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VD har ordet

Omstallningsaret

2017 har varit ett ar med manga férandringar inom Bluefish
Pharmaceuticals. Vi har under aret fatt en forstarkt lednings-
grupp med erfarna ledare, vi har ett kompetent team som kom-
mer att kunna méta de utmaningar vi har framfér oss och vi
har férstarkt ledningsgruppen med Personalchefen och chefen
for Utvecklingsenheten for att fa en battre helhetsbild och ett
snabbare beslutsfattande inom féretaget. Tyvarr tappade vi

i Ilonsamhet under forra aret jamfort med foregdende ar da
vi stdllde om verksamheten i riktning mot stabilitet och
fortsatt tillvaxt. Vi rdknar dock med att 2018 blir ett stabilt
och framgangsrikt dr och att vi kommer att skapa en béttre
l6nsamhet for foretaget.

Utveckling under aret
Vi gick in i 2017 med hdga forvantningar pad lansering av
foretagets tva forsta egenutvecklade produkter. En av lanse-
ringarna gick béttre an férvantat men for den andra pro-
dukten sa 6kade dessvarre konkurrensen mer dn forvantat
i kombination med kraftiga prissankningar pa marknaden,
vilket gjorde att forsdljningssiffrorna inte uppfyllde forvant-
ningarna och detta paverkade rorelseresultatet.
Forsdljningen dkade med 5% medan marginalen férsdmra-
des pa grund av hogre omkostnader och hdgre kassationer i
samband med byte av lagerhallare i Sverige. Omkostnaderna
6kade under aret da lediga tjanster tillsattes i kombination
med ett antal tillfalliga konsulter for att klara omstallningen.
Sverige som ar en av vara storsta marknader har ocksa
tappat i marginal under dret som en f6ljd av den allmdnna
priserosion som skett pa den svenska marknaden. Vi arbetar
med nya initiativ for att férsoka fa tillbaka var forsdljning pa
den svenska marknaden till féregdende ars goda niva.
Sammantaget ledde detta till en lagre omsattning och ett
betydligt sdamre rorelseresultat 2017 &n aret innan.

Ytterligare ett marknadskontor dppnat

Under aret har vi 6ppnat ett eget marknadskontor pa Irland
dér vi under 2018 kommer att kunna 6ka produktportfdljen
och pa sikt 6ka intdkterna fran Irland. Under aret har ocksa
beslutet fattats och verkstallts for att stinga och avveckla
bolagets forsaljningskontor i Dubai da verksamheten inte
bidrog positivt till foretagets 16nsamhet. Vi har under aret
starkt forsaljningsorganisationen pa nagra utvalda markna-
der, vilket bdrjade ge resultat under arets sista manader.

Verksamhets- och miljoforbattringar

Under aret flyttade vi vart lager fran Mellansverige till sédra
Sverige for att komma ndrmare vara marknader i Europa
och samtidigt bidra positivt till miljén genom att minska
koldioxidutsldppen for vara transporter. Internt jobbar vi
vidare med vara stdndiga forbattringar och inre effektivitet
for att skapa stabilitet och tydlighet inom féretaget. En vél
fungerande och malinriktad férsérjningskedja med starkt
kundfokus ingar i denna satsning.

Egna produkter och lanseringar

Vi fortsatter var satsning pa vara egenutvecklade produk-
ter och rdknar med att lansera ytterligare en ny produkt

pa marknaden under 2018. Vi har sett 6ver och starkt var
produktportfdlj och har planer pa att lansera ett femtontal
produkter pa utvalda marknader under dret. Vart strategiska
arbete med att komplettera och utveckla var portfélj pagar
standigt for att kunna sédkra att foretaget fortsdtter att vara
konkurrenskraftiga framéver.

Framtidsutsikter
Vi har inlett dret starkare dn féregaende ar och ser en positiv
trend nar det géller forsdljning pa vara stérsta marknader
Tyskland och Spanien. Vi har under forra aret investerat i
6kade resurser for foérsaljningsorganisationen med fokus pa
vart évergripande mal 16nsam tillvaxt. Med mycket positiv
energi fran vart delvis nya Business development-team tittar
vi dven pa hur vi ytterligare kan komplettera var portfolj
och samtidigt starka var marknadsposition inom utvalda
omraden. Vi arbetar med att hitta nya mdjligheter pa befint-
liga marknader och ser med tillférsikt fram emot att vi kan
boérja var egen férsaljning pa Irland.

Allt som allt gar vi in i ett nytt ar med stor tillférsikt och
bedomer att det finns goda forutséattningar for framtiden.

Stockholm april 2018

Berit Lindholm
VD
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Styrelse

Gerald Engstréom
Styrelseordférande (2011)
Fodd 1948

Styrelseledamot sedan 2010

Uthildning:

Gymnasieingenjor, ekonomistudier Stockholms universitet

Ovriga styrelseuppdrag:
Styrelseordférande Systemair AB
Styrelseledamot Férna Invest AB

Aktieinnehav i Bluefish: 28 862 9831

Erika Kjellberg Eriksson
Styrelseledamot (2013)
Fodd 1962

Partner Nexttobe AB

Utbildning:
MBA

Ovriga styrelseuppdrag:

Styrelseordforande Lokon Pharma AB
Styrelseledamot Linum AB, Q-linea AB, Zetcity AB,
Endovascular Development AB, Lumina Adhesives AB,
Capilet Genetics AB, Tanea Medical AB

Aktieinnehav i Bluefish: —

1) Innehav privat eller via bolag per 31 december 2017

Nivedan Bharadwaj
Styrelseledamot (2012)

Fodd 1970

Grundare av Fortune Stones Ltd.

Uthildning:
MBA

Ovriga styrelseuppdrag:
Styrelsemedlem Trustess for Fortune Institute of International
Business, New Delhi, Indien.

Aktieinnehav i Bluefish: —

Karl Karlsson

Styrelseledamot sedan 2005
Fodd 1974

VD och koncernchef (2005-2017)

Uthildning:

Owner/President Management Program at Harvard Business School,
Boston, USA

Marketing and Business Administration, George Mason University,
Virginia, USA

Aktieinnehav i Bluefish: 7 592 854 1

Aktiedgarforteckning per 2017-12-31

Aktiedgare A-aktier B-aktier  Totalt antal aktier ~ Totalt antal roster Kapitalandel ~ Rostandel
Farna Invest AB - 28 862 983 28 862 983 2 886 298 35,7% 35,7%
Nexttobe AB - 26 539 930 26 539 930 2653993 32,8% 32,8%
Karl Karlsson/Newbury HealthCap - 7592 854 7592 854 759 285 9,4% 9,4%
Varenne? - 3147 020 3147 020 314702 3,9% 3,9%
Ovriga - 14799 709 14799 709 1479971 18,3% 18,3%
Totalt - 80942 496 80942 496 8094 250 100,0% 100,0%

2) Avser aktier d4gda av Varenne AB (2 397 020 aktier) och Varenne Invest | AB (750 000 aktier).
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Ledning

Berit Lindholm

VD och koncernchef sedan 2017
Medlem av ledningsgruppen
sedan 2015, anstéalld 2015
Fodd 1965

Arbetslivserfarenhet:

Head of Planning, AstraZeneca
Sweden Operations, Business
Relationship Director Operations
IT AstraZeneca, Director Global
Project and Change Management
AstraZeneca, Plant Manager
Sterile Solutions Freeze dried
products AstraZeneca AB,
Manager CMC & Labelling QA/
QC Pharmacia & Upjohn Pharma
Malardalen

Utbildning:

BSc Pharm, Faculty of Pharmacy
Uppsala University

Helsinki University — Faculty of
Pharmacy

University of Warwick — Warwick
Business School, UK

Aktieinnehav i Bluefish: —

Kim Kjornas

Regionschef, norra Europa sedan
2016

Medlem av ledningsgruppen
sedan 2016, anstalld som
konsult 2016

Fodd 1955

Arbetslivserfarenhet:

Kim has more than 30 years'
experience in the pharmaceutical/
biotech industry, working with
Sales and Marketing national
(Nordic) as well as International
(global),Business Development,

Anders Svensson
Finanschef sedan 2017
Medlem av ledningsgruppen
sedan 2017, anstalld 2017
Fodd 1963

Arbetslivserfarenhet:

CEO, Aura Light US Ltd, CFO Aura

Light Group AB, Group Controller,
Aura Light International AB,
Consulting Manager, Simple
Concepts Scandinavia AB

Utbildning:

Master of Business
Administration (MBA), Australian
Graduate School of Management,
Sydney, Australien

Jur Kand, Lunds Universitet

Aktieinnehav i Bluefish: —

Vivekanand Sundaramurthy
FoU chef sedan 2011

Medlem av ledningsgruppen
sedan 2017, anstalld 2011

Fodd 1977

Arbetslivserfarenhet:

Headed Formulation R&D team
at Shasun Pharmaceuticals,
Manager Technology Transfer
operations at Dr.Reddy’s
Laboratories, Developed
formulations for Regulated as
well as RoW markets at Medreich
Sterilab, Fourrts India

Erik Ekman

Operativ chef sedan 2017
Medlem av ledningsgruppen
sedan 2017, anstélld 2017
Fodd 1972

Arbetslivserfarenhet:

Erik has more than 15 years

of experience from the Pharma-
ceutical Industry, and had various
leadership roles in Manufacturing,
IT, Change Management, and
Process Governance at Astra-
Zeneca and earlier Cambrex.

Erik has a background as a
Management Consultant from
CapGeminiErnst&Young.

Uthildning:

MSc in Industrial Engineering
and Management, Linkopings
Tekniska Hogskola, Sweden
Leadership training at Stockholm
School of Economics, London
Business School, and Warwick
University

Aktieinnehav i Bluefish: —

Astha Sehgal

HR chef sedan 2016
Medlem av ledningsgruppen
sedan 2017, anstélld 2016
Fodd 1984

Arbetslivserfarenhet:

Astha has more than 10 years'
experience in the field of Human
Resources with industries like Di-
rect Selling and Pharmaceuticals,
working with the entire gamut

of Human Resource activities in
the life cycle of an employee.
Officer-Human Resources, Avon

Vlastimir Zeman
Affarsutvecklingschef sedan 2017
Medlem av ledningsgruppen
sedan 2017, anstalld 2017

Fodd 1969

Arbetslivserfarenhet:
Vlastimir has more than 20
years' experience of leadership
in pharmaceutical sales and
marketing management for inter-
nationally known industry leaders.
Areas of expertise include
Business Strategy & Marketing
Management, Business Deve-
lopment, Lifecycle & Portfolio
Management and Commercial
ExcellencePolpharma S.A.

Utbildning:

Doctor of Medicine (MD), Charles
University Prague, Faculty of
Medicine Plzen, Czech Republic

Aktieinnehav i Bluefish: —

Portfolio Management, Launch
Management and Product
Development.

Beauty Products; Executive-Human
Resources, Avon Beauty Products;
Assistant Manager-Human Resour-
ces, MSD Wellcome Trust Hilleman

Uthildning:
M.Pharm — Annamalai University
B.Pharm — Dr.M.G.R. Medical

Utbildning: University Laboratories.
M.Sc. Pharm. University of Project Management Professional
Copenhagen (Certified PMP) Utbildning:

MBA in Human Resources and
Finance, Dayalbagh Educational

Ph.D. in Pharmaceutics from
Annamalai University (ongoing)

Lean six-sigma (green belt)
Bachelor (HH) Accounting and

Economics (Koebmandsskolen Institute
Copenhagen) Aktieinnehav i Bluefish: — BBA, Dayalbagh Educational
Statistics for experimenters Institute

(University of Copenhagen)
Aktieinnehav i Bluefish: —
Aktieinnehav i Bluefish: —
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstédllande direktéren for Bluefish
Pharmaceuticals AB (publ), organisationsnummer 556673-
9164, avger foljande drsredovisning och koncernredovisning
for rakenskapsaret 2017. Samtliga siffror avser koncernen
for rakenskapsaret 2017 om inget annat anges. Jamforelsen
sker, om inte annat anges, med rdkenskapsaret 2016.
Koncernen bestar av 12 bolag per den 31 december 2017.
Moderbolag i koncernen ar Bluefish Pharmaceuticals AB.

Bluefish verksamhet

Bluefish stravar efter att géra kvalitetslakemedel tillgdngliga
for fler manniskor. Vi skapar varde genom hela lakemedels-
vardekedjan, fran produktutveckling till tillverkning och
marknadsféring av generikaldkemedel. Vi erbjuder en pro-
duktportfdlj som bestar av ett brett utbud av hégkvalitativa
generikaldakemedel. Det ar en del av var langsiktiga strategi
att behalla produktsortimentet av patentfria volymproduk-
ter, men verksamheten har férandrats till att alltmer ocksa
kunna erbjuda ett bredare utbud av nischade produkter inom
snavare terapiomraden. Bluefish produkter har sitt ursprung
i en generikasubstans med val dokumenterad sdkerhet och
effekt. Var strategi att utveckla produkter baserade pa val-
kdnda substanser resulterar i ett produktsortiment med en
betydande marknadspotential.

Bluefish har etablerat en effektiv marknadsorganisation
som bygger pa stor lokal kunskap och marknadskdnnedom
for att optimera affarsmojligheterna och tillvaxten i respek-
tive marknad.

Bluefish bedriver sin huvudsakliga verksamhet i 13
europeiska lander, viss exportverksamhet till ldnder utanfor
Europa samt ett dotterbolag i Indien vars fokus ar att under-
halla och férddla koncernens produktportfélj.

Under 2016 identifierade Bluefish ett antal nya tillvaxt-
mojligheter inom vissa utvalda marknadssegment men dven
pa nya marknader. Bolaget har under 2017 arbetat med att
expandera sdljverksamheten for att kunna optimera den
utékade potentialen vi ser hos produktportféljen. I linje med
detta 6ppnades ett nytt sdljkontor pa Irland under aret, samt
lanserades tva egenutvecklade produkter pa olika markna-
der. Hydroxyzine har vunnit stor framgang medan Aspirin
inte lyckats motsvara férvdntningarna pga forseningar i
projektet samt vasentligt 6kad priserosion pa den svenska
marknaden. Det senare &r en starkt bidragande orsak till den
mindre gynnsamma resultatutvecklingen 2017.

For att renodla och fokusera verksamheten avvecklades
ocksa verksamheten i Dubai under aret.

Utdkningen av kompetens och erfarenhet hos saljverk-
samheten férvantas fortga och breddas under 2018.
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Koncernens resultat och finansiella stélining
Nettoomséttning och resultat
Nettoomséattningen under helaret 2017 uppgick till 329,2
MSEK (311,6), en 6kning med 6% jamfoért med samma period
2016. Med en varuinkdpskostnad pa 182,7 MSEK (152,9),
uppgick bruttovinsten till 146,6 MSEK (158,7), vilket mot-
svarar en bruttomarginal pa 44,5% (50,9%) for perioden. Va-
lutor har haft en positiv effekt pa nettoomsattningen under
helaret 2017 med motsvarande 0,5 MSEK (1,0).
Rorelsekostnaderna under aret uppgick till 175,9 MSEK
(155,5) och av dessa utgjorde av- och nedskrivningar 32,1
MSEK (25,3). EBITDA uppgick till 3,1 MSEK (29,1) under
2017. Valutor har haft en effekt pa EBITDA under 2017 med
motsvarande -4,3 MSEK (-4,0). Nettoférlusten for perioden
uppgick till -42,4 MSEK (-3,6), vilket inkluderar valutaef-
fekter motsvarande -3,9 MSEK (-4,0).

Likvida medel och finansiering
Likvida medel uppgick vid periodens slut till 44,7 MSEK

jamfort med 33,6 MSEK vid arets bérjan. Kassaflddet fran
den 16pande verksamheten uppgick till -58,4 MSEK (-33,1)
fér 2017, varav forandring i rérelsekapital utgjorde —-50,8
MSEK (-40,7). Férandringen i rérelsekapital beror framst pa
en dkning av lagervarden pga upprampning infor produkt-
lanseringar samt logistikflytt vid arsskiftet. Okad bruttofor-
sdljning pd flera marknader i slutet av dret, med en dkande
andel icke-forfallna kundfordringar som foljd, har ocksa lett
till en relativt hég kundfordringpost vid arsskiftet. Kassa-
flodet fran investeringsverksamheten uppgick till -22,3
MSEK (-21,8) under 2017, varav investeringar i immateriella
tillgdngar, sdsom produktutveckling, licenser och marknads-
godkdnnanden, uppgick till -21,4 MSEK (-19,9).

Kassaflode fran finansieringsverksamheten uppgick un-
der 2017 till 90,9 MSEK (21,7), vilket ar en nettoeffekt av ett
nyupptaget konvertibellan 100 MSEK samt aterbetalning av
ett tidigare konvertibellan och en 6kad utnyttjandegrad av
checkrdknings- och fakturakrediten. Per 31 december 2017
utnyttjades bankkrediten med 99,4 MSEK jamfort med 83,6
MSEK vid drets bérjan. Total tillgdnglig bankkredit uppgick
till 126,5 MSEK (97 MSEK + 3 MEUR).

Finansnettot uppgick till -10,9 MSEK (-5,2) under aret
vilket inkluderar rdntekostnader for de konvertibla skulde-
breven samt checkrakningskrediten.

Eget kapital och soliditet
Eget kapital uppgick till 42,0 MSEK vid periodens slut jam-

fort med 77,0 MSEK vid arets bérjan. Detta motsvarar 0,52
kronor (0,95) per aktie. Soliditeten uppgick till 10,0% vid
periodens slut jamfort med 20,6% vid arets boérjan.



