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ARSSTAMMA OCH OVRIG INFORMATION

Arsstdmma i Karo Bio AB (publ) dger rum onsdagen den 29 april 2015
kl. 16.00 i Horsalen, Novum Forskningspark (plan 4 - hiss E), Halsova-
gen 7, Huddinge. Kallelse till arsstamman finns tillganglig pa Karo Bios
hemsida, www.karobio.se/stamma.

DELTAGANDE

Ratt att delta i drsstdmman har aktiedgare, som dels &r inford i den av
Euroclear Sweden AB férda aktieboken torsdagen den 23 april 2015,
dels senast torsdagen den 23 april 2015 garna senast kl. 16.00 anma-
ler sitt deltagande till Karo Bio.

Anmadlan om deltagande i stamman ska ske skriftligen med namn,
person-/organisationsnummer, adress, e-postadress och telefon-
nummer till postadress Karo Bio AB, att: Henrik Palm, Novum, 14157
Huddinge, telefax 08-774 82 61, eller e-post henrik.palm@karobio.se.

Aktiedgare som har sina aktier forvaltarregistrerade genom banks
notariatavdelning eller annan férvaltare maste, for att aga ratt att
delta i stamman, tillfalligt registrera aktierna i eget namn. Sadan
registrering maste vara verkstalld senast torsdagen den 23 april, vilket
innebar att aktiedgare maste meddela forvaltaren i god tid fére detta
datum.

OVRIG INFORMATION

KOMMANDE RAPPORTTILLFALLEN

Delarsrapport januari-mars 29 april 2015
Delarsrapport januari-juni 1juli 2015
Delarsrapport januari-september 29 oktober 2015

Bokslutsrapport for 2015 13 februari 2016

Finansiella rapporter, pressmeddelanden, kallelse till bolagsstdmma
och annan information finns tillganglig pa Karo Bios hemsida www.
karobio.se fran offentliggérandet.

Karo Bios finansiella rapporter och pressmeddelanden kan prenu-
mereras pa och laddas ner fran hemsidan. Karo Bio har elektronisk
distribution som huvudsaklig distributionsform for finansiella rappor-
ter. Arsredovisningen postas till de aktiedgare och andra intressen-
ter som séarskilt begar det. Utskrifter av delarsrapporter postas pa
begdran.

For ytterligare information var vanlig kontakta Henrik Palm, finans-
direktor tel 08-608 60 76, eller e-post: investor@karobio.se.



Karo Bio har projekt med malsdttning att utveckla likemedel inom
omradena inflammatoriska sjukdomar och cancer. Féretaget har en
ambition att bredda verksamheten till att omfatta mer marknadsndra
projekt och produkter. Karo Bio bedriver sin verksamhet i Huddinge
och dr noterat pad NASDAQ Stockholm

2014 | KORTHET

» Nyemission till aktiedgarna och en riktad emission » Pfizer 6vertog vid arsskiftet 2014/2015 den vidare
till Anders Lonner tillférde bolaget netto 77 MSEK utvecklingen av RORgammaprojektet, vilket innebar

att projektet har tagit ytterligare ett steg framat.
» Anders Lonner valdes till styrelsens ordférande
» Nettoomsattningen uppagick till 30,1 (47,0) MSEK
» Karo Bio beviljades 4,8 MSEK fran Vinnova for
utveckling av ERbeta cancer » Koncernens resultat var -59,3 (-22,1) MSEK

Finansiella data

MSEK
Nettoomsattning

Rorelsens kostnader

- varav FoU-kostnader

Periodens resultat

Resultat per aktie (SEK)

Kassaflode fran den lopande verkéémheteﬁ

Likvida medel och andra kortfristiga placeringar
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Karo Bio dr ett utvecklingsbolag
med en inriktning att bredda
verksamheten mot ett "Specialty
Pharmakoncept”.

Karo Bio dr ett uvecklingsbolag med en inriktning att
bredda verksamheten mot ett "Specialty Pharmakon-
cept”.

KaroBio kommer i begransad omfattning bygga upp
egna marknadsforingskanaler pa vissa prioriterade
marknader, som kan tickas pé ett kostnadseffektivt sitt.

Intdkterna kommer framst via partneravtal i form av
milestones och royaltyersittningar.

Det finns i Sverige ett stort antal intressanta utveck-
lingsprojekt dér Karo Bio kan skapa mervirde med sitt
internationella nitverk och langa erfarenhet av att driva
utvecklingsprojekt.

Malsdttningen for Karo Bio dr att addera minst tva nya
affarsprojekt per ar till bolaget.

| Karo Bio arsredovisning 2014

Ratt riskhantering
* Valja projekt med lagre risk

* Risker ska i forsta hand delas med
andra

Kommersiellt forhallningssatt

* Olika typer av avtal och finansiering
i tidiga och sena faser

« Effektiv organisation med hog
kompetens

 Férvarv av projekt och produkter
i mer marknadsnara fas
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“Vara ambitioner dr att 6ka farten i affdrsverksamheten, bli mer kostnads-
effektiva och minska “burn rate”. Offensiva satsningar kommer att kréiva
finansiering, men var ledstjdrna ska vara att 6ka aktiedgarvirdet”, siger
Karo Bios styrelseordférande Anders Lonner.

Fran drsskiftet driver Pfizer planenligt det fortsatta
utvecklingsarbetet av RORgamma, vilket innebér att pro-
jektet har tagit ytterligare ett steg framat. Som en f6ljd
ddrav har Karo Bio, som tidigare aviserats, genomfort en
anpasshing av organisationen. Anpassningen tillsam-
mans med 6vriga genomforda besparingar under 2014
innebdr att kostnaderna sinks med omkring 25 MSEK

i arstakt. Karo Bio kan erhélla upp till drygt 200 MUSD
nér Pfizer uppnar vissa utvecklings- och forsdljningsmal
i projektet samt, utover det, royalty pé forséljning av
framtida lakemedel.

I projektet ERbeta cancer slutfrs for ndrvarande
GLP-toxicitetsstudier och andra aktiviteter som till-
hor den senare fasen i det prekliniska arbetet. Darefter
aterstar ytterligare klinikforberedande arbete innan det
ar mojligt att fatta ett beslut om att pabdrja den kliniska
utvecklingsfasen.

[ ERbeta MS-projektet valdes under tredje kvartalet 14-
kemedelskandidat. Under hosten har det forts diskussio-
ner med potentiella partners om utlicensiering av ERbeta
MS-projektet.

[ borjan av februari beslutade styrelsen att utse Anders
Lonner till arbetande styrelseordférande (Executive
Chairman of the Board) med inriktning pa att utveckla

Karo Bios affarsverksamhet och att bredda bolagets pro-
duktportfolj mot mer marknadsnéra projekt och produk-
ter. Bolagets nuvarande forskningschef, Maria Sjoberg
utsags efter Per Bengtsson till verkstillande direktor for
Karo Bio med ansvar f6r FOU-verksamheten.

Marknadsbolaget Karo Pharma som etablerades under
slutet av dret kommer successivt att byggas ut i takt med
att med att nya produkter anskaffas. Det finns i Sverige
ett stort antal intressanta utvecklingsprojekt ddr Karo
Bio med sitt internationella nitverk och erfarenhet av att
driva utvecklingsprojekt kan skapa mervirde. Malsatt-
ningen ska vara att addera minst tva nya affarsprojekt
per ar till bolaget.

Stockholm i mars 2015

Maria Sjoberg, VD och Anders Lonner,
arbetande ordférande
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Lakemedels-
kandidaten ges
till patienter for
att etablera saker
och effektiv dos.

Lc‘ing Vil +i// féz'm’[g% likemedel

1 o REGISTRERING
OCH LANSERING

Fas Il

Lakemedelskandidaten
ges till en storre grupp
patienter for att sakerstalla
sdkerhet och bekrafta effekt
under langre behandling.

Fas |

Den forsta kliniska studien
utférs pa friska forsdksper-
soner for att dokumentera
lakemedlets sakerhet, foljt av
patientstudier for att definiera
saker och verksam dos.

Preklinisk utveckling

Tester utfors med
substansen for att visa
att den ar saker att ge till
manniska.

Malprotein

Forst maste malprotein identifieras och
valideras, vilket innebar att man sakerstal-
ler att malproteinet har en nyckelroll i den
sjukdom man avser att behandla.

Aktiv substans
| nasta steg iden-
tifieras molekyler
som paverkar
Modell- malproteinet.
substanser
Darefter identifieras
klasser av molekyler
som kan utvecklas

till 1akemedel.
Optimeringsfas
Molekylernas egenska-
per optimeras for att bli
sakra och effektiva.
LAKEMEDELS-
KANDIDAT

En substans valjs ut for
fortsatt utveckling.
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FLER NYA LAKEMEDEL TILL MARKNADEN

Den amerikanska ldkemedelsmyndigheten godkinde
hela 41 helt nya likemedel (new chemical entities) un-
der 2014, det hogsta antalet pa 18 ar. Uppgangen kom-
mer efter ett mycket magert 2013 med endast 29 god-
kdnnanden. Experter anger en rad olika forklaringar
till det hoga antalet; fran att myndigheten normalise-
rat godkdnnandeprocesserna efter att smartldkemed-
let Vioxx drogs tillbaka 2004 till att 1akemedelsbolagen
blivit battre pa att hantera sin pipeline, och mer hand-
fasta anledningar som det ldga antalet ansckningar
under 2013. Sammantaget Gvertraffas antalet godkén-
nanden endast av 1996 ars 53.

Av de nya ldkemedlen klassades nio som genombrott,
eller "break through”-likemedel. Manga av de nya l4-
kemedlen var ocksa framtagna for att ta vid efter stora
lakemedel som forlorar patent. Att ménga stora lake-
medel forlorar patent visas ocksé i att en allt storre del
av de stora ldkemedelsbolagens intdkter idag kommer
fran lakemedel som férlorat patent. Under 2013 harror-
de 41 procent av "big pharmas” totala forsiljning pa
300 miljarder dollar fran generika.

[ Europa gav den europeiska likemedelsmyndigheten
EMA klartecken for 82 likemedel, varav hilften avsag
helt nya substanser som inte tidigare anvints i lakeme-
del. Av de 82 avsag hela 17 sillsynta sjukdomar dar be-
handlingsalternativen &r f4 om ens nagra. Europa var
ocksa forst med att godkdnna en stamcellsbehandling.
Det var ett sarlikemedel (Holoclar) som anvinds vid
brist pa limbala stamceller, en ovanlig sjukdom som
kan resultera i att de som drabbas forlorar synen.

HOG AFFARSAKTIVITET
Forutom ménga nya godkdnnanden sa var 2014 ocksa
ett rekordar for forvirv och fusioner inom lakemedels-
industrin. Transaktionsbeloppet var med 234 miljarder
dollar mer &n dubbelt sa hoga som genomsnittet under
de senaste tio aren, enligt EY (tidigare Ernst & Young).
De affédrer som gjorts reflekterar ett 6kande intres-
se av att specialisera sig inom vissa terapiomraden.
Hogre specialisering ser ut att 6ka sannolikheten for
kommersiell framgang. Manga bolag viljer darfor att
fokusera sina investeringar till vissa omraden, exem-
pelvis cancer. En stor del av de affirer som gjordes var
bolag kopte eller salde delar till andra bolag, ofta for
att fokusera verksamheten. En del amerikanska afférer

R OMVAR

D

drevs dessutom av skatteskil, vilket bland annat an-
gavs som huvudskal till Pfizers intresse for AstraZene-
ca. Dessa mojligheter tapptes dock till under aret.

PARTNERING

Aktiviteten pa partneringomradet, ddr bolag licen-
sierar rittigheter till framtida lakemedel, fortsatte
dven det uppét fran fjolaret. Det potentiella virdet av
de avtal som sl6ts under de forsta 11 manaderna 2014
var 48 miljarder dollar, upp fran 35 miljarder dollar
vid samma tidpunkt i fjol. Att de stora bolagen bantat
sina F&U-avdelningar fortsatte att driva pé aktiviteten.
Behovet att titta utanfor de egna laboratorierna for att
hitta lovande produkter och uppritthélla hog aktivi-
tet var fortsatt stort. Ersittningarna i affdrerna knyts
generellt i allt hogre utstrickning till kommersiell
framgéng.

Ett 6kat intresse marktes for lakemedel for sdllsynta
sjukdomar efter regelférandringar for deras godkédn-
nanden.

XXX Y
XXX X

XXX %
XXX %
XXX %
XXX %
XXX %

XXX %
&

41 nya lake-
medel
godkandes av
den amerikanska
lakemedelsemyn-
digheten under
2014, varav 9 klas-
sades som “break
through”.
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PROJEKTPO

ERBETA-SELEKTIVA AGONISTER

- EN PLATTFORM MED MANGA MOJLIGHETER
Ostrogenreceptorn (ER) aktiveras av 8strogen och reg-
lerar en rad funktioner i kroppen. Ostrogen har manga
positiva effekter men den medicinska anvindningen
begrinsas av att man upptackt forhojda risker for utveck-
ling av cancer i brést och livmoder samt f6r blodproppar.
Dessa risker dr framfor allt kopplade till Gstrogenrecep-
torns ERalfa-subtyp medan ERbeta, som Karo Bio var
med om att uppticka under 1990-talet, forefaller sta for
flertalet av de positiva effekterna Gstrogen har, men utan
dessa biverkningar. Forstielsen av ERbeta-receptorns roll
har dkat i takt med omfattande forskning inom omrédet.
Bilden av att det finns flera kliniska utvecklingsméjlighe-
ter for substanser som verkar via ERbeta-receptorn har
blivit allt tydligare.

Karo Bios arbete pa ERbeta-omradet har resulterat i en
varldsledande position och en plattform av flera lovande
ERbeta-selektiva substanser. Dessa substanser har sinse-
mellan nagot olika egenskaper och kan dirmed passa for
olika indikationer. Karo Bio bedriver langt framskridet
prekliniskt arbete med tva av dessa substanser.

ERbeta cancer

Karo Bio har genererat prekliniska data som pekar pa att
ERbeta har en mycket intressant potential som mélpro-
tein inom canceromradet. Den forsta ldkemedelskandi-

| Karo Bio arsredovisning 2014
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daten inom programmet, KB9520, har visat goda effekter
i flera prekliniska modeller for ett flertal cancerformer. I
sjukdomsmodellerna har behandlingen visat sig ge en sig-
nifikant minskning av tumérstorlek genom att stimulera
apoptos och blockera celltillvaxt. Dessa effekter kan antas
vara generella for flera olika typer av cancertumorer,
forutsatt att de uttrycker ERbeta.

Bilden av positiva effekter som kan antas vara generel-
la, forstarktes under 2014 genom fordjupade prekliniska
studier. Karo Bio beviljades under aret totalt 4,8 MSEK
fran Vinnovas Forska & Véx-program for toxicitets- och
sdkerhetsfarmakologiska studier. Studierna pagar och
syftar till att fardigstdlla den prekliniska dokumentation
som kravs for ett godkdnnande fran myndigheterna infér
kliniska prévningar.

ERbeta MS

Sedan 2011 bedriver Karo Bio ett utvecklingsprojekt for
ERbeta med inriktning pa den autoimmuna sjukdomen
multipel skleros (MS). Projektet representerar en ny be-
handlingsprincip for sjukdomen, vilket dr starkt efterfra-
gat men ocksa stdller hoga krav pa kartldggning av hur
principen fungerar och kan péverkas.

ERbeta-agonister har i prekliniska MS-modeller visat
skyddande och reparativa effekter pa héljet av myelin
som omger och isolerar nervceller, och som dr ngdvin-
diga for effektiv fortledning av nervimpulser. Om be-



£ Rbeta

Ostrogenreceptor beta

ar uttryckt i manga olika
vavnader sasom immuncel-
ler, epitelceller i bland annat
lunga, prostata, aggstockar
och brost. Betareceptorn ar
ocksa uttryckt i olika delar
av hjarnan i olika typer av
nervceller.

handling med ERbeta-agonister visar sig reparera skadat
myelin ocksa i patienter dr det ett betydande genombrott
i varden av MS-sjuka, ddr skadat myelin, och som en kon-
sekvens av det, skadade nervceller, dr det som leder till
sjukdomssymtom och handikapp. ERbeta-agonister tros
kunna bromsa eller till och med reversera sjukdomsfor-
loppet och anvindas for att behandla progressiva former
av MS. De kan 4dven ha positiv effekt pa vissa symtom
forknippade med MS sdsom uppfattningsformaga, somn
och depression. Proof-of-concept i en djurmodell f6r
sjukdomen har erhallits. Ledande kliniska forskare pa
MS-omradet har uttryckt intresse for att medverka till
projektets fortsatta utveckling,

Karo Bio fortsatte den prekliniska utvecklingen av
projektet, delvis med finansiering med villkorad aterbe-
talning frdn amerikanska National MS Society pa totalt
0,5 miljoner dollar. Stédet har méjliggjort val av 1ikeme-
delskandidat under tredje kvartalet 2014. Kvalificerade
diskussioner fors med flera foretag om mdgjligheterna for
ett licensavtal.

RORGAMMA - EN NY MOJLIGHET TILL
BEHANDLING AV AUTOIMMUNA SJUKDOMAR

Ny forskning visar att nukledrreceptorn RORgamma kan
ha en avgorande roll i utvecklingen av autoimmuna sjuk-
domar, som t ex ledgangsreumatism och psoriasis. Karo
Bio startade 2010 ett forskningsprogram for att ta fram

och utvirdera substanser som himmar aktiviteten hos
RORgamma. Sddana substanser utgér en majlig innovativ
behandling av autoimmuna sjukdomar eftersom RORgam-
ma har visats styra utmognad av, och aktivitet hos, en viss
typ avimmunceller som anses driva inflammatoriska och
nedbrytande processer vid dessa sjukdomar.

I december 2011 ingick Karo Bio ett forskningssamarbete
med Pfizer kring RORgamma for att upptécka och utveckla
nya substanser for behandling av autoimmuna sjukdomar.
Pfizer har ensamritt till de produkter som utvecklas i
samarbetet. Karo Bio har ritt till sk milestonebetalningar
ndr projektet nr vissa delmal samt royalties pa framtida
forsdlining, Karo Bio erhdll erséttning for alla sina forsk-
nings- och utvecklingskostnader i projektet. Efter att forsk-
ningssamarbetet forlangts ett ar dvertog Pfizer det fortsatta
utvecklingsarbetet i egen regi vid arsskiftet 2014/2015.

INNOVATIONSPROJEKT

Karo Bio bedriver dven innovationsprojekt kring vissa
receptorer i syfte att skapa uppslag for radikala inno-
vationer. Sddana projekt hdmtas ofta fran innovativa
mindre bolag alternativt fran akademisk forskning.
Dessa projekt prioriteras efter medicinska behov och
innovationspotential. Starkt fokus kommer att liggas
pé att identifiera och utveckla likemedelsprojekt som
innebdr radikalt nya terapiprinciper till si lag risk som
majligt.

Karo Bio arsredovisning 2014 | 1



AKTIEN OCH AGARE

NOTERING
Karo Bios aktie noteras sedan 1998 pa Nasdaq Stockholm.

KURSUTVECKLING OCH AKTIEHANDEL

Under 2014 sjonk Karo Bios aktiekurs fran 0,73 SEK till
0,61 SEK. Under samma period steg OMX Stockholm
Health Care Pl-index med 10 procent och OMX Stockholm
Pharmaceuticals & Biotechnology med 33 procent. Totalt
omsattes 1 367 miljoner aktier under aret, vilket innebar
att aktiestocken omsattes 2,3 ganger. Karo Bio bedémer
att handeln i aktien p& andra handelsplatser 4r forsumbar.

AKTIEAGARE

Antalet aktiedgare var 11 799 vid drets borjan och 12 141
vid drets slut. En lista 6ver de storsta aktiedgarna finns pa
motstaende sida. De tio storsta dgarna dgde vid arsskif-
tet 31 (29) procent av det totala antalet aktier. Andelen
utlindska dgare uppgick till 15 (14) procent. Aktiedgare
med 1000 aktier eller farre svarade for 0,2 (0,2) procent
av aktierna.

NYEMISSION

Karo Bio genomfdrde en nyemission till befintliga
aktiedgare pa 70 MSEK efter emissionskostnader och

en emission riktad till Anders Lonner pd 7 MSEK. I ny-
emissionen, som dvertecknades kraftigt, emitterades
165 315 790 aktier till kurs 0,47 kronor och i foretrades-
emissionen emitterades 15 000 000 aktier till samma kurs.

KURSUTVECKLING

AKTIER OCH AKTIEKAPITAL

Karo Bios aktiekapital uppgick den 31 december till

13 525 114 kronor, en 6kning med 3 606 276 kronor.
Antalet aktier 6kade under dret fran 495 947 369 till
676 263 158. Aktierna har ett kvotvirde om 0,02 SEK.
Genomsnittligt antal aktier under 2014 var 586 105 264.

UTDELNINGSPOLITIK

Styrelsen har inte for avsikt att féresla nadgon utdelning
forrdn bolaget genererar goda vinster och kassafloden.
Karo Bio har inte limnat utdelning sedan bolaget grun-
dades 1987.

