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VIKTIG INFORMATION

Allmant

Fund VIl Swe Bidco AB, under namndndring till Karo Intressenter AB, med organisationsnummer 559160-9416, (“Karo Intressenter”) har [Gmnat
ett offentligt erbjudande avseende samtliga utestdende aktier i Karo Pharma Aktiebolag, med organisationsnummer 556309-3359

("Karo Pharma’ eller "Bolaget”) i enlighet med de villkor som anges i denna erbjudandehandling ("Erbjudandet” respektive "Erbjudande-
handlingen”). Med "Karo Intressenter” eller "Budgivaren” avses i Erbjudandehandlingen Karo Intressenter eller den koncern inom vilken Karo
Intressenter ar moderbolag. Med "Karo Pharma” eller "Koncernen” avses i Erbjudandehandlingen Karo Pharma Aktiebolag eller den koncern
inom vilken Karo Pharma &r moderbolag. Erbjudandehandlingen har upprattats med anledning av Erbjudandet.

Informationen i Erbjudandehandlingen avses vara korrekt, om dn inte fullsténdig, endast per dagen for Erbjudandehandlingen. Det Idmnas
ingen férsdkran om att informationen har varit eller kommer att vara korrekt vid ndgon annan tidpunkt. | tilldmpliga fall kommer Karo Intres-
senter att uppratta tillagg till Erbjudandehandlingen i enlighet med tillémpliga lagar och regler, inklusive lagen om handel med finansiella
instrument och Nasdaq Stockholms Takeover-regler. Informationen i Erbjudandehandlingen Idmnas endast med anledning av Erbjudandet
och far inte anvéndas i ndgot annat syfte.

Informationen om Karo Pharma pd sidorna 15-42 i Erbjudandehandlingen &r baserad pd information som har offentliggjorts av Karo
Pharma och har granskats av Karo Pharmas styrelse. Karo Intressenter garanterar inte att informationen hari avseende Karo Pharma ar
korrekt eller fullstandig och tar inget ansvar for att sddan information &r korrekt eller fullstandig.

Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ) ("SEB”) som finansiell rédgivare agerar exklusivt fér Karo Intressenter och inte fér nédgon annan i
samband med Erbjudandet och ansvarar inte gentemot ndgon annan én Karo Intressenter. SEB har inte atagit sig ndgon skyldighet att
verifiera informationen hari och frénséger sig allt ansvar med anledning av sddan information.

Férutom vad som uttryckligen anges har ingen information i Erbjudandehandlingen granskats eller reviderats av Karo Pharmas eller Karo
Intressenters revisorer.

Tillamplig lag, tvister och éversattningar

Erbjudandet och avtal ingdngna mellan Karo Intressenter och aktiedgarna i Karo Pharma med anledning av Erbjudandet ska regleras och
tolkas i enlighet med svensk materiell ratt. Nasdaq Stockholms Takeover-regler ("Takeover-reglerna”) och Aktiemarknadsndmndens avgéran-
den och uttalanden om tolkning och tillédmpning av Takeover-reglerna inklusive, i férekommande fall, Naringslivets Borskommittés avgéranden
och uttalanden om tolkning och tillédmpning av tidigare gé&llande Regler om offentliga uppképserbjudanden pé aktiemarknaden, ar tillampliga
pd Erbjudandet. Karo Intressenter har, i enlighet med lagen (2006:451) om offentliga uppkdpserbjudanden pd aktiemarknaden ("Takeover-
lagen”), den 26 oktober 2018 genom avtal dtagit sig gentemot Nasdag Stockholm att félja ovan angivna regler, avgéranden och uttalanden
samt att underkasta sig de sanktioner som Nasdag Stockholm kan d&légga Karo Intressenter vid évertradelse av Takeover-reglerna. Den

29 oktober 2018 informerade Karo Intressenter Finansinspektionen om Erbjudandet och de ovan angivna dtagandena gentemot Nasdaq
Stockholm. Tvister rérande, eller som uppkommer i anslutning till, Erbjudandet ska avgdras av svensk domstol exklusivt, varvid Stockholms
tingsratt ska utgéra forsta instans.

Erbjudandehandlingen finns tillgénglig pé& bade svenska och engelska. Den svenska versionen av Erbjudandehandlingen har godkdnts och
registrerats av Finansinspektionen i enlighet med 2 kap. lagen (2006:451) om offentliga uppkdpserbjudanden och 2a kap. lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument. Registreringen innebdr inte ndgon garanti fran Finansinspektionen att sakuppgifterna i Erbjudandehand-
lingen dr riktiga eller fullstdndiga. Vid en eventuell avvikelse mellan sprékversionerna ska den svensksprdékiga versionen av Erbjudandehand-
lingen ha féretrade.

Framaétriktade uttalanden
| den utstréckning Erbjudandehandlingen innehaller framatriktade uttalanden representerar sddana uttalanden inte fakta och de ar féremal
for risker och osakerhetsmoment. Framatriktade uttalanden uttrycker avsikter, asikter eller férvantningar och kadnnetecknas av ord som “ska’,
"férvantas’, “tror’, "uppskattar’, "avser’, “antar” och liknande uttryck. Framatriktade uttalanden innehdller bland annat uttalanden kring méjliga
konsekvenser fér Karo Pharmas framtida verksamhet som ett resultat av Erbjudandet. Denna information reflekterar Karo Intressenters
nuvarande planer, uppskattningar och prognoser baserade pd information som finns tillgdnglig for Karo Intressenter och dessa férvantningar
baseras pd antaganden som ar féremal for risker och osdkerhetsmoment som &r svara att férutse och som oftast inte kan paverkas av Karo
Intressenter. Det ska hdllas i dtanke att faktiska handelser eller utfall kan skilja sig avsevart frdn sddana som finns eller ges uttryck for i sddana
framatriktade uttalanden.

Alla framétriktade uttalanden baseras pd omsténdigheterna per dagen fér Erbjudandehandlingen. Karo Intressenter har ingen skyldighet
(och &tar sig ingen sddan skyldighet) att uppdatera eller revidera ndgra framatriktade uttalanden, vare sig fill féljd av ny information, framtida
handelser eller andra férhallanden, férutom vad som krévs av lagstiftning och annan reglering.

Information till aktiedgare utanfér Sverige och for banker, fondkommissionarer, maklare och andra institutioner som innehar
férvaltarregistrerade aktier fér personer med hemvist utanfér Sverige

For att en person ska fa tillgdng till Erbjudandehandlingen eller méjlighet att delta i Erbjudandet, far personen inte vara bosatt i Australien,
Kanada, Hong Kong, Japan, Nya Zeeland, Sydafrika eller USA och maste i 6vrigt delta i Erbjudandet i enlighet med de villkor som anges i
Erbjudandehandlingen.

Erbjudandet IGmnas inte, i enlighet med de villkor och anvisningar som presenteras i Erbjudandehandlingen, till personer vars deltagande i
Erbjudandet kraver att en ytterligare erbjudandehandling upprattas eller att ndgon annan atgérd féretas utéver vad som krévs enligt svenska
lagar och regler. Erbjudandehandlingen offentliggdrs inte i och kommer inte att distribueras till eller inom, och far inte postas eller pd annat
satt distribueras eller séndas inom eller till ndgot land dér distribution eller erbjudande skulle férutsatta att ndgra sddana ytterligare dtgarder
féretas eller dar det skulle strida mot lagar eller regler i det landet. Karo Intressenter kommer inte att tillata eller godkdnna ndgon séddan distri-
bution. Varje férsék av en person med hemvist i Australien, Kanada, Hong Kong, Japan, Nya Zeeland, Sydafrika eller USA eller en bank, fond-
kommissiondr eller négon annan intermediér som agerar fér en person i Australien, Kanada, Hong Kong, Japan, Nya Zeeland, Sydafrika eller
USA att acceptera Erbjudandet som dr ett resultat av att dessa restriktioner direkt eller indirekt har dvertratts kan komma att ldmnas utan
avseende.

Erbjudandet utgér inte ett erbjudande att forvarva eller salja aktier i Australien, Kanada, Hong Kong, Japan, Nya Zeeland, Sydafrika eller
USA eller ndgon annan jurisdiktion i vilken ett sddant erbjudande skulle vara oférenligt med lagar eller regler. Erbjudandet [dmnas inte, direkt
eller indirekt, genom e-post eller ndgon annan form av kommunikation (vilket inkluderar, men dr inte begransat till, telefax, elektronisk post,
telex, telefon, internet eller andra former av elektronisk dverféring) i eller in i Australien, Kanada, Hong Kong, Japan, Nya Zeeland, Sydafrika
eller USA och Erbjudandet kan inte accepteras och aktier far inte éverlatas i Erbjudandet p& ndgot sddant satt eller med nadgot sddant kommu-
nikationsmedel eller hjglpmedel inom eller ifrdn Australien, Kanada, Hong Kong, Japan, Nya Zeeland, Sydafrika eller USA. Féljaktligen kommer
och ska inte Erbjudandehandlingen eller annan dokumentation avseende Erbjudandet postas eller pd ndgot annat satt distribueras till eller
inom Australien, Kanada, Hong Kong, Japan, Nya Zeeland, Sydafrika eller USA. Karo Intressenter kommer inte att erldgga ndgot vederlag
hanforligt till Erbjudandet in i Australien, Kanada, Hong Kong, Japan, Nya Zeeland, Sydafrika eller USA. Erbjudandehandlingen kommer inte att
sdndas, och far inte séindas, till aktiedgare med hemvist i Australien, Kanada, Hong Kong, Japan, Nya Zeeland, Sydafrika eller USA. Banker,
fondkommissiondrer eller andra institutioner som innehar forvaltarregistrerade aktier for personer med hemvist i Australien, Kanada, Hong
Kong, Japan, Nya Zeeland, Sydafrika eller USA far inte vidarebefordra Erbjudandehandlingen eller relaterade dokument till sédana personer.
Varje accept given av en intermedidr som agerar for en person som befinner sig i USA kan komma att [dmnas utan avseende. USA avser i
Erbjudandehandlingen USA, dess territorier, varje stat i USA och Columbiadistriktet.
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Erbjudande till aktieagarna

| Karo Pharma

Erbjudandet

EQT VI ("EQT VIII") offentliggjorde den 29 oktober 2018,
genom Karo Intressenter AB? ("Karo Intressenter”), ett
offentligt kontanterbjudande till aktiedgarna i Karo
Pharma att dverldta samtliga utestdende aktier i Karo
Pharma till Karo Intressenter. Aktierna i Karo Pharma ar
noterade pd Nasdag Stockholm Mid Cap-segmentet
under symbolen "KARO".