Flerarsoversikt 2013-2017

MSEK 2017 2016 2015 2014 2013
Nettoomséttning 329,2 311,6 283,2 1877 175,5
Bruttoresultat 146,6 158,7 132,5 70,4 57,4
Bruttomarginal 44.5% 50,9% 46,8% 37,5% 32,7%
EBITDA 3,1 29,1 12,8 =341 -314
Resultat fore skatt -39,9 -1,3 -19,9 -61,4 -57,6
Kassafldde fran

den I6pande verk-

samheten -58,4 -33,1 48,5 —25,6 29,4
Kassaflgde fran

investeringsverk-

samheten -22,3 -218 -22,6 -19,8 -219
Resultat per aktie,

SEK -0,52 -0,04 -0,27 -0,82 -0,90
Eget kapital per

aktie, SEK 0,52 0,95 0,98 1,23 1,55
Soliditet 10,0% 20,6% 19,8% 26,8% 29,3%
Antal anstéllda vid

periodens slut 119 108 94 90 85

Styrelsens arbete

Styrelsen hade under aret sju sammantraden. Under aret
hélls en arsstimma déar omval gjordes av styrelseordférande
samt samtliga styrelseledamoter. Styrelsen bestar saledes av
styrelseordférande samt tre ordinarie ledamaoter.

Védsentliga héndelser efter balansdagen

Utokad lanefinansiering

Aktiedgarlan med tidigare forfallodatum 2018-03-31 har i
boérjan av aret forlangts. Nytt férfallodatum ar 2019-03-31.
Lanen har dessutom subordinerats SEBs kredit, med vissa res-
triktioner avseende bl a dterbetalning, och kan darmed klas-
sificeras som eget kapital i covenantberdkningen till banken.

Lanevillkor
I SEBs covenantmdtning per 2018-03-31 har bolaget gjort

avsteg fran laneavtalet. Efter subordinering av aktiedgarlan
enligt féregdende stycke har banken justerat villkoren och
godként avsteget fran laneavtalet.

Produktutveckling

Bolaget bedriver produktutveckling i form av nya generiska
formuleringar. For att sdkerstélla en fortsatt god tillvaxt i
nettoomsattning och Iénsamhet dr sammansattningen av
produktportfdljen vasentlig. Utvecklingsarbetet ar fokuse-
rat pa sadana produkter som bolaget har identifierat som
langsiktigt vardeskapande. Under 2017 investerade Bluefish
5,1 MSEK (1,5) i lakemedelsutveckling, exklusive kostnader
for registrering, biverkningshantering och kvalitetssékring.
Investeringen i respektive projekt dr som storst i projektets
slutfas. Under 2017 ¢kade investeringarna jamfort med
féregaende ar da tva av foretagets produkter var i slutfas och
ocksa lanserades under aret.

Miljoarbete och arbetsmiljo

Bluefish stravar efter att folja alla arbetsmiljorelaterade lagar
och regler samt att minimera skadlig miljopaverkan inom
var verksamhet. Vi vill erbjuda alla vara medarbetare en god
arbetsmiljo. Bolaget dr inte involverat i nagon miljotvist. All
produktion av vara ldkemedel sker hos kontraktstillverkare.
Produktionsanlaggningarna finns i Spanien, Grekland, Por-
tugal, Tyskland, Osterrike, Turkiet, samt Indien. Samtliga
anldggningar granskas med jamna mellanrum av bolagets
kvalitetsavdelning for att sdkerstdlla att regelverket for GMP
(Good Manufacturing Practice) liksom lokala regelverk och
myndighetskrav avseende miljo efterlevs.

Moderbolaget

Bluefish Pharmaceuticals AB dar moderbolag i koncernen
Bluefish Pharmaceuticals. Nettoomséttningen under 2017
uppgick till 308,8 MSEK (283,4) varav koncernintern om-
sattning uppgick till 193,4 MSEK (174,6). Rorelseresultatet
uppgick till -43,8 MSEK (2,4) och finansnettot till -15,3
MSEK (-6,8). Moderbolagets likvida medel per 31 december
2017 uppgick till 14,6 MSEK jamfért med 10,2 MSEK vid
arets borjan.

Framtidsutsikter

Under 2018 gor bolaget beddmningen att forsaljningstillvax-
ten kommer att 6ka jamfort med foregaende ar. Forsaljnings-
tillvdxten kommer framfor allt att drivas av de satsningar
som gjorts under innevarande dr, men dven effekter fran
foérsdljning av nylanserade produkter senare under dret.
Forsdljningstillvaxten bedéms ocksd bidra till en forbéttrad
Iénsamhet, jamfort med helaret 2017 men férvantas fa full
effekt under perioden 2018 — 2020.

Risker och osédkerhetsfaktorer

Bluefish star infér manga olika risker och osdkerhetsfaktorer
som negativt kan paverka var verksamhet. Nedan beskrivs
de huvudsakliga affarsrisker och finansiella risker som kan
ha en betydande negativ effekt pd verksamheten eller verk-
samhetens resultat.

Foréandringar i marknadsforutsattningar
Pa att flertal marknader dar Bluefish ar verksamma rader

stark priskonkurrens. Med férandrade marknadsforutsatt-
ningar jamfért med vad som antagits vid utvardering av
affarsméjlighet, finns risk att forsdljning inte kan ske till
konkurrensmédssiga forhdllanden. Med dndrade marknadsfor-
utsattningar finns det darmed risk bade for nedskrivning av
investering samt nedskrivning av varulager. For att kunna
hantera férandrade marknadsférhdllanden &r det en fordel att
vara en flexibel organisation med snabba beslutsvagar.
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Bluefish samarbetar d&ven med ett flertal olika partners.
Bluefish kan inte garantera att vi kan bibehalla och utveckla
dessa samarbeten. Med ett brutet samarbete kan férseningar
eller utesluten forsaljning forekomma.

Utveckling av generikalakemedel dr en komplicerad,
riskfylld och tidskrdvande process. Varje projekt kan miss-
lyckas eller forsenas i varje led av processen pa grund av en
rad faktorer. Under tiden som utveckling sker finns risk for
att annan aktor utvecklar samma produkt eller att marknads-
forutsattningarna férandras pa annat sitt. Detta kan gora att
utvecklingskostnaden inte kan aterbetala sig.

Varufdrsorjning

Bluefish har ingen egen tillverkning varfoér bolaget samar-
betar med kontraktstillverkare for lakemedelsproduktion.
Vid tillverkning av lakemedel kan det uppsta brister och
férseningar i leveranser, bade med anledning av dndrade
forutsédttningar vad giller ravaruleveranser, resursbrist, pri-
oriteringar etc. eller hdndelser av karaktdren force majeure.
Forseningar i leveranser kan leda till forsenad eller helt ute-
sluten forsaljning, straffavgifter for forsenad leverans, samt
nedskrivning av varulager.

Fordandringar i myndighetsbeslut
Det kan inte uteslutas att den regulatoriska godkdnnande-

processen pa myndighetsniva kan komma att férandras med
avseende pa krav gadllande detaljer, omfanget i dokumenta-
tion eller annat. Sddana myndighetsbeslut kan innebéra
6kade kostnader och férseningar i projekt eller leda till att
projekt ldggs ned. Bluefish dr aven exponerat fér myndig-
hetsbeslut vad géller nddvandiga tillstand for att kommersi-
alisera lakemedel samt regelandringar avseende prissdttning
och rabattering av ldkemedel eller d&ndrade férutsattningar
for ett visst lakemedels forskrivning. Andrade myndighets-
beslut kan paverka ordinarie planer pa distribution och med-
fora forseningar eller utesluten forséljning. Bluefish anstall-
da har en god kunskap om regelverken och fér att motverka
dverraskningar avseende regeldndringar arbetar Bluefish
anstdllda frekvent med informationsinhdmtning avseende
uppdatering om pagaende utredningar hos myndigheterna.

Lagstiftning och regelverk
Underlatenhet att félja gdllande lagar och regelverk kan leda

till civilréttsliga och/eller straffréttsliga forfaranden samt
myndighetspaféljder. Bluefish har framst ett ansvar inom
produktansvar, konkurrenslagstiftning, miljofragor, anstall-
ning, arbetsmiljo/hdlsa och sdkerhet samt skattefragor. Ett
negativt utfall av tvister och/eller statliga utredningar kan
leda till betydande ansvarskrav. For att motverka underla-
tenhet har en stark kultur for etik och regelefterlevnad ska-
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pats inom bolaget. Dessutom gar samtliga anstdllda i bolaget
ett utbildningsprogram vid nyintroduktion, vilket inkluderar
vetskap om lagar och regelverk, samt darefter dterkommande
uppdateringsutbildningar.

Risken for produktansvarskrav begrdansas delvis av
produktansvarsforsédkringar, men kan aldrig helt elimineras
da forsakringsskyddets omfattning och ersattningsbelopp ar
begrédnsat.

Beroende av nyckelpersoner
Bluefish ar i hog grad beroende av nyckelpersoner. Det finns

en risk att bolagets projekt blir férsenade eller att de inte kan
slutféras om dessa personer ldmnar bolaget eller av nagon
annan anledning inte kan fullgdra sina arbetsuppgifter. For-
mdgan att rekrytera och behalla kvalificerade medarbetare ar
av yttersta vikt for att sédkerstdlla kompetensnivan i bolaget.

Finansiella risker
Bluefish informerar regelbundet om framtida finansiella

férvantningar. Alla sddana uttalanden ar framatblickande
och baseras pa antaganden och bedémningar. Lyckas vi inte
framgangsrikt implementera var verksamhetsstrategi kan
det hindra oss fran att nd vara finansiella mal och forvént-
ningar, och kan i sin tur orsaka betydande negativ inverkan
pa var verksamhet, verksamhetens resultat eller ekonomiska
stallning, inkluderat férmagan till kapitalanskaffning och
kvarhdllande av existerande krediter.

For utforlig redogérelse av finansiella risker, sasom
valutarisk, ranterisk, kreditrisk, likviditetsrisk och kapital-
risk, hdnvisas till not 3.

Forslag till disposition betrédffande bolagets vinstmedel
Till arsstdmmans forfogande star f6ljande vinstmedel:

SEK

Overkursfond 338020 229
Balanserat resultat —289 117 875
Arets resultat -59 105 771
Totalt -10 203 417

Styrelsen och verkstédllande direktoren féreslar att till for-
fogande stdende vinstmedel, -10 203 417 SEK, balanseras i
ny rakning.

Styrelsen foresldr att ingen utdelning [dmnas for raken-
skapsaret 2017.

Betraffande koncernens och moderféretagets resultat och
stallning vid rakenskapsarets utgang samt finansiering och
kapitalanvandning under rakenskapsaret hdnvisas till efter-
féljande resultat- och balansrdkningar, specifikationer och
férandringar av eget kapital, kassaflddesanalyser, redovis-
nings- och varderingsprinciper samt noter. Arsredovisningen
och koncernredovisningen presenterar belopp i kSEK om
inget annat anges.



Resultatrakning
Koncernen

kSEK Not 2017 2016
Nettoomséttning 2,4 329208 311 627
Kostnad for sélda varor —-182 651 —152 887
Bruttoresultat 146 557 158 740
Forséljningskostnader —77 523 —72 092
Administrationskostnader —24 469 —21 246
Utvecklingskostnader —73 945 —62 114
Ovriga intékter 417 569
Rorelseresultat 5-10 -28 963 3857
Finansiella intdkter 11 600 324
Finansiella kostnader 12 —11 502 -5482
Finansiella poster — netto -10 902 -5158
Resultat fore skatt -39 865 -1301
Inkomstskatt 13 -2 530 -2 327
Arets resultat, hanforligt till moderbolagets aktiedgare —-42 395 -3628
RESULTAT PER AKTIE

2017 2016
Resultat per aktie fore utspddning (SEK) 14 -0,52 -0,04
Resultat per aktie efter utspadning (SEK) 14 -0,52 -0,04
kSEK 2017 2016
Arets resultat —42 395 -3628
Ovrigt totalresultat
Poster som kan komma att omklassificeras till drets resultat
Omrékningsdifferenser 261 1063
Summa 6vrigt total resultat 261 1063
Arets totalresultat -42 134 -2565

Av érets totalresultat ar hela beloppet hanférligt till moderbolagets aktiedgare.
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Balansrakning

Koncernen
kSEK Not 2017-12-31 2016-12-31
27
TILLGANGAR 2,20
Anldggningstillgdngar
Immateriella anlaggningstillgangar 8,15 153 866 161 551
Materiella anlaggningstillgéngar 8,16 8283 10 981
Finansiella anlaggningstillgangar 18 1840 1861
Summa anlaggningstillgangar 163 989 174 393
Omsattningstillgdngar
Varulager 19 125 371 95 042
Kundfordringar 21 80011 58 772
Skattefordringar 21 654 726
Ovriga fordringar 21 3907 7769
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 3087 3848
Likvida medel 27 44 675 33607
Summa omséttningstillgdngar 257 705 199 765
SUMMA TILLGANGAR 421 694 374158
EGET KAPITAL OCH SKULDER 2,3,20
Eget kapital
Aktiekapital 22 16188 16 188
Ovrigt tillskjutet kapital 351093 343991
Reserver 1711 1450
Balanserat resultat inklusive drets resultat —-327 023 —284 628
Summa eget kapital 41 969 77 001
Langfristiga skulder
Upplaning 23 89 870 -
Ovriga langfristiga skulder 24 3647 2729
Summa langfristiga skulder 93 517 2729
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 54 636 53 624
Aktuella skatteskulder 897 666
Uppléning 23 114 346 120 181
Ovriga kortfristiga skulder 24 10 661 10 096
Kortfristiga avsattningar 25 73890 84 434
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 26 31778 25427
Summa kortfristiga skulder och avsattningar 286 208 294 428
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 421 694 374158
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Forandringar i

Koncernen

eget kapital

MODERBOLAGETS AKTIEAGARE

Ovrigt Balanserat Summa
kSEK Aktiekapital tillskjutet kapital Reserver ' resultat eget kapital
Ingaende eget kapital per 1 januari 2016 16 188 343991 387 —-281 000 79 566
Arets resultat - - - -3628 -3628
Omrakningsdifferenser - - 1063 - 1063
Summa ovrigt totalresultat, netto efter skatt - - 1063 - 1063
Summa totalresultat - - 1450 -3628 -2 565
Summa transaktioner med aktiedgare - - - - -
Utgaende eget kapital per 31 december 2016 16 188 343991 1450 —284 628 77 001
Ingaende eget kapital per 1 januari 2017 16 188 343991 1450 —284 628 77001
Arets resultat -42 395 -42 395
Omrékningsdifferenser - - 261 261
Summa 6vrigt totalresultat, netto efter skatt - - 261 - 261
Summa totalresultat - 1711 -42 395 -42 134
Transaktioner med aktiedgare
Aktieandel av konvertibla skuldebrev 7 466 7 466
Emissionskostnader for konvertibellan -363 -363
Summa transaktioner med aktiedgare - 7102 - - 7102
Utgaende eget kapital per 31 december 2017 16 188 351093 1711 -327 023 41969
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Kassaflodesanalys
Koncernen

kSEK Not 2017 2016
Den I6pande verksamheten

Rérelseresultat —28 963 3857
Betald rénta -11 601 -5 071
Erhallen ranta 600 324
Betald skatt -2 369 -2770
Justeringar for poster som inte ingér i kassaflodet med mera 28 55633 11 265
Kassaflode fran den lIopande verksamheten fére forandringar

av rorelsekapital 13 300 7 605
Kassaflode fran férandringar i rorelsekapital

Varulager —43 572 -10 067
Rérelsefordringar —14 617 -2702
Rorelseskulder 14 747 —27 923
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -59 636 -33087
Investeringsverksamheten

Forvarv av immateriella anldggningstillgangar 15 -20 152 -19 945
Forvérv av materiella anlaggningstillgangar 16 —1037 -1 881
Kassaflode fran investeringsverksamheten -21189 -21 826
Finansieringsverksamheten

Upptagna konvertibellan 23 96 972 0
Aterbetalda konvertibellan -21601 0
Ovriga langfristiga skulder 24 55 0
Okning av checkrakningskredit 23 9531 3697
Okning av fakturakredit 23 6236 3049
Aktiedgarlan 23 0 15000
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 91193 21746
Arets kassaflode 10 368 -33 167
Likvida medel vid &rets borjan 33607 65 313
Kursdifferens i likvida medel 700 1461
Likvida medel vid arets slut 44 675 33607
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Resultatrakning
Moderbolaget

kSEK Not 2017 2016
Nettoomsattning 2,4 308 781 283438
Kostnad for sélda varor —-180 629 —143 648
Bruttoresultat 128 152 139790
Forséljningskostnader —67 980 —62 829
Administrationskostnader —31 856 -15574
Utvecklingskostnader —72 516 -59 585
Ovriga intakter 417 569
Rorelseresultat 5-10 -43783 2371
Finansiella intdkter 11 106 117
Finansiella kostnader 12 —15 428 -6 952
Finansiella poster — netto -15 322 -6 835
Resultat fore skatt -59 106 -4 464
Inkomstskatt 13 - -
Arets resultat -59 106 -4 464
kSEK 2017 2016
Arets resultat -59 106 ~4 464
Ovrigt totalresultat

Poster som kan komma att omklassificeras till drets resultat

Summa 6vrigt total resultat - -
Arets totalresultat -59 106 -4 464
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Balansrakning