KOMMUNIKATION MED FINANSMARKNAD

Karo Bio strivar efter att ha en 6ppen dialog med nuva-
rande och potentiella aktiedgare och att ge omvirlden
en god inblick i och forstaelse for verksamheten. I varje
delérsrapport beskrivs aktuell status for projekten i
utvecklingsportféljen och verksamheten i 6vrigt. Under
2014 genomférde Karo Bio dven Sppna telefonkonferen-
ser i samband med samtliga delarsrapporter. Inspelade
versioner av dessa holls tillgdngliga p4 hemsidan. Karo
Bio deltog ocksé vid flera olika typer av triffar for finans-
marknadsaktorer.

Omsatt antal aktier i

= Karo Bio === OMX Stockholm_P| === SX4000 OMX Stockholm Health Care_PI 1000-tal per manad
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DE STORSTA AKTIEAGARNA DEN 30 JANUARI 2015 AGARSTRUKTUR DEN 30 JANUARI 2015

. Andeli % av Aktieinnehav, Antal Antal Andeli % av
Agare Antal aktier kapital och roster Antal aktier aktiedgare aktier aktiedgare
Forsakringsaktiebolaget, Avanza Pension 65819969 9,73 1-500 1769 350985 0,05%
JP Morgan Bank 37865242 5,60 501-1000 977 790186 0,12%
Nomic AB 26488854 3,92 1001-2000 1228 1906990 0,28%
Nordnet Pensionsférsakring AB 22844030 3,38 2001-5000 1901 6678791 0,99%
Lonner, Anders 18263049 2,70 5001-10000 1610 12329276 1.82%
Robur Forsakring 15105633 2,23 10001-20000 1522 22882807 3,38%
Goldman Sachs International Ltd, W8imy 7872533 1,16 20001-50000 1471 48646 025 719%
Lonn, Mikael 7033333 1,04 50001-100000 687 50946 751 7.53%
Jpmp | Visby Ab 6687074 0,99 100 001-500 000 745 157 034 242 23,22%
LGT Bank Ltd 5576219 0,82 500001-1000 000 72 51167 803 7.57%
Summa de 10 storsta dgarna 213555936 31,58 1000 001-5000 000 51 99490112 14,71%
Summa 6vriga dgare 462707 222 68,42 5000001~ 12 224039190 33,13%
Summa 2015-01-30 676 263158 100,00 Summa 2015-01-30 12045 676 263 158 100,00%
AKTIEKAPITALETS UTVECKLING
Okning i Ackumulerat Total aktie- Emissions-
AR Transaktion antalet aktier antal aktier kapital (SEK) belopp (SEK)"
Kapitalstruktur den 1januari 1998 - 3943586 39435860 -
1998 Aktiesplit 2:1 3943586 7887172 39435860 -
1998 Nyemission utan foretrade 1050000 8937172 44685860 96 600 000
1998 Nyemission utan foretrade 240000 9177172 45885860 22080000
2000  Apportemission 2206198 11383370 56 916 850 699 759 830
2000  Riktad nyemission 600000 11983370 59916 850 196 868 448
2000  Utnyttjande av teckningsoption 15731 11999101 59995505 78 655
2001 Utnyttjande av teckningsoption 26970 12026 071 60130 355 134 850
2002  Utnyttjande av teckningsoption 26586 12052657 60263285 132930
2003 Nyemission med foretrade 4821850 16 874 507 84372535 118578253
2003 Utnyttjande av teckningsoption 3547 16 878 054 84390270 17735
2004 Utnyttjande av teckningsoption 120m 16 890 065 84 450 325 60 055
2004 Nyemission med foretrade 11260043 28150108 140750 540 90737898
2004 Nyemission utan foretrade 2815010 3096518 154 825590 22684 468
2005 Minskning av aktiekapital - 30965118 61930236 -
2005 Nyemission med foretrade 46 447677 77 412795 154 825590 263413134
2006 Minskning av aktiekapital - 77 412795 38706398 -
2007 Nyemission med féretrade 38706 397 16119192 58059 596 387160784
2009 Nyemission med foretrade 38706 397 154 825589 77412794 150 241238
2010 Nyemission med féretrade 232238383 387063972 193531986 290926 058
2012 Minskning av aktiekapital - 387063972 7741279 -
2012 Nyemission med féretrade 108 883 397 495947 369 9918838 28249177
2014 Nyemission med féretrade 165315789 661263158 13225263 69300606
2014 Riktad nyemission 15000000 676263158 1352504 7050000
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RSIKT

Koncernen
(MSEK, ominget annat anges) 2010 20M 2012 2013 2014
Resultatrdakning
Nettoomsattning 0,0 0,0 33,2 47,0 30,1
Administrationskostnader -32,8 -40,8 =251 -20,4 -21,0
Forsknings- och utvecklingskostnader -129.4 -189,3 -107.9 -52,5 -68,6
Ovriga rorelsekostnader och -intakter 0.4 -1.0 0,0 3,6 0,1
Rorelseresultat -161,8 =231 -99,8 -22,3 -59,4
Resultat fran finansiella poster -7 4,5 1.5 0,2 0,2
Resultat efter finansiella poster -163,5 -226,6 -98,3 -22] -59,2
Balansrdkning
Inventarier 4,6 56 3,7 4,5 4,1
Summa anlaggningstillgangar 4.6 56 3,7 45 4,
Ovriga omsattningstillgdngar 9,9 7,4 19,9 13,0 49
Kassa och bank samt kortfristiga placeringar 395,0 158,5 541 22,8 51,6
Summa omsattningstillgangar 404,9 165,9 74,0 35,8 56,5
Summa tillgangar 409,5 171,5 77,7 40,3 60,6
Eget kapital 342,5 15,9 45,9 23,8 40,9
Langfristiga skulder 0,5 0,0 0,0 0,0 0,0
Kortfristiga skulder 66,5 55,6 31,8 16,5 19,7
Summa skulder och eget kapital 409,5 171,5 777 40,3 60,6
Kassaflodesanalys
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -158,9 -198,3 -127,8 -33,4 -46,3
Nettoinvestering i anlaggningstillgangar -2,0 -4,3 -0,2 -2,2 -1,5
Nettoinvestering i 6vriga kortfristiga placeringar 82,3 -45,2 88,4 26,1 -
Kassaflode fran investeringsverksamheten 80,3 -49,5 88,2 239 -1,5
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 3249 -339 239 4,3 76,6
Arets kassaflode 246,3 -2817 -15,7 -5,2 28,8
Opertivt kassaflode -160,9 -202,6 -128,0 -35,6 -47.8
Nyckeltal
Eget kapital 3425 15,9 45,9 23,8 40,9
Avkastning pé eget kapital, % -58,6 -98.9 -121,5 -63,4 -183,0
Avkastning péa sysselsatt kapital, % -58,0 -100,8 -123,3 -64,0 -183,6
Roérelsemarginal, % n.m n.m -300,6 -47.4 -197,4
Vinstmarginal, % n.m n.m -296,1 -47,0 -196,7
Soliditet, % 83,6 67,6 591 59,1 67,5
Réantebarande tillgangar (netto) 395,0 158,5 54,1 22,8 51,6
Nettoinvesteringar i inventarier 2,0 4,3 0,2 2,2 1,5
Genomsnittligt antal anstallda 68 68 51 40 39
- Varav verksamma inom forskning och utveckling 60 60 43 35 33
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(MSEK, ominget annat anges)

Koncernen

2010 20M 2012 2013 2014
Data per aktie
Resultat per aktie (SEK):
- genomsnittligt antal aktier -0,57 -0,49 -0,21 -0,04 -0,09
- antal aktier vid drets slut -0,36 -0,49 -0,21 -0,04 -0,09
Operativt kassaflode per aktie (SEK):
- genomsnittligt antal aktier -0,56 -0,44 -0,28 -0,06 -0,07
- antal aktier vid drets slut -0,35 -0,44 -0,28 -0,06 -0,07
Eget kapital per aktie, drets slut 0,75 0,25 0,10 0,04 0,06
Borskurs vid rets slut 1,66 1,25 0,30 0,62 0,61
Borskurs/eget kapital per aktie, rets slut 222% 494% 300% 1519% 1009%
Antal aktier (miljoner)
Genomsnittligt antal aktier 2870 458,4 458,4 5811 648,8
Genomsnittligt vid full utspadning 287,9 458,7 458,4 5811 648,8
Antal aktier vid arets slut 458,4 458,4 458,4 583,2 676,3
Antal aktier vid full utspadning 459,2 458,4 458,4 583,2 676,3

DEFINITIONER

ANTAL AKTIER VID ARETS SLUT
Antal aktier utestdende vid arets utgang.

ANTAL AKTIER VID FULL UTSPADNING
Antal aktier, inklusive teckningsoptioner,
utestdende vid arets utgang.

AVKASTNING PA EGET KAPITAL
Resultat efter finansiella poster i procent av
genomsnittligt eget kapital.

AVKASTNING PA SYSSELSATT KAPITAL
Rorelseresultat och finansiella intakter i pro-
cent av sysselsatt kapital, det vill sdga totala
tillgangar minus icke rantebarande skulder.

BORSKURS/EGET KAPITAL PER AKTIE
Borskurs i procent av eget kapital per aktie
vid arets slut.

EGET KAPITAL PE R AKTIE
Eget kapital per aktie vid arets slut.

GENOMSNITTLIGT ANTAL AKTIER
Vagt genomsnitt av antal aktier utestdende
under aret.

GENOMSNITTLIGT ANTAL AKTIER VID
FULL UTSPADNING

Vagt genomsnitt av antal aktier, inklusive
teckningsoptioner, utestdende under aret.

LIKVIDA TILLGANGAR

Kassa- och banktillgodohavanden samt
kortfristiga placeringar med en l6ptid kor-
tare an 90 dagar.

NETTOINVESTERINGAR | INVENTARIER
Investeringar i inventarier efter avyttringar.

OPERATIVT KASSAFLODE

Kassaflode fran den ldpande verksamheten
och kassafldde fran investeringar i maskiner
och inventarier.

OPERATIVT KASSAFLODE PER AKTIE

Kassaflode fran den l6pande verksamheten
och kassafléde fran investeringar i maskiner,
inventarier och licenser per aktie.

RESULTAT PER AKTIE
Arets resultat per genomsnittligt antal
utestdende aktier.

RANTEBARANDE TILLGANGAR (NETTO)
Kassa och bank samt kortfristiga place-
ringar.

RORELSEMARGINAL
Rorelseresultat i procent av nettoomsatt-
ningen.

SOLIDITET
Eget kapital i procent av balansomslutning-
en.

VINSTMARGINAL
Arets resultat i procent av nettoomsatt-
ningen.

Karo Bio arsredovisning 2014 |

15



18
22

22

23

24

25

25
26
29
39

Forvaltningsberittelse

Koncernens och moderbolagets
resultatrakningar

Koncernens och moderbolagets rapport
over totalresultat

Koncernens rapport 6ver finansiell stdllning
och moderbolagets balansrakning

Koncernens rapport dver kassafldden och
moderbolagets kassaflodesanalys

Koncernens rapport over férandringar i
eget kapital

Moderbolagets férandringar i eget kapital
Redovisnings- och vdrderingsprinciper
Noter

Revisionsberittelse



-INANSIELLA

RAPPO

RTER




FORVALTNINGSBERATTELSE

Styrelsen och verkstallande direktdren for Karo Bio AB (publ), orga-
nisationsnummer 556309-3359 med sate i Huddinge, avger harmed
arsredovisningen rorande verksamheten i koncernen och moderbola-
get for rakenskapsaret 1januari till 31 december 2014.

VERKSAMHETEN

Karo Bio ar ett innovativt forsknings- och utvecklingsbolag som
sedan tidigt 1990-tal har specialiserat sig pa nukleara receptorer som
malprotein for utveckling av nya lakemedel. Nukle&ra receptorer kan
betraktas som pa- och avstangningsknappar med vars hjalp kroppens
produktion av proteiner kan regleras med stor precision. Genom dessa
receptorer kan kroppens egna kontrollsystem paverkas for att paverka
en rad olika sjukdomstillstdnd. Baserat pa detta kunnande bedriver
Karo Bio preklinisk Iakemedelsutveckling inom omradena neuropsyki-
atri, inflammatoriska tillstand, autoimmuna sjukdomar och cancer.

Viktiga processer i foretaget ar forskning, lakemedelsframtagning
och preklinisk utveckling. Utdver dessa processer har féretaget dven
kompetens inom klinisk utveckling samt medicinska och regulatoriska
fragor. Karo Bio har kapacitet att ta valda substanser for nischindi-
kationer genom hela utvecklingskedjan medan substanser for breda
patientgrupper kraver utvecklingssamarbeten eller utlicensiering i
nagot skede.

Karo Bio bedriver for narvarande tva prekliniska projekt i egen regi,
har ett projekt utlicensierat till Pfizer samt annan preklinisk forsk-
ningsverksamhet. Karo Bio bildades 1987 och &r noterat pa Nasdaq
Stockholm sedan 1998.

Forskning och utveckling - Aktuell status och viktiga hdndelser
under 2014

Viktiga handelser under 2014 och aktuell status for vart och ett av
Karo Bios projekt beskrivs kortfattat nedan.

ERbeta-selektiva agonister - en plattform med manga mdjligheter
Ostrogenreceptorn (ER) aktiveras av éstrogen och reglerar en rad
funktioner i kroppen. Ostrogen har manga positiva effekter men den
medicinska anvandningen begransas av att man upptackt forhéjda
risker for utveckling av cancer i brést och livmoder samt for blod-
proppar. Dessa risker ar framfor allt kopplade till 6strogenreceptorns
ERalfa-subtyp medan ERbeta, som Karo Bio var med om att upptacka
under 1990-talet, forefaller sta for flertalet av de positiva effekterna
®strogen har, men utan dessa biverkningar. Forstaelsen av ERbeta-
receptorns roll har 6kat i takt med den intensiva forskningen inom
omradet. Bilden &r idag tydligare att det finns flera kliniska utveck-
lingsmojligheter for substanser som verkar via ERbeta-receptorn.
Karo Bios arbete pd ERbeta-omradet har resulterat i en varlds-
ledande position och en plattform av flera lovande ERbetaselektiva
substanser. Dessa substanser har sinsemellan nagot olika egenskaper
och kan darmed passa for olika indikationer. Karo Bio bedriver 1angt
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framskridet prekliniskt arbete med tva av dessa substanser.

ERbeta cancer
Karo Bio har byggt upp prekliniska data som pekar pa att ERbeta har
en mycket intressant potential inom canceromradet. Den forsta lake-
medelskandidaten inom programmet, KB9520, har visat goda effekter
i flera prekliniska modeller for ett flertal cancerformer.

Dessa effekter kan antas ha en generell effekt i flera olika typer
av cancertumorer, forutsatt att de uttrycker ERbeta. Under 2014
beviljades Karo Bio 4,8 MSEK fran Vinnovas Forska & Vax-program
for fortsatt preklinisk utveckling av projekten. Medlen finansierar
toxicitets- och sakerhetsfarmakologiska studier som i bérjan av 2015
befinner sig i slutskedet och avses fardigstalla preklinisk dokumen-
tation for att mojliggdra kliniska prévningar. Karo Bio arbetar for att
kunna finansiera en fortsatt utveckling av ERbeta pa canceromradet.

ERbeta MS

Sedan 2011 bedriver Karo Bio ett utvecklingsprojekt for ERbeta med
inriktning pa den autoimmuna sjukdomen multipel skleros (MS). Pro-
jektet representerar en ny behandlingsprincip for sjukdomen, vilket ar
starkt efterfrdgat men ocksa staller hoga krav pa kartlaggning av hur
principen fungerar och kan paverkas.

ERbeta-agonister har i prekliniska MS-modeller visat skyddande
och reparativa effekter pa holjet av myelin som omger och isolerar
nervceller, och som ar nédvandiga for effektiv fortledning av ner-
vimpulser. Om behandling med ERbeta-agonister visar sig reparera
skadat myelin ocksa i patienter ar det ett betydande genombrott
i varden av MS-sjuka, dar skadat myelin &r det som leder till sjuk-
domssymtom och handikapp. ERbeta-agonister tycks kunna bromsa
eller till och med reversera sjukdomsférloppet och anvandas for att
behandla progressiva former av MS. De kan aven ha positiv effekt
pa vissa symtom forknippade med MS sasom uppfattningsformaga,
soémn och depression. Proof-of-concept i en djurmodell fér sjukdomen
har erhallits. Ledande kliniska forskare pa MS-omradet har uttryckt
intresse for att medverka till projektets fortsatta utveckling.

Karo Bio fortsatter den prekliniska utvecklingen av projektet och
har erhallit finansiering med villkorad aterbetalning fran amerikanska
National MS Society pa totalt 0,5 miljoner dollar. Stodet mojliggjorde
val av lakemedelskandidat under tredje kvartalet 2014. Kvalificerade
diskussioner férs med flera foretag om mojligheterna for ett licens-
avtal.

RORgamma - en ny méjlighet till behandling av autoimmuna
sjukdomar

Ny forskning visar att nuklearreceptorn RORgamma kan ha en
avgorande roll i utvecklingen av autoimmuna sjukdomar, som t ex
ledgangsreumatism och psoriasis. Karo Bio startade 2010 ett forsk-
ningsprogram for att ta fram och utvardera substanser som hammar
aktiviteten i RORgamma. Sddana substanser utgdr en mojlig innovativ



behandling av autoimmuna sjukdomar eftersom RORgamma har
visats styra utmognad av, och aktivitet hos, en viss typ avimmuncel-
ler som anses driva inflammatoriska och nedbrytande processer vid
dessa sjukdomar.

I december 2011 ingick Karo Bio ett forskningssamarbete med
Pfizer kring RORgamma for att upptacka och utveckla nya substanser
for behandling av autoimmuna sjukdomar. Pfizer har ensamratt till de
produkter som utvecklas i samarbetet. Karo Bio erhaller ersattning for
alla sina forsknings- och utvecklingskostnader i projektet. Darutdver
har Karo Bio ratt till s k milestonebetalningar nar projektet nar vissa
delmal samt royalties pa framtida forsaljning.

Efter att forskningssamarbetet forlangts ett ar dvertog Pfizer
det fortsatta utvecklingsarbetet i egen regi vid arsskiftet 2014/20715,
vilket innebar att projektet har tagit ytterligare ett steginien ny fas.
Som en foljd darav har Karo Bio som tidigare aviserats genomfort en
anpassning av organisationen. Anpassningen tillsammans med évriga
genomférda besparingar under 2014 innebar att kostnaderna sanks
med omkring 25 MSEK i arstakt.

Innovationsprojekt

Karo Bio bedriver dven explorativa innovationsprojekt kring vissa
receptorer i syfte att skapa uppslag for radikala innovationer. Sadana
projekt hamtas ofta fran innovativa mindre bolag alternativt fran
akademisk forskning. Dessa projekt prioriteras efter medicinska behov
och innovationspotential. Starkt fokus kommer att Iaggas pa att
identifiera och utveckla lakemedelsprojekt som innebar radikalt nya
terapiprinciper till sd 1ag risk som mojligt.

Viktiga handelser efter utgangen av rakenskapsaret 2014
Anders Lonner utsags den 4 februari till arbetande styrelseordféorande
och Maria Sjoberg utsags till VD efter Per Bengtsson.

Organisation
Foérutom moderbolaget Karo Bio AB bestar koncernen av de helagda
dotterbolagen Karo Pharma AB och Karo Bio Discovery AB i vilka det
for narvarande inte bedrivs nagon verksamhet. Huvudkontoret &r
belaget i Huddinge dar ocksa verksamheten bedrivs.
Foretagsledningen bestar av tva personer: verkstallande direktoren
och finansdirektoren.
Vid drets utgang hade Karo Bio 24 (39) tillsvidareanstallda, varav 18
(34) verksamma inom forskning och utveckling, 2 (1) inom affarsutveck-
ling och patent samt 4 (4) hade administrativa roller.

RESULTAT OCH FINANSIELL STALLNING

Resultat

Koncernens nettoomsattning uppagick till 30,1 (47,0) MSEK. Om-
sattningen harrérde i huvudsak fran samarbetet med Pfizer kring
RORgamma. Nedgangen forklaras i huvudsak av att det i jamforelse-

siffrorna ingar periodiserat forskott fran Pfizer 2011 pa 10,0 MSEK samt
den milestone pa 2 MUSD som erhdlls i september 2013.

Rorelsens kostnader for 2014 uppgick till 89,5 (69,3) MSEK. Forsk-
ning och utveckling svarade fér 77 procent av periodens kostnader
och uppgick till 68,6 (52,5) MSEK. De 6kade kostnaderna forklaras
framst av gjorda reserveringar i samband med personalneddragningar
samt satsningar, inom framst cancerprojektet, vilka tillsammans mot-
svarade en 6kning pa 21 MSEK jamfért med 2013. Administrationskost-
naderna uppgick till 21,0 (20,4) MSEK.

Rorelseresultatet uppgick till -59,5 (-22,3) MSEK). Detta innebar
ett resultat i niva med 2013 justerat for erhallen milestone, gjorda
reserveringar samt for periodisering av férskott som ingick i jamforel-
sesiffran for 2013. Under 2013 bidrog dven ett férvarv av ett komman-
ditbolag till att rorelseresultatet forbattrades med 3,6 MSEK. Syftet
med forvarvet var att finansiera verksamheten vilket kunde ske genom
att kvitta en del av koncernens ackumulerade underskottsavdrag mot
obeskattade vinstmedel i det forvarvade bolaget.