Budgivaren erbjuder aktiedgarna i Karo Pharma
36,90 kronor kontant per aktie i Bolaget. Nagot courtage
kommer inte att utgd i samband med Erbjudandet.

Det totala antalet aktier i Karo Pharma ar 164 332 782, av
vilka 161867 792 &r utestdende (Bolaget innehar 2 464 990
av dess egna aktier). Erbjudandet omfattar samtliga
utestdende aktier® i Karo Pharma. Erbjudandets totala
varde berdknat pd samtliga utestdende aktier i Karo
Pharma uppgar till 5 973 miljoner kronor.”

Jamforbara transaktioner i Ilakemedelssektorn®

Vederlag
Samtliga aktiedgare i Karo Pharma erbjuds 36,90 kronor
kontant per aktie i Bolaget.

Vérdering

Vid offentliggérandet av Erbjudandet uppgick det totala
marknadsvardet for samtliga utestdende aktier i

Karo Pharma till 5 973 miljoner kronor®. Baserat pd en
uppskattad nettoskuld fér 2018 om 2 595 miljoner kronor
uppgdr darmed Karo Pharmas totala bolagsvarde fill

8 568 miljoner kronor®. Baserat pd Bolagets egen
uppskattning for rédkenskapsaret 2018 om en omsattning i
intervallet 1600-1650 miljoner kronor och en EBITDA” i
intervallet 625-650 miljoner kronor®, motsvarar Erbjudan-
det en varderingsmultipel om 5,2x till 5,4x omsd&ttningen
och 13,2x 1ill 13,7x EBITDA f&r 2018. Detta kan jamféras med
andra relevanta transaktioner i sektorn (se tabell nedan),
vilka i genomsnitt har genomférts till multiplar om cirka
4,0x omsattningen och 12,7x EBITDA?.

Varderingsmultiplar®

Bolagsvarde  Bolagsvarde/  Bolagsvarde/
Malbolag Képare Datum? (miljarder kronor)® % Omsattning EBITDA
Recordati S.p.A. CVC Capital Partners jun-18 64,1 4,8x 13,5x
Zentiva N.V. Advent International jun-18 19,7 2,6x 12,3x%
Stada Arzneimittel AG Cinven Partners LLP & Bain Capital jul-17 50,3 2,4x 13,2x
Ethypharm S.A. PAIl Partners jun-16 6,7 3,9x 12,1x9
Meda AB Mylan N.V. feb-16 83,6 4,3x 12,9x
AMCo Concordia Healthcare Corp  sep-15 29,5 7,3x 13,7x
Nycomed Takeda Pharmaceutical Company Ltd maj-11 86,2 3,0x 11,3x
Medelvarde 4,0x 12,7x

1) Underliggande data ar baserad pé publikt tillgénglig information samt rapporter och underlag fran myndigheter. | vissa fall ar data baserad p& medieuppgifter, i dessa
senare fall anges att s &r fallet specifikt i not. EBITDA har i den man det finns tillgéngligt baserats pé sa kallad justerad EBITDA som exkluderar poster av engdngskaraktar.
Nettoskuld och EBITDA (inklusive justerad EBITDA) &r nyckeltal som inte berdknas enligt IFRS. Olika bolag kan séledes anvanda olika definitioner av saddana nyckeltal, vilket
kan paverka jamférbarheten.

2) Datum for offentliggérande av transaktionen. | samband med offentliga uppképserbjudanden ar detta typiskt dagen for offentliggérande av erbjudandet, medan det i
samband med privata transaktioner tar sikte pa nar ett férvarvsavtal har undertecknats.

3) Bolagsvarde har omraknats frén lokal valuta till svenska kronor baserat pé valutakurs per datum fér offentliggérande av transaktionen i fraga.

4) Bolagsvdrde &r definierat som marknadsvérdet av samtliga utestdende aktier plus senast rapporterade nettoskuld. Varderingsmultiplarna refererar till bolagsvérde divide-
rat med omsattning respektive EBITDA for senaste fullstandiga rakenskapsar.

5) EBITDA baserat pd medieuppgifter.

1) Fonden kand som EQT VIII, bestdende av EQT VIl SCSp agerande genom dess alternativa investeringsfondférvaltare (gestionnaire), EQT Fund
Management S.a r.l. EQT Fund Management S.a r.l. r ett privat aktiebolag (société a responsabilité limitée), inkorporerat och existerande enligt
lagstiftningen i Luxemburg, med sitt séte p& 26A, Boulevard Royal, L-2449 Luxemburg, registrerat i handels- och bolagsregistret i Luxemburg
(Registre de Commerce et des Sociétés, Luxembourg) med organisationsnummer B 167.972, agerande i dess roll som férvaltare (gérant) &t
EQT VIII SCSp, ett luxemburgskt s& kallat “special limited partnership” (société en commandite spéciale) med sitt sdte pd 26A, Boulevard Royal,
L-2449 Luxemburg, registrerat i handels- och bolagsregistret i Luxemburg (Registre de Commerce et des Sociétés, Luxemburg) med organisa-
tionsnummer B 217.293.

2) EttavEQT VIl indirekt helégt nybildat bolag, under namnéndring fran Fund VIII Swe Bidco AB.

3) Antalet utestdende aktier i Karo Pharma uppgdr till 161 867 792 aktier. Utestdende aktier berdknas som det totala antalet aktier i Karo Pharma
uppgdendes till 164 332 782 minus aktier som innehas av Bolaget, uppgdendes till 2 464 990 aktier.

4) Om Karo Pharma, fére redovisning av likvid i Erbjudandet, Idmnar utdelning eller genom ndgon annan vardedverféring till aktieGgarna, kommer
vederlaget i Erbjudandet enligt ovan att reduceras i motsvarande man.

5) Det totala antalet aktier i Karo Pharma ér 164 332 782, av vilka 161867 792 &r utestdende (Bolaget innehar 2 464 990 av dess egna aktier).

6) Bolagsvarde ar definierat som vardet av utestdende aktier (se not ovan) plus nettoskuld. Uppgiften om Karo Pharmas uppskattade nettoskuld for
2018 &r hamtad fran Bloomberg.

7) EBITDA = Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization) dr ett métt pa ett foretags rérelseresultat fére rantor, skatt, nedskriv-
ningar, avskrivningar och goodwillavskrivningar.

8) | Karo Pharmas deldrsrapport for januari-september 2018 kommunicerades att Bolaget raknar med att for rakenskapsdret 2018 nd en omsattning i
intervallet 1600 - 1650 miljoner kronor och en EBITDA i intervallet 625 — 650 miljoner kronor.

9) Nettoskuld och EBITDA &r nyckeltal som inte beré&knas enligt IFRS. Olika bolag kan séledes anvénda olika definitioner av sédana nyckeltal, vilket
kan paverka jamférbarheten.

Erbjudande till aktiedgarna i Karo Pharma Aktiebolag



Premie
Erbjudandet motsvarar en premie om:

® 25,3 procent for aktierna i Karo Pharma jamfort med
sténgningskursen for aktien pd Nasdaq Stockholm den
26 oktober 2018, vilket var den sista handelsdagen fore
offentliggérandet av Erbjudandet;

® 17,2 procent for aktierna i Karo Pharma jamfért med
den volymviktade genomsnittliga betalkursen for aktien
pd& Nasdagq Stockholm under de senaste 30 handelsda-
garna fore offentliggérandet av Erbjudandet; och

® 17,3 procent for aktierna i Karo Pharma jamfért med
den volymviktade genomsnittliga betalkursen for aktien
pd& Nasdag Stockholm under de senaste 180 handels-
dagarna fére offentliggérandet av Erbjudandet.

Intressekonflikter

Karo Pharmas styrelseordférande, Anders Lonner och
styrelseledamoten Per-Anders Johansson, genom Nomic
Aktiebolag (organisationsnummer 556235-7110), har, efter
att Erbjudandet offentliggjordes, genom separata avtal
ingdngna den 7 november 2018, &tagit sig att acceptera
Erbjudandet (se "- Ataganden att acceptera
Erbjudandet”). Efter deras dtaganden att acceptera
Erbjudandet har varken Anders Lonner eller Per-Anders
Johansson deltagit i styrelsens fortsatta handldggning av
Erbjudandet.

Karo Intressenters aktieinnehav i Karo Pharma

Per dagen for Erbjudandehandlingen innehar EQT VI,
genom Karo Infressenter, totalt 20 880 874 aktieri

Karo Pharma, motsvarande 12,9 procent av det totala
antalet utestdende aktier och réster i Karo Pharma.

Karo Intressenter forvarvade samtliga sina aktier i

Karo Pharma efter offentliggérandet av Erbjudandet

till ett pris om hoégst 36,90 kronor per aktie. Karo
Intressenters befintliga dgande i Karo Pharma till-
sammans med de aktier som omfattas av dtaganden att
acceptera Erbjudandet (se avsnitt "— Apfaganden att
acceptera erbjudandet” nedan) uppgdar till totalt

42 823 014 aktier, motsvarande cirka 26,5 procent av det
totala antalet utestdende aktier och réster i Karo Pharma
per dagen for Erbjudandehandlingen.

Budgivaren kan under acceptperioden for
Erbjudandet komma att férvarva, eller ingd éverenskom-
melser om att forvarva, ytterligare aktier i Karo Pharma till
ett pris som inte Overstiger Erbjudandevederlaget i Erbju-
dandet. Alla séddana férvary eller éverenskommelser
kommer att ske i dverensstdmmelse med Takeover-
reglerna och svensk lag samt offentliggéras i enlighet
med tilldmpliga regler.

Io\faganden att acceptera Erbjudandet

Karo Pharmas styrelseordférande, Anders Lonner, och
styrelseledamoten Per-Anders Johansson, genom Nomic
Aktiebolag (organisationsnummer 556235-7110), har,
genom separata avtal ingdngna den 7 november 2018,
atagit sig att pd vissa villkor acceptera Erbjudandet.
Atagandena omfattar totalt 21942 140 aktier i Karo
Pharma, motsvarande cirka 13,6 procent av det totala
antalet utestdende aktier och réster i Karo Pharma.
Atagandena ér villkorade av att ingen annan part offent-
liggor ett konkurrerande erbjudande att forvarva aktierna
i Karo Pharma och att Karo Intressenter beslutar att inte,
inom tio arbetsdagar, matcha det konkurrerande erbju-
dandet genom en hdjning av Erbjudandevederlaget.

Erbjudande till aktiedgarna i Karo Pharma Aktiebolag

Erbjudande till aktieGdgarna i Karo Pharma

Karo Intressenters nuvarande aktieinnehav i Karo
Pharma, tillsammans med aktierna som tdcks av dtagan-
dena att acceptera Erbjudandet, omfattar sammanlagt
42 823 014 aktier, motsvarande cirka 26,5 procent av det
totala antalet utestdende aktier och réster i Karo Pharma.