Moderbolaget

kSEK Not 2017-12-31 2016-12-31
27
TILLGANGAR 2
Anlaggningstillgdngar
Immateriella anldggningstiligéngar 8,156 152 246 160 295
Materiella anldggningstillgdngar 8,16 1622 1832
Andelar i koncernféretag 17 15742 18 374
Andra langfristiga fordringar 18 94 53
Summa anlaggningstillgangar 169 705 180 554
Omséttningstillgdngar
Varulager 19 125 371 95042
Kundfordringar 21 30307 16 439
Fordringar hos koncernféretag 21 23043 24 705
Skattefordringar 21 286 303
Ovriga fordringar 21 1735 1145
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 2193 2196
Kassa och bank 27 14 647 10 246
Summa omséttningstillgangar 197 582 150 076
SUMMA TILLGANGAR 367 287 330630
EGET KAPITAL OCH SKULDER 2,3
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 22 16 188 16 188
Fond for utvecklingsutgifter 9709 3500
Summa bundet eget kapital 25 897 19688
Fritt eget kapital 31
Overkursfond 338 021 337127
Balanserat resultat —289118 —284 654
Arets resultat -59 106 —4 464
Summa fritt eget kapital -10 203 48 009
Summa eget kapital 15694 67 697
Langfristiga skulder
Upplaning 23 89 870 -
Ovriga langfristiga skulder 24 3592 2599
Summa langfristiga skulder 93 461 2599
Kortfristiga skulder
Leverantérsskulder 41 354 35690
Skulder till koncernféretag 78 646 78 052
Upplaning 23 105 031 120 181
Ovriga kortfristiga skulder 24 8960 9228
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 26 24141 17 183
Summa Kortfristiga skulder 258 131 260 334
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 367 287 330630
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Forandringar i eget kapital

Moderbolaget

BUNDET EGET KAPITAL

FRITT EGET KAPITAL

Fond for

kSEK Aktiekapital utvecklingsprojekt Overkursfond Balanserat resultat Summa eget kapital
Ingaende eget kapital per 1 januari 2016 16 188 340 627 -284 654 72 161
Arets resultat - - - —4 464 —4 464
Summa 6vrigt totalresultat, netto efter skatt - - - -4 464 -4 464
Summa totalresultat - - - -289 118 67 697
Transaktioner med aktiedgare

Omforing fond for utvecklingsprojekt 3500 -3500

Summa transaktioner med aktiedgare - - - - -
Utgaende eget kapital per 31 december 2016 16 188 3500 337127 -289 118 67 697
Ingaende eget kapital per 1 januari 2017 16 188 3500 337127 -289 118 67 697
Arets resultat - - -59 106 -59 106
Summa 6vrigt totalresultat, netto efter skatt - - -59 106 -59 106
Summa totalresultat - - -348 224 8591
Transaktioner med aktiedgare

Omféring fond for utvecklingsprojekt - 6209 -6 209 - -
Aktieandel av konvertibla skuldebrev (not 23) - - 7 465 - 7 465
Emmissionskostnader for konvertibellan - - -363 -363
Summa transaktioner med aktiedgare - - 893 - 7102
Utgaende eget kapital per 31 december 2017 16 188 9709 338020 -348 224 15 694
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Kassaflodesanalys
Moderbolaget

kSEK Not 2017 2016
Den I6pande verksamheten

Rérelseresultat -43783 2371
Betald rénta -8 629 -4 789
Erhallen ranta 106 118
Betald skatt 17 275
Justeringar for poster som inte ingér i kassaflodet 28 57 357 35294
Kassaflode fran den Iopande verksamheten

fore fordndringar av rorelsekapital 5068 33269
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital

Varulager —43 475 -10 067
Rérelsefordringar —24 679 -4 403
Rorelseskulder 13 940 -42 764
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -49 146 -23 965
Investeringsverksamheten

Forvarv av immateriella anlaggningstillgangar 15 —20 766 -19519
Forvérv av materiella anlaggningstillgangar 16 —463 -1725
Ovriga finansiella tillgdngar —42 0
Kassaflode fran investeringsverksamheten -21272 -21244
Finansieringsverksamheten

Okning av checkrakningskredit 23 2530 3697
Okning av fakturakredit 23 3921 3049
Upptagna konvertibellan 23 89870 0
Aterbetalda konvertibellan 23 —-21 601 0
Aktiedgarlan 23 0 15000
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 74719 21746
Arets kassaflode 4302 —23 463
Likvida medel vid arets borjan 10 246 33631
Kursdifferens i likvida medel 99 78
Likvida medel vid arets slut 14 647 10 246
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Not1 Redovisningsprinciper

Allmén information

Bluefish Pharmaceuticals AB (publ) (moderbolaget) och dess dotterforetag (samman-
taget koncernen) produktutvecklar och marknadsfor generiska lakemedel via ett nét-
verk bestédende av oberoende grossister och apotek. Moderbolaget r ett aktiebolag
registrerat i och med séte i Sverige. Adressen till huvudkontoret dr Gévlegatan 22,
113 30 Stockholm. Styrelsen har den 9 maj 2018 godkéant denna koncernredovisning
for offentliggérande.

Grund for rapporternas uppréttande

Koncernredovisningen for Bluefish Pharmaceuticals koncernen har uppréttats

med tilldmpning av International Financial Reporting Standards (IFRS) sddana de
antagits av EU. Vidare har Radet for finansiell rapporterings rekommendation RFR 1
samt Arsredovisningslagen tillimpats. Koncernredovisningen har upprattats enligt
anskaffningsvardemetoden om inte annat anges nedan.. Moderbolagets redovisning
&r upprattad enligt samma redovisningsprinciper som for koncernen med undantag
for vad som beskrivs i avsnittet Moderbolagets redovisningsprinciper.

Forutsattningar for upprédttande av finansiella rapporter

Moderbolagets funktionella valuta &r svenska kronor som &ven utgor rapporterings-
valutan fér moderbolaget och koncernen. Det innebér att de finansiella rapporterna
presenteras i svenska kronor. Samtliga belopp dr, om inte annat anges, avrundade

till ndrmaste tusental.

Anldggningstillgdngar och langfristiga skulder bestar i allt vasentligt av varden
som férvdntas atervinnas eller betalas efter mer &n tolv manader réknat fran balans-
dagen.

Att upprdtta finansiella rapporter i enlighet med IFRS kréver att foretagsled-
ningen gor en del viktiga beddmningar, uppskattningar samt antaganden som
péaverkar tillampningen av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen av
tillgangar, skulder, nettoomséattning och kostnader. De omraden som innefattar en
hog grad av beddémning, som ar komplexa eller sédana omréaden dar antaganden och
uppskattningar &r av vdsentlig betydelse for koncernredovisningen beskrivs i not 2.
Uppskattningar och bedémningar ses dver regelbundet. Andringar av uppskattningar
redovisas i den period &ndringen gors om andringen endast paverkat denna period,
eller i den period dndringen gors och framtida perioder om &ndringen paverkar bade
aktuell period och framtida perioder.

De nedan angivna redovisningsprinciperna har tillimpats konsekvent pa samtliga
presenterade ar, om inte annat framgér nedan. Koncernens redovisningsprinciper har
tillampats konsekvent pé rapportering och konsolidering av dotterféretag.

Vissa jamforelsetal har omklassificerats for att dverensstdmma med presentatio-
nen i innevarande drs rapporter. | de fall omklassificeringen avser vasentliga belopp
ld&mnas sérskild upplysning.

Nya eller dndrade redovisningsstandarder under rikenskapsaret 2017
Ett antal nya eller uppdaterade redovisningsrekommendationer och tolkningar géller
for rakenskapsar som paborjas den 1 januari 2017. De regler i IFRS som har tratt i
kraft for rakenskapsaret som inleddes den 1 januari 2017 har inte paverkat koncer-
nens finansiella rapporter.

Nya och dndrade redovisningsstandarder som @nnu inte tratt i kraft och
som inte har tillampats i fortid av koncernen

Ett antal nya och dndrade IFRS har &nnu inte tratt i kraft och har inte fortidstillam-
pats vid uppréttandet av koncernens och moderbolagets finansiella rapporter. Nedan
beskrivs de IFRS som kan komma att paverka koncernens eller moderbolagets
finansiella rapporter. Ovriga nya eller &ndrade standarder eller tolkningar som IASB
har publicerat férvantas inte fa ndgon paverkan pa koncernens eller moderbolagets
finansiella rapporter.

IFRS 9 Finansiella instrument omfattar redovisning av finansiella tillgangar och
skulder och ersétter IAS 39. | likhet med IAS 39 klassificeras finansiella tillgangar i
olika kategorier, varav vissa varderas till upplupet anskaffningsvérde och andra till
verkligt vérde. For att beddma hur finansiella instrument ska redovisas enligt IFRS

9 méste ett bolag se till de kontraktuella kassaflodena samt affarsmodellen under
vilket instrumentet halls. IFRS 9 infor ocksé en ny modell for nedskrivningar av
finansiella tillgangar. Syftet med den nya modellen &r bland annat att kreditforluster
ska redovisas tidigare an under IAS 39. For finansiella skulder dverensstdmmer IFRS
9 i stort med IAS 39. Andrade kriterier for sikringsredovisning kan leda till att fler
ekonomiska sékringsstrategier uppfyller kraven fér sdkringsredovisning enligt IFRS
9 &n enligt IAS 39. IFRS 9 tréder i kraft den 1 januari 2018. Standarden kommer att
tillampas av koncernen och moderbolaget frén och med 1 januari 2018. Standarden
bedoms ej fa vasentlig paverkan pa koncernens eller moderbolagets finansiella
rapporter.

IFRS 15 Intékter fran avtal med kunder ersétter samtliga tidigare utgivna standar-
der och tolkningar som hanterar intdkter med en samlad modell for intdktsredovis-
ning. Standarden bygger pa principen att en intakt ska redovisas ndr en utlovad vara
eller tjanst dverforts till kund, d.v.s. nar kunden erhallit kontroll 6ver denna, vilket
kan ske over tid eller vid en tidpunkt. Intdkten ska utgoras av det belopp som bolaget
férvéntar sig bli ersatt i utbyte for de levererade varorna eller tjdnsterna. IFRS 15
tréder i kraft for rakenskapsar som péborjas den 1 januari 2018 eller senare. Stan-
darden kommer att tillimpas av koncernen och moderbolaget fran och med 1 januari
2018. Under aret har koncernen fortsatt utvarderingen av effekterna av standarden.
Standarden bedéms preliminart inte fa ndgon vasentlig paverkan pé& koncernens och
moderbolagets finansiella rapporter.

IFRS 16 Leases kommer att ersétta IAS 17. Enligt den nya standarden ska de
flesta leasade tillgangar redovisas i balansrakningen och leasetagare ska dela upp
kostnaden i rantebetalningar samt avskrivningar pé tillgangen. EU forvéntas god-
kdnna standarden under 2017. Standarden tréder i kraft 1 januari 2019. Standarden
forvéntas tilldmpas av koncernen och moderbolaget fran och med 1 januari 2019.
Under aret har koncernen péborjat utvarderingen av effekterna av standarden.
Standarden bedéms prelimindrt medféra att merparten av de hyresavtal som i dessa
finansiella rapporter redovisas som operationella leasingavtal kommer att redovisas
i balansrakningen. Detta kommer dven att medfora att kostnaden for dessa kommer
att redovisas uppdelat i rdntebetalning och avskrivningar.

Ej tillampbara standarder
Bluefish tillampar ej IFRS 8, Rorelsesegment, vilket IFRS medger for icke noterade
bolag.

Konsolideringsprinciper

Dotterforetag &r féretag som star under ett bestdmmande inflytande fran Bluefish
Pharmaceuticals AB. Bestdmmande inflytande innebér direkt eller indirekt en réatt
att utforma ett foretags finansiella och operativa strategier, vilket normalt innebér
att moderbolaget dger mer dn 50% av rostetalet for samtliga aktier och andelar. Vid
beddmningen om ett bestdmmande inflytande foreligger beaktas potentiella réstbe-
réttigade aktier som for ndrvarande &r mojliga att utnyttja eller konvertera. Dotterfo-
retag inkluderas i koncernredovisningen frén och med den dag da det bestdmmande
inflytandet éverfors till koncernen. De exkluderas ur koncernredovisningen fran och
med den dag dé det bestdmmande inflytandet upphor.

Forvarvsmetoden anvénds for redovisning av koncernens rérelseférvéarv. Kdpeskil-
lingen for férvarvet av ett dotterféretag utgors av verkligt varde pa overlatna tillgang-
ar och skulder som koncernen adrar sig till tidigare dgare av det forvarvade bolaget. |
kopeskillingen ingar aven verkligt varde pa alla tillgdngar eller skulder som &r en féljd
av en Gverenskommelse om villkorad kopeskilling. Identifierbara forvéarvade tillgangar
och overtagna skulder i ett rorelseforvérv védrderas inledningsvis till verkliga varden
pa forvarvsdagen. Forvéarvsrelaterade kostnader kostnadsfors nar de uppstar.

Goodwill varderas initialt som det belopp varmed den totala kdpeskillingen och
verkligt varde for innehav utan bestdmmande inflytande Gverstiger verkligt vérde
pé identifierbara forvarvade tillgdngar och évertagna skulder. Om kopeskillingen ar
lagre &n verkligt varde pa det forvarvade bolagets nettotillgangar, redovisas skillna-
den direkt i resultatrakningen.

Koncerninterna fordringar och skulder, intakter och kostnader samt orealiserade
vinster och forluster som uppkommer fran koncerninterna transaktioner mellan
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koncernféretag, elimineras i sin helhet vid uppréttandet av koncernredovisningen.
Orealiserade forluster elimineras pa samma sétt som orealiserade vinster, men
endast i den utstrackning det inte finns n&got nedskrivningsbehov.

Omrékning av utldndsk valuta

Transaktioner i utldndsk valuta har omrédknats till funktionell valuta till transak-
tionsdagens kurs. Monetéra tillgdngar och skulder i utlandsk valuta varderas till
balansdagens kurs. Kursdifferenser som uppstér redovisas i periodens resultat.
Koncernredovisningen ar upprattad i svenska kronor (SEK), vilken dr moderbolagets
funktionella valuta och presentationsvaluta.

Balansrdkningarna i utldndska dotterforetag har omrdknats till SEK till balans-
dagens kurs. Resultatrakningarna har omréknats till &rets genomsnittskurs. Den
omrakningsdifferens som uppkommer i samband med valutaomréakningen fors till
Ovrigt totalresultat.

Icke monetéra tillgdngar redovisas i den funktionella valutan fér den verksam-
het den ursprungligen redovisades i. Detta galler &ven om tillgangen vid ett senare
tillfalle overfors till en verksamhet inom koncernen med annan funktionell valuta.
Omrakning till rapporteringsvaluta sker pd motsvarande satt som for utldndska
dotterbolag.

Anvénda valutakurser i forhallande till koncernens rapporteringsvaluta (SEK):

Genomsnittskurs Balansdagens kurs

Land Valuta 2017 2016 2017 2016
Danmark DKK 1,2949 1,2720 1,3229 1,2869
Euroland EUR 9,6326 9,4704 9,8497 9,5669
Ungern HUF 0,0311 0,0304 0,0317 0,0308
Indien INR 0,1312 0,1274 0,1286 0,1340
Norge NOK 1,0330 1,0199 1,0011 1,0540
Polen PLN 2,2626 2,171 2,3606 2,1662
Forenade

Arabemiraten usD 8,5380 8,5613 8,2322 9,0971

Vid avyttring, helt eller delvis, av en utlandsverksamhet redovisas de valutakursdif-
ferenser, som tidigare forts till 6vrigt totalresultat, i periodens resultat som en del av
vinst eller forlust pa avyttringen.

Nettoomséttning

Nettoomsattning innefattar det verkliga vdrdet av vad som erhéllits eller kommer att
erhallas for sélda varor och tjanster i koncernens lépande verksamhet. Nettoomsétt-
ning redovisas exklusive mervérdesskatt och med avdrag for returer och rabatter
samt efter eliminering av koncernintern forséljning. Koncernen redovisar en intakt
nédr dess belopp kan métas pa ett tillforlitligt sétt, det ar sannolikt att framtida
ekonomiska fordelar kommer att tillfalla foretaget och sérskilda kriterier har uppfylits
for var och en av koncernens verksamheter sdsom beskrivs nedan. Intéktsbelop-
pet anses inte kunna méatas pa ett tillforlitligt sétt forran alla forpliktelser avseende
forsaljningen har uppfylits eller forfallit. Beddmningen om behov av reservering gors
vid varje enskild transaktion. Koncernen grundar sina bedémningar pé historiska
utfall och beaktar dérvid typ av kund, typ av transaktion och speciella omsténdighe-
ter i varje enskilt fall.

Koncernen marknadsfor och sdljer ett urval av generiska lakemedelspreparat
framfor allt pa grossistmarknaden. Forsaljning av varor intaktsredovisas nér ett
koncernforetag har levererat produkter till ett grossistforetag, grossistforetaget efter
eget gottfinnande kan vélja séljkanal och pris for produkten och det inte finns ndgon
ej uppfylld forpliktelse som skulle kunna paverka grossistféretagets godkannande
av produkterna. Leverans intréffar inte forrdn produkterna har sénts till angiven
plats, riskerna for inkurans och forlust har éverforts till grossistforetaget och endera
att grossistféretaget har godkéant produkterna i enlighet med forsaljningsavtalet,
villkoren for godkdnnande har 16pt ut eller koncernen har objektiva bevis for att alla
kriterier for godkdnnande har uppfyllts.

Pa grossistmarknaden séljs ofta ldkemedelspreparat med kvantitetsrabatt och
kunderna har ratt att returnera produkter. Forsaljningsintékter redovisas pa basis
av det pris som anges i forsdljningsavtalet, netto efter uppskattade kvantitetsrabat-
ter och returer vid tidpunkten for forsdljningen. Samlad erfarenhet anvands for att
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beddma och reservera for rabatter, prisjusteringar och returer. Ingen finansierings-
komponent beddms féreligga eftersom forséljningen sker med en kredittid pa max
60 dagar, vilket 6verensstdmmer med marknadspraxis.