Finansiellt netto uppgick till 0,2 (0,2) MSEK. Redovisat resultat
uppgick till -59,3 (-22,1) MSEK.

Investeringar
Investeringar uppgick till 1,4 (2,2) MSEK och avser framst laboratorie-
och IT-utrustning samt ombyggnad av laboratorier.

Kassaflode och finansiell stallning

Kassaflodet fran den ldpande verksamheten uppgick till -46,3 (-33,4)
MSEK. Justerat for den milestone pa 2 MUSD som erholls i september
2013 samt det bolagsférvarv som gjordes under 2013 &r kassaflodet
2014 cirka 4 MSEK battre an foregaende ar.

Likvida medel uppgick till 51,6 (22,8) MSEK vid arets slut, vilket ger
en forandring av sammanlagda likvida medel om 28,8 (-31,3) MSEK
under aret. De tva nyemissioner som genomférdes i april 2014 tillforde
bolaget netto 76,4 MSEK.

Eget kapital och aktiedata

Under arets genomfordes en nyemission med foretrade for befintliga
aktiedgare i vilken 165 315 790 aktier emitterades till teckningskursen
0,47 SEK. Parallellt genomférdes en till Anders Lonner riktad emission
om 15 000 000 aktier till samma kurs. Emissionerna tillférde samman-
lagt omkring 84,7 MSEK fore emissionskostnader.

Emissionerna tkade antalet aktier fran 495 947 369 till
676 263 159. Aktiekapitalet 6kade med 3 606 276 kronor till
13525114 SEK. Totalt eget kapital var 40,9 (23,8) MSEK efter beaktan-
de av periodens resultat. Aktiernas kvotvarde var 0,02 SEK.

Resultat per aktie, baserat pa ett vagt genomsnitt av antalet ute-
stdende aktier, uppgick till -0,09 (-0,04) SEK. Koncernens soliditet vid
arets slut var 67,5 (59,2) procent och eget kapital per aktie, baserat pa
fullt utspatt antal aktier vid arets slut, var 0,06 (0,04) SEK.
Moderbolaget
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Moderbolagets redovisade intakter uppgick till 30,1 (47,0) MSEK och
resultat efter finansiella poster till -59,3 (-22,1) MSEK.

Investeringar i inventarier uppgick till 1,4 (2,2) MSEK. Likvida medel
och andra kortfristiga placeringar uppgick vid arets slut till 51,5 (22,6)
MSEK.

Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare
Styrelsen for Karo Bio foreslar att arsstamman den 29 april 2015
fattar beslut om foljande riktlinjer for bestammande av 16n och annan
ersattning till ledande befattningshavare i Karo Bio, att galla till den
arsstamma som halls 2016.

De foreslagna riktlinjerna ar i huvudsak desamma som de som
antogs av arsstdmman 2014.

Allmént

Karo Bio ska ha de ersattningsnivaer och anstallningsvillkor som
erfordras for att rekrytera och behalla en ledning med god kompetens
och kapacitet att nd uppstallda verksamhetsmal.

Marknadsmassighet ska saledes vara den évergripande principen
for 16n och andra ersattningar till ledande befattningshavare. Ledande
befattningshavare ska ocksa kunna verka pa konsultbasis dar konsult-
ersattningen ska rymmas inom samma ramar som ersattning som
utgar vid anstallning.

Fast I6n
For ett fullgott arbete ska ersattning utga i form av fast 16n.

Rérlig ersattning

Utover fast 16n ska rorliga ersattningar kunna erbjudas som beldnar
tydligt malrelaterade prestationer i enkla och transparenta konstruk-
tioner. De ledande befattningshavarnas ersattning enligt incitaments-
program ska grundas pa i vilken utstrackning uppstallda verksamhets-
mal uppnatts.

Karo Bios atagande enligt incitamentsprogram ska vara begransat
i forhallande till den fasta arslonen och inte dverstiga 40 procent av
den fasta arslonen, fore beaktande av sociala kostnader, for respektive
befattningshavare under aktuell tidsperiod.

Utfallande ersattning enligt incitamentsprogram ska inkludera
pension och semesterersattning i enlighet med semesterlagen och &r
darfor inte pensionsgrundande. Total rorlig ersattning vid maximalt
utfall om 40 procent av fasta arsléner i 2014 ars l6neniva, skulle uppga
till 2,6 MSEK inklusive sociala avgifter.

Pensionsférmaner

De ledande befattningshavarnas pensionsvillkor ska vara marknads-
massiga i forhallande till vad som generellt géller for motsvarande
befattningshavare pa marknaden och ska baseras pa avgiftsbestamda
pensionsldsningar eller vara anslutna till ITP-planen. Pensionsforma-
ner ska baseras pa en pensionsalder om 65 ar.
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Icke-monetéra formaner

De ledande befattningshavarnas icke-monetara formaner (exempelvis
bilférman och halsovard) ska underlatta utforandet av arbetet och
motsvara vad som kan anses rimligt i forhallande till praxis pa markna-
den och nyttan for bolaget.

Uppségningslén och avgangsvederlag
Uppsagningslon och avgangsvederlag ska sammantaget inte dversti-
ga tolv manadsloner for respektive befattningshavare.

Kretsen av befattningshavare som omfattas

Riktlinjerna ovan ska omfatta verkstallande direktoren i Karo Bio AB
och personer i féretagsledningen som ar direkt understallda verkstal-
lande direktdren samt verkstallande direktorer i Karo Bios dotterbolag.

Information om tidigare beslutade ersattningar

som inte har forfallit till betalning

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

Konsultarvode till styrelseledamot
| den man styrelseledamot utfér arbete for bolagets rakning vid sidan
av styrelsearbetet ska marknadsmassigt konsultarvode kunna utga.

Avvikelse fran riktlinjerna i fall dér sérskilda skél foreligger

Styrelsen &ger ratt att franga riktlinjerna om det i ett enskilt fall finns
sarskilda skal for detta. Styrelsen har under 2014 nyttjat sin ratt i en-
skilda fall och av séarskilda skal franga riktlinjerna i det att for att beléna
for bolaget positiva kassafldden, en nyanstalld befattningshavare ager
ratt att som bonus utfa viss andel av de ersattningar som kommer
bolaget tillgodo vid eventuella avtal om utlicensiering av bolagets im-
materiella rattigheter. Kostnaden for en sadan ersattning kan komma
att dverstiga 40 procent av befattningshavarens grundlon.

Information betraffande Karo Bios aktier

Den 31 december 2014 uppgick totalt antal aktier till 676 263158 med
ett kvotvarde pa 0,02 SEK. Varje aktie ar forenad med en rost och
berattigar till lika stor andel av bolagets utdelningsbara vinstmedel.
Det finns inga begransningar nar det galler éverlatbarheten av Karo
Bios aktier pa grund av juridiska restriktioner eller bestammelser i bo-
lagsordningen. Sa vitt Karo Bio vet har inga avtal tréffats mellan nagra
aktiedgare vilka skulle kunna begransa dverlatbarheten av aktierna.
Det finns ingen aktiedgare som ensam kontrollerar 10 procent eller
mer av det totala antalet aktier i Karo Bio.

Bemyndigande att ge ut nya aktier

Arsstamman 2014 bemyndigade styrelsen att fram till &rsstdmman
2015 vid ett eller flera tillfallen besluta om emission av aktier. Antalet
aktier som ska kunna ges ut med stod av bemyndigandet ska inte
overstiga 10 procent av det registrerade aktiekapitalet (vid tidpunkten



for emissionsbeslutet). Emission ska kunna ske med eller utan avvikel-
se fran aktiedgarnas foretradesratt samt med eller utan bestammelse
om apport eller kvittning eller andra villkor.

Syftet med bemyndigandet ar att 6ka bolagets finansiella flexi-
bilitet samt att mojliggdra forvary genom betalning med aktier. Om
styrelsen beslutar om emission med avvikelse fran aktiedgarnas fore-
tradesratt far skalet vara att tillfora bolaget nytt kapital och/eller nya
agare av strategisk betydelse for bolaget och/eller forvérv av andra
foretag eller verksamheter. Vid avvikelse fran aktiedgarnas foretrades-
ratt ska grunden for emissionskursen vara marknadsmassig. Ovriga
villkor far beslutas av styrelsen.

Fortsatt drift

Bolaget beddmer att det foreligger forutsattningar for fortsatt drift
under 12 manader fran balansdagen. Utan ytterligare finansiering eller
intakter beddms befintliga likvida medel kunna finansiera verksam-
hetens nuvarande omfattning till slutet av tredje kvartalet 2015. Med
samma forutsattningar bedéms det egna kapitalet ndgon gang under
tredje kvartalet 2015 kunna komma att understiga 50 procent av det
registrerade aktiekapitalet. Bolaget beddmer darmed att verksam-
heten kommer att behdva ytterligare kapitaltillskott senast under
slutet pa tredje kvartalet 2015.

Bolagsstyrningsrapport
Karo Bios bolagsstyrningsrapport finns tillganglig pa bolagets hemsi-
da www.karobio.se samt &ven bifogad denna arsredovisning.

System for intern kontroll och riskhantering

Koncernens system for intern kontroll och riskhantering i samband
med upprattandet av koncernredovisning beskrivs i Karo Bios bolags-
styrningsrapport under rubriken Intern kontroll och riskhantering
avseende den finansiella rapporteringen.

Framtida utveckling

Styrelsen och ledningen stravar efter att pa sikt uppna en situation dar
koncernens intakter vasentligt battre matchar dess kostnader. Intakter
kan i ett sddant ldge komma att utgdras av ersattningar fran samarbe-
ten, offentliga och privata anslag samt ersattningar for vissa uppdrag.
Verksamheten beddms vara tillrackligt attraktiv for att detta ska vara
mojligt att uppna, dven om det kan komma att ta flera ar. Innan Karo
Bio nar dit kan ytterligare kapitalbehov komma att uppsta.

Karo Bio fokuserar sin verksamhet pa de projekt och aktiviteter
som beddms generera de basta affarsmojligheterna och skapa storst
varde pa kort sikt, for att darigenom skapa de bésta forutsattningarna
for bolagets utveckling pa 1ang sikt. Bolaget har dessutom ambition
att komplettera verksamheten med mer marknadsnara projekt och
produkter for att darigenom skapa intakter.

Pa lang sikt ar avsikten att verksamheten ska generera betydande
intakter fran forsaljning av lakemedelsprodukter pa marknaden, dar
Karo Bio erhaller royalty pa samarbetspartnerns produktforsaljning.

RISKFAKTORER

Det finns ingen garanti for att Karo Bios forskning och utveckling
resulterar i kommersiell framgang. Det gar inte att garantera att Karo
Bio kommer att utveckla produkter som kan patenteras, att beviljade
patent kommer att kunna vidmakthallas, att framtida upptackter kom-
mer att leda till patent eller att beviljade patent kommer att utgéra
tillrackligt skydd for Karo Bios rattigheter.

Det kan inte garanteras att Karo Bio erhaller erforderliga tillstand
for att bedriva de kliniska studier bolaget vill genomféra, eller att
de kliniska prévningarna som utfors av Karo Bio, sjalvstandigt eller i
samarbete med partners, kommer att pavisa tillracklig sakerhet och
effekt for att nodvandiga myndighetstillstand ska erhallas eller att
prévningarna kommer att leda fram till Idkemedel som kommer att
kunna séljas pa marknaden. Det kan inte uteslutas att den regulatoris-
ka godkannandeprocessen pa myndighetsniva kan komma att krava
utdkad dokumentation och darmed dkade kostnader och forseningar i
projekt, eller leda till att projekt 18ggs ner. Okade utvecklingskostnader
och langre utvecklingstid kan innebara att riskerna i ett projekt dkar
och att substansens mojlighet att framgangsrikt nd det kommersiella
stadiet minskar, eller att tiden for patentskyddad forsaljning minskar.

Bolaget kan aven i framtiden behdva vanda sig till kapitalmarkna-
den for ytterligare kapitalanskaffning. Saval storleken som tidpunkten
for bolagets potentiella framtida kapitalbehov beror pa ett antal fakto-
rer, daribland mojligheterna att inga samarbets- eller licensieringsavtal
och vilka framsteg som gors i forsknings- och utvecklingsprojekten.
Det finns risk for att erforderlig finansiering av verksamheten inte finns
tillganglig i ratt tid och till rimlig kostnad.

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Styrelsen foreslar att till forfogande staende fritt eget kapital om
27 391532 SEK 6verfors i ny rakning. Bolagets resultat for raken-
skapsaret samt finansiell stallining per 31 december 2014 framgar av
bifogade finansiella rapporter med tillhdrande noter, vilka utgoér en
integrerad del av denna arsredovisning.
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KONCERNENS OCH MODERBOLAGETS
RESULTATRAKNINGAR

KONCERNEN MODERBOLAGET

KSEK Not 2014 2013 2012 2014 2013
Nettoomséattning 1 30060 47 029 33173 30 060 47 029
Ovriga rérelseintakter och -kostnader 2-5
Administrationskostnader -21014 -20434 -2516 -21088 -20434
Forsknings- och utvecklingskostnader -68593 -52529 -107 857 -68 607 -52 547
Ovriga rorelseintakter och -kostnader 6 92 3676 51 92 nz

-89 515 -69 287 -132 922 -89 603 -72 864
Roérelseresultat -59 455 -22 258 -99 749 -59 543 -25835
Resultat fran finansiella investeringar
Resultat fran andelar i koncernbolag” - - - 78 4839
Nedskrivning av andelar i koncernbolag 14 = - - = -1280
Ranteintakter och liknande resultatposter 7 186 198 1510 186 195
Rantekostnader och liknande resultatposter 8 -13 -18 -15 -2 -3

173 180 1495 262 3751
Resultat efter finansiella poster -59 282 -22078 -98 254 -59 281 -22084
Skatt 9 = - - = -
ARETS RESULTAT 10 -59 282 -22078 -98 254 -59 281 -22084
Resultat per aktie (SEK) n
- baserat pa vagt genomsnitt av antalet
utestdende aktier -0,09 -0,04 -0,.21
Y Avser KB Odenplans Fastigheter i sin helhet
KONCERNEN MODERBOLAGET

KSEK Not 2014 2013 2012 2014 2013
Arets resultat -59282 -22078 -98254 -59 281 -22084
Ovrigt totalresultat for aret, netto efter skatt - - - - -
SUMMA ARETS TOTALRESULTAT -59 282 -22078 -98 254 -59 281 -22 084
Summa totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare -59 282 -22078 -98 254 -59 281 -22084
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KONCERNENS RAPPORT OVER
FINANSIELL STALLNING OCH

MODERBOLAGETS BALANSRAKNING

TILLGANGAR (KSEK) KONCERNEN MODERBOLAGET

31 december Not 2014 2013 2012 2014 2013

ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Immateriella anldggningstillgdngar

Licenser och Mknande réttigheter 7 7 7 7 12 = - - = -

Materiella anldggningstillgangar

Inventarier 7 7 7 ) 7 7 13,20 4050 4500 377 3921 4316

Finansiella anldggningstillgangar

Andelar i koncernféretag 14 = - - 150 150

Ovriga finansiella tillgédngar 14 - - 14 -

Summa anlaggningstillgangar 4064 4500 377 4 085 4 466

OMSATTNINGSTILLGANGAR

Kortfristiga fordringar

Kundfqrdr\ngar 7 7 7 7 7 7 - 7 483 6463 76 3N 7 483 ) 6463

Derivatinstrument 28 = 144 - = 144

Ovrigarfordringar 7 7 7 7 7 - 71 413 2 609 2 621 71 332 ) 2478

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 15 3052 3776 10901 3052 3776

4948 12992 19893 4867 12 861

Finansiella tillgdngar varderade

till verkhgt vérdervwa resultatréknmgen 7 7 7 16,28 - - 26 049 - -

Likvida medel 17 51609 22799 28024 51549 22619

Summa omséttningstillgangar 56 557 35791 73 966 56 416 35480

SUMMA TILLGANGAR 60 621 40 291 77737 60 501 39946

EGET KAPITAL OCH SKULDER (KSEK) KONCERNEN MODERBOLAGET

31 december Not 2014 2013 2012 2014 2013

EGET KAPITAL 18

Aktiekapital 7 13525 9919 774 13525 9919

Ovrigt tillskjutet kapital 1079 562 1006 818 1008 996 - -

Reservfond 7 7 7 7 = - - - -

Summa bundet eget kapital (Moderbolaget) = - - 13525 9919

Overqusfond (Mroderbolaget) 7 7 7 - - - 98815 26 071

Balanserat resultat (inkl. Arets totalresultat fér Koncernen) -1052180 -992 898 -970 820 -12142 9942

Arets resultat (Mpderbo\aget) 7 = - - 759 281 ) -22084

Summa fritt eget kapital (Moderbolaget) - - - 27392 13929

Summa eget kapital 40907 23839 45917 40917 23848

SKULDER

Langfristiga skulder

Ovriga langfristiga skulder 19,20 18 - - 18 -

Summa langfristiga skulder 18 - - 18 -

Kortfristiga skulder

Leverantérsskulqer 7 73 715 3 657 75 812 73 715 ) 3657

Skulde( till koncermféretagr 7 7 7 7 - - - - 7 90 ) 90

Ovrigarkortfrist\'gra Skulderr 7 7 7 7 20 1 700 7 206 7 739 1 480 ) 6762

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 21 14 281 5589 18 269 14 281 5589
Summa kortfristiga skulder 19 696 16 452 31820 19 566 16 098
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 60 621 40 291 77737 60 501 39946

Stalldarsékerheterr

Ansvarrsférbinde\rser 22
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KONCERNENS RAPPORT OVER
KASSAFLODEN OCH MODERBOLAGETS
KASSAFLODESANALYS

KONCERNEN MODERBOLAGET

KSEK Not 2014 2013 2012 2014 2013
Den I6pande verksamheten
ROre\seresultat ft}re finansifeHa poster 759 455 722 258 799 749 759 543 -25835
Ej likviditetspaverkande poster
Avskrivningar 5 1867 1434 1748 1804 1353
Ovrigt 25 - - 25 -

-57 563 -20824 -98 001 -57 714 -24 482
ErhéHna fmansielr\a intékte( 23 7 184 151 71 921 7 183 147
Erhallen utdelning - - - 78 4839
Betalda finansiella kostnader 23 -13 -18 -14 -2 -3
Kassaflode fran den lopande verksamheten -57 392 -20 691 -96 094 -57 455 -19 499
fore forandring av rorelsekapital
Forandringar i rorelsekapital
F(’jréndrrmg i kortfristiga rdrelsefordrirngar 8 046 7—763 —4 819 7 997 -632
F(‘jréndrrmg i \everantérsskqlder 7 7 7 57 7 79 76 373 7 57 79
Forandring i 6vriga kortfristiga rorelseskulder 2959 -12 014 -20514 3124 -12 261
Kassaflode fran den lopande verksamheten -46 330 -33389 -127 800 -46 277 -32 313
Investeringsverksamheten
Férvary av '\nventarier 7 7 j1 483 32 245 7484 f1 416 -2161
Investgringar i andra finanqua t|||gérngar -14 - - -14 -
Investeringar i dqtterbo\agr 7 14 - - - - -1280
Investering i andra kortfristiga placeringar = -25904 -130777 = -25904
Avyttring och inlésen av andra kortfristiga placeringar - 52 000 219 096 - 52 000
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1497 23851 88135 -1430 22 655
Finansieringsverksamheten
Nyemw;sion 7 7 7 84 748 - 32 665 8{1 748 -
Del av gmissions\}kvwd \nbeﬁa\d 2013 - 7665 -7665 - 7665
Transaktionskostnader nyemission » -8m -3352 -1064 -8 -3352
Kassafldde fran finansieringsverksamheten 76 637 4313 23936 76 637 4313
ARETS KASSAFLODE 28 810 -5225 -15729 28930 -5345
Likvidarmede\ viq arets b(’)rjan 17 22 799 28 024 43 753 22 619 27 964
Likvida medel vid arets slut 17 51609 22799 28024 51549 22619

"Under aret utbetald del.
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KONCERNENS RAPPORT OVER
FORANDRINGAR | EGET KAPITAL

KONCERNEN Ovrigt

Aktie- tillskjutet Balanserat
KSEK kapital kapital resultat Summa
Ingdende balans per 1januari 2012 193532 980 747 -1058 357 15922
Totalresultat - - -98254 -98254

Transaktioner med aktiedgare

Nedsattning av aktiekapitalet -185 791 - 185 791 0
Nyemission (netto efter transaktionskostnader) » - 28249 - 28249
Summa transaktioner med aktiedgare -185 791 28 249 185791 28 249
Ingdende balans per 1januari 2013 7741 1008 996 -970 820 45917
Totalresultat - - -22078 -22078

Transaktioner med aktiedgare

Nyemission (netto efter transaktionskostnader) » 2178 -2178 - 0
Summa transaktioner med aktieagare 2178 -2178 0 0
Ingdende balans per 1januari 2014 9919 1006 818 -992 898 23839
Totalresultat - - -59 282 -59 282

Transaktioner med aktiedgare

Nyemission (netto efter transaktionskostnader) 3606 72744 - 76 350
Summa transaktioner med aktieagare 3606 72744 0 76 350
UTGAENDE BALANS PER 31 DECEMBER 2014 13525 1079 562 -1052180 40907

’Samtliga aktier ar registrerade hos Bolagsverket i januari 2013

MODERBOLAGETS FORANDRINGAR
| EGET KAPITAL

MODERBOLAGET .