Rekommendation fran Karo Pharmas styrelse
Styrelsen i Karo Pharma har enhdlligt rekommenderat
Bolagets aktiedgare att acceptera Erbjudandet baserat
pd bland annat ett utldtande frén Deloitte om skdligheten
av Erbjudandet (sd kallad fairness opinion) enligt vilket
Erbjudandet ar skaligt for Karo Pharmas aktiedgare ur en
finansiell synvinkel. Rekommendationen aterfinns i sin
helhet pé sidorna 8-11.

Yttrande fran Aktiemarknadsnamnden
Aktiemarknadsndmnden har beviljat Karo Intressenter
dispens fran skyldigheten att rikta Erbjudandet till aktie-
agare med hemvist i USA (AMN 2018:44). Hela uttalandet
finns tillgangligt pd www.aktiemarknadsnamnden.se.

Erbjudandets finansiering

Erbjudandet drinte foremadl for ndgra finansieringsvillkor.
Erbjudandet ar fullt finansierat genom eget kapital fran
EQT VIII.

Due diligence

EQT VIl har genomfért en begrdnsad foretagsundersok-
ning (s& kallad due diligence) av bekraftande slag av viss
kommersiell, finansiell och legal information rérande Karo
Pharma, och i samband med detta dven métt Bolagets
ledning. Karo Pharma har meddelat EQT att ingen infor-
mation som inte tidigare offentliggjorts, och som rimligen
kan paverka priset pd Karo Pharmas aktier, utéver infor-
mationen som offentliggdrs i Bolagets deldrsrapport for
perioden 1januari — 30 september 2018, som publicerades
av Karo Pharma den 29 oktober genom ett separat press-
meddelande, har [dmnats till EQT VIl under ndmnda
undersdkning.

Tillamplig lag, etc.

Erbjudandet, och de avtal som ingds mellan Karo Intres-
senter och Karo Pharmas aktiedgare, ska regleras och
tolkas enligt svensk ratt. Tvist rérande, eller med anledning
av, Erbjudandet ska avgdras av svensk domstol exklusivt,
med Stockholms tingsratt som férsta instans.

For Erbjudandet gdller Takeover-reglerna och Aktie-
marknadsndmndens besked om tolkning och tilldmpning
av Takeover-reglerna och, i forekommande fall, Aktie-
marknadsndmndens uttalanden om tolkning och tillédmp-
ning av Ndringslivets Borskommittés tidigare gdllande
Regler om offentliga uppkdpserbjudanden pd
aktiemarknaden.

Karo Intressenter har den 26 oktober 2018, i enlighet
med lagen (2006:451) om offentliga uppkdpserbjudanden
pd aktiemarknaden, &tagit sig gentemot Nasdaq Stock-
holm att folja Takeover-reglerna och att underkasta sig de
sanktioner som Nasdaq Stockholm kan besluta om vid
overtradelse av Takeover-reglerna samt Aktiemarknads-
ndmndens uttalanden om tolkning och tilldmpning av
Takeover-reglerna och, i forekommande fall, Aktiemark-
nadsndmndens uttalande om tolkning och tilldmpning av
Ndringslivets Borskommittés tidigare gdllande Regler om
offentliga uppkdpserbjudanden pé aktiemarknaden. Karo
Intressenter har informerat Finansinspektionen om Erbju-
dandet och dtagandet gentemot Nasdaq Stockholm.



Villkor och anvisningar

Erbjudandet

Karo Intressenter erbjuder 36,90 kronor kontant for
varje aktie i Karo Pharma. Erbjudandets totala varde
baserat pd samtliga utestdende aktier i Karo Pharma
uppgar till 5 973 miljoner kronor.

Om Karo Pharma betalar utdelning eller genomfér
annan vardeodverféring till aktiedgarna, for vilkken
avstdmningsdagen intraffar fore redovisningen av
likviden i Erbjudandet, kommer Erbjudandevederlaget
att reduceras i motsvarande man.

Ndgot courtage kommer inte att utgd i samband
med Erbjudandet.

Villkor fér fullféljande av Erbjudandet
Fullféljande av Erbjudandet ar villkorat av:

1. att Erbjudandet accepteras i sddan utstréckning att
Karo Intressenter blir dgare till mer én 90 procent av
det totala antalet utestdende aktier i Karo Pharma;

2. attingen annan offentliggor eft erbjudande om
férvarv av aktier i Karo Pharma pa villkor som ar
mer formanliga fér aktiedgarna i Karo Pharma an
Erbjudandet;

3. attsamtliga for Erbjudandet och forvarvet av
Karo Pharma erforderliga tillsténd, godk&nnanden,
beslut och andra dtgarder frdn myndigheter eller
liknande, inklusive frdn konkurrensmyndigheter, har
erhdllits p& for Karo Intressenter acceptabla villkor;

4. attvarken Erbjudandet eller forvarvet av Karo
Pharma helt eller delvis oméjliggors eller vasent-
ligen férsvaras av lagstiftning eller annan reglering,
domstolsavgdrande, myndighetsbeslut eller
motsvarande omstdndighet som foreligger eller
skaligen kan forvantas, som ligger utanfor Karo
Intressenters kontroll och vilken Karo Intressenter
inte skaligen kunnat férutse vid tidpunkten for
offentliggérande av Erbjudandet;

5. att Karo Intressenter, utdver vad som offentliggjorts
av Karo Pharma eller p& annat satt skriftligen
kommunicerats till Karo Intressenter fore offentlig-
gorandet av Erbjudandet, inte upptdcker att
information som offentliggjorts av Karo Pharma
eller p& annat satt tillhandahdllits Karo Intressenter
ar felaktig eller vilseledande i ndgot vasentligt
avseende, eller upptdcker att information om
vasentlig omstandighet som borde ha offentlig-
gjorts av Karo Pharma inte har offentliggjorts;

6. attinga omstandigheter, som Karo Intfressenter inte
hade kénnedom om vid tidpunkten fér offentlig-
gorande av Erbjudandet, har intraffat som vasent-
ligt negativt paverkar eller skdligen kan férvantas
pdverka Karo Pharmas férsdljning, resultat,
tillgangar, likviditet eller eget kapital; och

7. attKaro Pharma inte vidtar ndgra &tgdrder som
typiskt sett ar dgnade att forsamra férutsattning-
arna for Erbjudandets genomférande.

Karo Intressenter forbehdller sig ratten att aterkalla
Erbjudandet for det fall att det star klart att ndgot av
ovanstdende villkor inte uppfyllts eller kan uppfyllas.
Savitt avser villkoren 2-7 kommer emellertid ett sédant
aterkallande endast att ske om den bristande uppfyllel-
sen ar av vasentlig betydelse for Karo Intressenters
férvarv av Karo Pharma.

Karo Intressenter forbehdller sig ratten att helt eller
delvis franfalla ett eller flera villkor enligt ovan i enlighet
med tilldmpliga lagar, regler och foreskrifter, inklusive,
med avseende paé villkor 1 ovan, att fullfélja Erbjudan-
det vid en I&gre acceptansniva.

Accept

Direktregistrerat innehav

Erbjudandehandlingen och anmdalningssedel kommer
att skickas till aktiedgare vars aktier i Karo Pharma var
direktregistrerade hos Euroclear Sweden AB ("Euro-
clear”) den 9 november 2018. VP-konto och aktuellt
innehav av aktier i Karo Pharma framgdr av den
fortryckta anmalningssedeln. Aktiedgare bor sjdlva
kontrollera att de fortryckta uppgifterna p&d anmal-
ningssedeln stdmmer.

Férvaltarregistrerat innehav

Aktiedgare i Karo Pharma vars aktier ar forvaltarregist-
rerade erhdller varken Erbjudandehandlingen eller
fértryckt anmdalningssedel. Sddana aktiedgare ska
istallet kontakta sin férvaltare for att erhdlla en kopia av
Erbjudandehandlingen. Anmalan ska ske i enlighet med
instruktioner frén forvaltaren.

Pantsattinnehav

Ar aktier i Karo Pharma pantsatta i Euroclear-systemet
mdste sdvdl aktiedgaren som panthavaren under-
teckna anmadlningssedeln och bekrafta att pantratten
upphdér om Erbjudandet fullféljs. Pantratten mdste
sdledes vara avregistrerad i Euroclear-systemet nér
dessa ska levereras till Karo Intressenter.

Erbjudande till aktiedgarna i Karo Pharma Aktiebolag



Acceptfrist och ratt till forlangning av Erbjudandet
Aktiedgare i Karo Pharma vars aktier ar direktregistre-
rade hos Euroclear och som 6nskar acceptera
Erbjudandet ska under perioden frédn och med den

13 november 2018 till och med klockan 17.00 den

10 december 2018 Idmna in en korrekt ifylld
anmadlningssedel fill:

SEB, Emissioner ABO3, 106 40 Stockholm

Anmadlningssedeln maste Idmnas in eller skickas, gérna
i bifogat svarskuvert, i god tid fére sista dagen av
acceptfristen for att kunna vara SEB Emissioner till
handa senast klockan 17.00 den 10 december 2018.

Vanligen notera att ofullstandiga eller felaktigt
ifyllda anmalningssedlar kan komma att bortses frdn.
Inga férandringar av texten i anmdlningssedeln ar
tillatna.

Aktieagare i Karo Pharma som accepterar Erbju-
dandet bemyndigar och I&mnar i uppdrag &t SEB att
leverera deras aktier i Karo Pharmai till Karo Intressen-
ter i enlighet med villkoren for Erbjudandet.

Karo Intressenter forbehdller sig ratten att, vid ett
eller flera tillfallen, forldnga acceptfristen for Erbjudan-
det, liksom att senareldgga tidpunkten for redovisning
av likvid. Meddelande om saddan férlédngning eller
senareldggning kommer att offentliggéras av Karo
Intressenter genom pressmeddelande i enlighet med
gdllande lagar och regler.

Ratt till aterkallelse av accept

Aktiedgare i Karo Pharma har rétt att dterkalla
ldmnade accepter av Erbjudandet. For att aterkallelsen
ska kunna goéras gdllande ska en skriftlig aterkallelse ha
kommit SEB Emissioner tillhanda (till adressen som till-
handahdlls ovan) innan Karo Intressenter har offentlig-
gjort att villkoren for Erbjudandet har uppfyllts eller, om
sddant offentliggérande inte sker under accepftfristen,
senast klockan 17.00 den sista dagen av acceptfristen.
Aktiedgare i Karo Pharma med férvaltarregistrerade
aktier, som énskar &terkalla ldmnad accept, ska félja
instruktioner fran férvaltaren. Kvarstar villkor fér Erbju-
dandet som Karo Intressenter har férbehdllit sig ratten
att frédnfalla under en férldngning av Erbjudandet, ska
ratten att &terkalla avgiven accept gdlla pd motsva-
rande satt dven under sddan forléngning av
Erbjudandet.

