PHARMA

Inbjudan till teckning av aktier1
Karo Pharma Aktiebolag

Notera att Teckningsratterna férvéantas ha ett ekonomiskt varde.
For att Teckningsratternas varde inte ska ga férlorat maste innehavaren antingen:

e Utnyttja de erhallna Teckningsratterna och teckna Nya Aktier i Féretradesemissionen senast den 17 oktober 2019; eller

e Senast den 15 oktober 2019 sélja de erhallna Teckningsratterna som inte avses utnyttjas for teckning av Nya Aktier i Foretrades-
emissionen. Observera att fér att kunna salja teckningsratter maste innehavaren om den ar en juridisk person ha ett sa kallat
LEI-nummer (Legal Entity Identifier) eller, om innehavaren &r en fysisk person, ett sa kallat NID-nummer (Nationellt ID), se
vidare avsnittet "Villkor och anvisningar”.

Observera att aktiedgare med forvaltarregistrerade innehav tecknar Nya Aktier genom respektive férvaltare.
Distribution av Prospektet och teckning av aktier i Karo Pharma &r féremal for begréansningar i vissa jurisdiktioner, se "Viktig
information till investerare”.

JOINT GLOBAL COORDINATORS

$|E|B Swedbanks



VIKTIG INFORMATION TILL INVESTERARE

Detta prospekt ("Prospektet’) har uppréattats med anledning av den férestdende nyemissionen i Karo Pharma Aktiebolag, org. nr. 556309-3359 om hogst 60 700 422 aktier som emitteras med
foretradesratt for befintliga aktiedgare (‘Féretradesemissionen”).

Med "Karo Pharma’, "Bolaget” eller "Koncernen” avses, beroende pa sammanhanget, Karo Pharma Aktiebolag, den koncern i vilken Karo Pharma Aktiebolag ar moderbolag eller dotterforetag i
Koncernen. Med "Karo Intressenter” avses Karo Intressenter AB, som ytterst kontrolleras av EQT VIII ("EQT"), bestadende av EQT VIII SCSp agerande genom dess alternativa investeringsfondforvaltare
EQT Fund Management S.ar.l. EQT Fund Management S.a r.| &r ett privat aktiebolag inkorporerat och existerande enligt lagstiftningen i Luxemburg, med sitt sate p& adressen 26A, Boulevard Royal,
L-2449 Luxemburg, registrerat i handels- och bolagsregistret i Luxemburg med org. nr. B167972, agerande i dess roll som forvaltare at EQT VIII SCSp, ett luxemburgskt sa kallat "special limited
partnership” med sitt sate pa adressen 26A, Boulevard Royal, L-2449 Luxemburg, registrerat i handels- och bolagsregistret i Luxemburg med org. nr. B 217293. Med "Joint Global Coordinators”
avses Skandinaviska Enskilda Banken AB ("SEB") och Swedbank AB (publ) ("Swedbank"), som agerar finansiella radgivare till Bolaget i sasmband med Foretradesemissionen.

Prospektet har godkénts och registrerats av Finansinspektionen, som behérig myndighet enligt forordning (EU) 2017/1129 ("Prospektférordningen”). Finansinspektionen godkanner Prospektet
enbart i s& métto att det uppfyller de krav pé fullstandighet, begriplighet och konsekvens som anges i forordning (EU) 2017/1129. Detta godkannande ska inte betraktas som nagot slags stod for
den emittent som avses i Prospektet. Prospektet har uppréattats som en del av ett férenklat prospekt i enlighet med artikel 14 i férordning (EU) 2017/1129. Prospektet och Foretradesemissionen
regleras av svensk ratt.

Tvist med anledning av Prospektet, Foretradesemissionen och ddrmed sammanhéngande rattsforhéllanden ska avgéras av svensk domstol exklusivt, varvid Stockholms tingsrétt ska utgéra
forstainstans.

Karo Pharma har inte vidtagit och kommer inte att vidta nagra atgarder for att tillata ett erbjudande till allmanheten i ndgon annan jurisdiktion @n Sverige.

Varken Teckningsratter i Foretradesemissionen, BTA eller Nya Aktier som tecknats i Foretradesemissionen har registrerats eller kommer att registreras enligt United States Securities Act fran
1933 sin nuvarande lydelse ("Securities Act”) och far inte erbjudas, tecknas, utnyttjas, pantsattas, séljas, terforséljas, levereras eller dverforas, direkt eller indirekt, i eller till USA. Vardepapperen har
inte rekommenderats av amerikanska Securities and Exchange Commission (SEC), ndgon delstatlig vardepappersmyndighet eller annan myndighet i USA. Inte heller har ndgon sddan myndighet
beddmt eller uttalat sig om Foretradesemissionen respektive riktigheten eller tillforlitligheten av detta dokument. Att pasta motsatsen &r en brottslig handling i USA.

Foretradesemissionen riktar sig inte heller till personer med hemvist i Australien, Hongkong, Kanada, Japan, Nya Zeeland, Sydafrika, Schweiz, Singapore eller i négon annan jurisdiktion dar
deltagande skulle krava ytterligare prospekt, registrering eller andra atgérder an de som foljer av svensk ratt. Foljaktligen far inte Prospektet eller 6vrigt material hanforligt till Féretradesemissionen
distribueras i eller till ndgon jurisdiktion dar distribution eller Féretrddesemissionen enligt Prospektet kraver sadana atgérder eller strider mot reglerna i sadan jurisdiktion. Teckning av aktier och
forvarv av vardepapper i Foretradesemissionen i strid med ovanstaende begransningar kan vara ogiltig. Personer som mottar exemplar av Prospektet maste informera sig om och félja sadana
restriktioner. Atgérder i strid med restriktionerna kan utgéra brott mot tillamplig vardepapperslagstiftning. Varje investerare bor konsultera egna radgivare innan utnyttjande av teckningsrétter
("Teckningsrétter’) eller forvary av betalda tecknade aktier ("BTA”") eller nya aktier ("Nya Aktier”) som omfattas av villkoren i Prospektet. Investerare bor gora en sjalvstandig bedémning av rattsliga,
skattemdssiga, affarsmassiga, ekonomiska eller andra konsekvenser av sina investeringar. Investerare ska inte tolka innehéllet i Prospektet som juridisk radgivning, investeringsradgivning eller
skatteradgivning. Varken Bolaget eller Joint Global Coordinators har vidtagit eller kommer att vidta &tgarder for att tillata innehav eller distribution av Prospektet (eller ndgot annat material relaterat
till Foretradesemissionen) i lander dar sadan distribution kan strida mot lag eller rattsliga krav.

Né&r investerare fattar ett investeringsbeslut maste de forlita sig pa sin egen bedémning av Karo Pharma och Foretradesemissionen enligt Prospektet. Infor ett investeringsbeslut bor potentiella
investerare anlita sina egna professionella radgivare samt noga utvardera och 6vervéaga investeringsbeslutet. Investerare far enbart forlita sig pa informationen i Prospektet och eventuella tillagg till
Prospektet. Ingen person &r behdrig att lamna ndgon annan information eller ndgra gora andra uttalanden &n de som finns i Prospektet och, om s& anda sker, ska sddan information eller sadana
uttalanden inte anses ha godkants av Karo Pharma och Karo Pharma ansvarar inte for sddan information eller sadana uttalanden och sadan information eller uttalanden bér inte férlitas pa. Varken
offentliggérande av Prospektet eller nagra transaktioner som genomférs med anledning hérav ska under nagra omstéandigheter anses innebara att informationen i Prospektet &r korrekt och
géllande vid annan tidpunkt @n per dagen for offentliggérande av Prospektet. Om det sker vasentliga forandringar av informationen i Prospektet kommer sadana forandringar att offentliggéras
enligt bestdammelserna om tillagg till prospekt enligt Prospektforordningen.

Karo Pharma forbehaller sig ratten att efter eget bestammande ogiltigforklara teckning av aktier som Karo Pharma eller dess uppdragstagare anser kunna inbegripa en Gvertradelse eller
asidoséttande av lagar, regler eller foreskrifter i nagon jurisdiktion.

Informationen i Prospektet har tillhandahallits av Karo Pharma och andra kéllor som anges héri. Distributionen av Prospektet till ndgon annan &n den mottagare som specificerats av Joint
Global Coordinators eller deras representanter, och eventuella personer som har anlitats for att bistd mottagaren i samband med Foretradesemissionen &r otillaten och spridning av information
som finns i Prospektet som sker utan féregaende skriftligt medgivande frén Karo Pharma &r forbjuden. All reproduktion och spridning av Prospektet i USA, i dess helhet eller delvis, och spridning av
dess innehdll till nagon annan person &r forbjuden. Prospektet ar personligt for varje mottagare och utgér inte ett erbjudande till ndgon annan eller till allménheten att teckna eller pa annat satt
forvarva vardepapper.

Prospektet utgor inte ett erbjudande att sélja eller en uppmaning att forvarva andra vardepapper &n Teckningsratter, BTA eller Nya Aktier eller en uppmaning om att forvarva Teckningsratter, BTA
eller Nya Aktier om ett sadant erbjudande eller uppmaning &r olaglig

Information till distributorer

Med anledning av produktstyrningskrav i: (a) EU-direktivet 2014/65/EU om marknader for finansiella instrument ("MiFID II"), (b) artiklarna 9 och 10 i Kommissionens delegerade direktiv (EU)
2017/593 om komplettering av MiFID 11, och (c) kapitel 5 i Finansinspektionens foreskrifter om vardepappersrorelse, FFFS 2017:2, (sammantaget "MiFID II:s produktstyrningskrav’), och utan
ersattningsansvar for skador som kan avila en "producent” (i enlighet med MiFID II:s produktstyrningskrav) i Gvrigt, har aktier i Bolaget varit foremal for en produktgodkannandeprocess, dar
mélmarknaden for aktier i Bolaget &r (i) icke-professionella kunder och investerare som uppfyller kraven for professionella kunder och jambordiga motparter, var och en enligt MiFID II
("Malmarknaden”) samt (i) lampliga for distribution genom alla distributionskanaler som &r tilldtna enligt MiFID II. Oaktat malmarknadsbeddmningen ska distributdrerna notera att: vardet pa
aktierna i Bolaget kan minska och det &r inte sékert att investerare far tillbaka hela eller delar av det investerade beloppet; aktier i Bolaget erbjuder ingen garanterad intakt och inget kapitalskydd; och
en investering i aktier i Bolaget ar endast lampad for investerare som inte behdver en garanterad intakt eller ett kapitalskydd, som (antingen enbart ihop med en lamplig finansiell eller annan
radgivare) ar kapabla att utvardera fordelar och risker med en sadan investering och som har tillréckliga medel for att kunna béra sddana forluster som kan uppsta darav. Malmarknadsbedémningen
paverkar inte kraven i nagra avtalsméssiga, legala eller regulatoriska forsaljningsrestriktioner i forhallande till Féretradesemissionen. Malmarknadsbeddmningen &r inte att anses som (a) en
lamplighets- eller passandebedémning i enlighet med MIFID II; eller (b) en rekommendation till ndgon investerare eller grupp av investerare att investera i, inforskaffa, eller vidta ndgon annan atgard
rorande aktier i Bolaget. Varje distributor ar ansvarig for sin egen malmarknadsbeddmning rérande aktier i Bolaget och for att bestdmma ldmpliga distributionskanaler.

Presentation av finansiell information
Delar av Bolagets arsredovisning for rdkenskapséret 2018 (sidorna 28-32, 40, 57 och 59-62), samt delarsrapport for forsta halvaret 2019 (sidorna 11-13 och 15), vilka har uppréttats i enlighet med
International Financial Reporting Standards, sa som de antagits av Europeiska unionen ("IFRS"), inforlivas i Prospektet genom hanvisning och utgor en del av Prospektet

Delar av Trimb Holding AB:s ("Trimb") arsredovisningar for rakenskapsaret 2018 (sidorna 4-8, 12-29 och 30-31), rékenskapséaret 2017 (sidorna 3-7, 11-26 och 28-29) och rakenskapsaret
2016 (sidorna 3-6, 10-18 och 20-21), vilka har uppréttats i enlighet med Bokféringsnamndens allmanna rad 2012:1 ('K3"), inforlivas i Prospektet genom hanvisning och utgor en del av Prospektet.

Viss finansiell och annan information som presenteras i Prospektet har avrundats for att gora informationen lattillganglig for Iasaren. Foljaktligen kan det hénda att siffrorna i vissa tabeller, vid
summering, inte exakt motsvarar angiven totalsumma.

Forutom vad som uttryckligen anges héri, har ingen finansiell information i Prospektet reviderats eller granskats av Bolagets revisor. Finansiell information som ror Bolaget i Prospektet och som
inte ar en del av den information som har reviderats eller granskats av Bolagets revisor i enlighet med vad som anges hari, ar hdmtad fran Bolagets interna bokférings- och rapporteringssystem.

Framatriktad information och riskfaktorer
Prospektet innehaller viss framatriktad information. Framatriktad information &r alla uttalanden i Prospektet som inte hanfor sig till historiska fakta och handelser samt sddana uttalanden som &r
hénforliga till framtiden och som exempelvis innehéller uttryck som "anser”, "bedomer”, "férvantar”, "kan”, "ska”, "vill’, "bor”, “planerar’, "uppskattar”, "savitt man kanner till", eller liknande uttryck som
identifierar information som framatriktad. Detta géller sarskilt uttalanden och asikter i Prospektet vilka avser framtida resultat, finansiell stélining, kassaflode, planer och forvéntningar pa Bolagets
verksamhet, synergier, kostnadsbesparingar och integrationskostnader relaterade till forvary, framtida tillvaxt och I6nsamhet och allmén ekonomisk och regulatorisk omgivning samt andra
omstandigheter som paverkar Bolaget. Framétriktad information &r baserad pa nuvarande uppskattningar och antaganden, vilka har gjorts i enlighet med vad Bolaget kanner till. Sddana uttalanden
ar foremal for risker, osakerheter och andra faktorer som kan medféra att de faktiska resultaten, inklusive Bolagets finansiella stallning, kassaflode och I6nsamhet, kan komma att avvika vasentligt
fran de resultat som uttryckligen eller indirekt ligger till grund for, eller beskrivs i, uttalandena, eller medféra att de forvantningar som uttryckligen eller indirekt ligger till grund for, eller beskrivs i,
uttalandena inte infrias eller visar sig vara mindre fordelaktiga jamfort med de resultat som uttryckligen eller indirekt ligger till grund for, eller beskrivs i, uttalandena. Bolagets verksamhet &r
exponerad for ett antal risker och osékerheter som kan medfora att ett framtidsinriktat uttalande blir felaktigt eller en uppskattning eller berakning blir inkorrekt. Potentiella investerare ska darfor
inte fasta otillborlig tilltro vid den framétriktade informationen héri, och potentiella investerare uppmanas starkt att lasa foljande avsnitt i Prospektet: "Sammanfattning”, "Riskfaktorer”,
"Verksamhetsbeskrivning", "Marknadséversikt” och "Kompletterande operationell och finansiell information fér Trimb" vilka inkluderar en mer detaljerad beskrivning av de faktorer som kan ha en
inverkan pa Bolagets verksamhet och den marknad pa vilken Bolaget bedriver sin verksamhet

Varken Bolaget eller Joint Global Coordinators kan lamna nagra garantier savitt avser riktigheten i den framatriktade information som gors hari eller sévitt avser det faktiska intraffandet av nagra
forutsedda utvecklingar. | ljuset av dessa risker, osakerheter och antaganden ar det mojligt att framtida handelser som nédmns i Prospektet inte kommer att intréffa. Dessutom kan framétriktad
information och prognoser som harror fran externa parters undersokningar som hénvisas till i Prospektet visa sig vara felaktiga. Faktorer som kan medverka att Bolagets framtida resultat och
utveckling avviker fran vad som uttalas i framatriktad information innefattar, men &r inte begrénsad till, de som beskrivs i avsnittet "Riskfaktorer”. Bolaget fransager sig uttryckligen alla skyldigheter
att uppdatera denna framatriktade information for att spegla eventuella &ndringar i dess forvantningar eller négon férandring av handelser, villkor eller omstandigheter pa vilka sadana uttalanden ar
baserade, om inte ndgon sadan skyldighet foljer av lag eller Nasdaq Stockholms regelverk for emittenter. Alla efterfoljande skriftliga och muntliga uttalanden om framtiden hanforliga till Bolaget
eller till personer som agerar for dess rakning gors helt med férbehéll for de osakerhetsfaktorer som omndmns ovan och som finns pa andra stéllen i Prospektet, inklusive de som anges under
avsnittet "Riskfaktorer”

Finansiella radgivare
Bolagets finansiella radgivare SEB och Swedbank har, vid upprattande av Prospektet, forlitat sig pa information tillhandahallen av Bolaget och d& samtliga uppgifter i Prospektet harror fran Bolaget
friskriver sig Joint Global Coordinators fran allt ansvar i forhallande till aktiedgarna i Bolaget och avseende andra direkta eller indirekta ekonomiska konsekvenser till foljd av investerings- eller andra
beslut som helt eller delvis grundar sig pa uppgifter i Prospektet.

Joint Global Coordinators foretrader Bolaget och ingen annan i samband med Foretradesemissionen. Joint Global Coordinators ansvarar inte gentemot nagon annan dn Bolaget for
tillhandahallande av radgivning i samband med Foretradesemissionen eller nagot annat arende till vilken hanvisning gors i Prospektet.




INNEHALL

Adresser

FORETRADESEMISSIONEN I SAMMANDRAG

Foretradesratt

Pa avstdamningsdagen den 1 oktober 2019 berattigar en (1) aktie
i Karo Pharma innehavaren till tre (3) nya Teckningsratter.

Atta (8) Teckningsratter ger rétt att teckna en (1) Ny Aktie i Karo
Pharma. I den utstrackning Nya Aktier i Foretrddesemissionen
inte tecknas med foretradesratt ska dessa erbjudas aktiedgare
till teckning.
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Ovrig information

Kortnamn aktie: KARO

ISIN-kod: SE0007464888

Kortnamn Teckningsratt: KARO TR
ISIN-kod Teckningsratt: SE0013234242
Kortnamn BTA: KARO BTA

ISIN-kod BTA: SE0013234259

FINANSIELL KALENDER
Teckningskurs Delarsrapport for perioden januari-september 2019
33 kronor per ny aktie i Karo Pharma. Inget courtage utgar. 1 november 2019

Avstimningsdag for deltagande i

Bokslutskommuniké 2019

Foretradesemissionen med foretradesratt 20 februari 2020
1 oktober 2019

TECKNINGSATAGANDEN OCH EMISSIONSGARANTIER
Teckningsperiod

3 oktober 2019—17 oktober 2019

Handel i Teckningsritter
3 oktober 2019-15 oktober 2019

Handel i BTA
3 oktober 2019—28 oktober 2019

Teckning med Teckningsratter

Teckning med Teckningsratter sker under Teckningsperioden.
Forvaltarregistrerade aktiedgare ska anmala sig till, och enligt
instruktion fran, forvaltaren.

Teckning utan foretradesritt

Ansokan om teckning utan foretradesratt ska ske i enlighet
med instruktionernaiavsnittet " Villkor och anvisningar'.
Forvaltarregistrerade aktiedgare ska anmala sig till, och enligt
instruktion fran, férvaltaren.

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag

Karo Pharmas storsta aktiedgare, Karo Intressenter, vars aktie-
innehav representerar cirka 67,5 procent av antalet utestaende aktier
och roster i Bolaget, samt Venture Holding S.A.R.L. SPF ("Venture
Holding"), vars aktieinnehav representerar cirka 4,2 procent av
antalet utestaende aktier och roster i Bolaget, har atagit sig att teckna
Nya Aktier motsvarande sina respektive pro rata-andelar av
Foretradesemissionen ("Teckningsatagandena”).

Karo Intressenter och Venture Holding har vidare garanterat
teckning av aktier som inte omfattas av Teckningsatagandena
("Emissionsgarantierna’). Emissionsgarantierna omfattar samman-
taget samtliga Nya Aktier i Féretradesemissionen, motsvarande ett
totalt belopp om 567,8 miljoner kronor. Karo Intressenter har
férbundit sig att teckna aktier motsvarande ett belopp om 13519
miljoner kronor och Venture Holding har férbundit sig att teckna
aktier motsvarande ett belopp om 83,4 miljoner kronor. For det fall
Foretradesemissionen inte tecknas fullt ut, med eller utan foretrades-
ratt, &r Karo Intressenter och Venture Holding bundna att teckna och
betala sina respektive andelar av aterstdende belopp som kravs for att
hela Foretradesemissionen ska tecknas och betalas. For vidare
information om Teckningsatagandena och Emissionsgarantierna, se
avsnitt "Legala fragor och kompletterande information — Tecknings-
ataganden och Emissionsgarantier’.



SAMMANFATTNING

Sammanfattning

INTRODUKTION OCH VARNINGAR

Denna sammanfattning bor 14sas som en introduktion till detta
prospekt ("Prospektet”). Varje beslut om att investera i vardepap-
peren ska baseras pa en bedomning av Prospektet i sin helhet
fran investerarens sida. Investerare kan forlora hela eller delar av
det investerade kapitalet. Om talan véacks i domstol angaende
informationen i Prospektet kan den investerare som ar karande
enligt nationell ratt bli tvungen att sta fér kostnaderna for
oversattning av Prospektet innan de rattsliga forfarandena
inleds. Civilrattsligt ansvar kan endast aldggas de personer som
lagt fram denna sammanfattning, inklusive 6verséttningar harav,
men endast om sammanfattningen ar vilseledande, felaktig eller
oforenlig med de andra delarna av Prospektet, eller om den inte,
last tillsammans med andra delar av Prospektet, ger nyckelinfor-
mation for att hjalpa investerare i 6vervagandet att investeraide
vardepapper som erbjuds.

Prospektet avser aktier emitterade av Karo Pharma Aktiebolag
(org. nr. 556309-3359 och LEI-kod 213800G54Z51LOPGTA79) med
kortnamnet KARO och ISIN-kod SE0007464888. Karo Pharmas
kontaktuppgifter ar telefonnummer +46 10 330 23 10 och
e-postadress info@karopharma.se. Behorig myndighet ar
Finansinspektionen. Finansinspektionens kontaktuppgifter
ar telefonnummer +46 8 408 980 00 och e-postadress
finansinspektionen@fi.se. Finansinspektionen godkande
Prospektet den 30 september 2019.

NYCKELINFORMATION OM EMITTENTEN

Vem &r emittent av virdepapperen?

Karo Pharma ar ett svenskt publikt aktiebolag bildat i Sverige med
sdte i Stockholm och LEI-kod 213800G54Z51LOPGTA79. Karo
Pharmas verksambhet bedrivs i enlighet med svensk ratt och
Bolagets associationsform regleras av aktiebolagslagen
(2005:551). Verksamheten bestar huvudsakligen av forséljning
och marknadsforing av receptbelagda léakemedel, receptfria
lakemedel och egenvardsprodukter som saljs i apotek och
detaljhandel. Karo Pharmas produkter finns tillgangliga pa éver
40 marknader. Bolaget bildades 1987 och har varit noterat pa
Nasdaq Stockholm sedan 1998. Karo Pharmas malsattning ar att
vaxa genom forvarv som passar val in i Karo Pharmas struktur i
kombination med organisk tillvaxt. Under 2018 forvarvade Karo

Pharma en produktportfdlj bestaende av tio lakemedel inklude-
rande samtliga rattigheter till de aktuella produkterna ("LEO-port-
foljen”), frdn LEO Pharma A/S ("Leo Pharma”). Den 21 juni 2019
offentliggjorde Karo Pharma att Bolaget hade ingatt avtal om att
forvarva konsumenthalsovardsforetaget Trimb Holding AB
("Trimb”") och den 12 september 2019 slutfordes forvarvet efter att
samtliga villkor for forvarvets genomférande hade uppfyllts.

Bolaget har en aktiedgare med ett innehav motsvarande en
rapporteringspliktig andel av Bolagets totala antal aktier, Karo
Intressenter. Karo Intressenter innehar per dagen for Prospektet
109 246 939 aktier, motsvarande 67,5 procent av det totala antalet
utestaende aktier och roster i Bolaget.

Karo Pharmas styrelse bestar av Bo Jesper Hansen (ordfo-
rande), Erika Henriksson, Vesa Koskinen, Eva Sjékvist Saers,
Asa Riisberg och Hakan Astrém. Koncernledningen bestar av
Christoffer Lorenzen (Chief Executive Officer), Mats-Olof Wallin
(Chief Financial Officer), 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
Elmblad (VP Marketing Wellness, Food- and Intimate Care) och
Hadi Ghane (Director Hospital Supply). Karo Pharma ingick den
14 augusti avtal om anstéllning av Jon Johnsson som CFO med
anstallningsstart den 1 oktober 2019. Karo Pharmas nuvarande
CFO, Mats-Olof Wallin, kommer den 1 oktober avga fran posten
som CFO for att 6verga till en radgivande roll. Karo Pharmas
revisor ar Ernst & Young AB med auktoriserade revisorn Bjorn
Ohlsson som huvudansvarig revisor.

Finansiell nyckelinformation for emittenten

Den finansiella informationen nedan for rakenskapsaret 2018
(inklusive jamfcrelsesiffror for rakenskapsaret 2017) har, savida
inte annat anges, hamtats fran Karo Pharmas reviderade
konsoliderade finansiella rapporter for rakenskapsaret 2018. Den
finansiella informationen nedan for perioden januari—juni 2019
(inklusive jamforelsesiffror fér perioden januari—juni 2018) har,
savida inte annat anges, hamtats fran Karo Pharmas oreviderade
konsoliderade finansiella rapporter for andra kvartalet 2019 och
har inte granskats av Karo Pharmas revisor.

Koncernens resultatrdkning och rapport 6ver totalresultat i sammandrag

Helaret Januari-juni Januari-juni
2018 2019 2018
(frén reviderade

Miljoner kronor finansiella rapporter) (oreviderat) (oreviderad)
Totala intékter 16151 808,2 756,5
Rorelseresultat 4143 107,7 248,1
Bruttomarginal 58,1 552 60,8
Nettoresultat 657,4 339 5742
Resultat per aktie (kronor) 4,63 0,21 507

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag



Koncernens balansrdkning i sammandrag

SAMMANFATTNING

Per den 31 december Per den 30 juni
2018 2019
Miljoner kronor (frén reviderade finansiella rapporter) (oreviderat)
Totala tillgangar 6884,6 7040,8
Totalt eget kapital 3611,0 37135
Nettoskuld 2504,5 2359,1
Koncernens kassaflédesanalys i sammandrag
Helaret Januari-juni Januari-juni
2018 2019 2018
(frén reviderade
Miljoner kronor finansiella rapporter) (oreviderat) (oreviderad)
Ldpande verksamheten 318,0 203,6 136,7
Investeringsverksamheten -2692,1 -16,2 -2676,4
Finansieringsverksamheten 1931,2 -42,3 20281

Proformaredovisning

Den 21 juni 2019 offentliggjorde Karo Pharma att Bolaget hade
ingatt avtal om att forvarva konsumenthalsovardsforetaget Trimb
och den 12 september 2019 slutfordes forvarvet efter att samtliga
villkor for férvarvets genomforande hade uppfyllts. Syftet med
den konsoliderade proformaredovisningen ar att redovisa den
hypotetiska paverkan som férvarvet av Trimb samt lanefinansie-

ringen som foranletts av forvarvet skulle ha haft pa Karo Pharmas
konsoliderade resultatrdkning i sammandrag for perioden
1januari—30 juni 2019 om transaktionerna skett den 1 januari 2019
samt den konsoliderade balansréakningen om férvarvet hade
genomforts den 30 juni 2019.

Proformabalansrakning per den 30 juni 2019
Den konsoliderade proformabalansrédkningen per den 30 juni 2019 har upprattats som om forvarvet av Trimb och upplaning fér
att finansiera forvarvet dgde rum den 30 juni 2019.

Karo Pharma,

Karo Pharma Trimb Pro forma
Justeringar av
Perden Perden redovisnings- Proforma- Perden
30juni 2019 30juni 2019 principer justeringar Noter 30juni 2019
Skillnad vid
IFRS K3 6vergang till IFRS IFRS

Belopp i TSEK (ej reviderat) (e reviderat) (e reviderat) (ej reviderat) (ej reviderat)
Totala tillgangar 7040798 2473615 13270 1754603 1,2,3,4 11282286
Totalt eget kapital 3713472 816146 —-840788 5 3688830

1) | posten Totala tillgdngar ingar Immateriella tillgangar. Immateriella tillgdngar har justerats for mellanskillnaden mellan "Fair value” av forvarvade immateriella tillgdngar och
redovisade immateriella tillgangar fran Trimb.

2) | posten Totala tillgdngar ingar Uppskjuten skattefordran. Uppskjuten skattefordran har justerats for vardering enligt den preliminara forvarvsanalysen for Trimb.

3) I posten Totala tillgdngar ingér Ovriga omsaéttningstillgéngar. Ovriga omsattningstillgdngar har justerats for féréandringar av skattefordran hanférlig till I6sen av Trimbs 1&n samt
Trimbs stay-on bonus och en mindre kostnadsreglering.

4) | posten Totala tillgadngar ingér Likvida medel. Likvida medel har justerats for &terbetalning av 1an upptagna av Trimb (inklusive l6senavgift), transaktionskostnader hénférliga till
forvarvet av Trimb uppkomna efter den hypotetiska transaktionstidpunkten den 30 juni 2019, likvida medel som gjorts tillgangliga for Trimb under existerande kreditfaciliteter
med anledning av forvarvet av Trimb, den totala kopeskillingen for Trimb exklusive kassa och skulder samt extra ersattning till lednings- och nyckelpersoner i form av stay-on
bonus.

5) Posten Totalt eget kapital svarar mot posten Eget kapital i proformabalansrékningen. Eget kapital har justerats for transaktionskostnader hanforliga till forvarvet av Trimb,
justering av vardet pd immateriella tillgangar, justering av "Fair value” pa eget kapital samt den totala kopeskillingen for Trimb exklusive kassa och skulder, eget kapitaleffekten av
|6senavgiften som ar kopplad till Trimbs tidigare finansiering och eget kapitaleffekten av stay-on bonusen.
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Proformaresultatrakning avseende perioden 1 januari—30 juni 2019
Den konsoliderade proformaresultatrdkningen avseende perioden 1januari—30 juni 2019 har upprattats som om férvarvet av Trimb och
upplaning for att finansiera forvarvet &gde rum den 1 januari 2019.

Karo Pharma,

Karo Pharma Trimb Pro forma
Justeringar av
Januari-juni Januari-juni redovisnings- Proforma- Januari-juni
2019 2019 principer justeringar Noter 2019
Skillnad vid
IFRS K3 6vergang till IFRS IFRS
Belopp i TSEK (ej reviderat) (ej reviderat) (ej reviderat) (¢j reviderat) (¢j reviderat)
Totala intakter 808216 447 441 0 1255657
Rorelseresultat 107721 -58000 33 73020 6,7 122774
Nettoresultat 33865 -104777 -258 73399 8 2229

6) | posten Rorelseresultat ingar Forsaljiningsomkostnader. Forsaljningsomkostnader har justerats for aterlaggning av transaktionskostnader hanforliga till Trimbs forvary av CCS
och Teva som uppkommer fore férvarvet av Trimb, periodens effekt fran uppléaggningskostnader hanforligt till lanefinansiering av Bioclin och CCS och dérmed forenad skatt,
aterlaggning av avskrivning av goodwill eftersom goodwill ar foremal for avskrivningar enligt K3 men inte IFRS, kostnader avseende avskrivningar for licenser och IP och darmed
forenad skatt samt proformerade avskrivningar pa forvarvade immateriella tillgangar och darmed forenad skatt.

7) | posten rorelseresultat ingar Administrationskostnader. Administrationskostnader har justerats for aterlaggning av transaktionskostnader hanforliga till Karo Pharmas forvary av

Trimb som uppkommer fore forvarvet av Trimb.

8) | posten Nettoresultat ingar Skatt. Skatt har justerats for periodens effekt fran upplaggningskostnader hanforligt till Ianefinansiering av Bioclin och CCS och darmed férenad
skatt, proformerade avskrivningar pa forvarvade immateriella tillgdngar och dérmed forenad skatt, rantekostnader hanforliga till 1an upptagna av Trimb som I6ses och dérmed
forenad skatt samt réantekostnader hanférliga till Ian upptagna av Karo Pharma och dérmed férenad justering av skatt

Finansiell nyckelinformation for Trimb

Den finansiella informationen nedan for rakenskapsaren 2018, 2017 och 2016 har, savida inte annat anges, hamtats fran Trimbs reviderade
konsoliderade finansiella rapporter for rakenskapsaren 2018, 2017 och 2016.

Trimbs resultatrdkning och rapport éver totalresultat i sammandrag

Miljoner kronor

Helaret

Helaret

Helaret

2018

2017

2016

(frén reviderade
finansiella rapporter)

(frén reviderade
finansiella rapporter)

(frén reviderade
finansiella rapporter)

Totala intakter
Rorelseresultat
Nettoresultat

4488
-829
1437

3636
-140,1
-1438

308,5
-89,1
-69,5

Trimbs balansrdkning i sammandrag

Miljoner kronor

Per den 31 december

Per den 31 december

Per den 31 december

2018

2017

2016

(frén reviderade
finansiella rapporter)

(fran reviderade
finansiella rapporter)

(frén reviderade
finansiella rapporter)

Totala tillgangar
Totalt eget kapital

18615
658,3

14445
805,0

926,7
7343

Trimbs kassaflodesanalys i sammandrag

Miljoner kronor

Helaret

Helaret

Helaret

2018

2017

2016

(frén reviderade
finansiella rapporter)

(fran reviderade
finansiella rapporter)

(frén reviderade
finansiella rapporter)

Lopande verksamheten
Investeringsverksamheten
Finansieringsverksamheten

379
—-434,1
3957

-445
-595,8
632,0

-29,8
—-2242
2069
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Specifika nyckelrisker for emittenten

Okad konkurrens, inklusive genom parallellimport, kan
komma att inverka negativt pa Karo Pharmas verksamhet
Ett stort antal foretag tillhandahaller produkter pa marknaden for
lakemedel, medicintekniska produkter samt andra lakemedels-
och konsumenthalsovardsprodukter, eller ar aktiva inom
forskning och utveckling av lakemedel, substanser och behand-
lingar och konkurrerar eller kan komma att konkurrera med Karo
Pharma och Karo Pharmas samarbetspartners. Karo Pharmas
nuvarande konkurrenter, eller nya aktorer pa de marknader dar
Koncernen bedriver verksamhet, inklusive stora internationella
bolag med betydande finansiella resurser, kan besluta att utoka
sina produkt- och tjansteutbud (inklusive genom samgaenden),
introducera nya innovativa produkter eller 16sningar, inklusive
generiska produkter och private labels, som kan komma att
féredras av Karo Pharmas nuvarande och potentiella kunder och
slutanvéandare. Karo Pharmas produkter saljs till slutanvéndare
pamer an 40 marknader bade direkt av Karo Pharma och via
mellanh&nder, daribland Karo Pharmas forséljningspartners,
grossister och detaljister. Pa grund av skiftande priskanslighet
och efterfragan varierar prissattningen pa Karo Pharmas
produkter mellan olika marknader. Det finns en risk att dessa
variationer leder till parallellimport av Karo Pharmas produkter
fran marknader med lagre priser till marknader med hogre priser,
i konkurrens med Karo Pharma och dess forsaljningspartners.
Detta kan leda till att Karo Pharmas produkter blir foremal for
prispress pa marknader med hogre prisnivaer, vilket kan fa en
negativ inverkan pa Karo Pharmas nettoomsattning, marginaler
och rérelseresultat.

Karo Pharmas strategi inkluderar f6rvédrv och avyttringar av
bolag och produktportféljer och Karo Pharma kanske inte
lyckas integrera genomfdrda forvarv fullt ut eller genomféra
avyttringar

[ Karo Pharmas strategi ingar att starka och utveckla verksamhe-
ten och produktportféljen genom forvarv av bolag och produkt-
portfdljer. Koncernen har sedan oktober 2017 genomfort tre
betydande férvarv: Trimb forvarvades under juni 2019, en
produktportfélj bestaende av lakemedel férvarvades fran LEO
Pharma A/Sunder april 2018 och Karo Pharma Norge AS
(namnéandrat fran Weifa) férvarvades under oktober 2017. Karo
Pharma utvarderar och fér kontinuerligt diskussioner avseende
andra potentiella strategiska forvarv eller transaktioner, samt
deltar regelbundet i budprocesser. Det finns en risk att Karo
Pharma inte lyckas identifiera forvarvsmojligheter pa attraktiva
villkor eller 6ver huvud taget, eller att Karo Pharma inte formar
konkurrera framgangsrikt med andra budgivare, vilket kan fa en
vasentligt negativ inverkan pa Bolagets verksamhet och tillvaxt.
Processen for att integrera forvarvade bolag, verksamheter eller
produktportfdljer kan skapa oforutsedda svarigheter och
kostnader i verksamheten. Exempelvis kan overféringen av
forvarvade produkter till Karo Pharmas produktportfslj komma
att forsenas till f6ljd av tillstandsprocesser hos myndigheter,
inklusive processer for erhallande av marknadsféringstillstand.
Integrationen av forvarvade verksamheter kan vidare innebéra
andra risker for Karo Pharma, inklusive att betydande resurser
och tid tas i ansprak hos Karo Pharmas ledning samt att Karo
Pharma blir féremal for rattsliga eller andra processer med
motparter angaende tilldggskdpeskillingar eller annat. Det finns
saledes en risk att Karo Pharma missbedémer mojligheterna och
riskerna hanforliga till forvarv och att eventuella synergieffekter
darmed uteblir eller annars inte kan realiseras enligt plan.

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag

SAMMANFATTNING

Karo Pharmas strategi for Ionsam organisk tillvaxt r
forenad med osdkerheter och risker relaterade till
marknadstrender som kan fordndras

Tillvaxten pa Karo Pharmas marknader &r beroende av ett antal
trender, daribland en 6kad medelalder, en okad forekomst av
valfardssjukdomar och hélsotrender. Den 6kade internetanvand-
ningen och e-handeln paverkar ocksa lakemedelsbranschen da
allt fler valjer att kbpa sina lakemedel via internet istallet for i
fysisk butik. Om Karo Pharma misslyckas med att forsta dessa
komplexa férutsattningar och att forma sin strategi fér organisk
tillvaxt samt forsaljningsprocess darefter, eller om Karo Pharma
inte lyckas anpassa sig efter férandringar i trenderna kan det fa
en negativ inverkan pa efterfragan pa Karo Pharmas produkter,
vilket skulle kunna fa en negativ inverkan pa Karo Pharmas
verksamhet, finansiella stéllning och resultat. Det finns en risk att
Karo Pharma missbeddmer potentialen hos produkter som &r
framgangsrika pa nuvarande marknader eller inte f6rmar
anpassa sig till de skiftande krav som foljer av e-handel och att
expansioner till nya geografiska marknader, anvandning av nya
forsaljningskanaler eller utokning av det befintliga produktutbu-
det pa existerande marknader, darfor inte leder till forvantad
forsaljningstillvaxt. Det finns en risk att 6vergangen till anvand-
ning av interna resurser inte leder till forvantad forbattring av
Karo Pharmas nettoomséttning och 1onsambhet till f6ljd av att
Karo Pharma inte lyckas uppratta nodvandig organisation eller
att de kostnader Karo Pharma adrar sig for 6vergangen, inklusive
kompensation hanforligt till fortida uppségning av avtal med
forsaljningspartners och kostnader for rekrytering av personal,
overstiger de kostnader som ar férenade med anvéndning av
forséljningspartners. Vidare finns det en risk att de kundrelatio-
ner som hanteras av Karo Pharmas férsaljningspartners inte kan
Overtas av Karo Pharmas interna organisation eller paverkas
negativt av en internalisering av forséljningsledet. Detta skulle
kunna leda till en minskad omsattning och att de fordelar som
Karo Pharma raknat med kan bli svara eller omojliga att realisera.

Karo Pharmas verksamhet och marknad ar f6remal f6r
omfattande, komplex, féranderlig och sdledes
resurskrédvande reglering, och en bristande efterlevnad av
tillimpliga regler kan fa en visentligt negativ inverkan pa
Karo Pharmas verksamhet

Lakemedelsindustrin, inom vilken Karo Pharma verkar, och
saledes dven Karo Pharma, ar foremal for omfattande, komplex
och svartolkad, kostsam samt foranderlig reglering. Det finns
darfor en risk att Karo Pharma misslyckas med att bilda sig en
fullstandig och korrekt bild av tillampliga reglers innebdrd bade
pabefintliga och nya marknader. En bristande forstaelse fér och
oférmaga att efterleva tillampliga regler kan medfora risk att Karo
Pharma drabbas av sanktioner och/eller administrativa kostna-
der. Varje form av regelévertradelse, sanktion, restriktion eller
frivilligt aterkallande kan tvinga Karo Pharma att allokera om
ledningsresurser och finansiella resurser pa ett sétt som paverkar
Karo Pharmas verksamhet negativt samt far en negativ inverkan
pa Karo Pharmas renommeé och varumarken. Det finns en risk att
Karo Pharma inte har, kan skaffa sig eller lyckas allokera
nodvandiga resurser for att uppratthalla den standard som kravs
eller for att hantera eventuella regeldvertradelser till acceptabla
kostnadsnivaer eller 6ver huvud taget. For det fall att nagon av
forutnamnda risker realiseras kan det komma att fa en véasentligt
negativ inverkan pa Karo Pharmas verksamhet, finansiella
stallning och resultat.



SAMMANFATTNING

Karo Pharma &dr beroende av extern finansiering och kan
vara férhindrat att erhalla finansiering pa formanliga villkor,
att erhdlla finansiering 6ver huvud taget eller att genomféra
betalningar pa grund av omvérldsfaktorer bortom Karo
Pharmas kontroll

Karo Pharma har vid ett flertal tillfallen upptagit lan och andra
krediter samt genomfdrt emissioner av aktier och skuldinstru-
ment for att sékra finansieringen av dess verksamhet och
tillvaxtstrategi. Karo Pharma kan dven i framtiden behova vanda
sig till kapitalmarknaden eller ta upp ny finansiering genom lan
eller liknande arrangemang och for att refinansiera befintliga lan.
Det finns en risk att nytt kapital inte kan anskaffas nar behov
uppstar, att det inte kan anskaffas pa fordelaktiga villkor, att
sadant anskaffat kapital inte ar tillrackligt fér att finansiera
verksamheten enligt planerna eller att Karo Pharma inte kan
uppfylla kovenanter och andra forpliktelser i kredit- och laneavtal
och blir skyldigt att aterbetala hela eller delar av kapitalet. For det
fall Karo Pharma misslyckas med att anskaffa ytterligare kapital
kan det, bland annat, innebara att Karo Pharma gar miste om
mojliga forvarv eller andra mojligheter pa marknaden, vilket kan
fa en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas verksamhet,
finansiella stéllning och resultat.

Konkurrens fran generiska produkter och private labels kan
paverka efterfrdgan och marginalerna pa Karo Pharmas
produkter negativt samt minska virdet pd Karo Pharmas
varumaérken

De flesta av Karo Pharmas produkter séljs under valetablerade
varumarken, men ar inte skyddade av patent. Karo Pharmas
konkurrenter har darfor utvecklat och kan komma att utveckla
produkter med motsvarande verkningsmekanismer och
anvandningsomraden som Karo Pharmas produkter. Pa
marknaden for receptbelagda lakemedel (Rx) ar denna konkur-
rens huvudsakligen hanforlig till generiska produkter med
samma verksamma damnen som Karo Pharmas produkter.
Generiska produkter kan normalt sett séljas till 1agre priser an
Karo Pharmas produkter eftersom de inte ar lika etablerade och
utvecklingen av produkterna eller uppbyggnaden av varumar-
kena inte varit férenad med lika stora kostnader. PA marknaderna
for receptfria lakemedel (OTC) och 6vriga halsorelaterade
produkter ar betydelsen av varumarken i allméanhet stérre &n pa
marknaden for receptbelagda ldkemedel. Konkurrensen fran
mindre etablerade varumarken dr inom dessa segment darfor
huvudsakligen hanférlig till produkter som séljs under detaljis-
ters egna varumarken, sa kallade private labels. Konkurrens fran
generiska produkter och private labels kan av ovan angivna skal
leda till prispress och att vardet pa Karo Pharmas varumarken
minskar pa sikt, vilket kan fa en vasentligt negativ inverkan pa
Karo Pharmas férsaljning och marginaler.

Karo Pharma ar beroende av samarbeten med producenter
och darfér exponerat mot risker kopplade till stérningar i
produktionen och tillhandahallandet av produkter som helt
eller delvis ligger utanfér Karo Pharmas kontroll
Produktionen av Karo Pharmas produkter utfors i en kedja av
processer som till stérsta del ar outsourcad till sa kallade Contract
Manufacturing Organisations ("CMO:er"), vilka ombesorjer
tillverkning av 1akemedel pa kontraktsbasis. For att sékerstélla
Koncernens férsaljning dr Koncernen darmed beroende av att
leveranser fran tredje part stdmmer avseende dverenskomna
volymer, kvalitet och ¢vriga leveranskrav. Stérningar i CMO:ers
produktion kan bero pa en rad olika orsaker som ligger utanfor
Karo Pharmas kontroll, inklusive fel i utrustning, kontamination,
bristande efterlevnad av regelverk, problem med ravaror,
miljofaktorer, skada pa produktionsverksamhet pa grund av
brand, 6versvdmning eller liknande orsaker samt transportavvi-
kelser. Om sadana problem skulle uppsta kopplat till produktio-

nen av Karo Pharmas ldkemedel och Karo Pharma inte kan
erséatta CMO:er pa kommersiellt gangbara villkor kan det leda till
forseningar, produktionsunderskott, ofdrutsedda kostnader,
skadade kundrelationer, ersattning till kunder for uteblivna eller
felaktiga leveranser, kostnader relaterade till utredning, forlorade
intdkter samt skador pa Karo Pharmas rykte. Det finns en risk att
byte av CMO kan paverka Karo Pharmas verksamhet negativt.

Biverkningar fran eller en bristande dndamélsenlighet hos
Karo Pharmas produkter kan fa en negativ inverkan pa den
kommersiella anvdndningen samt foranleda
produktansvarskrav

Det foreligger en risk for att anvandare av Karo Pharmas
produkter drabbas av biverkningar eller inte upplever de positiva
halsoeffekter som produkterna ar avsedda att ge. Typen av
biverkningar varierar beroende pa en rad faktorer, inklusive ett
lakemedels verksamma @mnen och hjalpdmnen. Pa grund av
detta finns det risk att Karo Pharma inte pa forhand kan bedéma
och rapportera kédnda biverkningars omfattning. Konsekvenserna
av att biverkningar uppstar eller inte kan bedémas pa férhand och
av en bristande effekt av Karo Pharmas produkter kan av ovan
angivna skal vara att produkternas kommersiella anvandning
begrénsas eller forhindras eller att efterfragan pa produkter avtar
eller upphor till {6ljd av bland annat krav pa utredningar, forlust
av tillstand att sdlja produkterna eller andra tvangsatgarder eller
inskréankningar fran myndigheter, krav pa tillkommande
upplysningar eller férandrad forskrivning. Karo Pharma kan dven
bli foremal for produktansvarskrav som tar i ansprak resurser och
foranleder kostnader for Karo Pharmas férsvar. Sadana processer
kan leda till negativ publicitet som oavsett om den ar befogad
eller obefogad kan reducera marknadens acceptans fér och
efterfragan pa Karo Pharmas produkter, féranleda att kunder
véljer att anvénda alternativa produkter, féranleda aterkallelser
av produkter och fa en negativ paverkan pa Karo Pharmas
aktiekurs pa Nasdaq Stockholm. Detta kan fa en vasentligt
negativ inverkan pa Karo Pharmas verksambhet, resultat och
finansiella stallning.

Tillverkning, hantering och marknadsféring av

Karo Pharmas produkter dr foremal for tillstandskrav som
forutsétter uppfyllelse av strikta riktlinjer och 6vervakas av
myndigheter

Tillverkning, hantering och marknadsféring av lakemedel ar
foremal for tillstandskrav och 6vervakas av myndigheter. For att
erhalla och behalla tillstand kravs att Karo Pharma och dess
samarbetspartners efterlever vid var tid gallande riktlinjer,
inklusive god tillverkningssed (eng. Good Manufacturing
Practices) ("GMP”) och god distributionssed av humanldkemedel
(eng. Good Distribution Practice) ("GDP"). Aven for produkter som
inte &r lakemedel, daribland de medicintekniska produkter Karo
Pharma tillhandahaller, finns det olika kvalitets- och sakerhets-
riktlinjer, sasom kraven pa produktgodkannande som foljer av
MDR. Sadana atgarder ar forenade med kostnader och inskréanker
Karo Pharmas och dess samarbetspartners mojligheter att genom
differentiering i produktions- och produkthanteringsleden starka
sin konkurrensforméaga. Vidare kan Karo Pharmas och dess
samarbetspartners atgérder for efterlevnad av riktlinjerna
komma att misslyckas eller féranleda férseningar i produktionen.
For det fall att en vasentlig bristande efterlevnad av gallande
riktlinjer skulle uppméarksammas eller misstankas riskerar Karo
Pharma och dess samarbetspartners bli foremal for ytterligare
kontrollatgarder samt forlora tillstand, vilket kan innebéra att
produktionen och tillhandahallandet av Karo Pharmas produkter
hindras helt eller delvis eller fordréjs. Bristande efterlevnad kan
vidare leda till tvangsatgarder, som aterkallelse av produkter, eller
forlust av certifieringar. Om nagon av ndmnda risker realiseras
kan det fa en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag



verksamhet, resultat och finansiella stallning. Detta galler sarskilt
iden utstrackning forséljningen av nagon av de produkter som
har storst betydelse for Karo Pharmas verksamhet paverkas.

Karo Pharmas resultat och finansiella stdllning kan paverkas
negativt av nedskrivningar av goodwill och
produktréttigheter

Karo Pharma redovisar betydande varden som goodwill. Per den
31 december 2018 uppgick Karo Pharmas goodwill till 1 873,2
miljoner kronor. Betydande vardeminskning kan uppsta i
framtiden av olika skal, sdsom ogynnsamma marknadsférhallan-
den som antingen géller Karo Pharma specifikt, hela lakemedels-
omradet eller mer allmant. Detta kan fa en vasentligt negativ
inverkan pa Karo Pharmas verksamhet, finansiella stéllning och
resultat. Vardering av produktrattigheter ar avhangig vissa
antaganden. Koncernen prévar regelbundet om nedskrivnings-
behov foreligger for produktrattigheter. En omprévning och
nedskrivning av produktrattigheter skulle ddrmed kunna fa en
vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas verksamhet,
finansiella stéallning och resultat.

Forandringar av sjukvardssystem, regelverk och praxis som
tillimpas av myndigheter kan férsdmra
forséljningspotentialen hos Karo Pharmas produkter, krdva
kostsamma anpassningar och féranleda regel6vertrdadelser
Framtida forandringar av sjukvardssystem kan komma att
genomforaside lander dar Karo Pharma och dess samarbetspart-
ners har for avsikt att marknadsfora Karo Pharmas lakemedel,
eller 1akemedel till vilka Karo Pharma har royaltyrattigheter.
Eftersom Karo Pharmas strategi &r anpassad for nuvarande
sjukvardssystem i de lander dar Karo Pharma verkar kan sadana
foérandringar komma att paverka forsaljningspotentialen hos
Karo Pharmas produkter och Karo Pharmas formaga att behalla
befintliga samt erhalla nya samarbetspartners. Férandringar
medfor dven en risk for att Karo Pharma overtrader tillampliga
regler och till f6ljd av sadana Overtradelser foreldggs avgifter,
boter, viten eller andra pafoljder. En bristande regelefterlevnad
kan aven komma att féranleda att Karo Pharma att tvingas stanga
ned sin verksamhet. Sadana foréndringar kan darfér komma att
fa en vasentligt negativ paverkan pa Karo Pharmas verksambhet,
finansiella stéallning och resultat.

NYCKELINFORMATION OM VARDEPAPPEREN

Vardepapperens viktigaste egenskaper
Foretradesemissionen avser aktier i Karo Pharma. Aktiernas
ISIN-kod ar SE0007464888. Aktierna ar denominerade i svenska
kronor (SEK). Karo Pharmas aktiekapital uppgar fore Foretrades-
emissionen till 65 732 389,073245 kronor, fordelat pa 164 332 782
aktier, envar med ett kvotvarde om 0,399996 kronor. Samtliga
aktier ar fullt betalda. Samtliga aktier medfor en rést pa bolags-
stamman. Alla aktier har lika ratt till Bolagets tillgangar vid
likvidation och vinstutdelning. Aktierna i Foretrddesemissionen
medfor ratt till utdelning for forsta gangen pa den avstamnings-
dag for utdelning som infaller ndrmast efter att de registrerats
hos Bolagsverket. Ratt till utdelning tillkommer personer
registrerade i den av Euroclear Sweden AB ("Euroclear Sweden”)
férda aktieboken pa den av bolagsstdmman faststallda avstam-
ningsdagen. Aktiedgare har normalt foretradesratt till teckning
av nya aktier, teckningsoptioner och/eller konvertibler i enlighet
med aktiebolagslagens (2005:551) regler. Det foreligger inga
inskrénkningar att fritt 6verlata Karo Pharmas aktier. Karo
Pharmas styrelse har inte antagit nagon formell utdelningspolicy.
Eventuella framtida utdelningar och storleken pa saddana
utdelningar ar bland annat beroende av Karo Pharmas framtida
verksamhet, framtidsutsikter, resultat, finansiella stallning,
utdelningsbara medel, kassaflode, rérelsekapitalbehov samt
generella finansiella och legala restriktioner.

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag
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Var kommer vardepapperen att handlas?

Karo Pharmas aktier har sedan den 3 april 1998 varit upptagna till
handel pa den reglerade marknaden Nasdag Stockholm. Ansdkan
om upptagande till handel av de Nya Aktierna pa Nasdag
Stockholm kommer att inges till Nasdaq Stockholm.

Vilka nyckelrisker dr specifika for vardepapperen?

Karo Intressenter kommer &ven efter Foretrddesemissionen
att ha betydande inflytande 6ver Bolaget och kan f6érdréja
eller forhindra fordndringar 1 kontrollen 6ver Bolaget samt
utbetalning av utdelning

Karo Pharmas storsta aktiedgare, Karo Intressenter, kommer efter
Foretradesemissionen att inneha sammanlagt 67,5 procent av
utestaende aktier och roster i Bolaget om full teckning sker av
samtliga teckningsberattigade. Féljaktligen kommer Karo
Intressenter aven fortsattningsvis att ha ett betydande inflytande
over utgangen i drenden som ar foremal for Karo Pharmas
aktiedgares godkdnnande, inklusive val av styrelseledamoter och
eventuella fusioner, ssmmanslagningar, férsaljningar av
samtliga, eller ndstan samtliga, av Bolagets tillgangar eller
utbetalning av utdelning. Bolagets férmaga att i framtiden lamna
utdelning paverkas @ven av ett flertal andra faktorer, inklusive
men inte begransat till, Bolagets verksamhet, framtida vinst,
finansiella stéllning, kassaflode, framtidsutsikter, kapitalkrav,
dotterbolagens formaga att lamna utdelning, kreditvillkor,
generella ekonomiska och regulatoriska begréansningar, och
andra faktorer som Bolagets ledning, fran tid till annan, anser
paverkar férmagan vasentligt. Karo Intressenters intressen kan
aven skilja sig fran Bolagets 6vriga aktiedgares intressen i andra
avseenden an de ovan berorda. Kursen pa Karo Pharmas aktier
kan ocksa paverkas negativt om Karo Intressenter véaljer att
avyttra en vasentlig mangd av sitt innehav, eller om det kan
uppfattas att en sadan avyttring kan ske.

Aktiedgare som inte deltar i Féretrddesemissionen fore
utgangen av Teckningsperioden kommer att gd miste om
rdtten att teckna Nya Aktier och bli utspddda

Aktiedgare som inte deltar i Foretrddesemissionen fore utgangen
av Teckningsperioden kommer att ga miste om ratten att teckna
Nya Aktier i Foretradesemissionen till Teckningskursen. Ingen
kompensation kommer att utga till innehavare vars Tecknings-
ratter forfaller till foljd av att de inte utnyttjas eller saljs. Aktie-
dgare som inte utnyttjar, eller endast delvis utnyttjar, sina
Teckningsratter eller som pa grund av tillampliga legala
restriktioner inte kan utnyttja sina Teckningsratter, kan vidare fa
sina proportionella innehav av aktier och roster i Karo Pharma
utspadda. Dessutom finns det en risk att den ersattning en
aktiedgare som valjer att sdlja sina outnyttjade Teckningsratter
erhaller pad marknaden inte motsvarar den ekonomiska utspad-
ningen i aktie&garens &gande i Karo Pharma efter att Foretrades-
emissionen slutforts.

Kursen pa aktier och Teckningsrétter kan vara volatil
Vardepappershandel &r forknippat med risker. Eftersom en
investering i aktier i Bolaget bade kan 6ka och minska i varde ar
det inte sdkert att en investerare kommer att fa tillbaka hela eller
ens delar av investerat kapital. Priset pa aktierna kan bli féremal
for fluktuationer till f6ljd av en forandrad uppfattning om aktierna
eller liknande vardepapper pa kapitalmarknaden, omsténdighe-
ter och handelser som &ndringar i tillampliga lagar och andra
regler som paverkar Bolagets verksambhet, eller forandringar i
Bolagets resultat och affarsutveckling. Aktiemarknader kan fran
tid till annan uppvisa betydande fluktuationer avseende pris och
volym som inte behover vara relaterade till Karo Pharmas
verksambhet eller framtidsutsikter. Darutéver kan Karo Pharmas
resultat och framtidsutsikter fran tid till annan komma att vara
lagre an férvantningarna fran kapitalmarknader, analytiker eller
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investerare. Nagon eller nagra av dessa faktorer kan paverka
aktiekursen negativt och i sin tur leda till forluster for aktie-
dgarna. Kursen pa Karo Pharmas aktier kan ocksa paverkas
negativt av i vilken utstrackning befintliga aktiedgare tecknar
Nya Aktier i Foretradesemissionen samt av forsaljning pa
marknaden av de aktier som inte tecknats genom utévande av
Teckningsratter. Detta utgor en betydande risk for enskilda
investerare.

NYCKELINFORMATION OM FORETRADESEMISSIONEN

Pa vilka villkor och enligt vilken tidplan kan jag investera
idetta virdepapper?

Den som pa avstamningsdagen den 1 oktober 2019 ar registrerad
som aktiedgare i Karo Pharma &ger foretradesratt att teckna Nya
Aktier i Foretradesemissionen pro rataiforhallande till det antal
aktier som innehas pa avstamningsdagen. For detta &ndamal
erhaller den som pa avstdmningsdagen ar registrerad aktiedgare
tre (3) Teckningsratter i Karo Pharma for varje innehavd aktie.
Teckningsratterna berattigar innehavaren att med foretradesratt
teckna Nya Aktier i Féretradesemissionen, varvid atta (8)
Teckningsratter ger ratt till teckning av en (1) ny aktie. De Nya
Aktierna i Foretrddesemissionen emitteras till en teckningskurs
om 33 kronor per aktie. Courtage utgar ej och Karo Pharma
alagger inte investerare nagra andra avgifter eller kostnader.
Karo Pharmas kostnader for Foretradesemissionen berdknas
uppga till 27,3 miljoner kronor. Teckning av Nya Aktier i Fore-
tradesemissionen ska ske under tiden fran och med den 3 oktober
2019 till och med den 17 oktober 2019.

Handel med Teckningsratter &ger rum pa Nasdaq Stockholm
under perioden fran och med den 3 oktober 2019 till och med den
15 oktober 2019 under beteckning KARO TR. Om en aktiedgare inte
utnyttjar nagra eller alla sina Teckningsratter genom betalning
senast den 17 oktober 2019 och inte séljer sina Teckningsratter
senast den 15 oktober 2019, kommer sadan aktiedgares outnytt-
jade Teckningsratter att forfalla utan varde och innehavaren
kommer inte att erhalla nagon kompensation. Aktiedgare som
véljer att inte delta i Foretrddesemissionen kan komma att fa sin
dgarandel utspadd med upp till 60 700 422 aktier motsvarande
cirka 27 procent av det totala antalet aktier.