Aktie- Pagaende Reserv- Overkurs- Pagaende Balanserat Arets
KSEK kapital nyemission fond fond nyemission resultat resultat Summa
Belopp 1januari 2013 7741 2178 0 0 26 071 108 534 -98 592 45932
Totalresultat - - - - - - -22084 -22084
Transaktioner med aktiedgare
Nyemission
(netto efter transaktionskostnader) 2178 -2178 - 26 071 -26 071 - - 0
Forlustbehandling - - - - - -98 592 98592 0
BELOPP 31 DECEMBER 2013 9919 0 0 26 071 0 9942 -22 084 23848
Totalresultat - - - - - - -59 281 -59 281
Transaktioner med aktiedgare
Nyemission
(netto efter transaktionskostnader) 3606 - - 72744 - - - 76 350
Forlustbehandling - - - - - -22 084 22084 0
BELOPP 31 DECEMBER 2014 13525 0 0 98 815 0 -12142 -59 281 40917

Se aven not 18 for ytterligare information.
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REDOVISNINGS- OCH VARDERINGSPRINCIPER

KONCERNEN

Grund for rapporternas upprattande

Koncernredovisningen fér Karo Bio har upprattats i enlighet med Arsre-
dovisningslagen, RFR 1Kompletterande redovisningsregler fér koncerner
samt International Financial Reporting Standards (IFRS) och IFRIC-tolk-
ningar av dessa sadana de antagits av EU. Den har upprattats enligt
anskaffningsvardemetoden férutom vad betraffar finansiella tillgangar
som kan séljas och finansiella tillgdngar och skulder varderade till verkligt
varde via resultatrakningen.

ANDRINGAR | REDOVISNINGSPRINCIPER OCH UPPLYSNINGAR

Nya standarder, dndringar och tolkningar som

tillampas av koncernen

Foliande standarder tillampas av koncernen for forsta gangen for raken-
skapsar som borjar 1januari 2014 och har vasentlig inverkan pa koncer-
nens finansiella rapporter:

IFRS 10 "Koncernredovisning” bygger pa redan existerande principer
da den identifierar kontroll som den avgorande faktorn for att faststalla
om ett foretag ska inkluderas i koncernredovisningen. Standarden ger
ytterligare vagledning for att bistd vid faststallandet av kontroll nér detta
ar svart att beddma. Den forvantas inte ha nagon vasentlig effekt pa de
finansiella rapporterna.

Andra standarder, andringar och tolkningar som trader ikraft for
rakenskapsar som borjar 1januari 2014 har ingen vasentlig inverkan pa
koncernens finansiella rapporter.

Nya standarder och tolkningar som annu inte har

tilldmpats av koncernen

Ett antal nya standarder och tolkningar trader ikraft for rakenskapsar
som borjar efter 1januari 2015 och har inte tillampats vid upprattandet
av denna finansiella rapport. Inga av dessa forvantas ha ndgon vasentlig
inverkan pa koncernens finansiella rapporter med undantag av de som
foljer nedan:

IFRS 9 “Finansiella instrument” hanterar klassificering, vardering
och redovisning av finansiella tillgangar och skulder. Den fullstandiga
versionen av IFRS 9 gavs ut i juli 2014. Den ersatter de delar av IAS 39
som hanterar klassificering och vardering av finansiella instrument. IFRS 9
behdller en blandad varderingsansats men férenklar denna ansats i vissa
avseenden. Det kommer att finnas 3 varderingskategorier for finanse-
illa tillgangar, upplupet anskaffningsvarde, verkligt varde dver dvrigt
totalresultat och verkligt varde éver resultatrakningen. Hur ett instrument
ska klassificeras beror pa foretagets affarsmodell och instrumentets
karaktaristika. Investeringar i eget kapitalinstrument ska redovisas till
verkligt varde éver resultatrakningen men det finns dven en mojlighet att
vid forsta redovisningstillfallet redovisa instrumentet till verkligt varde
over dvrigt totalresultat. Ingen omklassificering till resultatrakningen
kommer da ske vid avyttring av instrumentet. IFRS 9 infor ocksa en ny
modell for berakning av kreditforlustreserv som utgar fran forvantade
kreditforluster. For finansiella skulder sa andras inte klassificeringen och
varderingen forutom i det fall da en skuld redovisas till verkligt varde Gver
resultatrakningen baserat pa verkligt varde alternativet. Vardeforandring-
ar hanférliga till férandringar i egen kreditrisk ska da redovisas i dvrigt
totalresultat. IFRS 9 minskar kraven for tillampning av sakringsredovis-
ning genom att 80-125-kriteriet ersatts med krav pa ekonomisk relation
mellan sakringsinstrument och sakrat féremal och att sakringskvoten ska
vara samma som anvands i riskhanteringen. Aven sakringsdokumentatio-
nen andras lite jamfort med den som tas fram under IAS 39. Standarden
ska tillampas for rakenskapsar som pabdrjas 1januari 2018. Tidigare
tilldmpning ar tilldten. Koncernen har annu inte utvarderat effekterna av
inférandet av standarden.

IFRS 15 "Revenue from contracts with customers” reglerar hur
redovisning av intékter ska ske. De principer som IFRS 15 bygger pa ska
ge anvandare av finansiella rapporter mer anvandbar information om
foretagets intakter. Den utdkade upplysningsskyldigheten innebar att in-
formation om intaktsslag, tidpunkt for reglering, osakerheter kopplade till
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intaktsredovisning samt kassaflode hanforligt till foretagets kundkontrakt
ska lamnas. En intékt ska enligt IFRS 15 redovisas nar kunden erhaller kon-
troll Gver den forsalda varan eller tjansten och har majlighet att anvanda
och erhaller nyttan fran varan eller tjansten.

IFRS 15 ersatter IAS 18 Intakter och IAS 11 Entreprenadavtal samt dartill
hoérande SIC och IFRIC. IFRS 15 trader ikraft den 1januari 2017. Fortida
tillampning ar tilldten. Koncernen har dnnu inte utvarderat effekterna av
inférandet av standarden.

Redovisningsstandard

Koncernredovisningen har upprattats enligt anskaffningsvardemetoden,
med undantag av vissa finansiella instrument som varderas till verkligt
varde. Belopp ar uttryckta i KSEK (tusental svenska kronor) om inget
annat anges. MSEK ar en forkortning for miljoner svenska kronor. Belopp
eller siffror inom parentes avser jamforelsesiffror for 2013 respektive 2012.

Viktiga uppskattningar och bedomningar for redovisningsandamal
Vid uppréattande av finansiella rapporter maste en del viktiga redovis-
ningsmassiga uppskattningar goéras. Det kraver ocksa att foretagsled-
ningen gor vissa beddmningar vid tillampningen av foretagets redovis-
ningsprinciper. Uppskattningar och bedémningar utvarderas l6pande
och baseras framst pa historisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive
forvantningar pa framtida handelser som anses rimliga under rddande
forhallanden.

De omraden som innefattar en hog grad av beddomning eller kom-
plexitet, eller sdédana omraden dér antaganden och uppskattningar &r av
vasentlig betydelse for redovisningen, avser vardering av skattemassiga
forlustavdrag och beslut om att kostnadsfora eller aktivera utvecklings-
kostnader. For ytterligare information, se nedan avseende respektive
redovisnings- och varderingsprincip samt not 9.

Koncernredovisning

Koncernredovisningen omfattar arsredovisningen for Karo Bio AB och
dess dotterbolag den 31 december varje ar. Dotterbolagens arsredovis-
ningar upprattas for samma redovisningsar som for Moderbolaget med
hjalp av samma redovisningsprinciper. Alla koncerninterna transaktioner,
intakter och kostnader, vinster och férluster samt balansposter som
harrér fran koncerninterna transaktioner elimineras i sin helhet i koncern-
redovisningen.

Dotterforetag ar alla foretag (inklusive strukturerade foretag) dver
vilka koncernen har bestammande inflytande. Koncernen kontrollerar ett
foretag nar den exponeras for eller har ratt till rorlig avkastning fran sitt
innehav i foretaget och har mojlighet att paverka avkastningen genom
sitt inflytande i féretaget. Dotterféretag inkluderas i koncernredovisning-
en fran och med den dag da det bestammande inflytandet dverfors till
koncernen. De exkluderas ur koncernredovisningen fran och med den dag
da det bestammande inflytandet upphor.

Foretagsforvarv och goodwill
Forvarv av dotterforetag redovisas med hjalp av forvarvsmetoden.
Forvarvet anses vara en transaktion genom vilken Koncernen indirekt
forvarvar tillgangarna i dotterbolaget och évertar dess skulder och évriga
ataganden. Anskaffningsvardet for ett forvarv utgors av verkligt varde pa
tillgangar som lamnats som ersattning, emitterade egetkapitalinstrument
och uppkomna eller dvertagna skulder per dverlatelsedagen. Identifierba-
ra forvarvade tillgangar och évertagna skulder och eventualforpliktelser
i ett rorelseforvarv varderas inledningsvis till verkliga varden pa forvarvs-
dagen. Det dverskott som utgors av skillnaden mellan anskaffningsvardet
och det verkliga vardet pa koncernens andel av identifierbara forvarvade
tillgangar, skulder och eventualforpliktelser redovisas som goodwill.
Goodwill redovisas som en tillgdng i balansrakningen. Om skillnaden
ar negativ redovisas denna direkt i resultatrakningen. Eget kapital i dotter-
bolaget elimineras helt vid forvarvet. Koncernens egna kapital omfattar
Moderbolagets egna kapital och den del av dotterbolagens egna kapital
som intjdnats efter forvarvet.

Goodwill utvarderas arligen for att identifiera eventuellt nedskriv-
ningsbehov, eller oftare om handelser eller forandringar av forhallanden
indikerar att det bokférda vardet inte &r atervinningsbart. Nar det atervin-



ningsbara beloppet understiger det bokférda beloppet redovisas en ned-
skrivning. Med atervinningsbart belopp menas det hogre av en tillgangs
verkliga varde minus kostnader fér avyttring och dess nyttjandevarde.

Omréakning av utlandsk valuta

Koncernredovisningen presenteras i svenska kronor (SEK), som ar verk-
samhetens funktionella valuta. Transaktioner i utlandsk valuta redovisas
initialt till den funktionella valutakurs som géller pa transaktionsdagen.
Monetdra tillgangar och skulder i utlandsk valuta omraknas till den
funktionella valutan till den valutakurs som féreligger pa balansdagen.
Eventuella kursskillnader vid omrakningen redovisas i resultatrakningen.
Icke-monetéra tillgangar och skulder som tas upp till anskaffningsvardet
redovisas till historiska valutakurser, det vill séga valutakursen pa respek-
tive transaktionsdag. Poster som varderas till verkligt varde omraknas till
varderingsdagens valutakurs.

Intéktsredovisning

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

Intékter fran strategiska forskningssamarbeten

Karo Bio kan erhdlla fyra typer av intékter fran strategiska forskningssam-
arbeten: kontantinsatser, forskningsersattningar, milstolpsbetalningar och
royalty. De specifika redovisningskriterierna for de olika intaktstyperna
som beskrivs nedan maste uppfyllas innan intékten redovisas.

Ersattningar som erhalls for forskningssamarbeten, och avser atag-
anden i avtalet som Karo Bio &nnu inte utfort, periodiseras éver den l6ptid
enligt avtalet under vilken Karo Bio fullfoljer atagandena.

Forskningsersattningar erhalls I6pande, ofta kvartalsvis i férskott som
ett fast belopp for ett definierat antal av Karo Bios forskare som arbetar i
projektet under perioden. Erhallen forskningsersattning fordelas éver den
period till vilken den hanfor sig.

Milstolpsbetalningar utfaller nar ett visst resultat uppnatts eller en viss
handelse intraffat, till exempel nar substanser gar in i eller avslutar ett
betydelsefullt steg i utvecklingsprocessen enligt definitioner i respektive
samarbetsavtal. Dessa steg ar i regel kopplade till viktiga beslutspunkter
i samarbetspartnerns process for lakemedelsutveckling. Milstolpsbetal-
ningar redovisas nar samtliga villkor for ratt till ersattning enligt avtalet ar
uppfyllda.

Royalty baseras pa forsaljning av fardiga produkter som harstammar
fran ett samarbete. Royalty redovisas nar de redovisas av samarbetspart-
nern.

Ovriga intakter

Intékter fran utlicensieringsavtal som inte &r forsknings- och utvecklings-
samarbeten kan antingen utgdras av kontantinsatser vilka redovisas som
intakt nar samtliga villkor fér att erhalla dem &r uppfyllda, eller licensun-
derhallsavgifter som fordelas 6ver licensperiodens loptid. Karo Bio kan
aven erhdlla ersattning for utforda tjanster, vilket redovisas som intakt nar
villkor enligt avtal ar uppfyllda.

Statliga bidrag och évriga publika anslag redovisas som évriga
rorelseintakter i resultatrakningen éver samma period som de kostnader
bidragen ar téankta att kompensera.

Ranteintakter redovisas i den period de hanfor sig till baserat pa ef-
fektivrantemetoden. Ranteintakter redovisas som en finansiell intakt och
inkluderas inte i rérelseresultatet.

Skatter

Inkomstskatt

Inkomstskatt utgors av aktuell och uppskjuten skatt. Inkomstskatt
redovisas i resultatrakningen med avseende pa poster som redovisas i
resultatrakningen och redovisas direkt mot eget kapital nar skatten avser
poster som redovisas direkt mot eget kapital.

Uppskjuten skatt berdknas pa skillnaden som uppkommer mellan re-
dovisade och skattemassiga varden pa tillgangar och skulder (temporéara
skillnader). Uppskjuten skatt beraknas utifran géallande skattesatser. Enligt
IAS 12 Inkomstskatter redovisas uppskjutna skatteskulder for alla beskatt-
ningsbara temporara skillnader med hjalp av balansrakningsmetoden.

Uppskjutna skattefordringar avseende outnyttjade férlustavdrag
och avdragsgilla temporara skillnader redovisas endast i den man det ar
sannolikt att dessa kommer att kunna utnyttjas mot framtida beskatt-
ningsbara vinster. Eftersom Karo Bio historiskt sett haft forluster redovisas

uppskjutna skattefordringar endast nar det finns dvertygande bevis pa att
tillrackliga beskattningsbara vinster kommer att féreligga.

Mervérdesskatt

Intakter, kostnader och tillgangar redovisas exklusive moms. Moms att fa
tillbaka fran, eller betala till, Skatteverket ingar som en del av fordringar
och skulder i balansrakningen.

Immateriella anlaggningstillgangar

Forvarvade immateriella tillgangar redovisas som tillgangar i balansrak-
ningen. Immateriella tillgangar som forvarvats separat tas initialt upp till
anskaffningsvardet. Kostnaden fér immateriella anlaggningstillgangar
vid ett foretagsforvary utgérs av det verkliga vardet vid tidpunkten for
forvarvet. Darefter tas immateriella tillgangar upp till anskaffningsvardet
minus eventuella ackumulerade avskrivningar och nedskrivningar. Internt
genererade immateriella tillgadngar aktiveras inte och utgifter fér dessa
avraknas mot vinsten under det ar da utgiften uppstar, med undantag av
aktiverade utvecklingskostnader (se nedan).

Nyttjandeperioden for Koncernens samtliga immateriella tillgdngar
har beddmts vara begransad. Immateriella tillgangar med begransad
nyttjiandeperiod skrivs av dver den faststallda nyttjandeperioden och pro-
vas for nedskrivning nér det finns indikation pa ett nedskrivningsbehov.
Avskrivningsperiod och avskrivningsmetod for en immateriell tillgang
omprévas dtminstone vid slutet av varje rékenskapsar. Férandringar i
forvantad nyttjandeperiod eller férvantat nyttjandemonster av framtida
ekonomiska férdelar forknippade med tillgdngen beaktas genom att
andra avskrivningsperiod eller avskrivningsmetod, nar sa erfordras, och
behandlas som férandringar i redovisningsmassiga uppskattningar. Av-
skrivningskostnaden redovisas i resultatrakningen i den kostnadskategori
som motsvarar den immateriella tillgangens funktion.

Forsknings- och utvecklingskostnader

Utgifter for utveckling ska, i enlighet med IAS 38 Immateriella tillgangar,
aktiveras och redovisas i balansrakningen om vissa kriterier ar uppfyllda,
medan utgifter for forskning kostnadsfors nar de uppstar. En immateriell
tillgang baserad pa kapitaliserade utvecklingskostnader redovisas endast
nar Koncernen kan visa att det ar tekniskt genomférbart att fullborda den
immateriella tillgangen sa att den kommer att vara tillganglig for anvand-
ning eller forsalining; sin avsikt att fulloorda och sin formaga att anvanda
eller s&lja tillgangen; hur tillgdngen kommer att generera framtida ekono-
miska fordelar; resurstillgangen for ett fullbordande samt formagan att
pa ett tillforlitligt satt mata utvecklingskostnaderna. Koncernen har hittills
kostnadsfort alla utvecklingskostnader nar de uppkommer eftersom
kriterierna for aktivering inte har uppfylits.

Materiella anldggningstillgdngar

Materiella anlaggningstillgangar tas upp till anskaffningsvarde med
avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella ackumulerade
nedskrivningar. | anskaffningsvardet ingar, utdver inkdpspris, utgifter som
ar direkt hanforliga till att mojliggora tillgangens anvandning. Skillnaden
mellan kostnad och beraknat restvarde skrivs av linjart dver tillgangens
beddmda nyttjandeperiod.

Materiella anlaggningstillgangars redovisade varde beddéms avse-
ende vardenedgang narhelst handelser eller férandringar i forhallanden
indikerar att det redovisade vardet inte ar atervinningsbart. Tillgdngarnas
restvarden och beddmda nyttjandeperiod prévas, och justeras vid behov,
i slutet av varje rakenskapsar.

Avskrivningar av anldggningstillgangar

Materiella och immateriella anlaggningstillgangar skrivs av linjart dver
tillgangens beddmda nyttjandeperiod, baserat pa tillgdngarnas anskaff-
ningsvarde enligt foljande.

Ar

Licenser 3-10
Laboratorieutrustning 47
‘Lokalombyggnader, IT-utrustning och inventarier 4

Nedskrivningar av anldggningstillgangar

Vid varje redovisningstidpunkt beddms huruvida det finns en indikation
pa att en tillgang kan ha minskat i varde. Om sadan indikation foreligger
beddmer Karo Bio tillgdngens atervinningsvarde. Om det redovisade var-
det ar hogre an atervinningsvardet skrivs tillgangen ned till detta belopp.
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Nedskrivningar av anlaggningstillgangar i den l6pande verksamheten
redovisas som en kostnad i resultatrakningen i den kostnadskategori som
motsvarar funktionen hos tillgangen ifraga.

Investeringar och andra finansiella tillgdngar

Finansiella investeringar inom ramen for IAS 39 Finansiella instrument:
Redovisning och vardering klassificeras antingen som finansiella till-
gangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen, lanefordringar
och kundfordringar, investeringar som halles till forfall eller finansiella
tillgdngar som kan séljas. Nar finansiella tillgangar redovisas initialt berak-
nas de till sitt verkliga varde plus direkt hanforliga transaktionskostnader,
utom for kategorin finansiella tillgdngar varderade till verkligt varde via
resultatrakningen for vilka hanforliga transaktionskostnader redovisas i
resultatrakningen. Klassificeringen av en finansiell tillgdng bestams vid
det forsta redovisningstillfallet.

Lanefordringar och kundfordringar ar icke-derivata finansiella tillgang-
ar med faststallda eller faststéllbara betalningar som inte &r noterade pa
en aktiv marknad. Sadana tillgangar redovisas till upplupet anskaffnings-
varde med hjalp av effektivrantemetoden. Vinster och forluster redovisas
i resultatrakningen nar lanefordringar och kundfordringar tagits bort fran
redovisningen eller skrivits ned.

Valutaterminskontrakt

Karo Bio kan sakra kdnda framtida kassafldden i utlandsk valuta mot
stora valutafluktuationer i enlighet med bolagets finanspolicy. | detta
avseende maste det finnas en viss niva av sakerhet for att beakta mojliga
transaktioner och dithérande kassafléden. Valutakurssakring astadkoms
med valutaterminskontrakt. Enligt IAS 39 ska alla derivatinstrument
varderas till verkligt varde, av Karo Bio definierat som marknadsvardet. De
sakringsinstrument som kan anvandas av Karo Bio uppfyller inte kraven
for sakringsredovisning enligt IAS 39. Klassificeringen av dessa instru-
ment leder darmed till att de varderas till verkligt varde i balansrakningen
och att férandringar av det verkliga vardet redovisas i évriga rérelse-
intakter och -kostnader.

Kortfristiga placeringar

Kortfristiga placeringar bestar av placeringar i penningmarknads-
instrument, obligationer med hog likviditet och en 16ptid pa hogst fem ar
samt placeringar i obligations- och rantefonder med hdg likviditet. Kort-
fristiga placeringar klassificeras som finansiella tillgdngar som véarderas
till verkligt varde via resultatrakningen (finansiella tillgangar som innehas
for handelsandamal). Detta innebar att tillgdngarna redovisas till verkligt
varde i balansrakningen, definierat som marknadsvardet.