Se dven not 2 Uppskattningar och beddmningar.

Skatter

Koncernens totala inkomstskatt innefattar skatt som skall betalas eller erhallas av-
seende aktuellt &r, justeringar avseende tidigare &rs aktuella skatt samt forandringar
i uppskjuten skatt.

Den aktuella skattekostnaden beréknas pé basis av de skatteregler som pa
balansdagen dr beslutade eller i praktiken beslutade i de l&nder dér moderbolagets
dotterforetag ar verksamma och genererar skattepliktiga intakter.

For poster som redovisas i resultatrdkningen, redovisas dven darmed samman-
hdngande skatteeffekter i resultatrdkningen. Skatteeffekter av poster som redovisas
direkt mot eget kapital, redovisas mot eget kapital.

Uppskjuten skatt beraknas med utgangspunkt i temporéra skillnader mellan
redovisade och skatteméssiga varden pa tillgdngar och skulder.

Varderingen av uppskjuten skatt baserar sig pa hur underliggande tillgangar eller
skulder forvéantas bli realiserade eller reglerade. Uppskjuten skatt berédknas med
tillampning av de skattesatser och skatteregler som ar beslutade per balansdagen.
Om berékningarna leder till att en uppskjuten skattefordran uppkommer, redovisas
denna som tillgang endast om det ar sannolikt att den kommer att realiseras.

Immateriella anlaggningstillgangar

Utvecklingskostnader

Utgifter som uppstétt i utvecklingsprojekt hanforliga till egen utveckling av generika-
produkter redovisas som immateriella tillgangar under forutsattning att sannolik-
heten for framtida ekonomisk nytta och ekonomisk livsl&ngd bedoms som hdg. En
immateriell tillgang redovisas endast i den man produkten kan séljas pé befintliga
marknader och resurser finns for att fullfélja utvecklingen. Endast de kostnader som
&r direkt hanforliga till utvecklingen av den nya produkten aktiveras.

Ovriga utvecklingsutgifter som inte uppfyller dessa villkor redovisas som kostna-
der nar de uppstar. Utvecklingsutgifter som tidigare har redovisats som en kostnad,
redovisas inte som en tillgdng i en efterfoljande period. Aktiverade utvecklingskost-
nader kommer att skrivas av dver nyttjandeperioden.

Licensrattigheter och marknadsgodkannanden
Aktivering sker av forvarvade licensréttigheter samt tillhérande marknadsgodkén-
nanden. Marknadsgodkdnnanden utgérs av utgifter for registrering av licenser hos
myndigheter samt direkt hanforbara utgifter. Licenser samt kostnader for erhallande
av marknadsgodkannanden redovisas till anskaffningsvdrde minskat med ackumule-
rade avskrivningar.

Licensrattigheter och marknadsgodkannanden har en bestdmbar nyttjandeperiod
och skrivs av over denna, som berdknas vara 10-15 4r, enligt den linjara metoden.

Programvaror och varumérken

Forvarvade programvarulicenser aktiveras med utgangspunkt frén forvérvs - och
implementeringsutgifter. Utgiften skrivs av dver nyttjandeperioden vilken uppgar till
4-10 ar, enligt linjar metod.

Nedskrivning av immateriell anldggningstillgang

Immateriella tillgdngar provas avseende eventuellt nedskrivningsbehov nérhelst
handelser eller forandringar i forhallanden indikerar att det redovisade vérdet ej dr
atervinningsbart, dock minst en gang arligen.

En nedskrivning gors med det belopp varmed tillgdngens redovisade varde Gver-
stiger dess &tervinningsvérde. Atervinningsvardet ar det hogre av tillgdngens verkliga
vdrde minskat med forsdljningskostnader och dess nyttjandevérde.

Vid bedémning av nedskrivningsbehov grupperas tillgdngar pé de ldgsta nivaer
dér det finns separata identifierbara kassafléden (kassagenererande enheter).

Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar utgor framst inventarier och datorer och redovisas
till anskaffningsvérde med avdrag fér ackumulerade avskrivningar. | anskaffningsvér-
det ingdr utgifter som direkt kan hanféras till forvérvet av tillgdngen.
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Tillkommande utgifter for forbattringar av tillgangarnas prestanda, utover
ursprunglig niva, okar tillgangens redovisade varde. Alla andra former av reparatio-
ner och underhall redovisas som kostnader i resultatrakningen under den period de
uppkommer.

De materiella anlaggningstillgangarna skrivs av linjart over tillgdngarnas bedémda
nyttjandeperiod vilken uppgér till 3-5 &r.

Nedskrivningar av anldggningstillgangar

Koncernen beddmer per varje balansdag om det finns nagon indikation pa att en an-
laggningstillgang har minskat i varde. Om s& &r fallet, gor koncernen en bedémning
av tillgangens atervinningsvéarde. Med &tervinningsvérde avses det hogsta av en till-
gangs verkliga vdrde, med avdrag for forséljningskostnader, och dess nyttjandevérde.
Nyttjandevérdet utgdrs av nuvdrdet av de beddmda framtida kassaflédena hanforliga
till tillgangen. Tillgdngen skrivs ned med det belopp till vilket tillgdngens redovisade
vérde overstiger atervinningsvérdet. Diskonteringsrantorna speglar kapitalkostnaden
och andra finansiella parametrar i det land eller den region dér tillgangen utnyttjas.

Leasing

Med finansiell leasing avses ett leasingavtal vari de ekonomiska risker och fordelar
som forknippas med dgandet av en tillgdng i allt vasentligt dverfors fran leasegivaren
till leasetagaren. Aganderatten kan, men behéver inte, slutligen éverga till leasetaga-
ren. Med operationell leasing avses all annan leasing an finansiell leasing.

Tillgangar som innehas enligt finansiella leasingavtal redovisas i balansrakningen
till det Iagre av leasingobjektets verkliga vérde och nuvérdet av minimileaseavgif-
terna och framtida leasingavgifter redovisas som |an. Periodens kostnader utgors av
avskrivningar for den leasade tillgdngen och rantekostnader for Ianet.

Anldggningstillgdngar som innehas enligt finansiella leasingavtal skrivs av under
den kortare perioden av tillgdngens nyttjandeperiod och leasingperioden.

Betalningar som gors under leasingtiden for operationella leasingavtal kostnads-
fors i resultatrdkningen linjért ver leasingperioden.

Varulager
Varulaget vdrderas till det Idgsta av anskaffningsvérdet och nettoférséljningsvérdet.
Anskaffningsvardet berdknas genom tilldmpning av vagt genomsnittsmetoden och
inkluderar utgifter som har uppkommit vid forvarv och transport av lagertillgdngarna.
Nettoférsdljningsvérdet &r det uppskattade forsaljningspriset i den lopande verk-
samheten, med avdrag for tillampliga rorliga forsaljningskostnader. Nedskrivningar av
lager sker inom ramen for den normala affarsverksamheten och redovisas i kostnad
for salda varor.
Se dven not 2 Uppskattningar och beddmningar.

Finansiella instrument

Kop och forséljningar av finansiella tillgdngar redovisas pa affarsdagen — det datum
da koncernen forbinder sig att kipa eller sélja tillgdngen. Finansiella instrument
redovisas forsta gangen till verkligt vdrde plus transaktionskostnader, vilket géller
alla finansiella tillgdngar som inte redovisas till verkligt véarde via resultatrakningen.
Finansiella tillgdngar varderade till verkligt vérde via resultatrakningen redovisas
forsta gangen till verkligt varde, medan hanforliga transaktionskostnader redovisas i
resultatrakningen. Finansiella tillgangar tas bort fran balansrékningen nér ratten att
erhélla kassafloden fran instrumentet har 16pt ut eller éverforts och koncernen har
overfort i stort sett alla risker och formaner som &r férknippade med aganderétten.
Finansiella tillgangar som kan séljas och finansiella tillgangar varderade till verkligt
vérde via resultatrdkningen redovisas efter anskaffningstidpunkten till verkligt vérde.
Lanefordringar och kundfordringar redovisas efter anskaffningstidpunkten till upplu-
pet anskaffningsvarde med tilldmpning av effektivrantemetoden.

Vinster och férluster till féljd av férandringar i verkligt vdrde avseende kategorin
finansiella tillgangar véarderade till verkligt varde via resultatrakningen, resultatredo-
visas i den period d& de uppstar och ingér i resultatrakningens post Andra vinster/
forluster — netto.

Nar en finansiell tillgang eller skuld redovisas for forsta gangen varderas den
till verkligt varde plus, nér det géller en finansiell tillgang eller finansiell skuld som
inte tillhor kategorin finansiella tillgdngar eller skulder varderade till verkligt véarde
via rapport over totalresultatet, transaktionskostnader som &r direkt hénforliga till
forvérvet eller emissionen av den finansiella tillgangen eller skulden. Efterféljande
vérdering avgdrs av hur instrumentet har klassificerats.

Koncernen klassificerar sina finansiella tillgangar i foljande kategorier: finansiella
tillgéngar varderade till verkligt vdrde via resultatrakningen, lanefordringar och kund-
fordringar, samt finansiella tillgdngar som kan séljas. Klassificeringen ar beroende
av for vilket syfte den finansiella tillgngen forvarvades. Ledningen faststaller klas-
sificeringen av de finansiella tillgangarna vid det forsta redovisningstillfallet.

(a) Finansiella tillgangar véarderade till verkligt varde via resultatrakningen

Finansiella tillgdngar varderade till verkligt varde via resultatrakningen &r finansiella

tillgdngar som innehas fér handel. En finansiell tillgang klassificeras i denna kategori

om den forvéarvas huvudsakligen i syfte att séljas inom kort. Derivat klassificeras

som att de innehas for handel om de inte &r identifierade som sékringar. Tillgangar i

denna kategori klassificeras som omséttningstillgangar om de férvéntas bli reglerade

inom tolv ménader, annars klassificeras de som anldggningstillgéngar.

Vid vardering av finansiella instrument tillimpas tre kategorier beroende pé i

vilken omfattning verkligt varde &r baserat p& observerbara indata:

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

Niva 2: Andra indata &n de noterade priser som ingér i Niva 1, som &r observerbara
for tillgdngen eller skulden antingen direkt (dvs. som priser) eller indirekt
(dvs. hérledda fran priser).

Niva 3: Indata for tillgangen eller skulden i fréga, som inte bygger pa observerbara
marknadsdata (icke observerbara indata).

(b) Lanefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar ar finansiella tillgangar som inte ar derivat, som
har faststéllda eller faststéllbara betalningar och som inte ar noterade pé en aktiv
marknad. De ingdr i omsattnings-tillgdngar med undantag for poster med forfallodag
mer &n 12 méanader efter rapportperiodens slut, vilka klassificeras som anldggnings-
tillgédngar. Koncernens lanefordringar och kundfordringar utgors av Kundfordringar
och andra fordringar samt Likvida medel i balansrakningen.

Kundfordringar redovisas inledningsvis till verkligt varde och dérefter till upplupet
anskaffningsvarde med tilldmpning av effektivrdntemetoden, med avdrag for avsétt-
ning for vardenedgang. Avséttning for vardenedgang av kundfordringar gors nér det
finns objektiva bevis for att koncernen inte kommer att kunna inkassera det totala
utestaende beloppet enligt ursprungliga villkor. Avséattningens storlek motsvarar
skillnaden mellan tillgdngens redovisade varde och nuvérdet av beddmda framtida
kassafloden, diskonterade med effektivrantan. Foréndring i avsattningen redovisas
via resultatrakningen i férséljningskostnader.

(c) Finansiella tillgangar som kan séljas

Finansiella tillgdngar som kan séljas &r tillgangar som inte ar derivat och dar
tillgangarna identifierats som att de kan séljas eller inte har klassificerats i nagon av
ovriga kategorier. De ingér i anlaggningstillgdngar om ledningen inte har for avsikt
att avyttra tillgdngen inom 12 ménader efter rapportperiodens slut.

Likvida medel
| likvida medel ingér kassa, banktillgodohavanden och Gvriga kortfristiga placeringar
med forfallodag inom tre ménader fran anskaffningstidpunkten.

Aktiekapital

Stamaktier klassificeras som eget kapital. Transaktionsutgifter som direkt kan
hanfdras till emission av nya aktier eller optioner redovisas, netto efter skatt, i eget
kapital som ett avdrag fran emissionslikviden.

Leverantdrsskulder
Leverantorsskulder &r forpliktelser att betala for varor eller tjdnster som har
forvérvats i den I6pande verksamheten frén leverantorer. Leverantorsskulderna klas-
sificeras som kortfristiga skulder om de forfaller inom ett ar eller tidigare. Om inte
tas de upp som langfristiga skulder.

Leverantérsskulder redovisas inledningsvis till verkligt varde och darefter till
upplupet anskaffningsvérde med tillampning av effektivrantemetoden.
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Upplaning

Upplaning redovisas inledningsvis till verkligt varde, netto efter transaktionskost-
nader. Upplaning redovisas dérefter till upplupet anskaffningsvarde och eventuell
skillnad mellan erhéllet belopp (netto efter transaktionskostnader) och aterbetal-
ningsbeloppet redovisas i resultatrakningen fordelat Gver laneperioden, med tillamp-
ning av effektivrantemetoden.

Verkligt varde pé skulddelen av konvertibla skuldebrev faststélls genom anvand-
ning av marknadsrénta for ett likvérdigt icke-konvertibelt skuldebrev. Detta belopp
redovisas som skuld till upplupet anskaffningsvérde tills dess att skulden upphdor
genom konvertering eller inldsen. Aterstaende del av erhllet belopp hanfors till
optionsdelen. Denna redovisas i eget kapital, netto efter skatt.

Checkrakningskredit samt fakturakredit redovisas som uppléning bland kortfris-
tiga skulder i balansrakningen.

Ovriga skulder
Ovriga skulder klassificeras som kortfristiga skulder om de forfaller inom ett &r eller
tidigare. Om inte, tas de upp som langfristiga skulder.

Ovriga skulder utgérs framst av skulder vilka uppkommit i samband med inkop av
licensrattigheter. Betalning av licensrattigheter sker vid avtalade milstolpar, oftast
beroende pa process for marknadsgodkannande.

Ovriga skulder redovisas inledningsvis till verkligt vérde och dérefter till upplupet
anskaffningsvdrde med tilldmpning av effektivrantemetoden.

Moderbolaget
Moderbolagets arsredovisning &r upprattad enligt &rsredovisningslagen (1995:1554)
och Rédet for finansiell rapporterings rekommendation RFR 2, Redovisning for juri-
disk person. RFR 2 innebdr att moderbolaget ska tilldmpa samtliga av EU godkdnda
IFRS och uttalanden s langt detta ar mojligt inom ramen for arsredovisningslagen
och med hénsyn till sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekommenda-
tionen anger vilka undantag fran IFRS och tilligg som ska goras. Skillnaden mellan
koncernens och moderbolagets redovisningsprinciper framgér nedan.

De angivna redovisningsprinciperna fér moderbolaget har tilldmpats konsekvent
péa samtliga perioder som presenteras i moderbolagets finansiella rapporter.
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Dotterforetag

Aktier och andelar i dotterféretag redovisas till anskaffningsvérde efter avdrag

for eventuella nedskrivningar. | anskaffningsvardet inkluderas forvarvsrelaterade
kostnader och eventuella tillaggskopeskillingar. Erhalina utdelningar redovisas som
finansiella intdkter.

Nar det finns en indikation pa att aktier och andelar i dotterforetag minskat i
vdrde gérs en berdkning av atervinningsvérdet. Ar detta lagre &n det redovisade vér-
det gors en nedskrivning. Nedskrivningar redovisas i posterna Resultat fran andelar
i koncernféretag.

Koncernbidrag och aktiedgartillskott

Koncernbidrag som har ldmnats eller mottagits av moderbolaget, i syfte att minimera
koncernens totala skatt, redovisas enligt alternativregeln som bokslutsdisposition.
Av moderbolaget lamnade aktieédgartillskott redovisas i aktier och andelar och prévas
for nedskrivning enligt ovanstaende.

Materiella anlaggningstillgangar
Materiella anlaggningstillgangar i moderbolaget redovisas till anskaffningsvérde efter
avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar pa samma sétt
som fér koncernen men med tilldgg for eventuella uppskrivningar.

Avseende leasade tillgangar sa redovisas i moderbolaget samtliga leasingavtal
enligt reglerna for operationell leasing.

Fond for utvecklingsutgifter

Foretag som aktiverar utvecklingutgifter i sin balansrakning, méaste satta av motsva-
rande summa i en bunden fond inom eget kapital. Fonden I6ses upp i samma takt
som foretaget gor avskrivningar eller nedskrivningar pa de aktiverade utvecklings-
kostnaderna. Fonden kommer &ven att [6sas upp i samband med att féretaget
avyttrar tillgangen.

Presentation i arsredovisningen

Resultat- och balansrakningen i moderbolagets &rsredovisning har uppstalits i enlig-
het med arsredovisningslagen (1995:1554) och Rédet for finansiell rapporterings
rekommendation, RFR 2.
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Not 2 Uppskattningar och bedémningar
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Upprdttandet av bokslutet i enlighet med vedertagna redovisningsprinciper kréver
att ledningen gor antaganden och bedémningar som péverkar de rapporterade
tillgdngarna och skulderna vid tidpunkten for bokslutets upprattande och de rap-
porterade intdkterna och kostnaderna under rapportperioden. Givet den osdkerhet
som ar forknippad med dessa uppskattningar kan de faktiska resultaten komma att
avvika fran sddana antaganden och bedémningar, vilket kan p&verka koncernens
konsoliderade rdkenskaper.

| beskrivningen av redovisningsprinciper anges de omraden dér bedémningar och
berdkningar behdver goras. Mot bakgrund av koncernens verksamhet anser led-
ningen for Bluefish Pharmaceuticals att de viktigaste av dessa ror intéktsredovisning,
redovisning av varulager samt granskning av nedskrivningsbehov for immateriella
anldggningstillgéngar.