Om inte samtliga Nya Aktier i Foretrddesemissionen tecknats
med stod av Teckningsratter ska styrelsen besluta om tilldelning-
en av Nya Aktier i Féretrddsemissionen utan stod av Tecknings-
ratter. Tilldelning inom ramen {6r Foretradesemissionens hogsta
belopp om 2 003,1 miljoner kronor ska ske enligt foljande:

1) Desom tecknat Nya Aktier med stod av Teckningsréatter
(oavsett om de var aktiedgare pa avstamningsdagen eller inte)
prorataiforhallande till antalet Nya Aktier som tecknats med
stod av Teckningsratter.

2) Ovriga som anmalt intresse av att teckna Nya Aktier utan stod
av Teckningsrétter, pro rataiforhallande till deras anmalda
intresse.

3) De som lamnat emissionsgaranti avseende teckning av aktier.

Iden man tilldelning enligt ovan inte kan ske pro rata ska
tilldelning ske genom lottning.

BTA avseende Nya Aktier i Foretrddesemissionen tecknade
med stdd av Teckningsratter kommer att upptas till handel pa
Nasdaq Stockholm. Handel med BTA avseende Nya Aktier i
Foretradesemissionen tecknade med stod av Teckningsréatter
berdknas dga rum pa Nasdaq Stockholm fran och med den 3
oktober 2019 till och med den 28 oktober 2019. De Nya Aktiernai
Foretradesemissionen kommer att tas upp till handel vid Nasdag
Stockholm i samband med genomforandet av Féretrades-
emissionen. Handel i Nya Aktier i Féretrddesemissionen som
tecknats med stdd av Teckningsratter berdknas paborjas omkring
den 30 oktober 2019.

Varfor upprattas detta Prospekt?

Den 21 juni 2019 offentliggjorde Karo Pharma att Bolaget hade
ingatt avtal om att forvarva konsumenthalsovardsféretaget Trimb
och den 12 september 2019 slutfordes forvarvet efter att samtliga
villkor for férvarvets genomforande hade uppfyllts. Kopeskil-
lingen for forvarvet uppgick till 2 534,7 miljoner kronor och
finansierades genom nya kreditfaciliteter samt en ny Brygglane-
facilitet tillhandahallna av SEB och Swedbank. Genom forvarvet
starker Karo Pharma sin position inom egenvardsléakemedel.
Trimb kompletterar Karo Pharma val, bade vad géller geografisk
narvaro, forséaljningskanaler och produktutbud. Karo Pharma
bedomer att forvarvet medfor synergipotential i form av bade
forsaljnings- och kostnadssynergier.

Foretradesemissionen kommer att tillféra Karo Pharma hogst
2 003,1 miljoner kronor fore avdrag for transaktionskostnader om
cirka 27,3 miljoner kronor. Av nettoemissionslikviden om totalt
cirka 1975,8 miljoner kronor kommer, i férsta hand, cirka 1500
miljoner kronor att anvéndas till att aterbetala Brygglanefacilite-
ten som upptogs i samband med fdrvarvet av Trimb och, i andra
hand, aterstaende belopp om cirka 475,8 miljoner kronor att
anvandas till att stérka Bolagets finansiella kapacitet att
implementera Karo Pharmas tillvaxtstrategi genom att genom-
fora forvarv av bolag och produktportfoljer samt tillvarata andra
marknadsmojligheter och fortsatta arbetet med att internalisera
forsaljningsorganisationen.

Karo Pharmas storsta aktiedgare, Karo Intressenter, vars
aktieinnehav representerar 67,5 procent av antalet utestdende
aktier och roster i Bolaget per dagen for Prospektet samt Venture
Holding, med adress 12D Impasse Drosbach, L-1882 Drosbach
Luxembourg, vars aktieinnehav representerar cirka 4,2 procent
av antalet utestaende aktier och roster i Bolaget per dagen fér
Prospektet, har atagit sig att teckna Nya Aktier motsvarande sina
respektive pro rata-andelar av Foretradesemissionen. Dessa
ataganden motsvarar totalt cirka 71,7 procent av det totala antalet
Nya Aktier i Bolaget. Karo Intressenter och Venture Holding har
vidare garanterat teckning av aktier som inte omfattas av
Teckningsatagandena. Emissionsgarantierna omfattar samman-
taget samtliga Nya Aktier i Foretradesemissionen, motsvarande
ett totalt belopp om 567,8 miljoner kronor. Karo Intressenter har
forbundit sig att teckna aktier motsvarande ett belopp om 13519
miljoner kronor och Venture Holding har férbundit sig att teckna
aktier motsvarande ett belopp om 83,4 miljoner kronor. For det fall
Foretradesemissionen inte tecknas fullt ut, med eller utan
foretradesratt, ar Karo Intressenter och Venture Holding bundna
att teckna och betala sina respektive andelar av aterstaende
belopp som kravs for att hela Foretradesemissionen ska tecknas
och betalas. Varken Karo Intressenter eller Venture Holding
erhaller ndgon ersattning for Teckningsatagandena. For Karo
Intressenters Emissionsgaranti utgar ersattning till Karo
Intressenter motsvarande 1,0 procent av det totala belopp som
Karo Intressenters Emissionsgaranti omfattar och fér Venture
Holdings Emissionsgaranti utgar ersattning till Venture Holding
motsvarande 1,0 procent av det totala belopp som Venture
Holdings Emissionsgaranti omfattar. Teckningsatagandena och
Emissionsgarantierna ar inte féremal {6r nagra villkor. Karo
Intressenters Teckningsatagande och Emissionsgaranti ingicks
den 9 september 2019 och Venture Holdings Teckningsatagande
och Emissionsgaranti ingicks den 19 september 2019.

[ samband med Foretradesemissionen tillhandahaller Joint
Global Coordinators finansiell radgivning och andra tjanster till
Bolaget, for vilka Joint Global Coordinators kommer att erhéalla
ersattning. Per dagen for Prospektet tillhandahaller bland annat
SEB och Swedbank, som agerar Joint Global Coordinators inom
ramen for Foretradesemissionen, kreditfaciliteter samt en
Brygglanefacilitet till Bolaget. Karo Pharma avser att anvanda
cirka 1500 miljoner kronor av nettoemissionslikviden fran
Foretradesemissionen till att aterbetala Brygglanefaciliteten.

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag
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Riskfaktorer

En investering i vdardepapper ar férenad med risk. Infér ett eventuellt investeringsbeslut ar det viktigt
att noggrant analysera de riskfaktorer som bedéms vara av betydelse f6r Karo Pharma och aktiens
framtida utveckling.

Nedan beskrivs de risker som per dagen for detta Prospekt bedéms vara vasentliga fér Karo Pharmas
verksamhet, finansiella stéllning och framtida utveckling. I enlighet med Prospektférordningen ar de
riskfaktorer som anges nedan begransade till sddana risker som ar specifika for Bolaget och/eller
vardepapperen och vasentliga for att fatta ett valgrundat investeringsbeslut. Karo Pharma har bedémt
riskernas vasentlighet pa grundval av sannolikhet for och potentiell omfattning av de negativa effekter
som kan folja av att de realiseras. Uttalanden om sannolikheten for och den potentiella omfattningen
av de negativa effekterna baseras pa styrelsens kunskap och uppfattning per dagen for Prospektet.
Sannolikheten f6r och omfattningen av risker som realiseras kan komma att avvika fran styrelsens
bedémning per dagen for Prospektet, bland annat for att de ligger utanfér Karo Pharmas kontroll. Om
det skulle intréffa kan aktiekursen komma att falla och investerare kan komma att fériora en del av
eller hela sin investering.

Detta Prospekt innehaller framatriktad information som inbegriper risker och osékerhetsfaktorer.
Karo Pharmas faktiska verksamhet, finansiella stillning och resultat kan avvika vdsentligt fran den
verksamhet, finansiella stéllning och resultat som berors 1 framatriktad information. Faktorer som kan
féranleda sadana avvikelser berérs nedan och pa andra stéllen 1 Prospektet.

De riskfaktorer som per dagen for Prospektet bedbms vara mest relevanta presenteras forst 1 varje
kategori, medan riskfaktorerna dérefter presenteras utan sarskild rangordning. Riskerna nedan har
delats in 1 foljande kategorier och underkategorier:

e Riskerrelaterade till Karo Pharmas verksamhet och marknad
— Risker relaterade till Karo Pharmas marknad
— Risker relaterade till Karo Pharmas affadrsmodell och produkter
— Legala och regulatoriska risker
— Risker relaterade till Karo Pharmas finansiella situation

e Risker relaterade till Karo Pharmas aktier och Foretradesemissionen
— Risker relaterade till Karo Pharmas aktier och dgarférhallanden
— Risker relaterade till Foretrddesemissionen
— Risker relaterade till upptagandet till handel pa Nasdaq Stockholm av Karo Pharmas aktier
och Teckningsréatterna

RISKER RELATERADE TILL KARO PHARMAS Karo Pharmas samarbetspartners. Konkurrensfaktorerna
VERKSAMHET OCH MARKNAD parelevanta marknader utgors framforallt av produkter-
Risker relaterade till Karo Pharmas marknad nas dndamalsenlighet, fértroendet for produkterna och

produkternas prissattning. Karo Pharmas nuvarande
konkurrenter, eller nya aktorer pa de marknader dar
Koncernen bedriver verksamhet, inklusive stora interna-
tionella bolag med betydande finansiella resurser, kan
besluta att utdka sina produkt- och tjansteutbud (inklu-
sive genom samgaenden), introducera nya innovativa
produkter eller 16sningar, inklusive generiska produkter
och private labels, som kan komma att féredras av Karo
Pharmas nuvarande och potentiella kunder och slut-

Okad konkurrens, inklusive genom parallellimport,
kan komma att inverka negativt pa Karo Pharmas
verksamhet

Ett stort antal foretag tillhandahaller produkter pa
marknaden for lakemedel, medicintekniska produkter
samt andra lakemedels- och konsumenthélsovardspro-
dukter, eller ar aktiva inom forskning och utveckling av
lakemedel, substanser och behandlingar och konkurrerar
eller kan komma att konkurrera med Karo Pharma och
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anvandare. Vidare kan forvarv eller samgaenden leda till
starkt forhandlingsstyrka och stordriftsférdelar for Karo
Pharmas konkurrenter, vilket skulle kunna leda till ett
okat konkurrenstryck pa Karo Pharma.

Karo Pharmas produkter saljs till slutanvandare pa mer
an 40 marknader bade direkt av Karo Pharma och via
mellanh&nder, daribland Karo Pharmas férsaljningspart-
ners, grossister och detaljister. Pa grund av skiftande
priskanslighet och efterfragan varierar prissattningen pa
Karo Pharmas produkter mellan olika marknader. Det
finns en risk att dessa variationer leder till parallellimport
av Karo Pharmas produkter frdn marknader med lagre
priser till marknader med hogre priser, 1 konkurrens med
Karo Pharma och dess férsaljningspartners. Detta kan
leda till att Karo Pharmas produkter blir foremal for
prispress pa marknader med hdgre prisnivaer, vilket kan
fa en negativ inverkan pa Karo Pharmas nettoomsattning,
marginaler och rorelseresultat.

Sannolikhet for att riskerna realiseras: Forandrings-
takten pa marknaden for lakemedel och medicintekniska
produkter dar hdg och det finns betydande stordriftsforde-
lar forenade med samgaenden samt effektivitetsvinster
férenade med lansering av private labels och kostnads-
besparingar forenade med parallellimport. Karo Pharma
beddmer att sannolikheten for att riskerna realiseras ar
hég.

Omfattning av de negativa effekterna om riskerna
realiseras: Om nagon av riskerna relaterade till 6kad
konkurrens realiseras kan det fa en vasentligt negativ
inverkan pa Karo Pharmas verksambhet, finansiella
stallning och resultat. Omfattningen av de negativa
effekterna om riskerna realiseras beror framst pa
omfattningen av den konkurrens som uppkommer,
betydelsen av de produkter som blir foremal for konkur-
rens, hur konkurrenssituationen tidigare sett ut och
vilken stéllning Karo Pharmas produkter har pa de
marknader som paverkas. All utveckling som innebér en
okad konkurrens kan fa en direkt inverkan pa Karo
Pharmas verksambhet, antingen genom forlust av mark-
nadsandelar eller genom 6kad prispress och minskad
lonsamhet.

Konkurrens fran generiska produkter och private
labels kan paverka efterfragan och marginalerna pa
Karo Pharmas produkter negativt samt minska virdet
pa Karo Pharmas varumérken

De flesta av Karo Pharmas produkter séljs under véleta-
blerade varumarken, men ar inte skyddade av patent.
Karo Pharmas konkurrenter har darfor utvecklat och kan
komma att utveckla produkter med motsvarande
verkningsmekanismer och anvandningsomraden som
Karo Pharmas produkter. Framférallt galler detta Karo
Pharmas beprovade produkter med inslag av standardise-
ring som séljs pa stora marknader med jamforelsevis laga
intradesbarridrer.
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Pa marknaden for receptbelagda lakemedel (Rx) ar
denna konkurrens huvudsakligen hanforlig till generiska
produkter med samma verksamma &mnen som Karo
Pharmas produkter. Generiska produkter kan normalt sett
sdljas till lagre priser &n Karo Pharmas produkter efter-
som de inte ar lika etablerade och utvecklingen av
produkterna eller uppbyggnaden av varumérkena inte
varit forenad med lika stora kostnader.

Pa marknaderna for receptfria ldkemedel (OTC) och
ovriga hélsorelaterade produkter ar betydelsen av
varumérken i allmanhet storre &n pa marknaden for
receptbelagda lakemedel. Konkurrensen fran mindre
etablerade varumarken ar inom dessa segment darfor
huvudsakligen hanforlig till produkter som séljs under
detaljisters egna varumérken, sa kallade private labels.
Exempelvis har flera av de apotekskedjor som séljer vissa
av Karo Pharmas produkter introducerat private labels.
Apotekskedjorna tillhandahaller under dessa private
labels produkter som konkurrerar med Karo Pharmas
produkter till 1agre priser. Eftersom sadana aktorer séljer
bade egna private labels, Karo Pharmas produkter och
konkurrenters produkter finns det en risk att de, genom
exempelvis riktade marknadsforingskampanjer, gynnar
forséljningen av det egna varumarket eller Karo Pharmas
konkurrenters produkter pa bekostnad av Karo Pharmas
produkter.

Konkurrens fran generiska produkter och private
labels kan av ovan angivna skal leda till prispress och att
vardet pa Karo Pharmas varuméarken minskar pa sikt,
vilket kan fa en vasentligt negativ inverkan pa Karo
Pharmas forsaljning och marginaler.

Sannolikhet for att riskerna realiseras: Det finns ett
betydande antal generiska produkter och nya generiska
produkter lanseras 16pande. Aven antalet produkter som
sdljs under private labels har 6kat. Karo Pharma beddémer
att sannolikheten for att ndgon av riskerna relaterade till
en 6kad konkurrens fran private labels och, i synnerhet,
generiska produkter realiseras &r hdg.

Omfattning av de negativa effekterna om riskerna
realiseras: Om nagon av riskerna relaterade till konkur-
rens fran generiska produkter och private labels realise-
ras kan det fa en vasentligt negativ inverkan pa Karo
Pharmas verksamhet, finansiella stallning och resultat.
Omfattningen av de negativa effekterna om riskerna
realiseras beror fraimst pa lojaliteten hos Karo Pharmas
kunder, betydelsen av valetablerade varumarken inom de
produktsegment som blir foremal for generisk konkur-
rens eller konkurrens fran private labels och graden av
prispress som Karo Pharma utsétts for.

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag



Forséljning av vissa av Karo Pharmas
medicintekniska produkter och receptbelagda
ldkemedel sker till offentliga aktérer som tilldmpar
forfaranden fér offentlig upphandling

Forsaljningen av vissa av Karo Pharmas medicintekniska
produkter och 6vriga halsorelaterade produkter, framfor-
allti produktserien Swereco, och vissa receptbelagda
lakemedel sker till offentliga aktorer som tillampar
offentliga upphandlingsforfaranden. Sadana férfaranden
ar férenade med omfattande krav. Offentliga aktorer
genomfor i regel upphandlingar vart tredje till vart fjarde
ar. Oférmaga att vinna upphandlingar kan darfor leda till
att Karo Pharma gar miste om forsaljning under flera ars
tid, vilket kan leda till en minskad nettoomsattning.

De parametrar offentliga aktorer beaktar vid utvarde-
ring av anbud bestams av tilldmpliga regler och riktlinjer
for offentlig upphandling. Detta innebdar att Karo Pharma
for att kunna sélja till offentliga aktorer &r beroende av att
sdkerstélla hogre tillfredsstéllelse av vissa fordefinierade
parametrar 8n andra anbudsgivare, vilket inskrénker Karo
Pharmas mojligheter till fri konkurrens och tillampning
av andra mer effektiva metoder for att inga avtal. Vid
offentlig upphandling konkurrerar medverkande anbuds-
givare framfdrallt baserat pa kvalitet och pris. Detta kan
leda till prispress pa Karo Pharmas produkter, vilket i sin
tur riskerar leda till minskad lonsamhet.

Sannolikhet for att riskerna realiseras: Karo Pharma
deltar regelbundet i offentliga upphandlingar och endast
en mindre del av Karo Pharmas nettoomséttning ar
hanforlig till forsaljning av medicintekniska produkter
och ovriga halsorelaterade produkter. Karo Pharma
bedomer att sannolikheten f6r att ndgon av riskerna
relaterade till upphandlingsférfaranden realiseras &r lag.

Omfattning av de negativa effekterna om riskerna
realiseras: Om nagon av riskerna relaterade till upphand-
lingsférfaranden realiseras kan det fa en vasentligt
negativ inverkan pa Karo Pharmas verksamhet, finan-
siella stallning och resultat. Omfattningen av den
negativa inverkan om riskerna realiseras beror fraimst pa
hur ofta de offentliga aktérerna genomfér upphandlingar,
vilka volymer de avser och vilken inverkan pa prissétt-
ningen av Karo Pharmas produkter de far.

Risker relaterade till Karo Pharmas affarsmodell och
produkter

Karo Pharmas strategi inkluderar férvarv och
avyttringar av bolag och produktportféljer och Karo
Pharma kanske inte lyckas integrera genomférda
forvarv fullt ut eller genomféra avyttringar

[ Karo Pharmas strategi ingar att starka och utveckla
verksamheten och produktportféljen genom forvarv av
bolag och produktportféljer. Koncernen har sedan oktober
2017 genomfort tre betydande férvarv: Trimb forvarvades
under juni 2019, en produktportfdlj bestaende av lakeme-
del forvarvades fran LEO Pharma A/S under april 2018 och
Karo Pharma Norge AS (namnandrat fran Weifa) férvarva-
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des under oktober 2017. Karo Pharma utvarderar och for
kontinuerligt diskussioner avseende andra potentiella
strategiska forvarv eller transaktioner samt deltar
regelbundet i budprocesser. Det finns en risk att Karo
Pharma inte lyckas identifiera férvarvsmojligheter pa
attraktiva villkor eller éver huvud taget, eller att Karo
Pharma inte férmar konkurrera framgangsrikt med andra
budgivare, vilket kan fa en vésentligt negativ inverkan pa
Bolagets verksamhet och tillvaxt.

Processen for att integrera férvarvade bolag, verksam-
heter eller produktportfoljer kan skapa ofdrutsedda
svarigheter och kostnader i verksamheten. Exempelvis
kan overforingen av férvarvade produkter till Karo
Pharmas produktportfélj komma att férsenas till f6ljd av
tillstandsprocesser hos myndigheter, inklusive processer
for erhallande av marknadsféringstillstand. Integrationen
bade av Weifa och av LEO-portfdljen pagick under flera
manaders tid och Karo Pharma redovisade for raken-
skapsaret 2017 kostnader for integration av Weifa
uppgaende till 27,6 miljoner kronor. Karo Pharma upp-
skattar vidare att integrationskostnader om totalt 30—40
miljoner kronor hanforliga till forvarvet av Trimb kommer
attbelasta resultatet under rékenskapsaren 2019 och
2020. Integrationen av forvarvade verksamheter kan
vidare innebdra andra risker fér Karo Pharma, inklusive
attbetydande resurser och tid tas i ansprak hos Karo
Pharmas ledning samt att Karo Pharma blir foremal for
rattsliga eller andra processer med motparter angaende
tillaggskopeskillingar eller annat.

Nar Karo Pharma 6vervéager att forvarva bolag eller
produktportfoljer gor Karo Pharma vissa antaganden
avseende bland annat framtida forséljning, kostnads-
massa och investeringsbehov. Exempelvis dr det Karo
Pharmas bedémning att forvarvet av Trimb medfor
synergieffekter i form av bade forsaljnings- och kostnads-
synergier, vilka berdknas realiseras under 2020-2021.

De fordelar som Karo Pharma raknar med vid forvarvs-
tidpunkten kan emellertid bli svara eller omdjliga att
realisera till f6ljd av ofdrutsedda svarigheter och darmed
relaterade kostnader i verksamheten. Det finns saledes en
risk att Karo Pharma missbedomer mojligheterna och
riskerna hanférliga till forvarv och att eventuella synergi-
effekter ddrmed uteblir eller annars inte kan realiseras
enligt plan.

Karo Pharma kan ocksa komma att avyttra verksam-
heter, bolag eller immateriella rattigheter som inte langre
passar in i Karo Pharmas strategi eller av andra skal.
Under 2016 avyttrades exempelvis rattigheterna till den
substans Karo Pharma utvecklat inom ER-betaprogram-
met KB9520 till Oasmia. Flera faktorer inverkar pa
resultatet av eventuella avyttringar, daribland Karo
Pharmas formaga att identifiera képare och Karo Pharmas
férmaga att forhandla fram f6r Karo Pharma gynnsamma
férsaljningsvillkor. Dessutom ar det mojligt att Karo
Pharma maste lamna vissa garantier och ataganden i
samband med en sadan avyttring eller att Karo Pharma
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inte lyckas gora gallande garantier eller ataganden fran
kopare. Karo Pharma kan i framtiden komma att ha svart
att avyttra verksamheter eller tillgangar eller misslyckas
med att genomfdra sddana avyttringar pa for Karo
Pharma gynnsamma villkor. Vidare kan garantiansprak
komma att stéllas mot Karo Pharma.

Som en del av slutforandet av forvarvet av Trimb har
Karo Pharma frivilligt 4tagit sig gentemot Konkurrensver-
ket iSverige att, pa vissa villkor och forenat med vite om
200 miljoner kronor, inom viss tid avyttra Hydrokortison
Trimb och samtliga dartill relaterade immateriella
rattigheter och tillgangar, déribland erforderliga licenser
och tillstand samt befintligt varulager, till en extern
kopare. Karo Pharma har ocksa atagit sig att vidta alla
rimliga anstrangningar {or att sakerstalla att avtal med
tredje part som behovs fér en fortsatt distribution av
Hydrokortison Trimb 6verfcrs till koparen. Kdparen av
Hydrokortison Trimb ska godkannas av Konkurrensver-
ket innan en dverlatelse genomfors. Karo Pharma har
inlett en process for att avyttra Hydrokortison Trimb. Om
Karo Pharma inte har ingatt avtal om att avyttra Hydro-
kortison Trimb inom viss tid kommer en av Konkur-
rensverket tillsatt forvaltare att genomdriva en forsalj-
ning. Under réakenskapsaret 2018 uppgick Trimbs
forséljning av Hydrokortison Trimb till 19,8 miljoner
kronor.

Sannolikhet for att riskerna realiseras: Karo Pharma
har en aktiv férvarvsstrategi som bygger pa att attraktiva
bolag och produktportféljer kan identifieras, férvarvas och
integreras samt att vid férvarvstidpunkten uppskattade
synergier realiseras. Karo Pharma utvarderar vidare
kontinuerligt mojliga avyttringar. Karo Pharma beddmer
att sannolikheten for att ndgon av riskerna relaterade till
forvarvsstrategin eller strategin for avyttringar realiseras
ar hog.

Omfattning av de negativa effekterna om riskerna
realiseras: Om nagon av riskerna relaterade till forvarv
realiseras kan det fa en vasentligt negativ inverkan pa
Karo Pharmas verksamhet, finansiella stallning och
resultat. Omfattningen av den negativa inverkan beror pa
flera faktorer, daribland férvarvsobjektets storlek,
verksamhet och investerade resurser samt dartill
relaterade synergieffekter och integrationskostnader.

Karo Pharmas strategi for Ionsam organisk tillvaxt dr
férenad med osdkerheter och risker relaterade till
marknadstrender som kan férdndras

Tillvaxten pa Karo Pharmas marknader &r beroende av ett
antal trender, daribland en 6kad medelalder, en 6kad
forekomst av valfardssjukdomar och halsotrender. Den
okade internetanvandningen och e-handeln paverkar
ocksa lakemedelsbranschen da allt fler véljer att képa
sina lakemedel via internet istallet for i fysisk butik. Karo
Pharmas foérsaljning ar saledes beroende av att Koncer-
nens produkterbjudande ar anpassat till dessa trender
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och trender relaterade till forsaljningskanaler. Om Karo
Pharma misslyckas med att forsta dessa komplexa
forutsattningar och att forma sin strategi for organisk
tillvaxt samt forsaljningsprocess darefter, eller om Karo
Pharma inte lyckas anpassa sig efter forandringar i
trenderna kan det fa en negativ inverkan pa efterfragan
pa Karo Pharmas produkter, vilket skulle kunna fa en
vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas verksambhet,
finansiella stéllning och resultat.

Karo Pharma implementerar en rad initiativ for att
driva organisk tillvéxt. Dessa omfattar lansering av
existerande produkter pa nya marknader och nya
produkter pa existerande marknader samt, i synnerhet, en
okad anvandning av interna férséljnings- och marknads-
foringsfunktioner pa vissa marknader dar Karo Pharma
for ndrvarande samarbetar med forséljningspartners.
Forutom i Norden &r Karo Pharma redan etablerat pa flera
europeiska marknader, ddribland stora marknader som
Tyskland, Storbritannien och Frankrike. Den nuvarande
strategin innefattar ytterligare geografisk expansion pa
europeiska marknader. Karo Pharmas framtida tillvaxt
beror delvis pa Karo Pharmas férmaga att utdka sin
geografiska rackvidd och erbjuda existerande produkter
panya marknader eller via nya forsaljningskanaler, som
e-handelskedjor. Darutover ar Karo Pharma beroende av
att vidareutveckla sin produktportfolj genom att lansera
nya produkter inom lénsamma produktserier pa existe-
rande marknader, framforallt genom lansering av nya
produkter inom lénsamma produktserier (eng. line
extensions). Syftet med sadana line extensions &r att 0ka
vardet pa Karo Pharmas befintliga varumérken och att
O0ka nettoomséattningen bade av de nya produkterna och
av andra produkter inom samma produktserie. Lansering
av existerande produkter pa nya marknader och nya
produkter pa existerande marknader ar férenat med
kostnader, inklusive kostnader fér marknadsféring och
rekrytering av personal. Det finns en risk att Karo Pharma
missbedomer potentialen hos produkter som ar fram-
gangsrika pa nuvarande marknader eller inte férmar
anpassa sig till de skiftande krav som foljer av e-handel
och att expansioner till nya geografiska marknader,
anvandning av nya forsaljningskanaler eller utckning av
det befintliga produktutbudet pa existerande marknader,
darfcr inte leder till forvantad forséljningstillvaxt.
Exempelvis hade inte Trimbs planerade expansion av den
kolesterolsénkande dieten Betavivo i framforallt Storbri-
tannien, som initierades genom marknadsforingsaktivi-
teter under 2016, forvantad effekt. Istallet medforde
lanseringen en nedskrivning av patent, licenser och
varumaérken om 22,2 miljoner kronor under rékenskaps-
aret 2017. Vidare finns det en risk att konkurrens fran
generiska produkter och private labels motverkar Karo
Pharmas initiativ for organisk tillvaxt.

I Karo Pharmas strategi ingar att 0ka nettoomsatt-
ningen och forbattra lonsamheten genom 6kad anvand-
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ning av intern organisation for forsaljning och marknads-
foring pa de marknader dar Koncernen for narvarande
samarbetar med forséljningspartners. Vid férséljning via
forsaljningspartners maste Karo Pharma salja sina
produkter till 1agre priser an vid forsaljning direkt till
detaljister och grossister eftersom aven Karo Pharmas
forsaljningspartners ar beroende av att uppratthalla
marginaler. Vid forsaljning via partners har Karo Pharma
samre kontroll 6ver och insikt i forsaljnings- och mark-
nadsféringsprocessen, vilket forsamrar Karo Pharmas
mojligheter att utvardera lénsamheten hos enskilda
produkter och att optimera forsaljnings- och marknadsfo-
ringsinsatser baserat pa detta. Overgangen fran indirekt
férsaljning genom partners till direkt forsaljning ar
férenad med kostnader for att bygga upp nédvandig lokal
infrastruktur och rekrytera ratt kompetens samt kostna-
der f6r kompensation for fortida uppsagning av avtal med
forsaljningspartners (for vidare information om risker
forenade med internalisering av marknadsféring och
forsaljning samt fortida uppsagning av samarbetsavtal, se
riskfaktor "Karo Pharma ar beroende av f6rséljnings- och
logistikpartners for forsaljning pa vissa marknader”). Det
finns en risk att 6vergangen till anvdndning av interna
resurser inte leder till forvantad forbattring av Karo
Pharmas nettoomsattning och lénsambhet till f6ljd av att
Karo Pharma inte lyckas uppratta nodvandig organisation
eller att de kostnader Karo Pharma adrar sig {or Overgang-
en, inklusive kompensation hanférligt till fortida uppsag-
ning av avtal med férsaljningspartners och kostnader fér
rekrytering av personal, 6verstiger de kostnader som ar
férenade med anvandning av forsaljningspartners. Vidare
finns det en risk att de kundrelationer som hanteras av
Karo Pharmas forsaljningspartners inte kan overtas av
Karo Pharmas interna organisation eller paverkas
negativt av en internalisering av forséljningsledet. Detta
skulle kunna leda till en minskad omséttning och att de
fordelar som Karo Pharma raknat med kan bli svara eller
omodijliga att realisera.

Sannolikhet for att riskerna realiseras: Karo Pharmas
strategi for organisk tillvaxt bestar av flera komponenter
och initiativ som var och en ar férenade med osékerheter
och kraver att Karo Pharma anpassar sig till en forander-
lig marknad. Karo Pharma beddmer att sannolikheten for
att nagon av riskerna relaterade till strategin for organisk
tillvaxt realiseras ar hog.

Omfattning av de negativa effekterna om riskerna
realiseras: Om nagon av riskerna relaterade till organisk
tillvaxt realiseras kan det fa en vasentligt negativ
inverkan pa Karo Pharmas tillvaxtplaner, och darmed pa
Karo Pharmas verksamhet, finansiella stallning och
resultat. Omfattningen av den negativa inverkan kan bli
betydande beroende pa ett flertal faktorer, daribland
marknadens allm&nna utveckling och nedlagda kostna-
der for lansering av nya produkter samt uppbyggandet av
lokal intern férséljningsorganisation.
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Karo Pharma ar beroende av samarbeten

med producenter och darfér exponerat mot risker
kopplade till stérningar i produktionen och
tillhandahéllandet av produkter som helt eller delvis
ligger utanfér Karo Pharmas kontroll

Produktionen av Karo Pharmas produkter utférsien kedja
av processer som till stérsta del ar outsourcad till sa
kallade Contract Manufacturing Organisations ("CMO:er"),
vilka ombesdrjer tillverkning av lakemedel pa kontrakts-
basis. Med undantag for ett fatal medicintekniska
produkter med en relativt sett begransad omséttning,
daribland de produkter som saljs under varumarket
Swereco, tillverkas samtliga Karo Pharmas produkter av
CMO:er. Beroendet av CMO:er har vidare dkat ytterligare
efter forvarvet av Trimb, vars produkter uteslutande
tillverkas av CMO:er. Dessutom tillverkas tre av de fyra
omsattningsmassigt storsta produkterna som férvarva-
des som en del av LEO-portfdljen under en 6vergangsfas
av LEO Pharma A/S. For att sdkerstalla Koncernens
forséljning ar Koncernen darmed beroende av att
leveranser fran tredje part stdmmer avseende 6verens-
komna volymer, kvalitet och 6vriga leveranskrav.

Stérningar i CMO:ers produktion kan bero pa en rad
olika orsaker som ligger utanfor Karo Pharmas kontroll,
inklusive fel i utrustning, kontamination, bristande
efterlevnad av regelverk, problem med ravaror, miljofakto-
rer, skada pa produktionsverksamhet pa grund av brand,
oversvamning eller liknande orsaker samt transport-
avvikelser. Om sadana problem skulle uppsta kopplat till
produktionen av Karo Pharmas ldakemedel och Karo
Pharma inte kan ersatta CMO:er pa kommersiellt gang-
bara villkor kan det leda till férseningar, produktionsun-
derskott, oforutsedda kostnader, skadade kundrelationer,
ersattning till kunder f6ér uteblivna eller felaktiga leveran-
ser, kostnader relaterade till utredning, férlorade intédkter
samt skador pa Karo Pharmas rykte. Exempelvis uppstod
brist pa littumsulfat under juli 2019, vilket resulterade i en
brist pa lakemedlet Lithionit, som anvands fér behandling
av bipoldr sjukdom och paverkade nettoomséattningen
negativt under tredje kvartalet 2019.

Karo Pharma utvarderar 16pande effektiviteten hos
CMO:er och kan darfér komma att avsluta pagaende
samarbeten och etablera nya. LEO Pharmas A/S atagande
att for Karo Pharmas rakning producera de produkter som
ingick i LEO-portfdljen galler som ldngst tre ar, varefter
Karo Pharma maste byta tillverkare. Karo Pharma har
paborijat en omldggning av produktionen av vissa av
produkternai LEO-portfdljen till en ny tillverkare,
daribland Burinex, Centyl och Kaleroid som ingick i
férvarvet av LEO-portfoljen. Burinex, Centyl och Kaleroid
bidrog under perioden 1januari—30 juni 2019 till Karo
Pharmas nettoomsattning med totalt 169,7 miljoner
kronor, motsvarande 21 procent av Karo Pharmas
nettoomsattning under perioden. Det finns en risk att byte
av CMO kan paverka Karo Pharmas verksamhet negativt.
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I samband med en omlaggning av produktionen av
Hydrokortison Trimb under 2017 uppstod exempelvis
produktionsstopp, vilket féranledde en tillfallig brist pa
produkten och hade en negativ inverkan pa vissa av
Trimbs kundrelationer. Vidare medforde ett byte av CMO
férseningar och leveransproblem paisynnerhet den
norska marknaden under de tva forsta kvartalen 2019,
vilket hade en negativ inverkan pa nettoomsattningen
under de aktuella kvartalen.

Sannolikhet for att riskerna realiseras: Produktionen
av Karo Pharmas produkter utfors ndstan uteslutande av
CMO:er. Karo Pharma bedomer att sannolikheten {or att
nagon av riskernarelaterade till anvandningen av CMO:er,
inklusive storningar i produktionen av Karo Pharmas
produkter, realiseras ar hog.

Omfattning av de negativa effekterna om riskerna
realiseras: Om nagon av riskerna relaterade till CMO:er
realiseras kan det fa en vasentligt negativ inverkan pa
Karo Pharmas verksamhet, finansiella stallning och
resultat. Omfattningen av den negativa inverkan beror pa
flera faktorer, daribland betydelsen av den eller de
produkter som paverkas samt orsaken, omfattningen och
tidsutdrakten av eventuella produktionsstérningar och
tillgangen till alternativa CMO:er.

Biverkningar fran eller en bristande
dndamaélsenlighet hos Karo Pharmas produkter kan
fa en negativ inverkan pa den kommersiella
anvidndningen samt foranleda produktansvarskrav
Anvandare av hélsovard och lakemedel, inklusive de som
séljs av Karo Pharma, har i regel behov av att atgéarda
halsoproblem. Konsekvenserna av att hdlsovard och
lakemedel inte far avsedd effekt kan darfor bli patagliga.
Samtidigt &r anvandandet av lakemedel forenat med
risker for biverkningar och det finns en risk att hélso-
vardsprodukter inte uppnar sitt syfte pa grund av bris-
tande kvalitet, felaktig anvandning eller av dylika skal.
Det foreligger saledes en risk for att anvandare av Karo
Pharmas produkter drabbas av biverkningar eller inte
upplever de positiva halsoeffekter som produkterna ar
avsedda att ge. Karo Pharma ar vidare skyldigt att
rapportera alla potentiella biverkningar till behorig
lakemedelsmyndighet.

Biverkningar av Karo Pharmas produkter kan besta
1bade potentiella biverkningar som identifierats pa
férhand och biverkningar som varken Karo Pharma eller
andra kan forutse och som ligger utanfor Karo Pharmas
kontroll. Typen av biverkningar varierar beroende pa en
rad faktorer, inklusive ett lakemedels verksamma amnen
och hjdlpamnen. Vidare kan samtidig anvandning av flera
lakemedel eller fortaring av mat eller dryck féranleda
reaktioner som forandrar ett lakemedels effekt. Effek-
terna av Karo Pharmas produkter kan dven variera
beroende pa anvandares individuella férutsattningar och
tillstdnd, och exempelvis kan allergier hos enskilda
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anvandare medfora oférutsebara reaktioner. Dartill finns
det enrisk att den enskilde anvandaren av Karo Pharmas
lakemedel felmedicinerar. P4 grund av detta finns det risk
att Karo Pharma inte pa férhand kan bedoma och
rapportera kanda biverkningars omfattning.

Konsekvenserna av att biverkningar uppstar eller inte
kan beddmas pa forhand och av en bristande effekt av
Karo Pharmas produkter kan av ovan angivna skal vara
att produkternas kommersiella anvidndning begransas
eller forhindras, eller att efterfragan pa produkter avtar
eller upphor till 6ljd av bland annat krav pa utredningar,
forlust av tillstand att sélja produkterna eller andra
tvangsatgarder eller inskrénkningar fran myndigheter,
krav pa tillkommande upplysningar eller férdndrad
forskrivning. Under 2018 uppméarksammades exempelvis
att férteckningen 6ver biverkningar fran anvandning av
diabeteslakemedlet Metformin inte pa ett korrekt satt
atergav de biverkningar som kan vara férenade med
anvandning av lakemedlet, vilket foranledde krav pa
kompletterande upplysning. Karo Pharma kan aven bli
foremal for produktansvarskrav som tar i ansprak
resurser och féranleder kostnader fér Karo Pharmas
férsvar. Sddana processer kan leda till negativ publicitet
som oavsett om den &r befogad eller obefogad kan
reducera marknadens acceptans for och efterfragan pa
Karo Pharmas produkter, foranleda att kunder valjer att
anvanda alternativa produkter, féranleda aterkallelser av
produkter och fa en negativ paverkan pa Karo Pharmas
aktiekurs pa Nasdaqg Stockholm. Negativ publicitet kan
ocksa resulterai ett 6kat antal produktansvarskrav, oaktat
om dessa krav grundas i vetenskapliga bevis. Detta kan fa
en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas verk-
samhet, resultat och finansiella stallning.

Sannolikhet for att riskerna realiseras: De flesta av
Karo Pharmas produkter ar etablerade eller bygger pa
beprovade verkningsmekanismer samt har undergatt
granskning bade infér myndighetsgodkdnnande vid
lansering och 16pande inom ramen for behériga myndig-
heters och kontrollorgans 6vervakning. Karo Pharma
beddmer att sannolikheten for att ndgon av riskerna
relaterade till biverkningar och bristande &ndamalsenlig-
het realiseras &r lag.

Omfattning av de negativa effekterna om riskerna
realiseras: Om nagon av riskerna relaterade till biverk-
ningar och bristande funktionsduglighet realiseras kan
det fa en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas
verksamhet, finansiella stédllning och resultat. Omfatt-
ningen av den negativa inverkan beror pa flera faktorer,
daribland faktiska biverkningars paverkan pa slutanvan-
daren, antalet paverkade slutanvandare, karaktédren och
storleken av paférda sanktioner samt den inverkan
eventuella skador pa Karo Pharmas renommeé och
varuméarken far pa efterfragan av Karo Pharmas
produkter.

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag



Karo Pharma dr beroende av att rekrytera, bibehalla
och motivera specialiserade nyckelpersoner

Karo Pharmas verksamhet och implementeringen av
Karo Pharmas strategi for organisk tillvaxt arihog
utstrdckning beroende av Koncernens ledning och andra
nyckelpersoner. Efter Karo Pharmas successiva férand-
ring av affarsstrateqi fran ett fokus pa forskning och
utveckling till ett fokus pa forsaljning har Karo Pharma i
hogre utstrackning kommit att bli beroende av anstéllda
med specialistkompetens inom framforallt marknadsfo-
ring och férséljning. Karo Pharma &r ocksa beroende av
styrelse- och ledningspersoner med stor erfarenhet av
och hog sakkunskap om utveckling av lakemedelsbolag
samt forvarv och integration av nya verksambheter.
Exempelvis har forvarven och integrationerna av
LEO-portfdljen samt Weifa tagit i ansprak resurser fran
styrelse och ledning samt kravt specifik sakkunskap
inom berdérda omraden. Motsvarande krav stélls &ven av
den pagaende integrationen av Trimb. En eventuell
forlust av nagon eller nagra nyckelpersoner kan darfor
féranleda negativa finansiella och kommersiella effekter
fér Karo Pharma.

Mot bakgrund av Karo Pharmas vaxande verksamhet,
bade inom olika produktkategorier och geografiska
marknader, kravs vidare ytterligare rekryteringar. Vid
rekrytering &r Karo Pharma foremal for konkurrens
huvudsakligen fran andra ldkemedelsbolag. For att
attrahera personer med erforderlig kompetens maste
Karo Pharma erbjuda mer attraktiva incitament an sina
konkurrenter, vilket kan vara forenat med hoga kostnader.
Det finns en risk att Karo Pharma inte formar identifiera
eller erbjuda de incitament potentiella rekryter efterfragar
och att Karo Pharma darfor inte hittar ratt kompetens
samt att eventuella rekryteringar inte uppfyller de krav
Karo Pharma staller pa sina anstallda eller blir
kostsamma.

Sannolikhet for att riskerna realiseras: Karo Pharmas
tillvaxtstrategi forutsétter att Koncernen kan behalla
nyckelpersoner och genomféra rekryteringar inom
marknadsforing och forséljning samt av ledningsperso-
ner. Karo Pharma beddmer att sannolikheten for att
nagon av riskerna relaterade till behovet att rekrytera,
bibehalla och motivera specialiserade nyckelpersoner ar
medelhdg.

Omfattning av de negativa effekterna om riskerna
realiseras: Om nagon av riskerna relaterade till Karo
Pharmas personal realiseras kan det fa en vasentligt
negativ inverkan pa Karo Pharmas verksamhet, finan-
siella stallning och resultat. Omfattningen av den
negativa inverkan beror pa flera faktorer, daribland vilken
funktion, kompetens och marknad som berérs, med
hénsyn till Karo Pharmas behov vid den relevanta
tidpunkten.

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag
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Karo Pharma &r beroende av férséljnings- och
logistikpartners for forséljning pa vissa marknader
Forsaljning och marknadsforing av Karo Pharmas
produkter hanteras av en marknadsorganisation i
Sverige, Norge, Danmark och Finland samt sker pa vissa
marknader genom forsaljningspartners. Under réken-
skapsaret 2018 var 25 procent av Karo Pharmas och 26
procent av Trimbs nettoomséattning hanforlig till forsalj-
ning via forséaljningspartners (férsaljning utanfor Norden
dar Karo Pharma saknar egna juridiska enheter). Distribu-
tion av Karo Pharmas produkter hanteras uteslutande av
logistikpartners. Eftersom Karo Pharma pa vissa av de
marknader dar forséljningspartners anvands saknar
intern organisation och infrastruktur for marknadsforing
och helt forlitar sig pa externa logistikpartners for
distribution ar Karo Pharma beroende av férséljnings- och
logistikpartners for att kunna salja och distribuera sina
produkter.

Forséljningspartners formaga att uppna forsaljnings-
krav och logistikpartners férmaga att i tid och i 6verens-
komna volymer distribuera Karo Pharmas produkter kan
paverkas av en rad omstandigheter som helt eller delvis
ligger utanfor Karo Pharmas kontroll och i vilka Karo
Pharma kan ha en bristande insyn. Sddana omsténdig-
heter kan exempelvis vara en oférmaga att efterleva
géallande regelverk och uppférandekrav vid forséljning
och distribution av framférallt receptbelagda lakemedel.
Skulle de férsaljnings- eller logistikpartners Karo Pharma
anvander inte hantera sina uppgifter eller inte efterleva
gallande regelverk och uppférandekoder kan Karo
Pharma tvingas stka alternativa forséljnings- och/eller
logistikpartners att samarbeta med. Vidare finns det risk
att Karo Pharma under sddana omsténdigheter inte kan
utkrava ansvar fran partners om den bristande uppfyllel-
sen orsakats av faktorer fran vilka partnerna friskrivit sig
ansvar i tillampliga samarbetsavtal.

Avtal med forséljnings- och logistikpartners kan
komma att sdgas upp aven av andra skal an en bristande
uppfyllelse och tvister kan uppsta betrdffande avtalen.
Karo Pharmas formaga att vid behov inga avtal med nya
férsaljnings- och logistikpartners ar beroende av ett
flertal faktorer, inklusive Karo Pharmas resurser och
renommeé samt tillgdngligheten av alternativa férsalj-
nings- och logistikpartners. Om avtalen sags upp och
Koncernen inte lyckas ersatta dem med kommersiellt
gangbara alternativ, sdsom interna resurser, riskerar Karo
Pharma att ga miste om framtida intakter och intjaning
hénforlig till forséljning av Karo Pharmas produkter pa
berdérda marknader, vilket kan fa en vasentligt negativ
inverkan pa Karo Pharmas verksamhet, finansiella
stéallning och resultat.

Sannolikhet for att riskerna realiseras: Karo Pharma
anvander sig av férsaljningspartners pa en del av de
marknader dar Koncernens produkter saljs och ar helt
beroende av externa logistikpartners for distribution.
Forsaljnings- och logistikpartners ersatts vid behov, om
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Karo Pharma beddmer att det finns tillgdngliga alternativ.
Karo Pharma beddmer att sannolikheten for att nagon av
riskerna relaterade till beroende av forséljnings- och
logistikpartners realiseras ar 1ag.

Omfattning av de negativa effekterna om riskerna
realiseras: Om nagon av riskerna relaterade till forsalj-
nings- och logistikpartners realiseras kan det fa en
vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas verksambhet,
finansiella stallning och resultat. Omfattningen av den
negativa inverkan beror pa flera faktorer, daribland
storleken pa den marknad som berdrs, betydelsen av de
produkter som en forséljningspartner marknadsfor eller
en logistikpartner distribuerar samt tillgdngligheten av
kommersiellt gangbara alternativ i form av alternativa
forsaljnings- eller logistikpartners eller interna resurser.
Karo Pharma vidtar inom ramen for sin strategi for
organisk tillvaxt, sarskilt efter forvarvet av Trimb,
atgarder {or att 6ka anvandningen av intern forsaljnings-
och marknadsforingsorganisation och minska beroendet
av forsdljningspartners. Sedan Trimb initierade internali-
seringen av forsaljningsorganisationen under 2018 har
Trimbs kostnader fér kompensation till forséljningspart-
ners for fortida uppséagningar av samarbetsavtal uppgatt
till totalt cirka 110 miljoner kronor. I detta ingar kostnader
for kompensation till Trimbs distributor av Multi-Gyn och
Multi-Mam i Tyskland om 7 miljoner euro. Trimb har
kommit 6verens med distributdren om att avsluta
samarbetet fran och med den 1 oktober 2019. Karo Pharma
kommer ddrmed beh&va etablera en egen férséljnings-
organisation i Tyskland.

Uteblivna eller minskade subventioner och bidrag
fran andra parter 4n Karo Pharmas kunder till Karo
Pharmas slutanvidndare kan resultera 1 minskad
efterfragan och forsamrad Ionsambhet

En del av Karo Pharmas nettoomséttning ar hanforlig till
forsaljning av receptbelagda lakemedel som helt eller
delvis finansieras med stod av subventioner eller andra
former av ersattningar till slutanvandare, sdsom hogkost-
nadsskydd fran offentlig sektor eller ersattningar fran
forsakringsbolag. Karo Pharma erhaller publika anslag
och statliga bidrag, vilka redovisas som 6vriga rorelsein-
takter. Om ersattningen fran dessa parter inte ar tillrack-
lig kan det forsvara Karo Pharmas eller dess samarbets-
partners mojligheter att sdlja de relevanta lakemedlen
med bibehdllen marginal och férsédmra Karo Pharmas
mojligheter att konkurrera effektivt.

Tredje parter som betalar ut ersattningar eller bidrag
hari allt storre utstrackning forsokt minska sina utbetal-
ningar med metoder som kan komma att paverka
férsaljningen av de lakemedel som Karo Pharma och dess
samarbetspartners marknadsfor. Denna paverkan har
exempelvis bestatt i att sdtta press pa prissattningen av
lakemedel, att minska subventioneringen av nya produk-
ter, att helt neka eller begransa anvandandet av 1akeme-
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del som har godkénts av myndigheter men som uppfattas
som experimentella av subventionerande part, eller att
férvagra subventionering av ett godként lakemedel om
detta forskrivs for indikationer som inte omfattas av det
erhallna myndighetsgodk&nnandet. Dessutom kan
férédndringar av omfattning och inriktning pa verksamhe-
ten hos de tredje parter som betalar ut ersattningar till
slutanvandare samt deras anstrangningar och riktlinjer
komma att paverka utbetalningar och ddrmed efterfragan
pa Karo Pharmas produkter. Utebliven ersattning eller
subventioner till Karo Pharma eller dess slutanvéndare
kan darfor fa en vasentligt negativ inverkan pa Karo
Pharmas verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Sannolikhet for att riskerna realiseras: Forséljningen
av och lonsamheten pa Karo Pharmas receptbelagda
lakemedel som omfattas av subventioner, sdsom hogkost-
nadsskydd, paverkas av atgarder vidtagna av subventio-
nerande parter, exempelvis minskade utbetalningar och
prispress. Karo Pharma beddmer att sannolikheten for att
nagon av riskerna relaterade till beroende av subventio-
ner och bidrag realiseras dr medelhdg.

Omfattning av de negativa effekterna om riskerna
realiseras: Om nagon av riskerna relaterade till subventio-
ner och bidrag realiseras kan det fa en vasentligt negativ
inverkan pa Karo Pharmas verksamhet, finansiella
stallning och resultat. Omfattningen av den negativa
inverkan beror pa flera faktorer, daribland storleken pa de
ersattningar som uteblir, méjligheterna att erhalla
ersattning pa annat hall, inverkan pa efterfragan pa och
darmed foérsaljningen av de produkter som paverkas av
utebliven ersattning. Endast en begrénsad andel av Karo
Pharmas forséljning ar hanforlig till produkter som
omfattas av subventioner och bidrag fran tredje parter.

Vissa av Karo Pharmas produkter dr sdsongsberoende
Vissa av Karo Pharmas och Trimbs produkter ar sdsongs-
beroende. Lakemedel som anvands {or att mildra effek-
terna av forkylning, daribland munsprayen mot forkyl-
ning Viruseptin, de smartstillande lakemedlen Paracet
och Ibux samt hostmedicinen Mollipect, sdljs i storre
volymer under vinterhalvaret, medan fotvardsprodukter,
sasom nagelsvampsbehandlingen Nailner, vartmedlet
Wortie och produkter under varumaérket CCS, sdljs i storre
volymer under sommarhalvaret. Utebliven f6rsaljning av
sasongsberoende produkter under de sasonger da
omsattningen normalt sett ar hogre kan darfor fa en
storre paverkan pa den totala férsaljningen av produk-
terna under ett rakenskapsar an utebliven forsaljning av
produkter som inte ar sdsongsberoende under samma
sdsonger. Karo Pharma genomfor sdsongsrelaterade
kampanjer for att oka férsaljningen av sdsongsberoende
produkter, under relevanta sdsonger, vilket ar forenat med
kostnader. Om forvantad forséljning uteblir under dessa
sdsonger kan det fa en negativ paverkan pa Karo Pharmas
bruttomarginal och rorelsekapital under en viss period till

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag



f6ljd av att nedlagda kostnader inte ger férvantad
avkastning. Karo Pharma ar darfor vid marknadsforing av
sdsongsberoende produkter i hogre utstrackning bero-
ende av att kampanjerna far 6nskad effekt under en
specifik period &n vid marknadsforing av produkter som
inte ar sdsongsberoende. Vid utokning av Karo Pharmas
produktutbud med produkter som till sin natur ar
sasongsberoende, genom forvarv eller egen utveckling,
kan vidare forseningar i myndighetsgodk&nnanden eller
tillverkningssvarigheter leda till att forsaljningsstarten
skjuts upp till ndsta sésong, vilket i sin tur kan foranleda
merkostnader och minska avkastningen pa kostnader
som uppstar vid férberedelserna infér lanseringen till
foljd att forsaljningen under en sdsong med normalt sett
hogre omsattning uteblir.

Sannolikhet for att riskerna realiseras: De flesta av
Karo Pharmas sasongsberoende produkter ar valetable-
rade pa marknaden och har relativt férutsagbara forsalj-
ningsmonster. Karo Pharma beddmer att sannolikheten
for att riskerna relaterade till sdsongsberoende realiseras
ar lag.

Omfattning av de negativa effekterna om riskerna
realiseras: Om nagon av riskerna relaterade till sdsongs-
beroende realiseras kan det resultera i en minskad
forséljning samt férsémrade marginaler och ett forsamrat
rorelsekapital, vilket kan fa en vasentligt negativ inverkan
pa Karo Pharmas verksambhet, finansiella stallning och
resultat. Omfattningen av de negativa effekterna om
riskerna realiseras beror framst pa vilka produkter som
paverkas och vilka resurser som har investerats i
marknadsforing av produkterna.

Risker relaterade till immateriella rdttigheter
Karo Pharma innehar per dagen for Prospektet cirka 100
varumarkesregistreringar och utnyttjar licenser till ett
flertal varumarken som innehas av tredje parter. Ofor-
maga att erhalla och uppréatthalla varumarkesskydd
skulle kunna f& en negativ inverkan pa Karo Pharmas
formaga att pa ett konkurrenskraftigt satt marknadsfora
och sdlja sina produkter. Det finns dven en risk att
varumarken inte kommer att medfora en konkurrensfor-
del for Karo Pharmas produkter eller att konkurrenter
kommer att kunna kringga varumarkesskydd.
Produktionen, anvandningen och forséljningen av nya
eller befintliga produkter som &r féremal for konkurre-
rande eller motstridiga immateriella rattigheter har varit
foremal for omfattande rattsprocesser i lakemedelsindu-
strin. Dessa rattsprocesser avser framforallt giltigheten
och verkstallbarheten av samt intrang i immateriella
rattigheter. Tvister relaterade till varumarken kan vara
langdragna och oférutsdgbara. En part som inkréaktar pa
Karo Pharmas varumaérken kan vidare komma att lansera
konkurrerande produkter under en pagaende process,
vilket skulle kunna orsaka skada f6r Karo Pharma. Om
Karo Pharma tvingas forsvara sina rattigheter gentemot

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag
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en konkurrent kan det dessutom medféra avsevarda
kostnader och krava betydande resurser, somi sin tur
kan fa en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas
verksamhet, finansiella stdllning och resultat.

Karo Pharma innehar daven vissa patent relaterade till
framforallt medicintekniska produkter. Vad galler patent
uppstar dylika risker om Karo Pharma och dess sam-
arbetspartners i sin forskning utnyttjar substanser eller
metoder som ar patenterade eller patentsokta av tredje
part. Agare av dessa patent skulle da kunna havda att
Karo Pharma eller dess samarbetspartners begar patent-
intrang. En tredje parts patent eller patentansckan skulle
aven kunna hindra nagon av Karo Pharmas licenstagare
att fritt anvanda en licensierad substans.

Om det faststélls att Karo Pharma gor intrang i andras
rattigheter kan Karo Pharma forlora ratten att utveckla,
tillverka och marknadsféra produkter, produktlanseringar
férsenas eller stallas in och Karo Pharma tvingas betala
skadestand eller royalties for licenser eller liknande
nyttjanderatter till tredje parter. Karo Pharma skulle
under sadana omsténdigheter dessutom inte kunna vara
sdkert pa att nodvandiga licenser eller andra nyttjande-
ratter skulle vara tillgdngliga pa kommersiellt gdngbara
villkor eller 6ver huvud taget. Ett negativt beslut i rattsliga
eller administrativa forfaranden eller en oférmaga att
erhalla ndédvandiga licenser skulle foljaktligen kunna
resultera i betydande skadestand eller férhindra Karo
Pharma fran att tillverka och salufora ett betydande antal
produkter, vilket skulle kunna fa en vasentligt negativ
inverkan pa Karo Pharmas verksamhet, resultat och
finansiella stéllning.

Sannolikhet for att riskerna realiseras: Karo Pharmas
viktigaste produkter &r vdletablerade pa marknaden och
skyddasihog utstrackning av framforallt varumarken.
Konkurrenter som séljer mindre véletablerade produkter
kan darfor ha ett intresse av att anvanda kannetecken for
sina produkter som liknar Karo Pharmas varumaéarken
eller av att utnyttja patenterade 16sningar eller substanser
som innehas av Karo Pharma. Karo Pharma bedomer att
sannolikheten for att riskerna relaterade till immateriella
rattigheter realiseras ar medelhog.

Omfattning av de negativa effekterna om riskerna
realiseras: Om nagon av riskerna relaterade till immate-
riella rattigheter realiseras kan det resultera i en minskad
férsaljning samt férsdmrade marginaler och ett forsédmrat
rorelsekapital, vilket kan fa en vasentligt negativ inverkan
pa Karo Pharmas verksamhet, finansiella stéllning och
resultat. Omfattningen av de negativa effekterna om
riskerna realiseras beror framst pa vardet pa de varumar-
ken eller patent som berérs, om Karo Pharma blivit utsatt
for intrang eller sjalvt gjort sig skyldig till intrang samt
ivilken jurisdiktion eventuella intrang begatts.
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Legala och regulatoriska risker

Karo Pharmas verksamhet och marknad ar foremal
for omfattande, komplex, férdanderlig och séledes
resurskrédvande reglering, och en bristande
efterlevnad av tillimpliga regler kan fa en vasentligt
negativ inverkan pa Karo Pharmas verksamhet
Lakemedelsindustrin, inom vilken Karo Pharma verkar,
och sdledes &ven Karo Pharma, &r féremal fér omfattande,
komplex och svartolkad, kostsam samt féranderlig
reglering. Regleringen omfattar ett flertal omraden och
produktionsled pa de drygt 40 marknader dar Karo
Pharma ar verksamt, inklusive forskning och utveckling,
tester, tillverkning, férpackning, markning, férvaring,
registrering, sakerhet, godkdnnande, marknadsforing,
férsaljning, distribution samt import och export av
lakemedel. Tillampliga regler kan vara férenade med
tillstandskrav eller andra former av kontrollatgarder.
Karo Pharma kan vidare i framtiden komma att trada in
panya marknader som &ven de ar féremal for olika lokala,
statliga, nationella och internationella regler och ddrmed
staller ytterligare krav pa Karo Pharmas verksamhet. De
regler som paverkar Karo Pharma antas av ett betydande
antal lagstiftande organ, myndigheter och andra instan-
ser pa olika nivaer och kan fran tid till annan komma att
forandras med olika grad av férvarning. Exempelvis pagar
for ndrvarande implementeringen av férordning (EU)
2017/745 om medicintekniska produkter ("MDR”) inom EU.
Forordningen borjar galla fran och med den 26 maj 2020
och ar en uppdatering av direktiv 93/42/EEG om medicin-
tekniska produkter. Generellt sett innebar MDR att det
nuvarande systemet moderniseras genom ett antal
initiativ som innebar okade krav pa bland annat registre-
ringsforfaranden och 6vervakning av medicintekniska
produkter. Det finns darfér en risk att Karo Pharma adrar
sig betydande kostnader {or att efterleva gallande regler
och misslyckas med att bilda sig en fullstandig och
korrekt bild av tillampliga reglers innebdrd bade pa
befintliga och nya marknader.