Forandringar i det verkliga vardet redovisas i finansnettot i resulta-
trakningen. Kép och forsaljningar av kortfristiga placeringar redovisas per
transaktionsdagen, den dag da Karo Bio forbinder sig att kopa eller sélja
tillgangen.

Skattning av verkligt vérde pa finansiella tillgdngar som vérderas till
verkligt varde

Nar koncernen varderar om finansiella instrument till verkligt varde
faststalls verkligt varde utifrdn en varderingshierarki. Det olika nivaerna
definieras enligt féljande:

« Niva 1: Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknader for iden-
tiska tillgangar eller skulder.

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

« Niva 3: Data for tillgangen eller skulden som inte baseras pa obser-
verbara marknadsdata.

Enligt Karo Bios finanspolicy ska placering av Koncernens medel géras
i sddana finansiella instrument som klassas som niva 1. Det verkliga vardet
pa dessa finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad baseras
pa noterade marknadspriser pa balansdagen. En marknad betraktas
som aktiv om noterade priser fran en bors eller annan aktor finns latt och
regelbundet tillgangliga och dessa priser representerar verkliga och regel-
bundet forekommande marknadstransaktioner pa armslangds avstand.
Se dven not 28.

Kundfordringar och 6vriga fordringar

Kundfordringar, som vanligtvis forfaller till betalning efter 30 dagar,
varderas till verkligt varde och darefter till upplupet anskaffningsvarde
med tillampning av effektivrantemetoden. Nedskrivningar gors i de fall da
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det finns sakliga bevis for att Karo Bio inte kommer att kunna driva in sina
fordringar.

Likvida medel
Likvida medel i balansrakningen bestar av kassa och banktillgodo-
havanden samt kortfristiga placeringar med en vid forvarvet aterstaende
l6ptid om hdgst 90 dagar. Ovriga Kortfristiga placeringar redovisas som
finansiella tillgdngar varderade till verkligt varde via resultatrakningen.
Se not 16 och not 28 for ytterligare information om klassificeringen av
bolagets placeringar.

| Koncernens kassaflédesanalys bestar likvida medel av likvida medel
enligt definitionen ovan. Kassaflédesanalyserna for varje ar visar direkta
kassafléden fran investerings- och finansieringsaktiviteter. Rorelsens
kassaflode baseras pa den indirekta metoden.

Avséttningar

Avsattningar redovisas nar Koncernen har ett legalt eller formellt atag-
ande som ett resultat av en intraffad handelse, och nar det ar troligt att
ett utflode av resurser kommer att kravas for att reglera dtagandet samt
en tillforlitlig uppskattning av beloppet kan géras. Kostnader som hanfér
sig till avsattningar redovisas i resultatrakningen netto efter eventuell
gottgorelse.

Pensionskostnader och évriga utfastelser om formaner efter

avslutad anstallning

For tjansteman i Sverige tryggas ITP 2-planens formansbestamda
pensionsataganden for dlders- och familjepension genom en férsakring

i Alecta. Enligt ett uttalande fran Radet for finansiell rapportering, UFR 3
Klassificering av ITP-planer som finansieras genom forsakring i Alec-

ta, ar detta en férmansbestamd plan som omfattar flera arbetsgivare.
For rakenskapsaret 2014 har bolaget inte haft tillgang till information

for att kunna redovisa sin proportionella andel av planens forpliktelser,
forvaltningstillgdngar och kostnader vilket medfért att planen inte varit
mojlig att redovisa som en formansbestamd plan. Pensionsplanen ITP

2 som tryggas genom en forsakring i Alecta redovisas darfér som en
avgiftsbestamd plan. Premien for den formansbestamda alders- och
familiepensionen ar individuellt beraknad och ar bland annat beroende av
16N, tidigare intjanad pension och forvantad aterstaende tjanstgdringstid.
Forvantade avgifter nasta rapportperiod for TP 2-férsakringar som ar
tecknade i Alecta uppgar till 1,0 Mkr (2014: 11 Mkr). Koncernens andel av
de sammanlagda avgifterna till planen uppgar till 0,006 procent (2013:
0,005 procent).

Den kollektiva konsolideringsnivan utgors av marknadsvardet pa
Alectas tillgangar i procent av forsakringsatagandena beraknade enligt
Alectas forsakringstekniska metoder och antaganden, vilka inte éverens-
stammer med IAS 19. Den kollektiva konsolideringsnivan ska normalt till-
|dtas variera mellan 125 och 155 procent. Om Alectas kollektiva konsolide-
ringsniva understiger 125 procent eller dverstiger 155 procent ska atgarder
vidtas i syfte att skapa forutsattningar for att konsolideringsnivan atergar
till normalintervallet. Vid lag konsolidering kan en atgard vara att hoja
det avtalade priset for nyteckning och utékning av befintliga férmaner.
Vid hog konsolidering kan en atgard vara att infora premiereduktioner.
Vid utgangen av 2014 uppgick Alectas dverskott i form av den kollektiva
konsolideringsnivan till 143 procent (2013: 148 procent).

Ersattningar vid uppsagning ska betalas nar anstallningen avslutas
fore den normala pensionsaldern och en anstalld accepterar en frivillig
avgang i utbyte mot denna ersattning. Karo Bio redovisar ersattningar
vid uppsagning nar bolaget bevisligen ar forpliktigat att antingen avsluta
anstallningen med nuvarande anstallda enligt en detaljerad formell plan
utan mojlighet till dterkallande, eller avsatta ersattningar vid uppsagning
som ett resultat av ett erbjudande for att uppmuntra frivillig avgang.

Leasing
Karo Bio har ingatt leasingavtal i den I6pande verksamheten med tredje
parter. Dessa avtal avser kontors- och laboratorielokaler, laboratori-
eutrustning, personbilar och annan utrustning. Leasingkontrakten ar
klassificerade som antingen finansiella eller operationella avtal beroende
pa villkoren i avtalet.

| ett finansiellt leasingavtal dverfors i allt vasentligt de ekonomiska
riskerna och fordelarna som folier med dgandet av det leasade foremalet
till Karo Bio. Alla andra leasingavtal anses vara operationella.

Finansiell leasing redovisas da avtalet ingas till verkligt varde pa lea-
singobjektet eller, om lagre, nuvardet av minimileaseavgiften. Utrustning
redovisas salunda som en tillgang och nuvardet av framtida minimilease-



avgifter redovisas som en skuld. Leasingavgifter férdelas mellan finansie-
ringsavgifter och minskning av leasingskulden for att f& en fast rantesats pa
det utestdende saldot. Finansieringskostnaderna belastar resultatet.

Tillgangar enligt finansiella leasingavtal skrivs av dver den kortaste pe-
rioden av beraknad nyttjandetid och leasingavtalets l6ptid, om det inte gar
att med rimlig sékerhet faststalla att dganderatten dvergar till Koncernen
vid slutet av leasingperioden. Materiella anldggningstillgadngar skrivs av i
enlighet med vad som beskrivs under rubriken Avskrivningar av anlagg-
ningstillgangar.

Leasingbetalningar avseende operationella leasingavtal kostnadsfors i
den period de avser.

Aktierelaterade incitamentsprogram
Karo Bio har for narvarande inga aktierelaterade incitamentsprogram.

Segmentrapportering
Rorelsesegment ska rapporteras pa ett satt som dverensstammer med den
interna rapportering som ldamnas till den hogste verkstallande beslutsfatta-

NOTER

NOT 1 NETTOOMSATTNING

ren. Den hogste verkstallande beslutsfattaren ar den funktion som ansvarar
for tilldelning av resurser och beddémning av rorelsesegmentens resultat.

| Karo Bio har denna funktion identifierats som koncernens lednings-
grupp. Karo Bios verksamhet omfattar endast en rorelsegren; forsk-
nings- och utvecklingsverksamhet avseende lakemedelsframtagning, och
Koncernens rapporter éver resultat, finansiell stallning, kassafléden och for-
andringar i eget kapital, samt tillhérande noter avser detta enda segment.

MODERBOLAGET
Moderbolagets arsredovisning upprattas i enlighet med arsredovisningsla-
gen, Radet for finansiell rapporterings rekommendation RFR 2 och uttalan-

den fran Radet for finansiell rapportering. Moderbolagets redovisnings- och

varderingsprinciper éverensstammer med Koncernens med undantag av
leasing. | Moderbolaget redovisas samtliga leasingavtal som om de vore
operationella.

Nettoomsattningen for 2014, 2013 och 2012 utgjordes av forskningsbetalningar fran samarbetsprojekt.

NOT 2 PERSONAL SAMT ERSATTNING TILL STYRELSEN OCH LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

All personal i Koncernen ar anstalld av Moderbolaget. Féljaktligen ar informationen nedan densamma fér Moderbolaget och Koncernen.

MEDELANTALET ANSTALLDA 2014 2013 2012
Antal Varav Antal Varav Antal Varav
anstallda man anstallda man anstallda man
Huddinge, Sverige 39V 21 40 22 51 28
Totalt 39 21 40 22 51 28
LONER, ANDRA ERSATTNINGAR OCH 2014 2013 2012
SOCIALAKOSTNADER e rooc S R e B e
Sociala Sociala Sociala
kostnader kostnader kostnader
Léner (varav Léner (varav Léner (varav
och andra pensions- och andra pensions- och andra pensions-
ersattningar kostnader) ersattningar kostnader) ersattningar kostnader)
Styrelse och verkstallande direktor 3 572 1 461 | 2976 1477 3190 1450
- (464) (424) (507)
Ovriga anstallda 29888 1693 23996 11529 35313 18 006
(3545) (3090) (5036)
Summa 33460 13154 26972 13006 38503 19 456
(4 009) (3514) (5543)

Av l6ner och andra ersattningar avser 2 142 KSEK (1993 respektive 2 205) verkstallande direktor.

YVid arets utgang uppgick antalet anstallda till 24.

ERSATTNING TILL STYRELSEN
Styrelsen bestar av sex ledamoter som utsetts pa arsstémman och tva
ledamoter med en suppleant som utsetts av arbetstagarorganisationen.

Till styrelsens ordférande utgar arligt arvode om 420 KSEK, till envar
av dvriga ledamoter, som inte ar anstallda eller innehar konsultuppdrag
i bolaget, 150 KSEK baserat pa beslut pa arsstamman 2014. Under 2014
utbetalades totalt 818 KSEK (1200 respektive 956) som styrelsearvo-
den. Styrelseledamoter ersatts for direkta kostnader, sdsom resekost-
nader. Allt kommittéarbete utférs av styrelsen i sin helhet varfér inget
sarskilt kommittéarvode utbetalas.

Tva av styrelseledamoterna har under 2014 utfort vissa konsulttjans-
ter till Karo Bio utanfor ordinarie styrelsearbete, bland annat infattande
radgivning i prekliniska projekt, motsvarande ett faktureringsvarde om
totalt 297 KSEK. Total kostnadsférd ersattning avseende 2014 till varje
enskild styrelseledamot specificeras i tabellen pa nasta sida.

ERSATTNING TILL LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

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

Riktlinjerna for ersattningar till ledande befattningshavare som fast-
stallts pa drsstamman 2014 och styrelsens forslag till riktlinjer som ska
faststallas pa drsstamman 2015 presenteras i forvaltningsberattelsen.
Nedan ar en beskrivning hur riktlinjerna tillampats under 2014.

Ledande befattningshavare erhaller en fast manadslon och vissa
ledande befattningshavare har under 2014 atnjutit formaner som hélso-
vardsforsakring. Under 2014 har en ledande befattningshavare omfat-
tats av ett bonusprogram. Vidare atnjuter ledande befattningshavare
pensionsformaner i enlighet med ITP-planen i likhet med évriga svenska
anstallda, om inte annat angivits nedan. Pensionsférmaner baseras pa
en pensionsalder om 65 ar och ar livsvariga. Utbetald 16n inklusive bo-
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nus &r pensionsgrundande. ITP-planen erbjuder inga pensionsférmaner
pa arsinkomster dverstigande for narvarande 1707 KSEK.

Ledande befattningshavare ar berattigade att deltaga i de Koncern-
overgripande aktierelaterade incitamentsprogram som fran tid tilll
annan forekommer. Karo Bio har fér narvarande inga sddana program.

Ingen tilldelning skedde under 2014. Se aven not 27 Optionsprogram
for ytterligare information.

Vid utgangen av 2014 utgjordes ledande befattningshavare utéver
verkstéallande direktéren av tre (fyra) personer, av vilka en (tva) ar
kvinnor. Personerna ar Maria Sjdberg, forskningschef med ansvar for

AVTAL OM AVGANGSVEDERLAG

Verkstallande direktdren har en uppsagningstid om sex manader och
ratt till avgangsvederlag motsvarande sex manadsloner vid uppsagning
frén foretagets sida. Ovriga ledande befattningshavare har en uppsag-
ningstid om sex manader, utan ratt till ytterligare avgangsvederlag.

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Karo Bio har inte beviljat ndgra |an, garantier eller borgensférbindelser
till eller till forman for ndgon av bolagets styrelseledamoter eller ledan-
de befattningshavare. Férutom de nedan och under rubriken Ersattning

preklinisk forskning och utveckling; Henrik Palm, finansdirektoér samt
ansvarig for personalfragor; samt Mark Farmery, affarsutvecklingschef.
Den 4 februari 2015 lamnade Per Bengtsson bolaget och Maria Sjdberg

till styrelsen angivna undantagen har ingen av bolagets styrelseleda-
moter eller ledande befattningshavare deltagit direkt eller indirekt i
nagra affarstransaktioner med bolaget under nuvarande eller tidigare

utsags till ny verkstallande direktor. rakenskapsar.

Ersattningar och andra férmaner under aret till ledande

befattningshavare Styrelse- i Aktie- .

arvode/ Rorlig Ovriga relaterade Ovriga Pensions-

KSEK Grundlon ersattning férmaner  ersattningar  ersattningar kostnader Summa
Styrelsen

Anders Lonner (ordf6rande fr o m arsttamman 2014) s - - - 200 S s
GOranr\/'\/'éssman (ordférande t om érsstér'nrrhén 2014) o 218 . 7 o o o o Ny - 2187
N gy
Per-Anders Johansson 150 - - - - - 150
Sibylle Lenz s - S 0
Thoma; Hedner(\edamot from érsstémrrnrarnr 2014) o 13 . 7 o o o 97 h N - 21(7)7
Anderrsr\/r\/raas (ledamot t om érsstémmané(r)iél) N 37 7 - 7 - 7 - 7 - 7 - N 3777
Ledande befattningshavare

Per Bengtsson, verkstallande direktor 2142 - - - - 450 2592
Andrar\érd'ande befattningshavare (3 persrornrerr) 3268 . ) o 8 B o o 773 . N 4 0497
Summa 6543 - 8 - 297 1223 8071

Kommentarer till tabellen:

+ Ovriga forméaner bestar huvudsakligen av sjukforsakringar.

« Pensionskostnader avser de kostnader som paverkat resultatet for aret i
enlighet med IAS 19. Se Redovisnings-och varderingsprinciper och not 3 for
ytterligare information om villkor och forutsattningar avseende pensions-
formaner.

NOT 3 PENSIONSKOSTNADER

Ataganden fér dlders- och familjepension i enlighet med ITP-planen tryggas genom en forsakring i Alecta. Arets avgifter fér pensionsférsakringar
som &r tecknade i Alecta uppgar till 1052 KSEK (949 respektive 1590) och till 2 958 KSEK (2 564 respektive 3 953) till andra pensionsinstitut i enlighet
med ITP-planen.

Alectas dverskott kan fordelas till forsakringstagarna och de forsakrade. Vid arets utgang uppgick Alectas éverskott i form av den kollektiva kon-
solideringsnivan till 143 procent (148 respektive 129). Den kollektiva konsolideringsnivan utgors av marknadsvardet pa Alectas tillgangar i procent
av forsakringsataganden beraknade enligt Alectas forsakringstekniska berdkningsantaganden, vilka inte dverensstammer med |1AS 19 Erséttningar
till anstallda. Se aven Redovisnings- och varderingsprinciper avseende pensioner ovan.

NOT 4 RORELSENS KOSTNADER FORDELADE PA KOSTNADSSLAG
Rorelsens kostnader fordelas pa kostnadsslag enligt nedan.

e Koncernen ... Moderbolaget

2014 2013 2012 2014 2013

Avskrivningar -1867 -1434 -1748 -1804 -1353
Personalkostnader 46 091 39869 58033 46 091 39869
Lokalkostrader 6242 7873 9661 6242 7873
Externa kostnader 35407 23787 63530 35558 -23886
Ovriga rorelseintakter och -kostnader 92 3676 51 92 nz
89515 -69 287 132921 -89 603 -72 864
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NOT 5 AVSKRIVNINGAR

Avskrivning fordelas pa Karo Bios funktioner och tillgangsslag enligt nedan.

Koncernen Moderbolaget
Not 2014 2013 2012 2014 2013
Funktion
Administrationskostnader Al 233 333 Al 233
Forsknings- och utvecklingskostnader 1656 1201 1415 1593 1120
1867 1434 1748 1804 1353
Tillgangsslag
Licenser 12 = - - = -
Inventarier 13 1867 1434 1748 1804 1353
1867 1434 1748 1804 1353
NOT 6 OVRIGA RORELSEINTAKTER OCH -KOSTNADER
Koncernen Moderbolaget
2014 2013 2012 2014 2013
Valutaku(svinster— ochrfrér\uster, netto- - 92 7 n7 7288 92 n7
Resultat frén forvarv aerB Odemp\anrsr Fastigheterﬂ‘{ - 37559 - - -
Ovrigt - 339
" Netto efter transaktionskostnader, se vidare i Forvaltningsberattelsen sid 19. 92 3676 51 92 n7
NOT 7 RANTEINTAKTER OCH LIKNANDE RESULTATPOSTER
Koncernen Moderbolaget
2014 2013 2012 2014 2013
Réanteintakter, realisationsresultat och utdelningar fran kortfristiga placeringar 186 333 1818 186 330
Orealiserade vinster och forluster vid marknadsvardering = -135 -308 -135
186 198 1510 186 195

NOT 8 RANTEKOSTNADER OCH LIKNANDE RESULTATPOSTER

Koncernens rantekostnader och liknande resultatposter uppgick till 13 KSEK (18 respektive 15) avser rantekostnader pa leverantorsskulder och ran-
tekostnad avseende finansiell leasing (se vidare not 20). Fér Moderbolaget avser hela beloppet om 2 KSEK (3) rantekostnader avseende leveran-

torsskulder.

NOT 9 SKATT

Eftersom Karo Bio redovisar forlust vid inkomstbeskattningen betalar bolaget for narvarande inte inkomstskatt. Karo Bio har inte redovisat nagra
uppskjutna skattefordringar hanférliga till outnyttjade forlustavdrag da det, enligt definitionen i IAS 12, inte finns faktorer som évertygande talar for
att tillrackliga skattepliktiga Overskott kommer att finnas. Vid rékenskapsarets utgang uppgick Moderbolagets outnyttjade forlustavdrag till 2 211
MSEK (2143 respektive 2 238). Moderbolagets outnyttjade férlustavdrag paverkades under 2013 framst av forvarvet av Odenplan KB men dven av
2013 ars resultat. For svenska aktiebolag foreligger ingen tidsmassig begransning for mojligheten att kunna utnyttja forlustavdrag.

AVSTAMNING MELLAN FAKTISK OCHNOMINELL SKATT Koncernen . . Moderbolaget
2014 2013 2012 2014 2013
Redovisat resultat f@f? skatt -59282 -22078 -98254 -59 281 -22 084
Skatt enligt nominell skattesats 22,0 % (22,0% respektive 26,3%) 13042 4857 25841 13042 4859
Skatteeffekt:f:r:a"a:n:a:\:/tijr:a:gsgilla ej kostnadsforda poster 1847 - 71 161 . 1847 -
Skatteeffekt fran skattepliktiga ej bokfoérda intakter” -16 -26 620 - -16 -26 620
Skatteeffekt:f:riéh:a:r:u:j:ra: ej avdragsgilla poster - —1:6 :758 ) :—27 - —16 7:58
Skatteeffektfrénrsrkartrtefordringar somej ésattsvarde 7—1478577 - —7267975 7—1478577 -
Skatteeffekt fran tidigare ej aktiverade underskottsavdrag - 21005 - - 21003
Skatt pa redovisat resultat 0 0 0 0 0

D Avser intakter fran KB Odenplan under perioden for forvarvet.

NOT 10 ARETS RESULTAT

Hela resultatet ar hanforligt till Moderbolagets aktiedgare, inget minoritetsintresse foreligger.
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NOT 11 RESULTAT PER AKTIE

Resultat per aktie beraknas som resultat for aret i relation till vagt genomsnitt av antal utestaende aktier under aret. Teckningsoptioner ger ej
nagon utspadningseffekt i dessa berakningar avseende perioden 2012-2014 eftersom konvertering av dem skulle medféra en forbattring av
resultatet per aktie for dessa ar. Uppgifter per aktie har berdknats baserat pa féljande antal aktier.

ANTAL UTESTAENDE AKTIER

(000) 2014 2013 2012
V&gt genomsnitt under aret 648 788 581104 458 380
Vid arets slut

676 263

Antalet aktier respektive ar fore foretradesemissioner har justerats for fondemissionselementet i dessa fértradesemissioner enligt IAS 33

Resultat per aktie.