Nettoomséttning
Bolagets bruttoférsaljning utgérs av de antal pack som levereras under en specifik
period till det pris som rader pé respektive marknad.

Enligt den praxis som rader inom lakemedelsindustrin, omfattas bruttoférsaljning-
en av olika avdrag, vilka inkluderar rabatter och avdrag till myndigheter, grossister,
och hélsoférsakringsholag samt returer. Dessa avdrag representerar bedémningar av
de relaterade forpliktelserna, vilket i sin tur kréver att bolaget gor en uppskattning
avseende effekten pa forsaljningen for en viss rapportperiod. For redovisning av net-
toomsattning gors saledes avdrag for dessa uppskattningar fran bruttoforsaljningen.
Bedémningen om behov av sddant avdrag gors vid varje enskild transaktion.

Vanligtvis uppstér en tidsfordrojning pa flera manader fran tidpunkten fér
uppskattningen av avdraget och den slutliga redovisningen av forpliktelsen. Nettoom-
sattningen i sin tur representerar vér basta uppskattning pé intdkterna som kommer
erhallas.

Avdrag for rabatter, prisjusteringar och returer

Rabatter uppstar nar koncernen har en uppgorelse med en indirekt kund, sdsom en
inkdpsorganisation eller ett halsoférsékringsbolag, att sélja produkter till ett pris som
ar |dgre &n det som faktureras till grossisten. Rabatten representerar skillnaden mel-
lan det fakturerade priset till grossisten och det kontrakterade priset till den indirekta
kunden. Bolaget redovisar sddana rabatter genom att minska bruttoforséljningen
med ett belopp som motsvarar var uppskattning pa den rabatt som ar hanforlig till en
viss férsdljning. Reserver for uppskattade rabatter berdknas genom att anvénda en
kombination av faktorer, inklusive villkor for individuella kontrakt, historisk erfaren-
het, samt férvantad produkttillvéxt.

| samband med en prissénkning for en produkt, erbjuder vi kunderna att bli kom-
penserade for mellanskillnaden i pris for kundens existerande lager for produkten
ifrdga. Uppskattningen av sddan kompensation faststalls vid tidpunkten for prisfor-
andringen och baseras pa uppskattade lagernivaer for produkten.

Nér vi séljer en vara pa grossistmarknaden dér kunden har rétt att returnera
produkter, bokfors en reserv for uppskattade returer som baseras pé férvéntade
forandringar i marknadsforutsattningarna samt produktens aterstaende hallbarhet.

P& vissa marknader erbjuder bolaget kassarabatter for att uppmuntra kunderna
att betala i tid. Kassarabatter reserveras vid faktureringstillfallet och motsvarande
avdrag gors fran bruttoforsaljningen.

Bolaget justerar reserverna for avdrag fran bruttoforsaljningen regelbundet for
att aterspegla faktiska varden. For att utvérdera tillrackligheten hos reserverna
anvénder sig bolaget av interna och externa uppskattningar pa lagernivéer, faktiska
rabattfakturor som erhallits samt tidsfordrojningen fran férsaljning av varor till erhél-
lande av sddan rabattfaktura.

Varulagerinkurans

Bolagets inkdp av nya varor baseras pa forvantade forsaljningsvolymer och priser.
| de flesta marknader kréver grossisterna en aterstdende hallbarhet pa minst sex
manader for samtliga leveranser. Baserat pé historisk forséljning och prognosti-
serade volymer, gor bolaget kontinuerliga beddmningar om dar féreligger en risk
for nedskrivning pa grund av for kort hallbarhet hos varan, eller i sddana fall dar
marknadspriset har &ndrats och varan inte langre kan séljas med vinst. Sddana
uppskattningar fér inkurans redovisas som en kostnad for salda varor. Avstamning
mot faktisk destruktion av varulager sker Iépande.

Immateriella tillgadngar
Koncernens immateriella tillgdngar bestér huvudsakligen av licensrattigheter, mark-
nadsgodk&nnande samt produkter under utveckling.

Samtliga immateriella tillgdngar provas kontinuerligt med avseende pa nedskriv-
ningsbehov. Koncernen beddmer da om det finns nagon indikation pa att en tillgéang
har minskat i vdrde. Beddmning huruvida indikation foreligger baseras pa tillgdngens
prognostiserade bidrag till resultatet. Om tillgangs bidrag till resultatet &r lagt, gor
koncernen en beddmning av tillgdngens atervinningsvéarde. Med atervinningsvarde
avses det hogsta av en tillgangs verkliga vdrde, med avdrag for férséljningskostna-
der, och dess nyttjandevérde. | de flesta fall saknas nddvéandig marknadsinformation
for att uppskatta tillgdngens verkliga vérde. Saledes anvands nyttjandevardet for
att bedéma tillgdngens vérde. Detta utgdrs av nuvérdet av de bedomda framtida
kassaflodena hanforliga till tillgangen. Det berdknade nyttjandevérdet aterspeglar
antaganden om marknadens utveckling, prognostiserad forséljning och marginaler,
framtida skattesatser, och diskonteringsranta. Diskonteringsrantan som anvands vid
nuvérdesberékningen av de forvantade framtida kassaflodena &r de vid tillfallet aktu-
ella vdgda kapitalkostnaderna (WACC) faststéllda inom koncernen. Med avseende pa
de omfattande antaganden kan faktiska kassafléden avvika vasentligt mot de vdrden
som erhalls fran de prognostiserade kassaflodena.

| de fall dér tillgdngens redovisade vérde Gverstiger atervinningsvardet skrivs
tillgdngen ned med motsvarande belopp. Alla nedskrivningar redovisas omedelbart i
resultatet. Immateriella anlaggningstillgangar avseende bolagets utvecklingsprojekt
for vilka utvecklingen avbryts granskas avseende nedskrivningsbehov vid avslutandet
och skrivs av till sitt verkliga vérde (som vanligen dr noll).

Inkomstskatter

Uppskjuten skattefordran beréknas utifrdn bedomt framtida utnyttjande av ansamlat
koncernmassigt underskottsavdrag. Uppskjuten skattefordran avseende underskotts-
avdrag redovisas tills vidare inte som tillgang.

Not 3 Finansiell riskhantering

Koncernen utsédtts genom sin verksamhet for en méangd olika finansiella risker:
valutarisk, rénterisk i kassafldden och verkliga varden, kreditrisk, likviditetsrisk och
kapitalrisk. Koncernens dvergripande riskhanteringspolicy fokuserar pa oférutség-
barheten pa de finansiella marknaderna och efterstrévar att minimera potentiella
ogynnsamma effekter pa koncernens finansiella resultat.

Riskhanteringen skéts av en central finansavdelning enligt policies som faststallts
av styrelsen. Finansfunktionen identifierar, utvarderar och sékrar finansiella risker i
ndra samarbete med koncernens operativa enheter. Styrelsen uppréttar skriftliga po-

licies séval for den Gvergripande riskhanteringen som for specifika omraden, sasom
valutarisk, ranterisk, kreditrisk, anvandning av derivata och icke-derivata finansiella
instrument samt placering av 6verlikviditet.

Valutarisk

Koncernen verkar internationellt och utsatts for valutarisker som uppstar fran olika
valutaexponeringar, framfor allt avseende euro. Valutarisk uppstér genom framtida
afférstransaktioner, redovisade tillgangar och skulder samt nettoinvesteringar i
utlandsverksamheter.
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Not 3 Finansiell riskhantering (forts)

__. EI—— S——

Om den svenska kronan hade forsvagats/forstarkts med 10% i forhallande till
euron med alla andra variabler konstanta, skulle effekten pé det redovisade véardet
av tillgdngar och skulder per den 31 december 2017 ha varit 3 621 kSEK (5 486)
hogre/lagre, till stérsta delen som en foljd av vinster/férluster vid omrékning av
fordringar samt skulder i euro.

Per balansdagen har orealiserade valutakursvinster pa 2 835 kSEK (4 850)
resultatforts.

Rénterisk avseende kassafloden och verkliga virden
Eftersom koncernen inte innehar négra vasentliga rantebérande tillgangar, ar
koncernens intdkter och kassaflode fran den I6pande verksamheten i allt vdsentligt
oberoende av fordndringar i marknadsréntor.

Koncernens ranterisk uppstar genom langfristig upplaning. Upplaning som gors
med rérlig rdnta utsatter koncernen for ranterisk avseende kassafldde. Uppléning
som goérs med fast rdnta utsatter koncernen for ranterisk avseende verkligt varde.

Kreditrisk

Kreditrisk hanteras pé& koncernniva. Kreditrisk uppstar genom tillgodohavanden hos
banker och finansinstitut samt kreditexponeringar gentemot grossister, inklusive
utestaende fordringar och avtalade transaktioner. Endast banker och finansinstitut
som av oberoende varderare fatt 14gst kreditrating AAA accepteras. Koncernens
huvudbank per balansdagen var Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ). Per

den 31 december 2017 uppgick koncernens behallning hos SEB till 29 839 kSEK
(16 664) av koncernens totala behéllning om 44 675 kSEK (33 607). Om gros-
sister kreditbeddms av oberoende varderare, anvands dessa beddmningar. | de fall
da ingen oberoende kreditbedémning finns, gors en riskbeddmning av kundens
kreditvardighet dar dennes finansiella stélining beaktas, liksom tidigare erfarenheter
och andra faktorer. Individuella risklimiter faststélls baserat pa interna eller externa
kreditbedomningar i enlighet med de grénser som satts av styrelsen. Anvéndningen
av kreditgrénser foljs upp regelbundet.

Bluefish innehar ett avtal med SEB om en rérelsekredit som ska méta bolagets
Okade behov av rérelsekapital. Per 31 december 2017 inkluderar rorelsekrediten
72 MSEK med det nordiska lagret som sékerhet samt ytterligare 10 MSEK fér
fakturabeléning. Krediten hos SEB &r villkorad med att koncernen upprétthaller en
bankskuldsattningsgrad pa under 1 och en tillganglig likviditet p& minst 5 MSEK. |
tillagg till den Nordiska krediten har Bluefish GmbH ocksa en fakturakopsfacilitet hos
SEB Tyskland med en limit p4 3 MEUR.

Likviditetsrisk

Kassaflodesprognoser uppréttas regelbundet. Koncernens centrala finansavdelning
féljer noga rullande prognoser for koncernens likviditetsreserv for att sakerstdlla att
koncernen har tillréckligt med kassamedel for att mota behovet i den I6pande verk-
samheten samtidigt som den I6pande behaller tillrdckligt med utrymme pa avtalade
kreditfaciliteter som inte utnyttjas.

Nedanstaende tabell analyserar koncernens finansiella skulder, uppdelade
efter den tid som pé balansdagen aterstar fram till den avtalsenliga forfallodagen.

De belopp som anges i tabellen dr de avtalsenliga, odiskonterade kassaflodena
avseende samtliga belopp férutom for konvertibelldn vilka har diskonterats. Dessa
vdrden anses dverensstdmma med bokfdrda belopp eftersom diskonteringseffekten
ar ovdsentlig.

Lagerkrediten och fakturakrediten beaktar inte nagon ranta da réntan ar svar att
uppskatta pé grund av fluktuationer av skulden mellan ménaderna. Rérelsekrediten
som tecknats med SEB &r ett I6pande avtal som Idper sa ldnge det finns ett nordiskt
lager respektive nordiska kundfakturor att panta med en uppségningstid pa 3
manader for bada parter. Enligt avtalet med SEB fér det nordiska lagret pantas till ett
vérde av 65% av AIP (Apotekens Inkdps Pris) medan de nordiska kundfakturornas far
pantas upp till 80% av det totala fakturavérdet.
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Mindn;e Mellaﬂn Mellaﬂn .
an1ar 1o0ch2ar 2och5ar Merénb5 ar
Per 31 december 2017
Konvertibellan - - 89 870 -
Lagerkredit 67 987 - - -
Fakturakredit 16 359 - - -
Skulder till kreditinstitut 15152 - - -
Aktiedgarlan - 16 200 - -
Leverantérsskulder
och andra skulder 66 195 3647 - -
Per 31 december 2016 -
Konvertibellan 21601 - - -
Lagerkredit 65 457 - - -
Fakturakredit 3123 - - -
Skulder till kreditinstitut 15144 - - -
Aktieagarlan 15 600 - -
Leverantérsskulder
och andra skulder 64 385 2729 - -

Styrelsen och VD féljer upp bolagets prognosarbete kontinuerligt och bedémer att
koncernens prognostiserade kassafléden for de kommande 12 manaderna méter
verksamhetens likviditetsbehov och tillater bolaget att fullfolja sin affarsplan.

Kapitalrisk

Koncernens mal avseende kapitalstrukturen &r att trygga koncernens férméga att
fortsétta sin verksamhet, sa att den kan fortsétta att generera avkastning till aktie-
agarna och nytta for andra intressenter och att uppratthalla en optimal kapitalstruk-
tur for att hélla kostnaderna fér kapitalet nere.

For att uppratthalla eller justera kapitalstrukturen, kan koncernen utfarda nya
aktier eller salja tillgangar for att minska skulderna.

Pa samma sdtt som andra foretag i branschen bedémer koncernen kapitalet pa
basis av skuldsattningsgraden. Detta nyckeltal berdknas som nettoskuld dividerad
med eget kapital. Nettoskuld berdknas som total upplaning (omfattande posterna
kortfristig upplaning och langfristig upplaning i koncernens balansrékning) med
avdrag for likvida medel.

Skuldséttningsgraden per 31 december var som faljer:

2017 2016
Total upplaning 204 216 120 181
Avgar likvida medel -44 675 -33607
Nettoskuld 159 541 86 574
Totalt eget kapital 41 969 77001
Skuldsattningsgrad 380% 112%
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Nettoomséttningens fordelning pa
Not geografiska marknader

S —

Nettoomsattningen férdelar sig pa geografiska marknader enligt féljande:

Koncernen 2017 2016
Norden 70 465 63 190
Sodra Europa 115693 105 344
Norra Europa 139 685 135722
Ovriga varlden 3365 7 371
Summa 329 208 311 627
Moderbolaget 2017 2016
Norden 70 465 63 190
Sodra Europa 107 522 90 961
Norra Europa 129 929 126 440
Ovriga vérlden 865 2 847
Summa 308 781 283 438

Nettoomsattningens geografiska marknad styrs av kundens sate.

Not 5 Ersattningar till revisorerna

= e N———
Koncernen 2017 2016 Moderbolaget 2017 2016
Erséttningar till revisorerna Erséttningar till revisorerna
EY EY
Revisionsuppdrag” 542 264 Revisionsuppdrag” 476 264
Revisionstjanster utover revisionsuppdraget 78 87 Revisionstjanster utéver revisionsuppdraget 78 87
Skatteradgivning 34 69 Skatteradgivning 34 69
Summa 654 420 Summa 588 420
. ) Ovriga revisorer
Ovriga revisorer Revisionsuppdrag? _ _
e "

Revisionsuppdrag . 126 235 Reyisionsverksamhet utéver
Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdraget - -
revisionsuppdraget 7 6 uriga tianster - -
Skatterédgivning 103 152 Skatteradgivning 86 55
Summa 246 403 Summa 86 55
Summa 900 823

Summa 674 475

1) Med revisionsuppdrag avses arvode for den lagstadgade revisionen, dvs sddant arbete som
varit nodvéndigt for att avge revisionsberattelsen, samt sa kallad revisionsradgivning som
ldmnas i samband med revisionsuppdraget.

Bluefish Arsredovisning 2017



Not 6 Anstéllda o

ch personalkostnader
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Medelantal anstillda Loner och ersattningar per land och mellan
Koncernen 2017 2016 styrelseledaméter m fl och dvriga anstdllda
Medelantal Medelantal Moderbolaget
anstallda Varav man anstallda Varav mén Styrelse Ovriga Styrelse Ovriga
SVerigB 29 38% 24 29% och VD anstallda och VD anstéllda
Frankrike 3 100% 1 100% Sverige 1791 14 071 - 14 628
Portugal 2 57% 1 100%  Qvriga ldnder - 1024 - 396
Spanien 8 28% 8 33%  summa moderbolaget 1791 15095 - 15024
Indien 7 66% 62 66%
Tyskland 4 0% 4 25% .
Polen 7 48% 3 100%  -Dotterforetag __ __
Styrelse Ovriga Styrelse Ovriga
Irland 1 100% - - och VD anstillda och VD anstillda
() i _ 0 - -
Osterrike 100% Indien 1035 11230 - 8 304
Forenade
Arabemiraten 2 55% 3 40% Forenade Arabemiraten 472 2231 2823 1794
Summa 121 55% 101 56%  Qvriga lander - 7836 - 6671
Moderbolaget 2017 2016 Summa dotterforetag 1507 21297 2823 16 859
Medelantal Medelantal
anstéllda Varav man anstillda Varav mén
- Summa koncernen 3298 36 392 2823 31883
Sverige 29 38% 24 29%
Frankrike 3 100% 1 100%
Summa 32 43% 25 32%
Loner, andra ersattningar och sociala kostnader
2017 2016
Loner och Sociala Loner och Sociala
ersattningar  kostnader ersattningar  kostnader
Moderbolaget 16 886 8002 15024 6613
(varav pensionskostnader)” (1775) (1 475)
Dotterforetag 22 804 1580 19 682 1175
(varav pensionskostnader)” (0) (—256)
Summa koncernen 39690 9 582 34706 7788
(varav pensionskostnader)” (1775) (1219)

1) Av koncernens och moderbolagets pensionskostnader avser 313 kSEK (247) gruppen styrelse och
VD. Koncernens utestaende pensionsforpliktelser till dessa uppgar till 313 kSEK (247).