En bristande forstaelse for och oférmaga att efterleva
tillampliga regler kan medfora risk att Karo Pharma
drabbas av sanktioner och/eller administrativa kostnader.
Sadana sanktioner kan besta av bland annat varningar,
boter, skadestand, straff, forelagganden, frankannande av
tillstand, restriktioner, beslag eller kvarhallande, aterkal-
lelser samt fullstandigt eller partiellt férbud mot produk-
tion, marknadsféring och férsaljning av produkter. Varje
form av regelovertradelse, sanktion, restriktion eller
frivilligt aterkallande kan tvinga Karo Pharma att allokera
om ledningsresurser och finansiella resurser pa ett satt
som paverkar Karo Pharmas verksamhet negativt samt
far en negativ inverkan pa Karo Pharmas renommé och
varumarken.

Det finns en risk att Karo Pharma inte har, kan skaffa
sig eller lyckas allokera nodvandiga resurser for att
uppratthalla den standard som kravs eller for att hantera
eventuella regelovertradelser till acceptabla kostnads-
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nivaer eller 6ver huvud taget. Oavsett vilka resurser Karo
Pharma investerar i regelefterlevnad finns det vidare en
risk att Karo Pharmas tolkning av relevanta regler inte
overensstammer med regulatoriska organs tolkning, eller
att en behorig domstol skulle komma fram till andra
slutsatser &n Karo Pharma. Dessutom &r Karo Pharmas
leverantorer, andra samarbetspartners och kunder
féremal for olika typer av reglering, inklusive krav pa
licensiering, registrering, sékerhet och rapportering.
Sadana parters bristande efterlevnad av tillampliga regler
ligger helt eller delvis bortom Karo Pharmas kontroll, men
kan komma att paverka produktionen, marknadsforingen,
férsaljningen, leveransen och anvandningen av Karo
Pharmas produkter. For det fall att ndgon av férutndmnda
risker realiseras kan det komma att fa en vasentligt
negativ inverkan pa Karo Pharmas verksamhet, finan-
siella stallning och resultat.

Sannolikhet for att riskerna realiseras: Karo Pharma
och dess produkter ar foremal for omfattande och
komplex reglering som férdndras regelbundet. Ytterligare
reglering kan vidare tillkomma. Karo Pharma bedomer att
sannolikheten for att riskerna relaterade till regelefterlev-
nad, i synnerhet savitt avser MDR, realiseras ar medelhdg.

Omfattning av de negativa effekterna om riskerna
realiseras: Om nagon av riskerna relaterade till reglering
realiseras kan det fa en vasentligt negativ inverkan pa
Karo Pharmas verksamhet, finansiella stdllning och
resultat. Omfattningen av de negativa effekterna om
riskerna realiseras beror framst pa vilka regler som
berdrs, vilka sanktioner som 1 handelse av 6vertradelser
pafors, vilka kostnader Karo Pharma adrar sig for att
efterleva gallande regler samt vilka delar av Karo
Pharmas verksambhet eller produktutbud som paverkas.
Exempelvis har bade Karo Pharma och Trimb historiskt
varit féremal fér krav pa ommarkning av férpackningar
och bipacksedlar, vilket medfort kostnader for kassering
av produkter och férsenade leveranser.

Tillverkning, hantering och marknadsféring av Karo
Pharmas produkter ar foremal for tillstdndskrav som
forutsétter uppfyllelse av strikta riktlinjer och
overvakas av myndigheter

Tillverkning, hantering och marknadsforing av 1akemedel
ar féremal for tillstandskrav och 6vervakas av myndighe-
ter. FOr att erhalla och behalla tillstand kravs att Karo
Pharma och dess samarbetspartners efterlever vid var tid
gallande riktlinjer, inklusive god tillverkningssed (eng.
Good Manufacturing Practices) ("GMP”) och god distribu-
tionssed av humanldkemedel (eng. Good Distribution
Practice) ("GDP"). Aven for produkter som inte dr lakeme-
del, daribland de medicintekniska produkter Karo Pharma
tillhandahaller, finns det olika kvalitets- och sakerhets-
riktlinjer, sdsom kraven pa produktgodkadnnande som
foljer av MDR. Saddana riktlinjer &r komplexa och efterlev-
nad av dem paverkar utformningen av Karo Pharmas och
dess samarbetspartners produktions- och produkthante-
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ringsrutiner, inklusive utformningen av produktionsan-
laggningar, maskiner och lagerhallningsrutiner, anvand-
ningen av transportmedel samt utbildning av personal.
Exempelvis féranleder MDR krav pa 6vervakning av
tillverkningsprocesser fran sarskilda ackrediterade organ,
sa kallade anmalda organ (eng. notified bodies). Sddana
atgarder ar forenade med kostnader och inskranker Karo
Pharmas och dess samarbetspartners mojligheter att
genom differentiering i produktions- och produkthante-
ringsleden stérka sin konkurrensformaga. Vidare kan
Karo Pharmas och dess samarbetspartners atgarder for
efterlevnad av riktlinjerna komma att misslyckas eller
féranleda forseningar i produktionen. Bland annat finns
det risk att anmalda organ inte har kapacitet att utfora
den Overvakning som kravs som ett resultat av en 6kad
efterfragan pa deras tjanster i samband med implemente-
ringen av MDR.

Overvakande myndigheter genomfor regelbundet
inspektioner och uppféljningar av Karo Pharmas och dess
samarbetspartners efterlevnad av tillampliga riktlinjer
samt kan genomfdra oanmélda inspektioner och kréava
rapportering av specifika handelser. Overvakning sker
aven genom tillstdndsprocesser och processer for
produktgodkannande samt krav pa regelbunden rappor-
tering. Inspektioner av Karo Pharmas efterlevnad av
riktlinjer for GMP och GDP utforsiregel av Lakemedels-
verket vartannat ar. Vid den senaste inspektionen som
genomfdrdes den 28 augusti 2019 uppméarksammades
vissa mindre betydande avvikelser.

For det fall att en vasentligt bristande efterlevnad av
gallande riktlinjer skulle uppmarksammas eller misstan-
kas riskerar Karo Pharma och dess samarbetspartners
bli foremal for ytterligare kontrollatgarder samt férlora
tillstand, vilket kan innebara att produktionen och
tillhandahallandet av Karo Pharmas produkter hindras
helt eller delvis eller f6rdrojs. Bristande efterlevnad kan
vidare leda till tvangsatgarder, som aterkallelse av
produkter, eller férlust av certifieringar. Efterlevnaden av
riktlinjer och erhallandet av tillstand staller darfor hoga
krav pa kontinuitet och intern kontroll, vilket ar resurs-
kravande, bade ekonomiskt och operationellt. Karo
Pharma kan i framtiden tvingas anstalla eller anlita
personer som uteslutande arbetar med bibehallande av,
och ansokningar om nya, tillstand och godkédnnanden,
vilket kan komma att medféra kostnader for Karo
Pharma.

Om nagon av ndmnda risker realiseras kan det fa en
vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas verksambhet,
resultat och finansiella stallning. Detta géller sarskilt i den
utstrackning férsadljningen av nagon av de produkter som
har storst betydelse fér Karo Pharmas verksamhet
paverkas.

Sannolikhet for att riskerna realiseras: Tillampliga
riktlinjer avseende tillverkning, hantering och marknads-
féring av Karo Pharmas produkter har en betydande
inverkan pa utformningen av Karo Pharmas och dess
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samarbetspartners verksamhet. Efterlevnaden av dessa
riktlinjer &r vidare foremal for regelbundna inspektioner
fran 6vervakande myndigheter. Karo Pharma beddmer att
sannolikheten for att riskerna relaterade till efterlevnad
av riktlinjer realiseras ar medelhdg.

Omfattning av de negativa effekterna om riskerna
realiseras: Om nagon av riskerna relaterade till tillverk-
ning, hantering och marknadsforing av Karo Pharmas
produkter realiseras kan det fa en vésentligt negativ
inverkan pa Karo Pharmas verksamhet, finansiella
stallning och resultat. Omfattningen av de negativa
effekterna om riskerna realiseras beror framst pa vilka
produkter som paverkas och vilka sanktioner de foranle-
der. Sarskilt om nagon av Karo Pharmas mest vasentliga
produkter paverkas kan det medféra 6kade kostnader,
minskad férsaljning och ett férsdmrat renommeé.

Forandringar av sjukvardssystem, regelverk och
praxis som tillimpas av myndigheter kan forsdmra
forséljningspotentialen hos Karo Pharmas produkter,
krdva kostsamma anpassningar och féranleda
regelévertrddelser
Framtida férdndringar av sjukvardssystem kan komma
att genomforaside lander dar Karo Pharma och dess
samarbetspartners har for avsikt att marknadsfora Karo
Pharmas lakemedel, eller lakemedel till vilka Karo
Pharma har royaltyrattigheter. Sddana forandringar kan
exempelvis besta av forandrade rutiner for patienthante-
ring och behandling, upphandling av lakemedel och
finansiering av lakemedel. Forandringar kan aven f6lja av
att myndigheter andrar sin tolkning av regelverk, liksom
den praxis som finns pa omradet. Eftersom Karo Pharmas
strategi ar anpassad for nuvarande sjukvardssystemide
lander dar Karo Pharma verkar kan saddana férandringar
komma att paverka férséljningspotentialen hos Karo
Pharmas produkter och Karo Pharmas férmaga att
behalla befintliga samt erhalla nya samarbetspartners.
Forandringar medfor aven en risk for att Karo Pharma
overtrader tillampliga regler och till f6ljd av sddana
overtradelser foreldggs avgifter, boter, viten eller andra
pafoljder. En bristande regelefterlevnad kan aven komma
att foranleda att Karo Pharma tvingas stanga ned sin
verksamhet. Sddana forandringar kan darfor komma att
fa en vasentligt negativ paverkan pa Karo Pharmas
verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Sannolikhet for att riskerna realiseras: Forandringar
av sjukvardssystem samt regelverk och praxis hos
myndigheter ar i hog utstrackning beroende av politiska
beslut, vilka ligger utanfor Karo Pharmas kontroll och kan
vara oforutsagbara. Sddana foréndringar har intraffat
historiskt och kan komma att intraffa igen. Karo Pharma
bedomer att sannolikheten for att riskerna relaterade
dértill realiseras ar medelhog.

Omfattning av de negativa effekterna om riskerna
realiseras: Om nagon av riskerna relaterade till sjukvards-
system realiseras kan det fa en vasentligt negativ
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inverkan pa Karo Pharmas verksamhet, finansiella
stallning och resultat. Omfattningen av de negativa
effekterna om riskerna realiseras beror fraimst pai vilken
utstrackning de forhindrar Karo Pharma fran att mark-
nadsfdra och sélja sina produkter pa befintliga markna-
der. Endast en del av Karo Pharmas produkter saljs till
aktorer som 1 hog utstrackning paverkas av utformningen
av sjukvardssystem. Framtida forandringar av sjukvards-
systemilander dit Karo Pharma kan komma att expan-
dera kan ocksa paverka Karo Pharmas tillvaxt negativt.

Brister hos Karo Pharmas produkter kan ge upphov
till produktansvarskrav som inte ticks av Karo
Pharmas forsédkringar och foranleder skador pa Karo
Pharmas renommé

Designen, utvecklingen, tillverkningen, férsdljningen och
marknadsforingen av Karo Pharmas produkter innebar
risk for produktansvarskrav och dartill relaterad negativ
publicitet. For det fall att en rattsprocess avseende
produktansvar avgors till nackdel for Karo Pharma kan
Karo Pharma bli tvunget att utge skadestand. Saledes star
Karo Pharma skadestandsansvarsrisker om exempelvis
personer som kommer i kontakt med Karo Pharmas
produkter drabbas av biverkningar som orsakar sjukdo-
mar, kroppsskador, dédsfall eller andra skador.

Det finns en risk att skadestandsansprak relaterat till
skador uppkomna till {6ljd av anvandande av Karo
Pharmas produkter 6verskrider tillampliga beloppsbe-
gransningar fér Karo Pharmas forsékringar och att vissa
produkter eller skador inte tacks av forsakringsskyddet.
Skadestandsansprak och ett utnyttjande av Karo Phar-
mas forsakringar kan vidare resulteraien 6kning avde
premier som Karo Pharma betalar enligt sina forsékrings-
avtal. Det finns &ven en risk att Karo Pharma i framtiden
inte kommer att kunna teckna eller bibehalla nédvandiga
forsakringar pa acceptabla villkor. Rattsprocesser,
ansvarskrav, vasentliga hojningar av forsakringspremier
eller forsékringar ingangna pa oférmanliga villkor kan ha
en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas verk-
samhet, finansiella stallning och resultat.

Sannolikhet for att riskerna realiseras: Karo Pharmas
beddmning ar att Koncernens forsakringsskydd ar i linje
med branschpraxis. Karo Pharma bedémer att sannolik-
heten for att riskerna relaterade till produktansvarskrav
realiseras ar medelhdg.

Omfattning av de negativa effekterna om riskerna
realiseras: Om nagon av riskerna relaterade till produkt-
ansvarskrav realiseras kan det fa en vasentligt negativ
inverkan pa Karo Pharmas verksamhet, finansiella
stallning och resultat. Omfattningen av de negativa
effekterna om riskerna realiseras beror fraimst pa skalet
till den brist som foranlett kraven, omfattningen av den
skada som uppstatt, vilka produkter och slutanvéandare
som paverkas samt ersattningsvillkoren i relevanta
forsakringspolicyer. Férutom minskad forsaljning och
Okade kostnader kan produktansvar bland annat leda till
att Karo Pharmas renommé skadas.
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Karo Pharma ar foremdl for skattereglering i flera
jurisdiktioner och det finns en risk att fordndringar av
regleringen far en negativ inverkan pad Karo Pharmas
resultat

Karo Pharma bedriver verksamhet i fleralander och ar
déarfor foremal for bland annat inkomst- och mervéardes-
katt (moms) samt skatter i flera jurisdiktioner. Karo
Pharma maste darutover &ven betala sociala avgifter och
gora skatteavdrag hanférliga till medarbetare i Koncernen
iflerajurisdiktioner. Skattereglering &r komplex och
forénderlig samt féremal for olika tolkningar. Karo
Pharmas skattebetalningar férutsatter darfor ett stort
matt avbeddmning och medvetenhet om forandringar av
tillampliga regler. Verksamheten, inklusive transaktioner
mellan bolag i Koncernen, bedrivs i enlighet med Karo
Pharmas tolkning och uppfattning av gallande skatte-
lagar, skatteavtal och andra bestdmmelser inom skatte-
lagstiftningsomradet, rattspraxis samt krav fran berorda
skattemyndigheter. De bedémningar som Karo Pharma
gjort till f6ljd av vissa transaktioner eller handelser kan,
av olika skal, motas av invandningar fran skattemyndig-
heter i Sverige eller andra jurisdiktioner. Karo Pharmas
tolkning av tillampliga regler kan visa sig avvika fran
behdriga myndigheters och regler samt praxis kan
komma att &ndras pa sadant sétt att Karo Pharmas
tolkning och tillampning anses inkorrekt. Det finns darfor
enrisk att det slutliga utfallet av granskningar eller
skatterevisioner kommer att skilja sig vasentligt fran
historiska skattebetalningar, avsattningar och periodise-
ringar eller att Karo Pharma blir foremal for en &ndrad,
mindre férdelaktig, beskattning. Karo Pharma ar regel-
bundet féremal for granskningar avseende inkomstskatt,
moms, sociala avgifter och andra skatter. Karo Pharma
kan darfor bli tvunget att gora ytterligare skattebetalning-
ar om en sadan granskning skulle resulterai en annan
beddmning eller vardering. Detta kan ha en vasentligt
negativ inverkan pa Karo Pharmas verksamhet, finan-
siella stallning och resultat.

Sannolikhet for att riskerna realiseras: Karo Pharmas
verksamhet &r framforallt baserad i Sverige och Karo
Pharma har inte vidtagit nagra sarskilda atgarder i syfte
att minimera Koncernens skattekostnad. Karo Pharma
beddmer att sannolikheten for att riskerna relaterade till
skattereglering realiseras inte ar hogre &n vad som kan
anses normalt for bolag med internationell verksambhet.

Omfattning av de negativa effekterna om riskerna
realiseras: Om nagon av riskerna relaterade till beskatt-
ning och skattereglering realiseras kan det fa en vasent-
ligt negativ inverkan pa Karo Pharmas verksamhet,
finansiella stéllning och resultat. Omfattningen av en
eventuell risk i hdndelse av ett ifrdgasattande av Karo
Pharmas skattemaéassiga bedomningar eller varderingar
beror pa omsténdigheternai det enskilda fallet, inklusive
storleken pa de belopp bedémningarna eller vardering-
arna avsett. Eftersom Bolaget inte kdnner till nagra
vasentliga skatterisker ar det inte mojligt att ndrmare
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bedoma omfattningen av en eventuell risk. Omfattningen
av riskerna bor under vissa forutsattningar kunna
reduceras av befintliga skattemassiga underskott inom
koncernen. Karo Pharmas uppskjutna skattefordringar
som hanfor sig till underskottsavdrag uppgick per den

31 december 2018 till 632,6 miljoner kronor.

Risker relaterade till Karo Pharmas finansiella
situation

Karo Pharmas resultat och finansiella stdllning kan
paverkas negativt av nedskrivningar av goodwill och
produktrittigheter

Karo Pharma redovisar betydande varden som goodwill.
Per den 31 december 2018 uppgick Karo Pharmas goodwill
till 1873,2 miljoner kronor. Goodwill definieras som
skillnaden mellan anskaffningsvardet och det verkliga
vardet pa Koncernens andel av identifierbara férvarvade
tillgangar, skulder och eventualforpliktelser vid ett
forvarv. Anskaffningsvardet for ett forvarv utgors av
verkligt varde pa tillgangar som lamnats som ersattning,
emitterade egetkapitalinstrument och uppkomna eller
overtagna skulder per dverlatelsedagen. Identifierbara
forvarvade tillgangar och overtagna skulder och eventu-
alforpliktelser i ett rérelseforvarv varderas inledningsvis
till verkliga varden pa férvarvsdagen. Goodwill redovisas
som en tillgang i balansrdkningen och utvarderas arligen
for att identifiera eventuellt nedskrivningsbehov, eller
oftare om héndelser eller forandringar av forhallanden
indikerar att det bokforda vardet inte ar atervinningsbart.
Goodwill ar den enda immateriella tillgang som redovisas
med obestambar nyttjandeperiod. Betydande varde-
minskning kan uppsta i framtiden av olika skal, sdsom
ogynnsamma marknadsforhallanden som antingen
galler Karo Pharma specifikt, hela lakemedelsomradet
eller mer allmént. Detta kan fa en vasentligt negativ
inverkan pa Karo Pharmas verksamhet, finansiella
stallning och resultat.

Vardering av produktrattigheter ar avhangig vissa
antaganden. Dessa antaganden avser prognoser pa
framtida forsaljningsintékter, tdckningsbidrag och
kostnader for respektive produkt. Dessutom gors anta-
ganden avseende diskonteringsrantor, produktlivslangd
och royaltysatser. Den maximala langden fér avskrivning
av produktrattigheter som koncernen tilldmpar &r 15 ar.
Det kan inte uteslutas att varderingen av produktrattighe-
ter kan behova omprévas. Koncernen provar regelbundet
om nedskrivningsbehov foreligger fér produktrattigheter.
Per 31 december 2018 uppgick vardet av produktrattig-
heter till 3549,8 miljoner kronor. Karo Pharma redovisade
andra kvartalet 2019 en nedskrivning avimmateriella
rattigheter om 16,4 miljoner kronor och Trimb redovisade
rakenskapsaret 2017 en nedskrivning av patent, licenser
och varumarken om 22,2 miljoner kronor, hanférligt till
den kolesterolsankande dieten Betavivo som inte
beddmdes ha férvantad potential. En omprévning och
nedskrivning av produktrattigheter skulle darmed kunna
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fa en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas
verksamhet, finansiella stdllning och resultat.

Sannolikhet for att riskerna realiseras: Karo Pharma
redovisar betydande varden som goodwill och produkt-
rattigheter samt genomfor nedskrivningsprovningar i
enlighet med géllande regelverk. Vidare har Karo Pharma,
inklusive Trimb, historiskt redovisat nedskrivningar av
immateriella rattigheter och produktrattigheter. Karo
Pharma bedomer att sannolikheten for att riskerna
relaterade till nedskrivning av goodwill och produkt-
rattigheter realiseras ar medelhdg.

Omfattning av de negativa effekterna om riskerna
realiseras: Om nagon av riskerna relaterade till av- och
nedskrivning av goodwill och produktrattigheter realise-
ras kan det fa en vasentligt negativ inverkan pa Karo
Pharmas verksamhet, finansiella stallning och resultat.
Omfattningen av de negativa effekterna om riskerna
realiseras beror fraimst pa storleken pa genomférda av-
eller nedskrivningar.

Karo Pharma dr beroende av extern finansiering och
kan vara forhindrat att erhélla finansiering pa
férmanliga villkor, att erhalla finansiering 6ver huvud
taget eller att genomféra betalningar pa grund av
omvérldsfaktorer bortom Karo Pharmas kontroll

Karo Pharma har vid ett flertal tillfallen upptagit 1an och
andra krediter samt genomfort emissioner av aktier och
skuldinstrument for att sékra finansieringen av dess
verksamhet och tillvaxtstrategi. Per den 31 december 2018
uppgick Karo Pharmas skulder till kreditinstitut till
2.924,0 miljoner kronor, fordelat pa tre lan med olika
forfallotider och rantevillkor. Under rakenskapsaren
2016-2018 har Karo Pharma vidare genomfort nio (9)
nyemissioner, daribland en foretradesemission som
genomfordes under maj 2018 och tillforde Karo Pharma
omkring 1314,7 miljoner kronor fore transaktionskostna-
der. Karo Pharma kan dven i framtiden behdva vanda sig
till kapitalmarknaden eller ta upp ny finansiering genom
lan eller liknande arrangemang och for att refinansiera
befintliga lan. Saval storleken som tidpunkten for Karo
Pharmas framtida kapitalbehov beror pa ett antal faktorer,
daribland framtida forvarvsmoijligheter, mojligheterna att
lyckas i utvecklingsprojekt samt att inga samarbets- och
licensavtal. Det finns en risk att nytt kapital inte kan
anskaffas nar behov uppstar, att det inte kan anskaffas pa
fordelaktiga villkor, att sddant anskaffat kapital inte ar
tillrackligt for att finansiera verksamheten enligt planer-
na eller att Karo Pharma inte kan uppfylla kovenanter och
andra forpliktelser i kredit- och laneavtal och blir skyldigt
att aterbetala hela eller delar av kapitalet. Oférmaga att
erhalla formanlig finansiering vid en lamplig tidpunkt och
att utféra betalnings- eller andra skyldigheter kan bero pa
en rad omsténdigheter, sdsom Karo Pharmas kreditvar-
dighet och ekonomiska omvarldsfaktorer. For det fall Karo
Pharma misslyckas med att anskaffa ytterligare kapital
kan det, bland annat, innebara att Karo Pharma gar miste
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om mojliga forvarv eller andra méjligheter pa marknaden,
vilket kan fa en vasentligt negativ inverkan pa Karo
Pharmas verksambhet, finansiella stéllning och resultat.

Sannolikhet for att riskerna realiseras: Karo Pharma
har genomfoért och kan komma att genomféra forvarv och
andra transaktioner som kraver finansiering i form av
kreditfaciliteter och/eller eget kapital. Per den 30 juni 2019
uppgick Karo Pharmas soliditet till 52,7 procent. Karo
Pharma beddmer att sannolikheten for att riskerna
relaterade till Karo Pharmas beroende av extern finansie-
ring realiseras ar lag.

Omfattning av de negativa effekterna om riskerna
realiseras: Om nagon av riskerna relaterade till beroende
av extern finansiering realiseras kan det fa en vasentligt
negativ inverkan pa Karo Pharmas verksambhet, finan-
siella stallning och resultat. Omfattningen av de negativa
effekterna om riskerna realiseras beror framst pa vilken
typ av 6vertradelse som skett och Karo Pharmas aktuella
finansiella situation samt mdjligheterna att vidta rattelse.

Forvarvet av Trimb &r finansierat genom lan som ar
foremal for villkor och Karo Pharma kan vid bristande
uppfyllelse av villkoren bli skyldigt att aterbetala
lanen i férvag
Forvarvet av Trimb finansierades med nya kreditfacilite-
ter om totalt 3 500 miljoner kronor, varav 1 500 miljoner
kronor utgjordes av en Brygglanefacilitet, som gjorts
tillgdngliga under Karo Pharmas existerande laneavtal
med de existerande langivarna SEB och Swedbank. De
nya och existerade kreditfaciliteterna (inklusive Brygg-
lanefaciliteten) medfor aterbetalningsskyldighet for Karo
Pharma samt innehaller sedvanliga finansiella kovenan-
ter som Karo Pharma maste uppfylla. Karo Pharma avser
aterbetala Brygglanefaciliteten med anvandning av
likviden fran Foretradesemissionen. Det finns dock en
risk att Karo Pharmai framtiden inte lyckas generera ett
tillrackligt stort kassaflode for att kunna hantera reste-
rande utbetalningar kopplade till kreditfaciliteterna.
Vidare finns en risk att villkoren for kreditfaciliteterna
férandras negativt pa grund av faktorer kopplade till Karo
Pharma, externa faktorer eller att Karo Pharma bryter mot
villkor och inte uppfyller skyldigheter i laneavtalet.
Oférmaga att efterleva villkoren i laneavtalet kan medféra
attlaneavtalet sdgs upp och att Karo Pharma tvingas att
aterbetala delar av, eller hela, den utestaende skulden. For
det fall nagon eller nagra av dessa risker aktualiseras kan
det fa en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas
verksamhet, finansiella stallning och resultat.
Sannolikhet for att riskerna realiseras: Foretrades-
emissionen ar fullt ut garanterad av Karo Intressenter och
Venture Holding. Per den 30 juni uppgick Karo Pharmas
likvida medel och andra kortfristiga placeringar till 561,2
miljoner kronor och under rakenskapsaret 2018 uppgick
Karo Pharmas kassaflode fran den I6pande verksamheten
till 318,0 miljoner kronor. Karo Pharma bedomer att
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sannolikheten for att riskerna relaterade till finansiering-
en av forvarvet av Trimb realiseras ar 1ag.

Omfattning av de negativa effekterna om riskerna
realiseras: Om nagon av riskerna relaterade till finansie-
ringen av forvarvet av Trimb realiseras kan det fa en
vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas verksambhet,
finansiella stallning och resultat. Omfattningen av de
negativa effekterna om riskerna realiseras beror framst
pavilken typ av overtradelse som skett och Karo Pharmas
aktuella finansiella situation samt mdjligheterna att vidta
rattelse.

Karo Pharma dr exponerat mot ranterisker

Karo Pharmas finansiering bestar bland annat av, och kan
framover komma att besta av, rantebarande skulder. Det
totala beloppet pa rantebédrande lan i Koncernen uppgick
per den 31 december 2018 till 2 903,2 miljoner kronor och
var hanforligt till banklan som 16per med rérlig ranta.
Koncernen ar darmed exponerad mot forandringar i det
allmanna rantelaget. Rdntesatser paverkas av ett antal
faktorer som ar utanfor Karo Pharmas kontroll, innefat-
tande rantesattningsriktlinjer hos centralbanker pa de
geografiska marknader dar Karo Pharma verkar. Fluktua-
tioner i marknadsrantor kan leda till att Karo Pharmas
finansiella intakter och utgifter, liksom vardet av dess
finansiella instrument, kan komma att fluktuera. Rante-
risk kan ocksa leda till forandringar i verkliga varden,
férandringar i kassafloden och fluktuationer i Karo
Pharmas nettoresultat. Stigande marknadsrantor skulle
exempelvis 6ka Koncernens ranteataganden under
kreditfaciliteterna och nettorantekostnad samt kunna
ha en negativ inverkan pa Karo Pharmas kassaflode.
Forandringar av rantor kan darmed fa en vasentligt
negativ inverkan pa Karo Pharmas verksamhet, finan-
siella stallning och resultat.

Sannolikhet for att riskerna realiseras: Karo Pharma
har en betydande rantebarande skuldsattning som loper
med rorlig ranta. Rantorna ar beroende av en rad
omvarldsfaktorer och fluktuerar kontinuerligt. Karo
Pharma bedomer att sannolikheten for att riskerna
relaterade till ranteexponeringen realiseras ar hog.

Omfattning av de negativa effekterna om riskerna
realiseras: Om nagon av riskerna relaterade till rantor
realiseras kan det fa en vasentligt negativ inverkan pa
Karo Pharmas verksambhet, finansiella stédllning och
resultat. Omfattningen av de negativa effekterna om
riskerna realiseras beror framst pa storleken parelevanta
rantefluktuationer. Om rantenivan momentant skulle
férandras +/— 1 procentenhet skulle Karo Pharmas
resultat efter skatt for rakenskapsaren 2018 och 2017 ha
andrats med +/— 29,0 miljoner kronor respektive 15,9
miljoner kronor pa arsbasis, baserat pa de lanebelopp och
rantebindningar som féreldg per den 31 december 2018
respektive 2017.
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Karo Pharma &r exponerat mot valutarisker

Karo Pharma genererade under rakenskapsaret 2018
ungefar hélften av sina intékter och adrog sig ungefar

64 procent av sina kostnader i andra valutor &n SEXK,
Koncernens redovisningsvaluta. Karo Pharmas kostnader
var under rakenskapsaret 2018 till 6vervagande del
denominerade i DKK, EUR, NOK och USD. Karo Pharma ar
aven foremal for valutatransaktionsexponering genom
att dotterbolag i Koncernen saljer produkter och genomfér
inkdp i andra valutor &n dotterbolagens funktionella
valutor. Genom forvarvet av Trimb har Karo Pharmas
exponering mot framférallt EUR 6kat eftersom Trimb
genererar en betydande andel av sina intakter och adrar
sig en betydande andel av sina kostnader i EUR. Koncer-
nen &r aven féremal for omrékningsrisk hanforlig till lan
upptagna i andra valutor an SEK. Per den 31 december
2018 hade Karo Pharma ett lan om 534 miljoner NOK
(motsvarande 546,8 miljoner kronor) och ett lan om

41 miljoner euro (motsvarande 421,3 miljoner kronor).
Trimb hade vid samma tidpunkt ett ldn om 48,8 miljoner
euro (501,0 miljoner kronor) och ett lan om 18,5 miljoner
euro (1901 miljoner kronor). Atgérder som genomfors for
att hantera valutatransaktionsexponering och omrak-
ningsrisk kan visa sig vara otillrackliga eller ineffektiva,
och Karo Pharma kan misslyckas med att framgangsrikt
uppréatta och hantera sddana atgarder. Vaxelkursforand-
ringar kan darfor fa en vasentligt negativ inverkan pa
Karo Pharmas verksamhet, finansiella stallning och
resultat. Under rakenskapsaret 2018 uppgick Karo
Pharmas valutakursforluster till 3,2 miljoner kronor.
Valutakursférandringar kan &ven paverka prissattningen
pa Karo Pharmas produkter och ddrmed Karo Pharmas
konkurrenskraft och kundernas efterfragan. Samtliga
férandringar som har en inverkan pa dessa risker kan fa
en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas verk-
samhet, finansiella stallning och resultat.

Sannolikhet for att riskerna realiseras: Karo Pharma
bedriver verksamhet i manga lander och har skuldsatt-
ning i flera olika valutor. Karo Pharma beddmer att
sannolikheten for att riskerna relaterade till valutaexpo-
neringen realiseras ar medelhog.

Omfattning av de negativa effekterna om riskerna
realiseras: Om nagon av riskerna relaterade till valutor
realiseras kan det fa en vasentligt negativ inverkan pa
Karo Pharmas verksamhet, finansiella stallning och
resultat. Omfattningen av de negativa effekterna om
riskerna realiseras beror framst pa storleken pa relevanta
valutakursfluktuationer samt vilken valuta de avser. Om
SEK starkts med 10 procent i férhallande till NOK skulle
exempelvis Koncernens nettoomsattning for rakenskaps-
aret 2018 ha minskat med 54,5 miljoner kronor och
rorelseresultatet ha minskat med 17,4 miljoner kronor.
Om istallet SEK stédrkts med 10 procent i forhallande till
EUR skulle Koncernens nettoomsattning for rakenskaps-
aret 2018 ha minskat med 7,4 miljoner kronor och
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rorelseresultatet ha 6kat med 18,8 miljoner kronor
eftersom Karo Pharmas kostnader respektive netto-
omsattning i EUR ar av ungefar samma storlek.

RISKER RELATERADE TILL KARO PHARMAS AKTIER
OCH FORETRADESEMISSIONEN

Risker relaterade till Karo Pharmas aktier och
agarforhallanden

Karo Intressenter kommer &ven efter
Foretrddesemissionen att ha betydande inflytande
over Bolaget och kan fordréja eller férhindra
férdndringar i kontrollen 6ver Bolaget samt
utbetalning av utdelning

Karo Pharmas storsta aktiedgare, Karo Intressenter,
kommer efter Foretradesemissionen att inneha samman-
lagt 67,5 procent av utestdende aktier och roster i Bolaget
om full teckning sker av samtliga teckningsberattigade.
Foljaktligen kommer Karo Intressenter daven fortsatt-
ningsvis att ha ett betydande inflytande 6ver utgangen i
arenden som ar foremal for Karo Pharmas aktiedgares
godkédnnande, inklusive val av styrelseledamoter och
eventuella fusioner, ssammanslagningar, forséaljningar av
samtliga, eller nastan samtliga, av Bolagets tillgangar
eller utbetalning av utdelning. Darutover kommer Karo
Intressenter att ha ett betydande inflytande 6ver Karo
Pharmas koncernledning och dess verksamhet. Denna
dgarkoncentration kan féljaktligen komma att fa en
vasentligt negativ inverkan pa Bolagets aktiekurs genom
att, bland annat:

o fordroja, uppskjuta eller férhindra en fordandring av
kontrollen 6ver Bolaget;

e hindra en fusion, sammanslagning, uppkop eller
annan affarshandelse dar Bolaget ingar;

e avrada en potentiell budgivare fran att lagga ett
offentligt uppkopserbjudande pa eller i 6vrigt ta
kontroll 6ver Bolaget; eller

e forhindra utbetalning av utdelning.

Bolagets formaga att i framtiden lamna utdelning
paverkas aven av ett flertal andra faktorer, inklusive, men
inte begransat till, Bolagets verksamhet, framtida vinst,
finansiella stallning, kassaflode, framtidsutsikter,
kapitalkrav, dotterbolagens férmaga att lamna utdelning,
kreditvillkor, generella ekonomiska och regulatoriska
begrdnsningar, och andra faktorer som Bolagets ledning,
fran tid till annan, anser paverkar formagan vasentligt.
Vid arsstdmman den 16 maj 2019 beslutades att ingen
utdelning skulle utges fér rékenskapsaret 2018. For
rdkenskapsaren 2017 och 2016 utgavs utdelning om 30 ore
per aktie respektive 50 Gre per aktie.

Karo Intressenters intressen kan dven skilja sig fran
Bolagets 6vriga aktiedgares intressen i andra avseenden
an de ovan berdérda. Kursen pa Karo Pharmas aktier kan
ocksa paverkas negativt om Karo Intressenter valjer att
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avyttra en vasentlig mangd av sitt innehav, eller om det
kan uppfattas att en sadan avyttring kan ske.

Karo Intressenter har som aktiedgare utévat ett aktivt
inflytande 6ver Karo Pharma. Den extra bolagsstamma i
Karo Pharma som holls den 14 februari 2019 samman-
kallades pa begéran av Karo Intressenter och Karo
Intressenter lamnade forslag till samt rostade for beslut
om vissa andringar av styrelsens sammansattning.
Vidare har Karo Intressenter genom Teckningsatagande
atagit sig att teckna Nya Aktier motsvarande sin pro rata-
andel av Foretradesemissionen samt ingatt avtal om
Emissionsgaranti. Tilldmpliga regelverk avseende
bolagsstyrning, inklusive aktiebolagslagen (2005:551),
Svensk kod f6r bolagsstyrning samt Nasdaq Stockholms
regelverk for emittenter innehaller ett antal regler
avsedda att skydda minoritetsaktiedgare, men innebar
ingen garanti att det inflytande Karo Intressenter utdvar
kommer att tillfredsstélla andra aktiedgares intressen.

Omfattningen av de negativa effekterna om riskerna
relaterade till Karo Intressenters betydande inflytande
realiseras beror framst pa vilket inflytande Karo Intres-
senter valjer att utdva 6ver Karo Pharma, i vilken utstrack-
ning de beslut som fattas inte ligger i en aktiedgares
intresse samt storleken pa en aktiedgares innehav av
aktier i Karo Pharma.

Risker relaterade till Foretradesemissionen

Aktiedgare som inte deltar i Foretrddesemissionen
fére utgangen av Teckningsperioden kommer att ga
miste om rétten att teckna Nya Aktier och bli
utspddda
Aktiedgare som inte deltar i Foretradesemissionen fore
utgangen av Teckningsperioden kommer att ga miste om
ratten att teckna Nya Aktier i Foretradesemissionen till
Teckningskursen. Ingen kompensation kommer att utga
till innehavare vars Teckningsratter forfaller till foljd av
att de inte utnyttjas eller séljs. Aktiedgare som inte
utnyttjar, eller endast delvis utnyttjar, sina Tecknings-
ratter eller som pa grund av tilldmpliga legala restriktio-
ner inte kan utnyttja sina Teckningsratter, kan vidare fa
sina proportionella innehav av aktier och réster i Karo
Pharma utspadda. Dessutom finns det en risk att den
ersattning en aktiedgare som valjer att sdlja sina outnytt-
jade Teckningsratter erhdller pA marknaden inte motsva-
rar den ekonomiska utspadningen i aktiedgarens dgande
1Karo Pharma efter att Foretradesemissionen slutforts.
Om samtliga Nya Aktier i Féretrddesemissionen
tecknas kommer aktiedgare som inte deltar fa sin
agarandel utspadd med cirka 27 procent. Vidare kommer
sadan aktiedgare inte kompenseras for den utspadning
av resultatet per aktie med 27 procent som Foretrades-
emissionen innebar vid full teckning.

24

Teckningsatagandena och Emissionsgarantierna
avseende Foretrddesemissionen &r inte sdkerstéllda
Karo Pharma har ingatt avtal om Teckningsataganden
och Emissionsgarantier med Karo Intressenter och
Venture Holding, som fére Foretradesemissionen innehar
sammanlagt 71,7 procent av utestaende aktier och roster
1Bolaget, avseende Foretradesemissionen. Tecknings-
atagandena och Emissionsgarantierna ar inte sakerstall-
da genom pantséattning, sparrmedel eller nagot liknande
arrangemang, varfor det finns en risk for att de inte
uppfylls. Om namnda utféstelser inte uppfylls kan detta
f& en negativ inverkan pa Bolagets mojligheter att med
framgang genomfora Féretradesemissionen. Eftersom
férvarvet av Trimb ar finansierat bland annat genom en
Brygglanefacilitet om 1 500 miljoner kronor som avses
aterbetalas med anvandning av likviden fran Foéretrades-
emissionen kan en bristande uppfyllelse av Tecknings-
atagandena och Emissionsgarantierna resultera i att Karo
Pharma inte férmar aterbetala Brygglanefaciliteten som
planerat. Detta kan resultera i 6kade rantekostnader, en
for Bolaget ogynnsam skuldsattningsgrad, samt fa en
negativ inverkan pa Bolagets finansiella handlingsutrym-
me, till exempel med avseende pa forvarv och genom krav
pa kostnadsbesparingar, vilket kan fa en vasentligt
negativ inverkan pa Karo Pharmas verksamhet, resultat
och finansiella stallning

Om nagon av riskerna relaterade till Teckningsatagan-
dena och Emissionsgarantierna realiseras kan det fa en
vasentligt negativ inverkan pa mojligheterna att genom-
féra Foretrddesemissionen och ddrmed pa Karo Pharmas
verksamhet, finansiella stédllning och resultat. Omfatt-
ningen av de negativa effekterna om riskerna realiseras
beror framst pa i vilken utstrackning Karo Intressenter
eller Venture Holding inte efterlever sina ataganden,
intresset att delta i Foretradesemissionen bland évriga
aktiedgare och andra investerare samt Karo Pharmas
mojligheter att genom annan finansiering eller andra
medel efterleva de ataganden som féljer av Brygglane-
faciliteten och andra betalningsforpliktelser.

Risker relaterade till upptagandet till handel
pa Nasdaq Stockholm av Karo Pharmas aktier och
Teckningsratterna

Kursen pa aktier och Teckningsrétter kan vara volatil
Vardepappershandel &r forknippat med risker. Eftersom
en investering i aktier i Bolaget bade kan 6ka och minska
ivarde ar det inte sékert att en investerare kommer att fa
tillbaka hela eller ens delar av investerat kapital. Dartill
bor noteras att prissattningen av Bolagets aktier ar
beroende av externa faktorer, bland annat aktiemarkna-
dens forvantningar och utveckling samt den ekonomiska
utvecklingen i allmanhet. Hogstanoteringen fér Bolagets
aktie pa Nasdaq Stockholm sedan den 1 januari 2016 till
och med dagen for Prospektet ar 45,0 kronor per aktie och
lagstanoteringen 18,5 kronor per aktie. Volatiliteten under
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perioden 1januari 2018—31 augusti 2019 uppgick till 34,37
procent. Investeringar i Karo Pharmas aktier bor darfor
féregas av en noggrann analys av Bolaget, dess konkur-
renter och omvarld samt generell information om
marknaden de dr verksamma pa. Priset pa aktierna kan
bli féremal for fluktuationer till f6ljd av en férandrad
uppfattning om aktierna eller liknande vardepapper pa
kapitalmarknaden, omsténdigheter och hdndelser som
andringar i tillampliga lagar och andra regler som
paverkar Bolagets verksambhet, eller férandringar i
Bolagets resultat och affarsutveckling.

Aktiemarknader kan fran tid till annan uppvisa
betydande fluktuationer avseende pris och volym som
inte behdver vara relaterade till Karo Pharmas verksam-
het eller framtidsutsikter. Darutdver kan Karo Pharmas
resultat och framtidsutsikter fran tid till annan komma
att vara lagre an férvantningarna fran kapitalmarknader,
analytiker eller investerare. Nagon eller nagra av dessa
faktorer kan paverka aktiekursen negativt och i sin tur
leda till forluster for aktiedgarna. Risken for fluktuationer
1aktiekursen ar storre for aktier med lag omsattning.
Kursen pa Karo Pharmas aktier kan ocksa paverkas
negativt avivilken utstrackning befintliga aktiedgare
tecknar Nya Aktier i Féretrddesemissionen samt av
forséljning pa marknaden av de aktier som inte tecknats
genom utévande av Teckningsratter. Detta utgor en
betydande risk for enskilda investerare.

Omfattningen av de negativa effekterna om riskerna
relaterade till volatilitet realiseras beror framst pa om
aktiekursen stiger eller sjunker i forhallande till det pris
en aktiedgare betalat {or sina aktier, hur betydande
foréandringen av aktiekursen &r och storleken pa aktie-
dgarens innehav.

Framtida nyemissioner kan fa en negativ inverkan pa
aktiekursen och foranleda utspaddning fér befintliga
aktiedgare

Karo Pharma kan komma att behova emittera ytterligare
aktier eller andra vardepapper i framtiden, vilket kan fa en
negativ paverkan pa marknadspriset pa utestaende aktier.
Vidare kan en emission av nya aktier innebara att
Bolagets befintliga aktiedgare spads ut for det fall de inte
utnyttjar, eller kan utnyttja, sin foretradesratt eller att
bolagsstdamman beslutar om att géra avsteg fran sadan
foretradesratt. Om Bolaget genomfor ytterligare emissio-
ner kan det fa vasentligt negativ inverkan pa investerar-
nas placerade kapital och/eller priset pa aktiernai
Bolaget.

Under rakenskapsaren 2016—2018 har Karo Pharma
genomfort nio (9) nyemissioner, daribland en foretrades-
emission som genomférdes under maj 2018 och féran-
ledde en utspadning med 54 777 594 aktier, motsvarande
33 procent av det totala antalet aktier i Bolaget efter
nyemissionen. Nyemissionerna har framférallt syftat till
att finansiera forvarv. Karo Pharma har en aktiv forvarvs-
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strategi som kan komma att foranleda att Karo Pharma
genomfor ytterligare nyemissioner for att anskaffa
kapital.

Omfattningen av de negativa effekterna om riskerna
relaterade till framtida nyemissioner realiseras beror
framst pa storleken pa framtida nyemissioner och i vilken
utstrackning en aktiedgare tecknar aktier i nyemissio-
nerna. Sedan den 1 januari 2016 till och med dagen for
Prospektet har antalet aktier i Karo Pharma okat fran
49 925 755 till 164 332 782, motsvarande en utspadning
med 69,6 procent av det totala antalet aktier i Bolaget per
dagen for Prospektet.

Bristande investerarintresse kan leda till att det inte
gar att utveckla och upprétthalla en aktiv och likvid
handel i Karo Pharmas aktier och i Teckningsréatterna
Det finns en risk att bristande investerarintresse kommer
attleda till att det inte gar att utveckla och uppratthalla en
aktiv och likvid handel i de nyemitterade aktierna,
Teckningsratterna, eller Bolagets befintliga aktier. Karo
Pharmas storsta aktiedgare, Karo Intressenter, lamnade
den 29 oktober 2018 ett offentligt uppkdpserbjudande
avseende samtliga aktier i Bolaget och kommer efter
Foretradesemissionen att inneha sammanlagt 67,5
procent av antalet utestaende aktier 1 Bolaget om full
teckning sker av samtliga teckningsberattigade. Teck-
ningsratterna tilldelas vidare i forhallande till befintligt
innehav. Andelen aktier och Teckningsratter i Bolaget
som ar foremal for regelbunden handel ar till {6ljd av detta
begransad, vilket har en negativ inverkan pa likviditeten
1Bolagets aktie och i Teckningsratterna. Om en aktiv och
likvid handel inte kan uppratthallas kan det innebara
svarigheter att avyttra aktierna och Teckningsratterna till
ett pris och vid en tidpunkt som bedéms lamplig, eller
over huvud taget.

Likviditeten i Karo Pharmas aktie métt i framforallt
koporder 6verstigande budkursen i Uppkdpserbjudandet
om 38 kronor har efter Uppkopserbjudandet varit 14g.

Omfattningen av de negativa effekterna om riskerna
relaterade till likviditet realiseras beror framst pa en
aktiedgares investeringshorisont och strategi samt
storleken pa aktiedgarens innehav.

Aktiedgare i USA eller andra ldnder utanfér Sverige
kanske inte kan delta i framtida kontantemissioner
Karo Pharma har per dagen fér Prospektet aktiedgare
ibland annat USA, Kanada, Luxemburg, Schweiz, Nya
Zeeland och Singapore. Enligt svensk lag maste ett bolag
som avser att genomféra en kontantemission forst
erbjuda de nuvarande aktiedgarna att teckna aktier i
nyemissionen i forhallande till deras nuvarande aktie-
innehav, om inte annat beslutats pa en bolagsstamma.
Aktiedgare i USA kan dock vara férhindrade att utova
sadan foretradesratt i den utstrackning aktierna och
teckningsratterna inte registreras enligt U.S. Securities
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Act. Aktiedgare i andra lander utanfor Sverige kan
paverkas pa motsvarande satt om aktierna och teck-
ningsratterna inte har registrerats hos eller blivit god-
kanda avbehorig myndighet i sadant land. Bolaget ar inte
skyldigt att 1amna in nagot registreringsdokument enligt
U.S. Securities Act eller ansoka om motsvarande godkan-
nande enligt lagarna i ndgot annat land vad avser sddana
aktier eller teckningsrétter och att gora dettaiframtiden
kan vara opraktiskt och kostsamt. I den utstrackning
Karo Pharmas aktiedgare i lander utanfor Sverige inte kan
utova sina rattigheter att teckna Nya Aktier kommer
deras proportionella &gande i Bolaget att minska.

Karo Pharma kommer inte att registrera vare sig de
Nya Aktierna, Teckningsréatterna eller Foretrades-
emissionen enligt U.S. Securities Act eller tillampliga
registreringskrav i nagon annan jurisdiktion utanfér
Sverige.

Omfattningen av de negativa effekterna om riskerna
realiseras beror darfér framst pa i vilken utstrackning en
aktiedgare paverkas av de restriktioner som foljer av att
varken de Nya Aktierna, Teckningsratterna eller Fore-
tradesemissionen registreras enligt U.S. Securities Act
eller tillampliga registreringskrav i nagon annan jurisdik-
tion utanfor Sverige, vilka mojligheter en aktiedgare har
att trots restriktionerna utdva rattigheter och vilka
kostnader som ar forenade med restriktionerna.
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PRESENTATION AV FINANSIELL OCH ANNAN INFORMATION

Presentation av finansiell och annan

information

OVERSIKT

Detta Prospekt innehaller:

e Bolagets oreviderade konsoliderade finansiella
rapporter for andra kvartalet 2019, som har uppréttats
ienlighet med IFRS sasom de antagits av EU. Rappor-
terna har inte varit foremal for granskning av Bolagets
revisor. Se vidare "Legala fragor och kompletterande
information — Handlingar som inférlivats genom
hénvisning'.

e Bolagetsreviderade konsoliderade finansiella rappor-
ter for rakenskapsaret 2018, som har upprattats i
enlighet med IFRS sasom de antagits av EU och som
har granskats av PricewaterhouseCoopers AB, i
enlighet med den granskningsrapport som finns
inforlivad i Prospektet genom hanvisning. Se vidare
"Legala fragor och kompletterande information —
Handlingar som inférlivats genom hédnvisning'.

e Viss finansiell proformainformation, se vidare
"— Finansiell proformainformation”.

e Trimbs reviderade konsoliderade finansiella rapporter
for rakenskapsaren 2018, 2017 och 2016, som har
upprattats i enlighet med arsredovisningslagen
(1995:1554) och BFNAR 2012:1 Arsredovisning och
koncernredovisning ("K3") och som har granskats av
Ernst & Young AB, i enlighet med de revisionsberattel-
ser som finns inforlivade i Prospektet genom hanvis-
ning. Se vidare "Legala fragor och kompletterande
information — Handlingar som inférlivats genom
héanvisning'".

Med undantag for vad som anges ovan har ingen informa-
tion 1 Prospektet granskats eller reviderats av Bolagets
revisor.
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FINANSIELL PROFORMAINFORMATION

Den 21 juni 2019 offentliggjorde Karo Pharma att Bolaget
hade ingatt avtal om att forvarva konsumenthalsovards-
foretaget Trimb och den 12 september 2019 slutfordes
forvarvet efter att samtliga villkor for forvarvets genom-
férande hade uppfyllts. Syftet med den konsoliderade
proformaredovisningen &r att redovisa den hypotetiska
paverkan som férvarvet av Trimb samt lanefinansieringen
som foranletts av férvarvet skulle ha haft pa Karo
Pharmas konsoliderade resultatrakning i sammandrag
for det forsta halvaret 2019 om transaktionerna skett den
1januari 2019 samt den konsoliderade balansrakningen
om férvarvet hade genomforts den 30 juni 2019. Se
"Proforma’.

Den finansiella proformainformationen har inklude-
rats for att beskriva en hypotetisk situation och har enbart
uppréttats for illustrativa syften. Proformainformationen
bor lasas tillsammans med informationen som finns i
Bolagets respektive Trimbs finansiella rapporter samt
informationen som finns i avsnitt "Kompletterande
operationell och finansiell information om Trimb'. Vidare
behover den finansiella proformainformationen inte
nodvandigtvis aterspegla Bolagets faktiska verksamhets-
resultat och/eller finansiella stallning om forvarvet av
Trimb hade genomforts per det tidigare datum som anges
ovan, och sadan finansiell proformainformation bor inte
ses som en indikation pa Bolagets verksamhetsresultat
fér nagon framtida period. Féljaktligen bor potentiella
investerare inte fasta otillbdrligt stor vikt vid den finan-
siella proformainformationen.

ALTERNATIVA NYCKELTAL

[ Prospektet presenterar Bolaget vissa operativa nyckeltal
avseende Karo Pharma, inklusive vissa operativa
nyckeltal som inte &r matt pa finansiellt resultat eller
finansiell stéllning enligt IFRS (alternativa nyckeltal).
Dessa alternativa nyckeltal ar inte vedertagna matt pa
finansiellt resultat enligt IFRS, utan matt som koncern-
ledningen anvander for att félja den underliggande
utvecklingen av Bolagets verksamhet. Prospektet
innehaller dven vissa operativa nyckeltal avseende
Trimb. Alternativa nyckeltal bor inte betraktas som
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substitut for resultatrédknings- eller kassaflédesposter
som berdknasienlighet med IFRS. De alternativa
nyckeltalen indikerar inte nédvandigtvis huruvida
kassaflodet kommer att vara tillrackligt eller tillgangligt
for likviditetsbehoven och ar inte nodvandigtvis indika-
tiva for Bolagets historiska resultat. Inte heller ar sadana
nyckeltal avsedda att utgéra nagon form av indikation
avseende framtida resultat.

Koncernledningen anvénder nyckeltal, inklusive
alternativa nyckeltal, for ett flertal &ndamal i {orvaltning-
en och ledningen av Koncernen och presenterar dessa
nyckeltal eftersom de anser att de ar viktiga och hjélper
investerare att forsta utvecklingen fran period till period
samt underlattar en jamforelse med liknande bolag.
Eftersom inte alla bolag berdknar dessa och andra
alternativa nyckeltal pa samma séatt kan det sétt pa vilket
Bolaget har valt att berdkna de alternativa nyckeltal som
presenteras i Prospektet innebéra att dessa nyckeltal inte
ar jamforbara med liknande matt som presenteras av
andrabolag. For definitioner av alternativa nyckeltal, se
avsnitt "Utvald historisk finansiell information fér Karo
Pharma — Definitioner av alternativa nyckeltal’.

AVRUNDNINGAR

Viss numerisk information samt andra belopp och
procentandelar som ingar i Prospektet har avrundats och
det kan darfor férekomma att siffror inte summerar exakt.
Darutover har vissa siffror i Prospektet avrundats till
narmsta heltal. Med avseende pa finansiella uppgifter
som anges i Prospektet betyder ett streck ("=") att det inte
finns nagot varde, medan 0,0 betyder att den relevanta
siffran finns men har avrundats till eller ar lika med noll.

VALUTAKURSER

I Prospektet avser samtliga referenser till: (i) "kronor” eller
"SEK" den giltiga valutan i Sverige; "TSEK" anger tusen
kronor; och "miljoner kronor” anger miljoner kronor; (ii)
"EUR’ eller "euro” den gemensamma valutan for med-
lemsstaterna ("Medlemsstaterna’) i EU som ingar i den
europeiska monetara unionen som har antagit euro som
sin giltiga valuta; "KEUR” anger tusen euro; (iii) "USD” den
officiella valutan i USA, "MUSD" anger miljoner USD och
"MDRUSD" anger miljarder USD; (iv) "GBP” den officiella
valutan i Storbritannien; (v) "'NOK” anger den officiella
valutan i Norge; och (vi) "DKK” anger den officiella valutan
1 Danmark.
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BRANSCH- OCH MARKNADSDATA

Detta Prospekt innehaller statistik, data och annan
information om marknader, marknadsstorlekar, mark-
nadspositioner och annan branschinformation som avser
Karo Pharmas verksamheter eller marknader. Om inget
annat anges baseras sadan information pa Karo Pharmas
analys av ett flertal kéllor, inklusive rapporter fran IQVIA
Institute for Human Data Science och Euromonitor. Sddan
information har atergivits korrekt och, savitt Karo Pharma
kanner till och kan férvissa sig om genom information
som publicerats av sadana kallor, har inga uppgifter
utelamnats pa ett satt som skulle gora den atergivna
informationen felaktig eller vilseledande.

Av branschpublikationer och rapporter framgar i
allmanhet att de innehaller information som har erhallits
fran kallor som anses vara tillférlitliga, men att riktighe-
ten och fullstandigheten avseende sadan information
inte kan garanteras. Karo Pharma har inte oberoende
verifierat och kan inte lamna nagra garantier for att
branschdata som ingar i Prospektet och som har hdmtats
fran dessa branschpublikationer eller rapporter ar
korrekt. Marknadsdata och statistik ar till sin natur
prediktiv information som ar férenad med osakerhet och
aterspeglar inte nodvandigtvis faktiska marknadsforhal-
landen. Sadan statistik ar baserad pa marknadsanalyser
som i sin tur &r baserade pa urval och subjektiva bedém-
ningar av saval undersckarna som respondenterna,
inklusive beddmningar avseende vilka typer av produkter
och transaktioner som bor inga i den relevanta
marknaden.

Detta Prospekt innehaller ocksa uppskattningar av
marknadsdata och information som inte kan hamtas fran
publikationer fran marknadsundersokningsinstitut eller
andra oberoende kallor. Karo Pharma anser att dess
uppskattningar avseende marknadsdata kan hjalpa
investerare att battre forsta den bransch som Karo
Pharma verkar inom samt Karo Pharmas stéllning inom
branschen. Aven om Karo Pharma anser att Karo Pharmas
interna marknadsobservationer ar tillforlitliga har Karo
Pharmas uppskattningar inte granskats eller verifierats
av externa kallor. Aven om Karo Pharma inte har kdnne-
dom om nagra felaktigheter géllande marknadsdata eller
liknande data som presenteras i Prospektet, ar saddan
information forenad med risker och osakerhetsfaktorer
och ar foremal {or foréndringar till f6ljd av diverse
faktorer, inklusive de som diskuteras i detta avsnitt samt
iavsnittet "Riskfaktorer’ i Prospektet.

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag



Den marknadsinformation som ingar i avsnittet "Mark-
nadsoversikt’ har hamtats fran och ar baserad pa foljande
kallor:

IQVIA Institute for Human Data Science: En tillhanda-
hallare av prognoser inom human data science.
Information har hamtats fran "The Global Use of
Medicine in 2019 and Outlook to 2023" 2019 och rér
bland annat férvantat antal lanseringar av lakemedel
samt globala medicinutgifter.

Euromonitor: En oberoende tillhandahallare av
strategisk marknadsanalys. Information har hamtats
fran "Consumer Expenditure on Pharmaceutical
Products, Medical Appliances and Equipment” aren
2017 och 2018, fran "Population statistics” 2018 och
"Consumer Health in Denmark, Finland, Norway and
Sweden” 2017 och 2018. Informationen rér bland annat
utgifter for lakemedel och OTC-produkter, befolknings-
mangd, forvantad livslangd och trender inom hélsa
och e-handel.

NOMESKO: De nordiska regeringarnas officiella
samarbetsorgan som bland annat publicerar statistik
for Norden avseende halsa. Information har hamtats
fran "Health statistics for the Nordic countries” 2018
och ror bland annat férekomsten av hogkostnads-
skydd.

Sveriges Apoteksférening: En branschorganisation foér
Sveriges alla apotek. Information har hdmtats fran
"Branschrapport” 2019 och rér bland annat forsaljning
av féreskrivna lakemedel samt 6ppenvardsrekvisitio-
neriSverige.

Sveriges Kommuner och Landsting: Information har
h&mtats fran "Hélso- och sjukvarden till 2030" 2005.
Informationen ror bland annat skillnader mellan
lakemedelskostnader foér personer i olika aldrar.

Folkh&lsomyndigheten: Information har hdmtats fran
"Folkhéalsans utveckling — Arsrapport 2019” 2019.
Informationen rér bland annat 6vervikt i Sverige.