NOT 12 LICENSER OCH LIKNANDE RATTIGHETER

Licenser och liknande rattigheter bestar av exklusiva rattigheter till teknologier licensierade under 2001 fran Duke University i Durham, North Caro-
lina, USA och licenser fran University of California, San Francisco avseende vetenskapliga rattigheter som forvarvades 1996. Under 2007 gjordes en
uppfoliningsinvestering om 3 460 KSEK i en licens fran Duke University, i enlighet med géallande avtal.

583185 458 380

Koncernen Moderbolaget
2014 2013 2012 2014 2013
IngéendeVarnrsrkafrfrjirnrgsr\/rarde 777777777777777 733777797 33779 7337779 74 71797 A 719
Forvary - - - - -
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 33779 33779 33779 74 719 74 719
Ingéende ?,V,SK”,Y”,‘UQ?‘T 777777777777777777 ) —733777797 ) —7337779 ) —7337779 774 71797 7 7—774 719
Arets avskrivningar - - - - -
Utgaende ackumulerade avskrivningar -33779 -33779 -33779 -74 719 -74 719
Utgaende restvarde 0 0 0 0 0
NOT 13 INVENTARIER M.M.
Koncernen Moderbolaget
2014 2013 2012 2014 2013
Ingdende anskaffmngsvérde 777777777777777 73 707 7757408 78 506 65 215 66 919
Forverv 1424 2764 - 637 1416 276l
Forsaljiningar och utrangeringar -142 -3865 -3735 -142 -3865
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 74 989 73707 75 408 66 489 65 215
Ingdende avsknynmgar 777777777777777 7 —769720777 ) 7—717637 772 948 _,6,0 899 763 410
Forsaljiningar Q;hytranger\ngar 777777777777777 - 13757 - 37864 7 73 059 - 17375 73 864
Arets avskrivningar -1867 -1434 -1748 -1804 -1353
Utgaende ackumulerade avskrivningar -70 939 -69 207 -71637 -62 568 -60 899
Utgaende restvarde 4 050 4500 377 3921 4316
Laboratorieutrustning med ett bokfort varde i Koncernen uppgaende till 129 KSEK (184 respektive 262) har finansierats med finansiella leasingavtal.
NOT 14 ANDELAR | KONCERNFORETAG
Moderbolaget
2014 2013
Ingdende anskaffningsvarde 5 680 4 4QO
Forvary B 1280
Avveckling -1280 -
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 4 400 5680
Ingdende nedskrivningar -5530 -4250
Nedskrivningar = -1280
Avveckling 1280 -
Utgaende ackumulerade nedskrivningar -4 250 -5530
Utgaende bokfort varde 150 150

Namn Sate Org.nr. Agarandel,% Antal andelar Bokfort varde
Karp Phqrma AB 7 7 - - Hudrdringe,r Sver\ge - ) 75565788—36741 - WQO - 7 1 OQO 100
Karp B\orDiscqveryrAB 7 - Hudrdinge,r Sver\ge - ) 7556880-15741 - WQO - 750 OQO 750
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NOT 15 FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA INTAKTER

e JONCRINN et e MoOderbolaget
Belopp per den 31 december 2014 2013 2012 2014 2013
Forutbetalda hyror 1222 1182 1746 1222 1182
Forutbetalda forsakringar 325 389 389 325 389
Forutbetalda Iiééhser och andra \T-re\aféfade kostnader 1133 1762 639 1133 1762
Ovriga N o 72 443 8127 72 443
3052 3776 10901 3052 3776

NOT 16 FINANSIELLA TILLGANGAR VARDERADE TILL VERKLIGT VARDE VIA RESULTATRAKNINGEN
Finansiella tillgdngar varderade till verkligt varde via resultatrakningen bestar av placeringar i obligationer med hog likviditet och en Ioptid vid

anskaffningstidpunkten pa mer an 90 dagar men hogst fem ar.

NOT 17 LIKVIDA MEDEL

e KOMCRINGN i Moderbolaget
Belopp per den 31 december 2014 2013 2012 2014 2013
Kortfristiga placeringar med en I6ptid kortare &n 90 dagar - - -
Kassaoch banktilgodohavanden 51609 22799 28024 51549 22619
Likvida medel 51609 22799 28024 51549 22 619
NOT 18 EGET KAPITAL

Aktiekapitalet bestar av 676 263 158 aktier (495 947 369 respektive
387 063 972) med ett kvotvarde om 0,02 SEK (0,02 respektive 0,02).
Under april 2014 genomférdes en nyemission med foretradesratt for
befintliga aktiedgare som resulterade i 165 315 789 nya aktier samt en
riktat emission till Anders Lonner om 15 000 000 nya aktier. Totalt re-
sulterade detta en 6kning av aktiekapitalet om 3 606 KSEK till 13 525
KSEK. Totalt genererades 76 351 KSEK netto efter transaktionskostna-
der om 8 398 KSEK. Den 27 april 2012 beslutade Bolagsstamman att
satta ned aktiekapitalet till 77 MSEK. Under december 2012 genom-
fordes en nyemission med foretradesratt for befintliga aktiedagare som
resulterade i 108 883 397 nya aktier till 495 947 369 aktier och en 6kning

NOT 19 LANGFRISTIGA SKULDER

av aktiekapitalet om 2178 KSEK (varav 2 178 KSEK avser aktier regist-
rerade i januari 2013) till 9 919 KSEK (varav 7 741 KSEK var registrerat
vid utgangen av 2012 och 2 178 KSEK registrerades i januari 2013).
Totalt genererades 28 249 KSEK netto efter transaktionskostnader om
4 416 KSEK.

Vid drets utgang fanns inga utestaende teckningsoptioner. Inga teck-
ningsoptioner har konverterats under 2012, 2013 eller 2014.

| enlighet med styrelsens utdelningspolitik kommer styrelsen att fo-
resla arsstamman den 29 april 2015 att ingen utdelning ldmnas for ra-
kenskapsaret 2014.

Posten Langfristiga skulder i balansrakningen omfattar endast framtida betalningar av leasad utrustning. Ingen av de langfristiga skulderna forfaller

senare an fem ar efter balansdagen. Se vidare not 20.

NOT 20 FINANSIELL LEASING

Nuvardet av framtida minimileaseavgifter redovisas som en skuld i balansrakningen. Sddana betalningar forfaller enligt nedan.

.. Koncernen
Belopp per den 31 december 2014 2013 2012
Inom ett ar 137 195 277
Senare an e& men inom fem ar
Senare an féh ar N
137 195 277

Variabla avgifter, det vill sdga skillnaden mellan ranta vid avtalets ingang och erlagd rénta, som inkluderats i rorelsens kostnader under aret uppgar
till O KSEK (1 respektive 8). Finansiella leasingavtal har under aret tecknats for 8 KSEK (2 respektive 350). Finansiella leasingavtal avser laborato-
rieutrustning med ett bokfort varde uppgaende till 129 KSEK (184 respektive 262 ). Rantan i avtalen ar rorlig och kopplad till det allmanna svenska
rantelaget. Karo Bio har ratt att forlanga leasingperioden eller forvarva, direkt eller indirekt via annat bolag, utrustningen till ett forutbestamt pris

vid avtalsperiodens utgang.
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NOT 21 UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER

e Koncernen ] Moderbolaget
Belopp per den 31 december 2014 2013 2012 2014 2013
Upplupna personalrelaterade poster 10 876 4093 3487 10 876 4093
Forutbetalda intakter 330 10389 ' 330
Upplupna forsknings- och utvecklingskostnader 2243 633 2884 2243 633
Ovfigaposter 1162 533 1509 1162 533
14 281 5589 18 269 14 281 5589

NOT 22 ANSVARSFORBINDELSER OCH ANDRA EVENTUALFORPLIKTELSER

Under 2013 tilldelades Karo Bio en finansiering med villkorad ater-
betalning pa 0,5 miljoner dollar fran National MS Society. ”| handelse
av att Karo Bio lyckas utlicensiera ERbeta-projekt &r MS Society
berattigat till dterbetalning motsvarande 20 procent av vad Karo Bio
vid var tid erhaller i form av milestones och liknande ersattningar upp
till ett ackumulerat belopp pa fem ganger det finansierade beloppet
motsvarande 2,5 miljoner dollar.

Avtalen med de tidigare samarbetspartnerna Abbot Laboratories
och Bristol-Myers Squibb ar alltjamt giltiga, trots avsaknaden av aktiva
samarbetsprojekt. Samarbetsavtalen har varierande villkor i handelse
endera parten dnskar avsluta sitt deltagande i det aktiva samarbetet.

Vissa situationer stipulerar dmsesidiga rattigheter fér deltagande
i den andra partnerns framtida intékter fran ett avslutat samarbete
eller dterlamnad substans. Betraffande avtalet med Bristol-Myers
Squibb och substansen KB2115 (eprotirome) féreligger en skyldighet
for Karo Bio att vidarebefordra en del av sina framtida intakter fran

NOT 23 TILLAGGSINFORMATION KASSAFLODESANALYS

substansen till Bristol-Myers Squibb, dels i form av en viss andel av
engangsbetalningar fran en samarbetspartner, dels i form av royalty
pa framtida forsaljning av produkten pa marknaden.

Harutdver har Karo Bio ingatt avtal med ett fatal andra externa part-
ner som ger dem ratt till royalty- respektive milstolpsbetalningar han-
forliga till Karo Bios framtida intakter. Ett avtal ger motparten ratt till
en milstolpsbetalning och royaltybetalningar hanférliga till Karo Bios
framtida intakter relaterade till USA fran indikationer inom skoldkortel-
hormonomradet. Dessa betalningar utgdér sammantaget en begransad
andel av Karo Bios framtida intakter inom detta omrade. Ett annat
avtal ger motparten ratt till royaltybetalningar om 5 procent av Karo
Bios framtida intakter fran vissa indikationer inom GR-omradet.

Karo Bio har dven ingatt avtal med personalen om att denna under
2013 avstod 16n i utbyte mot viss ersattning for det fall att bolaget
redovisar positivt resultat fore utgdngen av 2017. Maximalt kan detta
uppga till 2,9 MSEK inkl sociala avgifter.

Koncernen Moderbolaget
2014 2013 2012 2014 2013
Erhdllenranta 184 446 3040 184 443
Betald ranta -2 -3 -3 ) -2 -3

Betald inkomstskatt

NOT 24 OPERATIONELL LEASING

Leasingkostnaden for aret uppgick till 4 063 KSEK (5 538 respektive 6 535) for Koncernen och 4125 KSEK (5 628) fér Moderbolaget. Framtida
minimileaseavgifter pa ej uppsagningsbara avtal forfaller enligt nedan. De flesta avtalen omfattar avgift som antingen ar indexreglerad eller baseras
pa rorlig ranta. Leasingkontrakten avser laboratorie- och kontorslokaler samt laboratorieutrustning.

e Koncernen ] Moderbolaget
Belopp per den 31 december 2014 2013 2012 2014 2013
Inom ett ar 4064 4062 5832 4M9 4142
Senare an ett men inom fem & 4064 8120 16038 4064 8120
Senare &n fem ar
8128 12182 21870 8183 12 262

NOT 25 INKOP OCH FORSALJINING MELLAN KONCERNFORETAG

Karo Bio AB har inte kopt tjanster av dotterbolag under 2014, 2013 eller 2012.

NOT 26 ARVODEN TILL REVISORER

KONCERNEN OCH MODERBOLAGET (KSEK) 2014 2013
PwC

-Revisionsuppdraget 7 7410 . 485
-Revisionsverksamhet utéver revisionsuppdraget 7 7104 . BW
-Skatteradgivning o 9 . 35
-Ovriga tjanster : . )
Summa 523 651
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NOT 27 OPTIONSPROGRAM

Det finns inga optionsprogram fér narvarande inom Karo Bio.

NOT 28 FINANSIELLA INSTRUMENT OCH RISKER SAMT KANSLIGHETSANALYS

FINANSIELLA INSTRUMENT PER KATEGORI

Finansiella tillgangar

varderade till verkligt Finansiella
Lane- och vérde via tillgangar som
31 december 2014 kundfordringar resultatrakningen kan saljas Summa
Tillgéngrarrri balansrékningen 77777 -
Derivatinstrument N N N S - - - 7 O
Kundforrdrr}ngar och anrdrrra fordringarrr({exklusive intrerrwrmsfordringrarrr) 77777 483 - - - 47873
Likvida medel 51609 - - 51609
Summa 52092 0 0 52092
Skulder vérderade Ovriga
till verkligt varde via finansiella
resultatrakningen skulder Summa
Skulder i balansrakningen
Skulderaygeende finang\ell leasing N N S - 7137 - 17377
Leverantorsskulder och andra skulder exklusive icke finansiella skulder - 3715 3715
Summa 3852 3852
Finansiella tillgangar
varderade till verkligt Finansiella
Lane- och vérde via tillgadngar som
31 december 2013 kundfordringar resultatrakningen kan saljas Summa
Tillgéngrarrri balansrékningen 77777 o - 7
Derivat\nstrument N N N S - N 7 7W44 - - 144
Kundforrdrr}ngar och anrdrrra fordringarrr(exklusive '\ntrerr\rmsfordringarrr) 77777 6463 N - - 7 76 463
Likvida medel 22799 - - 22799
Summa 29262 144 0 29 406
Skulder varderade Ovriga
till verkligt varde via finansiella
resultatrakningen skulder Summa
Skulder i balansrakningen
Skulderayseende finangigll leasing N N S - 196 - 196
Leverantorsskulder och andra skulder exklusive icke finansiella skulder - 8954 8954
Summa 0 9150 9150
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RISKER
Karo Bio ar, liksom alla affarsforetag, utsatt for olika risker vilka forandras
Over tiden. Relevanta risker i Karo Bios fall kan delas upp i affarsrisker och
finansiella risker. Karo Bios finanspolicy faststaller ansvarsférdelningen
for finansverksamheten, vilka finansiella risker bolaget ar villigt att ta
samt riktlinjer fér hur sédana risker ska minskas och hanteras. Den finan-
siella riskhanteringen ar centraliserad och ar finansdirektérens ansvar.
Policyn, som varje ar ar foremal fér genomgang och godkénnande av
Karo Bios styrelse, har utformats for kontroll och hantering av féljande
risker:

+ Valutarisk

 Finansieringsrisk

« Likviditetsrisk

+ Ranterisk

+ Kreditrisk i placeringar

VALUTARISK
Forandringar i valutakurser paverkar Karo Bios resultat och egna kapital
pa olika satt:
* Resultatet paverkas néar intékter och kostnader &r denominerade i
olika valutor - transaktionsrisk
* Resultatet paverkas nér tillgangar och skulder &r denominerade i
olika valutor - omrakningsrisk

Operativa valutarisker

Karo Bio ar verksamt i en internationell bransch. Det mesta av koncer-
nens intakter har varit denominerade i US dollar medan cirka 83 procent
(84 respektive 65) av kostnaderna uppstar i svenska kronor. Aterstoden
av Karo Bios kostnader ar till dvervagande delen denominerad i euro,
brittiska pund (GBP) och US dollar. Detta leder till en exponering for
valutafluktuationer, en kombination av bade omraknings- och transak-
tionsrisker. Karo Bios rapportvaluta ar svenska kronor.

Tabellen pa néasta sida visar effekten pa Karo Bios intakter och
rorelseresultat om den svenska kronan starks med 10 procent. Darvid har
bade omraknings- och transaktionsrisker beaktats. Den totala effekten
pa rorelseresultatet skulle vara -11 MSEK (-3,4 respektive 1,4).

Vid arsslutet 2014 foreldg inga terminsaffarer. Vid arsslutet 2013
uppgick det totala nominella vardet pa existerande terminsaffarer till
5,5 MSEK, med en genomsnittlig aterstaende livslangd om O manader.
Orealiserade vinster pa dessa kontrakt uppgick till 0,1 MSEK vid arsskiftet
2013. Vid arsslutet 2012 forelag inga terminsaffarer. Rorelseresultaten for
2014, 2013 respektive 2012 har inte paverkats av ndgra forfallna termins-
affarer.

Finansiella valutarisker

Valutarisker i finansiella fléden som kan hanféras till skulder och inves-
teringar minskas genom att placeringar gors i svenska kronor, savida
inte en placering i utlandsk valuta skulle utgdra sakring for en befintlig
exponering.

Finansieringsrisk

Risken att bolaget inte kommer att ha kontinuerlig tillgang till nod-
vandig finansiering definieras som finansieringsrisk. Fran tid till annan
har bolaget anskaffat ytterligare kapital pa kapitalmarknaden for att
sakerstalla tillrdckliga medel med avseende pa bolagets verksamhet
och stabilitet. Malet &r att alltid ha kapital som mojliggor fortsatt drift i
minst tolv manader. En I6pande dversyn av finansieringsbehovet sker i
kombination med en utvardering av kapitalmarknadens utveckling for
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att beddma finansieringsstrategier. Se dven under rubriken Fortsatt drift
i forvaltningsberattelsen.

Den aktierelaterade kreditfacilitet som ingicks i samband med
nyemissionen 2010 justerades under tredje kvartalet 2011 sa att den
kunde utnyttjas vid for den tiden aktuell aktiekurs, vilket ej ar mojligt till
radande aktiekurs. Mandatet att utnyttja kreditfaciliteten kommer arligen
att understallas bolagsstammans beslut. Méjligheten att utnyttja kredit-
faciliteten 16pte ut under fjarde kvartalet 2013.

Likviditetsrisk

Likviditetsrisken avser risken for att bolaget inte har tillrackliga medel
tillgangliga for att betala kortfristiga forutsedda eller oférutsedda utgif-
ter. Risken ar férknippad med tillgang till och forfallostruktur avseende
kortfristiga placeringar och risken att det inte finns nagon marknad for
ett specifikt instrument som féretaget dnskar avyttra. Likviditetsrisken
hanteras genom att strukturera forfallodagar pa placeringar baserat pa
kassaflodesprognoser och ocksa genom att begransa placeringar i obli-
gationer med 1ag likviditet pa andrahandsmarknaden. V&gd aterstdende
|6ptid i kortfristiga placeringar uppgick vid arsskiftet till O manader (O
respektive tre).

Rénterisk

Ranterisk ar risken for att en ranteforandring far en negativ effekt pa
vardet hos réantebarande tillgdngar. Enligt policyn gérs placeringar med
varierande villkor och forfallodagar. Momentan effekt pa kortfristiga
placeringar vid drets utgang om rantan sjunker med en procentenhet &r
0 procent (O respektive 0,22) eller 0 MSEK (0O respektive 0,1).

Kreditrisk i placeringar
Kreditrisk avser risken for att Karo Bio inte erhaller betalning for en pla-
cering. Kreditrisken delas upp i emittentrisk och motpartsrisk. Emittent-
risk ar risken for att vardepappren, som Karo Bio har i sin &go, forlorar
sitt varde pa grund av att emittenten inte kan uppfylla sina dtaganden i
form av réntebetalningar och betalning pa forfallodagen. Motpartsrisk
ar risken att den part som Karo Bio kdper vardepapper fran eller saljer
vardepapper till inte kan tillhandahalla vérdepapper eller géra betalning-
ar enligt vad som har éverenskommits.

| policyn hanteras kreditrisken genom att reglera vilka parter Karo Bio
far gora affarer med och vilken kreditvardighet som kravs for placeringar.
Ingen vasentlig koncentration av kreditrisk férekommer.

Verkligt varde for tillgangar och skulder

Kortfristiga placeringar bestar av placeringar i penningmarknadsin-
strument, obligationer med hog likviditet och en 16ptid p& hogst fem ar
samt placeringar i obligations- och rantefonder med hdg likviditet, och
klassificeras som finansiella tillgdngar som vérderas till verkligt véarde via
resultatrakningen. Detta innebaér att tillgangarna redovisas till verkligt
varde, definierat som marknadsvardet, i balansrakningen och férandring-
ar i verkligt varde redovisas i finansnettot i resultatrakningen.

De finansiella instrument som Karo Bio innehar &r sddana som
handlas pa en aktiv marknad och for vilka det finns 1att och regelbundet
tillgangliga noterade priser som representerar verkliga och regelbundet
forekommande marknadstransaktioner pa armslangds avstand. Detta
sammantaget gor att dessa enligt IFRS 7 klassas som niva 1. Verkligt
varde for Karo Bios finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via
resultatrékningen, definierat som marknadsnoterade varden, uppgar till
0 MSEK (O respektive 26). For dvriga tillgangar och skulder motsvarar
bokfort varde verkligt varde.



VALUTAEFFEKT (MSEK)
Kanslighetsanalys

Effekt pa Koncernens intakter och rorelseresultat, fore sakringstransaktioner, om den
svenska kronan starks med 10 procent.

Roérelse-
Valuta Intakter resultat
usb -25 =22
Euro 7 7 7 7 7 7 7 7 . 7 . 0,8
GBP - 03
Ovriga
Total -2,5 =11

NOT 29 SEGMENTINFORMATION

Baserat pa den information som behandlas av koncernens ledningsgrupp och som anvands for att fatta stragtegiska beslut, bestar Karo Bios verksamhet
av ett enda rorelsesegment, namligen forsknings- och utvecklingsverksamhet avseende lakemedelsframtagning. Vid utvardering av verksamheten och'i
strategiska diskussioner och beslut gors ingen nedbrytning av verksamheten i ytterligare rorelsesegment. Utvecklingen av Karo Bios lakemedelsprojekt ar
en integrerad process som koordineras av projektledare som rapporterar till féretagsledningen.