Koncernen har endast avgiftsbestdmda pensionsplaner. Pensionskostnad avser den

kostnad som paverkat arets resultat.

Bluefish /f\rsredovisning 2017
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Not 6 Anstéllda och personalkostnader (forts)

— —=— [E—

Ersattningar och andra formaner till styrelse, VD och andra ledande befattningshavare

2017 Grundlon/arvode (Ovriga formaner? Pensionskostnad Summa
Styrelsens ordférande, Gerald Engstrom - - - -
Styrelseledamot, Nivedan Bharadwaj - - - -
Styrelseledamot, Erika Kjellberg Eriksson - - - -
Verkstéllande direktor, Karl Karlsson (t.0.m. 2017-04-15) 436 35 54 525
Verkstallande direktor, Berit Lindholm (fr.0.m. 2017-04-16) 2087 739 245 3071
Ovriga ledande befattningshavare 6 594 - 105 6699
Summa 9117 774 404 10 295

Vid uppsagning av verkstéllande direktér fran bolagets sida avgar avgangsvederlag om 24 manader. Vid uppsagning fran den verkstéllande direktorens

sida utgar fast I6n under uppsagningstidens 6 manader.
Ingen tantiem har utgatt till ledning eller styrelse.

1) Ovriga férméner avser bil, hyra och skola

2016 Grundlon/arvode (Ovriga forméner" Pensionskostnad Summa
Styrelsens ordférande, Gerald Engstrom - - - -
Styrelseledamot, Nivedan Bharadwaj - - - -
Styrelseledamot, Erika Kjellberg Eriksson - - - -
Verkstallande direktor, Karl Karlsson 1455 1368 247 3070
Ovriga ledande befattningshavare 5713 709 298 6720
Summa 7168 2077 545 9790
1) Ovriga férméaner avser bil, hyra och skola

Aktieinnehav av styrelsen och ledande befattningshavare

2017 B-aktier Innehav i % Roster i %

Styrelsens ordférande, Gerald Engstrom” 28 862 983 35,7% 35,7%

Styrelseledamot, Nivedan Bharadwaj" - - -

Styrelseledamot, Erika Kjellberg Eriksson” - - -

Styrelseledamot, Karl Karlsson" 7592 854 9,4% 9,4%

Verkstallande direktor, Berit Lindholm - - -

2016 B-aktier hav i % Roster i %

Styrelsens ordférande, Gerald Engstrom” 28 862 983 35,7% 35,7%

Styrelseledamot, Nivedan Bharadwaj" - - -

Styrelseledamot, Erika Kjellberg Eriksson” - - -

Verkstallande direktér, Karl Karlsson” 7592 854 9,4% 9,4%

Ovriga ledande befattningshavare 180 000 0,2% 0,2%

VD besitter 2 000 000 (2 000 000) konvertibler via bolag.

1) Privat eller via bolag

Konsfordelning i styrelse och ledning

Koncernen 2017 2016

Styrelse

Man 3 3

Kvinnor 1 1

Summa 4 4

VD och évriga ledande befattningshavare

Man 5 4

Kvinnor 2 2

Summa 7 6
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Kostnader fordelade pa 9
Not Operationell leasing

Not kostnadsslag

e PR
Koncernen 2017 2016 Konlczrnen hyr°k0tr']|t|03t e7nloigtUej uplpsélgninisbakra oper?ziogellao IBZSin??Vtzl' Leaiinlg(—j
— erioden uppgér till 3-7 4r. ségning ska ske minst 1-9 mé&nader fore den avtalade
ifostnader for sdida varor 182651 152 887 Eyrestidensz?géng i annat faFIpft')rIgéngsg avtalen med 3 ar i taget.
Ovriga externa kostnader 89 940 84343 Leasingkostnader for 2017 uppgick till 3 224 kSEK (4 355).
Personalkostnader 54 966 45828 Framtida sammanlagda minimileaseavgifter for icke-uppsagningsbara operatio-
Av- och nedskrivningar p& mgteriella och nella leasingavtal &r som foljer:
immateriella anldggningstillgdngar 31030 25281
Summa 358 587 308339 koncernen 2017 2016
Inom 1 &r 3554 2708
Moderholaget 2017 2016 \gllan 2 och 5 & 14732 12553
Kostnader for sélda varor 180 629 143 648 Mer 4n 5 ar 0 2 961
Ovriga externa kostnader 115635 91722 Summa 18 286 18 222
Personalkostnader 27 228 23181
iAn:mg(tjgrine?|isgrrll|v£33i?wrg;gﬁ||rggtnzre|ﬁ“a oo 29 489 23085  Moderholaget 2017 2016
Summa 352 981 281636 oM 14r 1750 1420
Mellan 2 och 5 &r 6 854 7000
Mer &n 5 ar 0 1604
Summa 8604 10 024
Av- och nedskrivningar av materiella och
Not immateriella anlaggningstillgangar
T — 1 Inkép och forsaljning inom
Not koncernen
Koncernen 2017 2016 T T—
Av- och nedskrivningar fordelade per tillgédng
Goodwill 0 624 ]{\v r?relsekostnaderna under rakenskapsaret avser 7% (9%) inkdp fran koncern-
oretag.
Licensrattigheter 6283 3894 Av ?ékenskapsérets nettoomsdttning avser 63% (62%) forséljning till koncern-
Lakemedelsgodké&nnanden 21004 17 447 foretag.
Ovriga immateriella tillgéngar 984 747
Inventarier och datorer 2759 2 569
Summa 31030 25281
Av- och nedskrivningar fordelade per funktion 1 1
Férséljningskostnader 622 63s  Not Finansiella intdkter
Administrationskostnader 578 486 = T
Utvecklingskostnader 29830 24 157
Summa 31030 25 281
Koncernen 2017 2016
Ranteintakter pa kortfristiga
Moderbolaget 2017 2016 panktillgodohavanden 494 215
Av- och nedskrivningar fordelade per tillgdng valutakursvinster 106 109
Licensrattigheter 5198 3894 Summa 600 324
Ldkemedelsgodkannanden 22633 17 953
Ovriga immateriella tillgangar 984 747 Moderbolaget 2017 2016
Inventarier och datorer 674 491 Koncerninterna rénteintakter 0 6
mam moss [ o oiies : :
Valutakursvinster 106 109
Av- och nedskrivningar férdelade per funktion Summa 106 17
Forsaljningskostnader 388 297
Administrationskostnader 343 240
Utvecklingskostnader 28 758 22 548
Summa 29 489 23085
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Not 12 Finansiella kostnader

Not 13 Inkomstskatt

PR
Koncernen 2017 2016 Koncernen 2017 2016
Réntekostnader Aktuell skatt -2 530 -2 327
Banklan 3587 2 480 Uppskjuten skatt — -
Konvertibla skuldebrev (not 20) 5503 1986 Summa -2530 -2 327
Diskonterad ranta konvertibellan 1913 188
Ovriga réntekostnader 407 160 Aktuell skatt
Bvriga finansiella kostnader 269 665 Redovisat resultat fore skatt -39 865 -1 301
Valuta 177 3 Skatt enligt gallande skattesats, 22% 8771 286
Summa 11 502 5482 Effekt av utldndsk skatt 1431 -1238
Skatteeffekt av:
IVI"oderbolaget 2017 2018 Ej avdragsgilla kostnader -3 141 —-328
Rantekostnader Ej skattepliktiga intikter 270 20
Bankldn 3587 2480 Ej redovisade skattefordringar
Konvertibla skuldebrev (not 20) 5503 1986 avseende underskottsavdrag -9 861 -1 067
Diskonterad rénta konvertibell&n 1913 188 Skatt pa resultat enligt resultatrékning -2530 -2 327
Koncerninterna réntekostnader 1287 1745
(Ovriga réntekostnader 17 58 Moderbolaget 2017 2016
(Ovriga finansiella kostnader 490 480  Aktuell skatt - -
Efterskénkt koncernfordran 2 631 - Uppskjuten skatt - -
Nedskrivning andelar i dotterféretag (not 17) 15 Summa - -
Valuta - -
Summa 15 428 gosp  Kluellskatt
Redovisat resultat fore skatt -59106 -4 464
Skatt enligt géllande skattesats, 22% 13 003 982
Skatteeffekt av:
Ej avdragsgilla kostnader -3 142 -91
Ej skattepliktiga intdkter - -
Ej redovisade skattefordringar
avseende underskottsavdrag -9 861 —891
Skatt pa resultat enligt resultatrakning 0 0
Underskottsavdrag
Koncernen 2017 2016
Obegrénsad tid 407 305 362 483
Summa 407 305 362 483
Moderbolaget 2017 2016
Obegrénsad tid 394 044 349 221
Summa 394 044 349 221

Av koncernens totala underskottsavdrag dr 89 220 kSEK (89 220) koncernbidrags-
och fusionsspérrade underskott.

Svenska skattemassiga underskottsavdrag kan utnyttjas under obegransad tid.
Totala forlustavdrag per balansdagen kan utnyttjas féljande &r.

Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder

Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder kvittas nér det finns en legal kvitt-
ningsratt for aktuella skattefordringar och skatteskulder. For rékenskapsaret finns
inga uppskjutna skattefordringar och skatteskulder.

Temporira skillnader

Temporéra skillnader foreligger i de fall tillgangars och skulders redovisade res-
pektive skattemdssiga védrden &r olika. Inga tempordra skillnader férekommer for
rakenskapsaret eller jamforelseperiod.
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Not 14 Resultat per aktie

RSy R

Resultat per aktie fore utspddning berdknas genom att det resultat som &r hanférligt
till moderbolagets aktiedgare divideras med vdgt genomsnittligt antal utestaende
stamaktier under perioden. For berdkning av resultat per aktie efter utspadning
justeras det vdgda genomsnittliga antalet utestdende stamaktier for utspadnings-
effekten av samtliga potentiella stamaktier. Moderbolaget har konvertibla skuldebrev

som skulle kunna leda till utspadningseffekt.

2017 2016
Arets resultat som ar hanférligt till moder-
bolagets aktiedgare —42 395 -3628
Resultat per aktie, SEK
Fore utspadning -0,52 -0,04
Efter utspadning " -0,52 -0,04
Genomsnittligt antal aktier, tusental
Fore utspadning 80942 80942
Konvertibla skuldebrev - -
Efter utspddning 80 942 80 942

1) Resultat per aktie har ej tillétits paverkas av utspédning da en sddan paverkan skulle ge béttre

resultat per aktie.

Not 15 Immateriella anlaggningstillgangar

— P — S
2017-12-31 2016-12-31
Ovriga Ovriga
Utvecklings- Licens- Lakemedels- immateriella Utvecklings- Licens- Lékemedels- immateriella
Koncernen Goodwill projekt réattigheter godka d tillgdngar  Summa Goodwill projekt rattigheter godkdnnanden tillgdngar Summa
Ingaende
anskaffningsvérden 624 18 443 57 065 156 915 10939 243986 624 16 240 55212 154 412 8499 234987
Anskaffningar 5077 4018 10 002 1055 20152 - 1541 3252 10 691 2440 17924
Forséljning/
utrangeringar -4 859 -5136 —11 053 —21048 - - -1399 -8 188 - -9587
Valutakursdifferens 434 434 - 662 - - - 662
Utgaende
anskaffningsvarden 624 19 095 55 947 155 864 11994 243524 624 18 443 57 065 156 915 10939 243986
Ingaende av- och
nedskrivningar -624 -1084 19485 -55238 -6 003 -82434 - -1084 -16 990 -45978 -5257 -69 309
Avskrivningar enligt
plan -2 847 -11 233 -985 -15065 - - -2 608 -10782 —747 14137
Nedskrivningar -4 859 -3436 -4912 -13 207 -624 - -1 286 -6 665 - -8575
Forsaljningar/
utrangeringar 4 859 5136 11 053 21048 - - 1399 8188 - 9587
Utgaende av- och
nedskrivningar -624 -1084 -20632 -60 330 -6988 -89 658 -624 -1084 -19 485 -55238 -6 004 -82435
Redovisat véarde vid
periodens slut 0 18 011 35315 95534 5006 153 866 - 17 359 37 580 101 677 4935 161 551
Per 31 december
Anskaffningsvarde 624 19095 55947 158 897 11995 246 558 624 18 443 57 065 156 915 10939 243 986
Ackumulerade av-
och nedskrivningar —624 -1084 20632 —63 363 —6989 -92692 —624 -1084 —19 485 —55238 -6 004 —-82 435
Redovisat varde vid
periodens slut 0 18 011 35315 95534 5006 153 866 0 17 359 37 580 101 677 4935 161 551
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Not 15 Immateriella anlaggningstillgangar (forts)

— S — —

Under éret har 7 266 kSEK (4 866) for upparbetade forsknings- och utvecklingskostnader aktiverats. Beloppet har redovisats under lakemedelsgodkédnnanden samt utveck-
lingsprojekt. Under &ret har kontant erlagts 21 141 kSEK (19 945) avseende drets anskaffningar avimmateriella anldggningstillgangar.

Nedskrivning har gjorts av tillgdngar i fall dar tillgdngens redovisade varde 6verstiger atervinningsvérdet. Nedskrivning har gjorts med motsvarande belopp. Alla forluster
pa grund av nedskrivning redovisas omedelbart i resultatet. Immateriella anldggningstillgdngar avseende bolagets utvecklingsprojekt for vilka utvecklingen avbryts granskas
avseende nedskrivningshehov vid avslutandet och skrivs av till sitt verkliga vérde, som vanligen &r noll. Totala nedskrivningar for licensréttigheter, lakemedelsgodkédnnanden
och utvecklingsprojekt under aret uppgar till 13 207 kSEK (7 951).

2017-12-31 2016-12-31
Ovriga Ovriga
Utvecklings- Licens- Lakemedels- immateriella Utvecklings- Licens- Lakemedels- immateriella
Moderbolaget projekt  rittigheter godkéa d tillgd Summa projekt  réttigheter godka d tillgéng S
Ingaende anskaffnings-
vérden 17 105 57 065 158 402 8977 241549 15564 55212 155 408 6537 232721
Anskaffningar 5077 4018 10616 1055 20766 1541 3252 11182 2 440 18 415
Forsaljning/utrangeringar -4 859 -5136 -11 053 - -21048 -1 399 -8 188 -9 587
Utgéende
anskaffningsvarden 17 323 55 946 157 966 10032 241267 17 105 57 065 158 402 8977 241549
Ingéende av- och
nedskrivningar - -19 485 =57 727 -4 042 -81254 - -16 990 —47 962 -3295 -68247
Avskrivningar enligt plan - -2 847 11777 -984 15608 - -2 608 —11 288 —747 14643
Nedskrivningar -4 859 -3 436 -4912 - —13207 - -1 286 —6 665 - —7 951
Forséljningar/utrangeringar 4859 5136 11 053 - 21048 - 1399 8188 - 9587
Utgéende av- och
nedskrivningar - -20631 -63 363 -5026 -89 021 - -19 485 =57 727 -4042 -81254
Redovisat vérde vid
periodens slut 17 323 35315 94 602 5006 152246 17 105 37 580 100 675 4935 160295
Per 31 december
Anskaffningsvarde 17 323 55946 157 966 10032 241267 17 105 57 065 158 402 8977 241549
Ackumulerade av- och
nedskrivningar - —20 631 —63 363 -5026 -89 021 - -19 485 -57 727 -4 042 81254
Redovisat varde vid
periodens slut 17 323 35315 94 602 5006 152246 17 105 37580 100 675 4935 160295
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Not 1 6 Materiella anlaggningstillgangar

— e S—
Koncernen 2017-12-31 2016-12-31 Moderbolaget 2017-12-31 2016-12-31
Inventarier och datorer Inventarier och datorer
Ingéende anskaffningsvéarden 23 505 20093 Ingéende anskaffningsvéarden 4520 2920
Anskaffningar 1036 2590 Anskaffningar 463 1849
Forsdljning/utrangeringar -91 —285 Forsaljning/utrangeringar 0 —249
Arets omrakningsdifferenser —733 1107 Utgéende anskaffningsvérden 4983 4520
Utgaende anskaffningsvarden 23 717 23 505
Ingaende avskrivningar -2 688 -2 321
Ingéende avskrivningar —12 524 -9 006 Avskrivning enligt plan —-674 —491
Avskrivning enligt plan -2 758 -2 569 Forsaljning/utrangeringar 0 124
Forsaljning/utrangeringar 38 158 Utgaende avskrivningar -3362 -2 688
Arets omrakningsdifferenser -190 -1107
Utgéende avskrivningar -15434 -12 524 Redovisat vérde vid periodens slut 1622 1832
Redovisat vérde vid periodens slut 8283 10 981
Inventarier som innehas under finansiella
leasingavtal ingar med féljande belopp inga inga
Not 1 7 Andelar i koncernforetag
N —— P —— A
2017-12-31 2016-12-31
Bokfort varde vid arets borjan 18 374 18 389
Nedskrivning av andelar i dotterforetag -2 632 -15
Aktiedgartillskott till dotterforetag - -
Bokfort varde vid arets slut 15742 18 374
Nedskrivning av andelar i dotterforetag har gjorts till O for det bolag som likviderats under aret (Bluefish Pharma Srl och Bluefish Pharma Holding Ltd).
Dotterforetag Organisationsnummer Séte rﬁstréttsam':ellt?‘!/;; Bokfort virde 2017 Bokfort virde 2016
Bluefish Pharmaceuticals Pvt Ltd U02423KA2006PTC049950 Bangalore, Indien 100 14678 14 678
Bluefish Pharma Incentive AB 556731-3704 Stockholm, Sverige 100 100 100
Bluefish Pharma SL B-64813389 Madrid, Spanien 100 29 29
Bluefish Pharma GmbH HRB 9827 Griesheim, Tyskland 100 232 232
Bluefish Pharma Srl MI-1867060 Milano, Italien 100 0 467
Bluefish Pharma GmbH FN32626a Wien, Osterrike 100 375 375
Bluefish Pharmaspzo o 142220504 Warszawa, Polen 100 127 127
Bluefish Pharma Kft. 01-09-939500 Budapest, Ungern 100 - -
BFPH Portugal Unipessoal Lda 509426590 Lissabon, Portugal 100 48 48
Bluefish Pharma Holding Ltd C 50712 Sliema, Malta 100 0 2165
Bluefish Pharma France Sarl 529 131 245 R.C.S. Paris Paris, Frankrike 100 9 9
Bluefish Pharma AB (tidigare BMM
Pharma AB) 556618-5210 Stockholm, Sverige 100 50 50
Bluefish Pharma FZ-LLC 92341 Dubai, Férenade Arabemiraten 100 94 94
Bluefish Pharma Ltd 608058 Dublin, Ireland 100 0 0
Totalt bokfort vérde 15 742 18 374
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Not 18 Ovriga langfristiga fordringar

Not 19 Varulager
e E—

RS R

Koncernen 2017-12-31 2016-12-31 Koncernen/ Moderbolaget 2017-12-31 2016-12-31

Ingaende vérde 1861 1709 Féardiga produkter 116 057 89772

Nettof6réndring fordringar 51 41 Varor pé vég 9320 5270

Arets valutakursdifferenser —72 11 Summa 125 377 95 042

Redovisat varde vid arets slut 1840 1861 | kuransreserv uppgdr til 10 371 KSEK (11 155).