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag
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INBJUDAN TILL TECKNING AV AKTIER I KARO PHARMA AKTIEBOLAG

Inbjudan till teckning av aktier1
Karo Pharma Aktiebolag

Karo Pharmas styrelse beslutade den 24 september 2019, med stéd av bemyndigande fran den extra bolagsstam-
man den 20 september 2019, att 6ka Bolagets aktiekapital genom en nyemission av aktier med foretradesratt for
Karo Pharmas aktiedgare.

Emissionsbeslutet innebar att Karo Pharmas aktiekapital 6kas med hogst 24 279 901,473427 kronor genom
utgivande av hogst 60 700 422 Nya Aktier. Bolagets aktiedgare har féretradesratt att teckna de Nya Aktierna i
férhallande till det antal aktier de sedan tidigare dger. Avstamningsdag for ratt till deltagande i Erbjudandet ar den
1 oktober 2019. Den som pa avstdmningsdagen &r registrerad som aktiedgare i Karo Pharma far teckna tre Nya
Aktier per atta befintliga aktier i Karo Pharma. I den utstrackning Nya Aktier inte tecknas med foretradesrétt ska
dessatilldelas aktiedgare och andra investerare som anmaélt sig for teckning av aktier utan féretradesratt i enlighet
med vad som anges i avsnittet " Villkor och anvisningar’. Sadan tilldelning ska i férsta hand ske till de som dven
tecknat aktier med foretradesratt. Teckning ska ske under perioden fran och med den 3 oktober 2019 till och med
den 17 oktober 2019, eller den senare dag som bestams av styrelsen samt i 6vrigt i enlighet med vad som framgar av
avsnittet "Villkor och anvisningar'.

Teckningskursen har faststallts till 33 kronor per aktie, vilket innebér att Féretradesemissionen, om den
fulltecknas, sammanlagt tillfér Karo Pharma cirka 2 003,1 miljoner kronor fore transaktionskostnader.?

Aktiedgare som valjer att inte delta i Foretradesemissionen kommer att fa sin dgarandel utspadd med upp till
27 procent, men har mojlighet att kompensera sig ekonomiskt for utspadningseffekten genom att sélja sina
Teckningsratter.

TECKNINGSATAGANDEN OCH EMISSIONSGARANTIER

Karo Pharmas storsta aktiedgare, Karo Intressenter, vars aktieinnehav representerar cirka 67,5 procent av antalet
utestadende aktier och réster i Bolaget? per dagen for Prospektet, samt Venture Holding, vars aktieinnehav repre-
senterar cirka 4,2 procent av antalet utestaende aktier och roster i Bolaget per dagen for Prospektet, har atagit sig
att teckna Nya Aktier motsvarande sina respektive pro rata-andelar av Foretradesemissionen. Darutéver har Karo
Intressenter och Venture Holding atagit sig att garantera teckning av resterande del av Foretradesemissionen.
Karo Intressenter och Venture Holding har foljaktligen atagit sig att ssmmantaget teckna respektive garantera
teckning av aktier motsvarande hela Foretradesemissionen.? Karo Intressenters Teckningsatagande och Emis-
sionsgaranti ingicks den 9 september 2019 och Venture Holdings Teckningsatagande och Emissionsgaranti
ingicks den 19 september 2019. For vidare information om Teckningsatagandena och Emissionsgarantierna, se
avsnitt "Legala fragor och kompletterande information — Teckningsataganden och Emissionsgarantier’.

Héarmed inbjuds aktiedgarna i Karo Pharma att med fOretrddesrétt teckna Nya Aktier i Karo Pharma i enlighet med
villkoren 1 Prospektet.

Stockholm den 30 september 2019

Karo Pharma Aktiebolag
Styrelsen

1) Fran emissionsbeloppet om cirka 2 003,1 miljoner kronor kommer avdrag att géras for transaktionskostnader som beraknas uppga till
cirka 27,3 miljoner kronor. Netto berdknas Foretradesemissionen tillféra Karo Pharma cirka 1 975,8 miljoner kronor.

2) Motsvarande 66,5 procent av totalt antal aktier och réster i Karo Pharma. Antalet utestaende aktier i Karo Pharma uppgar till 161 867 792
aktier. Utestaende aktier berdknas som det totala antalet aktier i Karo Pharma, uppgaende till 164 332 782 aktier, minus aktier som
innehas av Karo Pharma, uppgaende till 2 464 990 aktier.

3) Varken Teckningsatagandena eller Emissionsgarantierna ar sakerstallda. For vidare information, se avsnitt "Riskfaktorer — Tecknings-
atagandena och Emissionsgarantierna avseende Foretrddesemissionen &r inte sdkerstallda’.
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BAKGRUND OCH MOTIV SAMT ANVANDNING AV EMISSIONSLIKVIDEN

Bakgrund och motiv samt
anvandning av emissionslikviden

BAKGRUND OCH MOTIV

Den 21 juni 2019 offentliggjorde Karo Pharma att Bolaget hade ingatt avtal om att forvarva konsumenthélsovardsforetaget
Trimb och den 12 september 2019 slutfordes forvarvet efter att samtliga villkor for férvarvets genomférande hade uppfyllts.?
Kopeskillingen for forvarvet uppgick till 2 534,7 miljoner kronor? och finansierades genom nya kreditfaciliteter samt en ny
Brygglanefacilitet tillhandahallna av SEB och Swedbank

Trimb ar ett konsumenthélsovardsforetag grundat 2012 och baserat i Stockholm. Trimb utvecklar, dger, marknadsfor och
séljer egenvardslakemedel, hdlsovardsprodukter och receptbelagda lakemedel. Trimb har en portfélj av varumérken inom
produktkategorierna hudvard, fotvard, familjeh&lsa och intimhélsa. Produkterna anvands av vardgivare inom privat- och
offentlig sektor samt av enskilda vardtagare. Under rdkenskapsaret 2018 genererades 46,8 procent av Trimbs nettoomsatt-
ning i Norden och 53,2 procent utanfor Norden och under perioden 1 januari— 30 juni 2019 genererades 60,2 procent av
Trimbs nettoomsattning i Norden och 39,8 procent utanfér Norden.

Genom forvarvet starker Karo Pharma sin position inom egenvardslakemedel. Trimb kompletterar Karo Pharma val, bade
vad géller geografisk nérvaro, forséljningskanaler och produktutbud. Karo Pharma bedomer att forvarvet medfor synergi-
potential i form av bade forséljnings- och kostnadssynergier och har som malsattning att synergierna ska vara fullt realise-
rade 2021. For att dessa synergier ska kunna uppnas tillkommer integrationskostnader som kommer att belasta resultatet
under 2019 och 2020. Transaktionen forvantas ha en positiv paverkan pa Karo Pharmas justerade vinst per aktie under 2020
nar synergierna férvantas borja realiseras. For vidare information om integrationskostnader och forvéntade synergier fran
forvarvet av Trimb, se avsnitt " Verksamhetsbeskrivning — Den nya Koncernen — Synergier och integrationskostnader’.

ANVANDNING AV EMISSIONSLIKVIDEN

Foretradesemissionen kommer att tillféra Karo Pharma hogst 2 003,1 miljoner kronor fore avdrag {or transaktionskostnader
om cirka 27,3 miljoner kronor. Det ar Karo Pharmas styrelses bedémning att det befintliga rérelsekapitalet inte &r tillrackligt
for de aktuella behoven under de kommande tolv ménaderna. Skélet ar att den Brygglanefacilitet om 1500 miljoner kronor
som Bolaget upptagit fér att finansiera forvarvet av Trimb férfaller till betalning den 12 september 2020 (for vidare informa-
tion, se avsnitt "Legala fradgor och kompletterande information — Vésentliga avtal — Kreditfaciliteter'). Om Brygglanefacilite-
ten behover aterbetalas och Karo Pharma inte kan identifiera alternativ finansiering kommer ett betydande kapitalunder-
skott uppsta i samband med att Brygglanefaciliteten forfaller till betalning, forutsatt att Bolagets skuldsattningsgrad férblir
ofdrandrad. Av nettoemissionslikviden om totalt cirka 1 975,8 miljoner kronor kommer, i férsta hand, cirka 1500 miljoner
kronor att anvandas till att aterbetala Brygglanefaciliteten som upptogs i samband med foérvarvet av Trimb och, i andra hand,
aterstaende belopp om cirka 475,8 miljoner kronor att anvandas till att stdrka Bolagets finansiella kapacitet att implementera
Karo Pharmas tillvaxtstrategi genom att genomféra forvarv av bolag och produktportfoljer samt tillvarata andra marknads-
mojligheter och fortséatta arbetet med att internalisera forsaljningsorganisationen (for vidare information om Karo Pharmas
forvarvsstrategi, se avsnitt " Verksamhetsbeskrivning — Den nya Koncernen — Forvarv, férvarvsstrategi och avyttringar' och
for vidare information om aktuella marknadsmajligheter och Karo Pharmas pagaende arbete med internalisering av
férsaljningsorganisationen, se avsnitt "Kapitalisering, skuldséttning samt 6vrig operationell och finansiell information

— Den senaste utvecklingen och aktuella trender”). Det ar saledes styrelsens bedomning att rorelsekapitaltillskottet fran
Foretradesemissionen kommer att tillgodose Bolagets rérelsekapitalbehov f6r de kommande tolv ménaderna.

Styrelsen for Karo Pharma ar ansvarig f6r innehallet i Prospektet. Styrelsen for Karo Pharma férsdkrar hdrmed att, enligt
Styrelsens kdnnedom, informationen som ges i Prospektet 6verensstammer med sakférhallandena och att ingen uppgift
som sannolikt skulle kunna paverka dess innebdérd har uteldmnats.

Stockholm den 30 september 2019

Karo Pharma Aktiebolag
Styrelsen

1) Som en del av slutférandet av forvarvet av Trimb har Karo Pharma frivilligt dtagit sig gentemot Konkurrensverket i Sverige att, pa vissa villkor
och férenat med vite om 200 miljoner kronor, inom viss tid avyttra Hydrokortison Trimb. For vidare information, se avsnitt "Legala fragor och
kompletterande information — Vésentliga avtal — Férvérvet av Trimb — Atagande att avyttra Hydrokortison Trimb'.

2) For fullstandig beskrivning av kopeskilling se avsnitt "Legala fragor och kompletterande information — Vdsentliga avtal — Forvarvet av Trimb'.

3) Forvidare information om férvarvet av Trimb, se avsnitt " Verksamhetsbeskrivning — Trimb' samt "Legala fragor och kompletterande informa-
tion — Véasentliga avtal — Forvérvet av Trimb'.

4) Justerad vinst per aktie exkluderar forvarvsrelaterade avskrivningar.
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VILLKOR OCH ANVISNINGAR

Villkor och anvisningar

FORETRADESRATT OCH TECKNINGSRATTER

Den som pa avstamningsdagen den 1 oktober 2019 ar
registrerad som aktiedgare i Karo Pharma har foretrades-
ratt att teckna Nya Aktier i Foretradesemissionen.

Den som pa avstamningsdagen &r registrerad som
aktiedgare i Karo Pharma erhaller tre (3) Teckningsratter
for varje pa avstdmningsdagen innehavd aktie i Karo
Pharma. Atta (8) Teckningsriatter berattigar till teckning
av en (1) Ny Aktie. Endast ett helt antal Nya Aktier kan
tecknas (dvs. inga fraktioner).

Aktiedgare som valjer att inte delta i Foretrades-
emissionen kommer att fa sin dgarandel utspadd med
upp till 27 procent, men har mojlighet att kompensera sig
ekonomiskt for utspadningseffekten genom att sélja sina
Teckningsratter.

Anmalan kan dven gdras for att teckna Nya Aktier som
inte tecknats med stdd av Teckningsratter, se vidare
"— Teckning av Nya Aktier utan stéd av Teckningsrétter’
nedan.

TECKNINGSKURS

De Nya Aktierna emitteras till en Teckningskurs om
33 kronor per Ny Aktie. Courtage utgar ej.

AVSTAMNINGSDAG

Avstamningsdag vid Euroclear Sweden for faststallande
av vilka som har ratt att erhalla Teckningsratter i Fore-
tradesemissionen ar den 1 oktober 2019. Sista dag for
handel med aktier i Karo Pharma inklusive ratt till
deltagande i Foretradesemissionen var den 27 september
2019. AktiernaiKaro Pharma handlas exklusive ratt till
deltagande i Foretrddesemissionen sedan den 30 septem-
ber 2019.

TECKNINGSPERIOD

Teckning av Nya Aktier ska ske under tiden fran och med
den 3 oktober 2019 till och med den 17 oktober 2019.
Styrelsen for Karo Pharma har ratt att férlanga Tecknings-
perioden, vilket — i forekommande fall — kommer att
meddelas genom pressmeddelande sa snart som majligt
efter att sddant beslut har fattats.
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EMISSIONSREDOVISNING

Direktregistrerade aktiedgare

Fortryckt emissionsredovisning med vidhdngande
inbetalningsavi skickas till direktregistrerade aktiedgare
och foretradare for aktiedgare som pa avstamningsdagen
ar registrerade i den av Euroclear Sweden foér Karo
Pharmas rékning forda aktieboken. Av emissionsredovis-
ningen framgar bland annat antal erhallna Tecknings-
ratter och det hela antal Nya Aktier som kan tecknas.
VP-avi avseende registrering av Teckningsratter pa VP-/
servicekonto kommer inte att skickas ut. Aktiedgare som
ar upptagnaiden i anslutning till aktieboken férda
sarskilda forteckning 6ver panthavare och féormyndare
erhaller inte ndgon emissionsredovisning utan meddelas
separat.

Forvaltarregistrerade aktiedgare

Aktie&gare vars innehav ar forvaltarregistrerat vid bank
eller annan forvaltare erhaller ingen emissionsredovis-
ning. Teckning av och betalning for Nya Aktier ska istéllet
ske till respektive férvaltare och i enlighet med instruk-
tioner fran respektive forvaltare.

Aktieagare i vissa obehoriga jurisdiktioner

Tilldelning av Teckningsratter och utgivande av Nya
Aktier till personer som ar bosatta utanfor Sverige kan
paverkas av vardepapperslagstiftningen i sadana lander,
se avsnitt "Viktig information till investerare’. Med
anledning harav kommer, med vissa eventuella undantag,
aktiedgare som har sina befintliga aktier direktregistre-
rade pa VP-/servicekonton med registrerade adresser
1USA, Australien, Hongkong, Japan, Kanada, Nya Zealand,
Schweiz, Singapore, Sydafrika eller nagon annan jurisdik-
tion, i vilken det inte vore tillatet att delta i Foretrades-
emissionen, inte att erhalla nagra Teckningsratter eller
tillatas teckna Nya Aktier. De Teckningsratter som annars
skulle ha levererats till dessa aktiedgare kommer att
sdljas och forséljningslikviden, med avdrag for kostnader,
kommer att utbetalas till sddana aktiedgare. Belopp
understigande 100 kronor kommer inte att utbetalas.

HANDEL MED TECKNINGSRATTER

Handel med Teckningsratter dger rum pa Nasdag
Stockholm under perioden fran och med den 3 oktober
2019 till och med den 15 oktober 2019 under beteckningen
"KARO TR’". SEB och andra vardepappersinstitut med
erforderliga tillstand star till tjainst med formedling av
kop och forséljning av Teckningsratter. ISIN-koden for
Teckningsratterna ar SE0013234242.
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TECKNING AV AKTIER MED STOD AV
TECKNINGSRATTER

Teckning av Nya Aktier med stdd av Teckningsratter
(dvs. med foretradesratt) ska ske under Teckningsperio-
den, senast den 17 oktober 2019. Efter Teckningsperiodens
utgang blir outnyttjade Teckningsratter ogiltiga och
saknar ddrmed varde. Efter den 17 oktober 2019 kommer,
utan avisering fran Euroclear Sweden, outnyttjade
Teckningsratter att bokas bort fran innehavarens konto.
For att inte vardet av Teckningsratterna ska ga forlorat
maste innehavaren antingen:

e utnyttja Teckningsratterna for att teckna Nya Aktier
senast den 17 oktober 2019, enligt instruktioner fran
innehavarens forvaltare, eller

e siljade Teckningsratter som inte ska utnyttjas senast
den 15 oktober 2019.

Direktregistrerade aktieagare bosatta i Sverige
Direktregistrerade aktiedgares teckning av Nya Aktier
med stdd av Teckningsratter sker genom samtidig
kontant betalning och anméalan antingen genom anvan-
dande av den fortryckta inbetalningsavin eller en sarskild
anmalningssedel enligt nagot av féljande alternativ:

e Om samtliga Teckningsratter enligt emissionsredovis-
ningen fran Euroclear Sweden avses utnyttjas ska den
fortryckta vidh&ngande inbetalningsavin anvandas.
Inga tillagg eller andringar far goras pa avin.

e Om Teckningsratter har kopts, salts eller 6verforts fran
annat konto, eller av annan anledning ett annat antal
Teckningsratter &n det som framgar av den foértryckta
emissionsredovisningen avses utnyttjas for teckning
av Nya Aktier ska anmalningssedeln mérkt "Teckning
av aktier med st6d av teckningsratter” anvandas.
Samtidigt som den ifyllda anmalningssedeln skickas
in till SEB pa adressen nedan, ska betalning ske for de
tecknade Nya Aktiernaienlighet med instruktion
angiven pa anmalningssedeln. Anmalningssedel kan
bestallas fran SEB under kontorstid pa telefon
08-639 27 50. Anmalningssedeln ska skickas till SEB,
Emissioner AB03, 106 40 Stockholm eller lamnas till
nagot av SEB:s kontor i Sverige. Anmélningssedeln ska
vara SEB tillhanda senast den 17 oktober 2019.
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Direktregistrerade aktiedgare som inte dr bosatta i
Sverige och som ar berittigade att teckna Nya Aktier
med stod av Teckningsratter

Direktregistrerade aktiedgare som inte dr bosatta i Sverige
och som ar berattigade att teckna Nya Aktier med stod av
Teckningsratter (dvs. inte ar féremal for de restriktioner
som beskrivs under "— Aktiedgare i vissa obehdriga
jurisdiktioner’ ovan) och som inte kan anvanda den
fértryckta inbetalningsavin, kan betala i kronor genom
bank iutlandet i enlighet med instruktionerna nedan:

SEB

Emissioner AB03, 106 40 Stockholm
IBAN-nummer: SE5850000000058651006446
Bankkontonummer: 5865-10 064 46
SWIFT/BIC: ESSESESS

Vid betalning maste tecknarens namn, adress, VP-/
servicekontonummer och referensen fran emissions-
redovisningen anges. Sista betalningsdag &r den 17 okto-
ber 2019. Om betalning avser ett annat antal Nya Aktier 4n
vad som framgar av emissionsredovisningen ska istallet
anmalningssedeln mérkt "Teckning av aktier med stod av
teckningsratter” anvandas, vilken kan bestéllas fran SEB
under kontorstid pa telefon 08-639 27 50. Betalning ska
ske enligt ovan angiven betalningsinstruktion. Observera
att referens fran anmalningssedeln maste anges.
Anmaélningssedel ska vara SEB tillhanda pa adressen
ovan senast den 17 oktober 2019.

Forvaltarregistrerade aktiedgare

Innehavare av depa hos forvaltare som onskar teckna
Nya Aktier med stdd av Teckningsratter maste anméla sig
for teckning i enlighet med instruktion fran sin eller sina
férvaltare.

BETALDA TECKNADE AKTIER (BTA)

Efter erlagd betalning och teckning kommer Euroclear
Sweden att sdnda ut en avi som bekréftelse pa att BTA
bokats in pa tecknarens VP-/servicekonto. De nytecknade
aktierna kommer att bokféras som BTA pa VP-/service-
kontot till dess att de Nya Aktierna har registrerats vid
Bolagsverket. Nya Aktier som tecknats med stod av
Teckningsratter forvantas registreras hos Bolagsverket
omkring den 23 oktober 2019. Darefter kommer BTA att
bokas om till aktier. Leverans av de Nya Aktierna som
tecknats med stéd av teckningsratter férvantas ske
omkring den 1 november 2019. Nagon VP-avi utsdnds inte
i samband med denna ombokning.

Handel med BTA beréknas ske pa Nasdag Stockholm
under perioden fran och med den 3 oktober 2019 till och
med den 28 oktober 2019. SEB och &vriga vardepappers-
institut med erforderliga tillstand star till tjanst med
férmedling av kop och forséljning av BTA. ISIN-koden for
BTA ar SE0013234259.
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TECKNING AV NYA AKTIER UTAN STOD AV
TECKNINGSRATTER

Viktig information vid teckning av Nya Aktier utan
stod av Teckningsratter

Anmaélan fran allmé&nheten om forvarv av aktier ska ske
under perioden 3 oktober—17 oktober 2019. Anmaéalan ar
bindande.

Krav pa NID-nummer for fysiska personer

Nationellt ID eller National Client Identifier ("NID-num-
mer”) ar en global identifieringskod for privatpersoner.
Enligt MiFID IT har alla fysiska personer fran och med den
3 januari 2018 ett NID-nummer och detta nummer
behdver anges for att kunna gora en vardepapperstrans-
aktion. Om sadant nummer inte anges kan SEB vara
férhindrat att utfora transaktionen at den fysiska
personen i fraga. Om du har enbart svenskt medborgar-
skap bestar ditt NID-nummer av beteckningen "SE” fljt av
ditt personnummer. Har du flera eller nagot annat an
svenskt medborgarskap kan ditt NID-nummer vara nagon
annan typ av nummer. Fér mer information om hur
NID-nummer erhalls, kontakta ditt bankkontor. Tank pa
att tareda pa ditt NID-nummer i god tid dd numret
behdver anges pa anmaélningssedeln.

Krav pa LEI-kod for juridiska personer

Legal Entity Identifier ("LEI") &r en global identifieringskod
for juridiska personer. Enligt MiFID Il behover juridiska
personer fran och med den 3 januari 2018 ha en LEl-kod
for att kunna vara en vardepapperstransaktion. Om sadan
kod inte finns far SEB inte utfora transaktionen at den
juridiska personen i fraga.

Direktregistrerade aktiedgare och 6vriga

Ansokan om teckning av Nya Aktier utan stdd av Teck-
ningsratter ska goras pa darfor avsedd anmalningssedel,
bendmnd "Teckning av aktier utan stod av tecknings-
ratter”. Det ar tillatet att ge in fler &n en anmélningssedel,
varvid dock endast den senast daterade anmalningsse-
deln kommer att beaktas. Anmélningssedlar kan erhallas
fran nagot av SEB:s kontor i Sverige, SEB:s webbplats fér
prospekt www.seb.se/prospekt, Swedbanks hemsida for
prospekt www.swedbank.se/prospekt samt pa Karo
Pharmas webbplats www.karopharma.se. Anmalnings-
sedeln ska skickas till SEB, Emissioner AB03, 106 40
Stockholm eller l1damnas till nagot av SEB:s kontor i
Sverige. Anmalningssedeln ska vara SEB tillhanda senast
den 17 oktober 2019.

Forvaltarregistrerade aktiedgare och 6vriga
Anmalan om teckning av Nya Aktier utan stod av
Teckningsratter ska ske till respektive forvaltare och i
enlighet med instruktioner fran denne, eller om inneha-
vet &r/avses vara registrerat hos flera férvaltare, fran
envar av dessa.
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Tilldelning av Nya Aktier tecknade utan stod av
Teckningsritter

I handelse av overteckning kan tilldelning komma att
utebli eller ske med ett lagre antal aktier &n vad anmalan
avser, varvid tilldelning helt eller delvis kan ske genom
slumpmaéssigt urval. Om inte samtliga Nya Aktier tecknas
med stod av Teckningsratter kommer tilldelning av Nya
Aktier inom ramen for Foretradesemissionens hogsta
belopp att ske i fdljande ordning:

1) De som tecknat Nya Aktier med stod av Tecknings-
ratter (oavsett om de var aktiedgare pa avstdmnings-
dagen eller inte) pro rata i férhallande till antalet Nya
Aktier som tecknats med stod av Teckningsratter.

2) Ovriga som anmalt intresse av att teckna Nya Aktier
utan stod av Teckningsratter, pro rata i forhallande till
deras anmélda intresse.

3) De som lamnat emissionsgaranti avseende teckning
av aktier.

Iden man tilldelning enligt ovan inte kan ske pro rata ska
tilldelning ske genom lottning.

Som bekraftelse pa tilldelning av Nya Aktier tecknade
utan stod av Teckningsratter dversands avrakningsnota
till direktregistrerade aktiedgare och évriga med VP-/
servicekonto. Tecknade och tilldelade Nya Aktier ska
betalas kontant i enlighet med instruktion pa avrdaknings-
notan, dock senast tre bankdagar fran utskick av avrak-
ningsnotan. Forvaltarregistrerade aktiedgare erhaller
besked om tilldelning i enlighet med respektive férvalta-
res rutiner. Inget meddelande kommer att skickas till de
som ej tilldelats Nya Aktier. Ansékan om teckning av
Nya Aktier ar bindande. Om betalning ej gors i tid,
kommer de Nya Aktierna ¢verforas till annan. For det fall
férsaljningspriset ar lagre &n Teckningskursen ar den
som forst tilldelats de Nya Aktierna betalningsskyldig for
mellanskillnaden.

De Nya Aktierna kommer att levereras efter att
erforderlig registrering skett vid Bolagsverket. Registre-
ring berdknas ske omkring den 31 oktober 2019 och
leverans beraknas ske omkring den 1 november 2019.
Som bekraftelse pa att Nya Aktier bokforts pa VP-/
servicekontot kommer en VP-avi att 6versandas till
direktregistrerade aktiedgare och forvaltare.

RATT TILL UTDELNING

De Nya Aktierna berattigar till vinstutdelning forsta
gangen pa den avstdamningsdag fér utdelning som infaller
narmast efter det att de Nya Aktierna inférts i Karo
Pharmas aktiebok.

OFFENTLIGGORANDE AV UTFALLETI
FORETRADESEMISSIONEN

Teckningsresultat i Foretradesemissionen forvantas
offentliggdras omkring den 21 oktober 2019 genom ett
pressmeddelande fran Karo Pharma.
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HANDEL I NYA AKTIER

Karo Pharmas aktier ar upptagna till handel pa Nasdaq
Stockholm. Efter att Bolagsverket har registrerat de Nya
Aktierna kommer &ven de aktier som ges uti Foretrades-
emissionen att handlas pa Nasdaq Stockholm. Sadan
handel berdknas inledas omkring den 30 oktober 2019.

OVRIG INFORMATION

For det fall ett for stort belopp betalats in av en tecknare
av Nya Aktier kommer Karo Pharma att ombesorja att
overskjutande belopp aterbetalas. Ingen ranta kommer att
utbetalas pa 6verskjutande belopp.

Ofullstandiga eller felaktigt ifyllda anmalningssedlar
kan komma att lamnas utan avseende. Om tecknings-
likviden inbetalas for sent, ar otillracklig eller betalas pa
felaktigt satt kan ansodkan om teckning komma att
lamnas utan avseende eller teckning komma att bedomas
ha skett for ett 1agre belopp. Betald likvid som ej tagitsi
ansprak kommer i sddana fall att aterbetalas. Ingen ranta
kommer att utbetalas pa sadan likvid.

INFORMATION OM BEHANDLING AV
PERSONUPPGIFTER

Personuppgifter som lamnas till SEB, till exempel
kontaktuppgifter och personnummer eller somi 6vrigt
registreras i samband med forberedelse eller administra-
tion av erbjudandet, behandlas av SEB, som &r personupp-
giftsansvarig, for administration och utférande av
uppdraget. Behandling av personuppgifter sker ocksa for
att SEB ska kunna fullgora sina forpliktelser enligt lag.

Personuppgifter kan for angivna &ndamal — med
beaktande av reglerna om banksekretess — ibland komma
att lamnas ut till andra bolag inom SEB-koncernen eller
till foretag som SEB samarbetar med, inom och utanfor
EU/EESi enlighet med EU:s godk&nda och 1ampliga
skyddsatgarder. I vissa fall &r SEB ocksa skyldigt enligt lag
att lamna ut uppgifter, till exempel till Finansinspektio-
nen och Skatteverket.

Lagen om bank- och finansieringsrérelse innehaller,
liksom lagen om vardepappersmarknaden (2007:528), en
sekretessbestammelse enligt vilken alla anstallda hos
SEB ar bundna av tystnadsplikt avseende SEB:s kunder
och andra uppdragsgivare. Tystnadsplikten géaller aven
mellan och inom de olika bolagen i SEB-koncernen.

Information om vilka personuppgifter som behandlas
av SEB, radering av personuppgifter, begransning av
behandling av personuppgifter, dataportabilitet, eller
rattelse av en personuppgift kan begéaras hos SEB:s
dataskyddsombud. Det gar &ven bra att kontakta data-
skyddsombudet om forvarvaren vill ha ytterligare
information om SEB:s behandling av personuppgifter.
Ide fall forvarvaren vill lamna ett klagomal avseende
behandling av personuppgifter har denne ratt att vanda
sig till Datainspektionen, som ar tillsynsmyndighet.
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Personuppgifter ska raderas om de inte langre ar
nodvandiga for de &ndamal {or vilka de samlats in eller pa
annat satt behandlats, férutsatt att SEB inte &r rattsligt
forpliktad att bevara personuppgifter. Normal lagringstid
for personuppgifter ar tio ar.

Adress till SEB:s dataskyddsombud:
SEB

Dataskyddsombud

106 40 Stockholm

TIDPLAN

Nedanstaende tidplan anger och sammanfattar vissa
viktiga datum avseende Foretradesemissionen.

Forsta dag for handel med aktier

exklusive ratt att erhalla Teckningsratter 30 september 2019

Avstamningsdag for deltagande i

Foretradesemissionen 1 oktober 2019

Teckningsperioden inleds 3 oktober 2019
Handel med Teckningsratter inleds 3 oktober 2019
Handel med BTA inleds 3 oktober 2019
Handel med Teckningsratter avslutas 15 oktober 2019
Teckningsperioden avslutas 17 oktober 2019

Teckningsresultat i Foretradesemissionen
offentliggdrs

Handel med BTA avslutas

Handel med Nya Aktier inleds

Leverans av Nya Aktier

Omkring 21 oktober 2019
28 oktober 2019

Omkring 30 oktober 2019
Omkring 1 november 2019

FRAGOR OM FORETRADESEMISSIONEN

Direktregistrerade aktiedgare ar valkomna att vid fragor
om Foretradesemissionen kontakta SEB:s emissions-
avdelning helgfri vardag mellan kl. 09.00 och 17.00 pa
telefon 08-639 27 50.

Forvaltarregistrerade aktiedgare och 6vriga bori férsta
hand kontakta sin eller sina forvaltare for ytterligare
information om praktiska eller tekniska fragor om
Foretradesemissionen.
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Marknadsoversikt

OVERSIKT

Karo Pharma marknadsfér och saljer framférallt recept-
fria lakemedel, receptbelagda lakemedel och egenvards-
produkter i Sverige och 6vriga Norden. Marknaden for
lakemedel som séljs via apotek och direkt till sjukvarden
ar omfattande. For att ge en tydlig bild av de marknader
pa vilka Bolaget ar verksamt, avgrdnsas marknaden i
detta avsnitt till receptbelagda lakemedel (Rx), OTC-lake-
medel och egenvardsprodukter. Utéver férséljning av
lakemedel bedriver Bolaget via utlicensiering lakeme-
delsutveckling? for lakemedel inom autoimmuna
sjukdomar, multipel skleros och cancer.

DEN GLOBALA LAKEMEDELSMARKNADEN

Den globala lakemedelsmarknaden forvantas omsétta
cirka 1520 MDRUSD ar 2023, vilket ar en 6kning med cirka
300 MDRUSD jamfort med det uppskattade vardet 2018
enligt prognoshuset IQVIA Institute for Human Data
Science. Antalet nya produkter som lanseras arligen
under perioden 2018-2023 berdknas uppga till 54, vilket

Globala lakemedelsutgifter 2007-2023%

motsvarar en 6kning om 8 jamfort med 46 under perioden
2013-2018. Totala utgifter fér lakemedel forvantas vaxa
med 3-6 procent arligen under perioden 2018—2023,
framst drivet av forsaljning av specialistldkemedel pa
utvecklade marknader och 6kade volymer pa utvecklings-
marknader dar en arlig tillvaxttakt om 5—8 procent
férvantas under samma period. Marknaden i USA ar
ocksa en viktig bidragande faktor till den globala tillvax-
ten da USA forvantas rapportera en arlig tillvaxttakt om
4~7 procent under perioden 2018—2023.2

De tio landerna Australien, Frankrike, Italien, Japan,
Kanada, Spanien, Storbritannien, Sydkorea, Tyskland och
USA uppskattades representera cirka 67 procent av de
globala lakemedelsutgifterna under 2018. Under 2018
bedémdes USA vara det land med stérst lakemedelsutgif-
ter i varlden, foljt av Kina, som 2012 ersatte Japan som det
land med de nést storsta ldkemedelsutgifterna i varlden.
Den framtida tillvaxten forvantas framst ske i Indien och
Ryssland med en arlig tillvaxttakt om 8—11 respektive
7-10 procent under perioden 2018-2023.2
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1) Utvecklingsprojekten for autoimmuna sjukdomar och cancer ar utlicensierade till tredje part, men berattigar Bolaget till ersattning beroende pa

hur projekten utvecklas.

2) IQVIA Institute for Human Data Science, "The Global Use of Medicine in 2019 and Outlook to 2023", 2019.
3) IQVIA Institute for Human Data Science, "The Global Use of Medicine in 2019 and Outlook to 2023", 2019.
4) IQVIA Institute for Human Data Science, "The Global Use of Medicine in 2019 and Outlook to 2023", 2019.
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DEN EUROPEISKA LAKEMEDELSMARKNADEN

Marknaden for 1dkemedel och medicinteknisk utrustning
1 Vasteuropa® uppgick till cirka 162,4 MDRUSD 2018 och
forvantas 6ka med en arlig tillvaxttakt om 3,7 procent till
2023 da utgifterna forvantas uppga till cirka 194,4
MDRUSD.? Marknadsvardet for egenvardsmarknaden i

Den vasteuropeiska egenvardsmarknaden 2012—-2022E%

MARKNADSOVERSIKT

Vasteuropa, bestaende av produkter inom OTC-lakemedel,
traningstillskott, vitaminer, kosttillskott, vikthantering
och vilbefinnande, uppgick till 35,6 MDRUSD 2017.
Marknaden forvantas 6ka med en tillvaxttakt om 3,2
procent arligen fram till 2022.2
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DEN NORDISKA LAKEMEDELSMARKNADEN

Befolkningsméngden, dess tillvaxt samt befolkningens
livslangd &r tre vasentliga demografiska faktorer for den
nordiska® 1akemedelsmarknadens storlek. Befolkningen
1 Norden uppgick till 26,7 miljoner 2018, en 6kning med
cirka 1,0 miljon mé&nniskor de senaste fem aren, motsva-
rande en arlig tillvaxttakt om 0,7 procent. Fram till 2023
férvantas den nordiska befolkningen 6ka med en arlig
tillvaxttakt om 0,6 procent till 27,5 miljoner manniskor.

Befolkningsméngd i Norden 2013-2023E"

Sveriges befolkning ar storst av de nordiska landernas
och uppgick till 10,1 miljoner invanare 2018, foljt av
Danmark med 5,8 miljoner invanare, Finland med 5,5
miljoner invanare och Norge med 5,3 miljoner invanare.
Den svenska och norska befolkningen har véaxt i snabbast
takt de senaste fem aren och férvantas fortsatta cka
snabbast de kommande fem aren.?

Miljoner invanare
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1) Vasteuropa omfattar landerna Andorra, Belgien, Cypern, Danmark, Finland, Frankrike, Gibraltar, Grekland, Irland, Island, Italien, Liechtenstein,

Luxemburg, Malta, Monaco, Nederldnderna, Norge, Portugal, Schweiz, Spanien, Storbritannien, Sverige, Turkiet, Tyskland och Osterrike.
Euromonitor, "Consumer Expenditure on Pharmaceutical Products, Medical Appliances and Equipment’, 2018.

Euromonitor, "Consumer Expenditure on Pharmaceutical Products, Medical Appliances and Equipment”, 2017.

Euromonitor, "Consumer Expenditure on Pharmaceutical Products, Medical Appliances and Equipment”, 2017.

Den nordiska marknaden avser Sverige, Norge, Danmark och Finland.

Euromonitor, "Population statistics”, 2018.

Euromonitor, "Population statistics”, 2018.
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I kombination med att befolkningsmangden i Norden
vaxer okar aven den forvantade livslangden. De senaste
fem dren har den forvantade livslangden vid fodseln okat
fran 79,1till 80,1 &r for mé&n och fran 83,5 till 84,1 &r for

kvinnor i den nordiska befolkningen. Finland hade den
langsta forvantade livslangden for kvinnor om 84,6 ar
2018 och Norge hade den langsta forvantade livslangden
for man om 81,1 ar 2018.9

Forvantad livsldngd vid fodsel, genomsnitt for de nordiska landerna 2013-2018?

Ar
100

80

60

40

20

2013 2014 2015

M vin

2016 2017 2018

. Kvinnor

Utgifterna pa den nordiska marknaden for lakemedel och

medicinteknisk utrustning uppgick till 10,3 MDRUSD 2018.

Sverige var den stérsta marknaden av de fyra nordiska
landerna och stod fér 35,0 procent av de totala utgifterna,
foljt av Norge med 23,3 procent, Finland med 22,3 procent
och Danmark med 19,4 procent.?

Receptbelagda lakemedel
Den nordiska marknaden for receptbelagda ldkemedel
(Rx) ar i varierande grad subventionerad, dar staten
betalar en erséttning pa en del av kostnaden for férskriv-
na (och ibland icke-forskrivna) lakemedel. I Danmark och
Island beror subventioneringsgraden pa varje patients
utgifter for 1akemedel som omfattas av subventionen.
Receptbelagda lakemedel i Norge och Sverige omfattas
generellt av olika typer av hdgkostnadsskydd.®

I Sverige uppgick férséljningen (med och utan férman)
av forskrivna lakemedel samt 6ppenvardsrekvisitioner
till 33,8 MDRSEK 2018, vilket motsvarar en tillvaxt om
10,4 procent jamfort med 2017, da vardet uppgick till 30,6
MDRSEK % Majoriteten av den receptbelagda lakemedels-
forsaljningen i Norden sker inom formanssystemet och
subventioneras via staten.

Health statistics for the Nordic countries, 2018.
Sveriges Apoteksférening, "Branschrapport”, 2019.
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OTC-marknaden

Marknaden for OTC-lakemedel omfattas av férsaljning
av icke-receptbelagda lakemedel. De nordiska landerna
har regleringar for detaljhandel med OTC-ldkemedel.
Reglerna galler i huvudsak vem som far dga och bedriva
apotek, medan mer liberala regelverk kan begransa
kraven till att apoteken ska ha ansvarig personal med
farmaceututbildning eller tillata forséljning av receptfria
lakemedel i annan detaljhandel. I Norden utgor apoteks-
kedjor huvuddelen av OTC-marknaden.?

Vardet pa den nordiska OTC-marknaden uppgick 2018
till 2,4 MDRUSD och har vaxt med en arlig genomsnittlig
tillvaxttakt om 1,8 procent sedan 2013 da vérdet pa
marknaden uppgick till 2,2 MDRUSD. Enligt prognoser
frdn Euromonitor forvantas vardet pa den nordiska
OTC-marknaden uppga till 2,6 MDRUSD 2023, vilket
motsvarar en arlig genomsnittlig tillvaxttakt om 1,1 pro-
cent mellan aren 2018-2023. Den storsta delmarknaden
ar Sverige, dar vardet uppgick till 0,9 MDRUSD 2018.7

Euromonitor, "Consumer Health in Denmark, Finland, Norway and Sweden”, 2018.
Euromonitor, "Consumer Health in Denmark, Finland, Norway and Sweden”, 2018.
Euromonitor, "Consumer Health in Denmark, Finland, Norway and Sweden”, 2018.

Euromonitor, "Consumer Health in Denmark, Finland, Norway and Sweden”, 2018.
Euromonitor, "Consumer Health in Denmark, Finland, Norway and Sweden”, 2018.
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Ovriga hilsorelaterade produkter

Karo Pharma marknadsfér och saljer &ven hélsorelate-
rade produkter som ar befriade fran lakemedelsregle-
ringar. Naringstillskott, kosmetika och vitaminer ar
exempel pa ovriga halsorelaterade produkter, saval som
vissa medicintekniska produkter, hjalpmedel och 6vriga
forbrukningsvaror. Marknaden for vriga halsorelaterade
produkter &r inte lika valdefinierad som fér receptbelagda
lakemedel och OTC-marknaden, saledes finns begransat
med marknadsestimat. Euromonitor uppskattar vardet pa
den nordiska konsumenthalsovardsmarknaden till 1,7
MDRUSD for 2018, vilket inkluderar bland annat narings-
tillskott och vitaminer men exkluderar exempelvis
medicintekniska produkter. De tva stérsta marknaderna
ar Sverige och Finland dar vardet uppgick till 0,56 MDRUSD
irespektive land. Den nordiska och svenska marknaden
har rapporterat en arlig genomsnittlig tillvaxttakt om 1,5
respektive 3,0 procent under perioden 2013-2018.2

TRENDER OCH DRIVKRAFTER PA DEN NORDISKA
LAKEMEDELSMARKNADEN

Flera faktorer med starka samband till varandra driver
tillvaxten pa lakemedelsmarknaden i Norden. Den
demografiska utvecklingen i Norden innebar att mann-
iskor lever langre och i kombination med att farre barn
f6ds medfor detta en 6kad andel aldrande befolkning som
driver efterfragan pa sjukvard och lakemedel.

Okad medelalder

Lakemedelsmarknaden paverkas i betydande utstrack-
ning av demografiska férandringar. Som en f6ljd av
befolkningsféréandringarna, dér den nordiska befolkning-
en beddms vaxa med cirka en miljon manniskor under
femarsperioden 2018-2023, kommer behovet av sjukvard

och lakemedel att 6ka.® De nordiska ldanderna har déartill
en allt mer aldrande befolkning och har historiskt sett
bland de hégsta medellivslangdernai varlden. Den 6kade
medelaldern i samhallet leder till en 6kning av aldersrela-
terade sjukdomar och i sin tur ett 6kat behov av sjukvard
och ldkemedel. Aldre méanniskor anvander ofta flera
sorters lakemedel, vilket bidrar till 6kade lakemedelsvoly-
mer. Studier visar att kostnaderna for lakemedel ar 1,4
ganger hogre for personer som &r dldre dn 95 ar jJAmfort
med personer i sextioarsaldern.?

Okning av vilfiardssjukdomar

I vastvarlden innebar ekonomisk utveckling ett ckat
behov av produkter for behandling av valfardssjukdomar.
Fordandrade matvanor paverkar efterfragan av lakemedel
som kan anvandas i behandlingen av exempelvis
diabetes, astma eller hégt blodtryck. En annan pagaende
trend ar det 6kade intresset for forebyggande vard och
produkter som kan hoja livskvaliteten istallet for att
enbart behandla en sjukdom. Detta driver efterfragan pa
receptfria lakemedelsprodukter ytterligare.

Utmaningar pa en snabbt skiftande marknad

Den globala lakemedelsindustrin forandras i rask takt
med en utveckling som innebar utmaningar saval som
moijligheter fér lakemedelsbolag. Bolagets beddmning ar
att utveckling av nya lakemedel medfér betydande
kostnader och langa ledtider. Detta har lett till ett storre
fokus pa att halla fast i ratten till befintliga 1akemedel.
Hardare krav fran myndigheter innebér dock att aktorer
inte har ratt till att forldnga patent genom att utveckla nya
varianter pa sina befintliga lakemedel. Nar patenten gar ut
tar generikabolagen vid genom att kopiera och bdrja sélja
nast intill identiska ldkemedel till ett lagre pris, vilket
innebar prispress och 6kad konkurrens pa marknaden.

1) Euromonitor, "Consumer Health in Denmark, Finland, Norway and Sweden”, 2018.
2) Euromonitor, "Consumer Health in Denmark, Finland, Norway and Sweden”, 2018.
3) Euromonitor, "Population statistics”, 2018.

4) Sveriges Kommuner & Landsting, "Halso- och sjukvarden till 2030", 2005.
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Halsotrend
Under de senaste decennierna har de nordiska landerna
rankats i topp vad géller bade motionsvanor och nutri-
tionsintag. Halsan i befolkningen och forutsattningarna
for att ha en god hélsa skiljer sig dock mellan olika
samhallsgrupper. Den pagaende hélsotrenden i det
vasterlandska samhéllet paverkar bade konsumenter och
producenter. Den okade hdlsomedvetenheten bland
befolkningen gor att allt fler véljer receptfria alternativ for
behandling och i férebyggande syfte. Detta gor att
efterfragan pa produkter inom hélsa och valbefinnande
okar

Parallellt med hélsotrenden och att folk tenderar att
motionera i storre utstrackning har allt fler manniskor ett
stillasittande arbete. Generellt sett i varlden okar antalet
overviktiga, men variationen mellan lander &r stor. Aven
om den nordiska befolkningen inte ligger i topp vad galler
andelen 6verviktig befolkning ar det &nda ett ckande
problem i Norden. Ar 2018 uppgav drygt 50 procent av
befolkningen i dldern 16—84 ar i Sverige fetma eller
overvikt.?

Teknikutveckling och e-handel

Behovet av medicinteknik inom vard och omsorg
férvantas vaxaiframtiden for att kunna méta manga av
de utmaningar som flera ldnder i varlden star infor. Den
historiska teknikutvecklingen har mojliggjorts genom
samverkan mellan halso- och sjukvard, industri och
akademi. Utvecklingen i tekniken har gjort att fler
patienter blir diagnostiserade och att forskningen kring
sjukdomar och diagnoser kan gora stérre och snabbare
framsteg. Den 6kade internetanvandningen och e-han-
deln paverkar ocksa ldkemedelsbranschen da allt fler
véljer att kdpa sina lakemedel via internet istéllet for i
fysisk butik. Darutéver bidrar internetanvandningen till
att recensioner av olika ldkemedel blir mer lattillgangliga,
vilket kan bidra med bade positiva och negativa effekter
fér halso- och lakemedelsbolag. Trenden ar extra tydligi
Norge, Sverige och Danmark och paverkar framforallt
vitamintillskott och dietprodukter.®

1) Euromonitor, International, "Consumer Health in Denmark, Finland, Norway and Sweden”, 2017.

2) Folkhalsomyndigheten, "Folkhélsans utveckling — Arsrapport 2019”, 2019.

3) Euromonitor, International, "Consumer Health in Denmark, Finland, Norway and Sweden”, 2017.
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Verksamhetsbeskrivning

Fbljande avsnitt innehaller en 6versikt 6ver Karo Pharmas verksamhet fore férvarvet av Trimb, en
beskrivning av Trimb och dess verksamhet samt viss ytterligare information om den sammanslagna

Koncernen.

KARO PHARMA

Oversikt

Karo Pharma &r ett lakemedelsbolag med inriktning mot
férsaljning och marknadsféring av receptbelagda
lakemedel, receptfria lakemedel och egenvardsprodukter
som séljs i apotek och detaljhandel. Karo Pharmas
produkter finns tillgdngliga pa over 40 marknader, dar de
bidrar till att ge patienter okad tillgang till effektiva
behandlingsmojligheter. Bolaget bildades 1987 och har
varit noterat pa Nasdaq Stockholm sedan 1998.

Karo Pharmas styrelse beslutade under 2014 att
férandra Karo Pharmas strategiska inriktning i syfte att
utveckla ett Specialty Pharma-féretag. Visionen var att
Karo Pharma skulle vara det ledande Specialty Pharma-
féretaget i Norden. Sedan strategiférandringen har Karo
Pharma successivt byggt upp en produktportfélj av, enligt
Karo Pharmas bedémning, valetablerade produkter och
varumarken inom Specialty Pharma som genererar
positiva kassafloden. Malet ar att vaxa genom forvarv
som passar val in i Karo Pharmas struktur i kombination
med organisk tillvaxt. For att uppna detta mal avser Karo
Pharma addera ytterligare produkter och varumarken
genom forvarv av bolag, produktrattigheter och samarbe-
ten med andra lakemedels- och utvecklingsforetag.
Organisk tillvaxt avses uppnas genom riktad vidareut-
veckling avbolagen i Koncernen for att realisera syner-
gier samt genom riktade forséljnings- och marknadsfo-
ringsaktiviteter for produkter med tydlig tillvaxtpotential.

Sedan Karo Pharma fordndrade sin strategiska
inriktning har Karo Pharmas nettoomséttning och
EBITDA-marginal 6kat till f6ljd av strategiska forvarv med
forbattrad lonsamhet. Under 2017 forvarvade Karo
Pharma Weifa ASA, vars verksamhet hade en framtra-
dande position pa den norska marknaden for receptfria
lakemedel. Under 2018 férvarvade Karo Pharma en
produktportfolj bestdende av tio lakemedel inkluderande
samtliga rattigheter till de aktuella produkterna
("LEO-portfoljen”), fran LEO Pharma A/S. Den 21 juni 2019
offentliggjorde Karo Pharma att Bolaget hade ingatt avtal
om att forvarva konsumenthalsovardsforetaget Trimb
och den 12 september 2019 slutfordes forvarvet efter att
samtliga villkor for forvarvets genomfoérande hade
uppfyllts. Trimb grundades 2012 och ar ett konsument-
halsovardsforetag, baserat i Stockholm, med ungefar
90 anstallda, som dger licenser till, marknadsfor och séljer
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ett stort antal egenvardslakemedel och hélsovards-
produkter. For vidare information om Trimb, se avsnitt
"= Trimb'.

Under perioden 1 januari 2019-30 juni 2019 generera-
des 78,1 procent av Karo Pharmas nettoomséttning i
Norden och 21,9 procent utanfor Norden.

Karo Pharmas produkter

Receptbelagda likemedel (Rx)

Karo Pharmas produktportfdlj av receptbelagda lakeme-
del ("Rx"), som forskrivs av lakare till patienter, bestar
framst av valetablerade produkter med en stabil férsalj-
ning inom flera utvalda terapiomraden. De receptbelagda
lakemedlen har under rdkenskapsaret 2018 ckat i
betydelse fér Karo Pharma efter forvarvet av produkt-
portfoljen fran LEO Pharma. Forvarvet innefattade tio
lakemedel inom terapiomradena infektion, hjarta/karl
och dermatologi, och starkte Karo Pharmas position i
Norden samt mojliggjorde fér Karo Pharma att utéka sin
verksamhet i 6vriga delar av Europa. For vidare informa-
tion om férvarvet av produktportféljen fran Leo Pharma,
se avsnitt "Legala fragor och kompletterande information
— Vésentliga avtal — Férvérvet av LEO-portfoljen’. Rx
svarade for 46,3 procent av Karo Pharmas nettoomsatt-
ning under rdkenskapsaret 2018 och for 53,3 procent
under perioden 1 januari—30 juni 2019.

Receptfria likemedel (OTC)

Karo Pharma har en stor produktportfolj av receptfria
lakemedel ("OTC"). OTC bestar av egenvardsprodukter som
kan kdpas utan recept pa apotek och/eller i detaljhandeln.
OTC-produkterna ar viktiga komplement till receptbe-
lagda lakemedel, da de ar lattillgangliga och sparar tid for
patienten samt minskar kostnadspressen pa halso- och
sjukvarden.

Under de senaste aren har Karo Pharma starkt sitt
fokus pa receptfria lakemedel som séljs till konsument
via apotek och detaljhandel. Genom férvarvet av Trimb
utdkade Karo Pharma sin portfolj av OTC med ytterligare
produkter inom hudvard, fotvard, familjeh&lsa och
intimhélsa. For vidare information om Trimb, se avsnitt
"= Trimb". OTC svarade for 24,1 procent av Karo Pharmas
nettoomsattning under rdkenskapsaret 2018 och 25,2
procent under perioden 1 januari—30 juni 2019.
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Ovriga hilsorelaterade produkter

Karo Pharma har ett stort antal 6vriga halsorelaterade
produkter som framst séljs direkt till sjukvarden via
strukturerade upphandlingsprocesser. Ett brett sortiment
av hjalpmedel samt forbrukningsartiklar for diabetes
utgor tillsammans den stoérsta gruppen av produkter som
sdljs direkt till sjukvarden. Detta produktsegment
innefattar &ven medicintekniska produkter som séljs via
apotek, sasom kompressionsstrumpan Mabs och tablett-
forvaringsbehallaren Dosett. Ovriga hilsorelaterade
produkter stod for 29,6 procent av Karo Pharmas netto-
omsattning under rakenskapsaret 2018 och 21,5 procent
under perioden 1 januari—30 juni 2019.

Karo Pharmas distributions- och forsaljningsnitverk
Karo Pharmas produkter erbjuds for narvarande pa drygt
40 olika marknader. Forsaljning och marknadsforing av
Karo Pharmas produkter hanteras av en marknadsorgani-
sation, 1 Sverige, Norge, Danmark och Finland samt sker
efter forvarvet av LEO-portféljen och Trimb pa vissa
marknader genom forséljningspartners. Eftersom Karo
Pharma pa de marknader dar forsaljningspartners
anvands saknar intern organisation och infrastruktur
for marknadsforing ar Karo Pharma delvis beroende av
forsaljningspartners for att kunna sélja sina produkter.
Karo Pharma utvarderar mojligheterna att etablera en
egen forsaljningsorganisation pa dessa marknader nar
de uppnatt en hdgre mognadsgrad. Genom denna strategi
kan Karo Pharma utoka sin narvaro pa nya marknader.

Den typ av sjukvardsverksamhet som anvander Karo
Pharmas produkter bedrivs bade av offentlig och privat
sektor samt finansieras i hog utstrackning av skatte-
medel. Receptfria lakemedel séljs pa apotek och i
detaljhandel, och finansieras av patienten sjélv. Forsalj-
ning av receptfria lakemedel sker framforallt i apotek.
Dartill sker en 6kad handel via apotekens e-handel. De
receptfria lakemedel som saljs utanfor apoteken séljs
idetaljhandeln.

Utvecklingsprojekt och nya produkter

Oversikt

Sedan férandringen av Karo Pharmas strategiska
inriktning, som initierades under 2014, har Karo Pharmas
forsknings- och utvecklingsarbete minskat i omfattning
till forman for ett 6kat fokus pa férsédljning och marknads-
féring. Karo Pharma har genomfort ett flertal strategiska
forvarv for att expandera sin produktportfolj. Det forsk-
nings- och utvecklingsarbete som Karo Pharma bedriver
ar darfor av begransad omfattning och sker huvudsak-
ligen i samarbete med andra lakemedelsbolag. Karo
Pharma har inte fér avsikt att initiera nagra ytterligare
forsknings- och utvecklingsprojekt.
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Pagaende utvecklingsprojekt

Projekt ER-beta MS — Multipel Skleros

Karo Pharma har sedan flera ar tillbaka ett projekt for
utveckling av botemedel mot Multipel Skleros ("MS"). Det
finns idag ett flertal behandlingar av MS pa marknaden
som syftar till att motverka effekterna av sjukdomen eller
bromsa sjukdomsforloppet. Det finns dock inget boteme-
del mot MS och behovet av nya och effektivare behand-
lingar ar fortsatt stort. Karo Pharma har utvecklat
ER-betasubstanser som i prekliniska modeller visat sig
kunna bromsa och till och med vanda sjukdomsférloppet
vid MS. Malet med Karo Pharmas utvecklingsprojekt
ER-beta MS ar att licensiera projektet till ett l1akemedels-
bolag som kan fortsétta driva projektet mot marknadslan-
sering. Det finns dock ingen garanti for att Karo Pharma
lyckas licensiera projektet till ett lakemedelsbolag enligt
denna malsattning.

Licens- och samarbetsavtal med Pfizer avseende
ROR-gamma

Karo Pharma bedriver sedan december 2011 ett forsk-
ningssamarbete och har ett licensavtal med Pfizer. Syftet
med samarbetet ar att upptacka och utveckla substanser
som hammar aktiviteten hos den nukledra hormonrecep-
torn ROR-gamma, fér behandling av autoimmuna
sjukdomar. Pfizer innehar en varldsomfattande ensamrétt
att anvanda, utveckla, tillverka samt kommersialisera de
substanser och produkter som utvecklas under avtalet.
Karo Pharma har under avtalet ratt till en ersattning om
upp till drygt 200 miljoner USD om Pfizer uppnar vissa
utvecklings- och forsaljningsmal i projektet samt, utover
det, royalty pa forséljning av framtida lakemedel. Bolaget
har hittills erhallit fyra sddana betalningar. En férsta
milstolpesbetalning om 2 miljoner USD erhdlls i septem-
ber 2013, en andra betalning om 2 miljoner USD (motsva-
rande 17,9 miljoner kronor) erholls under forsta halvaret
2017 och de tredje och fjarde betalningarna om totalt 10
miljoner USD (motsvarande 86,6 miljoner kronor) erholls
under rdkenskapsaret 2018. Det finns dock ingen garanti
for att Karo Pharma kommer att erhalla ytterligare
utbetalningar under avtalet. For vidare information om
licens- och samarbetsavtalet med Pfizer, se avsnitt
"Legala fragor och kompletterande information — Vdsent-
liga avtal — Licens- och samarbetsavtal med Pfizer'.

Nya produkter introducerade efter den 31 december
2018

Produktportfoljen planeras utékas med Dolerin under
fjarde kvartalet 2019. Karo Pharma har ett l1angsiktigt
licensavtal som ger Karo Pharma ratt att salja och
marknadsfdra Dolerin pa den nordiska marknaden.
Dolerin innehaller bade paracetamol och ibuprofen och
blir den forsta fasta kombinationsbehandlingen i sitt slag
i Norden. Effekterna av kombinationsbehandlingen finns
dokumenterade i kliniska studier samt stddjs av lokala
och internationella riktlinjer inom varden. Lakemedlet ar
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receptbelagt och har medicinsk registrering i samtliga
nordiska lander.

For information om produkter som tillkommit till
Karo Pharmas produktportfolj genom forvarvet av Trimb,
se avsnitt "— Trimb — Trimbs produkter’.

TRIMB

Informationen avseende Trimb i detta avsnitt [imnas
med anledning av krav pa tilldggsinformation vid
komplex finansiell historik som féljer av artikel 181
Kommissionens delegerade Férordning (EU) 2019/980.
For viss operationell och finansiell information om Trimb,
se avsnitt "Kompletterande operationell och finansiell
information foér Trimb’, f6r information om effekterna pa
Karo Pharmas verksambhet av foérvérvet av Trimb, se
avsnitt "= Den nya Koncernen”och fér information om de
hypotetiska effekterna av den komplexa finansiella
historiken pa Karo Pharmas finansiella historik, se avsnitt
"Proforma’. Viss ytterligare information om Trimb ldmnas
pa annan plats 1 Prospektet.

Oversikt

Trimb ar ett konsumenthalsovardsféretag grundat 2012
och baserat i Stockholm. Trimb utvecklar, &ger, marknads-
for och saljer egenvardslakemedel, halsovardsprodukter
och receptbelagda lakemedel. Trimb har en portfdlj av
varumérken inom produktkategorierna hudvard, fotvard,
familjehélsa och intimhélsa. Produkterna anvands av
vardgivare inom privat- och offentlig sektor samt av
enskilda vardtagare.

Anvandningsomradena {6r Trimbs produkter varierar
beroende pa produktkategori. De huvudsakliga anvand-
ningsomradena for respektive produktkategori ar
foljande:

e Hudvard: Behandling av diverse hudomraden med
substanser framtagna for olika hudtyper. Produkterna
ar avsedda att anvandas i férebyggande syfte eller vid
skador, infektioner eller andra akommor. Bland
produkterna ingar huvudsakligen mjukgdrande
hudkramer samt preparat fér behandling av eksem och
infektioner. Vissa av produkterna ar specifikt anpas-
sade for barn.

e Fotvard: Behandling av hudomraden pa fotter. Produk-
terna ar avsedda att anvandas i forebyggande syfte
eller vid skador, infektioner eller andra akommor.
Bland produkterna ingar huvudsakligen mjukgérande
fotkramer samt produkter for behandling av vartor och
férhardnader pa fotter.

e Familjehéilsa: Uppratthallande av god familjehalsa.
Produkterna ar avsedda for vardagsbruk i syfte att
uppratthalla en god hygien och skydd av hud och har.
Produkterna utgors av olika former av rengdorings-
vatskor, rengdringsservetter, tandkramer samt
mjukgorande kramer och oljor for huden, solskydd och
harvardsprodukter anpassade specifikt for barn.