Olika delar av organisationen ar involverade i denna process i varierande utstrackning i olika skeden av utvecklingskedjan. Projektledarna upprattar
projektbudgetar innehallande direkta projektkostnader, intern resursforbrukning och tidslinjer for de olika aktiviteterna. Ledningsgruppen utvarderar dessa
projektbudgetar och genomfér regelbundna uppfoljiningar av projektens kostnader och tidslinjer. Nedanstaende tabell visar hur intakter och anlaggnings-
tillgangar fordelar sig pad geografiska omraden.

eeeeeeeeeer .. Koncernen
KSEK 2014 2013 2012
Intakter
Sverige - 5793 960 236
Ovriga Europa - ) )
USA 24267 46 069 32937
30 060 47 029 33173
Anlaggningstillgangar
Sverige 4050 4500 377
Ovriga Euréba o ) )
usa - - -
4050 4500 377N

Bolagets dverlagset storsta kund ar Pfizer.
NOT 30 TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Karo Bio har inga transaktioner med narstadende enligt definitionen i IAS 24 Upplysningar om narstaende att rapportera utdver de som anges i not 2
avseende ersattning till styrelsen och ledande befattningshavare.

NOT 31 VIKTIGA HANDELSER EFTER UTGANGEN AV RAKENSAPSARET 2014
Anders Lonner utsags den 4 februari till arbetande styrelseordférande och Maria Sjoberg utsags till VD efter Per Bengtsson.
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Styrelsen och verkstéallande direktéren forsakrar att koncernredovis-
ningen har upprattats i enlighet med internationella redovisningsstan-
darder IFRS sddana de antagits av EU och ger en rattvisande bild av
koncernens stallning och resultat. Arsredovisningen har upprattats i
enlighet med god redovisningssed och ger en rattvisande bild av mo-
derbolagets stallning och resultat.

Forvaltningsberattelsen for koncernen och moderbolaget ger en ratt-
visande dversikt dver utvecklingen av koncernens och moderbolagets
verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker
och osakerhetsfaktorer som moderbolaget och de foretag som ingar i
koncernen star infor.

Resultat- och balansrakningarna kommer att forelaggas arsstamman
den 29 april 2015 for faststallande.

HUDDINGE DEN 6 APRIL 2015

Maria Sjoberg
Verkstallande Direktor

Anders Lénner
Ordférande

Christer Fahraeus
Styrelseledamot

Thomas Hedner
Styrelseledamot

Per-Anders Johansson
Styrelseledamot

Goran Wessman
Styrelseledamot

Sibylle Lenz
Styrelseledamot

Bo Carlsson
Styrelseledamot
arbetstagarrepresentant

VAR REVISIONSBERATTELSE HAR AVGIVITS DEN 7 APRIL 2015

PricewaterhouseCoopers AB

Hakan Malmstrom
Auktoriserad revisor
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REVISIONSBERATTELSE

Till drsstamman i Karo Bio AB (publ),
org.nr556309-3359

RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN
OCH KONCERNREDOVISNINGEN

Vihar utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisning-
en for KARO Bio AB (publ) for ar 2014. Bolagets arsredovisning och
koncernredovisning ingar i den tryckta versionen av detta dokument pa
sidorna 18-38.

Styrelsens och verkstéllande direktdrens ansvar for arsredovisning-
en och koncernredovisningen

Det &r styrelsen och verkstallande direktdren som har ansvaret for att
uppratta en arsredovisning som ger en rattvisande bild enligt arsredo-
visningslagen och en koncernredovisning som ger en rattvisande bild
enligt International Financial Reporting Standards, sasom de antagits av
EU, och arsredovisningslagen, och for den interna kontroll som styrelsen
och verkstallande direktdren beddmer ar nédvandig for att uppratta en
arsredovisning och koncernredovisning som inte innehaller vasentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar
Vart ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen och koncernredo-
visningen pa grundval av var revision. Vi har utfort revisionen enligt
International Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige.
Dessa standarder kraver att vi foljer yrkesetiska krav samt planerar och
utfor revisionen for att uppna rimlig sékerhet att arsredovisningen och
koncernredovisningen inte innehaller vasentliga felaktigheter.
Enrevision innefattar att genom olika atgarder inhamta revisionsbevis
om belopp och annan information i arsredovisningen och koncernredo-
visningen. Revisorn valjer vilka atgarder som ska utforas, bland annat
genom att beddéma riskerna for vasentliga felaktigheter i rsredovisning-
en och koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller pa fel. Vid denna riskbeddmning beaktar revisorn de delar av den
interna kontrollen som ar relevanta for hur bolaget upprattar arsre-
dovisningen och koncernredovisningen for att ge en rattvisande bild
i syfte att utforma granskningsatgarder som ar andamalsenliga med
hansyn till omstandigheterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om
effektiviteten i bolagets interna kontroll. En revision innefattar ocksa en
utvardering av &ndamalsenligheten i de redovisningsprinciper som har
anvants och av rimligheten i styrelsens och verkstallande direktdrens
uppskattningar i redovisningen, liksom en utvardering av den évergri-
pande presentationen i arsredovisningen och koncernredovisningen.
Vianser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och anda-
malsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har arsredovisningen uppréttats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande
bild av moderbolagets finansiella stallning per den 31 december 2014
och av dess finansiella resultat och kassafloden for aret enligt arsre-
dovisningslagen. Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande

bild av koncernens finansiella stallning per den 31 december 2014 och
av dess finansiella resultat och kassafloden for aret enligt International
Financial Reporting Standards, sasom de antagits av EU, och arsredovis-
ningslagen. Forvaltningsberattelsen ar forenlig med arsredovisningens
och koncernredovisningens évriga delar.

Vi tillstyrker darfor att arsstamman faststaller resultatrakningen och
balansrakningen fér moderbolaget och koncernen.

RAPPORT OM ANDRA KRAV ENLIGT LAGAR
OCH ANDRA FORFATTNINGAR

Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen

har viaven utfort en revision av forslaget till dispositioner betraffande
bolagets vinst eller forlust samt styrelsens och verkstallande direktérens
forvaltning for Karo Bio AB (publ) for ar 2014.

Styrelsens och verkstéallande direktérens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraf-
fande bolagets vinst eller forlust, och det ar styrelsen och verkstallande
direktdren som har ansvaret for forvaltningen enligt aktiebolagslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att med rimlig sékerhet uttala oss om forslaget till dispo-
sitioner betraffande bolagets vinst eller férlust och om forvaltningen pa
grundval av var revision. Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed
i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till dispositio-
ner betraffande bolagets vinst eller forlust har vi granskat om forslaget
ar forenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi utdver var
revision av arsredovisningen och koncernredovisningen granskat
vasentliga beslut, atgarder och forhallanden i bolaget for att kunna
beddma om nagon styrelseledamot eller verkstallande direktoren ar
ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om nagon styrel-
seledamot eller verkstallande direktoren pa annat satt har handlat i strid
med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och anda-
malsenliga som grund fér vara uttalanden.

Uttalanden

Vitillstyrker att drsstamman disponerar vinsten enligt férslaget i forvalt-
ningsberattelsen och beviljar styrelsens ledamoter och verkstallande
direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Stockholm den 7 april 2015
PricewaterhouseCoopers AB

Hakan Malmstrém
Auktoriserad revisor
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BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Inledning

Styrelsen for Karo Bio lamnar har 2014 ars bolagsstyrningsrapport
enligt kraven i Arsredovisningslagen (ARL) (6 kap 8 §) och Svensk Kod
for Bolagsstyrning ("Koden”) (se Kollegiet fér svensk bolagsstyrnings
hemsida www.bolagsstyrning.se). Karo Bio tillampar Koden sedan den
1juli 2008.

Bolagsstyrningsrapporten har granskats av bolagets revisor i enlig-
het med Arsredovisningslagen. Den utgér inte en del av de formella
arsredovisningshandlingarna.

Koncernen bestar av moderbolaget Karo Bio AB och dotterbolagen
Karo Pharma AB, Karo Bio Discovery AB. | dotterbolagen bedrivs ingen
verksamhet.

Avvikelse Fran Koden

Karo Bio foljer Kodens princip om att “folja eller férklara” och 2014 hade
Karo Bio en avvikelse att rapportera, vad galler kodregeln 9.1 om att
styrelsen ska inratta ett ersattningsutskott.

Styrelsen har, baserat pa dess storlek och sammanséattning, bedomt
att ersattningsutskottets och revisionsutskottets uppgifter bast utfors
av styrelseni sin helhet och har darfor beslutat att inte tillsatta nagra
sarskilda utskott, vilket ar en avvikelse fran kodregeln 9.1 att styrelsen
ska inratta ett ersattningsutskott.

Aktiedgare

Karo Bio AB:s aktier ar sedan 1998 noterade pa Nasdaq Stockholm. Den
31december 2014 uppgick antalet aktieagare till 12 141

(11799). Enligt agarforteckningen hos Euroclear Sweden AB per den
31december 2014, var 9,1 (9,6) procent av aktierna agarregistrerade

av Forsakringsaktiebolaget Avanza Pension, 5,6 (4,5) procent av JP
Morgan, och 3,9 (3,9) procent av Nomic AB. De tio stérsta dgarna agde
31(29) procent av det totala antalet aktier. Andelen utlandska agare
uppgick till 15 (14) procent. Aktiedgare med 1000 aktier eller farre
svarade for 0,2 (0,2) procent av aktierna.

Det finns inga begransningar nar det galler dverlatbarheten av Karo
Bios aktier pa grund av juridiska restriktioner eller bestammelser i
bolagsordningen. Sa vitt Karo Bio vet har inga avtal traffats mellan nag-
ra aktiedgare vilka skulle kunna begransa éverlatbarheten av aktierna.
Det finns ingen aktiedgare som ensam kontrollerar 10 procent eller mer
av det totala antalet aktier i Karo Bio.

Inga dvertradelser av noteringsavtalet eller god sed pa aktiemarkna-
den enligt beslut av borsens disciplinnamnd eller Aktiemarknadsnamn-
den intraffade under rékenskapsaret.

Information betraffande Karo Bios aktier
Den 31 december 2014 uppgick totalt antal aktier till 676 263 158 med
ett kvotvarde pa 0,02 SEK. Varje aktie ar forenad med en rost och
berattigar till lika stor andel av bolagets utdelningsbara vinstmedel.

| april genomférdes en nyemission riktad till aktiedgarna, och en
till Anders Lonner som sammantaget Okade antalet aktier fran 495
947 369 till 676 263 159. Emissionerna tillférde Karo Bio sammanlagt
omkring 84,7 MSEK fore emissionskostnader.

Bolagsstamma

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

Kallelse till bolagsstamma sker genom annonsering samt via bola-
gets hemsida (www.karobio.se). Arsstamma ska hallas inom sex mana-
der fran rékenskapsarets utgang. Pa arsstamman beslutar aktiedgarna
bland annat om styrelse och i férekommande fall revisorer, hur valbe-
redningen ska utses samt om ansvarsfrihet for styrelsen och verkstal-
lande direktoren for det gangna aret. Beslut fattas &ven om faststallelse
av arsredovisning, disposition av vinstmedel eller behandling av forlust,
arvode for styrelsen och revisorerna samt riktlinjer for ersattning till
verkstallande direktdren och dvriga ledande befattningshavare.

Arsstimman 2014

Styrelsen lamnade pa arsstamman en redogorelse for sitt arbete under
det gangna aret samt kring bolagsstyrningsfragor i dvrigt. Verkstallan-
de direktoren informerade arsstdmman om koncernens utveckling och
stallning samt kommenterade resultatet for 2013.

Arsstamman faststallde &rsredovisningen fér 2013, beslutade om
behandling av bolagets forlust samt beviljade styrelsens ledaméter och
verkstallande direktdren ansvarsfrinet. Stémman beslot att ingen utdel-
ning skulle ldmnas. Stémman bemyndigade styrelsen att - vid ett eller
flera tillfallen och langst intill ndstkommande arsstamma - besluta om
emission av aktier motsvarande hogst 10 procent av det registrerade
aktiekapitalet. Syftet med bemyndigandet ar att 6ka bolagets finansiel-
la flexibilitet samt att mojliggdra forvarv genom betalning med aktier.

Valberedningens ordférande redogjorde for dess arbete under aret
samt redovisade motiven till lamnade forslag. | enlighet med detta
forslag utsadgs Anders Lonner (nyval) till styrelsens ordférande, samt
Christer Fdhraeus, Thomas Hedner (nyval), Per-Anders Johansson,
Sibylle Lenz, och Géran Wessman till ledaméter. Stamman beslutade
om val av revisor och ersattningar till styrelse och revisor i enlighet med
valberedningens forslag.

Protokoll fran arsstamman som holls den 8 maj 2014, finns pa Karo
Bios hemsida (www.karobio.se).

Extra bolagsstdamma i mars 2014
Extra bolagsstamma holls den 17 mars 2014 for att besluta dels om
en féretradesemission, dels om en riktad emission till Anders Lénner.
Stamman godkande en nyemission om ca 77,7 MSEK med foretrades-
ratt for befintliga aktiedgare, som 6kade aktiekapitalet med hogst
3306 279,36 kr genom utgivande av hogst 165 315 790 aktier. Stam-
man godkande aven en riktad nyemission till Anders Lonner som 6kade
aktiekapitalet med hogst 299 996,69 kr genom utgivande av hogst
15 000 000 aktier. Skalet till avvikelsen fran aktiedgarnas foretradesratt
var att tillfora bolaget en ny langsiktig och aktiv dgare av strategisk
betydelse fér bolaget.

Protokoll fran den extra bolagsstamman finns pa Karo Bios hemsida
(www.karobio.se).

Valberedning

Arsstamman 2014 beslutade om de principer som ska galla for
valberedningen. Styrelsens ordférande ska senast vid utgangen av
tredje kvartalet varje ar tillse att bolagets rostmassigt fem storsta
aktiedagare eller agargrupper, erbjuds att vardera utse en representant
att inga i valberedningen. Dar en eller flera aktiedgare avstar fran att
utse ledamot i valberedningen, kontaktas nastfoljande aktiedgare
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STYRELSE OCH LEDNING

STYRELSE

ANDERS LONNER (1945)

INVALD 2014, ORDFORANDE SEDAN 2014
Utbildning: Fil. Pol. Mag, medicine heders-
doktor vid Karolinska Institutet
Huvudsaklig erfarenhet: Tidigare VD och
koncernchef for Meda AB och dessférinnan
VD for Astra Lakemedel med ansvar for
bland annat Astras nordiska dotterbolag, VD
for Karo Bio AB och ordférande i Lakeme-
delsféreningen.

Andra uppdrag: Styrelseledamot i Valeant
Pharmaceuticals International Inc.

Antal aktier: 18 263 049

THOMAS HEDNER (1949)

INVALD 2014

Utbildning: Utbildad lakare (MD och PhD)
och ekonom (MBA)

Huvudsaklig erfarenhet: Professor i klinisk
farmakologi vid medicinska fakulteten

vid Goéteborgs Universitet vid Enheten for
innovation och entreprendrskap. Grundat
flera biomedicinska start-ups sasom Blood
Pressure AB, DuoCort AB och Laccure AB.
Andra uppdrag: Styrelseledamot i AnaMar
AB och Smartsun AB.

Antal aktier: 3901402

SIBYLLE LENZ (1961)

INVALD 2013

Utbildning: Tekn. dr i lakemedelskemi vid
Farmaceutiska fakulteten pa Képenhamns
universitet

Huvudsaklig erfarenhet: Vice President,
Corporate Business Development vid Dako
A/S, ledande befattningar inom saval
forskning och utveckling som kommersiella
omraden i H. Lundbeck A/S.

Andra uppdrag: VD Alligator Bioscience AB,
styrelseledamot i Lund University Diabetes
Centre (LUDC) Innovation Board.

Antal aktier: O

CHRISTER FAHRAEUS (1965)

INVALD 20M

Utbildning: M.Sc. Bioengineering (UCSD),
B.Sc. Mathematics, Ph.D. (hc) Lund Universi-
ty, 3 ar pd lakarlinjen och 4 &r som doktorand
i Neurofysiologi.

Huvudsaklig erfarenhet: Innovatoér och
entreprendr. VD och styrelseledamot i
utvecklingsbolag och bérsbolag inom med-
icinsk teknik, IT och ldkemedel. Grundare av
bl a Anoto Group AB, Precise Biometrics AB,
CellaVision AB, Respiratorius AB och Agellis
Group AB.

Andra uppdrag: VD i EQL Pharma AB,
styrelseordférande i Agellis Group AB,
Respiratorius AB och Flatfrog Laboratories
AB, styrelseledamot i EQL Pharma AB, Lunds
Universitets Utvecklingsbolag (LUAB), Fard
Capital AB och CellaVision AB.

Antal aktier: 0
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PER-ANDERS JOHANSSON (1954)

INVALD 2012

Huvudsaklig erfarenhet: Grundare av
teknikkonsultbolaget CIMON, CFO och Vice
President i Ellos, Nordico och Karlshamns
Group.

Andra uppdrag: VD och styrelseordférande i
CIMON AB, styrelseordférande i Sparbanken
i Karlshamn.

Antal aktier: 26 488 854

GORAN WESSMAN (1948)

INVALD 201

Utbildning: Biomedicin och kemi vid Uppsala
och Goéteborgs universitet.

Huvudsaklig erfarenhet: Ledande befatt-
ningar inom Nobel Pharma, konsult inom
affarsutveckling. Grundare av Protem
Wessman Boule Diagnostics och Carmel
Pharma. Tidigare VD for Holdingbolaget vid
Goteborgs universitet, A+ Science Holding
och styrelseordférande i SCRI och Isconova.
Andra uppdrag: VD och styrelseledamot

i Mintage Scientific, styrelseordférande i
|-Tech, Vicore Pharma samt Protem Wess-
man.

Antal aktier: 5 333 332



ARBETSTAGARLEDAMOTER

BO CARLSSON (1958)
ARBETSTAGARLEDAMOT SEDAN 1997
Utbildning: Amneslararexamen, Uppsala
universitet, Senior Research Scientist
Huvudsaklig erfarenhet: Anstalld av Karo
Bio sedan 1997, Project Manager.

Antal aktier: 36 738

VD OCH CFO

MARIA SJOBERG (1964)

VD SEDAN FEBRUARI 2015.

CHEF FOR PREKLINISK UTVECKLING
ANSTALLD 201

Utbildning: Medicine doktor, docent.
Huvudsaklig erfarenhet: FoU/Produktions-
chef SentoClone AB, Senior Forskare Astra
Zeneca Biotech, Sektionschef/ Projektledare
KaroBio AB, Gruppchef Karolinska Institutet.
Antal aktier. 60 000

Per Bengtsson avgick som VD i februari 2015

HENRIK PALM (1958)

VICE VD SEDAN FEBRUARI 2015

CHIEF FINANCIAL OFFICER

ANSTALLD 201

Utbildning: Ekonomexamen, Géteborgs
universitet.

Huvudsaklig erfarenhet: Business controller
inom Ericssonkoncernen (1982-2000), CFO
for ElektronikGruppen BK AB (publ) (2000-
2009) samt CFO for Feelgood Svenska AB
(publ) (2009-2010).

Antal aktier; 137 010
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utifrén dgarandel med uppdrag att utse ledamot till valberedningen.
Styrelsens ordférande ska vara sammankallande i valberedningen. Om
ledamot i valberedningen skulle ldmna denna innan dess arbete ar slut-
fort ska, om valberedningen beddmer det erforderligt, valberedningen
uppmana samma aktiedgare eller, om denna inte langre tillhor de storre
aktieagarna, storleksmassigt nastkommande aktieagare att utse en
ersattare. Sadan andring ska tillkdnnages pa bolagets hemsida.

Valberedningen ska arbeta fram forslag till beslut om ordférande
vid bolagsstamma, antal styrelseledaméter och suppleanter, arvode till
styrelsen och revisorerna, val av styrelseordférande, évriga styrelseleda-
moter och revisor.

Valberedningens mandatperiod |6per till dess en ny valberedning
utsetts. Valberedningen ska inte uppbara arvode men ska i den ut-

strackning den finner det nodvandigt ha ratt att pa bolagets bekostnad,

i skalig omfattning, anlita andra resurser, sdsom externa konsulter.
Arsstamman 2013 beslutade att de principer som antagits fér valbered-
ningen ska galla tills vidare.

Infér arsstamman 2015 bestar valberedningen av Anders Lonner, Leif
Edlund, Per-Anders Johansson, Johan Paulsson och Géran Wessman.

Externa Revisorer

Enligt bolagsordningen ska Karo Bio som extern revisor ha ett regist-
rerat revisionsbolag. Vid arsstamman 2014 omvaldes, till och med ars-
stamman 2015, det registrerade revisionsbolaget PricewaterhouseCoo-
pers AB till revisor. Huvudansvarig revisor ar sedan arsstamman 2008
auktoriserade revisorn Hakan Malmstréom som ocksa ar huvudansvarig
revisor i bland andra bolag NCC AB, Nordstjernan AB, Axel Johnson AB
och Saab AB.