Bekraftelse och 6verféring av aktier i Karo Pharma
till sparrade VP-konton

Efter det att korrekt ifylld anmdalningssedel har
mottagits och registrerats kommer aktierna att dver-
foras till ett nydppnat, spdrrat VP-konto (apportkonto) i
dgarens namn. | samband med detta skickar Euroclear
en avi ("VP-avi") som utvisar det antal aktier som
debiterats fran det ursprungliga VP-kontot samt en
VP-avi som utvisar antalet aktier som krediteras p& det
nydppnade spdrrade kontot.

Erbjudande till aktiedgarna i Karo Pharma Aktiebolag

Villkor och anvisningar

Utbetalning av vederlag

Under inga omstandigheter kommer Karo Intressenter
att betala ranta pd utbetalt vederlag fér ndgon akfie fill
féljd av Erbjudandet, oavsett om accepftfristen for
Erbjudandet férlangs eller utbetalningen av vederlaget
férsenas.

Utbetalning av vederlag kommer att ske s& snart
Karo Intressenter har offentliggjort att villkoren for
Erbjudandet uppfyllts eller att Karo Intressenter annars
beslutat att fullfélja Erbjudandet. Férutsatt att ett sddant
offentliggérande sker senast omkring den 13 december
2018, forvantas utbetalning av vederlag komma att
pdbdrjas omkring den 18 december 2018.

Utbetalning sker genom att de som accepterat
Erbjudandet tillsdnds avrdkningsnotor. Vederlaget
betalas till det avkastningskonto som ar anslutet till
aktiedgarens VP-konto. | samband med utbetalning av
vederlag bokas aktierna i Karo Pharma ut frén det
spdrrade VP-kontot som dérmed avslutas. Ingen VP-avi
kommer att skickas ut i samband med detta. Om inne-
havet ar forvaltarregistrerat kommer utbetalningen ske
frdn férvaltaren. Observera att om aktierna ar pant-
satta sker utbetalningen till avkastningskontot som ar
anslutet till pantkontot.

Tvangsinlésen och avnotering

Om Karo Intressenter blir dgare till mer édn 90 procent
av aktierna i Karo Pharma avser Karo Intressenter att
pdkalla tvéngsinlésen av resterande aktier i Karo
Pharma enligt aktiebolagslagen (2005:551). | samband
darmed kommer Karo Intressenter att verka for att Karo
Pharmas aktier avnoteras frdn Nasdaq Stockholm.

Erbjudandehandlingen och anmélningssedel
Erbjudandehandlingen och anmadlningssedel finns
tillgangliga pd féljande webbplatser:

® SEB:s webbplats for prospekt (www.sebgroup.com/
prospectuses)

® EQT:s webbplats (www.eqtpartners.com/EQTVIlIbid)

® Finansinspektionens webbplats: (www.fi.se) (endast
Erbjudandehandlingen).

Viktig information angdende LEl och NID vid accept
Enligt MiFID Il behéver alla investerare frdn och med
den 3 januari 2018 ha en global identifieringskod for att
kunna genomfoéra en vardepapperstransaktion. Dessa
krav medfor att juridiska personer behdver anséka om
registrering av en LEI-kod (Legal Entity Identifier) och
fysiska personer behéver ta reda pad sitt NID-nummer
(Nationellt ID eller National Client Identifier) for att
kunna acceptera Erbjudandet. Observera att det ar
aktiedgarens juridiska status som avgér om en LEI-kod
eller ett NID-nummer behdvs samt att emissionsinsti-
tutet kan vara férhindrat att utféra transaktionen ét
personen i frdga om LEI-kod eller NID-nummer (sédsom
tilldmpligt) inte tillhandahdlls.

Juridiska personer som behéver skaffa en LEI-kod
kan vénda sig till nédgon av de leverantérer som finns pd
marknaden. Via denna Iank hittas godkdnda institutioner
for det globala LEI-systemet: www.gleif.org/en/about-
lei/how-to-get-an-lei-find-lei-issuing-organizations.



Villkor och anvisningar

For fysiska personer som enbart har svenskt
medborgarskap bestdr NID-numret av beteckningen
"SE” foljt av personens personnummer. Om personen i
frdga har ndgot annat én svenskt medborgarskap, eller
multipla medborgarskap, kan NID-numret vara ndgon
annan typ av nummer.

Ansdk om registrering av en LEI-kod (juridiska
personer) eller ta reda p& NID-nummer (fysiska perso-
ner) i god tid d& denna information behéver anges i
anmadlningssedeln vid accept.

Fragor om erbjudandet

Vid frdgor om Erbjudandet, vénligen kontakta SEB
Emissioner under kontorstid pd féljande telefonnummer
+46 8 639 2750. Information finns ocksa tillgénglig p&
foljande webbplatser:

® SEB:s webbplats for prospekt (www.sebgroup.com/
prospectuses)
® EQT:s webbplats (www.eqtpartners.com/EQTVIIIbid)

Ovrig information

SEB &r finansiell rédgivare och mottagande institut i
Erbjudandet, vilket innebdr att SEB utfor vissa adminis-
trativa tjdnster avseende Erbjudandet. Detta innebdr
inte i sig att en person som accepterar Erbjudandet
("Deltagare”) betraktas som kund hos SEB. Vid accept
av Erbjudandet betraktas Deltagaren som kund endast
om SEB har lamnat r&d till Deltagaren eller annars har
kontaktat Deltagaren individuellt angdende Erbjudan-
det, eller om Deltagaren har accepterat Erbjudandet
via SEB:s konftor, internetbank eller telefonbank. Om en
Deltagare inte betraktas som kund, drinte reglerna om
skydd for investerare i lag (2007:528) om vardepap-
persmarknaden tilldmpliga pd dennes accept. Detta
innebdr bland annat att varken sé kallad kundkategori-
sering eller s& kallad passande bedémning kommer att
ske betraffande Erbjudandet. Varje Deltagare ansvarar
ddrmed sjalv for att denne har tillrackliga erfarenheter
och kunskaper for att forstd de risker som ar férenade
med Erbjudandet.

Information om personuppgiftshantering

De som accepterar Erbjudandet kommer att dverldmna
personuppgifter till SEB. Personuppgifter som tillhan-
dahdlls SEB kommer att behandlas i datasystem i den
ustrdckning som krdvs fér att administrera Erbjudandet.
Personuppgifter som erhdllits frén andra kéllor an
kunder kan ocksd komma att behandlas. Personupp-
gifter kan ocks& komma att behandlas i datasystem hos
foretag som SEB samarbetar med. Adressuppgifter kan
komma att erhdllas av SEB genom ett automatiskt
férfarande som utfors av Eurclear.

Erbjudande till aktiedgarna i Karo Pharma Aktiebolag



Bakgrund och motiv till Erbjudandet

Karo Pharma &r ett specialty pharma-féretag som utvecklar och
marknadsfér produkter till apotek och direkt till hdlso- och sjukvards-
sektorn. Bolaget grundades 1987 och har varit noterat pa Nasdaq
Stockholm sedan 1998. En ny ledning och styrelse dndrade under 2014
och 2015 Karo Pharmas strategiska inriktning i syfte att bli ett specialty
pharma-féretag som marknadsfér IGkemedel. Bolaget har en stark
stalining i Norden och har tagit ett forsta steg mot att etablera en
europeisk narvaro genom férvarvet av en produktportfdlj frén

LEO Pharma tidigare under 2018. Karo Pharmas produktportfolj inne-
haller receptfria och receptbelagda ldkemedel samt medicinteknisk
utrustning. Bolaget levererar fér nérvarande stabil tillvéxt med god
|6nsamhet genom férsdljning av vdletablerade varumdarken som
genererar positiva kassafléden.

EQT VIl har genom ett team lett av Per Franzén, Partner p& EQT
Partners, huvudansvarig for EQT:s” nordiska equityverksamhet och
investeringsradgivare till EQT VIII, under en tid fére Erbjudandets
offentliggérande fort diskussioner med Karo Pharmas styrelseord-
férande och styrelse. | bérjan pd oktober 2018 intensifierades diskus-
sionerna och den 12 oktober 2018 skickade EQT VIl eft indikativt bud till
Karo Pharmas styrelse med ett erbjudande om att Iédmna ett offentligt
uppképserbjudande pé Karo Pharma. Erbjudandet var villkorat bland
annat av att styrelsen i Karo Pharma skulle rekommendera aktie-
Aagarna att acceptera EQTs erbjudande.

Baserat pd det indikativa budet fick EQT VIII méjlighet att genom-
féra en begransad féretagsundersékning (s.k due diligence) frdn och
med den 16 oktober 2018 samtidigt som Karo Pharmas styrelse indike-
rade att ett hogre bud skulle krévas for att erhdlla styrelsens rekom-
mendation. Efter att EQT VIIl genomfdrt den begrdnsade foretags-
undersokningen, foljde intensiva férhandlingar med Karo Pharmas
styrelseordférande och styrelse under perioden 23-25 oktober. Efter
dessa forhandlingar skickade EQT VIl ett reviderat bud till
Karo Pharmas styrelse den 26 oktober. Styrelsen i Karo Pharma
sammantradde den 27 oktober for aft diskutera det reviderade budet,
och aterkom dérefter med besked att de krévde ett dnnu hégre bud for
att styrelsen enhdlligt skulle rekommendera aktiedgarna i Karo
Pharma att acceptera ett erbjudande fran EQT VIII. Efter ytterligare
forhandlingar héjde EQT VIl budet slutligen fill 36,90 kronor per aktie,
vilket styrelsen i Karo Pharma — med stéd av ett oberoende varderings-
utlétande - beslutade att enhdlligt rekommendera.

EQT har omfattande erfarenhet av, och utmarkta meriter fran,
hdlso- och sjukvardssektorn och ar en av de stérsta private equity-
investerarna inom hdlso- och sjukvardssektorn i Europa med ett starkt
natverk av industriella rddgivare.