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag

VERKSAMHETSBESKRIVNING

e [ntimhdélsa: Behandling av intima hudomraden och
kroppsdelar. Produkterna dr avsedda att anvandas for
behandling av specifika problem med intimhélsa bade
1 forebyggande syfte och vid infektioner eller skador.
Bland produkterna ingar huvudsakligen preparat for
sjalvhjélp avsedda for kvinnor, produkter for fore-
byggande av smarta vid amning samt preparat for
behandling av hemorrojder.

Trimb ar verksamt framforallt i Norden och Europa och
medelantalet heltidsanstéllda for rakenskapsaret 2018
uppgick till 39. Under rakenskapsaret 2018 hade Trimb en
nettoomsattning om 448,8 miljoner kronor och ett
rorelseresultat om —82,9 miljoner kronor. Under perioden
genererades 46,8 procent av Trimbs nettoomséattning i
Norden och 53,2 procent utanfér Norden.

Under perioden 1 januari—30 juni 2019 uppgick Trimbs
nettoomsattning till 447,4 miljoner kronor. Under
perioden genererades 60,2 procent av Trimbs netto-
omsattning i Norden och 39,8 procent utanfér Norden.
Trimbs framsta marknader baserat pa nettoomséttning
var under perioden Sverige, Storbritannien, Tyskland,
Norge och Danmark, vilka stod for 44,1 procent, 9,9
procent, 8,4 procent, 8,4 procent respektive 7,0 procent av
Trimbs nettoomsattning. Under perioden var 3,0 procent
av Trimbs nettoomsattning hanfoérlig till férsaljning av
receptbelagda lakemedel, 19,6 procent hanforlig till
férsdljning av ej receptbelagda ldkemedel och 77,4
procent hanforlig till forséljning av 6vriga hélsorelaterade
produkter.

Forutom organisk tillvaxt har Trimbs utveckling i hog
utstrackning varit hanforlig till strategiska forvarv av
etablerade produkter, vilket tillatit Trimbs uppbyggnad av
en diversifierad produktportfdlj pa forhallandevis kort tid.
Under de senaste aren har Trimb genomfért flera strate-
giska férvarv, se vidare nedan " — Historik’.

Historik

Trimb grundades av fyra privatpersoner med erfarenhet
fran forsaljning av OTC-produkter som ville starta egen
verksamhet pa marknaden fér OTC-produkter. Grund-
bulten for Trimbs verksamhet var ett antal forvarvade
produktrattigheter, framforallt den kolesterolsankande
dieten Betavivo. Sedan grundandet har Trimb expanderat
sin verksamhet och marknadsnéarvaro genom en kombi-
nation av organisk tillvaxt, framst hanforlig till lansering
av nya produkter, och forvarv av produktportfoljer.

Ett skifte i strateqi till ett 0kat fokus pa geografisk
expansion i norra Europa och forvarv skedde efter att
Avista Capital Holdings, LP ("Avista”) under juli 2015 blev
ny huvudégare av Trimb. Under september 2015 forvarva-
des YouMedical B.V,, varigenom Trimb starkte sitt utbud
av hud- och fotvardsprodukter samt etablerade narvaro
pa den nederlandska marknaden. Utbudet av hud- och
fotvardsprodukter breddades ytterligare genom forvarvet
av ett antal OTC-produkter fran CCS Healthcare Nordic AB
("CCS Healthcare”) under mars 2016.
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Trimb initierade aven en marknadsforingskampanj for
lansering av Betavivo i framforallt Storbritannien och
Tyskland under 2016. Kampanjen fick inte avsedd effekt,
utan foranledde betydande nedskrivningar under
rakenskapsaret 2017 (for vidare information, se avsnitt
"Kompletterande operationell och finansiell information
for Trimb — Kommentarer till Trimbs historiska finan-
siella utveckling — Verksamhetsresultat — Rdkenskaps-
aret 2017 jamfort med rakenskapsaret 2016 — Rorelse-
resultat”). Till foljd av ett forsamrat resultat under
rakenskapsaret 2016, initierades vissa kostnadsbespa-
rande atgarder som innebar att ledningsfunktioner i
framforallt Nederlanderna flyttades till Stockholm.

Under juni 2017 forvarvades Pevaryl och Fungoral fran
Janssen Pharmaceutica N.V. och Cilag GmbH Internatio-
nal, bada dotterbolag till Johnson & Johnson (tillsammans
med Janssen Pharmaceutica N.V. och Cilag GmbH
International, "Johnson & Johnson”), vilket ytterligare
breddade Trimbs utbud av hud- och fotvardsprodukter
samt starkte Trimbs geografiska narvaro i framférallt
Sverige, Norge och Danmark samt Tyskland, Osterrike och
Schweiz ("DACH").

Under december 2018 férvarvades BioClin B.V.
("BioClin"), vari rattigheterna till Multi-Gyn och Multi-
Mam ingick. Harigenom starktes utbudet av intimvards-
och familjeprodukter. En portfolj av ytterligare hudvards-
produkter ingick i férvarvet av CCS Skincare Brands AB
under januari 2019, vilket starkte Trimbs marknadsnar-
varoiNorden och Storbritannien. Genom ingaendet av ett
exklusivt licensavtal med Actavis Group PTC ("Teva”)
under februari 2019 erholl Trimb vidare ratt att sélja ett
antal hud- och munvardsprodukter, inklusive Flux och
Decubal i Sverige, Norge och Danmark.

Under rédkenskapsaren 2016—2018 har Trimb drivit
organisk tillvaxt framforallt genom lansering av nya
produkter inom lénsamma produktserier (eng. line
extensions). Inom produktserien Nailner, som anvands
fér behandling av nagelsvamp, har en vidareutvecklad
variant av den ursprungliga produkten lanserats under
varumarket Nailner Premium. Vidare har en tillaggspro-
dukt lanserats i form av ett nagellack som, till skillnad
fran vanliga nagellack, kan anvandas i kombination med
ovriga produkter inom produktserien Nailner. For
information om produkter lanserade efter den 31 decem-
ber 2018, se avsnitt "— Trimb — Nya produkter introduce-
rade efter den 31 december 2018 och f6r vidare informa-
tion om line extensions paverkan pa Trimbs resultat,
se avsnitt "Kompletterande operationell och finansiell
information for Trimb — Viktiga faktorer som paverkar
Trimbs resultat — Organisk tillvaxt”.

Under 2019 forvarvades Trimb av Karo Pharma fran de
tidigare dgarna, inklusive huvudédgaren Avista.

Trimbs forvarv

Under 2018 och 2019 har Trimb genomfort ett antal
strategiska forvarv i syfte att starka produkterbjudandet
och expandera den geografiska narvaron. [ nedanstaende
tabell presenteras sammanfattande information om
dessa forvarv. For ytterligare information om den
hypotetiska finansiella paverkan som vissa av forvarven
skulle ha haft pa Karo Pharmas resultat fér perioden
1januari—30 juni 2019 hanvisas till avsnittet "Proforma’.
For information om forvarvsavtalen avseende nedansta-
ende transaktioner hanvisas till avsnittet "Legala fragor
och kompletterade information — Vasentliga avtal”

Datum for Transaktion Beskrivning och transaktionslogik Kopeskilling/licensavgift ~ Nettoomséttning perioden
ingaende av avtal 1 januari-30 juni 2019
December 2018 BioClin B.V | december 2018 forvarvades BioClin, vilket Kopeskilling om BioClin omsatte 50,8" miljoner
innebar att Trimb forvarvade rattigheterna till 37957000 euro kronor under perioden
produkterna Multi-Gyn, Multi-Mam och Nutri-Gyn. Tjanuari—30juni 2019.
Genom forvarvet stérkte Trimb sitt erbjudande
inom produktkategorin intimvardsprodukter,
i synnerhet pa den europeiska marknaden.
Januari 2019 Produktportfolj fran I januari 2019 forvarvades en portfolj med Kopeskilling om Rorelsen fran CCS Healthcare
CCS Healthcare produkter fran CCS Healthcare, déribland CCS, 256 800 000 kronor omsatte cirka 69?2 miljoner
OLIVA och FOOTPRO. kronor under perioden
L . . ) . Tjanuari—30juni 2019.
Genom forvarvet starkte Trimb sitt erbjudande
inom produktkategorin hudvardsprodukter
i Norden och i Storbritannien.
Februari 2019 Teva | februari 2019 ingick Trimb ett licensavtal med Licensavgift om De forvarvade produkterna

Teva, varigenom Trimb foérvarvade exklusiva
forsaljningsrattigheter till ett antal hud- och
munvardsprodukter, inklusive Flux och Decubal

i Norden.

17 500 000 USD? omsatte cirka 93 miljoner
kronor under perioden

Tjanuari—30juni 2019.

1) Informationen &r baserad pa nettoomsattning under perioden januari—juni 2019 och harror fran Trimbs interna rapporteringssystem. Informationen har inte blivit granskad av

Trimbs revisor.

2) Informationen ar baserad pa nettoomsattning under perioden januari=juni 2019 och harror fran Trimbs interna rapporteringssystem. Informationen har inte blivit granskad av

Trimbs revisor.

3) Avser licensavgift for perioden 1 mars 2019 till 1 mars 2026. Licensavgiften kan bli foremal for justering under vissa omsténdigheter. For vidare information, se avsnitt “Legala
frdgor och kompletterande information - Vésentliga avtal — Trimbs licens- och samarbetsavtal med Teva".
4) Informationen ar baserad pa nettoomsattning under perioden mars—juni 2019 och harror fran Trimbs interna rapporteringssystem. Informationen har inte blivit granskad av

Trimbs revisor.
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Trimbs produkter

Oversikt

Trimbs produkter &r indelade i fyra produktgrupper:
hudvardsprodukter, fotvardsprodukter, familjeprodukter
och intimvardsprodukter. Nedan féljer en beskrivning av
vasentliga produkter inom respektive produktkategori.

Hudvardsprodukter

Trimbs hudvardsprodukter syftar till behandling av
diverse hudomraden. Produkterna &r avsedda att anvan-
dasi forebyggande syfte eller vid skador, infektioner eller
andra akommor. Bland produkterna ingar substanser
framtagna for olika hudtyper, sdsom mjukgorande
hudkramer, samt preparat for behandling av eksem och
infektioner. Vissa av produkterna ar specifikt anpassade
for barn.

Under rakenskapsaret 2018 stod Trimbs hudvardspro-
dukter for 18 procent av Trimbs nettoomsattning. Baserat
pa omsattning var Trimbs framsta hudvardsprodukter
under samma period féljande:

e Pevaryl Pevaryl finns dels i form av en kram for
behandling av svampinfektioner pa huden, oavsett typ
eller plats, dels i form av ett puder som kan anvandas
vid fotsvamp.

Hudvardsprodukter inom produktserien Propyless

VERKSAMHETSBESKRIVNING

e Propyless: Propyless ar en mjukgdrande emulsion med
vattenbindande egenskaper och viss antimikrobiell
effekt mot vissa svampar och bakterier. Propyless
anvands for att behandla torr hud av olika slag.

e Fungoral: Fungoral ar ett schampo avsett att motverka
uppkomsten av mjall i harbottnen.

Per dagen for Prospektet ingar Hydrokortison Trimb i
Trimbs utbud av hudvardsprodukter. Hydrokortison Trimb
ar en milt verkande hydrokortisonkram med inflamma-
tionshdmmande och kladstillande effekt som anvands
vid lindriga eksem. Som en del av slutforandet av
forvarvet av Trimb har Karo Pharma frivilligt atagit sig
gentemot Konkurrensverket i Sverige att, pa vissa villkor
och férenat med vite om 200 miljoner kronor, inom viss
tid avyttra Hydrokortison Trimb. For vidare information,
se avsnitt "Legala fragor och kompletterande information
- Vésentliga avtal — Férvarvet av Trimb — Atagande att
avyttra Hydrokortison Trimb".

Trimb ingick i februari 2019 avtal med Teva som ger
Trimb ratt att salja Decubal i Norden. Decubal ar kramer
med ett hogt fettinnehall fran lanonin som anvands for
behandling av torr och problematisk hy. For det fall att
Decubal hade ingatt i Trimbs utbud av hudvardsprodukter
under rédkenskapsaret 2018 bedomer Karo Pharma att
produkten hade varit en av Trimbs mest betydande
hudvardsprodukter baserat pa omsattning.
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Fotvardsprodukter
Trimbs fotvardsprodukter syftar till behandling av
hudomraden pa fotter. Produkterna ar avsedda att
anvandas i forebyggande syfte eller vid skador, infektio-
ner eller andra akommor. Bland produkterna ingar
huvudsakligen mjukgorande fotkramer samt produkter
for behandling av vartor och férhardnader pa fotter.
Under rakenskapsaret 2018 stod Trimbs fotvardspro-
dukter for 38 procent av Trimbs nettoomséttning. Baserat
paomsattning var Trimbs framsta fotvardsprodukter
under samma period féljande:

e Nailner: Nailner ar en nagelsvampsbehandling som
ger direkt effekt och normaliserar nagelns tjocklek.

e Wortie: Wortie ar en frysbehandling av hand- och
fotvartor som baseras pa anvandning av ett stift for
nedkylning av vartor.

Fotvardsprodukter inom produktserien CCS

e Footner:Footner dr en mjukgorande salva f6r behand-
ling av férhardnader och sprickor pa hélarna.

e Cortimyk: Cortimyk ar ett svampdodande och klad-
stillande medel med antiinflammatorisk effekt som
anvands for behandling av fotsvamp med besvarande
klada.

Trimb ingick i januari 2019 avtal med CCS Healthcare om
férvarv av en produktportfdlj av bland annat fotvardspro-
dukter under varumarket CCS. CCS ar ett utbud av kramer
med mjukgorande egenskaper avsedda for behandling av
torr hud, daribland pa fotter. For det fall att produkterna
hade ingatt 1 Trimbs utbud av fotvardsprodukter under
rakenskapsaret 2018 bedomer Karo Pharma att de hade
tillhort Trimbs mest betydande fotvardsprodukter baserat
pa omsattning.
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Familjeprodukter e Clinomyn:Clinomyn &r ett sortiment av tandkradm och

Trimbs familjeprodukter syftar till uppratthallande av god
familjehéalsa. Produkterna utgors av olika former av
rengodringsvatskor, rengoringsservetter, tandkramer samt
mjukgorande kramer och oljor for huden, solskydd och
harvardsprodukter anpassade specifikt for barn. Produk-
terna ar avsedda for vardagsbruk i syfte att uppratthalla
en god hygien och skydd av hud och har.

Under rakenskapsaret 2018 stod Trimbs familjeproduk-
ter for 18 procent av Trimbs nettoomsattning. Baserat pa
omsattning var Trimbs framsta familjeprodukter under
samma period foljande:

e Betavivo:Betavivo ar ett sortiment av dieter och
kosttillskott avsedda att sénka kolesterolhalten i blodet
pa ett naturligt och effektivt satt.

e PoxClin: PoxClin ar en 16sning som lindrar klada och
motverkar arrbildning som anvands for behandling av
vattkoppor.

e Multi-Mam: Multi-Mam &r ett sortiment av amnings-
hjalpmedel som lindrar mmande eller sariga brost-
vartor eller problem vid tandsprickningen.

48

munvardsprodukter avsedda for behandling av
problem relaterade till rékning.

Trimb ingick i februari 2019 avtal med Teva som ger Trimb
ratt att salja en produktportfolj av munvardsprodukter
under varumarket Flux i Norden och i januari 2019 avtal
med CCS Healthcare om férvarv av en produktportfolj av
bland annat familjeprodukter under varumérkena DAX,
Antibac och Bamse. Flux &r ett sortiment av munskalj,
tandkram, pastiller och liknande produkter med hogt
flourinnehadll avsedda att anvandas for uppratthallande
av en god munhygien och férebyggande av karies. DAX &
Antibac &r ett sortiment av hygienprodukter avsedda for
rengdring och desinfektion av hudomraden och skador.
Bamse ar ett sortiment av hudvards-, harvards-, rengo-
rings- och solskyddsprodukter anpassade for anvandning
pabarn. For det fall att produkterna hade ingatt i Trimbs
utbud av familjeprodukter under rékenskapsaret 2018
beddmer Karo Pharma att de hade tillhért Trimbs mest
betydande familjeprodukter baserat pa omséattning.

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag



Munvardsprodukter inom produktserien Flux

VERKSAMHETSBESKRIVNING

Intimvardsprodukter
Trimbs produkter inom intimvard syftar till behandling av
intima hudomraden och kroppsdelar. Produkterna ar
avsedda att anvandas fér behandling av specifika problem
med intimhélsa bade i férebyggande syfte och vid
infektioner eller skador. Bland produkterna ingar huvud-
sakligen preparat for sjalvhjalp avsedda for kvinnor,
produkter for forebyggande av smarta vid amning samt
preparat for behandling av hemorrojder.

Under rakenskapsaret 2018 stod Trimbs intimvards-

Intimvardsprodukter inom produktserien Multi-Gyn

produkter for 5 procent av Trimbs nettoomsattning. Sett
till omséttning var Trimbs framsta intimvardsprodukter
under samma period foljande:

e Multi-Gyn: Multi-Gyn ar en medicinteknisk produkt
innehdllande den aktiva ingrediensen 2QR som
anvands for behandling av vaginala problem.

e HemoClin:HemoClin &r en hydrogel med modern
appliceringsteknik avsedd for behandling av
hemorrojder.

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag
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Trimbs distributions- och forsaljningsnatverk

Trimb marknadsfor och distribuerar sina produkter bade
direkt, genom anvandning av intern saljstyrka och
infrastruktur for forsaljning direkt till detaljister eller
grossister, och indirekt, genom anvandning av lokala
forsaljningspartners som hanterarmarknadsféring och
distribution till detaljister och grossister. Under raken-
skapsaret 2018 var 74 procent av Trimbs nettoomsattning
hanforlig till direkt marknadsfdring och distribution och
26 procent till indirekt marknadsforing och distribution.
Direkt marknadsforing och distribution sker framforallt i
Sverige, Norge, Danmark, Storbritannien, Nederlanderna
och Tyskland. Indirekt marknadsforing och distribution
sker framforallt i Tyskland, USA, Frankrike och Polen.

Trimb har sedan 2018 vidtagit atgérder for att 6ka
andelen direkt forsaljning i syfte att forbattra margina-
lerna pa sina produkter. Vid forséljning via forsaljnings-
partners maste Trimb sélja sina produkter till lagre priser
an vid forsaljning direkt till detaljister och grossister
eftersom dven Trimbs férsadljningspartners ar beroende
av att uppratthalla marginaler. Direkt férséljning innebar
dock kostnader for etablering av intern organisation pa
de marknader dar samarbeten med forsaljningspartners
avslutas och ar darmed forenad med vissa risker (for
vidare information, se avsnitt "Riskfaktorer — Risker
relaterade till Karo Pharmas verksamhet och marknad —
Risker relaterade till Karo Pharmas affdrsmodell och
produkter — Karo Pharma &r beroende av samarbeten med
férséaljnings- och logistikpartners for f6rséljning pa vissa
marknader”).

Trimbs arbete med internalisering av marknadsforing
och forsaljning har hittills huvudsakligen varit fokuserat
pa Sverige, Danmark, Norge, Storbritannien, Nederlan-
derna, Osterrike, Tyskland och Baltikum samt sarskilt
avsett produkterna Multi-Mam och Multi-Gyn. Sedan
Trimb initierade internaliseringen av forsaljningsorgani-
sationen under 2018 har Trimbs kostnader fér kompensa-
tion till férsaljningspartners for fortida uppsagningar av
samarbetsavtal uppgatt till totalt cirka 110 miljoner
kronor. I detta ingar kostnader for kompensation till
Trimbs distributér av Multi-Gyn och Multi-Mam i Tysk-
land om 7 miljoner euro. Trimb har kommit dverens med
distributéren om att avsluta samarbetet fran och med den
1 oktober 2019. Karo Pharma kommer ddrmed etablera en
egen forséljningsorganisation i Tyskland och sélja dessa
produkter direkt i egen regii syfte att pa sikt uppna en
hogre l1onsamhet och stérka kontrollen dver sina varu-
mérken pa fler geografiska marknader. Vidare har Trimb
kommit 6verens med en distributor i Storbritannien och
en distributor i Osterrike om att avsluta sina samarbeten
med dessa under fjarde kvartalet 2019 respektive férsta
kvartalet 2020. For vidare information, se avsnitt "Kom-
pletterande operationell och finansiell information fér
Trimb — Vésentliga hdndelser avseende Trimb efter den
31 december 2018
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Nya produkter introducerade efter den 31 december
2018

Oversikt

Trimb lanserar 16pande nya produkter, framforallt inom
existerande produktserier med hog lénsamhet genom sa
kallade line extensions. Syftet med sadana line extensions
ar att oka vardet pa befintliga varumarken och att 6ka
nettoomsattningen bade av de nya produkterna och av
andra produkter inom samma produktserie. Vid utvarde-
ring av mojliga line extensions fokuserar Trimb huvud-
sakligen pa befintliga varumarkens resultatpaverkan,
men aven pa utsikter for 6kning av nettoomsattningen pa
langre sikt. Nedan anges de produkter Trimb lanserat
sedan den 31 december 2018.

For vidare information om Trimbs strategi fér line
extensions och paverkan pa Trimbs resultat, se avsnitt
"Kompletterande finansiell och operationell information
for Trimb — Viktiga faktorer som paverkat Trimbs resultat
— Organisk tillvaxt’.

Bamse-hudvardsprodukter
Bamse-hudvardsprodukter &r ett sortiment av hudvards-
produkter speciellt anpassade fér barn. Produkterna
utgors av schampon, balsam, duschtval och hudlotion
som innehaller vardande ingredienser anpassade for
barns kéansligare hud. Genom lanseringen av Bamse-
hudvardsprodukter utdkas Trimbs existerande utbud av
hudvardsprodukter med produkter specifikt anpassade
for barn.

Wortie Plaster

Wortie Plaster ar en produkt avsedd att anvandas for
behandling av hand- och fotvartor. Plastren innehaller
salicylsyra som orsakar en kemisk fjallning av huden och
stimulerar cellférnyelse vilket resulterar i att vartor
luckras upp. Ny, frisk hud bildas, varefter vartor skrump-
nar och férsvinner. Genom lanseringen av Wortie Plaster
utdkas Trimbs utbud av produkter for behandling av
vartor under varumarket Wortie.

Fungobase

Fungobase &dr schampo och balsam avsedda fér behand-
ling av torr harbottnen. Produkterna innehaller oljor, syror
och vitaminer avsedda att férebygga torr harbottnen,
svamp och mjall. Genom lanseringen av Fungobase
uttkas Trimbs existerande utbud av hudvardsprodukter
fér behandling av torr hud och svamp.

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag



Footner Wonder Scrub

Footner Wonder Scrub ar en peelingprodukt for mjukgo-
ring av hud pa fotter. Peelingen skrubbar, mjukgér och ger
en varmande kénsla. Produkten innehaller saltkristaller,
solrosolja och mandelolja som peelar och gor fotterna
lena. Genom lanseringen av Footner Wonder Scrub uttkas
Trimbs utbud av produkter for fotvard under varumarket
Footner.

Nailner Premium

Nailner Premium ar en egenvardsbehandling mot
nagelsvamp i flytande form med en unik sa kallad
peel-off funktion. Losningen sanker pH-vardet i nageln
for att skapa en miljo dar nagelsvamp inte kan vaxa samt
ger ljusare och slatare naglar och normaliserar nagelns
tjocklek. Genom lanseringen av Nailner Premium utokas
Trimbs utbud av produkter f6r behandling av nagelsvamp
under varumérket Nailner.

Indy Beauty kosmetikasortiment
Kosmetikasortimentet inom produktserien Indy Beauty
bestar av ett flertal sminkprodukter och nagellack
avsedda for modifiering av fargen och strukturen pa
kvinnors hudomraden i ansiktet samt av nagelparti och
har. Genom lanseringen av sortimentet utokas Trimbs
produktutbud inom hudvardssegmentet till marknaden
for kosmetika.

KidsClin Spray Orondroppar

KidsClin Spray Orondroppar ar érondroppar i sprayform
avsedda for lindring av éronvark, avlagsnande av dronvax
samt forbattring av horsel och kan anvandas av barn fran
tva ars alder. Produkten ar receptfri och har endast
naturliga ingredienser. Genom KidsClin Spray Orondrop-
par utokas Trimbs utbud av produkter inom familjepro-
dukter under varumarket KidsClin.

CCSoch Teva

For information om produkter som tillkommit till Karo
Pharmas produktportfolj genom forvarvet av en produkt-
portfolj fran CCS och licensavtalet med Teva, se avsnitt
"= Trimb — Trimbs férvérv'.

Anstillda

Tabellen nedan visar medeltalet heltidsanstallda vid
utgangen av rakenskapsaren 2018, 2017 och 2016, forde-
lade per land.

Land 2018 2017 2016
Sverige 34 25 14
Nederlanderna 3 8 15
Osterrike och Frankrike 2 2 1
Summa anstéllda 39 35 30

1) Sevidare avsnitt"Proforma’.

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag
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DEN NYA KONCERNEN

Informationen avseende effekterna pa Karo Pharmas
verksamhet av forvérvet av Trimb i detta avsnitt ldimnas
med anledning av krav pa tilldggsinformation vid
komplex finansiell historik som féljer av artikel 18 1
Kommissionens delegerade Férordning (EU) 2019/980.
Fér information om Trimbs verksamhet, se avsnitt

"= Trimb’, f6r operationell och finansiell information om
Trimb, se avsnitt "Kompletterande operationell och
finansiell information for Trimb” och fér information om
de hypotetiska effekterna av den komplexa finansiella
historiken pa Karo Pharmas finansiella historik, se avsnitt
"Proforma’. Viss ytterligare information om Trimb ldmnas
pa annan plats 1 Prospektet.

Karo Pharma efter forvarvet av Trimb

Genom forvarvet av Trimb starks Karo Pharmas mark-
nadsposition och en stabil plattform for Bolagets fortsatta
tillvaxt skapas. Den sammanslagna Koncernen hade en
omsattning 1255,7 miljoner kronor (proforma) under
perioden januari—juni 2019.7 Per dagen for Prospektet har
den sammanslagna Koncernen cirka 100 varumarken
inom bade receptbelagda ldkemedel och egenvards-
lakemedel samt flera naringstillskott och Gvriga
halsovardsprodukter.

Forvarvet av Trimb innebér ocksa en fortsatt diversifie-
ring och riskspridning av Bolagets intakter Gver fler
produkter, samt en starkt narvaro i vissa geografiska
marknader. Merparten av nettoomsattningen under
perioden januari—juni 2019 harrérde fran Norden fér den
sammanslagna Koncernen.

Trimb kompletterar Karo Pharma val, bade vad galler
geografisk narvaro, forsaljningskanaler och produkt-
utbud. Trimb ar ett framstaende bolag inom egenvards-
lakemedel och héalsovardsprodukter, och har under de
senaste aren framgangsrikt byggt en nordisk verksamhet
och har en vaxande narvaro i norra Europa.

Forsaljningsandelar

Karo Pharmas exponering mot receptfria lakemedel och
egenvardslakemedel har kat genom forvarvet av Trimb.
Bolaget var tidigare beroende av receptbelagda lakemedel
1 storre utstrackning, men har genom Trimb fatt en
kompletterande produktportfolj som innebar storre
diversifiering.
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Forsiljning per segment innan och efter forvarvet av Trimb, januari—juni 2019

Karo Pharma™ Trimb?

ONO

. Rx . oTC . Egenvardsprodukter

Rx . oTC . Egenvardsprodukter

Kombinerat®

-y

. Rx . oTC . Egenvardsprodukter

Forsiljning per geografi innan och efter forvarvet av Trimb, januari—juni 2019

Karo Pharma® Trimb?

28%
40%
60%
78%

. Norden

. Norden . Utanfor Norden

. Utanfér Norden

Kombinerat®

. Norden . Utanfoér Norden

1) Den finansiella informationen for Karo Pharma under perioden januari—juni 2019 &r hamtad fran Koncernens ej reviderade delarsrapport for den sexménadersperiod som

avslutades den 30 juni 2019.

2) Den finansiella informationen for Trimb under perioden januari—juni 2019 arhamtad fran Trimbs interna rapporteringssystem.
3) Den finansiella informationen for Karo Pharma och Trimb kombinerat under perioden januari=juni 2019 ar harledd utifran Karo Pharmas och Trimbs forséljning under samma

period.

Synergier och integrationskostnader

Karo Pharma och Trimb séljer likartade produkter pa, i
stor utstrackning, samma geografiska marknader. Som
del av utvarderingsprocessen av Trimb identifierade Karo
Pharma skal- och samordningsférdelar som mojliggor
mer effektiv resursallokering samt kostnadsbesparingar.
Exempelvis uppskattar Bolaget att det finns mojligheter
till rationalisering inom logistik samt organisatoriska
effektiviseringar, sdsom exempelvis minskat anvandande
av konsulter. Dartill bedomer Bolaget att behovet av
produktrabatter reduceras och att marknadsforingskost-
naderna som andel av omsattningen kan sénkas. Som
tidigare kommunicerats har Bolaget bedomt att arliga
forsaljnings- och kostnadssynergier kan uppnas om cirka
50 miljoner kronor nar de ar fullt realiserade 2021. For att
dessa synergier ska kunna uppnas tillkommer uppskat-
tade integrationskostnader om totalt cirka 30—40 miljoner
kronor som kommer att belasta resultatet under perioden
2019 och 2020.
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Detta avsnitt innehaller framatblickande uttalanden
angaende mdjliga synergier och kostnadsbesparingar.
Sadana uttalanden ar foremal for risker, osékerheter och
andra faktorer, inklusive de som presenteras under
rubriken "Riskfaktorer — Risker relaterade till Karo
Pharmas verksamhet och marknad — Risker relaterade
till Karo Pharmas affarsmodell och produkter — Karo
Pharmas strategi inkluderar férvérv och avyttringar av
bolag och produktportféljer och Karo Pharma kanske inte
lyckas integrera genomférda forvérv fullt ut eller genom-
fora avyttringar’, vilket skulle kunna leda till att faktiska
kostnadsbesparingar och férdelar fran synergier skiljer
sig vdsentligt fran Karo Pharmas nuvarande uppskatt-
ningar. Se dven avsnitt "Viktig information till investerare
— Framatriktad information” for risker férknippade med
att forlita sig pa framatblickande uttalanden.
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Forvarv, forvarvsstrategi och avyttringar
Karo Pharma har stor erfarenhet av att identifiera,
genomfdra och integrera forvarv. Sedan 2015 har Karo
Pharma genomfort atta férvarv av bolag och produktport-
foljer i olika storleksklasser (arlig omsattning om cirka
50—-930 miljoner kronor). Forvarven har framst varit
agnade att diversifiera Karo Pharmas produktportfolj,
starka positionen pa befintliga marknader och att
expandera verksamheten geografiskt. Bolagets férvarvs-
drivna tillvaxtplaner har accelererats ytterligare efter att
EQT, genom Karo Intressenter AB, blev majoritetsdgare 1
Karo Pharma under 2019. Lékemedelsbranschen genom-
gar konsolidering och som del av Bolagets malsattning att
fortsadtta genomfdra vardeskapande forvarv vervager
Bolaget 16pande olika férvarvsmoijligheter, saval inom
befintliga och angréansande produktomraden som pa nya
och befintliga geografiska marknader. Inom ramen for sin
forvarvsdrivna tillvaxtstrategi analyserar féljaktligen
Bolaget kontinuerligt ett flertal méjliga férvarv av bolag,
produktportfoljer och produktrattigheter.

Per dagen for Prospektet fér Bolaget flera dialoger
avseende mojliga forvarv av bolag och produktportféljer
i olika storleksklasser (primart omkring cirka 300—1 500
miljoner kronor baserat pa av Karo Pharma uppskattad
arlig omséttning). Dessa pagaende dialoger befinner sig i
olika faser och sannolikheten for att samtalen fordjupas
och att forvarv slutligt genomfors varierar. I vissa fall har
processerna konkretiserats under hésten 2019, och
forutsatt att det finns ett émsesidigt intresse fran
motparten att férdjupa dialogen och ga vidare i processen
bedomer Karo Pharma att Bolaget kommer att gora en
grundlig analys av ytterligare forvarv i nartid eller under
de kommande manaderna. En mindre del av emissions-
likviden avses ocksa anvédndas for att starka Bolagets

Illustrativ 6versikt av Karo Pharmas forviarvsprocess

VERKSAMHETSBESKRIVNING

finansiella kapacitet att genomféra forvarv av bolag och
produktportfoljer samt tillvarata andra marknadsmoijlig-
heter och fortsatta arbetet med att internalisera forsalj-
ningsorganisationen (for vidare information om aktuella
marknadsmoijligheter och Karo Pharmas pagaende arbete
med internalisering av forsaljningsorganisationen, se
avsnitt "Kapitalisering, skuldséattning samt évrig operatio-
nell och finansiell information — Den senaste utveckling-
en och aktuella trender’), se vidare "Bakgrund och motiv

— Emissionslikvidens anvandning'. Varje forvarvsprocess
ar emellertid unik och kan nér som helst komma att
avbrytas av Karo Pharma eller motparten, och det finnas
foljaktligen inga garantier for att nagon eller nagra av de
férvarvsprocesser som ar pagaende per dagen for
Prospektet resulterar i en genomford transaktion.

Karo Pharma foljer en disciplinerad forvarvsstrategi
med fokus pa att forvarva bolag och produkter inom saval
befintliga och angréansande produktomraden som pa nya
och befintliga geografiska marknader. Potentiella
forvarvskandidater utvarderas i regel genom foretags-
besiktningar och moten med ledning och dgare, for att
undersoka strategisk logik, finansiella synergier och
integrationspotential. I Karo Pharmas forvarvsprocesser
ar ett flertal parter engagerade, daribland styrelse och
ledning samt, vid behov, finansiella, kommersiella och
legala radgivare. En snabb och kontrollerad integration ar
en viktig framgangsfaktor efter genomforda forvarv.
Bolagets aktiva forvarvsstrategi underlattar en konse-
kvent utvardering av forvarvskandidater och en effektiv
integration. Karo Pharma stravar efter att accelerera
tillvaxten och férbattra marginaler i férvarvade bolag och
produktportfoljer samt att uppna kostnadssynergier
genom integration med Koncernens befintliga
verksamhet.

1 p 3
Identifiering, urval och utvardering Genomforande av transaktion Integration

o Potentiella forvarvskandidater identifieras
o Intressanta forvarvskandidater inkluderas
i pipeline
o Utvardering av strategisk logik och
potentiella synergier:
— Affarsmojligheter
— Finansiella synergier
— Integrationspotential
e Standardiserad forvarvsprocessmanual
for beslut:
— Finansiella prognoser
— Integrationsplan
— Riskbedomning
— Forvarvsmetod

(due diligence)
o Indikativt bud

e Forhandling

o Uppfdljningsmote och foretagsbesiktning

o Presentation for ledningen och styrelsen
(beslut om fullfoljande eller avbrytande)

e 3-9 manaders integration

o Detaljerad integrationsplan fore
slutférandet av forvarvet

e Kontinuerlig uppfoljning och utvardering,
inklusive detaljerad integrationsplan

e Beslut och dokumentation

Eventuell extern finansiell, kommersiell och legal radgivning

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag
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Karo Pharma utvarderar ocksa kontinuerligt mojligheter
att avyttra verksamheter som inte langre passar in i Karo
Pharmas strategi eller av andra skal. Under 2016 avyttra-
des exempelvis rattigheterna till den substans Karo
Pharma utvecklat inom ER-betaprogrammet KB9520 till
Oasmia. Karo Pharma har vidare som malsattning att
licensiera projekt ER-beta MS till ett lakemedelsbolag som
kan driva projektet mot marknadslansering. Flera
faktorer beaktas vid utvarderingen av potentiella avytt-
ringar och paverkar resultatet dérav, inklusive Karo
Pharmas formaga att identifiera kopare och Karo Pharmas
férmaga att forhandla fram f6r Karo Pharma gynnsamma
forsaljningsvillkor.

For information om risker férenade med forvarv och
avyttringar, se avsnitt "Riskfaktorer — Risker relaterade till
Karo Pharmas verksamhet och marknad — Risker
relaterade till Karo Pharmas affdrsmodell och produkter
— Karo Pharmas strategi inkluderar forvarv och avytt-
ringar av bolag och produktportféljer och Karo Pharma
kanske inte lIyckas integrera genomférda férvérv fullt ut
eller genomféra avyttringar'.

Styrkor och konkurrensfordelar

Karo Pharma ar positionerat for att véxa ytterligare, bade
geografiskt samt genom nya produktlanseringar. Karo
Pharma har en diversifierad produktportfolj och ar inte
beroende av enstaka produkter, eller sdsongsberoende da
olika produkters forsaljning varierar 6ver sdsongerna.
Den breda produktportfdljen harstammar framst fran
tidigare genomforda forvarv. Mot bakgrund av detta
bedomer Karo Pharma att dess viktigaste styrkor och
konkurrensfordelar ar:

e Beprévad modell for att vaxa organiskt och via
synergiskapande forvarv.

e Stark nordisk marknadsposition och hég varumarkes-
kannedom med en plattform for att fortsétta expan-
dera geografiskt samt genom nya produktlanseringar.

o Diversifierad produktportfolj med begransat beroende
av enskilda produkter.

o Affarsmodell som karakteriseras av 1ag risk. Fokus pa
marknadsforing och forsaljning med huvudsakligen
kontrakterad tillverkning medfcér laga forsknings- och
utvecklingskostnader, 1ag kapitalbindning och
begransade tillverkningsrisker.

Regulatorisk miljo och utveckling

Oversikt

For att det ska vara tillatet att sélja ett 1akemedel eller en
medicinteknisk produkt maste den forst godk&nnas av
behorig lakemedelsmyndighet, ackrediterat anmalande
organ eller annan behdrig part. Detta ar nodvandigt for att
sakerstélla att lakemedel och medicintekniska produkter
ar sakra och har avsedd effekt. Myndigheter staller darfor
hoga krav pa lakemedel och medicintekniska produkter
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som foretag verksamma inom sektorn maste sékerstélla
att deras produkter uppfyller. Kraven dr omfattande och
berdr bland annat utveckling, produktion, lagerhallning,
marknadsfdring och distribution av lakemedel och
medicintekniska produkter, samt innebér krav pa
prekliniska och kliniska studier samt inspektioner och
andra former av 6versyn. Fér information om paverkan av
offentlig politik pa Karo Pharmas verksamhet och den
regulatoriska miljon, se &ven avsnitt "Marknadséversikt

— Trender och drivkrafter’ samt avsnitt "Riskfaktorer —
Risker relaterade till Karo Pharmas verksamhet och
marknad — Legala och regulatoriska risker — Férandring-
ar av sjukvardssystem, regelverk och praxis som tillam-
pas avmyndigheter kan forsdmra férséljningspotentialen
hos Karo Pharmas produkter, krdva kostsamma anpass-
ningar och féranleda regel6vertradelser’.

Godkénnande, produktion och marknadsféring av
ldkemedel

Ansokan om godkdnnande av nya lakemedel kan ske
genom den centrala procedur foér hela EU som adminis-
treras av European Medicines Agency, EMA, eller i form av
nationella ansokningar i utvalda EU-lander via antingen
en decentraliserad procedur, en procedur som kraver
omsesidigt erkdnnande eller en annan form av nationell
procedur. Ett godkdnnande via den centrala proceduren
utfardas av Europakommissionen och galler for alla
EU-lander medan godka&nnanden via de 6vriga procedu-
rerna ar nationella och utfardas av respektive lands
lakemedelsmyndighet. De nationella lakemedelsmyndig-
heterna tillhandahaller utredningsresurser for de centrala
och icke-centrala godkdnnandeprocedurerna och utévar
tillsyn, efter godkannande, t.ex. via inspektioner och
sakerhetsuppfdljningar. I Sverige ar det Lakemedelsverket
som ar ansvarig nationell lakemedelsmyndighet.

Tillverkning och hantering av lakemedel ar féremal for
tillstandskrav och 6vervakas av myndigheter. For att
erhalla och behalla tillstand kravs att Karo Pharma och
dess samarbetspartners efterlever vid var tid gallande
riktlinjer, inklusive god tillverkningssed (eng. Good
Manufacturing Practices) ("GMP”) och god distributions-
sed av humanldkemedel (eng. Good Distribution Practice)
("GDP”"). GMP innebér krav pa materialanalys, leveran-
torsovervakning, produktionsstyrning, hygien och
kvalitetskontroll. GDP innebar krav pa tillstand for handel
och distribution, krav pa personal, lokaler och mil;jg,
kvalitetssakring och dokumentation i varje led av
distributionskedjan.

Aven forséljning och marknadsforing av lakemedel ar
reglerad, centralt pa EU-niva, samt nationellt. Regelverk
paolika nivaer styr huruvida ett lakemedel far sdljas med
eller utan recept och pa apotek eller pa andra férsaljnings-
stéllen. Vid marknadsféring av en produkt maste det
finnas strikta procedurer for 6vervakning av lakemedels-
sdkerheten for att kontrollera att produkternas nytta
overstiger riskerna och for att utvardera och rapportera
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eventuella biverkningar. Om biverkningar konstateras
eller bedoms kunna uppsta, kan férskrivningsanvisningar
och produktgodkannande behéva dndras. [ exceptionella
fall kan det erhallna tillstdndet aterkallas, vilket leder till
att forséljningen av produkten maste upphora.

Godkédnnande, produktion och marknadsféring av
medicintekniska produkter
Specifikt for medicintekniska produkter pagar for
narvarande arbete med implementering av uppdaterade
regler fran EU. Forordning (EU) 2017/745 om medicintek-
niska produkter ("MDR"), som borjar gélla fran och med
den 26 maj 2020, ersatter och sammanfor den tidigare
EU-lagstiftningen pa omradet direktiv 93/42/EEG och
direktiv 90/385/EEG. I definitionen av medicintekniska
produkter innefattas ett mycket brett omrade av produk-
ter som ar avsedda att anvandas inom alla former av
halso- och sjukvard, inklusive flera av Karo Pharmas och
Trimbs produkter. Gallande reglering innebar i korthet
krav pa produktdesign, utveckling, tillverkning, produkt-
sakerhet, mérkning, férpackning och lagring. Géllande
reglering kraver dven att medicintekniska produkter
klassificeras och pa 6vervakning av redan godkanda
produkter. Efterlevnad av reglerna ar en forutsattning for
att erhalla CE-mérkning.

Generellt sett innebar MDR att det nuvarande systemet
uppdateras pa ett flertal omraden, inklusive féljande:

¢ inférande av striktare kriterier for utseende och
processer for oversyn av ackrediterade anmélda organ
(eng. notifying bodies), som &vervakar branschen,
inklusive genom granskning av produktion, och
tillhandahaller ledning, samt fungerar som mellan-
hand mellan branschen och de behériga
myndigheterna;

e Okad Oppenhet genom upprattande av en omfattande
gemensam EU-databas for medicintekniska produkter
och ett system for sparbarhet av produkterna, baserat
pa unik produktidentifiering;

o striktare krav pa sékerhet och prestanda hos medicin-
tekniska produkter samt en utokning av reglernas
tillampningsomrade till nya typer av produkter;

o striktare krav pa klassificering av produkter;

e uttkade koordineringsmekanismer mellan EU-lander
avseende marknadsovervakning; och

e utokning av kretsen ansvariga till att omfatta inte
enbart tillverkare utan dven andra ekonomiska aktorer
sasom importdrer och distributorer.

For vidare information om risker férenade med Koncer-
nens regulatoriska miljo, inklusive risker relaterade till
férandringar av regelverket, se avsnitt "Riskfaktorer

— Legala och regulatoriska risker’.

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag
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Produktansvar for Iikemedel och medicintekniska
produkter

Den som tillverkat, salt eller marknadsfort en produkt
som orsakar personskada kan bli skadestandsansvarig
gentemot den som har skadats i enlighet med bestam-
melsernai produktansvarslag (1992:18). For att ansvar ska
aktualiseras kravs att skadan har orsakats av en séker-
hetsbrist i produkten, vilket bedoms med hénsyn till hur
produkten kunnat férutses bli anvand, hur den har
marknadsforts och hur lang tid som forflutit sedan
produkten sattes i omlopp pa marknaden. Sékerhetsbris-
ter kan alltsd uppsta bland annat genom konstruktionsfel,
fabrikationsfel eller instruktionsfel. Lakemedel och
medicintekniska produkter ar en speciell typ av produkt
dér risken for skador ar pataglig. Synen pa vad som ska
anses utgora en sdkerhetsbrist ar anpassad utefter
produkterna séregenskaper.
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PROFORMA

Proforma

Den finansiella proformainformationen har inkluderats {6r att beskriva en hypotetisk situation och

har enbart uppréttats for illustrativa syften. Proformainformationen bor Idsas tillsammans med infor-
mationen som finns 1 Bolagets respektive Trimbs finansiella rapporter. Vidare behéver den finansiella
proformainformationen inte nédvéandigtvis dterspegla Bolagets faktiska verksamhetsresultat och/eller
finansiella stéllning om férvérvet av Trimb hade genomf{érts per det tidigare datum som anges ovan,
och sadan finansiell proformainformation bér inte ses som en indikation pa Bolagets verksamhets-
resultat f6r nagon framtida period. Foljaktligen bor potentiella investerare inte fasta otillbérligt stor

vikt vid den finansiella proformainformationen.

SYFTET MED PROFORMAREDOVISNINGEN

Den 21 juni 2019 offentliggjorde Karo Pharma att Bolaget
ingatt avtal om att férvarva konsumenthélsovards-
féretaget Trimb fran Avista och 6vriga aktiedgare. Den

12 september meddelades att férvarvet slutforts. Total
kontant ersattning uppgick till 2 534,7 miljoner kronor.
Ersattningen har faststallts utifran ett Enterprise Value
per 31 mars 2019 om 3 400 miljoner kronor pa kassa- och
skuldfri basis. Nettoavdrag har darmed gjorts for bolagens
nettoskuld/-fordran per 31 mars 2019 samt att en tillkom-
mande ersattning har erlagts (s.k. "locked box-ranta”) fran
den 31 mars 2019 till tilltradesdagen den 12 september
2019. Forvarvet finansierades med nya kreditfaciliteter
om totalt 3 500 miljoner kronor, varav 1 500 miljoner
kronor utgjordes av en Brygglanefacilitet, som gjorts
tillgangliga under Karo Pharmas existerande laneavtal
med de existerande langivarna SEB och Swedbank.

Forvarvet kommer att ha direkt paverkan pa Bolagets
framtida finansiella stéllning, resultat och kassafloden.
Dels genom den forvarvade verksamheten, dels genom
den lanefinansiering som féranletts av forvarvet.

Karo Pharmas styrelse beslutade den 24 september
2019, med stdd av bemyndiganden fran den extra bolags-
stamman den 20 september 2019, att 6ka Bolagets
aktiekapital genom en nyemission av aktier med fore-
tradesratt for Karo Pharmas aktiedgare.

Foretradesemissionen kommer att tillféra Karo
Pharma hogst 2 003,1 miljoner kronor fére avdrag for
transaktionskostnader om cirka 27,3 miljoner kronor.

Av nettoemissionslikviden om totalt cirka 1975,8 miljoner
kronor avses cirka 1500 miljoner kronor att anvéandas till
att aterbetala Brygglanefaciliteten som upptogs i sam-
band med forvarvet av Trimb.

Ilikhet med den forvéarvade verksamheten och
lanefinansieringen som foranletts av forvarvet kommer
Foretradesemissionen paverka Karo Pharmas resultat
och finansiella stéllning. Foretradesemissionen har dock
ej paverkat proformaredovisningen.

Syftet med den konsoliderade proformaredovisningen
ar att redovisa den hypotetiska paverkan som forvarvet
av Trimb samt lanefinansieringen som foranletts av
forvarvet skulle ha haft pa Karo Pharmas konsoliderade
resultatrékning i sammandrag for det férsta halvaret 2019
om transaktionerna skett den 1 januari 2019 samt den
konsoliderade balansrdakningen om forvarvet hade
genomforts den 30 juni 2019.

Under de senaste fem aren har Trimb genomfért ett
antal strategiska forvarv och initiativ fér att driva
organisk tillvaxt. Dessa forvarv och strategiska initiativ
inkluderar bland annat forvéarvet av BioClin i december
2018, forvarvet av CCS Skincare i januari 2019, ett sam-
arbets- och licensavtal avseende en produktportfdlj som
innehas av Teva i februari 2019 samt andra strategiska
initiativ som exempelvis byte av kontraktstillverkare.

De forvarv Trimb tidigare har genomfort utgor saledes nu
en del av det férvarv som Karo Pharma nu genomfor.

Effekterna av licens- och samarbetsavtalet avseende
produktportfoljen om innehas av Teva ingar i Trimbs
resultatrakning for det férsta halvaret 2019 fran och med
att det konsolideras i Trimbs rédkenskaper?. Produktport-
féljen omfattar endast vissa specifika tillgangar i Tevas
verksamhet. Darfor finns det inte nagon separat historisk
finansiell information med separat resultatredovisning
eller darmed tillhérande tillgangar, skulder och forpliktel-
ser tillganglig rérande produktportfoljen. Det gar ddrmed
inte att gora proformajusteringar som kan underbyggas
med fakta rérande produktportfoljen. Detta gor att en
proformaresultatrakning som inkluderar justeringar
hénforliga till licens- och samarbetsavtalet avseende
produktportfoljen och som ger en rattvisande bild ej kan
uppréattas. Det namnda innebar att produktportfoljen
endast ingar fran och med konsolideringen, men att
proformaresultatrakningen inte illustrerar en hypotetisk
bild av hur resultatrdkningen hade kunnat se ut om
produktportfoljen hade ingatt i Trimbs resultatrdakning
fran och med den 1 januari 2019.

1) Effekternaavseende Teva ar inte inkluderade under januari och februari 2019.
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Som en del av slutforandet av férvarvet av Trimb har
Karo Pharma frivilligt atagit sig gentemot Konkurrens-
verket i Sverige att, pa vissa villkor och férenat med vite
om 200 miljoner kronor, inom viss tid avyttra Hydrokorti-
son Trimb och samtliga dartill relaterade immateriella
rattigheter och tillgangar, déribland erforderliga licenser
och tillstand samt befintligt varulager, till en extern
kopare. Karo Pharmas beddmning ar att en avyttring av
Hydrokortison Trimb kommer ha begransad inverkan pa
Karo Pharmas verksamhet och resultat. Avyttringen har
ej paverkat proformaredovisningen.

En investerare bor vara medveten om att den hypote-
tiska finansiella stallning och det hypotetiska resultat
som anges i proformaredovisningen kan skilja sig fran
hur motsvarande uppgifter hade sett ut i resultatrakning-
en och balansrakningen om transaktionerna de facto
hade skett vid de tidigare tillféllena.

GRUNDER FOR PROFORMAREDOVISNINGEN
Redovisningsprinciper

Proformajusteringar har gjorts for att reflektera forvarvet
av Trimb samt lanefinansiering féranledd av forvarvet.
Karo Pharma tillampar en funktionsindelad resultatrak-
ning medan Trimb tillampar en kostnadsslagsindelad
resultatrakning. For att uppna en overensstammelse

har anpassningar gjorts avseende Trimb i proforma-
informationen.

Karo Pharma

Karo Pharma tillampar International Financial Reporting
Standards, sdsom de antagits av EU ("IFRS"), i sina
finansiella rapporter.

Proformaredovisningen baseras pa Karo Pharmas
redovisningsprinciper IFRS/IAS 34 sasom de beskrivs i
delarsrapporten avseende proformaresultatrakningen for
perioden 1 januari—30 juni 2019, samt avseende proforma-
balansrakningen per den 30 juni 2019. Redovisningsprin-
ciper och berakningsgrunder &r oférandrade jamfort med
dem som tillampas i delarsrapporten for januari—juni
2019. Detta innebar att Karo Pharma fran och med den
1januari 2019 har borjat tillampa den nya redovisnings-
standarden IFRS 16 "Leasingavtal’. Leasingavtal som
finnsiden forvarvade rérelsen ska enligt IFRS 3 "Rorelse-
forvarv”’ redovisas som om det férvarvade leasingavtalet
var nytt vid férvarvstidpunkten. Detta medfcr att leasing-
avtal hanfoérliga till Trimb redovisas i enlighet med IFRS
16 per den 1 januari 2019 avseende proformaresultat-
rakningen och per den 30 juni 2019 avseende proforma-
balansrakningen.
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Trimb Holding AB

Trimb tillampar svensk redovisningsstandard (K3) och vid
upprattandet av proformaredovisningen har en analys
gjorts av skillnaderna mellan dessa och Karo Pharmas
tillampning av I[FRS. Resultatet av denna analys gar att
finna under rubriken "— Anpassning av redovisningsprin-
ciper’ nedan samt i kolumnen i proformaredovisningen
dér justeringar med anledning av redovisningsprinciper
framgar.

Trimb har i sin tur gjort ett antal férvarv (se under
rubriken " - Syftet med proformaredovisningen” ovan).
Inga IFRS-justeringar har gjortsienlighet med IFRS 3
"Rorelseforvarv” pa de underliggande rorelseforvarven
(BioClin och CCS Skincare), da forvarvsrelaterade
justeringar tas in i samband med upprattande av Karo
Pharmas férvarvsanalys rorande forvarvet av Trimb.
Teva avser ett tillgangsforvarv och inget rorelseforvarv.
Nagra skillnader uppkommer darmed inte beroende av
olika redovisningsprinciper.

Underlag

Proformainformationen for perioden 2019-01-01—
2019-06-30 och balansdagen 2019-06-30 har upprattats
med utgangspunkt i Karo Pharmas delarsbokslut vilken
inte har varit foremal for granskning av Karo Pharmas
Tevisor.

For Trimbs del &r proformainformationen upprattad
med utgangspunkt i Trimbs interna bokslut for motsva-
rande period och balansdag, enligt Trimbs tidigare
redovisningsprinciper (K3, se ovan), vilken inte har varit
féremal for granskning av deras revisor.

PROFORMAJUSTERINGAR

Anskaffningsvarde for aktierna i Trimb
Forvarvsutgifterna och finansieringen har beaktats
genom att upptagna lan anvands for att reglera
kopeskillingen.

Proformajusteringarna beskrivs nedan samt i noterna
till proformaredovisningen. Om inget annat anges ar
justeringarna aterkommande.

Prelimindr forvarvsanalys

Belopp i miljoner kronor Trimb Holding AB

Forvarvad andel av malbolaget 100 %
Forvarvade nettotillgdngar* 600,4
Véardejustering immateriella tillgdngar 463,5
Uppskjuten skattefordran 52,8
Uppskjuten skatteskuld -154,4
Goodwill 15724
Total kopeskilling 2534,7

* En uppdaterad fordelning av forvarvade nettotillgangar till verkligt varde kommer att
redovisas i Karo Pharmas kvartalsrapport for tredje kvartalet 2019.
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Den preliminéra forvarvsanalysen och proformainforma-
tionen i 6vrigt bygger pa foljande antaganden:

e KaroPharma har uppréattat en preliminar forvarvs-
analys, varav samtliga forvarvade tillgangar och
skulder i Trimb har upptagits till verkligt varde och
tidigare redovisade varden har omvarderats. [ den
preliminéara férvarvsanalysen har betydande varden
allokerats till immateriella tillgangar.

e Uppskjutna skatter har beaktats dar det ar tillampligt.

e Skillnaden mellan forvarvspriset och de forvarvade
vardena pa nettotillgangar har redovisats som goodwill
i proformabalansrakningen. Goodwill dr inte foremal
fér avskrivningar. Dock sker arliga nerskrivningstester
for att faststalla om det redovisade vardet kan
férsvaras.

e Uppskattade avskrivningar pa de varden som fast-
stéllts i den preliminara férvarvsanalysen avseende
immateriella tillgangar &ar berdaknad till —55,92 miljoner
kronor for perioden 2019-01-01-2019-06-30.

Finansiering och rintekostnader

Proformajusteringar har gjorts i balansréakningen for att
reflektera effekten av hur befintlig finansiering i Trimb
kommer att 16sas i enlighet med det undertecknade
férvarvsavtalet. Laneskulder i Trimb om 1 031,53 miljoner
kronor, inklusive en checkrakningskredit om 32,30
miljoner kronor, samt inklusive tillhérande upplupna
rantekostnader som uppgar till 21,46 miljoner kronor per
den 30 juni 2019, har aterlagts. Vidare har rantekostnader
om 38,15 miljoner kronor samt laneupptagningskostnader
om 0,77 miljoner kronor avseende perioden 1 januari—

30 juni 2019 aterforts i proformainformationens resultat-
rakning. Dessutom har en justering gjorts i balansrak-
ningen for en 16senkostnad av dessa lan pa 27,38 KEUR
(0,29 miljoner kronor, baserat pa EUR/SEK 10,5581).

Karo Pharma forvarvar Trimb for 3 400 miljoner kronor
pa kassa- och skuldfri basis (Enterprise Value). Férvarvet
av Trimb finansierades med nya kreditfaciliteter om
totalt 3 500 miljoner kronor, varav 1500 miljoner kronor
utgjordes av en Brygglanefacilitet, som gjorts tillgdngliga
under Karo Pharmas existerande laneavtal med de
existerande langivarna SEB och Swedbank.

Proformajusteringar har gjorts i balansrakningen per
den 30 juni 2019 for att reflektera paverkan av den okade
upplaningen i form av brygglanefaciliten om 1 500
miljoner kronor (med 12 manaders 16ptid efter att
férvarvet av Trimb avslutas) minskat med uppldggnings-
utgifter om 7,5 miljoner kronor och en kreditfacilitet om
2 000 miljoner kronor (med 12 manaders 16ptid med

mojlighet till férlangning till den 20 mars 2021) minskat
med upplaggningsutgifter om 20 miljoner kronor. Bada
faciliteterna loper enligt avtalsvillkoren till respektive
forfall utan nagra delamorteringar.

Réntekostnaderna som beldper pa den ckade upp-
laningen paverkar resultatrakningen negativt. Bada
krediterna l6per med rorlig ranta. Rédntan pa kreditfacili-
teten om 2 000 miljoner kronor &r enligt avtalsvillkoren
baserad pa 2 procent + 3 manaders STIBOR for forsta
ranteperioden enligt uppgift men relevant STIBOR kan
variera. Rantan i brygglanefaciliteten ar enligt avtals-
villkoren baserad pa 1,5 procent de forsta tre manaderna
och darefter for nésta tre manader 1,75 procent och for de
sista manaderna 3 procent +3 manaders STIBOR for forsta
ranteperioden (men relevant STIBOR kan variera).

Avsikten ar att aterbetala hela brygglanefaciliteten
med medel fran Foretrddesemissionen. Aven Foretrades-
emissionen kommer att paverka Karo Pharmas resultat
och finansiella stéllning. Foretrddesemissionen har ej
paverkat proformaredovisningen.

Itillagg till lanefinansieringen anvands egna likvida
medel om 157,00 miljoner kronor i proformaredovisningen
for finansiering hanforlig till Trimbforvarvet.

Ovriga kostnader kopplade till transaktionen

De berdknade transaktionskostnaderna som har upp-
kommit t.o.m. den 30 juni 2019 avseende Karo Pharmas
forvarv av Trimb, sdsom arvoden till finansiella och legala
radgivare samt revisorer, uppgar totalt till cirka 22,89
miljoner kronor (exklusive upplaggningskostnader for
lanen) vilka har aterlagts. Ingen del av dessa kostnader
borde belasta proformaresultatrakningen eftersom den
ar gjord under antagande att transaktionskostnaderna
har belastat perioden innan férvarvet skedde. Denna
proformajustering ar av engangskaraktar och ar inte
aterkommande.

Utover dessa transaktionskostnader for forvarvet av
Trimb finns det &ven en aterldggning for kostnader i
samband med Trimbs forvarv av CCS Skincare och
ingaendet av licens- och samarbetsavtalet med Teva,
sasom arvoden till finansiella och legala radgivare samt
revisorer vilka uppgar totalt till cirka +11,07 miljoner
kronor.?