Ovriga langfristiga fordringar bestér i huvudsak av depositioner for hyra. Varulagernedskrivningen avser framst utgéngna varor, och varor med for kort
hallbarhet for att kunna séljas. Nedskrivningen uppgér till 13 146 kSEK (7 281) for

Moderbolag 2017-12-31 2016-12-31  aret- Senot28.

Ingaende vérde 53 -

Nettof6rénding fordringar 4 53

Redovisat vérde vid arets slut 94 53

Not 20 Finansiella instrument per kategori

= P —— S—
Koncernen Enligt IFRS 13 Finansiella instrument: Upplysningar, finns tre nivéer vid vérdering till
Léne- och verkligt varde beroende pé i vilken omfattning verkligt varde &r baserat pa observer-
2017-12-31 kundfordringar Summa bara indata enligt en hierarki med féljande nivaer:
Tillgdngar i balansrékningen Niva 1: Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknader for identiska tillgangar eller
Kundfordringar och andra fordringar 81253 81253 skulder.
Likvida medel (not 27) 44 675 44 675 Niva 2: Andra indata 4n de noterade priser som ingar i Niva 1, som &r observerbara
Summa 125 928 125 928 for tillgangen eller skulden antingen direkt (dvs. som priser) eller indirekt
(dvs. hérledda fran priser).
2016-12-31 Nivé 3: Indata for tillgangen eller skulden i frdga, som inte bygger pa observerbara
Tillgéngar i balansrékningen . rﬂlarknadsdgta (ickg obferverbara inqata). o ) )
Kundfordringar och andra fordringar 60396  Gogge  Dorivatvdrderade fill verkligt virde som anvinds for sakringsandaml samt uppld-
- ning klassificeras inom Niva 2. D& I&n till kreditinstitut I[6per med rérlig rénta och lan
Likvida medel (not 27) 33 607 33607 i) aktieagare Ioper med fast rénta som | allt vasentligt bedoms motsvara aktuella
Summa 94003 94003 marknadsrantor beddms &ven bokfort varde pé Ian i allt vasentligt motsvara verkliga
Koncernen vérden. Bolaget hade inga aterstaende hedgar per 2015-12-31 och vérdet &r darmed 0.
dvriga Lane- och kundfordringar har kort 16ptid och bedoms i all vésentlighet motsvara
2017-12-31 finansiella skulder Summa verkligt vérde. Inga tillgdngar har omvérderats till verkligt vdrde.
Skulder i balansrékningen
Uppléning 204 216 204 216
Leverantdrsskulder och andra skulder exklusive
icke finansiella skulder 153 827 153 827
Summa 358 043 358 043
2016-12-31
Skulder i balansrékningen
Uppléning 120 181 120 181
Leverantdrsskulder och andra skulder exklusive
icke finansiella skulder 156 770 156 770
Summa 276 951 276 951
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Not 21 Kundfordringar och dvriga fordringar

Not 22 Aktiekapital
- e

R

Enligt bolagsordningen ska bolagets aktiekapital vara ldgst 9 000 kSEK och hdgst

Koncernen 2017-12-31 2016-12-31
Kundfordringar 81 052 59 240 36 000 kSEK. Antalet aktier ska vara I&gst 45 000 000 och hégst 180 000 000.
Minus: reservering for osikra Per den 31 december 2017 uppgér aktiekapitalet i moderbolaget till 16 188 KSEK.
kundférdringar 9 1 041 _468 Totalt antal aktier uppgar till 80 942 496. Samtliga aktier per 31 december 2017
Kundfordringar — netto 80 011 58 772 har motsvarande 1/10 rgst och ett kvotvérde om 0,20 SEK.
Ovriga fordringar 4561 8028 A-aktier B-aktier Totalt antal aktier
Summa 6vriga fordringar 4 561 8028 Per 31 december 2016 - 80 942 496 80 942 496
Summa kundfordringar och Per 31 december 2017 - 80 942 496 80 942 496
ovriga fordringar 84 572 66 800
Aktiekapitalets utveckling

Moderbolaget 2017-12-31 2016-12-31 o . i
Kundfordrinaar 30 869 16 439 Antal aktier ('000) Aktiekapital

; i T 1 januari 2016 80 942 16 188
Minus: reservering for osékra o
kundfordringar —-562 - Nyemission - -
Kundfordringar — netto 30 307 16 439 Utbyte av konvertibla skuldebrev - -

31 december 2016 80942 16 188

Fordringar hos koncernbolag 23043 24705
Ouriga fordringar 2 021 1450 4 januari 2017 80 942 16188
Summa 6vriga fordringar 25064 26 155 Nyemission _ _
s Kandfordri . Utbyte av konvertibla skuldebrev - =

umma kundfordringar oc
dvriga fordringar 55 371 42594  31december 2017 80 942 16 188

Bolagets bekréftade kundforluster har under aret uppgétt till 0 kSEK (394).
Per den 31 december 2017 var kundfordringar uppgaende till 29 540 kSEK (12
278) forfallna. Av forfallna kundfordringar har 1 041kSEK (468 kSEK) reserverats
som osékra. Kreditvardigheten anses vara god och det bedoms inte foreligga nagot
ytterligare nedskrivningsbehov. De forfallna fordringarna avser ett antal kunder
vilka tidigare inte haft ndgra betalningssvarigheter.

Aldersanalysen av dessa kundfordringar framgar nedan:

Koncernen 2017-12-31 2016-12-31
Mindre &n 30 dagar 22 692 8771
Aldre an 30 dagar 6848 3507

29 540 12 278
Moderbolaget 2017-12-31 2016-12-31
Mindre &n 30 dagar 11 007 5896
Aldre 4n 30 dagar 4721 1442

15728 7338

Forfallna fakturor i koncernen uppgar till 29 540 kSEK per den 31 december 2017
(12 278). Per den 31 januari 2018 har fakturor till ett belopp om 13 772 kSEK
(8 712) blivit betalda. Utestaende belopp &r 15 768 kSEK (3 565).

Forfallna fakturor i moderbolaget uppgar till 15 728 kSEK per den 31 december
2017 (7 338). Per den 31 januari 2018 har fakturor till ett belopp om 8 687 kSEK
(5 656) blivit betalda. Utestaende belopp &r 7 040 kSEK (1 682).

Bluefish Z\rsredovisning 2017
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Not 23 Upplaning

e N——

Koncernen 2017-12-31 2016-12-31 Koncernen/Moderbolaget 2017-12-31 2016-12-31
Léangfristig upplaning Ingaende vérde 21 601 21413
Konvertibla skuldebrev 89 870 - Konvertibla skuldebrev, nominellt varde 95 157 -
Redovisat vérde 89 870 - Konvertering till stamaktier, nominellt vdrde - -
Kortfristig upplaning Aterbetalning konvertibla skuldebrev -21 601 -
Konvertibla skuldebrev 0 21601  Foetkapitaidel 7102 -
Lagerkredit 67 988 65 457 Diskonterad rénta 1814 188
Fakturakredit 16 359 3103  Utgdende varde 89870 21601
Banklan 15000 15000 Verkligt varde pa skulden och egetkapitaldelen bestdmdes vid utgivningen av
Aktiedgarlan 15000 15000 skuldebreven. Verkligt varde p& skulddelen, inkluderad i langfristiga skulder, har
Redovisat vérde 114 346 120 181 beréknats genom anvéndning av en marknadsranta for motsvarande icke-konvertibla

- — skuldebrev. Resterande belopp, som representerar vardet pa egetkapitaldelen,
Summa redovisat varde upplaning 204 216 120 181 inkluderas i eget kapital.
Moderbolaget 2017-12-31 2016-12-31 I-?edovisat vérde pé bglansdagen for §ku|dfielen i d"e konvertibla skulfiebreven
Langfristig upplaning utgér en gqld approximation gv det verkhga vardet. R?ntekostnaderna for skuld?-

) breven berdknas som effektiv avkastning genom anvéndning av den effektiva réntan
Konvertibla skuldebrev 89 870 - 10-12% for liknande, icke-konvertibla skuldebrev for skulddelen i de konvertibla
Redovisat vérde 89 870 = skuldebreven.

Kortfristig upplaning
Konvertibla skuldebrev _ 21 601 (b) Lagerkredit och fakturakredit
Lagerkredit 67 987 65 457 Bluefish har sedan november 2011 ett avtal med SEB om en rérelsekredit som ska
Fakturakredit 7044 3193 mdéta bolagets 6kade behov av rorelsekapital. Rérelsekrediten inkluderar 72 M?EK
Banklan 15 000 15 000 med det nordiska lagret som sékerhet samt ytterligare 10 MSEK fér fakturabeld-
P ning.

ta(;iz\il?::f\r;érde 1;2 gg? 1123 ?g? Enligt avtalet med SEB anvands kunfifakturornas totala vérde for pantning upp till

80% av det totala kundfakturavardet pa fakturor till nordiska kunder. Det nordiska
Summa redovisat virde uppléning 194 900 120 181 lagret far pantas till ett vérde av 65% av AIP (Apotekens Inkdps Pris).

Bankkrediten hos SEB som avser lagerfinansieringen och fakturabeldningen

Arets forandring av upplaning klassificeras som kort 1an med I6ptid pa upp till 12 ménader da detta Ian ar att
Koncernen 2017-12-31 2016-12-31 betrakta som en checkrékningskredit. Rorelsekrediten med SEB &r ett I6pande avtal
F?r%ndring lagerkredit 2531 3697 sificeras som en kortfristig skuld betraktar bade Bluefish och SEB samarbetet som
Fordndring fakturakredit 13 236 3050 langsiktigt.
Forandring aktiedgarlan 0 15000
Féréndring banklan 0 0 Koncernen/Moderbolaget 2017-12-31 2016-12-31
Nyupptagna konvertibla skuldebrev netto 88 055 0 Lagerkredit
Diskontergd réntal kpnvertibla skyldebrev 1814 188 Beviljad lagerkredit 79000 75000
Aterobetalnlng av tidigare konvertibla skuldebrev —21 601 0 Utnyttjad lagerkredit _67 987 65457
Utgaende vrde 204216 120181 peviljad, outnyttjad lagerkredit 4013 9543
Moderbolaget 2017-12-31 2016-12-31
Ingéende vérde 120 181 98 246 Fakturakredit
Forandring lagerkredit 2530 3697 Beviljad fakturakredit 39 549 10 000
Foréndring fakturakredit 3921 3050  Utnyttjad fakturakredit —16 359 -3123
Forandring aktiedgarlan 0 15 000 Beviljad, outnyttjad fakturakredit 23190 6877
Férandring banklan 0 0
Nyupptagna konvertibla skuldebrev netto 88 055 0  Summa beviljad, outnyttjad kredit 27 203 16 420
Diskonterad rénta konvertibla skuldebrev 1814 188
Aterbetalning av tidigare konvertibla skuldebrev -21 601 0 (c) Banklan och annan uppléning
Utgaende varde 194 900 120 181 | september 2016 erhéll bolaget ett aktiedgarlan om 15 000 kSEK frén bolagets tva

(a) Konvertibla skuldebrev
Konvertibla skuldebrev 2017-2020
Pa ordinarie bolagsstimma som holls den 21 juni 2017 beslutades att emittera kon-
vertibler till ett totalt belopp om hogst SEK 100 000 000. Konvertiblerna skall ha en
|6ptid om tre (3) &r och I6pa med en ranta om nio (9) procent per ar. Konverterings-
kursen for konvertiblerna skall vara 9 SEK per aktie. Konvertiblernas |6ptid skall vara
fran dagen for registrering hos Bolagsverket och till och med den 30 juni 2020. Om
samtliga konvertibelinnehavare pakallar konvertering kan aktiekapitalet 6kas med
hogst 2 222 222,22 SEK vid konvertering av samtliga konvertibler.

Totalt uppgéar utestaende konvertibla skuldebrev till 89 870 kSEK (21 601) per
2017-12-31.

huvudagare Farna och Nexttobe, som forbundit sig att lana ut 7 500 kSEK vardera.
Léanet forfaller till betalning den 31 mars 2018 och I6per med en arlig rdnta pa
8%. Under februari ménad har lanet forlangts till 2019-03-31. Rdntan kommer att
utbetalas i samband med &dterbetalning av lanet.

Bolaget har en kredit om 15 000 kSEK som upptagits hos Nordea, for vilket Farna
Invest har ett borgenséatagande. Krediten I6per med arlig rdnta om STIBOR + 1,5%
samt en kontraktsranta om 0,5% pé kreditbeloppet. Till Farna Invest betalas arligen
en ersattning om 3,5% pa kreditbeloppet for borgensatagandet.

Det verkliga vérdet pa kortfristig upplaning motsvarar approximativt dess redo-
visade vdrde, eftersom diskonteringsfaktorn inte ar vasentlig.

Se not 3.
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Not 24 Ovriga skulder, 1&ng- och kortfristiga
PR

26 Upplupna kostnader och
Not forutbetalda intakter

Koncernen 2017-12-31 2016-12-31 Koncernen 2017-12-31 2016-12-31
Forfallotidpunkt, inom ett &r frén Upplupna personalkostnader 2477 2915
balansdagen - 10661 10096 pojupna utgiftsréintor 7544 4727
Forfallotidpunkd, 1-5 &r frén balansdagen 3647 2729 Reservering for prisjustering och straffavgifter 674 1368
Summa 14 308 12825 Ovriga upplupna kostnader 21083 16 417
Moderbolaget 2017-12-31 2016-12-31 Summa 31778 25427
Forfallotidpunkt, inom ett ar frdn e oL
balansdagen 8960 9998 Moderbolaget 2017-12-31 2016-12-31
Férfallotidpunkt, 1-5 ar fran balansdagen 3592 2599  Upplupna personalkostnader 2411 2678
Summa 12 552 1827 Upplupna utgiftsrantor 7544 4727
Reservering for prisjustering och straffavgifter 674 1368
Skulderna avser huvudsakligen utgifter for inkop av licensrattigheter. Slutlig betalning Ovriga upplupna kostnader 13 446 8410
for licensrattigheterna sker vid avtalade milstolpar, oftast beroende pa process fér Summa 24141 17 183
marknadsgodkannande.
25 2 Stéllda sikerheter och
Not Kortfristiga avsattningar Not eventualforpllktelser
IS
Koncernen 2017-12-31 2016-12-31 Koncernen 2017-12-31 2016-12-31
Reservering for nettoomséttningsavdrag 73706 84 256 Stéllda sékerheter
Reservering for returer 184 178 Bankgarantier 1735 1770
Summa 73890 84 434 Varulager 61856 34 666
Koncernen 2017-12-31 2016-12-31  Kundfordringar 18725 S817
Ingende balans 84 434 114 845 Foretagsinteckningar 30000 30000
Ny avsattning 149 176 158064 ~ Summa 112316 70313
Belopp som tagits i ansprak under perioden -161 837 -193 906 Eventualfdrpliktelser inga inga
Arets omrakningsdifferens 2117 5431
Utgéende balans 73 890 84434 Moderbolaget 2017-12-31 2016-12-31
Inga kortfristiga avséttningar finns i moderbolaget per 2017-12-31. Stéllda sékerheter
Bolagets bruttofdrséljning utgdrs av de antal pack som levereras under en specifik ~ Bankgarantier 1110 1770
period till det pris som rader pé respektive marknad. Varulager 61 856 34 666
Enligt den praxis som rader inom ldkemedelsindustrin, omfattas bruttoforséljningen Kundfordringar 3776 3877
aY Ollkfi aydrgg, vilka inkluderar rabatter och avdrag till myndlgheter,”grolssmter, och Foretagsinteckningar 30000 30000
halsofdrsakringsbolag samt returer. Dessa avdrag representerar bedémningar av de
. R, ; . . Summa 101 742 70313
relaterade forpliktelserna, vilket i sin tur krdver att bolaget gor en uppskattning av-
seende effekten pé forséljningen for en viss rapportperiod. For redovisning av netto- Eventualforpliktelser inga inga

omsattning gors séledes avdrag for dessa uppskattningar fran bruttoforsaljningen.
Beddmningen om behov av sadant avdrag gors vid varje enskild transaktion.
Vanligtvis uppstar en tidsfordrojning pa flera manader fran tidpunkten for
uppskattningen av avdraget och den slutliga redovisningen av forpliktelsen. Nettoom-
séttningen i sin tur representerar var basta uppskattning pa intédkterna som kommer
att erhallas.
Se not 2.
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Vérden for pantat varulager och kundfordringar avser utnyttjad kredit i relation till

tillgdngens bokforda vérde.