"Vi ér glada 6ver att styrelsen har beslutat att rekommendera
EQT VllI:s bud. Vi &rimponerade av Karo Pharmas utveckling och lyck-
ade strategiska forandring fran ett féretag specialiserat pa forskning
och utveckling pd ett tidigt stadium till ett ledande specialty
pharma-féretag med en stark produktportfélj och europeisk narvaro”
séger Per Franzén, Partner pd EQT Partners, huvudansvarig for EQT:s
nordiska equity-verksamhet och investeringsradgivare till EQT VIII.
"Vitror att EQT VIIl kan fillféra betydande véarde till nésta steg av
Karo Pharmas framtida expansion och ser fram emot att stédja
ledningen med kapital och EQT:s breda branschnatverk for att férverk-
liga deras fillvaxtplaner”

"Specialty pharma-marknaden kommer att erbjuda attraktiva till-
vaxtmaojligheter framéver, bade organiskt genom introduktioner av nya
och innovativa mediciner till patienter och inorganiskt genom férvarvs-
mojligheter till f6ljd av den fortsatta konsolideringen av Idkemedels-
branschen. Vitror att Karo Pharma dr val positionerat for att ta fillvara
pd denna marknadsméjlighet och vi ser fram emot méjligheten att
stotta bolaget och dess anstéllda pd den har spénnande resan’, séger
Asa Riisberg, Partner p& EQT Partners, huvudansvarig for EQT:s
globala Healthcare Sector-verksamhet och investeringsrédgivare till
EQTVIIL.

Att ha ett ldngsiktigt, ansvarsfullt och héllbart forhdliningssatt till
agarskap ar en viktig del i EQT:s satt att skapa varde. EQT avser att
stotta Karo Pharma i en onoterad miljé genom att bland annat:

® fortsatta investera langsiktigt i Karo Pharmas produktportfélj och
forstarka Bolagets marknadsférings- och férsdljningskapacitet;
och

® tillhandahdlla finansiella och strategiska resurser fér att majlig-
géra den fortsatta utvecklingen av Karo Pharmas verksamhet
organiskt samt genom synergiskapande tillaggsférvary pé nya
och existerande marknader.

EQT har med dess breda erfarenhet fran hdlso- och sjukvardssektorn
kombinerad med finansiella resurser och ett fokus pd langsiktigt varde-
skapande, goda méjligheter att stédja Karo Pharma i genomférandet
av sin strategi. Genom att utnyttja sitt unika globala natverk kan EQT
stodja Karo Pharma pd den resa som Karo Pharmas ledning och
styrelse har pabérjat pd ett framgdangsrikt satt.

EQT satter stort varde pa Karo Pharmas ledning och anstallda
och férvantar sig att Erbjudandet kommer att stodja bolagets tillvaxt-
strategi och skapa langsiktigt positiva effekter fér Karo Pharma och
dess anstallda. Baserat pd& EQT:s kunskap om Karo Pharma, dess
strategi och de aktuella marknadsforutsattningarna ér det for ndrva-
rande Karo Intressenters avsikt att Erbjudandets genomférande inte
ska medféra nagra férandringar vad géller Karo Pharmas eller Karo
Intressenters organisation, ledningar och anstdllda, inklusive deras
anstallningsvillkor, eller de platser pé vilka Karo Pharma respektive
Karo Intressenter har kontor och bedriver sina verksamheter.

EQT anser att Erbjudandet till Karo Pharmas aktiedgare &r attrak-
tivt baserat béde pd den premie som priset i Erbjudandet innebari
férhallande till Karo Pharmas historiska aktiekursutveckling och i
férhallande fill jamférbara transaktioner i sektorn. Vid offentliggéran-
det av Erbjudandet uppgick det totala marknadsvardet fér samtliga
utestdende aktier i Karo Pharma till 5 973 miljoner?. Baserat pd en
uppskattad nettoskuld fér 2018 om 2 595 miljoner kronor uppgdr
ddrmed Karo Pharmas totala bolagsvarde till 8 568 miljoner kronor?.
Baserat pd Bolagets egen uppskattning for rakenskapsdret 2018 om en
omsattning iinfervallet 1600-1650 miljoner kronor och en EBITDA? i
intervallet 625-650 miljoner kronor®, motsvarar Erbjudandet en vérde-
ringsmultipel om 5,2x till 5,4x omsattningen och 13,2x fill 13,7x EBITDA
fér 2018. Detta kan jamféras med andra relevanta transaktioner i
sektorn (se "Erbjudande till aktiedigarna i Karo Pharma - Vérdering”),
vilka i genomsnitt har genomférts till multiplar om cirka 4,0x omsdatt-
ningen och 12,7x EBITDA®.

Fér ytterligare information hénvisas till informationen i Erbjudandehandlingen, som har upprdttats av Karo Intressenters styrelse i samband med
Erbjudandet. Beskrivningen av Karo Pharma pa sidorna 15-42 i Erbjudandehandlingen har granskats av Karo Pharmas styrelse. Karo Intressenters
styrelse férsakrar att, savitt styrelsen kénner till, uppgifterna i Erbjudandehandlingen i fréga om Karo Intressenter Sverensstdmmer med de faktiska

férhéllandena.

Stockholm den 12 november 2018

Karo Intressenter AB

Styrelsen

1) “EQT" avser EQT AB och dess anstdllda, samt, ndr sammanhanget kraver det, en eller flera EQT-fonder eller efterféljare till sédana fonder.
2) Det totala antalet aktier i Karo Pharma &r 164 332 782, av vilka 161867 792 &r utestdende (Bolaget innehar 2 464 990 av dess egna aktier).
3) Bolagsvarde ar definierat som vardet av utestdende aktier (se not ovan) plus nettoskuld. Uppgiften om Karo Pharmas uppskattade nettoskuld

fér 2018 ar hamtad fran Bloomberg.

4) EBITDA = Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization) ar ett matt pa ett féretags rérelseresultat fore rantor, skatt, nedskrivningar,

avskrivningar och goodwillavskrivningar.

5) | Karo Pharmas deldrsrapport fér januari-september 2018 kommunicerades att Bolaget réknar med att for rékenskapsaret 2018 nd en omséttning
i intervallet 1600 — 1650 miljoner kronor och en EBITDA i intervallet 625 — 650 miljoner kronor.
6) Nettoskuld och EBITDA ar nyckeltal som inte beré&knas enligt IFRS. Olika bolag kan sdledes anvénda olika definitioner av sddana nyckeltal, vilket kan

paverka jamférbarheten.
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Rekommendation fran
Karo Pharmas styrelse

UTTALANDE FRAN STYRELSEN FOR KARO PHARMA AKTIEBOLAG MED ANLEDNING AV EQT VIII:S,
GENOM KARO INTRESSENTER AB, OFFENTLIGA UPPKOPSERBJUDANDE

Styrelsen for Karo Pharma Aktiebolag har beslutat att enhdilligt rekommendera aktiedigarna i Karo
Pharma Aktiebolag att acceptera EQT Vill:s, genom Karo Intressenter AB, offentliga
uppképserbjudande.

Bakgrund

Detta uttalande gors av styrelsen (”Styrelsen”) for Karo Pharma Aktiebolag ("Bolaget” eller "Karo
Pharma”) i enlighet med punkt 11.19 i Nasdaq Stockholms takeover-regler ("Takeover-reglerna”).

EQT VIII (“EQT VIII")}, genom det heligda dotterbolaget Karo Intressenter AB? ("Karo Intressenter”
eller "Budgivaren”), har idag lamnat ett offentligt uppképserbjudande till aktiedgarna i Karo Pharma
att 6verlata samtliga sina aktier i Karo Pharma till Karo Intressenter mot ett kontant vederlag om
36,90 kronor per aktie i Karo Pharma (”Erbjudandet”).

Det totala vardet av Erbjudandet, baserat pa samtliga utestdende aktier’, uppgar till cirka 5973
miljoner kronor* och innebar en premie om:

e 25,3 procent for aktierna jamfort med stangningskursen foér aktien pa Nasdaq Stockholm den
26 oktober 2018, vilket var den sista handelsdagen fore offentliggérandet av Erbjudandet;

e 17,2 procent for aktierna jamfért med den volymviktade genomsnittliga betalkursen for
aktien pa Nasdaq Stockholm under de senaste 30 handelsdagarna fére offentliggérandet av
Erbjudandet; och

e 17,3 procent for aktierna jamfort med den volymviktade genomsnittliga betalkursen for
aktien pa Nasdaq Stockholm under de senaste 180 handelsdagarna fore offentliggérandet av
Erbjudandet.

Acceptperioden for Erbjudandet berdknas I6pa fran och med den 13 november 2018 till och med den
10 december 2018, med férbehall for eventuella forlangningar.

Erbjudandets fullféljande &r villkorat av sedvanliga villkor, bland annat av att det accepteras i sadan
utstrackning att Karo Intressenter blir dgare till mer an 90 procent av det totala antalet utestaende

! Fonden kind som EQT VIII, bestdende av EQT VIII SCSp agerande genom dess alternativa investeringsfondforvaltare
(gestionnaire), EQT Fund Management S.a r.l. EQT Fund Management S.a r.l. dr ett privat aktiebolag (société a
responsabilité limitée), inkorporerat och existerande enligt lagstiftningen i Luxemburg, med sitt site pa 26A, Boulevard
Royal, L-2449 Luxemburg, registrerat i handels- och bolagsregistret i Luxemburg (Registre de Commerce et des Sociétés,
Luxembourg) med organisationsnummer B 167.972, agerande i dess roll som forvaltare (gérant) at EQT VIII SCSp, ett
luxemburgskt sa kallat ”special limited partnership” (société en commandite spéciale) med sitt sate pad 26A, Boulevard
Royal, L-2449 Luxemburg, registrerat i handels- och bolagsregistret i Luxemburg (Registre de Commerce et des Sociétés,
Luxemburg) med organisationsnummer B 217.293.

% Ett av EQT VIII heldgt nybildat bolag, under namnandring fran Fund VIl Swe Bidco AB.

® Antalet utestaende aktier i Karo Pharma uppgar till 161 867 792 aktier. Utestaende aktier berdknas som det totala antalet
aktier i Karo Pharma uppgéendes till 164 332 782 aktier minus aktier som innehas av Bolaget, uppgaendes till 2 464 990
aktier.

* Om Karo Pharma, fore redovisning av likvid i Erbjudandet, Idmnar utdelning eller genomfér nagon annan vardeéverféring
till aktiedgarna, kommer vederlaget i Erbjudandet enligt ovan att reduceras i motsvarande man.
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Rekommendation frén Karo Pharmas styrelse

aktier i Karo Pharma och att samtliga erforderliga regulatoriska tillstand och andra atgarder,
godkdnnanden och beslut har erhallits, inklusive fran konkurrensmyndigheter, i varje enskilt fall pa
for Karo Intressenter acceptabla villkor. Karo Intressenter har forbehallit sig ratten att franfalla dessa
och oOvriga fullféljandevillkor for Erbjudandet. Erbjudandet &r inte villkorat av finansiering. Vanligen
se EQT Vlli:s pressmeddelande angaende Erbjudandet for ytterligare information.