De berdknade transaktionskostnaderna som har
uppkommit efter den 30 juni 2019 avseende Karo Pharmas
forvarv av Trimb har emellertid beaktats i proforma-
balansrakningen som en reduktion av eget kapital om
—24,64 miljoner kronor (exklusive upplaggningskostnader
for lanen) samt likvida medel med motsvarande belopp.
Denna proformajustering ar av engangskaraktar och ar
inte aterkommande.

1) Aterlaggning av transaktionskostnader om +11 070 TSEK rérande Trimbs férvérv av CCS och Teva uppkommer enligt antagandet i perioden
innan transaktionens genomforande. Justeringen av +11 005 TSEK hanforlig till férvarvet av CCS har inte en bestaende effekt. Justering rorande
transaktionskostnaderna hanforliga till Teva som &r ett tillgdngsforvarv har en bestaende effekt under den tid (7 ar) som tillgangen skrivs av

med +65 TSEK per halvar.
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Till forvarvet tillkommer dven en extra ersattning till
lednings- och nyckelpersoner i Trimb i form av stay-on
bonus som ar beraknad till totalt —37,67 miljoner kronor,
samt en mindre reglering av kostnader om 0,62 miljoner
kronor. Dessa proformajusteringar ar av engangskaraktar
och ar inte aterkommande.

Skatt

De proformerade rantekostnaderna pa +38,14 miljoner
kronor avseende 16sen av Trimbs tidigare 1an av forvarven
och arets andel av de aktiverade upplaggningskostna-
derna pa +0,77 miljoner kronor medfor en paverkan pa
skattekostnaden i proformaresultatrakningen motsva-
rande —8,16 miljoner kronor respektive —0,16 miljoner
kronor baserad pa 21,4 procent skattesats (vilket &r den
gallande skattesatsen under 2019 i Sverige dar finansie-
ringen ar upptagen,).

Den proformerade l6senkostnaden som justerats pa
balansrakningen om 0,29 miljoner kronor medfér en
paverkan pa ovriga omsattningstillgdngar avseende en
skattefordran pa 0,06 miljoner kronor baserad pa 21,4
procent (vilket &r den gallande skattesatsen under 2019
1 Sverige dar finansieringen ar upptagen).

De proformerade rantekostnaderna pa —32,03 miljoner
kronor avseende Karo Pharmas finansiering av forvarven
medfor en positiv paverkan pa skattekostnaden i profor-
maresultatrakningen motsvarande +6,86 miljoner kronor
baserad pa 21,4 procent skattesats (vilket ar den gallande
skattesatsen under 2019 i Sverige dar finansieringen ar
upptagen).

De extra ersattningarna till lednings- och nyckelperso-
neriform av stay-on bonus medfér en paverkan pa évriga
omsattningstillgdngar avseende en skattefordran pa 8,06
miljoner kronor baserad pa 21,4 procent (vilket &r den
gallande skattesatsen under 2019 1 Sverige).

De proformerade avskrivningarna pa forvarvade
immateriella tillgangar, som resulterar i en 6kad kostnad
for forsta halvaret 2019 pa —55,92 miljoner kronor, medfor
aven en positiv paverkan pa skattekostnaden i proforma-
resultatrakningen motsvarande +12,72 miljoner kronor
vilket ar ett viktat belopp givet den svenska och den
hollandska skattesatsen pa 22,74 procent.

Anpassning av redovisningsprinciper

De justeringar samt redovisningen av de effekter som
férvarvade tillgangar och lanefinansieringen bidragit till i
proformabalansrakningen har f6ljt de redovisningsprinci-
per som anvants i Karo Pharmas delarsrapport avseende
januari—juni 2019. Avseende ¢vergangstidpunkter for
IFRS 9 "Finansiella instrument” och IFRS 15 "Intékter fran

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag
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avtal med kunder” féljer Trimb Karo Pharmas 6vergangs-
tidpunkter for standarderna. Leasingavtal som finnsiden
forvarvade rorelsen ska enligt IFRS 3 "Rorelseforvarv”
redovisas som om det forvarvade leasingavtalet var nytt
vid férvarvstidpunkten. Detta medfor att leasingavtal
hanfcrliga till Trimb redovisas i enlighet med IFRS 16 per
den 1januari 2019 avseende proformaresultatrakningen
och per den 30 juni 2019 avseende proformabalans-
rakningen.

IFRS 16 "Leasingavtal”

IFRS 16 kraver att tillgangar och skulder, med nagra
undantag, redovisas i balansrdkningen. En tillgang
(rattigheten att anvdnda en leasad tillgang) och en
finansiell skuld motsvarande det atagandet féretaget har
att betala leasingavgifter ska redovisas for sa gott som
alla leasingataganden. Aven resultatrakningen kommer
att paverkas da kostnaden redovisas som réantekostnad
och avskrivning istallet for 6vriga externa kostnader.

Paverkan av proformaresultatrdkningen 1 sammandrag
Jjanuari—juni 2019

e Med anledning av implementeringen av IFRS 16
minskar totala Administrationskostnader netto med
+0,03 miljoner kronor med anledning av att hyreskost-
naderna, for de leasingavtal som omfattas av over-
gangen, reduceras med 2,83 och att avskrivningar
justeras med —2,80 miljoner kronor med anledning av
att nyttjanderattstillgangen skrivs av.

e Finansiellt netto justeras med anledning av rantekost-
nader 6kar med —0,36 miljoner kronor. Med anledning
av namnda justeringar 6kar Skatt med 0,07 miljoner
kronor.

Paverkan av proformabalansrédkningen per den 30 juni
2019

o Tillgdngarna ckar med +13,27 miljoner kronor vilket
férklaras med anledning av att Trimbs Nyttjanderattig-
heter tillférs +14,21 miljoner kronor samt gors en
justering av férutbetalda leaseavgifter med —0,94
miljoner kronor.

e Langfristiga leasingskulder tillfors ett varde om +7,69
miljoner kronor vilket innebar att Langfristiga skulder
Okar med motsvarande belopp.

o Kortfristiga leasingskulder tillfors ett varde om +5,58
miljoner kronor vilket innebar att Kortfristiga skulder
Okar med motsvarande belopp.
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PROFORMABALANSRAKNING PER DEN 30 JUNI 2019

Den konsoliderade proformabalansrakningen per den 30 juni 2019 har upprattats som om férvarvet av Trimb och
upplaning for att finansiera férvarvet agde rum den 30 juni 2019.

Karo Pharma,

Karo Pharma Trimb Pro forma
Justeringar av
" Per den Per den redovisnings- Proforma- Per den
BALANSRAKNING 30juni 2019 30juni 2019 principer justeringar Noter 30juni 2019
Belopp i TSEK B Skl{lnad vid
IFRS K3 overgang till IFRS IFRS
TILLGANGAR PER DEN 30 JUNI 2019 (¢j reviderat) (ej reviderat) (ej reviderat) (¢j reviderat) (ej reviderat)
Tillgangar
Immateriella tillgéngar 5374651 2027334 1850725 1 9252710
Inventarier 17756 4132 21888
Nyttjanderattigheter 10880 - 14206 25086
Uppskjuten skattefordran 531176 490 52754 2 584 421
Andra langfristiga fordringar 288 21 656 21944
Ovriga omsittningstillgdngar 544 839 354672 -936 8124 3 906 699
Likvida medel 561207 65330 -157 000 4 469 537
SUMMA TILLGANGAR 7040798 2473615 13270 1754603 11282286
Karo Pharma,
Karo Pharma Trimb Pro forma
Justeringar av
Per den Perden redovisnings- Proforma- Perden

. 30juni 2019 30juni 2019 principer justeringar Noter 30juni 2019

Belopp i TSEK
Skillnad vid

EGET KAPITAL OCH SKULDER PER IFRS K3 overgang till IFRS IFRS
DEN 30 JUNI 2019 (ej reviderat) (ej reviderat) (e reviderat) (ej reviderat) (¢j reviderat)
Eget kapital och skulder
Eget kapital 3713472 816 146 —-840788 5 3688830
Uppskjuten skatteskuld 139454 197333 154 425 [§ 491212
Langfristiga skulder 1850549 1106013 7 685 1002225 7 3966472
Kortfristiga skulder 1337322 354122 5585 1438742 8 3135771
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 7040798 2473615 13270 1754603 11282286

Noter till balansrakningen

1) Enligt den preliminara forvarvsanalysen? uppgar "Fair value” av férvarvade immateriella tillgdngar per den 30 juni 2019 till 3 862 013 TSEK. Vardet har jamforts med de redovisade
immateriella tillgangar fran Trimb som ar +2 011 288 TSEK och mellanskillnaden presenteras i proformabalansrakningen som immateriella tillgdngar med +1 850 725 TSEK

2) I den preliminéra forvarvsanalysen varderas Uppskjuten skattefordran till +52 754 TSEK som darmed har justerats med det beloppet.

3) Ovriga omsattningstillgdngar justeras med +8 124 TSEK. Beloppet &r nettot av féljande justeringar: a) Berdknad skattefordring om 62 TSEK kopplat till I6sen av Trimbs tidigare
upplaning (se not 4 a nedan). b) Beraknade skattefordringar om 8 062 TSEK kopplad till Trimbs stay-on bonus och en mindre kostnadsreglering (se not 4 e nedan).

4) Likvida medeljusteras med =157 000 TSEK. Beloppet &r nettot av foljande justeringar: a) Lan [6ses i Trimb om ett belopp -1 031 822 TSEK (varav langfristiga skulder uppgdende
till =977 775 TSEK och kortfristiga skulder uppgaende till =53 758 TSEK) inklusive en [6senavgift om =289 TSEK. b) Eftersom transaktionen anses ha skett per den 30 juni 2019
justeras Likvida medel (och Eget kapital) med —24 642 TSEK som ar de uppskattade transaktionskostnaderna som uppkommer efter den hypotetiska forvarvstidpunkten (dvs
den 30juni 2019). ¢) Likvida medel tillfors +3 500 000 TSEK reducerat med uppléaggningsavgifter om =27 500 TSEK med anledning av att forvarvet av Trimb som finansierades
delvis med tva kreditfaciliteter om totalt +3 500 000 TSEK, varav +1 500 000 TSEK utgjordes av en Brygglanefacilitet, vilka bada gjorts tillgangliga under Karo Pharmas
existerande laneavtal med de existerande langivarna SEB och Swedbank. d) Likvida medel justeras med den totala kdpeskillingen (exklusive kassa och skulder) om =2 534 738
TSEK. e) Extra ersattning till lednings- och nyckelpersoner i form av stay-on bonus som &r beréknad till totalt =37 673 TSEK samt en mindre reglering av kostnader om —624 TSEK.

5) Eget kapital justeras med -840 788 TSEK. Beloppet ar nettot av foljande justeringar: a) Eftersom transaktionen anses ha skett per den 30 juni 2019 justeras Eget kapital
(och Likvida medel) med —24 642 TSEK som ar de uppskattade transaktionskostnaderna som uppkommer efter den hypotetiska forvarvstidpunkten. b) Justerat redovisat varde
enligt den preliminara forvarvsanalysen elimineras med -1 877 845 TSEK vilket &r hanforligt till de redovisade immateriella tillgangar fran Trimb (se not 1). Beloppet &r netto
efter uppskjuten skatt. ¢) En 6kning med justerat Fair value av Eget kapital gors med ett belopp om +3 626 900 TSEK i enlighet med den preliminéra forvarvsanalysen samtidigt
som enjustering med den totala kopeskillingen (exklusive kassa och skulder) om —2 534 738 TSEK gors. Det nédmnda ger en nettojustering efter skatt om +1 092 162 TSEK.

d) Eget kapitaleffekten av I6senavgiften som ar kopplad till Trimbs tidigare finansiering om —227 TSEK. e) Eget kapitaleffekten av stay-on bonusen och kostnadsregleringen om
totalt -30 236 TSEK.

6) Uppskjuten skatteskuld justeras med +154 425 TSEK. Den ndmnda justeringen ar hanforlig till att uppskjutna skatteskulder tillfors ett fair value om +287 867 TSEK enligt den
prelimindra forvarvsanalysen. Samtidigt gors en reducering med —133 442 TSEK, vilket &r det justerade redovisade vardet enligt den preliminara forvarvsanalysen.

7) Langfristiga skulder justeras med +1 002 225 TSEK. Det namnda ar hanforligt att Iangfristiga skulder om =977 775 TSEK I6ses i Trimb samtidigt som den langfristiga delen av de
nyupptagna kreditfaciliteterna (se punkt 4 ¢ ovan) tillkommer med ett belopp om +1 980 000 TSEK.

8) Kortfristiga skulder 6kar med +1 438 742 TSEK. Det nédmnda ar hanforligt att kortfristiga skulder om =53 758 TSEK I0ses i Trimb samtidigt som den kortfristiga delen av de
nyupptagna kreditfaciliteterna (se punkt 4 ¢ ovan) tillkommer med ett belopp om +1 492 500 TSEK.

1) Som en del av slutférandet av férvarvet av Trimb har Karo Pharma frivilligt atagit sig gentemot Konkurrensverket i Sverige att, pa vissa villkor
och férenat med vite om 200 miljoner kronor, inom viss tid avyttra Hydrokortison Trimb och samtliga dartill relaterade immateriella rattigheter
och tillgangar, daribland erforderliga licenser och tillstand samt befintligt varulager, till en extern kdpare. Karo Pharmas bedémning &r att en
avyttring av Hydrokortison Trimb kommer ha begransad inverkan pa Karo Pharmas verksamhet och resultat och avyttringen har ej paverkat
proformaredovisningen.
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PROFORMARESULTATRAKNING AVSEENDE PERIODEN 1 JANUARI-30 JUNI 2019

Den konsoliderade proformaresultatrakningen avseende perioden 1 januari—30 juni 2019 har uppréattats som om forvarvet
av Trimb och upplaning for att finansiera forvarvet agde rum den 1 januari 2019.

Karo Pharma,

Karo Pharma Trimb Pro forma
Justeringar av
Januari-juni Januari-juni redovisnings- Proforma- Januari-juni
. 2019 2019 principer justeringar Noter 2019
Belopp i TSEK
Skillnad vid
RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG IFRS k3 overgang till IFRS IFRS
JANUARI-JUNI 2019 (ej reviderat) (e reviderat) (ej reviderat) (ej reviderat) (ej reviderat)
Nettoomséttning 808216 447 441 1255657
Kostnader for salda varor —362 442 -194 316 -556758
Bruttoresultat 445774 253125 698 899
Rorelsens kostnader
Forsaljningsomkostnader —240151 —-229754 50130 -419776
Administrationskostnader -97753 -83971 33 22890 10 -158801
Forsknings- och utvecklingskostnader 0 0 0
Ovriga rérelseintékter och- kostnader -149 2601 2452
Summa rorelsens kostnader -338053 -311125 33 73020 -576 125
Rorelseresultat 107721 -58 000 33 73020 122774
Finansiellt netto -65745 -57342 -360 6114 11 -117 333
Resultat fore skatt 41975 -115 342 -327 79134 5441
Skatt -8111 10565 69 -5735 11a-b,9b-d -3211
RESULTAT 33865 -104 777 -258 73399 2229

Noter till resultatrakningen”

9) Forsaljningsomkostnader justeras med +50 130 TSEK. Beloppet &r nettot av féljande justeringar: a) Aterlaggning av transaktionskostnader om +11 070 TSEK rorande Trimbs
forvarv av CCS och Teva som enligt antagandet uppkommer i perioden innan transaktionens genomférande. Justeringen av +11 005 TSEK hanforlig till forvarvet av CCS har
inte en bestaende effekt. Justering rorande transaktionskostnaderna hénforliga till Teva som &r ett tillgangsforvéry har en bestaende effekt under den tid (7 &r) som tillgadngen
skrivs av med +65 TSEK per halvar. b) Justering av periodens effekt fran upplaggningskostnader om +767 TSEK hanforligt till lanefinansiering av BioClin och CCS (vilket leder
tillen justering av skatt med =164 TSEK, med en antagen skatt om 21,4 procent). c) Avskrivning av goodwill aterldggs med +19 096 TSEK eftersom Goodwill ar foremal for
avskrivningar enligt K3 men inte IFRS. Dock sker arliga nerskrivningsanalyser for att faststélla om det redovisade vérdet kan forsvaras. Vidare aterlaggs Trimbs kostnader
avseende avskrivningar for Licenser och IP med +67 381 TSEK samt +7 735 TSEK avseende Trimbs kostnader avseende avskrivning for Teva. (vilket leder till en justering av
skatt med —16 980 TSEK, med en antagen viktad (hollandsk och svensk) skatt om 22,74 procent). Notera att justeringen av Goodwill inte medfor nagon skatteeffekt.

d) De proformerade avskrivningarna pa forvarvade immateriella tillgangar, resulterar i en 6kad kostnad for forsta halvaret 2019 pa =55 919 TSEK, (vilket leder till en justering
av skatt med +12 718 TSEK, med en antagen viktad (holldndsk och svensk) skatt om 22,74 procent).

10) Administrationskostnader justeras med +22 890 TSEK. Justeringen ar hanforlig till aterlaggning av transaktionskostnader om +22 890 TSEK rérande Karo Pharmas forvarv av
Trimb som enligt antagandet uppkommer i perioden innan transaktionens genomférande. Justeringen har inte en bestaende effekt.

11) Finansiellt netto justeras med +6 114 TSEK. Beloppet ar nettot av féljande justeringar: a) Eftersom lanen i Trimb I0ses (se not 7 och 8) belastar inte réantekostnaderna avseende de
l&nen proformaresultatrékningen. Ddarmed aterlaggs +38 145 TSEK (vilket leder till en justering av skatt med — 8 163 TSEK, med en antagen skatt om 21,4 procent). b) Eftersom
Karo Pharma tar upp 1&n om +3 500 000 TSEK reducerat med upplaggningsavgifter om =27 500 TSEK (se not 7 och 8) tillférs perioden en réantekostnad om —32 031 TSEK (vilket
leder till en justering av skatt med +6 855 TSEK, med en antagen skatt om 21,4 procent).

TILLAGGSUPPLYSNINGAR PROFORMA

Justerad EBITDA proforma a) Jamforelsestorande poster av betydelse for

héarledning av justerad EBITDA proforma

Januari-juni
2019 Belopp i miljoner kronor
Belopp i miljoner kronor Proforma PP )

B} Personalrelaterade omstruktureringskostnader (Karo Pharma) 12
Rorelseresultat proforma 123 Poster av jamforelsestorande karaktar (Karo Pharma) 12
Av- och nedskrivningar av materiella och
immateriella tillgangar proforma 208 Omstruktureringskostnad for avslutande av distributionsavtal
EBITDA proforma 331 (Trimb) ) B ] ) 25
Poster av jdmfdrelsestorande karaktér proforma 389 Omstruktureringskostnad for flytt av produktion (Trimb) 0,8
Justerad EBITDA proforma? 369 Poster av jamforelsestorande karaktar (Trimb) 26

Poster av jamforelsestorande karaktér proforma
(Karo Pharma och Trimb) 38

1) Effekterna av licens- och samarbetsavtalet avseende produktportféljen som innehas av Teva ingar i Trimbs resultatrdkning for det forsta
halvaret 2019 fran och med att det konsolideras i Trimbs rakenskaper. Darmed ar effekterna avseende Teva inte inkluderade under januari och
februari 2019.

2) Justerad EBITDA proforma definieras som Rorelseresultat proforma fore av- och nedskrivningar av materiella och immateriella tillgangar
proforma exklusive poster av jamférelsestorande karaktér proforma. Syftet med att presentera Justerad EBITDA proforma &r att nyckeltalet visar
rorelsens underliggande resultat proforma rensat fran effekten av av- och nedskrivningar proforma och poster som stor jamforelse over tid
proforma. Nyckeltalet ger en bild av vinst genererad fran den l6pande verksamheten proforma.
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PROFORMA

REVISORSRAPPORT AVSEENDE PROFORMAREDOVISNING
Till styrelsen 1 Karo Pharma Aktiebolag AB, org. nr. 556309-3359

Vi har utfort en revision av den proformaredovisning som framgar pa sidorna 56—611 Karo Pharma Aktiebolags prospekt
daterat den 30 september 2019 ("Prospektet”).

Proformaredovisningen har upprattats endast i syfte att informera om den hypotetiska paverkan som forvarvet av
Trimb, samt lanefinansieringen som foranletts av forvarvet skulle ha haft pa Karo Pharmas konsoliderade resultatrakning
i sammandrag for de sex forsta manaderna 2019 om transaktionerna skett den 1 januari 2019 samt den konsoliderade
balansrakningen om forvarvet hade genomférts den 30 juni 2019.

Styrelsens ansvar
Det ar styrelsens ansvar att uppratta en proformaredovisning i enlighet med kraven i prospektférordningen (EU)
2017/1129.

Revisorns ansvar

Det ar vart ansvar att lamna ett uttalande enligt bilaga 20 p. 31 Kommissionens delegerade férordning (EU) 2019/980.
Vihar ingen skyldighet att lamna nagot annat uttalande om proformaredovisningen eller ndgon av dess bestandsdelar.
Vi tar inte nagot ansvar fér sadan finansiell information som anvénts i sammanstallningen av proformaredovisningen
utdver det ansvar som vi har foér de revisorsrapporter avseende historisk finansiell information som vi lamnat tidigare.

Utfort arbete

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

Viar oberoende i forhallande till Karo Pharma Karo Pharma Aktiebolag enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt
fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vart arbete, vilket inte innefattade en oberoende granskning av underliggande finansiell information, har huvudsak-
ligen bestatt i att jamfora den icke justerade finansiella informationen med kalldokumentationen, bedéma underlag till
proformajusteringarna och diskutera proformaredovisningen med féretagsledningen.

Vihar planerat och utfort vart arbete for att fa den information och de forklaringar vi bedémt nédvandiga fér att med
rimlig sdkerhet forsdkra oss om att proformaredovisningen har sammanstallts enligt de grunder som anges pa sida 57
och att dessa grunder 6verensstammer med de redovisningsprinciper som tillampas av bolaget.

Ovriga upplysningar

Denna rapport har endast till syfte att anvandas i samband med erbjudandet i Sverige och upptagande till handel av aktier
pa Nasdaq Stockholm, pa satt som anges i Prospektet godkant av den svenska Finansinspektionen. Vi har inte utfort vart
arbete i enlighet med nagra standarder eller praxis for revision eller bestyrkande allmént accepterade i USA och det ska
foljaktligen inte betraktas som om vart arbete har utférts i enlighet med nagon av dessa standarder eller praxis. Med
anledning av detta ar var rapport inte tillamplig i andra jurisdiktioner an vad som anges ovan och ska inte anvandas eller
forlitas pa av nadgon annan &n i samband med det erbjudande som beskrivs ovan. Vi accepterar inget ansvar for och
férnekar allt ansvar till ndgon part med avseende pa all anvandning av, eller férlitande pa, denna rapport i samband med
nagon typ av transaktion, inklusive forséljning av vardepapper, i annat hdnseende dn erbjudandet till allm&anheten i
Sverige, EU eller EES att teckna aktier och upptagande till handel av dessa aktier pa Nasdaq Stockholm, pa satt som anges
1Prospektet godkant av den svenska Finansinspektionen.

Uttalande
Enligt var bedomning har proformaredovisningen sammanstallts pa ett korrekt satt enligt de grunder som anges pa sida
57 1 Prospektet och att dessa grunder 6verensstammer med de redovisningsprinciper som tillampas av bolaget.

Stockholm den 30 september 2019

Ernst & Young AB
Bjorn Ohlsson
Auktoriserad Revisor
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UTVALD HISTORISK FINANSIELL INFORMATION FOR KARO PHARMA

Utvald historisk finansiell
information for Karo Pharma

PRESENTATION AV FINANSIELL OCH ANNAN INFORMATION

Den utvalda historiska finansiella informationen nedan
for rakenskapsaret 2018 har hamtats fran Bolagets
reviderade konsoliderade finansiella rapporter for
rakenskapsaret 2018, som har granskats av Pricewater-
houseCoopers AB, i enlighet med den granskningsrapport
som finns inférlivad i Prospektet genom hanvisning. Se
vidare "Legala fragor och kompletterande information —
Handlingar som inférlivats genom hénvisning’. Den
utvalda historiska finansiella informationen nedan for
andra kvartalet 2019 har hamtats fran Bolagets orevide-
rade konsoliderade finansiella rapport for andra kvartalet
2019. Rapporten for andra kvartalet 2019 har inte varit
foremal for granskning av Bolagets revisor. Se vidare
"Legala fragor och kompletterande information — Hand-
lingar som inférlivats genom hdnvisning'.

Bolagets reviderade och oreviderade finansiella
rapporter for de ovan angivna perioderna har upprattats i
enlighet med IFRS sdsom de antagits av EU. De orevide-
rade finansiella rapporterna har uppréattats pa samma
grunder som de reviderade finansiella rapporterna, och
enbart varit foremal for normala och aterkommande
justeringar som &r nodvandiga for en rattvisande
bedémning av de kvartal som redovisas.

Nedan presenterar Bolaget vissa nyckeltal som inte
definieras enligt IFRS (alternativa nyckeltal). Dessa

KARO PHARMAS RESULTATRAKNING I SAMMANDRAG

alternativa nyckeltal anvands av koncernledningen for
att folja den underliggande utvecklingen av Bolagets
verksamhet och koncernledningen anser att dessa
alternativa nyckeltal &r viktiga och till hjalp for att forsta
Bolagets utveckling fran period till period samt underlét-
tar en jamforelse med liknande bolag. Eftersom inte alla
bolag beraknar dessa eller andra alternativa nyckeltal pa
samma sétt kan det sétt pa vilket Bolaget har valt att
berakna de alternativa nyckeltal som presenteras i
Prospektet innebara att dessa nyckeltal inte ar jamférbara
med liknande matt som presenteras av andra bolag.
Alternativa nyckeltal bor darfor inte betraktas separat
fran, eller som ett substitut for, finansiell information som
uppréttas enligt IFRS.

De nyckeltal som anges nedan i "~ Utvalda nyckeltal’
baseras pa information som har hdmtas fran Bolagets
16pande redovisning samt interna redovisnings- och
operativa system. Se "— Avstdmningstabeller’ fér en
avstamning av alternativa nyckeltal till ndrmaste
IFRS-nyckeltal. Se " — Definitioner av nyckeltal’ for
definitioner och forklaringar till anvandningen av
alternativa nyckeltal som anvands i tabellerna nedan.
Foljande information bor lasas tillsammans med Bolagets
finansiella rapporter, inklusive noter, som finns inforli-
vade i Prospektet genom hanvisning.

Januari-juni Helaret
2019 2018

Miljoner kronor (oreviderat) (frén reviderade finansiella rapporter)
Nettoomsattning 808,2 16151
Kostnader for salda varor -362,4 -676,3
Bruttoresultat 445,8 938,8
Rorelsens kostnader
Forsaljningskostnader -240,2 —443,0
Administrationskostnader -97.8 -78,5
Forsknings- och utvecklingskostnader 0,0 -0,6
Ovriga rérelseintékter och -kostnader =01 -24
Summa rorelsens kostnader -338,1 -524,4
Rorelseresultat 107,7 4143
Finansiellt netto -65,7 -124,2
Resultat fore skatt 42,0 290,2
Skatt -8,1 367,2
RESULTAT 33,9 657,4
Arets resultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 339 657,4
Innehav utan bestémmande inflytande 0,0 0,0
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RAPPORT OVER KARO PHARMAS FINANSIELLA STALLNING I SAMMANDRAG

Per den 30 juni Per den 31 december
2019 2018
Miljoner kronor (oreviderat) (frén reviderade finansiella rapporter)
Tillgangar
Immateriella tillgangar 53747 54247
Inventarier 17,8 16,8
Nyttjanderattigheter 10,9 0,0
Uppskjuten skattefordran 531,2 531,0
Andra langfristiga fordringar 0,3 0,1
Ovriga omsattningstillgangar 5448 513,5
Likvida medel 561,2 398,6
SUMMA TILLGANGAR 7 040,8 6884,6
Eget kapital och skulder
Eget kapital 3713,5 3611,0
Uppskjuten skatteskuld 139,5 144,5
Langfristiga skulder 1850,5 1836,1
Kortfristiga skulder 13373 12931
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 7040,8 6884,6
RAPPORT OVER KARO PHARMAS KASSAFLODEN I SAMMANDRAG
Januari-juni Helaret
2019 2018
Miljoner kronor (oreviderat) (fran reviderade finansiella rapporter)
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore férdndring av rorelsekapital 2272 473,6
Forandring i rorelsekapital -23,6 -155,6
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 203,6 318,0
Kassaflode fran investeringsverksamheten -16,2 -2692,1
Kassaflode fran finansieringsverksamheten =423 1931,2
Periodens kassaflode 1451 -4429
Likvida medel vid periodens borjan 398,6 838,6
Kursdifferens i likvida medel 17,6 2,9
Likvida medel vid periodens slut 561,2 398,6

UTVALDA NYCKELTAL

Nagra av nyckeltalen avseende Karo Pharma som presenteras nedan &r alternativa nyckeltal, dvs. de &r inte definitioner
ienlighet med IFRS. Alternativa nyckeltal &r inte ett substitut for nyckeltal som berdknas i enlighet med IFRS.
Se"— Definitioner av nyckeltal’ for en beskrivning av berdkning av och férklaring till anvandningen av alternativa
nyckeltal.

Tabellen nedan visar utvalda nyckeltal f{6r de angivna perioderna. Informationen har hdmtats fran Karo Pharmas
interna redovisnings- och operativa system, inklusive reviderade finansiella rapporter med och noter for de perioder som
anges och som finns inkluderade pa annan plats i Prospektet.

Januari-juni Helaret
2019 2018
Miljoner kronor (om inget annat anges) (oreviderat) (frén reviderade finansiella rapporter)
Genomsnittligt antal aktier” 164332782 141887956
Resultat per aktie (SEK)" 0,21 4,63
Soliditet (%)? 52,7 52,5
Nettoskuld? 23591 2504,5
Skuldséattningsgrad (%)? 33,6 36,4
Bruttomarginal (%)? 55,2 58,1
Justerad EBITDA? 290,8 632,2

1) Nyckeltalet har hamtats fran Bolagets oreviderade konsoliderade finansiella rapport for andra kvartalet 2019 respektive Bolagets reviderade konsoliderade finansiella rapporter
for rakenskapsaret 2018.

2) Oreviderat alternativt nyckeltal som inte definieras enligt IFRS. Alternativa nyckeltal &r inte nagot substitut for nyckeltal som definieras enligt IFRS. For vidare information om
dessa alternativa nyckeltal se avsnitt "Presentation av finansiell och annan information — Alternativa nyckeltal".
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AVSTAMNINGSTABELLER

UTVALD HISTORISK FINANSIELL INFORMATION FOR KARO PHARMA

Foéljande tabeller visar avstamning av de alternativa nyckeltal avseende Karo Pharma som anvands i Prospektet mot
narmaste IFRS-nyckeltal. Fér mer information om nyckeltal som inte foljer IFRS, inklusive definitioner och skalet till att

de anvands, se avsnitt "~ Definitioner av alternativa nyckeltal'.

Soliditet
Per den 30 juni Per den 31 december

2019 2018
Miljoner kronor (om inget annat anges) (oreviderat) (frén reviderade finansiella rapporter)
Summa tillgangar 70408 6884,6
Eget kapital 37135 3611,0
Soliditet” (%) 52,7 52,5
1) Oreviderat alternativt nyckeltal som inte definieras enligt IFRS.
Nettoskuld och skuldsattningsgrad

Per den 30 juni Per den 31 december

2019 2018
Miljoner kronor (om inget annat anges) (oreviderat) (fran reviderade finansiella rapporter)
Kortfristiga finansiella skulder 10729 1000,0
Langfristiga finansiella skulder” 18474 19031
Likvida medel 561,2 398,6
Nettoskuld? 2359,1 2504,5
Eget kapital 37135 36110
Totalt kapital 7040,8 6884,6
Skuldséttningsgrad? (%) 33,6 % 36,4 %
1) Exklusive uppskjutna skatteskulder.
2) Oreviderat alternativt nyckeltal som inte definieras enligt IFRS.
Bruttomarginal

Januari-juni Helaret

2019 2018
Miljoner kronor (om inget annat anges) (oreviderat) (fran reviderade finansiella rapporter)
Nettoomsattning 808,2 1615,
Kostnader for salda varor -362,4 -676,3
Bruttoresultat 445,7 938,8
Bruttomarginal” (%) 552 % 58,1%
1) Oreviderat alternativt nyckeltal som inte definieras enligt IFRS.
Justerad EBITDA

Januari-juni Helaret

2019 2018
Miljoner kronor (oreviderat) (frén reviderade finansiella rapporter)
Rorelseresultat (EBIT)Y 107,7 4143
Av- och nedskrivningar av materiella och immateriella tillgangar 1478 217,8
EBITDA? 255,5 632,2
Poster av jamforelsestérande karaktar? 353 0
Justerad EBITDA® 290,8 632,2

1) Rorelseresultat (EBIT) definieras inte enligt IFRS, men presenteras i Bolagets reviderade konsoliderade finansiella rapporter for rakenskapsaret 2018 samt i Bolagets oreviderade
konsolidera finansiella rapporter for andra kvartalet 2019, vilka finns inforlivas i detta prospekt genom hanvisning, se vidare avsnitt "Legala frdgor och kompletterande information
- Handlingar som inférlivas genom hénvisning”.

2) Oreviderat alternativt nyckeltal som inte definieras enligt IFRS.

3) Avser kostnader relaterade till forvarvet av Trimb (22,9 miljoner kronor) och personalrelaterade kostnader av engéngskaraktéar (12,4 miljoner kronor).

4) Oreviderat alternativt nyckeltal som inte definieras enligt IFRS.
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DEFINITIONER AV ALTERNATIVA NYCKELTAL

Alternativt nyckeltal Definition Forklaring till anvandningen av mattet

Soliditet Eget kapital i procent av totala tillgangar. Soliditet &r relevant for investerare och andra intressenter som vill bedoma
Bolagets finansiella stabilitet och férmaga att klara sig pa lang sikt.

Nettoskuld Kortfristiga finansiella skulder och langfristiga Nettoskuld anvands for att visa Bolagets totala skuldsattning.
finansiella skulder med avdrag for likvida medel.

Skuldsattningsgrad ~ Totala skulder delat med eget kapital. Skuldséttningsgraden visar hur stor andel av féretagets tillgangar som
finansierats med eget kapital.

Bruttomarginal Bruttoresultat i férhallande till Nettoomséttning. Bruttomarginalen anvands for att visa bolagets marginal fore paverkan av
kostnader sdsom forséljnings- och administrativa kostnader samt utgifter
for forskning och utveckling.

Justerad EBITDA Rorelseresultat fore avskrivningar exklusive kostnader  Nyckeltalet visar rérelsens underliggande resultat rensat fran effekten av
av jamforelsestorande karaktar. Kostnader av avskrivningar och poster som stor jamforelser dver tid. Nyckeltalet ger en
jamforelsestorande karaktér avser kostnader bild av vinst genererad fran den I6pande verksamheten.

relaterade till forvarvet av Trimb och personalrelaterade
kostnader av engangskaraktar.
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Kapitalisering, skuldsattning samt
ovrig operationell och finansiell
information for Karo Pharma

OVERSIKT

Tabellerna nedan beskriver Bolagets kapitalisering och
nettoskuldsattning per den 31 juli 2019:

o pafaktisk basis atergivande redovisade belopp i
Bolagets koncernbalansrakning; och

e pajusterad basis for att visa pa effekterna av:

a) 6kningen av Bolagets aktiekapital om cirka 24 279,9
miljoner kronor genom nyemission av 60 700 422
aktier med anledning av Foretradesemissionen
(se "Aktier och aktiekapital — Nyemission av aktier
1samband med Féretrddesemissionen”); samt

b) anvandningen av den berdknade nettolikviden om
cirka 1975,8 miljoner kronor (dvs. efter avdrag for
transaktionskostnader om cirka 27,3 miljoner
kronor) for att minska Bolagets skuldsattning
relaterad till befintliga kreditfaciliteter.

For information om Bolagets aktiekapital och antalet
utgivna aktier liksom férdndringar i samband med
Foretradesemissionen, se avsnitt "Aktier och aktiekapi-
tal’. Informationen som presenteras nedan bor lasas

KAPITALISERING

tillsammans med Bolagets konsoliderade finansiella
rapporter med tillhorande noter som finns inforlivade i
Prospektet genom hanvisning. For vidare information, se
avsnitt "Legala fragor och kompletterande information —
Handlingar som inférlivats genom hénvisning'.

Bolaget har inte nagon anledning att tro att det har
skett nagon vasentlig férandring av Bolagets faktiska
kapitalisering sedan den 31 juli 2019 utéver vad som anges
ovan. For information om den senaste tidens utveckling,
se "— Den senaste utvecklingen och aktuella trender’.

Informationen om Karo Pharmas kapitalisering och
skuldséattning pa justerad basis utgor framatriktad
Information som till sin natur ar avsedd att beskriva en
hypotetisk situation och ldmnas enbart i illustrativt syfte.
Denna framatriktade information utgdr inte ndgon
garanti avseende framtida resultat eller utveckling och
verkligt utfall kan komma att vasentligen avvika fran vad
som direkt eller indirekt uttrycks i denna framatriktade
information till 6ljd av ett antal faktorer, inklusive, men
inte begréansat till, de som beskrivs under "Viktig informa-
tion till iInvesterare — Framatriktad information och
riskfaktorer” och "Riskfaktorer”.

Per den 31 juli 2019 uppgick Karo Pharmas eget kapital till 3 727,7 miljoner kronor. De kortfristiga skulderna uppgick till
1069,6 miljoner kronor och de langfristiga skulderna uppgick till 1630,4 miljoner kronor. Tabellen nedan visar Karo

Pharmas kapitalisering per den 31 juli 2019.

Per den 31juli 2019

Redovisat Justering Justerat
Miljoner kronor (oreviderat)
Summa kortfristiga skulder 1069,6 1500,0 2569,6
Mot garanti eller borgen 1069,6 1500,0 2569,6
Mot s&kerhet 0,0 0,0 0,0
Utan garanti/borgen eller sakerhet 00 0,0 0,0
Summa langfristiga skulder 1630,4 2000,0 36304
Mot garanti eller borgen 16304 2000,0 36304
Mot s&kerhet 0,0 0,0 0,0
Utan garanti/borgen eller sakerhet 00 0,0 0,0
Summa eget kapital: 3727,7 1975,8 5703,4
Aktiekapital 65,7 24,3 90,0
Reservfond 0,0 00 0,0
Andra reserver 36619 1951,6 56134
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NETTOSKULDSATTNING

Per den 31 juli 2019 uppgick Karo Pharmas likviditet till 421,1 miljoner kronor. Tabellen nedan visar Karo Pharmas finan-
siella nettoskuldsattning exklusive leasingeffekter per den 31 juli 2019.

Per den 31juli2019

Redovisat Justering Justerat

Miljoner kronor (oreviderat)

Nettoskuldsattning:

A. Kassa 4211 4758 896,8
B. Andra likvida medel 0,0 0,0 0,0
C. Laéttrrealiserbara vardepapper 0,0 0,0 0,0
D. Summa likviditet (A+B+C) 4211 475,8 896,8
E. Kortfristiga finansiella fordringar 0,0 0,0 0,0
F. Kortfristiga bankskulder 1069,6 0,0 1069,6
G. Kortfristig del av langfristiga skulder 0,0 0,0 0,0
H. Andra kortfristiga finansiella skulder 0,0 0,0 0,0
I.  Summa kortfristiga finansiella skulder (F+G+H) 1069,6 0,0 1069,6
J. Netto kortfristig finansiell skuldsattning (I-E-D) 648,5 -475,8 172,7
K. Langfristiga banklan® 16304 2000,0 36304
L. Emitterade obligationer 0,0 0,0 0,0
M. Andra langfristiga I&n 0,0 0,0 0,0
N. Langfristig finansiell skuldsattning (K+L+M) 1630,4 2000,0 36304
0. Finansiell nettoskuldsattning (J+N) 22789 1524,2 3803,1

1) Avsertvalan med |6ptid pa fem &r som tecknades i april 2018. Lanen &r uppdelade i flera valutor, SEK, NOK och EUR.

REDOGORELSE FOR RORELSEKAPITAL OCH
KAPITALBEHOV

Det ar Karo Pharmas styrelses bedomning att det befint-
liga rorelsekapitalet inte ar tillrackligt for de aktuella
behoven under de kommande tolv manaderna. Skélet ar
att den Brygglanefacilitet om 1500 miljoner kronor som
Bolaget upptagit for att finansiera férvarvet av Trimb
forfaller till betalning den 12 september 2020. Om Brygg-
lanefaciliteten behdver aterbetalas och Karo Pharma inte
kan identifiera alternativ finansiering kommer ett
betydande kapitalunderskott uppsta i samband med att
Brygglanefaciliteten forfaller till betalning, forutsatt att
Bolagets skuldsattningsgrad férblir oférandrad.

Brygglanefaciliteten avses 16sas i dess helhet i slutet
av oktober 2019 genom anvandning av emissionslikviden
fran Foretradesemissionen. Bolaget har inom ramen for
Foretradesemissionen erhallit Teckningsataganden fran
Karo Intressenter och Venture Holding motsvarande totalt
cirka 1435,3 miljoner kronor. Karo Intressenter och
Venture Holding har vidare garanterat resterande del av
Foretradesemissionen genom Emissionsgarantier. Det ar
saledes styrelsens bedémning att rérelsekapitaltillskottet
fran Foretradesemissionen kommer att tillgodose
Bolagets rorelsekapitalbehov for de kommande tolv
manaderna. For vidare information om Teckningsatagan-
dena och Emissionsgarantierna, se avsnitt "Legala fragor
och kompletterande information — Teckningsataganden
och Emissionsgarantier’.

Det ar Bolagets bedémning att Bolaget endast behover
erhalla emissionslikvid om cirka 1 350 miljoner kronor
efter transaktionskostnader for att Bolaget ska undvika

brott mot befintliga avtal, samt kunna 16sa Brygglane-
faciliteten nér den forfaller till betalning, och saledes, med
erforderlig marginal, undvika kapitalunderskott.

INVESTERINGAR EFTER DEN 31 DECEMBER 2018

Karo Pharma ingick den 21 juni 2019 avtal om forvarv av
Trimb Holding AB. Férvarvet slutférdes den 12 september
2019 efter att samtliga villkor fér transaktionens genom-
férande uppfyllts. Kopeskillingen uppgick till 2 534,7 mil-
joner kronor.? Férvarvet finansierades med nya kredit-
faciliteter om totalt 3 500 miljoner kronor, varav 1500
miljoner kronor utgjordes av en Brygglanefacilitet, som
gjorts tillgdngliga under Karo Pharmas existerande
laneavtal med de existerande langivarna SEB och
Swedbank. For vidare information om férvarvet av Trimb,
se avsnitt "Legala fragor och kompletterande information
— Vésentliga avtal — Forvérvet av Trimb".

DEN SENASTE UTVECKLINGEN OCH AKTUELLA
TRENDER

Koncernens verksamhet och efterfragan pa Koncernens
produkter paverkas huvudsakligen av (i) den demogra-
fiska utvecklingen pa de marknader dar Koncernen
verkar, (ii) genomfdrandet samt realiserandet av synergi-
effekter fran férvarv och resultatet av Koncernens
samarbeten, (iii) digitalisering av vardmarknaden och
forséljningen av lakemedel, (iv) konkurrens fran generika
och private labels, (v) parallellimport av Karo Pharmas
produkter, och (vi) internalisering av forsaljning som
hanteras av forséljningspartners.

1) For fullstandig beskrivning av kopeskilling se avsnitt "Legala fragor och kompletterande information — Vdsentliga avtal — Forvarvet av Trimb'.
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Efterfragan palakemedel 6kar i allmanhet med
stigande alder eftersom forekomsten av sjukdomar ar
hdégre bland dldre méanniskor &n bland yngre. Den
demografiska utvecklingen pa de marknader dar Karo
Pharma ar verksamt har inneburit en fortsatt ckande
medelalder och en ddrmed 6kande efterfragan pa de
produkter Karo Pharma tillhandahaller. I vastvarlden
innebar ekonomisk utveckling ett 6kat behov av produk-
ter for behandling av valfardssjukdomar. Vara forandrade
matvanor paverkar efterfragan av lakemedel som kan
anvandas i behandlingen av exempelvis diabetes, astma
eller hogt blodtryck. En annan pagaende trend ar det
okande intresset for forebyggande vard och produkter
som kan hoja livskvaliteten istallet {or att enbart behand-
la en sjukdom. Detta driver efterfragan pa receptfria
lakemedelsprodukter ytterligare.

Digitaliseringen har bidragit till en medicinteknisk
utveckling som gjort att fler antal patienter blir diagnosti-
serade och mojliggor att forskningen kring sjukdomar
och diagnoser gor stdrre och snabbare framsteg. Den
okade internetanvandningen paverkar ocksa forsaljning-
en av ldkemedel da allt fler valjer att kopa sina lakemedel
via internet istéllet for i fysisk butik. Darutover bidrar
internetanvandningen till att recensioner av olika
lakemedel blir mer 14ttillgangliga, vilket kan féranleda
hogre krav pa kvalitet, men ocksa kan riskerar leda till en
spridning av asikter som inte ar grundade pa vetenskap-
liga bevis. Digitaliseringen paverkar saledes samtliga led
av Karo Pharmas verksamhet.

Karo Pharma har en i hog grad férvarvsorienterad
tillvaxtstrategi samt &r beroende av samarbeten med
tredje parter i olika led av produktionen, marknadsféring-
en och distributionen av dess produkter. I tillvéxtstrategin
ingar att addera ytterligare produkter och varumarken
genom forvarv av bolag, produktrattigheter och genom
samarbeten med andra lakemedels- och utvecklingsfcre-
tag. Karo Pharma beddmer att férvarvet av Trimb medfor
synergipotential i form av bade forsaljnings- och kost-
nadssynergier (for vidare information om forvarvet av
Trimb, se avsnitt " Verksamhetsbeskrivning — Trimb” samt
"Legala fragor och kompletterande information — Vdsent-
liga avtal — Forvarvet av Trimb").

De flesta av Karo Pharmas produkter saljs under
véletablerade varumarken, men ar inte skyddade av
patent. Karo Pharmas konkurrenter har darfér utvecklat
och kan komma att utveckla produkter med motsvarande
verkningsmekanismer och anvandningsomraden som
Karo Pharmas produkter. Pa marknaden for receptbelagda
lakemedel (Rx) &r denna konkurrens huvudsakligen
hanforlig till generiska produkter med samma verksam-
ma dmnen som Karo Pharmas produkter. Generiska
produkter kan normalt sett saljas till lagre priser an Karo
Pharmas produkter eftersom de inte &r lika etablerade och
utvecklingen av produkterna eller uppbyggnaden av
varumaérkena inte varit férenad med lika stora kostnader.
Pa marknaderna for receptfria lakemedel (OTC) och 6vriga
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hélsorelaterade produkter ar betydelsen av varumérken i
allménhet storre dn pa marknaden for receptbelagda
lakemedel. Konkurrensen fran mindre etablerade
varumaérken ar inom dessa segment darfor huvudsakli-
gen hanforlig till produkter som saljs under detaljisters
egna varumarken, sa kallade private labels. Eftersom
detaljisterna har storre kontroll 6ver de forhallanden
under vilka produkterna saljs och marknadsfors samt ett
informationsdvertag i forhallande till Karo Pharma och
dess konkurrenter, inklusive andra foretag som saljer
generiska produkter, har detaljisterna en sarskilt stark
konkurrensposition. Private labels kan vidare dra nytta av
vardet hos detaljisternas varumérken och darfoér uppfat-
tas som mer attraktiva dn de generiska produkter som
tillhandahalls av mindre kénda aktorer. Lanseringen av
sadana private labels har {or Karo Pharmas rakning
framforallt inneburit prispress, men aven fatt inverkan pa
Karo Pharmas marknadsforingsaktiviteter och samarbe-
tet med detaljisterna generellt och kan framoéver komma
att leda till ytterligare starkt konkurrens.

Karo Pharmas produkter saljs till slutanvandare pa mer
an 40 marknader bade direkt av Karo Pharma och via
mellanhénder, daribland Karo Pharmas férséljningspart-
ners, grossister och detaljister. P4 grund av skiftande
priskanslighet och efterfragan varierar prissattningen pa
Karo Pharmas produkter mellan olika marknader. Det
finns en risk att dessa variationer leder till parallellimport
av Karo Pharmas produkter fran marknader med lagre
priser till marknader med hogre priser, i konkurrens med
Karo Pharma och dess foérséljningspartners. Sadan
parallellimport kan leda till att Karo Pharmas produkter
blir féremal for prispress pa marknader med hégre
prisnivaer, vilket kan fa en negativ inverkan pa Karo
Pharmas nettoomsattning, marginaler och
rorelseresultat.

Genom forvarvet av Trimb har Karo Pharmas verksam-
het kommit att paverkas i hogre grad av projekt relaterade
till internalisering av férsaljning och marknadsféring.
Trimb har sedan 2018 vidtagit atgérder for att 6ka andelen
direkt forséljning utan anvandning av forsaljningspart-
nersisyfte att 6ka nettoomséattningen och férbattra
16nsamheten samt fa battre kontroll ver férsaljning och
marknadsforing. Vid forsaljning via partners har Karo
Pharma sémre kontroll 6ver och insikt i férséljnings- och
marknadsféringsprocessen, vilket forsémrar Karo
Pharmas mojligheter att utvarderalonsamheten hos
enskilda produkter och att optimera forsaljnings- och
marknadsforingsinsatser baserat pa detta. Overgangen
fran indirekt forsaljning genom partners till direkt
férsaljning ar férenad med kostnader for att bygga upp
nodvandig lokal infrastruktur och rekrytera ratt kompe-
tens samt kompensation for fortida uppsdgning av avtal
med forséljningspartners. Trimbs arbete med internalise-
ring av marknadsforing och forsaljning har hittills
huvudsakligen varit fokuserat pa Sverige, Danmark,
Norge, Storbritannien, Nederlanderna, Osterrike, Tyskland

69



KAPITALISERING, SKULDSATTNING SAMT OVRIG OPERATIONELL OCH FINANSIELL INFORMATION FOR KARO PHARMA

och Baltikum samt sarskilt avsett produkterna Multi-Mam
och Multi-Gyn. Sedan Trimb initierade internaliseringen
av forsdljningsorganisationen under 2018 har Trimbs
kostnader for kompensation till férsaljningspartners {or
fortida uppsagningar av samarbetsavtal uppgatt till totalt
cirka 110 miljoner kronor. I detta ingar kostnader for
kompensation till Trimbs distributér av Multi-Gyn och
Multi-Mam i Tyskland om 7 miljoner euro. Trimb har
kommit 6verens med distributdren om att avsluta
samarbetet fran och med den 1 oktober 2019. Karo Pharma
kommer ddrmed etablera en egen forséljningsorganisa-
tion i Tyskland och sélja dessa produkter direkt i egen regi
1syfte att pa sikt uppna en hogre l6nsamhet och starka
kontrollen 6ver sina varumaérken pa fler geografiska
marknader. For vidare information, se avsnitt "Komplet-
terande operationell och finansiell information fér Trimb
— Vésentliga hdndelser avseende Trimb efter den 31
december 2018'. Vidare har Trimb kommit 6verens med
en distributor i Storbritannien och en distributor i
Osterrike om att avsluta sina samarbeten med dessa
under fjarde kvartalet 2019 respektive forsta kvartalet
2020. For information om risker med internalisering av
férsaljning och marknadsforing, se avsnitt "Riskfaktorer
— Risker relaterade till Karo Pharmas verksamhet och
marknad — Risker relaterade till Karo Pharmas affars-
modell och produkter — Karo Pharma &r beroende av
forsaljnings- och logistikpartners for f6rséljning pa vissa
marknader’.

Detta avsnitt innehaller framatblickande uttalanden
angdende mdjliga synergier och kostnadsbesparingar.
Sddana uttalanden &ar foremal for risker; osdkerheter och
andra faktorer; inklusive de som presenteras under
rubriken "Riskfaktorer — Risker relaterade till Karo
Pharmas verksamhet och marknad — Risker relaterade
till Karo Pharmas affdrsmodell och produkter — Karo
Pharmas strategi inkluderar férvédrv och avyttringar av
bolag och produktportféljer och Karo Pharma kanske inte
lyckas integrera genomférda forvarv fullt ut eller genom-
fora avyttringar’, vilket skulle kunna leda till att faktiska
kostnadsbesparingar och férdelar fran synergier skiljer
sig vasentligt fran Karo Pharmas nuvarande uppskatt-
ningar. Se dven avsnitt "Viktig information till investerare
— Framatriktad information” {or risker férknippade med
att forlita sig pa framatblickande uttalanden.

VASENTLIGA HANDELSER AVSEENDE KARO
PHARMA EFTER DEN 30 JUNI 2019

Karo Pharma ingick den 21 juni 2019 avtal om foérvarv av
Trimb Holding AB. Foérvarvet slutfordes den 12 september
2019 efter att samtliga villkor f6r transaktionens genom-
forande uppfyllts. Kopeskillingen uppgick till 2 534,7
miljoner kronor.) Férvarvet finansierades med nya
kreditfaciliteter om totalt 3 500 miljoner kronor, varav

1500 miljoner kronor utgjordes av en Brygglanefacilitet,
som gjorts tillgdngliga under Karo Pharmas existerande
laneavtal med de existerande langivarna SEB och
Swedbank. Karo Pharma har &ven haft vissa andra
kostnader relaterade till férvarvet som beskrivs i detal]

i avsnitt "Proforma — Ovriga kostnader kopplade till
transaktionen”. Som en del av slutforandet av forvarvet
av Trimb har Karo Pharma frivilligt atagit sig gentemot
Konkurrensverket i Sverige att, pa vissa villkor och
férenat med vite om 200 miljoner kronor, inom viss tid
avyttra Hydrokortison Trimb och samtliga dartill relate-
rade immateriella rattigheter och tillgangar, daribland
erforderliga licenser och tillstdnd samt befintligt varu-
lager, till en extern kdpare. Karo Pharma har inlett en
process for att avyttra Hydrokortison Trimb. For vidare
information om férvarvet av Trimb, se avsnitt "Legala
fragor och kompletterande information — Vésentliga avtal
— Férvérvet av Trimb" och for vidare information om
avyttringen av Hydrokortison Trimb, se avsnitt "Legala
fragor och kompletterande information — Vésentliga avtal
— Férvérvet av Trimb — Atagande att avyttra Hydrokorti-
son Trimb". Som ett led i forvarvet av Trimb beslots att
genomfora vissa férandringar av Koncernledningen,
varigenom Magnus Nylén utsags till Chief Sales Officer,
Jonathan Kimber utsags till VP Operations,

Sofia Pedersen utsags till VP Scientific Affairs, Anna
Elmblad utsags till VP Marketing Wellness, Foot- and
Intimate Care och Hadi Ghane utsags till Director Hospital
Supply. For vidare information om koncernledningen,
se avsnitt "Styrelse, koncernledning och revisorer —
Koncernledning'.

Ijuli 2019 aterbetalade Karo Pharma en revolverande
kreditfacilitet om 217 miljoner kronor.

Karo Pharma ingick den 14 augusti avtal om anstall-
ning av Jon Johnsson som CFO med anstéallningsstart
den 1 oktober 2019. Karo Pharmas nuvarande CFO,
Mats-Olof Wallin, kommer den 1 oktober avga fran posten
som CFO for att 6verga till en radgivande roll.

Som ettled i sin strategi att 0ka anvandningen av
intern forsaljnings- och marknadsforingsorganisation
har Trimb kommit 6verens med sin distributor av
Multi-Gyn och Multi-Mam i Tyskland, om att avsluta sitt
samarbete fran och med den 1 oktober 2019. Karo Pharma
kommer ddrmed etablera en egen forséljningsorganisa-
tion i Tyskland och sélja dessa produkter direkt i egen regi
1syfte att pa sikt uppna en hogre lonsamhet och starka
kontrollen 6ver sina varumarken pa fler geografiska
marknader. Kompensation till férsaljningspartnern for
fértida uppségning av avtal berdknas uppga till 7 miljoner
euro.

Vid extra bolagsstdmma den 20 september 2019 beslots
att bemyndiga Karo Pharmas styrelse att fatta beslut om
emission av Nya Aktier i syfte att genomfora Foretrades-
emissionen. Karo Pharmas styrelse fattade den 24 sep-

1) For fullstandig beskrivning av kopeskilling se avsnitt "Legala fragor och kompletterande information — Vdsentliga avtal — Forvarvet av Trimb'.
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tember beslut om Foretradesemissionen med stod av
bemyndigandet fran den extra bolagsstdamman den
20 september 2019.

Baserat pa interna manadsrapporter for juli och
augusti 2019 beddmer Karo Pharma att nettoomsatt-
ningen och rorelseresultatet i den underliggande verk-
samheten (exklusive Trimb) har utvecklats positivt
jamfort med motsvarande period féregaende ar. Karo
Pharmas resultat under det tredje kvartalet 2019 kommer
att paverkas negativt av jamforelsestérande poster
hénforliga till férvarvet av Trimb samt relaterade till
ledningsgruppsfordandringar. I Karo Pharmas rapport for
tredje kvartalet 2019 kommer Trimb att inkluderas fran
och med den 12 september 2019.

Karo Pharmas beddmning &r att det inte intraffat nagra
andra vasentliga héndelser eller skett nagra vasentliga
foréandringar av Koncernens finansiella stallning eller
finansiella resultat efter den 30 juni 2019. For vidare
information om vésentliga handelser avseende Trimb
som intraffat efter den 31 december 2018, se avsnitt
"Kompletterande operationell och finansiell information
for Trimb — Vasentliga hdndelser avseende Trimb efter
den 31 december 2018’
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Kompletterande operationell och
finansiell information for Trimb

Informationen avseende Trimb I detta avsnitt limnas med anledning av krav pa tilldggsinformation
vid komplex finansiell historik som féljer av artikel 18 i Kommissionens delegerade Férordning (EU)
2019/980. Fér information om Trimbs verksamhet, se avsnitt "Verksamhetsbeskrivning — Trimb’,
fér information om effekterna pa Karo Pharmas verksamhet av forvarvet av Trimb, se avsnitt
"Verksamhetsbeskrivning — Den nya Koncernen”och for information om de hypotetiska effekterna
av forvarvet av Trimb pa Karo Pharmas finansiella historik, se avsnitt "Proforma’”. Viss ytterligare
information om Trimb Idmnas pa annan plats i Prospektet.

Informationen i detta avsnitt bor lasas tillsammans med Trimbs reviderade konsoliderade
finansiella rapporter for rakenskapsaren 2018, 2017 och 2016, som har uppréttats i enlighet med K3 och
som har granskats av Ernst & Young AB, i enlighet med de revisionsberéttelser som finns inférlivade
1 Prospektet genom héanvisning. Se vidare "Legala fragor och kompletterande information —

Handlingar som inférlivats genom hanvisning”.

BESKRIVNING AV VIKTIGA SKILLNADER MELLAN
K3 OCHIFRS

Trimbs historiska rdkenskaper har upprattats enligt K3.
Karo Pharmas rakenskaper ar upprattade enligt IFRS. For
en beskrivning av viktiga skillnader mellan K3 och IFRS,
se avsnitt "Proforma’.

VIKTIGA POSTER I TRIMBS RESULTATRAKNING

Nettoomsittning

Nettoomsattning bestar av fakturerade belopp efter
avdrag for kassarabatter, kampanjrabatter och returne-
rade varor. Nettoomséattningen omfattar aven
royaltyintakter.

Handelsvaror

Handelsvaror omfattar inkdpskostnader for fardiga varor,
komponenter och ravaror samt direkta inkdpskostnader
som tull, frakt och transportkostnader. Handelsvaror
omfattar &ven kostnader for lagerhallning, kostnaden for
inkuranta varor, prisdifferenser, ompackningskostnader
samt royaltykostnader.

