dock inte om styrelsen och verk-stdllande
direkt6ren avser att likvidera bolaget, upphéra med verksam-
heten eller inte har ndgot realistiskt alternativ till att géra
ndgot av detta.

Revisorns ansvar

V&ra mdl &r att uppnd en rimlig grad av sdkerhet om att drs-
redovis-ningen och koncernredovisningen som helhet inte
innehdller négra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror
pé& oegentligheter eller misstag, och att Idmna en revisions-
berdttelse som innehdller vara uttalanden. Rimlig sékerhet ar
en hdg grad av sdkerhet, men &ringen garanti for att en revi-
sion som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid
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kommer att upptdcka en vasentlig felaktighet om en sédan
finns. Felaktigheter kan uppstd pd grund av oegentligheter
eller misstag och anses vara vdsentliga om de enskilt eller
tillsammans rimligen kan férvantas pdverka de ekonomiska
beslut som anvandare fattar med grund i &rsredovisningen
och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvdnder vi professio-
nellt omddme och har en professionellt skeptisk instdllning
under hela revisionen.

Dessutom:
« identifierar och beddmer vi riskerna for vasentliga felaktig-
heter i drsredovisningen och koncernredovisningen, vare
sig dessa beror p& oegentligheter eller misstag, utformar
och utfér granskningsdtgdrder bland annat utifrén dessa
risker och inhdmtar revisionsbevis som dr tillrGckliga och
dndamadlsenliga for att utgéra en grund for véra uttalanden.
Risken for att inte upptdcka en vasentlig felaktighet till foljd
av oegentligheter dr hogre an for en vdsentlig felaktighet
som beror pd misstag, eftersom oegentligheter kan inne-
fatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga uteldm-
nanden, felaktig information eller &sidosdttande av intern
kontroll.
skaffar vi oss en férst&else av den del av bolagets interna
kontroll som har betydelse fér var revision fér att utforma
granskningsdtgdrder som dr lampliga med hdnsyn till
omstdndigheterna, men inte for att uttala oss om effektivi-
teten i den interna kontrollen.
« utvdrderar vi ldmpligheten i de redovisningsprinciper som
anvdnds och rimligheten i styrelsens och verkstdllande
direktérens uppskattningar i redovisningen och tillhérande
upplysningar.
drarvi en slutsats om |dmpligheten i att styrelsen och verk-
stdllande direktéren anvdnder antagandet om fortsatt drift
vid uppréttandet av &rsredovisningen och koncernredovis-
ningen. Vi drar ocksd en slutsats, med grund i de inhdm-
tade revisionsbevisen, om det finns ndgon vasentlig osdker-
hetsfaktor som avser sddana hdndelser eller férh&llanden
som kan leda till betydande tvivel om bolagets formdga att
fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns
en vasentlig osdkerhetsfaktor, maste vi i revisionsberdttel-
sen fdsta uppmdrksamheten pd& upplysningarna i &rsredo-
visningen om den vdsentliga osdkerhetsfaktorn eller, om
sddana upplysningar @r otillrdckliga, modifiera uttalandet
om dArsredovisningen och koncernredovisningen. Vara slut-
satser baseras pd de revisions-bevis som inhdmtas fram till
datumet for revisionsberdttelsen. Dock kan framtida hdn-
delser eller forhdllanden géra att ett bolag inte ldngre kan
fortsatta verksamheten.
 utvdrderar vi den dvergripande presentationen, strukturen
och innehdllet i drsredovisningen och koncernredovisningen,
ddribland upplysningarna, och om @rsredovisningen och
koncernredovisningen dterger de underliggande transak-
tionerna och hdndelserna pd ett sadtt som ger en rdttvis-
ande bild.
 inhdmtar vi tillrdckliga och dndamdlsenliga revisionsbevis
avseende den finansiella informationen fér enheterna eller
affdrsaktiviteterna inom koncernen for att géra ett utta-
lande avseende koncernredovisningen. Vi ansvarar for styr-
ning, évervakning och utférande av koncernrevisionen.
Vi dr ensamt ansvariga fér véra uttalanden.

Vi méste informera styrelsen om bland annat revisionens
lanerade omfattning och inriktning samt tidpunkten for den.
Vi mdste ocksd informera om betydelsefulla iakttagelser
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under revisionen, ddribland de eventuella betydande brister
i den interna kontrollen som vi identifierat.