Styrelsen for Karo Pharma har, efter skriftlig begaran fran EQT VIII, tillatit EQT VIII att genomfora en
begransad bekraftande foretagsutvardering (sa kallad due diligence) av Karo Pharma i samband med
forberedelserna for Erbjudandet. EQT VIII har i samband med denna utvardering inte erhallit nagon
information som inte tidigare offentliggjorts, och som rimligen kan paverka priset pa Karo Pharmas
aktier, utover informationen som offentliggors i Bolagets delarsrapport for perioden 1 januari — 30
september 2018, som idag publiceras av Karo Pharma genom ett separat pressmeddelande.

Anders Lonner, arbetande styrelseordférande, och Per-Anders Johansson, ledamot av Styrelsen, vilka
tillsammans innehar 21 942 140 aktier i Karo Pharma, motsvarande cirka 13,6° procent av antalet
utestaende aktier och roster i Bolaget, har uttryckt sitt stod for Erbjudandet och forklarat att de avser
acceptera Erbjudandet.

Hamilton Advokatbyra &r legal radgivare till Karo Pharma betraffande Erbjudandet.

Deloitte AB (”Deloitte”) har, pa Styrelsens uppdrag, lamnat ett utlatande om skaligheten av
Erbjudandet till Styrelsen (sa kallad fairness opinion) enligt vilket Erbjudandet ar skaligt for Karo
Pharmas aktiedgare ur en finansiell synvinkel (baserat pa de antaganden och 6vervaganden som
anges i utldtandet) ("Utlatandet”). Utldtandet &r bilagt detta uttalande.

Styrelsens rekommendation

Karo Pharma ar ett Specialty Pharma-foretag som utvecklar och marknadsfor produkter till apotek
och direkt till hdlso- och sjukvardssektorn. Bolaget har en stark position i Norden och har pabdérjat en
europeisk etablering genom forvarvet av produktportfoljen fran LEO Pharma tidigare i ar. Karo
Pharmas produktportfélj innehaller icke-receptbelagda och receptbelagda lakemedel och medicinsk
utrustning. Bolaget levererar idag stabil tillvaxt med god lonsamhet genom forséljning av etablerade
varumarken som genererar positiva kassafloden.

Erbjudandet har utvirderats i forhallande till Bolagets nuvarande position och mdjligheterna
framover samt de risker som ar férknippade med den framtida utvecklingen och strategin. Darvid har
Styrelsen beaktat ett antal faktorer som Styrelsen ansett vara relevanta vid utvarderingen av
Erbjudandet. Dessa faktorer inkluderar, men &r inte begransade till, Bolagets nuvarande strategiska
och finansiella stallning och Bolagets potentiella framtida utveckling samt dartill relaterade
mojligheter och risker. Vidare har Styrelsen vid utvarderingen av Erbjudandet analyserat Erbjudandet
genom de metoder som normalt sett anvdnds for att utvardera offentliga uppkdpserbjudanden,
inklusive Karo Pharmas vardering i forhallande till jamforbara bolag och jamférbara forvary,
aktiemarknadens forvantningar pa Bolaget samt Styrelsens syn pa Bolagets varde baserat pa dess
langsiktiga kassaflode.

5 Baserat pa antalet utestaende aktier i Karo Pharma uppgaende till 161 867 792, vilket berdknas som det totala antalet
aktier i Karo Pharma minus aktier som innehas av Bolaget.
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Rekommendation frén Karo Pharmas styrelse

Styrelsen anser att Karo Pharma har en valetablerad och hallbar strategi for framtiden och Styrelsen
har fullt fortroende for ledningens formaga att genomféra Bolagets nuvarande uttalade strategi.
Styrelsen ar 6vertygad om att EQT VIIl, med dess breda erfarenhet fran hilso- och sjukvardssektorn
kombinerat med finansiella resurser och ett fokus pa langsiktig vardeskapande, har goda méjligheter
att stodja Karo Pharma i genomférandet av sin strategi. Genom utnyttjande av EQT VIlI:s unika
globala natverk, far Karo Pharma, med EQT VIIl som ny &gare, ratt stod i den fordndring som Karo
Pharmas Styrelse och ledning har paboérjat pa ett framgangsrikt satt samtidigt som man bygger vidare
pa Karo Pharmas skalbara affarsmodell.

Styrelsen noterar att Erbjudandet innebar en premie om cirka 25,3 procent jamfort med
stangningskursen for Karo Pharmas aktie pa Nasdaq Stockholm den 26 oktober 2018 och en premie
om cirka 17,2 procent och 17,3 procent jamfért med den volymviktade genomsnittliga betalkursen
for Karo Pharmas aktie pa Nasdaq Stockholm under de senaste 30 respektive 180 handelsdagarna
fore offentliggérandet av Erbjudandet.

Styrelsen har vidare beaktat Utlatandet utfardat av Deloitte enligt vilket Erbjudandet ar skaligt for
Karo Pharmas aktiedgare ur en finansiell synvinkel (baserat pa de antaganden och évervdganden som
redovisas i Utlatandet).

Baserat pa dessa Overvdganden anser Styrelsen att villkoren for Erbjudandet i allt vasentligt
motsvarar Karo Pharmas framtida tillvaxtmojligheter, liksom de risker som ar forknippade med dessa
mojligheter.

Mot denna bakgrund rekommenderar Styrelsen enhilligt aktiedgarna i Karo Pharma att acceptera
Erbjudandet.

Enligt Takeover-reglerna ar Styrelsen skyldig att, baserat pa vad EQT VIII uttalat i sitt offentliggérande
av Erbjudandet tidigare idag, redovisa sin uppfattning om den inverkan genomférandet av
Erbjudandet kommer att ha pa Karo Pharma, sarskilt sysselsattningen, och sin uppfattning om EQT
Vlil:s strategiska planer for Karo Pharma och de effekter dessa kan forvantas fa pa sysselsattningen
och de platser dar Karo Pharma bedriver verksamhet. Styrelsen noterar i detta avseende att EQT VI
har uttalat foljande:

“EQT sdtter stort vdrde pG Karo Pharmas ledning och anstdllda och férvéntar sig att Erbjudandet
kommer att stédja fortsatt tillvixt och skapa Idngsiktigt positiva effekter fér Karo Pharma och dess
anstdllda, och férutser inte ndgra negativa effekter av Erbjudandets genomférande fér Karo Pharmas
organisation, anstdllda, inklusive deras anstdllningsvillkor, eller de platser pd vilka Karo Pharma
bedriver sin verksamhet.”

Styrelsen har ingen anledning att ifragasatta dessa uttalanden.

Svensk ratt ska tillampas pa detta uttalande och uttalandet ska tolkas i enlighet harmed. Tvist i
anledning av detta uttalande ska exklusivt avgoras av svensk domstol. Detta uttalande har upprattats
i en svensk och en engelsk version. Vid eventuella avvikelser mellan den svenska och den engelska
versionen ska den svenska versionen dga foretrade.
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Rekommendation frén Karo Pharmas styrelse

Stockholm den 29 oktober 2018
Karo Pharma Aktiebolag

Styrelsen

For ytterligare information vanligen kontakta:
Anders Lonner, Styrelseordférande, +46 10 330 23 10
Mats-Olof Wallin, CFO, +46 76 002 60 10 eller mats-olof.wallin@karopharma.se

Informationen i pressmeddelandet dr sGdan som Karo Pharma dr skyldigt att offentliggéra enligt EU:s
marknadsmissbruksférordning samt  Takeover-reglerna. Informationen Idmnades, genom
ovanstdende kontaktpersons férsorg, for offentliggérande den 29 oktober 2018 kl. 07:45 CET.

Om Karo Pharma

Karo Pharma ar ett Specialty Pharma-foretag som utvecklar och marknadsfor produkter till apotek
och direkt till sjukvarden. Karo Pharma &r noterat pa Nasdaq Stockholm, Mid Cap.

Erbjudande till aktiedgarna i Karo Pharma Aktiebolag



Utlatande om skaligheten av
Erbjudandet fran Deloitte

Deloitte.

Deloitte AB

113 79 Stockholm

Tfn: 075-246 20 00

Styrelsen

Karo Pharma AB
Nybrokajen 7
111 48 Stockholm

Utlatande

EQT VIIl, via det heldagda dotterbolaget Fund VIII Swe Bidco AB, under namnéandring till Karo
Intressenter AB (”Karo Intressenter”), har den 29 oktober 2018 offentliggjort ett erbjudande att
forvarva samtliga utestaende aktier i Karo Pharma AB (”Karo Pharma”).

Erbjudandet innebdr sammanfattningsvis att for varje aktie i Karo Pharma erbjuds 36,90 kronor i
kontant betalning (“Erbjudandet”).

Erbjudandets fullfoljande &r villkorat av sedvanliga villkor, bland annat av att det accepteras i sadan
utstrackning att Karo Intressenter blir dgare till mer &n 90 procent av det totala antalet utestaende
aktier i Karo Pharma och att samtliga erforderliga regulatoriska tillstand och andra atgarder,
godkannanden och beslut har erhallits, inklusive fran konkurrensmyndigheter, i varje enskilt fall pa
for Karo Intressenter acceptabla villkor.

Styrelsen for Karo Pharma har mot bakgrund av ovanstaende uppdragit at Deloitte AB (“Deloitte”) att
i egenskap av oberoende expert avge ett utlatande, sa kallad Fairness Opinion, avseende
Erbjudandet fran finansiell synvinkel fér aktiedgarna i Karo Pharma.

Vi har for denna analys:

a) tagit del av Erbjudandet;

b) tagit del av historisk offentlig och intern finansiell information avseende Karo Pharma;

c) tagit del av och bedémt vissa prognoser och annan intern framtidsinriktad information
rérande Karo Pharma;

d) haft diskussioner med foretradare for Karo Pharmas foretagsledning och styrelseledaméter;
samt

e) genomfort andra analyser och undersékningar som vi bedémt vara lampliga.

Erhéllna uppgifter har forutsatts vara korrekta och fullstandiga och nagon oberoende kontroll eller
verifiering har inte genomférts. Deloitte tar inte ndgot ansvar for eventuella felaktigheter eller brister
i den information som vi erhallit. Om det till oss tillhandahdllna informationsmaterialet visar sig vara
felaktigt eller ofullstandigt kan detta innebéra att var slutsats ar felaktig.
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Utldtande om skéligheten av Erbjudandet frén Deloitte

Var bedémning ar baserad pa makroekonomiska, finansiella, marknadsrelaterade och andra férut-
sattningar som rader, samt den information i 6vrigt som gjorts tillganglig for oss per dagens datum.
Vi tar inget ansvar for handelser efter denna tidpunkt som skulle kunna paverka detta utldtande och
de antaganden som ligger till grund for det.