Revisorn granskar moderbolagets och koncernens rakenskaper och
forvaltning pa uppdrag av arsstamman. Den externa revisionen av mo-
derbolagets och koncernens rakenskaper samt av styrelsens och VD:s
forvaltning utfors enligt god revisionssed i Sverige. Bolagets huvudan-
svarige revisor deltar vid vissa av styrelsens revisionskommittémaoten.
Vid dtminstone ett styrelsemdte per ar deltar revisorn och gar igenom
arets revision samt for en diskussion med styrelseledamoterna utan
narvaro av den verkstallande direktéren.

Bolaget har uppdragit t revisorn att dversiktligt granska en deldrs-

RAPPORTPERIODEN AVSER 1 JANUARI - 31 DECEMBER 2014

rapport under 2014 i enlighet med vad Koden stadgar. For information
om arvode till revisorn hanvisas till not 26 i arsredovisningen fér 2014.

Styrelsen

Styrelsen har som ¢vergripande uppgift att forvalta bolagets ange-
lagenheter for aktiedgarnas rakning pa basta mojliga satt. Styrelsen
ska fortldpande beddma koncernens verksamhet och utveckling,
dess ekonomiska situation samt utvardera den operativa ledningen. |
styrelsen avgors bland annat fragor avseende koncernens strategiska
inriktning och organisation, affarsplaner, finansiella planer och budget
samt beslutas om vasentliga avtal, storre investeringar och dtaganden
samt finans-, informations-, insider- och riskhanteringspolicy.

Styrelsen arbetar efter en arbetsordning som faststalls arligen och
som reglerar frekvens och dagordning for styrelseméten, distribution
av material till sammantraden samt drenden att forelaggas styrelsen
som information eller fér beslut. Arbetsordningen reglerar vidare
hur styrelsearbetet fordelas mellan styrelsen och dess kommittéer i
forekommande fall. Styrelsen har aven antagit en VD-instruktion som
reglerar arbetsférdelningen mellan styrelsen, styrelsens ordférande
och verkstallande direktéren samt definierar verkstallande direktérens
befogenheter.

Styrelsens ordférande forbereder styrelsemétena tillsammans med
verkstallande direktoren. Infor varje styrelsemote erhaller styrelsele-
damoterna en skriftlig dagordning och ett fullddigt beslutsunderlag.
Vid varje ordinarie styrelsemdte sker en genomgang av verksamheten,
inkluderande utveckling och framsteg inom forskning och utveckling,
affarsutveckling, koncernens resultat och stallning, finansiell rapporte-
ring och prognoser.

Styrelseordféranden leder styrelsens arbete, foretrader bolaget i
agarfragor samt ansvarar for utvarderingen av styrelsens arbete. Dess-
utom ansvarar ordféranden for den [6pande kontakten med féretags-
ledningen samt for att styrelsen fullgér sina plikter.

Enligt bolagsordningen ska styrelsen bestd av lagst fem och hogst
nio bolagsstammovalda ledamdter utan suppleanter. Styrelsen ar
beslutsfor nar mer an halften av hela antalet styrelseledamoter ar
narvarande.

Oberoende i forhal- Oberoende i férhal-

Nérvaro Nérvaro lande till bolaget och lande till bolaget och
Bolagsstammovalda Invald Arsarvode, KSEK ordinarie moten® extra moten” foretagsledningen foretagsledningen
Anders Lonner? (ordférande) 2014 315 6 (7) om Ja Ja
Christer Fahraeus 20M 150 6 (10) 3(3) Ja Ja
Thomas Hedner? 2014 113 6 (7) Q) Ja Ja
Per-Anders johansson 2012 150 9(10) 3(3) Ja Ja
Sibylle Lenz 2013 150 8 (10) 3(3) Ja Ja
Anders Waas ¥ 2012 37 4(4) 2(2) Ja Ja
Goran Wessman ¥ 201 218 10 (10) 3(3) Ja Ja
Arbetstagarrepresentanter
Bo Carlsson ® 1997 0 9 (10) 2(3) Nej Nej
Johnny Sandberg 2006 0 10 (10) 3(3) Nej Nej
Eva Koch, suppleant ¥ 2010 0 8 (10) 3(3) Nej Nej

1) Siffror inom parentes anger antal moéten som hallits under respektive ledamots mandatperiod

2) Tilltrédde i samband med arsstamman 2014

3) Avgick i samband med arsstamman 2014

4) Ordférande fram till arsstamman 2014

5) Anstalld i Karo Bio AB

6) Avgick i samband med avslutad anstallning december 2014

| Karo Bio arsredovisning 2014



Styrelsens arbete 2014

Under 2014 har tio protokollférda ordinarie sammantraden och tre extra
styrelsemaoten hallits. Styrelsen har varit beslutsfor vid samtliga styrel-
semoten. Sekreterare till styrelsen var under 2014 advokat Madeleine
Rydberger. Styrelsens beslut fattas efter en dppen diskussion som leds
av ordféranden.

Stérre arenden som behandlats av styrelsen under 2014 omfattar
beslut om nyemission till aktiedgare, forskningsverksamheten, affars-
utveckling och neddragning av organisationen. Styrelsen utvarderar
|6pande bolagets verksamhet och utveckling.

Styrelsens utskott
Styrelsen har, baserat pa dess storlek och sammansattning, bedomt att
ersattningsutskottets och revisionsutskottets uppgifter bast utfors av
styrelsen i sin helhet och beslutade darfér att inte tillsatta nagra sarskil-
da utskott, vilket &r en avvikelse fran kodregeln att styrelsen ska inratta
ett ersattningsutskott.

Det &r saledes styrelsen i sin helhet som fullgér de uppgifter som
enligt aktiebolagslagen och Koden ska fullgoras av revisions- och
ersattningsutskott.

Ersattningsutskott

Ersattningsutskottets uppgifter utférs av styrelsen i sin helhet. Uppgif-
terna foljer av instruktioner som arligen faststéalls av styrelsen och ingar
i styrelsens arbetsordning. | dessa ingar att lamna forslag till riktlinjer for
ersattningar till ledande befattningshavare, ldmna forslag till styrelsen
om VD:s l6n och 6vriga anstallningsvillkor, faststalla I6ner och anstall-
ningsvillkor for dvriga medlemmar i ledningsgruppen samt utarbeta
forslag till incitamentsprogram och andra former av bonus eller liknan-
de kompensation till anstallda. VD kan vara foredragande i fragor som
ror ersattningsutskottets uppgifter men deltar inte vid behandlingen av
egen |6n och anstallningsvillkor.

Pa arsstamman presenterar styrelsen forslag till riktlinjer for be-
stammande av [6n och annan ersattning till VD och andra personer i
bolagets ledning, for godkannande av aktiedgarna.

P& drsstamman 2013 beslutades att VD och andra personer i bola-
gets ledning utover fast 16n ocksa ska kunna erhalla hogst ytterligare
40 procent av den fasta [dnen i rorlig ersattning, for att beldna tydligt
malrelaterade prestationer i enkla och transparenta konstruktioner. Den
sammanlagda ersattningen ska vara marknadsmassig och konkurrens-
kraftig.

For ytterligare beskrivning av anstallningsvillkor for ledande befatt-
ningshavare och ersattningar till styrelsen hanvisas till férvaltningsbe-
rattelsen respektive not 2 i rsredovisningen for 2014.

Revisionsutskott

Styrelsen i sin helhet fullgdr revisionsutskottets uppgifter. Uppgifter-

na foljer av instruktioner som arligen faststalls av styrelsen och ingar i

styrelsens arbetsordning. | dessa ingar att understddia styrelsen i arbetet

med att dvervaka och kvalitetssakra den finansiella rapporteringen och

effektiviteten i bolagets interna kontrollsystem och riskhantering.
Styrelsen traffar fortldpande bolagets revisorer, utvarderar revisions-

insatserna, revisorernas oberoende samt godkanner vilka tillaggstjans-

ter bolaget far upphandla fran de externa revisorerna.

VD och foretagsledningen
Styrelsen utser VD att leda bolaget. VD ansvarar for den Idpande for-
valtningen av bolaget enligt styrelsens anvisningar och riktlinjer.
Foretagsledningen bestod utéver VD av tre personer: finansdirekto-
ren, affarsutvecklingschefen samt chefen for preklinisk utveckling. Led-
ningsgruppen har gemensamma maten varje manad for att diskutera
koncernens resultat och finansiella stallning, status i forsknings- och
utvecklingsprojekten, strategifragor samt uppfolining av budget och
prognoser.
VD leder arbetet i ledningsgruppen, som tillsammans fattar beslut

som sedan verkstalls i organisationen, baserat pa den av styrelsen fast-
lagda strategin och foretagsmalen. Respektive funktionsansvarig ser till
att besluten genomférs och foljer upp verkstallighet.

Foretagsledningen svarar for att utforma forslag till och genomféra
koncernens dvergripande strategier samt behandlar fragor som forvarv
och avyttringar. Uppgift om medlemmarna i féretagsledningens alder,
huvudsakliga utbildning, arbetslivserfarenhet, vasentliga uppdrag
utanfér Karo Bio, egna och narstaendes innehav av aktier i bolaget
redovisas pa sidan 41.

INTERN KONTROLL OCH RISKHANTERING
AVSEENDE DEN FINANSIELLA RAPPORTERINGEN

Inledning

Styrelsens och VD:s ansvar for den interna kontrollen regleras i den
svenska aktiebolagslagen. Styrelsens ansvar regleras aven i Koden.
Arsredovisningslagen innehaller krav pa upplysningar om de viktigaste
inslagen i bolagets system for intern kontroll och riskhantering i sam-
band med den finansiella rapporteringen.

Karo Bios process for intern kontroll avseende den finansiella rappor-
teringen ar utformad for att rimligt sakerstalla kvaliteten och riktigheten
i rapporteringen. Processen ska sdkra att rapporteringen ar upprattad i
dverensstammelse med tillampliga lagar och férordningar samt krav pa
noterade bolag i Sverige.

En forutsattning for att detta ska uppnas ar att det finns en god
kontrollmilj®, att det gors tillforlitliga riskbeddmningar, att det finns eta-
blerade kontrollstrukturer och kontrollaktiviteter samt att information
och kommunikation liksom uppfoljining fungerar pa ett tillfredsstallande
satt.

Internrevision

Styrelsen har utvarderat behovet av en internrevisionsfunktion och
kommit fram till att en sadan inte &r motiverad i Karo Bio med hansyn
till verksamhetens omfattning samt att styrelsens uppféljining av den
interna kontrollen beddms vara tillracklig for att sakerstalla att den
interna kontrollen &r effektiv. Styrelsen omprévar behovet nar férand-
ringar sker som kan féranleda omprévning och minst en gang per ar.

Kontrollmiljé

Den interna kontrollen utgar fran Karo Bios kontrollmiljo, vilket innefatt-
ar de varderingar och den etik som styrelsen, revisionsutskottet, VD,
ledningsgruppen och dvriga medarbetare kommunicerar och verkar
utifran. Kontrollmiljon bestar aven av bolagets organisationsstruktur,
ledarskap, beslutsvagar, befogenheter, ansvar och medarbetarnas
kompetens.

Riskbedémning

Minst en gang per ar gérs en genomgang fér att identifiera och
utvardera Karo Bios riskbild. Arbetet innebar aven att beddma vilka
forebyggande dtgarder som ska vidtas for att minska och férebygga
koncernens risker. | detta arbete ingar att sakerstalla att koncernen ar
tillborligt forsakrad samt bereda beslutsunderlag betraffande eventuel-
la férandringar av policies, riktlinjer och férsakringar.

Karo Bios system for att identifiera, rapportera och atgarda risker &r
en integrerad del i den I6pande rapporteringen till ledningsgruppen och
styrelsen samt utgér en viktig grund for beddémningen av risker for fel i
den finansiella rapporteringen.

Som ett led i processen identifieras de poster i resultat- och balans-
rakningen dar risken for vasentliga fel &r forhojd. For Karo Bio utgor
likvida medel och finansiella tillgdngar en betydande del av Karo Bios
balansomslutning och beddms darfér kunna ge upphov till risk i den
finansiella rapporteringen. Vidare har det faktum att Karo Bios adminis-
tration hanteras av ett litet antal personer noterats som en risk, efter-
som beroendet av ett fatal nyckelpersoner blir stort och méjligheterna
till uppdelning av uppgifter och ansvar blir begransade. Sarskild vikt har
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darfor lagts vid att utforma kontroller for att forebygga och upptacka
brister pa dessa omraden.

Kontrollstrukturer

| styrelsens arbetsordning och instruktioner for VD respektive styrel-
sens utskott sakerstalls en tydlig roll- och ansvarsférdelning. Styrelsen
har det dvergripande ansvaret for den interna kontrollen. VD ansvarar
for det system av rutiner, processer och kontroller som utarbetats

for den I6pande verksamheten. Har ingar bland annat riktlinjer och
rollbeskrivningar for olika befattningshavare samt regelbunden
rapportering till styrelsen utifran faststallda rutiner. Policies, proces-
ser, rutiner, instruktioner och mallar for den finansiella rapporteringen
och det [dpande arbetet med ekonomiadministration och finansiella
fragor finns dokumenterade i Karo Bios Ekonomihandbok. Rutiner och
aktiviteter har utformats for att hantera och atgéarda vasentliga risker
som dar relaterade till den finansiella rapporteringen och som identifie-
rats i riskanalysen. Utdver Ekonomihandboken ar de mest vasentliga,
overgripande koncerngemensamma styrdokumenten finanspolicy,
informationspolicy, insiderpolicy samt riskhanteringspolicy.

Kontrollaktiviteter

Kontrollaktiviteter har som framsta syfte att férebygga och pa ett tidigt
stadium upptéacka fel i den finansiella rapporteringen sa att dessa kan
hanteras och rattas till. Kontrollaktiviteter finns pa bade évergripande
och mer detaljerade nivaer och ar av bade manuell och automatiserad
karaktar. Behorigheter till IT-system begransas i enlighet med befogen-
heter och behdrigheter.

Ekonomifunktionen sammanstaller manatliga finansiella rapporter
dar resultat och kassaflode for den gangna perioden redovisas och
budgetavvikelser analyseras och kommenteras.

Uppfoljning sker genom regelbundna moéten for genomgang av
dessa rapporter och analyser med linjechefer och projektledare. Pa
dessa satt foljs vasentliga fluktuationer och avvikelser upp, vilket mini-
merar riskerna for fel i den finansiella rapporteringen.

Boksluts- och arsredovisningsarbetet &r processer dar det finns yt-
terligare risker for att fel i den finansiella rapporteringen uppstar. Detta
arbete ar av mindre repetitiv karaktar och innehaller fler moment av
beddmningskaraktar. Viktiga kontrollaktiviteter ar bland annat att det
finns en val fungerande rapportstruktur dar linjecheferna och projektle-
darna rapporterar enligt standardiserade rapporteringsmallar, samt att
viktiga resultat- och balansposter specificeras och kommenteras.

Information och kommunikation

Informationsverksamheten regleras i en informationspolicy. For extern
kommunikation finns riktlinjer som sakerstaller att bolaget lever upp till
hogt stallda krav pa korrekt information till aktiedgare och finansmark-
nad. Karo Bios kommmunikation ska vara korrekt, 6ppen, snabb och sam-
tidig till alla intressegrupper. All kommunikation ska ske i enlighet med
Nasdaq Stockholms Regelverk for emittenter. Den finansiella informa-
tionen ska ge en allsidig och tydlig bild av féretaget, dess verksamhet,
strategi och ekonomiska utveckling.

Styrelsen faststaller arsredovisningar, bokslutsrapporter och delars-
rapporter. Samtliga finansiella rapporter publiceras pd hemsidan
(www.karobio.se) sedan de forst offentliggjorts enligt borsens regel-
verk. Arsredovisningen tillgangliggdrs via hemsidan, och tillhandahalls i
tryckt format for de som sa onskar.

For den interna kommunikationen har Karo Bio ett intranat dar aktu-
ell intern information och gallande policies och riktlinjer finns tillgangliga
for samtliga anstallda. Vidare halls foretagsgemensamma informations-
moten.

Uppfoéljning

Styrelsens uppféljning av den interna kontrollen avseende den finan-
siella rapporteringen sker bland annat genom uppféljining av finans-
direktorens respektive de externa revisorernas arbete och rapporter.
Arbetet innefattar att sékerstélla att dtgarder vidtas rorande de brister
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och forslag till atgarder som framkommit vid den externa revisionen.
Uppfoliningen sker med fokus pa hur Karo Bio foljer sina regelverk och
existensen av effektiva och andamalsenliga processer for riskhantering,
verksamhetsstyrning och intern kontroll.

Den externa revisorn foljer arligen upp utvalda delar av den interna
kontrollen inom ramen fér den lagstadgade revisionen. Revisorn
rapporterar utfallet av sin granskning till styrelsen och bolagsledning-
en. Vasentliga iakttagelser rapporteras i forekommande fall direkt till
styrelsen. Under 2014 har revisorn som ett led i rakenskapsrevisionen
foljt upp delar av den interna kontrollen i utvalda nyckelprocesser och
rapporterat detta till revisionsutskottet, styrelsen och bolagsledningen.

REVISORS YTTRANDE OM
BOLAGSSTYRNINGSRAPPORTEN

Till drsstamman i Karo Bio AB (publ), org.nr 556309-3359

Det ar styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten for
ar 2014 pa sidorna 40-46 och for att den &r uppréattad i enlighet med
arsredovisningslagen.

Vihar last bolagsstyrningsrapporten och baserat pa denna lasning
och var kunskap om bolaget och koncernen anser vi att vi har tillracklig
grund for vara uttalanden. Detta innebér att var lagstadgade genom-
gang av bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en
vasentligt mindre omfattning jamfért med den inriktning och omfatt-
ning som en revision enligt International Standards on Auditing och god
revisionssed i Sverige har.

Vi anser att en bolagsstyrningsrapport har upprattats, och att dess
lagstadgade information &r férenlig med arsredovisningen och kon-
cernredovisningen.

Stockholm den 7 april 2015
PricewaterhouseCoopers AB

Hakan Malmstrom.
Auktoriserad revisor



ORDLISTA

AGONIST En substans med aktiverande
verkan.

ANTAGONIST En substans med himmande
verkan, det vill siga som motverkar agonis-
tens effekt.

AXON ir ett utskott fran en nervcell som
leder elektriska impulser till andra nervceller
eller effectorceller (muskel, kértel). Axonet av-
slutas med en synaps dir en transmittorsub-
stans frigdrs som ett resultat av impulsen.

ER Receptorn for strogenhormonet.

ERBETA En form av §strogenreceptor, vars
upptdckt kan leda till nya behandlingsprinci-
per for bland annat neuropsykiatriska sjukdo-
mar och vissa cancerformer.

FARMAKOKINETIK studier av tidsférlopp for
ldkemedelsupptag, distribution och elimine-
ring av likemedlet i kroppen.

FAS | Den forsta kliniska studiefasen, dir
lakemedlet ges till friska frivilliga forscksper-
soner och som primdrt syftar till att studera

sikerhet och farmakokinetik hos en likeme-
delskandidat.

FAS ll Kliniska studier i patienter dar like-
medelskandidaten utvirderas for att etablera
effektiv dos och sikerhet.

FAS lli Kliniska studier pa storre patientgrup-
per. Huvudsyftet dr att sikerstilla sdkerhet
och bekrifta effekt i en storre patientgrupp
under langre behandling. Denna del av den
kliniska utvecklingen syftar till att sikerstélla
att produkten som lanseras 4r sdker i klinisk
praxis fr den valda patientkategorin.

INDIKATION I medicinsk terminologi ett
uttryck f6r en sjukdom eller patientkategori.

KLINISK STUDIE Tester och utvirdering av
ldkemedel pd minniskor.

LEVERSELEKTIV En substans som framfér
allt 4r verksam i levern.

LIGAND En substans, till exempel ett hormon,
som binder till ett receptorprotein.

LAKEMEDELSKANDIDAT En substans som
har 6nskade egenskaper i relevanta djurmo-
deller och som darfor utvecklas vidare mot
klinisk utveckling.

MYELIN Omger de utskott fran nervceller som
kallas axoner genom vilka kontakten mellan
nervceller sker. Myelinet har en isolerande
f6rmaga som gor att nervimpulserna kan
fortplanta sig snabbare.

NUKLEARA RECEPTORER (KARNRE-
CEPTORER) Receptorer i en cell som binder
till ligander (ofta hormoner) och aktiverar
genuttryck.

PREKLINISK UTVECKLING Utveckling av ett
ldkemedel fram till att tillstdnd beviljas for att
testa en likemedelssubstans pd minniskor.

PROOF-OF-CONCEPT Bevis for att ldkemed-
let har avsedd effekt pé patienter.

PROOF-OF-PRINCIPLE Bevis for att en
behandlingsprincip har avsedd effekt pa en
biomarkér.

RECEPTOR Ett protein pa cellens yta eller

inne i cellen (nukleéra receptorer) som kdnner
igen och binder till ligander, till exempel stere-
oidhormoner. Receptorer startar eller stoppar
biologiska processer nir de binder till ligander.

RORgamma Forskning visar att kirnrecep-
torn RORgamma kan ha en avgdrande roll i

utvecklingen av autoimmuna sjukdomar.

TERAPI Behandlingsform av en sjukdom.
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