Vi mdste ocksd forse styrelsen med ett uttalande om att
vi har foljt relevanta yrkesetiska krav avseende oberoende,
och ta upp alla relationer och andra férhallanden som rim-
ligen kan pd&verka vart oberoende, samt i tillampliga fall till-
hérande motdtgdrder.

Av de omrdden som kommuniceras med styrelsen fast-
stdller vi vilka av dessa omr&den som varit de mest betydel-
sefulla for revisionen av drsredovisningen och koncernredo-
visningen, inklusive de viktigaste bedémda riskerna for
vasentliga felaktigheter, och som darfor utgor de for revisio-
nen sdrskilt betydelsefulla omrddena. Vi beskriver dessa
omrdden i revisionsberdttelsen sévida inte lagar eller andra
férfattningar férhindrar upplysning om frédgan.

Rapport om andra krav enligt lagar och
andra forfattningar

Uttalanden

Utover var revision av drsredovisningen har vi dven utfort en
revision av styrelsens och verkstdllande direktérens forvalt-
ning av Karo Pharma Aktiebolag for &r 2019 samt av férslaget
till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt
forslaget i forvaltningsberdttelsen och beviljar styrelsens
ledamoter och verkstdllande direktoren ansvarsfrihet for
rakenskapsdret.

Grund for uttalanden
Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi dr oberoende i forhdllande till moderbolaget och
koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i dvrigt
fullgjort v@rt yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat dr tillrdck-
liga och dndamalsenliga som grund fér vara uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det dr styrelsen som har ansvaret for férslaget till dispositio-
ner betrdffande bolagets vinst eller forlust. Vid férslag till
utdelning innefattar detta bland annat en beddmning av om
utdelningen dar forsvarlig med hdnsyn till de krav som bola-
gets och koncernens verksamhetsart, omfattning och risker
stdller pd storleken av moderbolagets och koncernens egna
kapital, konsolideringsbehoyv, likviditet och stdlining i dvrigt.
Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvalt-
ningen av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland
annat att fortldpande beddma bolagets och koncernens
ekonomiska situation, och att tillse att bolagets organisation
ar utformad sd att bokféringen, medelsférvaltningen och
bolagets ekonomiska angeldgenheter i 6vrigt kontrolleras pd
ett betryggande satt. Verkstdllande direktdren ska skota den
I6pande férvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvis-
ningar och bland annat vidta de dtgdrder som @r nédvéndiga
for att bolagets bokforing ska fullgéras i Gverensstdmmelse
med lag och for att medelsforvaltningen ska skétas pé ett
betryggande sdtt.

Revisorns ansvar

Vart mdl betraffande revisionen av férvaltningen, och ddrmed
vart uttalande om ansvarsfrihet, dr att inhdmta revisionsbevis
for att med en rimlig grad av sdkerhet kunna bedéma om
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ndgon styrelseledamot eller verkstallande direktdren i ndgot

vdsentligt avseende:

« foretagit nédgon &tgard eller gjort sig skyldig till ndgon for-
summelse som kan foranleda ersattningsskyldighet mot
bolaget.

» pd ndgot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen,
&rsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av férslaget till dispositioner
av bolagets vinst eller férlust, och ddrmed vart uttalande om
detta, dr att med rimlig grad av sdkerhet bedéma om forsla-
get dar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sdkerhet dr en hdg grad av sdkerhet, men ingen
garanti for att en revision som utférs enligt god revisionssed
i Sverige alltid kommer att upptdcka atgdarder eller forsum-
melser som kan féranleda ersdttningsskyldighet mot bolaget,
eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller
forlust inte ar forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige
anvdnder vi professionellt omdéme och har en professionellt
skeptisk instdllning under hela revisionen. Granskningen av
férvaltningen och forslaget till dispositioner av bolagets vinst
eller forlust grundar sig framst pd revisionen av rdkenskap-
erna. Vilka tillkommande gransknings&tgdrder som utférs
baseras pd var professionella bedémning med utgdngspunkt
i risk och vdsentlighet. Det innebdr att vi fokuserar gransk-
ningen pd sddana atgdrder, omréden och férhdllanden som
arvasentliga for verksamheten och ddr avsteg och Gvertra-
delser skulle ha sdrskild betydelse for bolagets situation.

Vi gdrigenom och provar fattade beslut, beslutsunderlag,
vidtagna &tgdrder och andra férhdllanden som &r relevanta
for vart uttalande om ansvarsfrihet. Som underlag for vart
uttalande om styrelsens forslag till dispositioner betrdffande
bolagets vinst eller forlust har vi granskat om férslaget ar
forenligt med aktiebolagslagen.

Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten

Det dr styrelsen som har ansvaret fér bolagsstyrningsrappor-
ten pd sidorna 52-55 och for att den dr upprdattad i enlighet
med &rsredovisningslagen.

VAr granskning har skett enligt FARs uttalande RevU 16 Revi-
sorns granskning av bolagsstyrningsrapporten. Detta innebdr
att var granskning av bolagsstyrningsrapporten har en annan
inriktning och en vdsentligt mindre omfattning jamfért med
den inriktning och omfattning som en revision enligt Interna-
tional Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige
har. Vi anser att denna granskning ger oss tillrdcklig grund for
vdra uttalanden.

En bolagsstyrningsrapport har upprdattats. Upplysningari
enlighet med & kap. 6 § andra stycket punkterna 2-4 drsredo-
visningslagen samt 7 kap. 31§ andra stycket samma lag &r
férenliga med &rsredovisningens och koncernredovisningens
ovriga delar samt i dverensstdmmelse med drsredovis-
ningslagen.

Revisorns yttrande avseende den lagstadgade
héllbarhetsrapporten

Det dr styrelsen som har ansvaret fér hdllbarhetsrapporten
pd sidorna 42-44 och for att den dr upprattad i enlighet med
drsredovisningslagen.

Var granskning har skett enligt FARs rekommendation
RevR 12 Revisorns yttrande om den lagstadgade héllbarhets-
rapporten. Detta innebdr att var granskning av héllbarhets-
rapporten har en annan inriktning och en vdsentligt mindre
omfattning jamfért 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 mig (oss) tillrdcklig grund for vart uttalande.

En hdllbarhetsrapport har upprattats.

Ernst & Young AB, Box 7850, 103 99 Stockholm med Bjorn
Ohlsson som huvudansvarig revisor utsdgs till Karo Pharma
Aktiebolags revisor av bolagsstédmman den 16 maj 2019 och
har varit bolagets revisor sedan 24 juni 2019.

Stockholm den 1 april 2020
Ernst & Young AB

Bjorn Ohlsson
Auktoriserad revisor
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ARSTAMMA

Arsstdmma i Karo Pharma AB (publ) dger rum onsdagen
den 25 maj 2020 kl. 15.00 i N&ringslivets Hus pd Storgatan
19 i Stockholm. Kallelse till drsstdmman publiceras p& Karo
Pharmas hemsida, www.karopharma.com

Deltagande i &rsstdmman har aktiedgare, som dels ar
inford i den av Euroclear Sweden AB forda aktieboken den
19 maj 2020, dels senast den 19 majl 2020 senast kl. 16.00
anmdler sitt deltagande till Karo Pharma.

Anmdlan om deltagande i stdmman ska ske skriftligen
med namn, person-/organisationsnummer, adress, e-post-
adress och telefonnummer till postadress Karo Pharma AB,
att: Jon Johnsson, Box 16 184, 103 24 Stockholm eller via
e-post till jon.johnsson@karopharma.com.

For att dga ratt att delta i stdmman mdste aktiedgare
somhar sina aktier forvaltarregistrerade genom banks
notariatavdelning eller annan férvaltare tillfalligt registrera
aktierna i eget namn. S&dan registrering mdste vara verk-
stdlld senast den 19 maj, vilket innebdr att aktiedgare mdste
meddela férvaltaren i god tid fére detta datum.
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KALLELSE TILL ARSTAMMAN

Ovrig finansiell information

Deldrsrapport jan-mar 29 april 2020
Del&rsrapport jan-jun 21 juli 2020
Deldrsrapport jan-sep 30 oktober 2020

Finansiella rapporter, pressmeddelanden, kallelse till bolags-
stdmma och annan information finns tillganglig p& Karo
Pharmas hemsida www.karopharma.com frdn offentlig-
gorandet.

Karo Pharmas finansiella rapporter och pressmeddel-
anden kan prenumereras pd och laddas ner fr&dn hemsidan.
Karo Pharma har elektronisk distribution som huvudsaklig
distributionsform f&r finansiella rapporter. Arsredovisningen
postas till de aktiedgare och andra intressenter som sdrskilt
begdr det. Utskrifter av del@rsrapporter postas pd begdran.

For ytterligare information var vanlig kontakta

Jon Johnsson, finansdirektor, tel 073-507 88 41,
eller e-post: investor@karopharma.com.
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