Vart arvode for detta uppdrag ar inte beroende av vederlagets storlek, i vilken utstrackning
Erbjudandet accepteras eller huruvida Erbjudandet fullfoljs eller e;j.

Svensk lag skall tillampas pa detta utlatande.

Baserat pa ovanstdende analyser, antaganden och forbehall anser vi per idag att Erbjudandet &r
skaligt fran finansiell synvinkel for aktiedgarna i Karo Pharma.

Stockholm den 29 oktober 2018

Deloitte AB

Mats Lindqvist

Partner, Valuation & Modelling
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Beskrivning av Karo Intressenter
och Erbjudandets finansiering

Karo Intressenter

Karo Intressenter ar ett av EQT VIII helagt nybildat
bolag. Karo Intressenter, med organisationsnummer
559160-9416, har sin hemvist i Sverige och sitt sate i
Stockholm.

Karo Intressenter bildades den 22 maj 2018 och
registrerades hos Bolagsverket den 31 maj 2018. Karo
Intressenter har aldrig bedrivit ndgon verksamhet och
bedriver inte heller fér ndrvarande ndgon verksamhet,
och dess enda syfte ar att genomféra Erbjudandet och
vidta alla &tgdrder som krdvs for att finansiera och
fullgdra Erbjudandet samt vara verksamt som moder-
bolag till Karo Pharma.

EQT

EQT bildades 1994 tillsammans med bland andra
Investor AB (som grundades av familjen Wallenberg for
hundra a&r sedan och &r den ledande dgaren av
Nordenbaserade internationella bolag). Idag ar EQT en
ledande global investeringsfirma med kontor i 14 Iander
pd tre kontinenter — Europa, Nordamerika och Asien.
Sedan starten har EQT rest cirka 50 miljarder euro frdn
omkring 600 globala institutionella investerare i 27
fonder. Fonderna &r aktiva inom fyra investerings-
strategier och har investerat i cirka 210 bolag, och
bland dessa avyttrat sitt dgande i cirka 105 bolag.
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EQT tilldmpar en tillvaxtfokuserad industriell
approach till Ggande och féretagsutveckling. Karnan i
EQT:s tillvagagdngssatt ar ett nadtverk av omkring 500
industriella rddgivare som &r aktivt involverade i due
diligence-processer och som styrelseledamaéter i port-
féljbolagen. Det aktiva involverandet av industriella
rddgivare med relevant bakgrund jamte ansvariga
partners fran investeringsradgivaren, EQT Partners,
sdkerstaller att ledningarna i de olika portféljbolagen
far ratt stéd ndr de ska utarbeta och utféra sina strate-
gier. EQT leder inte den dagliga driften i portfoljbola-
gen - det handlar om att vara en aktiv dgare som fort-
|6pande 6vervakar utvecklingen och den strategiska
inriktningen i bolagen. Tack vare detta tillvdgagdngs-
satt har EQT varit en katalysator fér forandring och till-
vaxt i de portféljbolag som fonderna investerat i och
gjort dessa bolag till varldsledande genom verkliga och
permanenta forbdttringar. Som ett resultat av EQT:s
approach fér vardeskapande har antalet anstallda i
portféljbolagen i genomsnitt dkat med tio procent,
omsdttningen och EBITDA har 6kat med tio respektive
elva procent under varje &r av EQT:s dgarskap.

Mer information: www.eqtpartners.com

Erbjudandets finansiering

Erbjudandet &rinte foremal for nadgra finansierings-
villkor. Erbjudandet ar fullt finansierat genom eget
kapital fran EQT VIII.
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Beskrivning av Karo Pharma

Informationen om Karo Pharma pd sidorna 15-42 i Erbjudandehandlingen har hdmtats frén Karo Pharmas
arsredovisningar fér 2017, 2016 och 2015 och deldrsrapporten fér perioden 1januari - 30 september 2018 och
prospektet, daterat 11 maj 2018, som upprdttats av Karo Pharma och som godkdnts av Finansinspektionen
(DNR 18-7684) samt Karo Pharmas webbplats (om inte annat anges).

Oversikt éver affarsverksamheten

Karo Pharma marknadsfor och saljer produkter for
apotek och sjukvard framférallt pd marknaden i
Sverige och Norge. Bolaget bildades 1987 och ar
noterat pd Nasdaq Stockholm sedan 1998. En ny
ledning och styrelse dndrade under 2014 och 2015 Karo
Pharmas strategiska inriktning i syfte att bli ett specialty
pharma-féretag som marknadsfor Idkemedel. |
produktportfdljen ingdr bade receptfria och recept-
belagda Iakemedel, medicintekniska produkter,
patentskyddade Idkemedel och licensierade Igke-
medel. Féretaget har dessutom ett projekt mot auto-

immuna sjukdomar som Pfizer licensierat och utvecklar.

Bolaget levererar idag stabil tillvaxt med god |6nsam-
het genom forsdljning av valetablerade varumarken
som genererar positiva kassafléden. Mdlet ér att vaxa
genom férvarv som passar val in i Bolagets struktur i
kombination med organisk tillvéxt. Sedan Bolaget
férandrade sin strategiska inriktning har Bolagets
nettoomsdttning och EBITDA-marginal 6kat genom
strategiska férvarv.

Erbjudande till aktiedgarna i Karo Pharma Aktiebolag

Vision och strategi
Karo Pharmas vision ar att vara det ledande specialty
pharma-féretaget i Norden. Sedan strategiforand-
ringen under 2014 och 2015 har Karo Pharma successivt
byggt upp en produktportfélj som genererar I6nsam
tillvéxt och positiva kassafloden genom férsdljning av,
enligt Bolagets bedémning, valetablerade produkter
och varumdarken inom specialty pharma. Ambitionen ar
att addera ytterligare produkter och varumarken
genom forvarv av bolag, produktrattigheter och
samarbeten med andra Idkemedels- och utvecklings-
féretag. En ytterligare faktor for ekonomisk fillvaxt
bygger pd att utveckla bolagen vidare och att realisera
synergier.

For ytterligare information om Karo Pharmas
verksamhet, se www.karopharma.se.
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Finansiell information
I sammandrag

Nedanst&ende finansiell information avseende Karo Pharma har hdmtats frén de reviderade Grsredovisningarna
fér rékenskapsaren 2017, 2016 och 2015 samt den oreviderade deldrsrapporten fér perioden 1januari —

30 september 2018 med jédmfdrelsetal fér den motsvarande perioden 1januari - 30 september 2017.
Koncernredovisningen fér rdkenskapsdren 2017, 2016 och 2015 har upprdttats i enlighet med érsredovis-
ningslagen, rekommendationen fréan Radet fér finansiell rapportering RFR 1 Kompletterande redovisningsregler

fér koncerner, International Financial Reporting Standards (IFRS) samt tolkningar utgivna av International
Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) sGdana de antagits av EU.
Deldrsrapporten fér perioden 1januari — 30 september 2018 har upprdéttats i enlighet med IAS 34,
Interim Financial Reporting och International Financial Reporting Standards (IFRS) sddana de antagits av EU.
Koncernredovisningen fér rakenskapsdren 2017, 2016 och 2015, som har inkluderats i Erbjudandehandlingen
genom referens, har publicerats pd Karo Pharmas webbplats, www.karopharma.se. Deldrsrapporten fér
perioden 1januari — 30 september 2018, som har inkluderats pd sidorna 24-42 i Erbjudandehandlingen,
har granskats av Karo Pharmas revisor.

Koncernens resultatrdkning

Perioden 1januari — 30 september

Perioden 1januari — 31 december

Tkr om inte annat anges 2018 2017 2017 2016 2015
Nettoomsattning 1151836 418 890 657 606 347 261 69 095
Kostnader for salda varor -471098 -193 465 -315703 -198 536 -40 494
Bruttoresultat 680738 225 425 341904 148725 28 601
Rorelsens kostnader
Forsaljningsomkostnader -283733 -104 880 -198 609 -12787 -26718
Administrationskostnader -51360 -27 154 -43 650 -28 689 -27150
Forsknings- och utvecklingskostnader -615 -2853 -4 355 -5259 -34957
Ovriga rérelseintdkter och -kostnader 1200 -60 -15 385 27 583 -14 639
Summa rérelsens kostnader -334508 -134 948 -261999 -119152 -103 464
Rérelseresultat 346 229 90 477 79904 29573 -74 863
Finansiellt netto -102 448 -28764 -59 053 -9735 -434
Resultat fore skatt 243781 61713 20 851 19 838 -75297
Skatt 397 201 -11973 -6 346 75718 -2894
RESULTAT 640982 49740 14 505 95556 -78191
Arets resultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 640 985 49757 14 516 95554 -77 632
Innehav utan bestdmmande inflytande -3 -18 -1 0 -559
Resultat per aktie (SEK) 5,07 0,63 0,17 1,42 -1,46
Antal utestdende aktier (000) 164 333 82166 82166 63907 49 926
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Koncernens rapport éver finansiell stéllning

Finansiell information i sammandrag

Perioden 1januari — 30 september Perioden 1januari — 31 december
Tkr om inte annat anges 2018 2017 2017 2016 2015
Tillgangar
Immateriella tillgdngar 5583937 1399 882 2923110 1432012 475 655
Inventarier 15 642 12 845 14 498 12297 5701
Ovriga finansiella tillgangar 560 829 216 79 686 37 801 21
Ovriga omsattningstillgangar 425736 216 555 285968 169 390 84670
Likvida medel 443112 130 387 838 586 121346 76 490
SUMMATILLGANGAR 7 029 256 1759 886 4141848 1772 846 642537
Eget kapital och skulder
Eget kapital 3650975 1074103 1586 515 717 012 364 581
Uppskjuten skatteskuld 155 449 53464 89537 59 371 31740
Langfristiga skulder 1980 226 466 780 1452623 539883 21026
Kortfristiga skulder 1242 606 165 539 1013172 456 580 225190
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 7 029 256 1759 886 4141848 1772 846 642 537
Koncernens rapport éver kassafléden

Perioden 1januari — 30 september Perioden 1januari — 31 december
Tkr om inte annat anges 2018 2017 2017 2016 2015
Den I6pande verksamheten
Rérelseresultat fore finansiella poster 346 229 90 477 79904 29573 -74 863
Avskrivningar 120 575 37029 63136 21937 3153
Ovriga ej likviditetspaverkande poster 0 0 -2575 -28779 4996