Bankgarantierna ar sparrade medel som ingdr i likvida medel.
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Tilldaggsupplysningar
till kassaflodesanalys

Not 2

Not 30 Transaktioner med narstaende

Koncernen 2017 2016
Justeringar for poster som inte

ingar i kassaflodet

Avskrivningar och nedskrivningar avimma-

teriella och materiella anlaggningstillgangar 31643 25282
Nedskrivningar av varulager 13236 7281

Resultat vid utrangering av anldggnings-
tillgangar 53 0

Fordndring nettoomsattningsavdrag 7194 -30 411
Orealiserade kursdifferenser 3507 9113
Summa 55633 11 265
Moderbolaget 2017 2016
Justeringar for poster som inte ingar i

kassaflodet

Avskrivningar och nedskrivningar avimma-

teriella och materiella anldggningstillgangar 29 489 23085
Nedskrivningar fordringar 11325

Nedskrivningar av kundfordringar 562 0
Nedskrivningar av varulager 13146 7281
Orealiserade kursdifferenser 2835 4928
Summa 57 357 35294

Not 29 Handelser efter balansdagen

Utokad lanefinansiering
Aktiedgarlan med tidigare forfallodatum 2018-03-31 har i borjan av aret forlangts.
Nytt forfallodatum ar 2019-03-31.

Lé&nen har dessutom subordinerats SEBs kredit, med vissa restriktioner avseende
bl a aterbetalning, och kan dérmed klassificeras som eget kapital i covenantberéak-
ningen till banken.

Lanevillkor

| SEBs covenantmatning per 2018-03-31 har bolag gjort avsteg fran laneavtalet.
Efter subordinering av aktiedgarlan enligt foregadende stycke har banken justerat
villkoren och godkant avsteget fran laneavtalet.

T S T

Transaktioner mellan Bluefish Pharmaceuticals AB och dess dotterforetag, vilka ar
nérstaende bolag till Bluefish Pharmaceuticals AB, har eliminerats i koncernredovis-
ningen och &r inte inkluderade i denna not.

Bolaget har ett banklan om 15 MSEK hos Nordea. Detta lan har Farna Invest gatt
i borgen for.

Bolaget har aven ett aktieagarlan om 15 000 kSEK mot bolagets tva huvudagare
Farna och Nexttobe, som forbundit sig att 1ana ut 7 500 kSEK vardera.

Ersdttningar till ledande befattningshavare, se not 6.

Inkdp och forséljning inom koncernen, se not 10.

Not 31 Vinstdisposition

P

Forslag till disposition betraffande bolagets vinstmedel
Till arsstammans forfogande star foljande vinstmedel:

SEK 2017-12-31
Overkursfond 338 020 229
Balanserat resultat —289 117 875
Arets resultat -59 105 771
Totalt -10 203 417

Styrelsen och verkstéllande direktoren foreslar att till forfogande staende medel,
—10 203 417 SEK, balanseras i ny rékning.
Styrelsen foreslar att ingen utdelning lamnas for rdkenskapsaret 2017.
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Styrelsen och verkstédllande direktdren forsékrar att koncernredovisningen har upprattats i enlighet med
internationella redovisningsstandarder IFRS sddana de antagits av EU och ger en rdttvisande bild av koncernens
stallning och resultat. Arsredovisningen har upprittats i enlighet med god redovisningssed och ger en
rattvisande bild av moderbolagets stdllning och resultat.

Forvaltningsberattelsen for koncernen och moderbolaget ger en rdttvisande dversikt éver utvecklingen
av koncernens och moderbolagets verksamhet, stdllning och resultat samt beskriver vdsentliga osdkerhetsfaktorer
som moderbolaget och de féretag som ingar i koncernen star infor.

Resultat- och balansrdkningarna kommer att forelaggas arsstimman for faststéllelse.

Stockholm den 30 april 2018

Gerald Engstrom Nivedan Bharadwaj
Styrelseordférande Ledamot
Erika Kjellberg Eriksson Karl Karlsson
Ledamot Ledamot
Berit Lindholm

Verkstallande direktor

Var revisionsberéattelse har avgivits den 2 maj 2018

Ernst & Young AB

Anna Svanberg
Auktoriserad revisor
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Revisionsbherattelse

Till arsstimman i Bluefish Pharmaceuticals AB (publ)
Organisationsnummer 556673-9164

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden
Vi har utfért en revision av arsredovisningen och koncernredovis-

ningen for Bluefish Pharmaceuticals AB (Publ) fér ar 2017. Bolagets
arsredovisning och koncernredovisning ingar pa sidorna 5-35 i
detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlig-
het med arsredovisningslagen och ger en i alla vdsentliga avseen-
den rattvisande bild av moderbolagets finansiella stéllning per den
31 december 2017 och av dess finansiella resultat och kassaflode
for dret enligt arsredovisningslagen. Koncernredovisningen har
upprdttats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla
vasentliga avseenden rattvisande bild av koncernens finansiella
stallning per den 31 december 2017 och av dess finansiella resultat
och kassaflode for aret enligt International Financial Reporting
Standards (IFRS), sdsom de antagits av EU, och drsredovisnings-
lagen. Férvaltningsberattelsen &r férenlig med arsredovisningens
och koncernredovisningens évriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstdmman faststaller resultatrak-
ningen och balansrdkningen for moderbolaget och koncernen.

Grund fér uttalanden
Vi har utfért revisionen enligt International Standards on Audit-

ing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa
standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i férhallande till moderbolaget och koncernen enligt
god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Annan information &n arsredovisningen och koncernredovisningen
Det ar styrelsen och verkstdllande direktéren som har ansvaret for

den andra informationen. Den andra informationen bestar av sida
1-4 i detta dokument.

vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredovis-
ningen omfattar inte denna information och vi gér inget uttalande
med bestyrkande avseende denna andra information.

I samband med var revision av arsredovisningen och kon-
cernredovisningen dr det vart ansvar att ldsa den information
som identifieras ovan och dvervdga om informationen i vasentlig
utstrackning ar oférenlig med arsredovisningen och koncernredo-
visningen. Vid denna genomgang beaktar vi dven den kunskap vi i
6vrigt inhdmtat under revisionen samt beddmer om informationen i
ovrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

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

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar
Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret

for att drsredovisningen och koncernredovisningen upprattas och
att de ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen och, vad

galler koncern redovisningen, enligt IFRS sasom de antagits av
EU. Styrelsen och verkstédllande direktéren ansvarar dven for den
interna kontroll som de bedémer dr nédvandig for att upprétta en
arsredovisning och koncernredovisning som inte innehdller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
pa fel.

Vid upprattandet av arsredovisningen och koncernredovisning-
en ansvarar styrelsen och verkstdllande direktdren f6r bedémning-
en av bolagets férmaga att fortsitta verksamheten. De upplyser,
ndr sa dr tillampligt, om férhallanden som kan paverka férmagan
att fortsatta verksamheten och att anvdnda antagandet om fortsatt
drift. Antagandet om fortsatt drift tillimpas dock inte om styrelsen
och verkstallande direktéren avser att likvidera bolaget, upphéra
med verksamheten eller inte har nagot realistiskt alternativ till att
gdra ndgot av detta.

Revisorns ansvar
Vara mal dr att uppnd en rimlig grad av sdkerhet om att arsredo-

visningen och koncernredovisningen som helhet inte innehaller

nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pd oegentlighe-

ter eller pa fel, och att lamna en revisionsberattelse som innehal-
ler vara uttalanden. Rimlig sdkerhet ar en hog grad av sdkerhet,
men dr ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA och
god revisionssed i Sverige alltid kommer att uppticka en vasentlig
felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund
av oegentligheter eller fel och anses vara vésentliga om de enskilt
eller tillsammans rimligen kan férvéntas paverka de ekonomiska
beslut som anvandare fattar med grund i drsredovisningen och
koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvéander vi professionellt
omddéme och har en professionellt skeptisk instdllning under hela
revisionen. Dessutom:

o identifierar och bedémer vi riskerna for vasentliga felaktigheter
i arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller pa fel, utformar och utfér gransk-
nings atgérder bland annat utifran dessa risker och inhdmtar
revisionsbevis som dr tillrdckliga och dndamadlsenliga for att
utgéra en grund fér vara uttalanden. Risken for att inte upptacka
en vasentlig felaktighet till foljd av oegentligheter ar hogre dn
for en vésentlig felaktighet som beror pa fel, eftersom oegentlig-
heter kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga
uteldmnanden, felaktig information eller asidoséttande av intern
kontroll.

e skaffar vi oss en forstdelse av den del av bolagets interna kon-
troll som har betydelse for var revision for att utforma gransk-
nings atgarder som ar lampliga med hansyn till omstandighe-
terna, men inte for att uttala oss om effektiviteten i den interna
kontrollen.

e utvidrderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som an-
vands och rimligheten i styrelsens och verkstéllande direktorens
upp skattningar i redovisningen och tillhdrande upplysningar.

e drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och verk-
stallande direktdren anvander antagandet om fortsatt drift vid
upprattandet av arsredovisningen och koncernredovisningen. Vi
drar ocksa en slutsats, med grund i de inhdmtade revisionsbe-
visen, om det finns ndgon vasentlig osakerhetsfaktor som avser
sadana héndelser eller forhallanden som kan leda till betydande
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tvivel om bolagets formaga att fortsitta verksamheten. Om vi
drar slutsatsen att det finns en vasentlig osakerhetsfaktor, maste
vi i revisionsberattelsen fasta uppmérksamheten pa upplysning-
arna i arsredovisningen om den véasentliga osakerhetsfaktorn el-
ler, om sadana upplysningar ar otillrackliga, modifiera uttalandet
om arsredovisningen och koncernredovisningen. Vdra slutsatser
baseras pa de revisionsbevis som inhdmtas fram till datumet for
revisionsberdttelsen. Dock kan framtida handelser eller forhal-
landen gora att ett bolag inte langre kan fortsdtta verksamheten.

o utvdrderar vi den dvergripande presentationen, strukturen och
innehallet i arsredovisningen och koncernredovisningen, déari-
bland upplysningarna, och om arsredovisningen och koncern-
redovisningen aterger de underliggande transaktionerna och
handelserna pa ett satt som ger en rédttvisande bild.

e inhdmtar vi tillrdckliga och dndamalsenliga revisionsbevis avse-
ende den finansiella informationen for enheterna eller affarsak-
tiviteterna inom koncernen for att gora ett uttalande avseende
koncernredovisningen. Vi ansvarar for styrning, dvervakning
och utférande av koncernrevisionen. Vi dr ensamt ansvariga for
vara uttalanden.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens plane-

rade omfattning och inriktning samt tidpunkten fér den. Vi maste

ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen,
daribland de eventuella betydande brister i den interna kontrollen
som vi identifierat

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden
Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen

har vi &ven utfért en revision av styrelsens och verkstallande di-
rektdrens forvaltning av Bluefish Pharmaceuticals AB (Publ) for ar
2017 samt av forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst
eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstimman behandlar férlusten enligt
forslaget i forvaltningsberdttelsen och beviljar styrelsens ledamoéter
och verkstallande direktéren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Grund fér uttalanden
Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart an-

svar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi
ar oberoende i forhallande till moderbolaget och koncernen enligt
god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrdckliga och
andamadlsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar
Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner

betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid férslag till utdelning
innefattar detta bland annat en beddmning av om utdelningen ar
forsvarlig med hénsyn till de krav som bolagets och koncernens
verksamhetsart, omfattning och risker stéller pa storleken av
moderbolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov,
likviditet och stéllning i dvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen
av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat att fort-
l6pande beddma bolagets och koncernens ekonomiska situation
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och att tillse att bolagets organisation ar utformad sa att bokfdring-
en, medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska angeldgenheter

i ovrigt kontrolleras pa ett betryggande sétt. Den verkstdllande
direktéren ska skéta den 16pande férvaltningen enligt styrelsens
riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de atgérder som &r
nddvéandiga for att bolagets bokféring ska fullgdras i dverensstam-
melse med lag och for att medelsférvaltningen ska skdtas pa ett
betryggande satt.

Revisorns ansvar
vart mal betraffande revisionen av férvaltningen, och darmed vart

uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhamta revisionsbevis for att
med en rimlig grad av sdkerhet kunna beddma om néagon styrelse-
ledamot eller verkstdllande direktdren i ndgot vdsentligt avseende:
o foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nagon férsum-
melse som kan féranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller
e pd nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen, ars-
redovisningslagen eller bolagsordningen.
vart mal betraffande revisionen av férslaget till dispositioner av bo-
lagets vinst eller forlust, och ddrmed vart uttalande om detta, ar att
med rimlig grad av sdkerhet bedéma om fdrslaget ar férenligt med
aktie bolagslagen.

Rimlig sdkerhet dr en hog grad av sdkerhet, men ingen garanti
for att en revision som utférs enligt god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptacka atgarder eller forsummelser som kan
féranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag
till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte dr férenligt med
aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige an-
vander vi professionellt omdéme och har en professionellt skeptisk
installning under hela revisionen. Granskningen av férvaltningen
och forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust grun-
dar sig framst pd revisionen av rdkenskaperna. Vilka tillkommande
granskningsatgarder som utfdrs baseras pa var professionella be-
domning med utgangspunkt i risk och vasentlighet. Det innebar att
vi fokuserar granskningen pa sadana atgéarder, omraden och for-
hallanden som &r vasentliga for verksamheten och dér avsteg och
overtradelser skulle ha sérskild betydelse for bolagets situation. Vi
gar igenom och prévar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna at-
garder och andra forhallanden som ar relevanta for vart uttalande
om ansvarsfrihet. Som underlag for vart uttalande om styrelsens
forslag till dispositioner betrdffande bolagets vinst eller forlust har
vi granskat om férslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Anmdrkning
Vid flera tillfallen under rakenskapsaret har avdragen kallskatt och

arbetsgivaravgifter inte betalats i ratt tid. Eftersom bolaget inte
har lidit nagon vasentlig skada paverkas inte vart uttalande om
ansvarsfrihet.

Stockholm den 2 maj 2018
Ernst & Young AB

Anna Svanberg
Auktoriserad revisor
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Definitioner av nyckeltal

Bruttomarginal
Bruttovinsten i procent av omséttningen

Bruttovinst
Rorelsens intéakter minskat med kostnaden
for salda varor

EBIT
Resultat fore finansiella poster och skatt
(Rorelseresultat)

EBITDA

Rorelseresultat fore av- och nedskrivningar
av materiella och immateriella anldggnings-
tillgdngar

Eget kapital per aktie
Eget kapital per aktie delat med antalet aktier

Nettoomséttning
Bruttofdrséljning justerad for rabatter, pris-
justeringar och returer

Nettoskuld
Réntebérande langfristiga och kortsiktiga
skulder minus kassatillgdngar i bank

Soliditet
Eget kapital delat med totala tillgdngar
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Information till aktieagarna

Kommande rapportering

Delarsrapport januari-mars 16 maj 2018
Delarsrapport april-juni 29 aug 2018
Arsstimma

Ordinarie drsstimma halls onsdagen den 16 maj 2018 kI 15:00 i bolagets lokaler,
Gavlegatan 22, Stockholm.

Aktiedgare som dnskar deltaga i stimman skall:
Dels vara inférd i den av Euroclear Sweden AB forda aktieboken den 8 maj 2018, dels
anmala sitt deltagande till bolaget.

Anmalan sker till e-post: tanya.hesse@bluefishpharma.com eller per post till
Bluefish Pharmaceuticals AB, Gavlegatan 22, 113 30 Stockholm.

Mark kuvertet "bolagsstamma”.

Anmadlan kan dven ske per telefon till 08-519 116 00.

Anmélan

Anmalan skall ha kommit Bluefish Pharmaceuticals tillhanda senast den 8 maj 2018
och innefatta namn, person- eller organisationsnummer, adress, telefonnummer samt
aktieinnehav. Aktiedgare som foretrads genom ombud skall utfarda skriftlig fullmakt
fér ombudet. Om fullmakten utfardats av juridisk person skall bestyrkt kopia av
registreringsbeviset for den juridiska personen bifogas. Fullmakt och registrerings-
bevis far inte vara utfardade tidigare an ett dr fore stdimman.

Registrering

Aktiedgare som latit forvaltarregistrera sina aktier maste, for att dga ratt att del-
taga i arsstimman, begéra att aktierna tillfalligt fors in i aktieboken hos Euroclear
Sweden AB. Omregistrering maste vara gjord senast den 8 maj 2018.

Adress

Huvudkontor:
Bluefish Pharmaceuticals AB

Organisationsnummer: 556673-9164

Gévlegatan 22
113 30 Stockholm

Tel. 08-519 116 00
Fax. 08-519 116 90

E-post: info@bluefishpharma.com
www.bluefishpharma.com
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