Personalkostnader

Personalkostnader omfattar loner, sociala avgifter, 6vriga
avgifter, bonusar, pensioner, 6vriga formaner samt 6vriga
personalrelaterade kostnader.

Ovriga externa kostnader

Ovriga externa kostnader omfattar framférallt marknads-
féringskostnader, hyreskostnader, transaktionskostnader
avseende férvarvade verksamheter, omstrukturerings-
kostnader, regulatoriska kostnader samt 6vriga externa
kostnader, inklusive kompensation for fortida uppsag-
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ning av avtal med foérséljningspartners inom ramen for
internaliseringen av Trimbs forséljnings- och marknads-
féringsorganisation. Under rékenskapsaret 2018 sade
Trimb upp avtalet med en férséljningspartner i Storbritan-
nien som avsag forsaljning och marknadsforing av
framforallt PoxClin. Trimbs kostnader for kompensation
for den fortida uppsagningen uppgick till 0,25 miljoner
euro (motsvarande 2,6 miljoner kronor).

Avskrivningar och nedskrivningar av materiella och
immateriella anldggningstillgangar

Posten bestar av avskrivningar av framférallt immate-
riella anléggningstillgangar inklusive goodwill. Av- och
nedskrivningar grundar sig pa tillgdngarnas nyttjande-
period. De immateriella tillgdngarna testas fér nedskriv-
ning varje ar.

VIKTIGA FAKTORER SOM PAVERKAT TRIMBS
RESULTAT

I det féljande redogors for de huvudsakliga faktorer som
paverkat Trimbs resultat under rdkenskapsaren 2016—
2018. Informationen lamnas eftersom den bedoms tka
férstaelsen for Trimbs historiska finansiella utveckling
under denna period.

Forvarv

Trimbs resultat har paverkats av forvarv av bolag och
produktrattigheter. Sedan den 1januari 2016 har Trimb
genomfort fem forvary, vilket medfort att Trimb okat sitt
produktutbud och sin geografiska néarvaro pa nya eller
existerande marknader. For vidare information, se avsnitt
"Verksamhetsbeskrivning — Trimb — Historik” samt
avsnitt "Verksamhetsbeskrivning — Trimb — Trimbs
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forvarv'. Trimbs forvarv sedan den 1 januari 2016 har
starkt Trimbs utbud inom framforallt produktkategorierna
hudvard, fotvard och intimvard samt utokat Trimbs
narvaro pa de europeiska marknaderna. Detta har bidragit
till den 6vergripande tillvaxten av Trimbs verksamhet och
rorelseresultat de senaste aren. For vidare information
om Trimbs forvarv och licensavtal, se avsnitt "Legala
fragor och kompletterande information — Vasentliga
avtal”.

Efter ett férvarv har Trimb i vissa fall implementerat
strategier for att 6ka vardet pa det forvarvade foretaget
eller produktrattigheterna genom att ta tillvara synergi-
effekter. Synergieffekterna har huvudsakligen bestatt i
korsvis forsaljning av de produkter som férvarvats fran
CCS Healthcare, som ingick i férvarvet av BioClin och som
ingarilicensavtalet med Teva inom Trimbs forsaljnings-
natverk samt effektivisering av personalstyrkan. Trimbs
integration av genomforda forvarv har foranlett engangs-
kostnader for att uppna de dnskade synergieffekterna och
efterféljande minskningar av den totala kostnadsbasen.

Organisk tillvaxt

Trimbs resultat har paverkats av initiativ for organisk
tillvaxt. Under rakenskapsaren 2016—2018 har Trimb drivit
organisk tillvaxt framfdrallt genom lansering av nya
produkter inom lI6nsamma produktserier (eng. line
extensions). Syftet med sadana line extensions &r att o0ka
vardet pa Trimbs befintliga varumarken och att oka
nettoomsattningen bade av de nya produkterna och av
andra produkter inom samma produktserie. Vid utvarde-
ring av mojliga line extensions fokuserar Trimb huvud-
sakligen pa befintliga varumarkens resultatpaverkan,
men &ven pa utsikter fér 6kning av nettoomsattningen pa
langre sikt.

Genomforda line extensions har exempelvis varit
vidareutvecklingar av existerande produkter och tillaggs-
produkter till befintliga produkter. Fokus har varit pa
produkter som séljs hos apotekskedjor inom segment dar
anvandarna sjalvstandigt valjer vilka produkter de ska
forvarva. Inom produktserien Nailner, som anvands for
behandling av nagelsvamp, har en vidareutvecklad
variant av den ursprungliga produkten lanserats under
varumaérket Nailner Premium. Nailner Premium ar avsedd
att ge en mer effektiv lindring av symptomen fran
nagelsvamp genom att bleka och fértunna en angripen
nagel. Vidare har en tilldaggsprodukt lanserats i form av ett
nagellack som, till skillnad fran vanliga nagellack, kan
anvandas i kombination med 6vriga produkter inom
produktserien Nailner.

For vidare information om produkter Trimb lanserat
efter den 31 december 2018, se avsnitt " Verksamhets-
beskrivning — Trimb — Nya produkter introducerade efter
den 31 december 2018
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Produktmix och prissattning

Trimbs produktportfolj bestar av en blandning av produk-
ter med olika hog tillvaxtpotential och l6nsamhet.
Bruttomarginalen for produkterna varierar i huvudsak
beroende pa produktionskostnader, forsaljningskanaler,
produktcykler och i viss man mellan olika geografiska
marknader. Till Trimbs mest Iénsamma produkter rdknas
framforallt Nailner, Pevaryl och Wortie. Produkter som
beddms ha en hog tillvaxtpotential &r exempelvis Poxclin
och Wortie. For vidare information om Trimbs produkter,
se avsnitt "Verksamhetsbeskrivning — Trimb — Trimbs
produkter’.

Trimbs prissattning har framforallt berott pa produkt-
typ samt kundkategori och storlek. Kostnaderna for
produktionen och forsaljning av produkter skiljer sig at
och kunders priskanslighet varierar framst beroende pa
faktorer som utbud och behovet av marknadsférings-
kampanjer hos detaljister.

Valutakurser

Trimbs redovisningsvaluta ar SEK. Skillnader i valuta-
kurser mellan SEK och de inhemska valutorna i de lander
dar Trimb genomfor transaktioner har darfér paverkat
Trimbs resultat och innebér att Trimb varit utsatt for en
transaktionsrisk. Trimbs nettooms&attning &r i vasentlig
grad hanforlig till forséljning i flera olika valutor, dari-
bland EUR, NOK och GBP, varav EUR svarat for den storsta
valutaexponeringen. Trimb har dven adragit sig en
betydande andel av sina kostnader (exempelvis kostna-
der for inkop, administration och férsaljning samt
marknadsféring) i andra valutor &n SEK, varav den storsta
valutaexponeringen varit mot EUR och avsett inkdp.
Under rakenskapsaret 2018 genererades 40 procent av
Trimbs nettoomsattning exklusive royalties i EUR.

Utover transaktionsrisk har Trimbs resultat varit
féremal for omrakningsrisk. Omrakningsrisk uppstar vid
valutaomrakningar nér resultatet i dotterbolag (vars
redovisningsvaluta ar en annan an SEK) ska konsolideras
1SEK och vid omrakning av Trimbs lan fran kreditinstitut,
vilka per den 31 december 2018 uppgick till 67,4 miljoner
EUR (692,6 miljoner kronor).

Réntor

Trimb har historiskt haft en betydande skuldsattning

for att stodja finansieringen av sin verksamhet och de
forvarv som genomforts. Per den 31 december 2018
uppgick Trimbs langfristiga skulder till 691,1 miljoner
kronor. Under rakenskapsaret 2018 uppgick Trimbs
rantekostnader for rantor pa langfristiga lan till 42,0
miljoner kronor. Trimb har inte anvant sig av nagra
sakringsarrangemang under rakenskapsaren 2016—-2018.
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KOMMENTARER TILL TRIMBS HISTORISKA FINANSIELLA UTVECKLING

Presentation av finansiell och annan information

Den utvalda historiska finansiella informationen nedan
for rakenskapsaren 2018, 2017 och 2016 har hamtats fran
Trimbs reviderade konsoliderade finansiella rapporter fér
rakenskapsaren 2018, 2017 och 2016, som har granskats
av Ernst & Young Aktiebolag?, i enlighet med de revisions-
berattelser som finns inforlivad i Prospektet genom

Verksamhetsresultat

hénvisning. Se vidare "Legala fragor och kompletterande
information — Handlingar som inférlivats genom
hénvisning'.

Trimbs reviderade finansiella rapporter fér de ovan
angivna perioderna har upprattats i enlighet med K3
sasom de antagits av EU.

Foljande tabell ger information om Trimbs verksamhetsresultat for de perioder som anges:

Miljoner kronor

Helaret Helaret Helaret
2018 2017 2016

(frén reviderade
finansiella rapporter)

(frén reviderade
finansiella rapporter)

(frén reviderade
finansiella rapporter)

Nettoomsattning 4488 363,6 308,5
Forandring av varulager” -09 - -
Aktiverat arbete for egen rakning 1,4 77 48
Ovriga rérelseintakter 7,6 2,1 1,5
457,0 3734 314,8
Rorelsens kostnader
Ravaror och fornédenheter? -0,2 - -
Handelsvaror -187,6 -160,5 -130,0
Ovriga externa kostnader -170,6 -168,8 -147,0
Personalkostnader -57,5 -57,6 -40,2
Avskrivningar och nedskrivningar av materiella och immateriella anlaggningstillgéngar -116,9 -120,2 -838
Ovriga rérelsekostnader =71 —64 -2.8
-539,9 -513,5 -403,8
Rorelseresultat -82,9 -140,1 -89,1
Resultat fran finansiella poster
Resultat fran 6vriga vardepapper och fordringar som ar anlaggningstillgangar® 11,0 6,4 -
Ovriga rénteintakter och liknande resultatposter 0,2 0,7 182
Rantekostnader och liknande resultatposter -73,5 -23,0 =92
-62,2 -16,0 9,0
Resultat efter finansiella poster -145,1 -156,0 -80,1
Resultat fore skatt -145,1 -156,0 -80,1
Forandring uppskjuten skatt® 124 18,6 -
Skatt pa arets resultat -10,9 -6,4 10,6
Arets resultat -143,7 -143,8 -69,5

1) Posten "Férandring av varulager” finns inte inkluderad i Trimbs reviderade konsoliderade rapporter for rakenskapsaren 2017 och 2016.
2) Posten "Ravaror och fornddenheter” finns inte inkluderad i Trimbs reviderade konsoliderade rapporter for rakenskapsaren 2017 och 2016.
3)

Posten "Resultat fran dvriga vardepapper och fordringar som ar anlaggningstillgangar”

4) Posten "Forandring uppskjuten skatt” finns inte inkluderad i Trimbs reviderade konsoliderade rapporter for rakenskapsaret 2016.

Rikenskapsaret 2018 jamfort med rdkenskapsaret
2017

Nettoomsittning

Trimbs nettoomsattning for rakenskapsaret 2018 uppgick
till 448,8 miljoner kronor, en 6kning med 85,2 miljoner
kronor, eller 23,4 procent, jamfort med 363,6 miljoner
kronor for rakenskapsaret 2017. Detta var framst ett
resultat av en ¢kad forséljning av produkter som Trimb
forvarvat under 2017 och 2018. Pevaryl och Fungoral, som
forvarvades fran Johnson & Johnson under juni 2017,
bidrog till 6kningen av nettoomsattningen med totalt

103,6 miljoner kronor, varav 8,6 miljoner kronor var
hanforligt till royalties fran tidigare &garens forsaljning av
produkterna fore det att Trimb erhdéll godkdnnande att
sdlja dem. Multi-Gyn och Multi-Mam, som ingick i
férvarvet av BioClin under december 2018, bidrog till
okningen med totalt 8,0 miljoner kronor. Trimbs egenut-
vecklade produkt PoxClin bidrog ocksa till 6kningen med
5,6 miljoner kronor.

Nettoomsattningen paverkades negativt med totalt
28,8 miljoner kronor av en minskad forsaljning av Nailner,
Clinomyn. Hydrokortison Trimb, Betavivo, Legactiv,

1) Ernst& Young Aktiebolag (Jakobsbergsgatan 24,103 99 Stockholm) med auktoriserade revisorn Beata Lihammar, medlem i FAR, har varit Trimbs

revisor sedan 2015.
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Pilokarpin och Dexem. Storst bidrag till minskningen av
forsaljningen hade en minskad export av Nailner till
Italien. Forsaljningen av Hydrokortison Trimb minskade
som ett resultat av en bristsituation som uppstod i
samband med att produktionen flyttades fran en fabrik i
Borlange till en fabrik i Frankrike, varvid produktionen vid
fabriken i Borlange avbrots fore produktionen i Frankrike
initierats. En minskad forsaljning av Trimbs 6vriga
produkter paverkade nettoomsattningen negativt med
totalt 1,2 miljoner kronor.

Rorelseresultat

Trimbs rorelseresultat for rakenskapsaret 2018 uppgick
till —82,9 miljoner kronor, en 6kning med 57,2 miljoner
kronor, jAmf{ort med —140,1 miljoner kronor {or raken-
skapsaret 2017. Detta var framst ett resultat av en ckad
nettoomsattning med 85,2 miljoner kronor och en
férandrad produktmix. En 6kad forsaljning av framforallt
Pevaryl, som har en relativt sett hog marginal, i férhal-
lande till produkter med lagre marginaler hade en positiv
inverkan rorelseresultatet.

Rorelseresultatet paverkades negativt av okade 6vriga
externa kostnader, som ett resultat av bland annat
kassering av felmérkta produkter och vinstdelning med
CCS Healthcare relaterad till omlaggningen av produktio-
nen av Hydrokortison Trimb, som skedde fore avtalad tid
och darmed kravde ett andringsavtal med CCS Healthcare
avseende delning av de 16nsamhetsvinster som féranled-
des av omldaggningen under viss tid, samt av 6kade
kostnader f6r marknadsforing till f6ljd av lansering av
nya produkter inom produktserien Nailner.

Resultat efter finansiella poster

Trimbs resultat efter finansiella poster for rakenskapsaret
2018 uppgick till —145,1 miljoner kronor, en 6kning med
10,9 miljoner kronor, jamfort med —156,0 miljoner kronor
for rakenskapsaret 2017. Detta var framst ett resultat av
okningen av rorelseresultatet med 57,2 miljoner kronor.
Resultatet efter finansiella poster paverkades negativt av
okade rantekostnader hanforliga till ett 1an som upptogs
i samband med forvarvet av ett antal produkter fran
Johnson & Johnson under juni 2017 samt valutakursfor-
luster féranledda av forsvagningen av SEK jamfort med
EUR under 2018.

Arets resultat

Som ett resultat av de faktorer som diskuteras ovan ckade
Trimbs resultat med 0,1 miljoner kronor, fran ett resultat
pa —143,8 miljoner kronor for rakenskapsaret 2017 till ett
resultat pa —143,7 miljoner kronor for rakenskapsaret
2018.

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag

Rikenskapsaret 2017 jamfort med rdkenskapsaret
2016

Nettoomsattning

Trimbs intakter for rakenskapsaret 2017 uppgick till 363,6
miljoner kronor, en 6kning med 55,1 miljoner kronor, eller
17,9 procent, jamfort med 308,5 miljoner kronor for
rakenskapsaret 2016. Detta var framst ett resultat aven
okad forséljning av produkter som lanserades under
perioden inom ramen for en utvidgning av Trimbs
existerande produktserier, av produkter pa vissa markna-
der, till f6ljd av riktade séljinsatser, samt av produkter som
Trimb férvéarvat under 2016 och 2017. Nylanserade
produkter inom produktserierna Nailner och Footner
bidrog till 6kningen av nettoomséattningen med totalt
30,0 miljoner kronor. Trimbs egenutvecklade produkter
Poxclin och Hemoclin bidrog till 6kningen med totalt

10,2 miljoner kronor, till f6ljd av en 6kad férsaljning i
framforallt Slovakien, Italien, Finland, Tyskland, Jordan
och Litauen, som foranleddes av riktade séljinsatser.
Clinomyn, Propyless, Hydrokortison Trimb, Cortimyk,
Pilokarpin och Opnol, som forvarvades fran CCS Health-
care under mars 2016 bidrog till 6kningen med totalt

22,3 miljoner kronor. Pevaryl och Fungoral, som férvarva-
des fran Johnson & Johnson under juni 2017 bidrog till
okningen med totalt 15,5 miljoner kronor, varav 13,6
miljoner kronor var hanfoérligt till royalties fran tidigare
dgarens forsaljning av produkterna fore det att Trimb
erholl godkdnnande att sélja dem.

Nettoomsattningen paverkades negativt med totalt
20,6 miljoner kronor av en minskad forsaljning av Wortie
och Betavivo. Forsaljningen av Wortie minskade som ett
resultat av en minskad export och Betavivo som ett
resultat av en lagre &n vantad forséljning under réken-
skapsaret 2017, efter en marknadsféringskampanjinom
Europa som inleddes och foranledde merférséljning
under rakenskapsaret 2016. En minskad férsaljning av
Trimbs ovriga produkter paverkade nettoomsattningen
negativ med totalt 1,4 miljoner kronor.

Rorelseresultat

Trimbs rorelseresultat for rékenskapsaret 2017 uppgick
till =140,1 miljoner kronor, en minskning med 51,0
miljoner kronor, eller 57,2 procent, jamfort med —89,1
miljoner kronor for réakenskapsaret 2016. Detta var framst
ett resultat av 6kade Ovriga externa kostnader med 21,8
miljoner kronor, 6kade avskrivningar och nedskrivningar
av materiella och immateriella anldggningstillgangar
med 36,4 miljoner kronor samt en forsédmrad rorelsemar-
ginal. Okningen av 6vriga externa kostnader foranleddes
framforallt av 6kade forsvarsrelaterade kostnader och en
omstrukturering av Trimbs verksamhet i Nederlanderna.
Okningen av avskrivningar och nedskrivningar av
materiella och immateriella anlaggningstillgangar var
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framst hanforlig till avskrivningar av Pevaryl och
Fungoral, som férvarvades under rakenskapsaret 2017,
samt av en nedskrivning av vardet pa dotterbolaget
Frasigare AB efter att en lansering av Betavivo 1 Europa
inte haft f{érvantad framgang. Férsémringen av rorelse-
marginalen foranleddes huvudsakligen av en forandrad
produktmix. En 6kad forsaljning av Propyless och
Pilokarpin, som har relativt sett 1dga marginaler, i
férhallande till produkter med hégre marginaler, hade
en negativ inverkan pa rérelsemarginalen och darmed
rorelseresultatet.

Rorelseresultatet paverkades positivt av minskade
kostnader for marknadsforing, huvudsakligen till f6ljd av
indragna marknadsforingsaktiviteter {or Betavivo i
Storbritannien. Rorelseresultatet paverkades &ven
positivt av en 6kad nettoomséttning med 55,1 miljoner
kronor.

Resultat efter finansiella poster

Trimbs resultat efter finansiella poster for rakenskapsaret
2017 uppgick till —156,0 miljoner kronor, en minskning
med 75,9 miljoner kronor, eller 94,8 procent, jamfort med
—80,1 miljoner kronor for rakenskapsaret 2016. Detta var
framst ett resultat av minskningen av rorelseresultatet
med 51,0 miljoner kronor samt av 6kade omstrukture-
ringskostnader, personalkostnader hanforliga till forvarv
och rantekostnader hanforliga till ett 1an som upptogs

1 samband med forvarvet av ett antal produkter fran
Johnson & Johnson under juni 2017.

Arets resultat

Som ett resultat av de faktorer som diskuteras ovan
minskade Trimbs resultat med 74,3 miljoner kronor, fran
ett resultat pa —69,5 miljoner kronor for rakenskapsaret
2016 till ett resultat pa —143,8 miljoner kronor for raken-
skapsaret 2017.

Investeringar

Trimbs affarsmodell innebar att bolaget i hdg utstrack-
ning outsourcat produktion, vilket betyder att Trimb har
haft relativt begrédnsade investeringsbehov annat &n vid
férvarv av produkter eller immateriella rattigheter. Trimbs
vasentliga investeringar utgors av investeringar i
materiella och immateriella anldggningstillgangar.
Investeringar i materiella anldggningstillgangar avser
framst inventarier. Investeringar i immateriella anldagg-
ningstillgdngar avser framst forvarv av verksamheter och
produktrattigheter samt investeringar i forskning och
utveckling relaterade till ett l1akemedel mot aksjuka.
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Tabellen nedan visar information om Trimbs
investeringar f0r de angivna perioderna.

Per den 31 december
2018 2017 2016
(frén reviderade finansiella rapporter)

Miljoner kronor

Forvarv av dotterbolag” 385,6 - -
Tillaggskopeskilling 0,0 0,7 09
Investeringar i materiella

anlaggningstillgangar 0,5 0,2 2,5
Investeringar i immateriella

anlaggningstillgangar 47,5 594,6 220,7
Forvarv av andra finansiella

tillgangar? 0,0 0,0 0,0
Forandring langa lan och

depositioner? 0,6 0,2 0,1
Summa investeringar 4341 595,8 224,2

1) Posten "Forvérv av dotterbolag” finns inte inkluderad i Trimbs reviderade
konsoliderade rapporter for rakenskapsaren 2017 och 2016.

2) Posten"Forvarv av andra finansiella tillgadngar” finns inte inkluderad i Trimbs
reviderade konsoliderade rapporter for rakenskapsaret 2016.

3) Posten "Férandring langa Ian och depositioner” avser posten "Depositioner” i
Trimbs kassaflodesanalys som finns inkluderad i Trimbs konsoliderade reviderade
finansiella rapporter for rakenskapsaren 2017 och 2016.

Med undantag for investeringar i immateriella
anlaggningstillgdngar hanforliga till {érvarv har Trimbs
investeringar varit relativt stabila éver tid. Skalet till
skillnadernaiinvesteringar i immateriella
anlaggningstillgdngar hanforliga till forvarv ar att vardet
pa de verksamheter och produktrattigheter Trimb
forvarvat varierat. Kopeskillingen for de
produktrattigheter som forvarvades fran CCS Healthcare
under 2016 uppgick till 215 miljoner kronor, képeskillingen
for de produktrattigheter som férvarvades fran Johnson &
Johnson under 2017 uppgick till 581 miljoner kronor och
kopeskillingen for férvarvet av BioClin under 2018
uppgick till 385,6 miljoner kronor. Fér vidare information
om Trimbs férvarv, se avsnitt "Legala fragor och
kompletterande information — Vésentliga avtal'.

Trimb har inte gjort nagra vasentliga ataganden
avseende framtida investeringar.

Kassaflode

Per den 31 december
2018 2017 2016
(frén reviderade finansiella rapporter)

Miljoner kronor

Kassaflode fran den [6pande

verksamheten 379 -44,5 -29.8
Kassaflode fran

investeringsverksamheten -4341 -595,8 -22472
Kassaflode fran

finansieringsverksamheten 3957 632,0 206,9
Arets kassafléde -0,5 -8,3 -47,1
Likvida medel vid arets slut 36,4 36,4 433

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag
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Kassafldde frdn den I6pande verksamheten

Trimbs kassainfldde fran den l6pande verksamheten
okade med 82,4 miljoner kronor fran —44,5 miljoner
kronor for rakenskapsaret 2017 till 37,9 miljoner kronor foér
rakenskapsaret 2018. Okningen berodde framst pa ett
forbattrat rorelseresultat och forandringar av rérelsekapi-
talet. Férandringarna av rorelsekapitalet féranleddes av
lagre leverantdrsskulder och hégre upplupna kostnader
hénforliga till foérvarv och konsulter vid utgangen av
rakenskapsaret 2018 samt hogre kundfordringar vid
utgangen av rakenskapsaret 2017. Kassainflodet fran den
lopande verksamheten paverkades negativt av hégre
rantekostnader under rakenskapsaret 2018.

Koncernens kassautfldde fran den lo6pande verksam-
heten ckade med 14,7 miljoner kronor fran —29,8 miljoner
kronor for rakenskapsaret 2016 till —44,5 miljoner kronor
for rakenskapsaret 2017. Okningen berodde framst pa ett
forsamrat rorelseresultat.

For vidare information om Trimbs rorelseresultat, se
avsnitt "— Verksamhetsresultat — Rorelseresultat’.

Kassafléde fran investeringsverksamheten
Trimbs kassautflode fran investeringsverksamheten
minskade med 161,7 miljoner kronor fran —595,8 miljoner
kronor for rakenskapsaret 2017 till —434,1 miljoner kronor
for rakenskapsaret 2018. Minskningen berodde framst
pa minskade investeringar i forvarv avimmateriella
rattigheter. Investeringar i forvarv avimmateriella
rattigheter uppgick till 47,5 miljoner kronor under
rakenskapsaret 2018, framforallt hanforligt till forvarvet
av Oystershell, och 594,6 miljoner kronor under raken-
skapsaret 2017, framforallt hanforligt till f{orvarvet av
Pevaryl och Fungoral fran Johnson & Johnson. Investe-
ringar i forvarv av dotterbolag uppgick till 385,6 miljoner
kronor under rakenskapsaret 2018. Inga investeringar i
férvarv av dotterbolag genomfordes under 2017.

Koncernens kassautfldde fran investeringsverksam-
heten 6kade med 371,6 miljoner kronor fran —224,2
miljoner kronor for rékenskapsaret 2016 till —595,8
miljoner kronor for rakenskapsaret 2017. Okningen
berodde framst pa 6kade investeringar i immateriella
tillgadngar. Investeringar i forvarv avimmateriella
tillgdngar uppgick till 594,6 miljoner kronor under
rakenskapsaret 2017, framforallt hanforligt till forvarvet
av Pevaryl och Fungoral fran Johnson & Johnson, och
220,7 miljoner kronor under rakenskapsaret 2016,
framforallt hanforligt till forvarvet av ett antal produkter
fran CCS Healthcare.

For vidare information om Trimbs investeringar, se
avsnitt "— Investeringar’.

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag

Kassafldde fran finansieringsverksamheten

Trimbs kassainfldde fran finansieringsverksamheten
minskade med 236,3 miljoner kronor fran 632,0 miljoner
kronor for rakenskapsaret 2017 till 395,7 miljoner kronor
for rakenskapsaret 2018. Minskningen berodde framst pa
minskat kassainflode fran nyemissioner. Kassainflédet
fran nyemissioner uppgick till 8,9 miljoner kronor under
rakenskapsaret 2018 och 212,1 miljoner kronor under
rakenskapsaret 2017.

Koncernens kassainfldde fran finansieringsverksam-
heten ckade med 4251 miljoner kronor fran 206,9 miljoner
kronor for rakenskapsaret 2016 till 632,0 miljoner kronor
for rakenskapsaret 2017. Denna 6kning berodde framst pa
upptagna lan. Kassainflodet fran upptagna lan uppgick
till 439,5 miljoner kronor under rakenskapsaret 2017,
hanforligt till finansieringen av forvarvet av Pevaryl och
Fungoral fran Johnson & Johnson. Inga lan upptogs under
rakenskapsaret 2016.

VASENTLIGA HANDELSER AVSEENDE TRIMB EFTER
DEN 31 DECEMBER 2018

Under januari 2019 slutférdes férvarvet av CCS Skincare
Brands AB efter att samtliga villkor i forvarvsavtalet blivit
uppfyllda. Genom férvarvet erholl Trimb produktrattig-
heterna till ett antal hudvardsprodukter.

Under januari beslutades om tva nyemissioner om
totalt 252,7 miljoner kronor.

Under februari 2019 ingick Trimb ett exklusivt licens-
avtal med Teva varigenom Trimb erhdll ratt att salja ett
antal hud- och munvardsprodukter, inklusive Flux och
Decubal i Norden.

For vidare information om férvarvet av CCS Skincare
Brands AB och licensavtalet med Teva, se avsnitt "Verk-
samhetsbeskrivning — Trimb — Historik”,"Verksamhets-
beskrivning — Trimb — Produkter” samt "Legala fragor och
kompletterande information — Véasentliga avtal”.

Under 2019 fram till och med dagen for Prospektet har
Trimb sagt upp avtal med nio foérséljningspartners som ett
led i sin strategi att 6ka anvdndningen av intern forsalj-
nings- och marknadsforingsorganisation. Samarbetet
med sex av dessa forsaljningspartners, som hanterade
férsaljning av Trimbs produkter i Sverige, Danmark,
Norge, Storbritannien, Nederlanderna, Belgien och
Baltikum har redan avslutats. Trimb har darutover
kommit 6verens med sin distributor av Multi-Gyn och
Multi-Mam i Tyskland, om att avsluta sitt samarbete fran
och med den 1 oktober 2019. Karo Pharma kommer
darmed etablera en egen forséljningsorganisation i
Tyskland och sélja dessa produkter direkt i egen regii
syfte att pa sikt uppna en hdgre 16nsamhet och starka
kontrollen 6ver sina varumarken pa fler geografiska
marknader. Vidare har Trimb kommit 6verens med en
distributér i Storbritannien och en distributér i Osterrike
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om att avsluta sina samarbeten med dessa under fjarde
kvartalet 2019 respektive forsta kvartalet 2020. Sedan
Trimb initierade internaliseringen av férsaljningsorgani-
sationen under 2018 har Trimbs kostnader f6r kompensa-
tion till forsaljningspartners for fortida uppsagningar av
samarbetsavtal uppgatt till totalt cirka 110 miljoner kronor,
vari ingar kompensation till forsaljningspartnern i
Tyskland om 7 miljoner euro. For vidare information om
risker férenade med Trimbs atgarder for att internalisera
férsaljning och marknadsforing, se avsnitt "Riskfaktorer
— Risker relaterade till Karo Pharmas verksamhet och
marknad — Risker relaterade till Karo Pharmas affarsmo-
dell och produkter — Karo Pharmas strategi for Il6nsam
organisk tillvaxt ar férenad med osdkerheter och risker
relaterade marknadstrender som kan férandras’.

Under 2019 forvarvades Trimb av Karo Pharma fran de
tidigare dgarna, inklusive huvudéagaren Avista Capital
Holdings, LP. Som en del av slutforandet av forvarvet av
Trimb har Karo Pharma frivilligt atagit sig gentemot
Konkurrensverket i Sverige att, pa vissa villkor och
forenat med vite om 200 miljoner kronor, inom viss tid
avyttra Hydrokortison Trimb och samtliga dartill relate-
rade immateriella rattigheter och tillgangar, daribland
erforderliga licenser och tillstdnd samt befintligt varu-
lager, till en extern kopare. Karo Pharma har inlett en
process for att avyttra Hydrokortison Trimb. For vidare
information om Karo Pharmas férvarv av Trimb, se
avsnitt "Legala fragor och kompletterande information —
Férvarvet av Trimb’ och {or vidare information om
avyttringen av Hydrokortison Trimb, se avsnitt "Legala
fragor och kompletterande information — Vésentliga avtal
— Férvérvet av Trimb — Atagande att avyttra Hydrokorti-
son Trimb’.

Det har inte intraffat nagra andra vasentliga handelser
eller skett nagra vasentliga forandringar av Trimbs
finansiella stallning eller finansiella resultat efter den
31 december 2018. For vidare information om den senaste
utvecklingen och aktuella trender som paverkar Trimb
och Karo Pharma, se avsnitt "Kapitalisering, skuldséttning
samt 6vrig operationell och finansiell information for
Karo Pharma — Den senaste utvecklingen och aktuella
trender’. For vidare information om vasentliga handelser
avseende Karo Pharma efter den 30 juni 2019, se avsnitt
"Kapitalisering, skuldséttning samt évrig operationell och
finansiell information f6r Karo Pharma — Véasentliga
héndelser avseende Karo Pharma efter den 30 juni 2019’
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Styrelse, ledande befattningshavare

och revisorer

STYRELSE

Karo Pharmas styrelse bestar per dagen for Prospektet av sex (6) ordinarie ledamoter, inklusive styrelseordféranden, utan
suppleanter, vilka har valts for tiden intill slutet av arsstdmman 2020. Ytterligare en (1) ordinarie ledamot utsags vid
arsstdmman 2019 till styrelseledamot fran och med den 31 oktober 2019 till och med arsstdmman 2020. Tabellen nedan
visar ledamdéterna i styrelsen, nér de forst valdes in i styrelsen och om de ar oberoende i forhallande till Bolaget och/eller

huvudégaren.
Oberoende i forhallande till

Namn Befattning Invald Bolaget och bolagsledningen Huvudégaren
Bo Jesper Hansen Styrelseordférande 2019 Ja Ja
Erika Henriksson Styrelseledamot 2019 Ja Nej
Vesa Koskinen Styrelseledamot 2019 Ja Nej

Asa Riisberg Styrelseledamot 2019 Ja Nej

Eva Sjokvist Saers Styrelseledamot 2019 Ja Ja
Hakan Astrom Styrelseledamot 2017 Ja Ja
Flemming @rnskov" Styrelseledamot 2019 Ja Ja

1) Flemming @rnskov utsags vid arsstamman den 16 maj 2019 till styrelseledamot fran och med 31 oktober 2019.

Bo Jesper Hansen

Erika Henriksson

Fédd 1958. Styrelseordférande

Utbildning: Doktorstitel i medicin vid Képenhamns
universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseordférande i
Laborie Inc., Innoventa Medica ApS och Orphazyme A/S.
Styrelseledamot i Azanta A/S, samt Ascelia Pharma AB
(publ).

Tidigare befattningar under de senaste fem aren:
Styrelseordférande 1 SOBI AB, Karolinska Development
AB (publ), Swedish Orphan Biovitrum AB (publ), Topotar-
get A/S (publ), Ablynx nv och Reapplix ApS. Styrelseleda-
mot 1 Ace Biosciences A/S, Gambro AB, Hyperion Thera-
peutics Inc,, Inspyr Therapeutics Inc., Mipsalus ApS,
Mipsalus Holding ApS, Orphazyme A/S, Newron Pharma-
ceuticals S.p.A,, Zemenex A/S och Zymenex Holding A/S.
Verkstallande direktor for Swedish Orphan Int'l.
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Fodd 1981. Styrelseledamot

Utbildning: Civilekonomexamen vid Handelshogskolan
1 Stockholm.

Ovriga nuvarande befattningar: Managing Director pa
EQT Partners. Styrelseledamot i Eton Group AB.

Tidigare befattningar under de senaste fem aren:
Styrelseledamot 1 Academedia och Scandic Hotels Group.

Vesa Koskinen

F6dd 1979. Styrelseledamot

Utbildning: Masterexamen i nationalekonomi vid
Helsinki School of Economics.

Ovriga nuvarande befattningar: Partner pa EQT. Styrelse-
ledamot i [genomix S.L., Touhula Varhaiskasvatus Oy,
KfzTeile24 GmbH och EQT Partners Oy.

Tidigare befattningar under de senaste fem aren:
Styrelseledamot i Terveystalo Oyj (w/o Soumen), Swiss
Smile AG, Roeser Group GmbH och Vertu Corporation
Limited.
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Asa Riisberg

Hakan Astrém

Fbdd 1974. Styrelseledamot

Utbildning: Masterexamen i Financial Economics och
féretagsekonomi vid Handelshdgskolan i Stockholm.

Ovriga nuvarande befattningar: Partner och Head of
Shareholders Relations pa EQT. Styrelseledamot i Bonnier
News Group AB, SVCA och Woman in Finance Founda-
tion. Advisory Board Member, MFIN pa Handelshogskolan
1 Stockholm.

Tidigare befattningar under de senaste fem aren:
Styrelseledamot i Suomen Terveystalo Oyj, HTL-STREFA
S.A. samt Atos Medical AB. Global Head of Healthcare for
EQT.

Eva Sjokvist Saers

F6dd 1962. Styrelseledamot

Utbildning: Doktorsgrad i farmaceutisk vetenskap vid
Uppsala universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: Vice styrelseordférande
1 SwedenBIO Service AB. Vice ordforande i Governing
Board for Swelife. Styrelseledamot i Recipharm AB (publ)
och IDL Biotech AB.

Tidigare befattningar under de senaste fem aren: VD for
Apotek Produktion & Laboratorier AB. Ordforande for
Apotekarsocieteten. Styrelseledamot i Karolinska
Institutet Holding AB och Dilafor AB.

80

Fodd 1947. Styrelseledamot

Utbildning: Civilekonomexamen vid Handelshdgskolan i
Stockholm samt Med.Dr.h.c vid Sahlgrenska Akademin,
Goteborgs Universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseordférande i
PledPharma AB. Styrelseledamot i Rhenman & Partners
Forv AB, 20 North Street (RP) AB och MedUniverse AB.
Suppleant i Bamsebo Holding AB.

Tidigare befattningar under de senaste fem aren:
Koncernchef Kabi Pharmacia AB, VD Astra Pharmaceuti-
cals Ltd., VD Pharmacia AB. Styrelseordférande i Swedish
Orphan Biovitrum AB (publ), Orexo, Affibody Medical och
Ferrosan A/S.

Flemming @rmskov

Fo6dd 1958. Styrelseledamot fran och med den
31 oktober 2019

Utbildning: Doktorsgrad i medicin vid Uppsala universi-
tet, MBA-examen vid INSEAD samt masterexamen i
public health vid Harvard.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseordférande i
Recordati S.p.A och CENTOGENE. Styrelseledamot i
Waters Corporation.

Tidigare befattningar under de senaste fem aren: VD for
Shire Plc.
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STYRELSE, LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE OCH REVISORER

Av tabellen nedan framgar viss information om Karo Pharmas koncernledning per dagen for prospektet.

Namn Medlem av koncernledning och anstalld sedan Befattning

Christoffer Lorenzen 2019 CEO

Mats-Olof Wallin? 2018 CFO

Magnus Nylén 2019 Chief Sales Officer

Carl Lindgren 2017 VP Business Development

Jonathan Kimber 2019 VP Operations

Sofia Pedersen 2019 VP Scientific Affairs

Lisa Westerdahl 2018 VP Marketing Pain, Dermatology and Pharma
Anna Elmblad 2019 VP Marketing Wellness, Foot and Intimate Care
Hadi Ghane 2019 Director Hospital Supply

1) Karo Pharmaingick den 14 augusti avtal om anstalining av Jon Johnsson som CFO med anstallningsstart den 1 oktober 2019. Karo Pharmas nuvarande CFO, Mats-Olof Wallin,
kommer den 1 oktober avga fran posten som CFO for att dverga till en radgivande roll. For vidare information om Jon Johnsson se nedan.

Christoffer Lorenzen

Carl Lindgren

F6dd 1975. Chief Executive Officer

Utbildning: Masterexamen i foretagsekonomi samt
kandidatexamen i internationella affarer vid Copenhagen
Business School.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseledamot i Schultz
Information Holding A/S samt Hamlet Protein A/S
(inklusive narstaende bolag). Innehavare av Lozon ApS.

Tidigare befattningar under de senaste fem aren: Vice
styrelseordférande i European Food & Feed Cultures
Association. Styrelseledamot i Hamlet Protein A/S
(inklusive narstaende bolag). Vice VD och ledamot i den
verkstallande styrelsen i Chr. Hansen Holding A/S.

Mats-Olof Wallin

Fédd 1951. Chief Financial Officer fram till och med den
30 september 2019.

Utbildning: Fil. kand vid Uppsala universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseordférande och
VD for Mowin Konsult AB.

Tidigare befattningar under de senaste fem aren: CFO for
Sobi AB, CFO fér Biotage AB, olika ledande befattningar for
bl.a. Pharmacia-koncernen.

Magnus Nylén

F6dd 1974 Chief Strategy Officer

Utbildning: Masterexamen i Marknadsforing vid Mittuni-
versitetet samt kandidatexamen i marknadsforing vid
Austin Peay State University.

Ovriga nuvarande befattningar: -

Tidigare befattningar under de senaste fem aren: VD for
Trimb, General manager for Exeltis, Managing Director for
Exeltis, Marknadsdirektor pa Actavis.
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Fédd 1968. VP Business Development

Utbildning: Kandidatexamen i féretagsekonomi vid
Lunds universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: -

Tidigare befattningar under de senaste fem aren: Vice
President Depression Portfolio fér H. Lundbeck A/S samt
Vice President Established Business pa Lundbeck A/S.

Jonathan Kimber

Fodd 1970. VP Operations

Utbildning: Masterexamen i féretagsekonomi vid
Handelshodgskolan samt Disney’s Approach to Quality
Service vid the Disney Institute.

Ovriga nuvarande befattningar: Grundare av och styrelse-
ordforande i UP! International AB. Styrelseordférande i
FunBeat AB. Innehavare av samt styrelseordférande i
Klassiska Prestationer Sverige AB.

Tidigare befattningar under de senaste fem aren: Head of
Supply Chain for Trimb, Executive Vice President Product
Range and R&D for Oriflame Cosmetics. Konsult/radgivare
for OKQ8 Scandinavia samt Holistic Sweden AB.

Sofia Pedersen

Fodd 1982. VP Scientific Affairs

Utbildning: Masterexamen i farmaci vid Géteborgs
universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseledamot i och
ledamot av den regulatoriska kommittén for
Apotekarsocieteten.

Tidigare befattningar under de senaste fem aren: Head of
Scientific Affairs for Trimb. Manager Regulatory affairs
for Bauch + Lomb. Nordic Regulatory Affairs Officer for
Actavis. Regulatory Affairs Officer fér Orion Pharma.
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Lisa Westerdahl

Fb6dd 1974. VP Marketing Pain, Dermatology and Pharma

Utbildning: Masterexamen i kemiekonomi fran Karlstads
Universitet, studier i Marketing and Management vid
Indiana University of Pensylvania.

Ovriga nuvarande befattningar: -

Tidigare befattningar under de senaste fem aren: Nordic
Marketing Manager f6r Dentsply Sirona, Global Marketing
Manager, Meda/Mylan, Nordic Marketing Manager for
Antula.

Anna Elmblad

F6dd 1976. VP Marketing Wellness, Foot- and Intimate
Care

Utbildning: Masterexamen i odontologi vid Umea
universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: —

Tidigare befattningar under de senaste fem aren: Head of
Marketing & Business Development for Trimb, Business
Unit Director for Teva, Business Unit Director for Allergan,
Marketing Manager North Europe {6r Actavis.

Hadi Ghane

Fédd 1962. Director Hospital Supply

Utbildning: Doktor i organisk kemi och lakemedelskemi
vid Uppsala Universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: Innehavare av MedidaQ
1 Stockholm AB.

Tidigare befattningar under de senaste fem aren:
National Operation Manager for Roche AB. Sales/
operation Director/consultant for Beampoint AB.

Jon Johnsson?

Fédd 1975. Chief Financial Officer fran och med den
1oktober 2019

Utbildning: Kandidatexamen i féretagsekonomi vid
Handelshogskolan vid Goteborgs universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: -

Tidigare befattningar under de senaste fem aren:
Styrelseledamot i Tentec Ltd UK, Atlas Copco Industrial
Technique AB, Technology Greenhouse AB, Tianming
Technology Garage AB. VP Business Control for Atlas
Copco Industrial Assembly Solutions Division. CFO for
CEVT AB.

1) Karo Pharmaingick den 14 augusti avtal om anstéllning av Jon Johnsson som
CFO med anstallningsstart den 1 oktober 2019. Karo Pharmas nuvarande CFO,

Mats-Olof Wallin, kommer den 1 oktober avga fran posten som CFO for att
overgé till en radgivande roll.
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OVRIGA UPPLYSNINGAR AVSEENDE STYRELSE OCH
LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Det forekommer inga familjeband mellan nagra styrelse-
ledamoter eller ledande befattningshavare.

Styrelseledamoten Erika Henriksson ar verksam som
Managing Director pa EQT och styrelseledamdéterna Vesa
Koskinen och Asa Riisberg &r verksamma som partners
pa EQT EQT kontrollerar indirekt Karo Intressenter, Karo
Pharmas storsta aktiedgare. Utéver det ovanstaende finns
inga intressekonflikter eller potentiella intressekonflikter,
mellan de skyldigheter som styrelseledaméterna och de
ledande befattningshavarna har gentemot Bolaget, och
deras privata intressen eller andra uppdrag eller arrange-
mang eller 6verenskommelser med storre aktiedgare,
kunder, leverantorer eller andra parter, enligt vilka nagon
person valts in Karo Pharmas styrelse eller Koncern-
ledningen.

Under de senaste fem aren har ingen styrelseledamot
eller ledande befattningshavare (i) domts i bedrdgerirela-
terade mal, (ii) representerat ett féretag som forsatts i
konkurs, likvidation eller konkursférvaltning, (iii) varit
bunden till eller féremal for pafoljder for ett brott av
reglerings-, tillsynsmyndigheter eller erkdnda yrkessam-
manslutningar eller (iv) férbjudits av domstol att vara
medlem i en emittents forvaltnings-, lednings- eller
tillsynsorgan eller att utova ledande eller 6vergripande
funktioner hos en emittent.

Alla styrelseledamoter och ledande befattningshavare
kan nas via Bolagets huvudkontor pa Nybrokajen 7,
Stockholm.

AKTIEAGANDE

Per dagen for Prospektet dger nérstaende till Hadi Ghane
300 aktier och narstaende till Jon Johnson 94 aktier i
Bolaget. Utéver det &ger ingen styrelseledamot eller
ledande befattningshavare per dagen for detta prospekt,
aktier eller andra vardepapper i Bolaget. Fljande styrel-
seledamoter och ledande befattningshavare dger (direkt
eller indirekt genom bolag) dock per dagen for Prospektet
aktier i Karo Intressenter Holding AB, org. nr. 559180-2052,
som i sin tur kontrollerar Bolagets majoritetsaktiedgare
Karo Intressenter: Bo Jesper Hansen, Carl Lindgren,
Christoffer Lorenzen, Eva Sjokvist Saers, Hakan Astrém,
och Lisa Westerdahl. Karo Intressenter kontrolleras
indirekt av EQT. Se avsnitt "Aktier, aktiekapital och
dgarférhallanden — Agarférhallanden’.
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REVISOR

Ernst & Young Aktiebolag, med adressen Jakobsbergs-
gatan 24,103 99 Stockholm, valdes till Bolagets revisor vid
arsstdmman 2019 for tiden intill slutet av &rsstdmman
2020. Bjorn Ohlsson, auktoriserad revisor och medlem i
Foreningen Auktoriserade Revisorer ("FAR”), &r huvudan-
svarig revisor. PriceWaterhouseCoopers AB var Bolagets
revisor under perioden fran och med 1998 till och med den
16 maj 2019. Mikael Winkvist, auktoriserad revisor och
medlem i FAR, utsags till huvudansvarig revisor for Karo
Pharma vid arsstdmman 2018 till och med arsstdimman
2019.
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Aktier, aktiekapital och

agarforhallanden

OVERSIKT

Karo Pharmas aktiekapital uppgar fore Foretrades-
emissionen till 65 732 389,073245 kronor, fordelat pa
164 332 782 aktier, envar med ett kvotvarde om cirka
0,399996 kronor. AktiernaiBolaget &r denominerade i
svenska kronor och valutan for Foretradesemissionen ar
kronor. Enligt Bolagets bolagsordning ska aktiekapitalet
uppga till 1agst 32 000 000 kronor och hdgst 128 000 000
kronor. Antalet aktier ska uppga till 1agst 82 000 000 och
hogst 328 000 000. Bolagets aktier har emitterats i
enlighet med svensk ratt. Samtliga emitterade aktier ar
fullt betalda och fritt 6verlatbara. Karo Pharmas aktier ar
upptagna till handel pa den reglerade marknaden Nasdaq
Stockholm.

Skattelagstiftningen i investerarens medlemsstat och
Sverige kan inverka pa inkomsterna fran aktierna i Karo
Pharma. Se aven "Skattefragor 1 Sverige”.

NYEMISSION AV AKTIER I SAMBAND MED
FORETRADESEMISSIONEN

Vid extra bolagsstdmma den 20 september 2019 beslots
att bemyndiga Karo Pharmas styrelse att fatta beslut om
emission av Nya Aktier i syfte att genomfora Foretrades-
emissionen. Karo Pharmas styrelse fattade den 24
september 2019 beslut om Foretradesemissionen med
stdd av bemyndigandet fran den extra bolagsstdmman
den 20 september 2019. Emissionsbeslutet innebar att
Karo Pharmas aktiekapital 6kas med hogst

24279 901,473427 kronor, fran 65 732 389,073245 kronor
til1 90 012 290,546672 kronor, genom utgivande av hogst
60 700 422 Nya Aktier, innebarande en 6kning av antalet
aktier fran 164 332 782 till 225 033 204. Aktiedgare som
valjer att inte delta i Foretradesemissionen kommer att
fa sin agarandel utspadd med upp till 27 procent, men har
mojlighet att kompensera sig ekonomiskt for utspad-
ningseffekten genom att sélja sina Teckningsratter.

Karo Pharmas befintliga aktiedgare har foretradesratt
att teckna Nya Aktier i Foretrddesemissionen i forhal-
lande till det antal aktier de sedan tidigare ager. Avstam-
ningsdag for faststallande av vilka aktiedgare som ar
berattigade att teckna aktier med foretradesratt ar
1 oktober 2019. I den utstrackning Nya Aktier i Foretrades-
emissionen inte tecknas med féretradesratt ska dessa
erbjudas aktiedgare till teckning i enlighet med vad som
angesiavsnittet " Villkor och anvisningar’. Teckning av
Nya Aktier i Foretrddesemissionen kan ske fran och med
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den 3 oktober 2019 till och med den 17 oktober 2019, eller
det senare datum som bestdms av styrelsen for Karo
Pharma och i enlighet med vad som angesiavsnittet
"Villkor och anvisningar’.

Foretradesemissionen innebar att aktiedgare har
foretradesratt att teckna tre (3) Nya Aktier i Karo Pharma
for varje atta (8) befintliga aktier i Karo Pharma de
innehar. Teckningskursen har faststéllts till 33 kronor per
Ny Aktie i Foretradesemissionen. Foretradesemissionen
forvantas darmed tillfora Karo Pharma cirka 2 003,1
miljoner kronor fore avdrag for transaktionskostnader om
cirka 27,3 miljoner kronor. Foljaktligen férvantar sig
Karo Pharma att genom Foéretradesemissionen erhalla en
nettolikvid uppgaende till 1 975,8 miljoner kronor. De Nya
Aktierna i Foretrddesemissionen medfér samma rattig-
heter som de befintliga aktierna i Karo Pharma.

Av tabellen nedan framgar nettotillgdngsvarde (eng.
net asset value) per aktie fore respektive efter forestaende
Foretradesemission baserat pa skillnaden mellan
Koncernens totala tillgdngar och totala skulder per den
30 juni 2019 och det hogsta antalet aktier som kan komma
att ges ut i Foretradesemissionen.

Fore
Foretradesemissionen Efter
(30 juni 2019) Foretradesemissionen

Eget kapital

(miljoner kronor) 37135 5716,6"
Antal aktier 164332782 225033204
Nettotillgdngsvarde per

aktie (kronor) 22,6 25,4

1) Avser skillnaden mellan Koncernens totala tillgdngar och totala skulder per den
30juni 2019 dkat med emissionslikviden fére avdrag for emissionskostnader.
Forinformation om transaktionskostnader, se avsnitt "Legala fragor och
kompletterande information — Kostnader for Féretrédesemissionen”.

VISSA RATTIGHETER FORENADE MED AKTIERNA

Oversikt

Samtliga aktier i Bolaget, inklusive de Nya Aktiernai
Foretradesemissionen, ar av samma slag. Rattigheterna
férenade med aktier emitterade av Bolaget, inklusive de
som féljer av bolagsordningen, kan endast andras enligt
de forfaranden som anges i aktiebolagslagen (2005:551).

Rostritt

Varje aktie i Bolaget berattigar innehavaren till en rést pa
bolagsstdmma och varje aktiedgare har ratt att résta for
samtliga aktier som aktiedgaren innehar i Bolaget.

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag



Foretradesritt till teckning av nya aktier

Om Bolaget emitterar nya aktier, teckningsoptioner eller
konvertibler genom en kontant- eller kvittningsemission
har aktiedgarna foretradesratt att teckna sig for sadana
vardepapper i forhallande till det antal aktier som
innehades fére emissionen. Det finns inga bestdmmelser
1 Bolagets bolagsordning som begréansar mojligheten att
emittera nya aktier, teckningsoptioner eller konvertibler
med en avvikelse fran befintliga aktiedgares foretrades-
ratti enlighet med aktiebolagslagen.

Ritt till utdelning och behallning vid likvidation
Samtliga aktier i Bolaget ger lika ratt till utdelning samt
till Bolagets tillgangar och eventuella 6verskott i handelse
av likvidation. De Nya Aktierna i Foretradesemissionen
kommer i alla avseenden att betraktas som likstallda med
varandra samt med alla befintliga aktier, och ge inneha-
varna ratt att delta i utbetalningen av utdelning for forsta
gangen per det utbetalningsdatum som infaller narmast
efter noteringen av aktierna.

Beslut om vinstutdelning fattas av bolagsstamma.
Samtliga aktiedgare som ar registrerade aktiedgare i den
av Euroclear Sweden férda aktieboken pa av bolagsstam-
man beslutad avstdmningsdag ar berattigade till utdel-
ning. Utdelningen utbetalas normalt till aktie&garna
genom Euroclear Sweden som ett kontant belopp per
aktie, men betalning kan aven ske i annat &n kontanter
(sakutdelning).

Om aktiedgare inte kan nas genom Euroclear Sweden,
kvarstar aktiedgarens fordran pa Bolaget avseende
utdelningsbeloppet och sadan fordran &r féremal for en
tiodrig preskriptionstid. Vid preskription tillfaller utdel-
ningsbeloppet Bolaget.

Det finns inga inskrénkningar i ratten till utdelning for
aktiedgare med hemvist utanfor Sverige. Aktiedgare som
saknar skatterattslig hemvist i Sverige ar normalt féremal
for svensk kallskatt. Se aven "Skattefragor 1 Sverige’.

CENTRAL VARDEPAPPERSFORVARING

Bolagets aktier ar registrerade i ett avstdmningsregister
enligt lagen (1998:1479) om kontoféring av finansiella
instrument. Detta register férs av Euroclear Sweden AB,
Box 191, 101 23 Stockholm. Inga aktiebrev &r utfardade for
Bolagets aktier. ISIN-koden foér Bolagets aktie &r
SE0007464888.

AKTIER, AKTIEKAPITAL OCH AGARFORHALLANDEN

KONVERTIBLER, TECKNINGSOPTIONER, ETC.

Incitamentsprogram

Arsstimman 2018 beslét, i enlighet med styrelsens
férslag, att anta ett 1angsiktigt aktierelaterat incitaments-
program riktat till vissa nyckelpersoner med instruktion
till styrelsen att senareldgga méatperioden efter arsstam-
man 2018 till att infalla efter utgangen av den tecknings-
tid som styrelsen faststallt enligt det emissionsbeslut
som godkéndes av arsstémman. Bolaget forvarvade
under 2018 totalt 2 464 990 egna aktier. Karo Pharma har
inte tilldelat de anstéllda nagot aktierelaterat incita-
mentsprogram under 2018. Se aven "Styrelse, ledande
betfattningshavare och revisorer — Aktiedgande’.

UTDELNINGSPOLICY

Karo Pharmas styrelse har inte antagit nagon formell
utdelningspolicy. Eventuella framtida utdelningar och
storleken pa sddana utdelningar &ar bland annat beroende
av Karo Pharmas framtida verksambhet, framtidsutsikter,
resultat, finansiella stallning, utdelningsbara medel,
kassaflode, rorelsekapitalbehov samt generella finansiella
och legala restriktioner.

Vid arsstamman 2019 beslutades att ingen utdelning
skulle utges for rakenskapsaret 2018.

AGARFORHALLANDEN

Per dagen for Prospektet har Karo Pharma cirka 8 300
aktiedgare. En (1) aktiedgare i Karo Pharma, Karo Intres-
senter, innehar per dagen for Prospektet aktier motsva-
rande en anmalningspliktig andel av Bolagets kapital.

I Sverige &r den ldgsta gransen for anmalningspliktigt
innehav (s.k. flaggning) fem procent av samtliga aktier
eller av rostetalet for samtliga aktier. Karo Intressenter
innehar per dagen for Prospektet 109 246 939 aktier,
motsvarande cirka 67,5 procent av antalet utestdende
aktier och roster i Karo Pharma.? Karo intressenter
kontrolleras indirekt av EQT.

Efter Féretradesemissionen kommer Karo Intressenter
att inneha sammanlagt 67,5 procent av utestaende aktier
iBolaget om full teckning sker men Karo Intressenters
Emissionsgaranti inte utnyttjas och 74,8 procent om full
teckning sker och Karo Intressenters Emissionsgaranti
utnyttjas till fullo. Féljaktligen kommer Karo Intressenter
fortsétta att utdva ett betydande inflytande Gver Bolaget
efter Foretradesemissionen. Som ett noterat bolag ar
Bolaget foremal for ett omfattande ramverk av lagar och
regler avsedda att, bland annat, férhindra missbruk av en

1) Motsvarande 66,5 procent av totalt antal aktier och réster i Karo Pharma. Antalet utestdende aktier i Karo Pharma uppgar till 161 867 792 aktier.
Utestaende aktier berdknades som det totala antalet aktier i Karo Pharma, uppgaende till 164 332 782 aktier, minus aktier som innehades av

Karo Pharma, uppgaende till 2 464 990 aktier.

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag
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majoritetsaktiedgare. Dessa lagar och regler omfattar,
men &r inte begransade till, bestdmmelser som skyddar
minoritetsaktiedgare i aktiebolagslagen och Nasdaq
Stockholms regelverk for emittenter.

Per dagen for Prospektet innehar Bolaget 2 464 990
egna aktier.

Aktieagaravtal m.m.

Savitt styrelsen kdnner till foreligger inte nagra aktiedgar-
avtal eller andra 6verenskommelser mellan aktiedgare i
Bolaget som syftar till att skapa ett gemensamt inflytande
over Bolaget, eller som kan resultera i en forandring av
kontrollen 6ver Bolaget.

OVRIGT

Lagen (2006:451) om offentliga uppképserbjudanden pa
aktiemarknaden ("LUA”) ar tillamplig pa offentliga
uppkdpserbjudanden avseende Karo Pharmas aktier.
Enligt LUA maste den som lamnar ett offentligt uppkop-
serbjudande ata sig att félja Takeover-reglerna fér Nasdaq
Stockholm ("Takeover-reglerna’). Genom atagandet atar
sig den som lamnar ett offentligt uppkopserbjudande att
folja saval Takeover-reglerna som Aktiemarknadsnamn-
dens avgoranden och uttalanden om tolkning och
tillampning.

Den 29 oktober 2018 offentliggjorde EQT VIII, genom
Karo Intressenter, ett offentligt uppkopserbjudande
avseende samtliga utestaende aktier i Karo Pharma till ett
pris om 36,90 kronor per aktie. Den 2 januari 2019 hdjdes
prisetierbjudandet till 38 kronor per aktie. Efter utgangen
av den slutliga acceptfristen den 12 februari 2019 inne-
hade Karo Intressenter cirka 66,5 procent av det totala
antalet utestaende aktier och roster i Karo Pharma,
inklusive de aktier som forvarvades av Karo Intressenter
utanfor erbjudandet.
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kompletterande information

ALLMAN BOLAGSINFORMATION OCH OVRIG LEGAL INFORMATION

Karo Pharma

Karo Pharmas verksamhet bedrivsienlighet med
reglernai aktiebolagslagen (2005:551). Karo Pharma
Aktiebolag med org. nr. 556309-3359 ar ett svenskt publikt
aktiebolag som bildades den 2 oktober 1987 och registre-
rades hos Bolagsverket den 5 november 1987. Bolagets
nuvarande firma (tillika handelsbeteckning) registrerades
hos Bolagsverket den 19 mars 2016, efter att en extra
bolagsstdmma den 16 mars 2016 beslutade att &ndra
firman fran Karo Bio Aktiebolag till Karo Pharma Aktie-
bolag. Bolaget har sitt sdte i Stockholm och Bolagets
LEI-kod ar 213800G54Z51LOPGTAT79. Bolagets hemsida &r
www.karopharma.se och telefonnummer +46 10 330 23 10.

Informationen pa hemsidan ingar inte i Prospektet savida
denna information inte inforlivats i Prospektet genom
hanvisning.

Trimb

Trimbs verksamhet bedrivs i enlighet med reglerna

i aktiebolagslagen (2005:551). Trimb Holding AB med

org. nr. 559018-4148 &r ett svenskt privat aktiebolag som
bildades den 5 juni 2015 och registrerades hos Bolags-
verket den 26 juni 2015. Trimbs nuvarande firma registre-
rades hos Bolagsverket den 27 juli 2015. Trimb har sitt
séteiStockholm.

Koncernstruktur
Karo Pharma dr moderbolag i Koncernen, vilken per dagen for Prospektet bestar av nedanstaende 32 dotterbolag
16lander:
Dotterbolag Land Aktier och roster
Biophausia AB Sverige 100 %
Karo Bio Discovery AB Sverige 100 %
Karo Pharma Norge AS Norge 100 %
Karo Pharma AS Norge 100 %
Karo Pharma Med AB Sverige 100 %
Karo Pharma Research AB Sverige 100 %
Karo Pharma Sverige AB Sverige 100 %
Swereco Fastighet AB Sverige 100 %
Swereco Industri AB Sverige 100 %
Medcore AB Sverige 100 %
Medireduce AB Sverige 100 %
Kolestemin AB Sverige 100 %
Karo Pharma ApS Danmark 100 %
Karo Pharma Oy Finland 100 %
Trimb Holding AB Sverige 100 %
Trimb AB Sverige 100 %
Trimb Skin AB Sverige 100 %
CCS Skincare Brands AB Sverige 100 %
Independent Beauty Sweden AB" Sverige 80 %
Trimb Norway AS Norge 100 %
Trimb Healthcare AB Sverige 100 %
Frasen AB Sverige 100 %
Frasigare AB Sverige 100 %
Pharmacure AB Sverige 100 %
Pharmacure Healthcare AB Sverige 100 %
Trimb Denmark ApS Danmark 100 %
Trimb Netherlands B.V. Nederldnderna 100 %
YouMedical B.V. Nederldnderna 100 %
Bio Clin B.V. Nederldnderna 100 %
Bio Partneris UAB Litauen 100 %
Bio Clin Asia Ltd? Thailand 49 %
NatuCare Asia Ltd Thailand 100 %

1) Resterande 20 % aktierna i Independent Beauty Sweden AB dgs av Lindgren Group AB.

2) 50 % av aktierna i BioClin Asia Ltd dgs av NatuCare Asia Ltd och resteramde 1 % av aktierna i Bio Clin Asia Ltd dgs av Khun Alisa.

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag
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PROSPEKTET

Prospektet har godkants av Finansinspektionen, som
behorig myndighet enligt forordning (EU) 2017/1129.
Finansinspektionen godkédnner Prospektet enbart i sa
matto att det uppfyller de krav pa fullstandighet, begrip-
lighet och konsekvens som anges i férordning (EU)
2017/1129. Detta godkdnnande ska inte betraktas som
nagot slags stod for den emittent som avses i Prospektet.
Investerare bor gora sin egen beddémning av huruvida det
ar lampligt att investera i dessa vardepapper. Prospektet
har upprattats som del av ett forenklat prospekt i enlighet
med artikel 14 i férordning (EU) 2017/1129.

VASENTLIGA AVTAL

Nedan foljer en sammanfattning av de vasentliga avtal
som har ingatts av Koncernen under de senaste tva aren
samt andra avtal som ingatts av Koncernen och som
innehaller rattigheter eller skyldigheter av vasentlig
betydelse for Koncernen. Sammanfattningen omfattar
inte avtal som ingatts inom ramen {6r den l6pande
verksamheten. Utover de avtal som beskrivs nedan anser
inte Bolaget att det finns nagot enskilt avtal som ar av
vasentlig betydelse for Koncernen.

Forvarvet av Trimb

Den 21 juni 2019 ingick Karo Pharma ett avtal om att
forvarva samtliga aktier i Trimb Holding AB fran Avista
Capital Holdings, LP och 6vriga aktiedgare i Trimb. Efter
att godkannande fran relevanta myndigheter erhallits
fullfoljdes forvarvet den 12 september 2019 ("Tilltrades-
dagen”). Total kontant ersattning uppgick till 2 534,7
miljoner kronor. Ersattningen har faststéllts utifran ett
Enterprise Value per 31 mars 2019 om 3 400 miljoner
kronor pa kassa- och skuldfri basis. Nettoavdrag har
darmed gjorts for bolagens nettoskuld/-fordran per

31 mars 2019 samt att en tillkommande ersattning har
erlagts (s.k. "locked box-ranta”) fran den 31 mars 2019 till
tilltradesdagen den 12 september 2019. Darutover har per
transaktionsdagen Trimbs koncernmellanhavanden
gentemot séljarna reglerats. Karo Pharma har &ven haft
vissa andra kostnader relaterade till férvarvet som
beskrivs i detalj i avsnitt "Proforma — Ovriga kostnader
kopplade till transaktionen”.

Aktiedverlatelseavtalet innehaller sedvanliga funda-
mentala garantier om séljarnas dgande- och dispositions-
ratt avseende de forvarvade aktierna samt ytterligare
sedvanliga garantier avseende bland annat koncernbola-
gens redovisning, vasentliga avtal, skatt, tvister, regel-
efterlevnad, anstallda och immateriella rattigheter i
separat garantihandling. Enligt aktiedverlatelseavtalet ar
sdljarnas garantitid 24 manader fran Tilltradesdagen
betraffande fundamentala garantier, som exempelvis
relaterar till Agande- och dispositionsratt. Vidare ar

88

sdljarnas garantitid enligt den separata garantihandling-
en 36 manader for skattegarantier och 12 manader fran
Tilltradesdagen for andra &n fundamentala garantier och
skattegarantier.

Séljarna ar endast direkt ansvariga for 6vertradelser
av garantier i den utstrackning som eventuell skada inte
técks av Bolagets garantiforsakring, samt ansvariga vid
bedrageri. Séljarnas sekundara ansvar fér fundamentala
garantier ar begransat till kpeskillingen och fér andra
garantier begréansat till 1 EUR. Vid bedrageri ar saljarnas
ansvar obegransat for samtliga garantier.

Reklamationstiden enligt Bolagets garantiférsékring
varierar beroende pa dtagande. Reklamationstiden ar sju
ar fran Tilltradesdagen f6r fundamentala garantier och
skattegarantier samt tre ar fér andra an fundamentala
garantier och skattegarantier. Enligt ansvarsgrénsen i
garantiforsdkringen kan Bolaget erhalla maximalt
340 miljoner kronor i ersattning.

Atagande att avyttra Hydrokortison Trimb

Den 12 september 2019 slutférdes Karo Pharmas forvarv
av Trimb, efter att samtliga nddvandiga konkurrens-
godkannanden erhallits.

Bade Karo Pharma och Trimb erbjuder produkter for
behandling av lattare eksem och utslag, namligen
Mildison (&gt av Karo Pharma) och Hydrokortison Trimb
(agt av Trimb). Hydrokortison Trimb marknadsférs och
sdljs i Norge och Sverige. Under rakenskapsaret 2018
uppgick Trimbs forsaljning av Hydrokortison Trimb till
19,8 miljoner kronor.

Som en del av slutforandet av forvarvet av Trimb har
Karo Pharma frivilligt atagit sig gentemot Konkurrens-
verket 1 Sverige att, pa vissa villkor och férenat med vite
om 200 miljoner kronor, inom viss tid avyttra Hydrokorti-
son Trimb och samtliga dartill relaterade immateriella
rattigheter och tillgadngar, daribland erforderliga licenser
och tillstand samt befintligt varulager, till en extern
kopare. Karo Pharma har ocksa atagit sig att vidta alla
rimliga anstrangningar for att sékerstélla att avtal med
tredje part som behovs for en fortsatt distribution av
Hydrokortison Trimb overfors till koparen. Koparen av
Hydrokortison Trimb ska godkannas av Konkurrens-
verket innan en Overlatelse genomférs. Karo Pharma har
vidare atagit sig att inte kdpa tillbaka Hydrokortison
Trimb inom viss tid.

Karo Pharma har inlett en process for att avyttra
Hydrokortison Trimb. Om Karo Pharma inte har ingatt
avtal om att avyttra Hydrokortison Trimb inom viss tid
kommer en av Konkurrensverket tillsatt forvaltare att
genomdriva en forséljning. Karo Pharmas bedomning ar
att en avyttring av Hydrokortison Trimb kommer ha
begransad inverkan pa Karo Pharmas verksamhet och
resultat.

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag



Avtal med NextPharma avseende produktion av vissa
av Koncernens likemedel

Karo Pharma ingick den 4 oktober 2018 avtal med
NextPharma GMBH ("NextPharma’) avseende produktion
av vissa av Koncernens lakemedel. Syftet ar att flytta
produktionen av vissa av Koncernens ldkemedel,
déribland vissa produkter som ingick i LEO-forvarvet, till
NextPharmas tillverkningsanldggningar. Avtalet tradde i
kraft den 21 september 2018 och 16per initialt till och med
den 31 december 2025, varefter det automatiskt férnyas
med ett ari taget, under forutsattning att det inte sagts
upp senast tolv manader dessférinnan.

Avtalet omfattar produktion av totalt tolv (12) lakeme-
del, i olika doseringar och férpackningsstorlekar, inklu-
sive Burinex, Centyl och Kaleroid som ingick i forvarvet
av LEO-portfoljen. Burinex, Centyl och Kaleroid bidrog
under perioden 1 januari—30 juni 2019 till Karo Pharmas
nettoomsattning med totalt 169,7 miljoner kronor,
motsvarande 21 procent av Karo Pharmas nettoomsatt-
ning under perioden.

Karo Pharma atar sig under avtalet att lata NextPharma
producera hela arsbehovet av omfattade produkter i vissa
jurisdiktioner, daribland arsbehovet av Burinex, Centyl
och Kaleroid i Sverige, Norge och Danmark. Atagandet &r
féremal for vissa villkor, inklusive att NextPharma lever
upp till vissa leveranskrav. Vidare ar Karo Pharma enligt
avtalet skyldigt att sékerstélla att NextPharma far den
information och produktkdannedom samt assistans i
tekniska fragor som kravs for att tillverka omfattade
lakemedel. NextPharma atar sig framférallt att folja vissa
overenskomna processer, att sdkerstalla att 1akemedlen
upprétthaller en viss kvalitet samt att folja tillampliga
regler och riktlinjer, och inneha nédvandiga tillstand.

Forvarvet av LEO-portfoljen

Den 28 februari 2018 ingick Bolaget ett avtal med LEO
Pharma A/S om férvarv av en produktportfdlj bestdende
av tio lakemedel inom framst terapeutiska omraden,
inkluderande samtliga rattigheter till de aktuella produk-
terna "LEO-avtalet”). Férvarvet gjordes i form av en
inkramsoverlatelse till en kopeskilling om 260 miljoner
euro och slutférdes den 4 april 2018.

I samband med LEO-avtalet ingick Karo Pharma dven
ett antal tidsbegransade serviceavtal, vilka fungerar som
underavtal till LEO-avtalet. Enligt avtalen ska LEO
Pharma A/S pa marknadsmassiga villkor tillhandahalla
Bolaget vissa tjanster under en period tills Bolaget har
utvecklat en egen organisation eller ingatt avtal med
tredje part om de relevanta tjansterna. Tjansterna avser
huvudsakligen tillverkning, tillstand, IT och finans. Enligt
avtalen ska Karo Pharma under 6vertagandeperioden
ersatta LEO Pharma A/S for tjansterna med en rorlig
ersattning for den del av portfoljen som LEO Pharma A/S
hanterar. For de tjanster som LEO Pharma A/S tillhanda-
haller efter respektive 6vertagande (dock tidigast efter
sex manader fran tidpunkten for férvarvet), ska Bolaget

Inbjudan till teckning av aktier i Karo Pharma Aktiebolag
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ersétta LEO Pharma A/S med en fast marknadsmassig
ersattning. Loptiden for tillhandahallandet av tjansterna
varierar men &ar som langst upp till 24 manader fran
férvarvet.

Darutdver ingick parterna ett avtal om tillverkning och
leverans av tre av produkterna som portféljen omfattade,
som LEO Pharma A/S tillverkar. Enligt avtalet ska LEO
Pharma A/Sunder en period (dock hégst tre ar fran
forvarvet) fortsatta att tillverka de relevanta produkterna
for att darefter overlata tillverkningen inklusive relevant
know-how till Karo Pharma eller en extern part som Karo
Pharma utser. Karo Pharma har ratt att séga upp avtalet
avseende tillverkningen av en specifik produkt med
beaktande av 180 dagars uppsédgningstid.

Licens- och samarbetsavtal med Pfizer

Karo Pharma ingick i december 2011 ett forskningssam-
arbete- och licensavtal med amerikanska Pfizer, ett av
varldens storsta lakemedelsforetag. Syftet med avtalet ar
att upptacka och utveckla substanser som hdmmar
aktiviteten i den nukledra hormonreceptorn ROR-gamma
for behandling av autoimmuna sjukdomar. Det inledande
forskningssamarbetet har avslutats och utvecklingsarbe-
tet bedrivs nuiegen regi av Pfizer i enlighet med avtalets
villkor.

Pfizer innehar en varldsomfattande ensamratt att
anvanda, utveckla, tillverka och kommersialisera de
substanser och produkter som utvecklas under avtalet,
och Pfizer innehar patentrattigheterna hanférliga till de
substanser och produkter som utvecklas. Enligt avtalet
erholl Bolaget en inledande betalning vid avtalets
ingaende och Bolaget har dessutom ratt till ett antal
férutbestdmda betalningar vid uppnéaende av vissa
utvecklings- respektive férsaljningsmilstolpar, vilka totalt
kan komma att uppga till cirka 200 miljoner USD. Bolaget
har hittills erhallit fyra sddana betalningar. En forsta
milstolpesbetalning om 2 miljoner USD erhélls i septem-
ber 2013, en andra betalning om 2 miljoner USD (motsva-
rande 17,9 miljoner kronor) erhélls under férsta halvaret
2017 och de tredje och fjarde betalningarna om totalt 10
miljoner USD (motsvarande 86,6 miljoner kronor) erholls
under rakenskapsaret 2018. Dessutom har Bolaget ratt till
royaltyersattning baserad pa framtida forséljning. Det
finns dock ingen garanti for att Karo Pharma kommer att
erhalla ytterligare utbetalningar under avtalet.

Trimbs licens- och samarbetsavtal med Teva

Den 14 februari 2019 ingick Trimbs dotterbolag Trimb
Healthcare AB ("Trimb Healthcare”) ett exklusivt licens-
och samarbetsavtal med Teva, via Actavis Group PTC ehf
("Teva"). Avtalet tradde i kraft den 1 mars 2019. Under
avtalet ges Trimb Healthcare, genom exklusiva licenser
samt exklusiva underlicenser fran Teva, ratt att importera,
marknadsfora och sélja de produkter som ingar i produkt-
serierna Flux, Fludent, Decubal, Apobase, Lactocare och
Dailycare i Sverige, Norge och Danmark.
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Avtalet loper inledningsvis under perioden 1 mars
2019—-1mars 2026 savida ingen av parterna dessforinnan
sdger upp avtalet. Avtalet kan sdgas upp av bada parter
vid insolvens och vasentligt avtalsbrott hos den andra
parten. Vidare har Teva ratt att séga upp avtalet om Trimb
Healthcare brister i betalningsataganden, inte uppnar
vissa nyckeltal, genomgar &garforandring innebarande
att dgandet 6vergar till konkurrent (Mylan, Novartis,
Johnson & Johnson, Orion eller annan koncern som har
en aggregerad marknadsandel pa OTC-marknaden i
Norge, Sverige och Danmark dverstigande 10 procent)
eller bestrider Tevas immateriella rattigheter. Efter den
initiala licensperioden forlangs avtalstiden automatiskt
ett ar, till den 1 mars 2027, forutsatt att ingen av parterna
senast tre manader fore den 1 mars 2026 meddelar att
avtalet inte ska forlangas. Licenserna kan inte dverlatas
eller underlicensieras utan skriftligt medgivande fran
Teva.

For den initiala licensperioden, 1 mars 2019—1 mars
2026, ska Trimb Healthcare AB betala en licensavgift till
Teva om totalt 17,5 miljoner USD. Avgiften fordelas pa 28
lika stora delbetalningar om 0,625 miljoner USD vardera.
Den forsta delbetalningen betalas vid avtalets ikrafttra-
dande och efterfoljande betalningar betalas den forsta
bankdagen, den andra manaden varje kalenderkvartal
under avtalsperioden, med borjan maj2019. Om avtalet
férlangs utéver den inledande avtalsperioden utgar
ytterligare licensavgift om totalt 2,5 miljoner USD per ar,
som ska betalas i fyra lika stora delbetalningar om 0,625
miljoner USD vardera den forsta bankdagen, den andra
manaden i varje kalenderkvartal, med borjan februari
2026.

Trimbs forvarv av Bioclin

Den 4 december 2018 ingick Trimb Netherlands B.V. samt
Trimb Healthcare AB, som garant for Trimb Netherlands
B.V, avtal om férvarv av samtliga aktier i BioClin B.V.
("BioClin”) fran séljaren Orange Pearl International B.V.
Kopeskillingen uppgick till 38,0 miljoner euro och tilltrade
skedde samma dag. BioClin dger 49 procent av aktiekapi-
talet i BioClin Asia Ltd och samtliga aktier i BioPartneris
UAB, som saledes ocksa ingick i férvarvet.

Forvarvet omfattade de tre produktserierna Multi-Gyn
(intimvardsprodukter), Multi-Mam (amningshjalpmedel)
och Nutri-Gyn (halsotillskott for kvinnor). Flera av
BioClins OTC-produkter ar baserade pa det patenterade
bioaktiva &mnet 2QR Complex. Transaktionen inklude-
rade inte immateriella rattigheter eller produktionsrattig-
heter till 2QR Complex. De rattigheter som kravs for att
Trimb ska ha ratt att producera, marknadsfora och salja
produkternaiproduktportféljen sdkrades istéllet genom
licensavtal mellan BioClin och 2QR Research B.V. som ger
BioClin licens till att anvanda det patenterade bioaktiva
amnet 2QR Complex.
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Aktiedverlatelseavtalet innehaller sedvanliga funda-
mentala garantier om saljarnas &gande- och dispositions-
ratt avseende de forvarvade aktierna, ytterligare garantier
avseende bland annat koncernbolagens redovisning,
vasentliga avtal, skatt, tvister, regelefterlevnad, anstéllda
och immateriella rattigheter, samt garantier om atagan-
den i samband med tilltradet till de forvarvade aktierna.
Enligt avtalet galler sdljarnas fundamentala garantier och
skattegarantier under sju ar fran tilltradesdagen, andra &n
fundamentala garantier under tva ar fran tilltradesdagen
och garantier sarskilt kopplade till &taganden vid
tilltradet 18 manader fran tilltradesdagen. Vidare inne-
haller avtalet ett varvningsforbud for bada parter,
innebarande ett forbud att varva anstéllda fran motparten
under en period om 24 manader fran tilltradet, med
tillhdrande skyldighet att ersatta den andra parten 5 000
EUR {or varje manad 6vertradelsen fortsatter men med ett
maximalt sammanlagt belopp om 40 000 EUR.

Trimbs forvarv av CCS

Den 29 oktober 2018 ingick Trimbs dotterbolag Trimb Skin
AB avtal om férvarv av samtliga aktier i CCS Skincare
Brands AB ("CCS Skincare”) fran CCS Healthcare Nordic
AB ("CCS Healthcare”). Kdpeskillingen uppgick till 256,8
miljoner kronor och tilltrdde skedde den 3 januari 2019.
CCS Skincare ager 80 procent av aktierna i Independent
Beauty Sweden AB ("Independent Beauty”), som saledes
ocksa ingickiav forvarvet.

Forvarvet omfattade en produktportfdlj av hudvards-
produkter som innehas av CCS Skincare och Independent
Beauty samt licenser till vissa varumarken som innehas
av CCS Hygien A/S ("CCS Hygien"), daribland DAX och
ANTIBAC. Licenserna regleras av ett licensavtal mellan
CCS Hygien och CCS Skincare. CCS Hygien och CCS
Skincare har dven ingatt distributionsavtal avseende de
licensierade produkterna. Licensavtalet ger CCS Skincare
Brands en exklusiv ratt att anvanda de relevanta varu-
markena vid forsaljning i Sverige, forutsatt att dessa
levereras enligt distributionsavtalet. Licensavgift utgar
inte under licensavtalet, forutsatt betalning for bestall-
ningar sker under distributionsavtalet.

Aktiedverlatelseavtalet innehaller sedvanliga funda-
mentala garantier om saljarnas dgande- och dispositions-
ratt avseende de forvarvade aktierna samt ytterligare
garantier avseende bland annat vasentliga avtal, skatt,
tvister, regelefterlevnad, anstéllda och immateriella
rattigheter. For fundamentala garantier samt garantier
avseende immateriella rattigheter och sekretess ar
sdljarnas garantitid 36 manader fran tilltradesdagen, for
skattegarantier ar garantitiden tre manader fran slutligt
besked om relevant skatt och for vriga garantier 16per
garantitiden till den 31 mars 2020.
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Trimbs forvarv av Pevaryl och Fungoral

Den 21juni 2017 ingick Trimb avtal om forvarv av rattig-
heterna till Pevaryl och Fungoral genom en inkramsover-
latelse fran Janssen Pharmaceutica N.V. och Cilag GmbH
International, dotterbolag till Johnson & Johnson
(tillsammans med Janssen Pharmaceutica N.V. och Cilag
GmbH International, "Johnson & Johnson"). K&peskil-
lingen uppgick till 66,25 miljoner USD och tilltrédde skedde
den 21 juni 2017.

Genom avtalet forvarvades rattigheter och varumér-
ken samt vissa domannamn for Fungoral i Grekland,
Norge, Sverige och Osterrike och varumérket Epi-Pevaryl
1 Tyskland. Vissa rattigheter till Pevaryl (inklusive
varuméarket Gyno-Pevaryl) sékrades genom licensavtal,
som ger en exklusiv, evig, royalty-fri licens att anvanda
de licensierade varumarkena i Sverige, Norge, Schweiz,
Ungern, Tjeckien, Osterrike och Portugal.

Avtalen innehaller sedvanliga fundamentala garantier
avseende sdljarnas dgande- och dispositionsratt, inklu-
sive ratt att ge licenser. Enligt avtalen géllde garantierna
under tolv manader fran avtalens ingaende.

Eftersom marknadsforing av Pevaryl och Fungoral i
vissa jurisdiktioner kradvde myndighetsgodkannande
ingick Trimb och Johnson & Johnson &ven ett tids-
begrédnsat licensavtal som gav Johnson & Johnson ratt
att nyttja de férvarvade rattigheterna mot royalty under
perioden 21 juni 2017-21 december 2017. For vidare
information om Trimbs redovisning av royaltyn, se
avsnitt "Kompletterande finansiell och operationell
information fér Trimb — Viktiga poster i Trimbs resultat-
rdkning — Nettoomsé&ttning'.

Kreditfaciliteter
Den 19 februari 2018 ingick Karo Pharma ett finansierings-
avtal om 4 355 miljoner kronor med SEB och Swedbank
("Finansieringsavtalet”). LAngivarna har under Finansie-
ringsavtalet gjort tillgangligt till Karo Pharma (i) ett term
loan i flera valutor om 1350 miljoner kronor ("Lanefacilitet
A”), (ii) en revolverande kreditfacilitet i flera valutor om
750 miljoner kronor (den "Revolverande Kreditfacilite-
ten”), (iii) en Brygglanefacilitet om 1 000 miljoner kronor
("Lanefacilitet C"), samt (iv) en Brygglanefacilitet om
1255 miljoner kronor (fullt aterbetald under 2018).
Lanefacilitet A och den Revolverande Kreditfaciliteten
har en 16ptid om 5 &r och loper vart och ett med en arlig
rantesats som motsvarar relevant IBOR jamte en margi-
nal om 3,5 procent. Marginalen kan minska till som minst
2,9 procent beroende pa relationen mellan Karo Pharmas
totala nettoskuld och EBITDA och under forutsattning att
det inte féreligger en pagaende uppsagningsgrund.
Loptiden for Lanefacilitet C ar 12 manader (fran och
med att &ndringarna i &ndringsavtalet daterat den
20 mars 2019 tradde ikraft), vilken kan férlangas med
ytterligare 12 manader pa begéran av Bolaget under
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forutsattning att meddelande darom lamnas senast

30 dagar fore slutdatum for den initiala 16ptiden och att
vissa villkor uppfylls. Lanefacilitet C l1oper med en arlig
rantesats som motsvarar STIBOR jamte en marginal om
2 procent.

I samband med férvarvet av Trimb har Finansierings-
avtalet andrats genom ett &ndringsavtal daterat den 9
september 2019 ("Andringsavtalet’ eller, tillsammans med
Finansieringsavtalet sasom &ndrat av Andringsavtalet,
det"Andrade Finansieringsavtalet”).

Genom det Andrade Finansieringsavtalet adderades
tvanya faciliteter i flera valutor om 2 000 miljoner kronor
("Lanefacilitet D”) respektive 1 500 miljoner kronor
("Brygglanefaciliteten”), ("Nya Lanefaciliteterna”).
Lanefacilitet D och Brygglanefaciliteten har utnyttjats for
férvarvet av Trimb, kostnader i relation till férvarvet och
for att refinansiera Trimbs existerande lanefacilitet.

Lanefacilitet D har en 16ptid om tolv manader fran
datumet for Andringsavtalet, vilken, pa begéran av
Bolaget under forutséttning att meddelande ddrom
lamnas senast 30 dagar fore slutdatum for den initiala
16ptiden och att vissa villkor uppfylls, kan forlangas till
20 mars 2021, och 16per med en arlig rantesats som
motsvarar relevant IBOR jamte en marginal om 2 procent.

Brygglanefaciliteten har en 16ptid pa ett ar fran
Tilltradesdagen for férvarvet av Trimb och 16per med en
arlig rantesats som motsvarar relevant IBOR jamte en
initial marginal om 1,50 procent de forsta tre manaderna
fran datumet for Andringsavtalet. Efter de forsta tre
manaderna fran datumet fér Andringsavtalet stiger
marginalen till 1,75 procent och efter sex manader fran
datumet fér Andringsavtalet stiger marginalen till 3,00
procent. Brygglanefaciliteten ska aterbetalas med
emissionslikviden fran Foretradesemissionen.

Det Andrade Finansieringsavtalet villkoras av att
Bolaget uppfyller vissa finansiella ataganden som utgérs
av att Karo Pharma ska, vid vissa specifikt angivna
tidpunkter under lanens respektive 16ptid, uppfylla vissa
nyckeltal i forhallande till (i) nettolaneskuld i férhallande
till EBITDA och (ii) kassafldde i den 16pande verksam-
heten i forhallande till finansiella kostnader
(ranteteckningsgrad).

Det Andrade Finansieringsavtalet ar sakerstéllt genom
pantsattning av aktier i dotterbolag samt foretagsinteck-
ningar till f{drman for langivarna.

Det Andrade Finansieringsavtalet innehaller &ven
sedvanliga utfastelser avseende savél legala som
kommersiella forhallanden. Det Andrade Finansierings-
avtalet innehaller d&ven negativataganden avseende,
bland annat, restriktioner om pantsattning av Koncer-
nens tillgangar, skuldsattning, avyttringar, forvarv och
viss sakutdelning. Om Karo Pharma inte efterlever sina
ataganden under det Andrade Finansieringsavtalet har
langivarna ratt att siga upp det Andrade Finansierings-
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avtalet och krava full aterbetalning av samtliga utesta-
ende lan. Langivarna har &ven under vissa andra sarskilt
angivna férutsattningar ratt att séga upp det Andrade
Finansieringsavtalet och krava aterbetalning av de
utestaende lanen.

TECKNINGSATAGANDEN OCH
EMISSIONSGARANTIER

Karo Pharmas storsta aktiedgare, Karo Intressenter,
med adress c/o Citco (Sweden) AB, Stureplan 4 C 4 TR,
114 35 Stockholm, vars aktieinnehav representerar cirka
67,5 procent av antalet utestdende aktier och roster i
Bolaget? per dagen for Prospektet, samt Venture Holding,
med adress 12D Impasse Drosbach, L-1882 Drosbach
Luxembourg, vars aktieinnehav representerar cirka 4,2
procent av antalet utestaende aktier och roster i Bolaget
per dagen for Prospektet, har atagit sig att teckna Nya
Aktier motsvarande sina respektive pro rata-andelar av
Foretradesemissionen. Dessa ataganden motsvarar totalt
cirka 71,7 procent av det totala antalet Nya Aktier i Bolaget.
Karo Intressenter och Venture Holding har vidare
garanterat teckning av aktier som inte omfattas av
Teckningsatagandena. Emissionsgarantierna omfattar
sammantaget samtliga Nya Aktier i Féretrades-
emissionen, motsvarande ett totalt belopp om 567,8
miljoner kronor. Karo Intressenter har férbundit sig att
teckna aktier motsvarande ett belopp om 1351,9 miljoner
kronor och Venture Holding har férbundit sig att teckna
aktier motsvarande ett belopp om 83,4 miljoner kronor.
For det fall Foretradesemissionen inte tecknas fullt ut,
med eller utan foretradesratt, ar Karo Intressenter och
Venture Holding bundna att teckna och betala sina
respektive andelar av aterstaende belopp som kravs for
att hela Foretradesemissionen ska tecknas och betalas.
Varken Karo Intressenter eller Venture Holding
erhaller ndgon erséttning for Teckningsatagandena. For
Karo Intressenters Emissionsgaranti utgar ersattning till
Karo Intressenter motsvarande 1,0 procent av det totala
belopp som Karo Intressenters Emissionsgaranti omfattar
och fér Venture Holdings Emissionsgaranti utgar
ersattning till Venture Holding motsvarande 1,0 procent
av det totala belopp som Venture Holdings Emissions-
garanti omfattar. Teckningsatagandena och Emissions-
garantierna dr inte foremal for nagra villkor. Karo
Intressenters Teckningsatagande och Emissionsgaranti
ingicks den 9 september 2019 och Venture Holdings
Teckningsatagande och Emissionsgaranti ingicks den
19 september 2019.

RATTSLIGA FORFARANDEN OCH
SKILJEFORFARANDEN

Koncernen, inklusive Trimb, har under de senaste 12
manaderna inte varit part i nadgra myndighetsforfaran-
den, rattsliga férfaranden eller skiljeférfaranden (inklu-
sive dnnu icke avgjorda drenden eller sddana som Bolaget
ar medvetet om kan uppkomma), vilka kan fa eller under
den senaste tiden har haft betydande effekter pa Koncer-
nen och/eller Koncernens finansiella stéllning eller
lonsambhet.

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Utover de narstdendetransaktioner som beskrivs i
noterna till Trimbs konsoliderade finansiella rapporter
(inforlivade i Prospektet genom hanvisning) har inte
Trimb varit part till nagra véasentliga ndrstaendetransak-
tioner under den period som técks av den finansiella
informationen for Trimb som inforlivats i Prospektet
genom hénvisning, fram till och med dagen for
Prospektet.

Karo Pharma har inte varit part i nagra nérstaende-
transaktioner som enskilt eller tillsammans &r vasentliga
f6r Karo Pharma efter den 31 december 2018.

HANDLINGAR SOM HALLS TILLGANGLIGA FOR
INSPEKTION

Foljande handlingar avseende Karo Pharma finns
tillgdngliga pa Karo Pharmas huvudkontor pa Nybrokajen
7, Stockholm under Prospektets giltighetstid. Bolagets
handlingar finns dven tillgdngliga i elektronisk form pa
Karo Pharmas webbplats, www.karopharma.se.

e Bolagsordning

o Arsredovisning och revisionsberéttelse fér raken-
skapsaret 2018

e Delarsrapport for andra kvartalet 2019

Foljande handlingar avseende Trimb finns tillgdngliga pa
Karo Pharmas huvudkontor pa Nybrokajen 7, Stockholm
under Prospektets giltighetstid. Trimbs handlingar finns
aven tillgdngliga i elektronisk form pa Karo Pharmas
webbplats, www.karopharma.se.

o Arsredovisning och revisionsberéttelse fér ridken-
skapsaret 2018

e Arsredovisning och revisionsberéttelse for raken-
skapsaret 2017

e Arsredovisning och revisionsberéttelse for raken-
skapsaret 2016

1) Motsvarande 66,5 procent av totalt antal aktier och réster i Karo Pharma. Antalet utestaende aktier i Karo Pharma uppgar till 161 867 792 aktier.
Utestaende aktier berdknas som det totala antalet aktier i Karo Pharma, uppgaende till 164 332 782 aktier, minus aktier som innehas av Karo

Pharma, uppgaende till 2 464 990 aktier.
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HANDLINGAR SOM INFORLIVATS GENOM
HANVISNING

Karo Pharmas oreviderade konsoliderade finansiella
rapporter samt reviderade konsoliderade finansiella
rapporter och revisionsberattelsen for rakenskapsaret
2018 ar en del av Prospektet och bor 1asas som en del
harav. Denna information aterfinns i Karo Pharmas
halvarsrapport fér 2019 respektive arsredovisning for
rakenskapsaret 2018 dar foljande refereras:

e Halvarsrapport fér 2019: sidorna 11-13 (Resultat- och
balansrakningar, forandringar i eget kapital, kassa-
flédesanalys samt nyckeltalséversikt fér Koncernen,
avseende perioden 1januari—30 juni 2019) och sida 15
(Noter);

o Arsredovisning for 2018: sidorna 28—32 (Resultat- och
balansrakningar, forandringar i eget kapital, kassa-
flédesanalys samt noter, for Koncernen och fér
rakenskapsaret 2018), sidorna 40—57 (Noter) och
sidorna 59-62 (Revisionsherattelse).

De delar av Karo Pharmas reviderade arsredovisning foér
2018 och oreviderade halvarsrapport for 2019 som inte
inforlivats genom hanvisning enligt ovan innehaller inte
information som ar relevant for en blivande investerare.
Karo Pharmas reviderade konsoliderade finansiella
rapport for rakenskapsaret 2018 har reviderats av Karo
Pharmas tidigare revisor PricewaterhouseCoopers AB och
revisionsberattelsen ar bilagd till rapporten. Karo
Pharmas oreviderade konsoliderade finansiella rapport
for andra kvartalet 2019 har inte varit féremal for gransk-
ning av Karo Pharmas revisorer. Dokumenten som
inforlivas genom hénvisning finns tillgangliga pa Karo
Pharmas webbplats www.karopharma.se under Prospek-
tets giltighetstid.

Trimbs konsoliderade reviderade finansiella rapporter
och revisionsberattelser for rakenskapsaren 2018, 2017
och 2016 ar en del av Prospektet och bor lasas som en del
harav. Denna information aterfinns i Trimbs arsredovis-
ningar fér rakenskapsaren 2018, 2017 respektive 2016 dar
féljande refereras:

e Arsredovisning fér 2018: sidorna 4-8 (Resultat- och
balansrakningar, forandringar i eget kapital, kassa-
flédesanalys), sidorna 12—29 (Noter), samt sidorna
30-31 (Revisionsberattelse).

e Arsredovisning fér 2017: sidorna 3—7 (Resultat- och
balansrakningar, forandringar i eget kapital, kassa-
flodesanalys), sidorna 11-26 (Noter), samt sidorna
28-29 (Revisionsberittelse).
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e Arsredovisning fér 2016: sidorna 36 (Resultat- och
balansrakningar, forandringar i eget kapital, kassa-
flodesanalys), sidorna 10—18 (Noter) och sidorna 20—21
(Revisionsberattelse).

De delar av Trimbs reviderade arsredovisningar for
rakenskapsaren 2016, 2017 och 2018 som inte inforlivats
genom hénvisning enligt ovan innehaller inte informa-
tion som ar relevant for en investerare. Trimbs reviderade
konsoliderade finansiella rapporter for rékenskapsaren
2016, 2017 och 2018 har reviderats av Trimbs revisor Ernst
& Young och revisionsberattelserna ar bilagda rappor-
terna. Dokumenten som inférlivas genom hénvisning
finns tillgdngliga under Prospektets giltighetstid pa Karo
Pharmas webbplats www.karopharma.se.

RADGIVARE

I samband med Foretrddesemissionen tillhandahaller
Joint Global Coordinators finansiell radgivning och andra
tjanster till Bolaget, for vilka Joint Global Coordinators
kommer att erhalla ersattning.

Fran tid till annan kan &ven Joint Global Coordinators
komma att tillhandahalla tjanster, inom den ordinarie
verksamheten, exempelvis till {6ljd av finansieringsupp-
lagg och dylikt, och i samband med andra transaktioner,
till Bolaget.

Per dagen for Prospektet tillhandahaller bland annat
SEB och Swedbank, som agerar Joint Global Coordinators
inom ramen for Foretradesemissionen, kreditfaciliteter
(inklusive Brygglanefaciliteten) till Bolaget. Karo Pharma
avser att anvanda likviden fran Foretradesemissionen till
att aterbetala Brygglanefaciliteten.

White & Case Advokat AB har agerat legala radgivare
till Karo Pharma i samband med Féretradesemissionen.
White & Case Advokat AB kan komma att tillhandahalla
ytterligare legal radgivning till Bolaget eller Karo
Intressenter.

KOSTNADER FOR FORETRADESEMISSIONEN

De av Karo Pharmas kostnader som ar hanforliga till
Foretradesemissionen, inklusive betalning till emissions-
institutet och andra radgivare, och andra forvantade
transaktionskostnader férvantas uppga till cirka 27,3
miljoner kronor.

LAGSTADGADE OFFENTLIGGORANDEN

Nedan foljer en sammanfattning av den, f6r Prospektet,
relevanta information som offentliggjorts i enlighet med
Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr
596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk
sedan 12 manader fore dagen {6r Prospektet.
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Finansiell information

e Delarsrapport for perioden januari—juni 2019, publice-
rades den 19 juli 2019 k1. 08.30

o Arsredovisning fér 2018, publicerades den 9 april 2019
k1. 08.30

e Delarsrapport for perioden januari—mars 2019,
publicerades den 26 april 2019 k1. 08.30

e Bokslutsrapport 2018, publicerades den 14 februari 2018
kl. 08.30

e Delarsrapport for perioden januari—september 2018,
publicerades den 29 oktober kl. 08.15

Offentligt uppkopserbjudande

Uttalande fran styrelsen for Karo Pharma avseende
Karo Intressenters héjda offentliga
uppkopserbjudande, publicerades den 2 januari 2019
kI 08.30

I samband med att Karo Intressenter den 2 januari 2019
publicerade en héjning av vederlaget i det offentliga
uppkopserbjudandet som tidigare lamnats avseende
aktierna i Karo Pharma, publicerade Karo Pharmas
styrelse samma dag en enhéllig rekommendation for
aktiedgarnaiBolaget att acceptera det héjda vederlaget i
erbjudandet. Styrelsens rekommendation baserades pa
att styrelsen tidigare hade rekommenderat erbjudandet
redan fore vederlaget hojdes.

Uttalande fran styrelsen for Karo Pharma avseende
Karo Intressenters offentliga uppképserbjudande,
publicerades den 29 oktober 2018 kI. 07.45

I samband med att Karo Intressenter den 29 oktober 2018
publicerade ett offentligt uppkopserbjudande avseende
aktierna i Karo Pharma, publicerade Karo Pharmas
styrelse samma dag en enhéllig rekommendation for
aktiedgarnaiBolaget att acceptera erbjudandet. Rekom-
mendationen gavs baserat pa bland annat ett utlatande
fran Deloitte AB om skéligheten av erbjudandet, enligt
vilket erbjudandet var skéaligt for Karo Pharmas aktie-
dgare ur en finansiell synvinkel, samt makroekonomiska,
finansiella, marknadsrelaterade och andra forutsattningar
som radde vid tiden f&r rekommendationen.

94

Forvarvet av Trimb

Karo Pharma forvarvar Trimb, publicerades den
21juni 2019 k1. 01.30

Karo Pharma ingick den 21 juni 2019 avtal om forvarv av
samtliga aktier i Trimb Holding AB, som ager licenser till,
marknadsfor och saljer ett stort antal egenvardslédkeme-
del och halsovardsprodukter, fér 3 400 miljoner kronor.
Forvarvet genomfordes pa kassa- och skuldfri basis och
finansierades genom att nya kreditfaciliteter om totalt
3500 miljoner kronor, varav 1 500 miljoner kronor
utgjordes av och en ny Brygglanefacilitet, gjorts tillgang-
liga under Karo Pharmas existerande laneavtal med de
existerande langivarna SEB och Swedbank.

Foretradesemissionen

Karo Pharma beslutar om Féretrddesemission,
publicerat den 24 september 2019

Karo Pharmas styrelse beslot den 24 september 2019 att
genomfora Foretradesemissionen.

Ovrig information

Christoffer Lorenzen utsedd till VD f6r Karo Pharma,
publicerades den 3 april 2019 kl. 08.00

Christoffer Lorenzen utsags den 3 april 2019 att ersatta
den davarande VD:n Peter Blom som VD for Karo Pharma
Christoffer skulle tilltrédda sin position som VD den 1 juli
2019 och Ulf Mattsson utsags darfor som tillférordnad VD
for perioden 3 april—1juli 2019. Christoffer Lorenzen
valdes i samband med Karo Pharmas extra bolagsstamma
den 14 februari 2019 in i Bolagets styrelse, men lamnade
sitt uppdrag i samband med Karo Pharmas arsstdmma
den 16 maj 2019 for att istéllet kunna ta 6ver rollen som
VD for Bolaget. Christoffer Lorenzen tilltrddde som Karo
Pharmas VD den 1 juli 2019.

Karo Pharmas styrelseordférande Anders Lénner har
avlidit, publicerades den 2 december 2018 k1. 17.00
Karo Pharmas tidigare styrelseordforande Anders Lonner
avled under december 2018. I samband med detta
tilltradde Hakan Astrém som tillférordnad styrelseord-
férande f6r Bolaget.
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SKATTEFRAGOR I SVERIGE

Skattefragor i Sverige

Nedan sammanfattas vissa svenska skattefragor som aktualiseras med anledning av Féretrades-
emissionen for fysiska personer och aktiebolag som innehar aktier, BTA eller Teckningsrétter 1 Bolaget
och som &r obegransat skattskyldiga i Sverige, om inte annat anges. Sammanfattningen ar baserad

pa nu géllande lagstiftning och ar avsedd endast som generell information avseende aktierna och
Teckningsrétterna for den tid da aktierna respektive Teckningsrétterna dr upptagna till handel pa

Nasdag Stockholm.

Sammanfattningen behandlar inte:

e situationer da vardepapper innehas som lagertillgang 1 ndringsverksamhet,

e situationer da vardepapper innehas av kommandit- eller handelsbolag,

e situationer da vardepapper férvaras pa ett investeringssparkonto,

e de sdrskilda regler om skattefri kapitalvinst (inklusive avdragsférbud vid kapitalférlust) och
utdelning 1 bolagssektorn som kan bli tilldmpliga da investeraren innehar aktier 1 Bolaget som anses

vara nadringsbetingade (skattemassigt),

e desdrskilda regler som 1 vissa fall kan bli tillampliga pa aktier i bolag som &r eller har varit
famansforetaq eller pa aktier som forvarvats med stod av sadana aktier,

e desdrskilda regler som 1 vissa fall kan bli tillampliga for fysiska personer som gor eller aterfar

Investeraravdrag,

e utldndska féretag som bedriver verksamhet fran fast driftsstalle i Sverige, eller

e utldandska foretag som har varit svenska foretag.

Sarskilda skatteregler géller vidare for vissa foretagskategorier. Den skatteméssiga behandlingen av
varje enskild aktiedgare beror pa dennes speciella situation. Varje innehavare av viardepapper bor
radfraga oberoende skatteradgivare om de skattekonsekvenser som Foretrddesemissionen kan
medféra for dennes del, inklusive tillampligheten och effekten av utldndska regler och skatteavtal

FYSISKA PERSONER

For fysiska personer som ar obegransat skattskyldiga
1 Sverige beskattas kapitalinkomster sdsom réantor,
utdelningar och kapitalvinster i inkomstslaget kapital.
Skattesatsen i inkomstslaget kapital ar 30 procent.
Kapitalvinst respektive kapitalférlust berdknas som
skillnaden mellan forsaljningsersattningen, efter avdrag
for forsaljningsutgifter, och omkostnadsbeloppet.
Omkostnadsbeloppet for samtliga aktier av samma slag
och sort ldggs samman och berdknas gemensamt med
tillampning av genomsnittsmetoden. BTA anses darvid
inte vara av samma slag och sort som de befintliga
aktiernaiBolaget forrdn beslutet om Foretrades-
emissionen har registrerats hos bolagsverket. Vid
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férsaljning av marknadsnoterade aktier far alternativt
schablonmetoden anvandas. Denna metod innebér att
omkostnadsbeloppet far bestammas till 20 procent av
férsaljningsersattningen efter avdrag for
férsaljningsutgifter.

Kapitalférlust pa marknadsnoterade aktier och andra
marknadsnoterade vardepapper som beskattas som
aktier (till exempel Teckningsratter och BTA) far dras av
fullt ut mot skattepliktiga kapitalvinster som uppkommer
samma ar dels pa aktier, dels pa andra marknadsnoterade
vardepapper som beskattas som aktier (dock inte andelar
i vardepappersfonder eller specialfonder som innehaller
endast svenska fordringsratter, sa kallade rantefonder).
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Av kapitalforlust som inte dragits av genom nu ndmnda
kvittningsmojlighet medges avdrag i inkomstslaget
kapital med 70 procent av forlusten.

Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital
medges reduktion av skatten pa inkomst av tjanst och
naringsverksamhet samt fastighetsskatt och kommunal
fastighetsavgift. Skattereduktionen &r 30 procent av den
del av underskottet som inte overstiger 100 000 kronor
och 21 procent av det aterstaende underskottet. Under-
skott kan inte sparas till senare beskattningsar.

For fysiska personer som ar obegransat skattskyldiga
1 Sverige innehalls preliminar skatt pa utdelningar med
30 procent. Den prelimindra skatten innehalls normalt av
Euroclear Sweden eller, betraffande forvaltarregistrerade
aktier, forvaltaren.

AKTIEBOLAG

For aktiebolag beskattas all inkomst, inklusive skatte-
pliktiga kapitalvinster och skattepliktiga utdelningar, i
inkomstslaget naringsverksamhet med 21,4 procents
skatt. Berakning av kapitalvinst respektive kapitalforlust
sker pa samma satt som for fysiska personer enligt vad
som beskrivits ovan. Avdrag for avdragsgill kapitalférlust
pa aktier och andra vardepapper som beskattas som
aktier medges endast mot skattepliktiga kapitalvinster pa
sadana vardepapper. Kapitalforlust pa aktier och andra
vardepapper som beskattas som aktier som inte har
kunnat utnyttjas ett ar, far sparas (hos det aktiebolag som
haft férlusten) och dras av mot skattepliktiga kapitalvin-
ster pa aktier och andra vardepapper som beskattas som
aktier under efterfoljande beskattningsar, utan begrans-
ningitiden. Om en kapitalforlust inte kan dras av hos det
féretag som gjort forlusten, far den dras av mot skatteplik-
tiga kapitalvinster pa aktier och andra vardepapper som
beskattas som aktier hos ett annat foretag i samma
koncern, om det foreligger koncernbidragsratt mellan
féretagen och bada féretagen begér det for ett beskatt-
ningsar som har samma deklarationstidpunkt (eller som
skulle ha haft det om inte nagot av féretagens bokforings-
skyldighet upphor). Sarskilda skatteregler kan vara
tilldmpliga pa vissa juridiska personer, exempelvis
investmentforetag och forsakringsforetag.

1) Forrakenskapsar som paborjas tidigast 1 januari 2019.
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Utnyttjande av erhallna Teckningsritter

Om aktiedgare i Bolaget utnyttjar erhallna Tecknings-
ratter for forvarv av Nya Aktier utléses ingen beskattning.
Anskaffningsutgiften fér en aktie utgors av
emissionskursen.

Avyttring av erhallna Teckningsritter

Aktiedgare som inte 6nskar utnyttja sin foretradesratt att
deltaiForetradesemissionen kan avyttra sina Tecknings-
ratter. Vid avyttring av Teckningsratter ska skattepliktig
kapitalvinst berdknas. Teckningsratter som grundas pa
aktieinnehav i Bolaget anses anskaffade fér 0 kronor.
Schablonmetoden far inte anvandas for att bestimma
omkostnadsbeloppet i detta fall. Hela forsaljningsersatt-
ningen efter avdrag for forsaljningsutgifter ska saledes
tas upp till beskattning. Omkostnadsbeloppet for de
ursprungliga aktierna paverkas inte. En Teckningsratt
som varken utnyttjas eller séljs och darfor forfaller anses
avyttrad for 9 kronor. Eftersom Teckningsratter férvar-
vade pa nu angivet satt anses anskaffade for 0 kronor,
uppkommer darvid varken en kapitalvinst eller en
kapitalforlust.

Forvarvade Teckningsritter

For den som kd&per eller pa liknande satt forvarvar
Teckningsratter i Bolaget utgér vederlaget omkostnads-
belopp for dessa. Utnyttjande av Teckningsratterna for
teckning av aktier utloser ingen beskattning. Tecknings-
ratternas omkostnadsbelopp ska medréknas vid berak-
ning av aktiernas omkostnadsbelopp. Avyttras istéllet
Teckningsratterna utldses kapitalvinstbeskattning.
Omkostnadsbeloppet for Teckningsratter berdknas enligt
genomsnittsmetoden. Schablonmetoden far anvéandas for
marknadsnoterade Teckningsrétter forvarvade pa nu
angivet sétt. En Teckningsratt som varken utnyttjas eller
sdljs och darfor forfaller anses avyttrad fér 0 kronor.
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AKTIEAGARE OCH INNEHAVARE AV
TECKNINGSRATTER SOM AR BEGRANSAT
SKATTSKYLDIGA I SVERIGE

For aktiedgare som ar begransat skattskyldiga i Sverige
och som erhaller utdelning pa aktier i ett svenskt aktie-
bolag uttas normalt svensk kupongskatt. Detsamma
galler vid utbetalning fran ett svenskt aktiebolag i
samband med bland annat inlésen av aktier och aterkop
av egna aktier genom ett forvarvserbjudande som har
riktats till samtliga aktiedgare eller samtliga agare till
aktier av ett visst slag. Skattesatsen ar 30 procent.
Kupongskattesatsen ar dock i allmanhet reducerad
genom skatteavtal. [ Sverige verkstéaller normalt Euroclear
Sweden eller, betraffande forvaltarregistrerade aktier,
férvaltaren avdrag for kupongskatt. Sveriges skatteavtal
medger generellt nedsattning av kallskatten till avtalets
skattesats direkt vid utdelningstillfallet forutsatt att
Euroclear Sweden eller forvaltaren erhallit erforderliga
uppgifter om den utdelningsberattigade. Investerare
berattigade till en reducerad skattesats enligt skatteavtal
kan begara aterbetalning fran Skatteverket fore utgangen
av det femte kalenderaret efter utdelning om kallskatt har
innehallits med en hogre skattesats. Erhallandet av
Teckningsratter utloser ingen skyldighet att erlagga
kupongskatt.

Aktiedagare och innehavare av Teckningsratter som ar
begransat skattskyldiga i Sverige kapitalvinstbeskattas
normalt inte 1 Sverige vid avyttring av aktier eller
Teckningsratter. Aktiedgare respektive innehavare av
Teckningsratter kan emellertid bli foremal for beskatt-
ningisin hemviststat. Enligt en sarskild regel ar dock
fysiska personer som ar begransat skattskyldigai Sverige
foéremal for kapitalvinstbeskattning i Sverige vid avyttring
av aktier och Teckningsréatter i Bolaget, om de vid nagot
tillfalle under det kalenderar da avyttringen sker eller
under de féregdende tio kalenderaren har varit bosatta
eller stadigvarande vistats i Sverige. Tillampligheten av
regeln ar dock i flera fall begransad genom skatteavtal.
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DEFINITIONER

Definitioner

"BioClin” avser BioClin B.V.

"Brygglanefaciliteten” avser Brygglanefaciliteten om
1500 miljoner kronor under de Nya Lanefaciliteterna.

"BTA" avser betald tecknad aktie.

"CCS Healthcare” avser CCS Healthcare Nordic AB.
"CCS Hygien" avser CCS Hygien A/S.

"CCS Skincare” avser CCS Skincare Brands AB

"CMO” avser organisationer av kontraktstillverkare
(eng. Contract Manufacturing Organisation).

"DKK" avser den officiella valutan i Danmark.
"EES” avser Europeiska ekonomiska samarbetet.

"Emissionsgarantierna” avser Karo Intressenters och
Venture Holdings ataganden att teckna sina respektive
andelar av aterstaende belopp som kravs for att Foére-
trddesemissionen ska tecknas och betalas fullt ut aktier
for det fall Foretradesemissionen inte tecknas fullt ut med
eller utan foretradesratt.

"EQT” avser EQT VII, bestaende av EQT VIII SCSp agerande
genom dess alternativa investeringsfondférvaltare EQT
Fund Management S.arl, ett privat aktiebolag inkorpore-
rat och existerande enligt lagstiftningen i Luxemburg,
med sitt sate pa adressen 26A, Boulevard Royal, L-2449
Luxemburg, registrerat i handels- och bolagsregistret i
Luxemburg med org. nr. B167972, agerande i dess roll som
férvaltare at EQT VIII SCSp, ett luxemburgskt sa kallat
"special limited partnership” med sitt sdte pa adressen
26A, Boulevard Royal, L-2449 Luxemburg, registrerat i
handels- och bolagsregistret i Luxemburg med org. nr.

B 217293.

"EU” avser Europeiska Unionen.

"EUR" avser den gemensamma valutan for medlemssta-
terna i EU som ingar i den europeiska monetadra unionen
som har antagit euro som sin giltiga valuta.

"Euroclear Sweden" avser Euroclear Sweden AB.
"FAR” avser Foreningen Auktoriserade Revisorer.

"Finansieringsavtalet” avser det finansieringsavtal om
4 355 miljoner kronor som Karo Pharma ingick med SEB
och Swedbank den 19 februari 2018.

"Foretradesemissionen” avser erbjudandet att teckna
Nya Aktier i Karo Pharma i enlighet med de villkor som
foreskrivsidetta prospekt.
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"GBP" avser den officiella valutan i Storbritannien.

"GDP” avser god distributionssed av humanldkemedel
(eng. Good Distribution Practices).

"GMP” avser god tillverkningssed (eng. Good Manufactur-
ing Practices).

"IFRS" avser International Financial Reporting Standards.

"Independent Beauty” avser Independent Beauty Sweden
AB.

"Johnson & Johnson” avser Cilag GmbH Internation,
Janssen Pharmaceutica NV samt Johnson & Johnson.

"Joint Global Coordinators” avser SEB och Swedbank.
"K3" avser Bokforingsndmndens allmanna rad 2012:1
"Karo Intressenter” avser Karo Intressenter AB.

"Karo Pharma”, "Bolaget” eller "Koncernen” avser Karo
Pharma Aktiebolag.

"KEUR” avser tusen euro.

"kronor” avser den giltiga valutan i Sverige.
"LEI" avser Legal Entity Identifier.

"LEO Pharma"” avser LEO Pharma A/S.

"LEO-avtalet” avser ett avtal om forvarv av en produkt-
portfolj bestaende av tio ldkemedel inom framst terapeu-
tiska omraden, inkluderande samtliga rattigheter till de
aktuella produkterna.

"LEO-portfdljen” avser den produktportfdlj bestaende av
tio lakemedel som Karo Pharma forvarvade av LEO
Pharma A/S under 2018.

"LUA”" avser lagen (2006:451) om offentliga uppkdps-
erbjudanden pa aktiemarknaden.

"Lanefacilitet A" avser ett term loan om 1 350 miljoner
kronor under Finansieringsavtalet.

"Lanefacilitet C" avser en Brygglanefacilitet om 1 000
miljoner kronor under Finansieringsavtalet.

"Lanefacilitet D" avser tva faciliteter om 2 000 miljoner
kronor under det Andrade Finansieringsavtalet.

"MDR" avser férordning (EU) 2017/745 om medicin-
tekniska produkter.

"MDRUSD" avser miljarder USD.

"Medlemsstaterna” avser medlemsstaterna i EU.
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"MIFID II” avser Europaparlamentets och radets direktiv
2011/61/ EU om marknader for finansiella instrument.

"MIFID II's produktstyrningskrav” avser artiklarna 9 och
10 i Kommissionens delegerade direktiv (EU) 2017/593 om
komplettering av MiFID II, och kapitel 51 Finansinspektio-
nens foreskrifter om vardepappersrorelse, FFFS 2017:2.

"MS" avser Multipel Skleros.

"Malmarknaden” avser icke-professionella kunder och
investerare som uppfyller kraven for professionella
kunder och jambordiga motparter, var och en enligt
MIFID IL

"Nasdaq Stockholm” avser den reglerade marknad som
drivs av Nasdaq Stockholm Aktiebolag.

"NID” avser National Client Identifier.
"NOK" avser den officiella valutan i Norge.

"Nya Aktier” avser nya aktier som emitteras av Karo
Pharma i samband med Foretradesemissionen.

"Nya Lanefaciliteterna” avser, tillsammans med Finansie-
ringsavtalet, tva faciliteter om 2 000 miljoner kronor
respektive Brygglanefaciliteten om totalt 7 855 miljoner
kronor.

"OTC" avser receptfria lakemedel.
"Prospektet” avser detta prospekt.

"Prospektforordningen” avser Europaparlamentets och
radets forordning (EU) 2017/1129.

"Revolverande Kreditfaciliteten” avser en revolverande
kreditfacilitet om 750 miljoner kronor under
Finansieringsavtalet.

"Rx" avser receptbelagda lakemedel.
"SEB” avser Skandinaviska Enskilda Banken AB.

"Securities Act” avser United States Securities Act fran
1933.

"Swedbank” avser Swedbank AB (publ).
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"Takeover-reglerna” avser Takeover-regler f6r Nasdaqg
Stockholm.

"Teckningskurs” avser priset per Ny Aktie i
Foretradesemissionen.

"Teckningsperiod” avser perioden under vilken Nya
Aktier i Foretradesemissionen kan tecknas.

"Teckningsratter” avser teckningsratt till Nya Aktier
1 Foretradesemissionen.

"Teckningsatagandena” avser Karo Intressenters och
Venture Holdings ataganden att teckna Nya Aktier i
Foretradesemissionen motsvarande sina respektive
pro rata-andelar.

"Teva” avser Actavis Group PTC ehf.

"Tilltradesdagen” avser tilltrddesdagen for Karo Pharmas
férvarv av Trimb, den 12 september 2019.

"Trimb” avser Trimb Holding AB.

"TSEK" avser tusen kronor.

"USD" avser den officiella valutan i USA.

"Venture Holding"” avser Venture Holding S.A.R.L. SPF.

"Vardepapper” avser Teckningsratter, BTA eller Nya
Aktier.

"Andrade Finansieringsavtalet” avser Finansierings-
avtalet tillsammans med andringsavtalet till detta som
ingicks i samband med férvarvet av Trimb.

"Andringsavtalet” avser dndringsavtalet avseende
Finansieringsavtalet som ingicks i samband med
forvarvet av Trimb.
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Adresser

BOLAGET
Karo Pharma Aktiebolag

Org. nr.: 556309-3359
Telefon: +46 10 3302310
Nybrokajen 7
111 48 Stockholm
Sverige

JOINT GLOBAL COORDINATORS

Skandinaviska Enskilda Banken AB Swedbank AB (publ)
Kungstradgardsgatan 8 Landsvagen 40
106 40 Stockholm 105 34 Stockholm
Sverige Sverige

LEGAL RADGIVARE TILL BOLAGET
White & Case Advokat AB

Biblioteksgatan 12
114 85 Stockholm
Sverige

REVISOR
Ernst & Young Aktiebolag

Jakobsbergsgatan 24
Box 7850
103 99 Stockholm
Sverige
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PHARMA

Tel +46(0)10-33023 10
info@karopharma.se, www.karopharma.se
Adress: Nybrokajen 7,111 48 Stockholm
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