466 805 127 506 140 464 22731 -66714

Erhalina och betalda finansiella poster -105 449 -20 201 -47 986 -14 619 -322
Betald inkomstskatt -2090 -5037 -2292 -2 458 0
Kassafléde fran den I6pande verksamheten
fére forandring av rérelsekapital 359266 102 268 90186 5654 -67 036
Forandring i rorelsekapital -69 394 -39 962 -56 667 -41772 14 825
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 289 871 62 306 33519 -36118 -52 21
Investeringsverksamheten
Investeringar i rorelseférvary 0 -5033 -1255689 -926183 -220570
Investeringar i immateriella tillgdngar -2674 620 -292 -4 075 -61052 0
Avyttring évriga finansiella instrument 0 17 671 17 671 0 -6
Investeringar i inventarier -2216 -2068 -3721 -8 692 -261
Kassafléde fran investeringsverksamheten -2676 836 10 278 -1245 814 -995 927 —-220 837
Finansieringsverksamheten
Erhallen emissionslikvid 1415 691 374014 990 309 279629 249919
Transaktionskostnader nyemission -98 340 -25223 -25523 -22 071 -17 545
Utdelning -32 867 -41083 -41083 0 0
Teckningsoptioner 0 0 0 460 0
Upptagna lan 4243507 0 1750 368 900 000 67 055
Amortering av lan -3 557281 -371000 -743 017 -80 055 -1500
Transaktioner med minoritet 0 0 0 -1561 0
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 1970710 -63292 1931054 1076 402 297 929
Periodens kassaflode -416 255 9292 718 759 44 357 24 881
Likvida medel vid periodens borjan 838586 121346 121346 76 490 51609
Kursdifferens i likvida medel 20780 -251 -1519 499 0
Likvida medel vid periodens slut 4431 130 387 838 586 121346 76 490

Erbjudande till aktiedgarna i Karo Pharma Aktiebolag
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Finansiell information i sammandrag

Nyckeltal

Perioden 1januari — 30 september Perioden 1januari — 31 december
Tkr om inte annat anges 2018 2017 2017 2016 2015
Nettoomsattning 1151,8 418,9 657,6 347,3 69,1
Bruttoresultat 680,7 225,4 341,9 148,7 28,6
Rérelsens kostnader -334,5 -135,0 -262,0 -119,2 -103,5
Resultat fore avskrivningar och exkl poster
av jamforelsestorande karaktar 466,8 127.50 169,3 51,70 n.a.
Resultat fére avskrivningar, % 40,5 30,4" 25,7 14,99 n.a.
Resultat fére skatt 243,8 61,7 20,9 19,8 -75,7
Resultat per aktie (SEK) 5,07 0,63 0,17 1,42 -1,46
Kassafléde frdn den 16pande verksamheten 289,9 62,3 33,5 -36,1 -52,2
Likvida medel 4431 130,4 838,6 121,3 76,5

1) Ejjusterat resultat fére avskrivningar.

Definitioner

Soliditet

Eget kapital i procent av balansomslutningen.

Resultat per aktie

Arets resultat per genomsnittligt antal utestdende aktier.

Genomesnittligt antal aktier

V&gt genomsnitt av antal aktier utestdende under dret.

Antal aktier vid drets slut

Antal aktier utestdende vid drets utgdng.

Operativt kassafléde per aktie

Kassafléde frdn den I6pande verksamheten och kassafléde fran investeringar i maskiner,

inventarier och licenser per aktie.

Eget kapital per aktie vid arets slut
Eget kapital per aktie vid drets slut.

Genomsnittligt antal aktier vid full utspddning

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

Antal aktier vid full utspédning

Antal aktier, inklusive teckningsoptioner, utestGende vid drets utgdng.
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Aktiekapital och agarforhallanden

Allmant
Karo Pharmas aktier ér noterade pd& Nasdag Stockholm Mid Cap under symbolen "KARO’, med ISIN-koden

SE0007464888.

Aktiekapital
Karo Pharmas aktiekapital var per dagen for offentliggérandet av Erbjudandehandlingen 65 732 389,073245 kronor
férdelat pé 164 332 782 aktier med ett kvotvdrde om cirka 0,40 kronor per aktie.

Aktiekursutveckling och handelsvolym
Grafen nedan visar aktiekursutvecklingen for Karo Pharmas aktier under perioden 26 oktober 2017 — 26 oktober 2018
jamfort med kursutvecklingen for Nasdag Stockholms Mid Cap-index under samma period.
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Per den 30 september 2018 hade Karo Pharma 17 177 aktiedgare. Tabellen nedan visar de tio stérsta aktiedgarna i
Karo Pharma per den 9 november 2018, sorterade efter antal aktier.

Procent av Procent av
Aktieagare Antal aktier aktier roster
EQT VIII 20 880 874 12,71% 12,71 %
Lénner, Anders 18 642 140 1,34 % 1,34 %
Avanza Pension 8150 607 4,96 % 4,96 %
Oppenheimer 7 400 000 4,50 % 4,50 %
Nordnet Pensionsforsdkring 4120 353 2,51% 2,51%
Per-Anders Johansson 3300000 2,01% 2,01%
Karo Pharma AB 2 464 990 1,50 % 1,50 %
Swedbank Férsdkring 1867 841 1,14 % 114 %
Dimensional Fund Advisors 1857 203 1,13 % 1,13 %
AB Sléddens Pensionsstiftelse Nr 3 1758 526 1,07 % 1,07 %
Totalt tio stérsta aktiedgarna 70 442534 42,87 % 42,87 %
Ovriga 93890248 57,13 % 57,13 %
Totalt 164 332782 100,0 % 100,0 %
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Aktiekapital och dgarférhdllanden

Aktieagaravtal
Karo Pharmas styrelse har inte kdnnedom om négra
aktiedgaravtal eller liknande avtal i Karo Pharma.

Utdelningspolicy

Karo Pharmas styrelse har inte antagit ndgon formell
utdelningspolicy. Eventuella framtida utdelningar och
storleken pd& sddana utdelningar ar bland annat bero-
ende av Karo Pharmas framtida verksamhet, framtids-
utsikter, resultat, finansiella stalining, utdelningsbara
medel, kassafléde, rérelsekapitalbehov samt generella
finansiella och legala restriktioner.

Vasentliga klausuler i bolagsordningen

Karo Pharmas bolagsordning innehdller inga begrdns-
ningar avseende dverldtbarheten av aktier. Karo Phar-
mas bolagsordning innehdller inte ndgra bestdmmelser
av det slag som anges i 6 kap. 2 a § drsredovisnings-
lagen (1995:1554), sdsom bestdmmelser avseende
entledigande av styrelseledamaoter, och inga restriktio-
ner avseende antalet réster en aktiedgare kan avge vid
en bolagsstdmma eller i frdga om férandringar av
bolagsordningen.

Bemyndiganden for styrelsen att besluta om
forvarv och éverlatelser av egna aktier samt
nyemissioner

Vid &rsstdmman den 3 maj 2018 bemyndigades Karo
Pharmas styrelse att besluta om aterkdp av Bolagets
egna aktier och att éverlata sddana aktier i samband
med bland annat férvarv. Bemyndigandet for &terkdp
av egna aktier &r begrdnsat till hdgst sd manga aktier
att Bolagets innehav vid var tid inte dverstiger

10 procent av samtliga aktier i Bolaget.

Vidare bemyndigade d&rsstdmman den 3 maj 2018
Karo Pharmas styrelse att, vid ett eller flera tillfallen och
I&ngst intill &rsstdmman 2019, besluta om emission av
aktier. Antalet aktier som ska kunna ges ut med stod av
bemyndigandet ska inte dverstiga 10 procent av det
registrerade aktiekapitalet vid tidpunkten fér emissions-
beslutet. Emission ska kunna ske med eller utan avvi-
kelse frén aktiedgarnas foretrddesratt samt med eller
utan bestémmelse om apport eller kvittning eller andra
villkor. Syftet med bemyndigandet ar aft oka Bolagets
finansiella flexibilitet samt att méjliggdra forvary
genom betalning med aktier. Om styrelsen beslutar om
en emission med avvikelse frdn aktiedgarnas fére-
tradesratt far skdlet vara att tillféra Bolaget nytt kapital
och/eller nya dgare av strategisk betydelse for Bolaget
och/eller férvarv av andra féretag eller verksamheter.
Vid avvikelse frdn aktiedgarnas féretrédesratt ska
grunden fér emissionskursen vara marknadsmdssig.
Ovriga villkor far beslutas av styrelsen.

Egna aktier som innehas av bolaget
Karo Pharma innehar for nérvarande 2 464 990 av
Bolagets egna aktier.
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Aktierelaterade incitamentsprogram

Vid &rsstdmman 3 maj 2018 beslutades att inféra ett
I&ngsiktigt aktierelaterat incitamentsprogram riktat till
nyckelpersoner i Koncernen. Styrelsen bedémer att ett
aktierelaterat incitamentsprogram dr viktigt for Bola-
gets attraktionskraft som arbetsgivare p& den globala
marknaden. Styrelsen anser vidare att det ar till fordel
for Karo Pharma att nyckelpersoner i Koncernen har ett
|&ngsiktigt intresse av en god vardeutveckling pd
Bolagets aktier och inriktar sitt arbete pd& att frémja en
sddan utveckling. Programmet har utformats i syfte att
det vid utfall bor leda till att deltagarna blir aktiedgare
och bygger upp ett eget aktiedgande i Bolaget. Berdt-
tigade att delta i programmet ar hogst 30 nyckel-
personer. Deltagande férutsatter att deltagaren ar fast
anstalld i Koncernen vid éverlatelsetillfallet.

Aktieratter motsvarande hogst 1,5 procent av
Bolagets samtliga vid tilldelningen utestdende aktier
kan komma att tilldelas (vid tidpunkten for beslutet
uppgick det totala antalet aktier och roster i Bolaget till
109 555 188). Det antal aktier som kan komma att dver-
|&tas ska vara relaterat till bérskursen for Bolagets aktie
i samband med offentliggdérandet av Bolagets drsbok-
slut fér verksamhetsdret 2021 enligt foljande:

Andel av angivet

Borskurs antal aktier
Overstigande x kr men ej x 015 % kr 1/3
Overstigande x kr + 15 % men ej x kr + 25 % 2/3
Overstiger x kr + 25 % 3/3

Med borskurs avses vagda medelvdardet av slutnote-
ringarna fér Bolagets aktie péd Nasdagq Stockholm
under de fem handelsdagarna narmast efter offentlig-
gdérandet av Bolagets drsbokslut fér 2021. Med "x” avses
vagda medelvdrdet av slutnoteringarna for Bolagets
aktie pd Nasdaq Stockholm under de fem handels-
dagarna ndrmast efter utgéngen av teckningsperioden
i Erbjudandet. Med Andel av angivet antal aktier avses
andelen av i detta program angivna antal aktier vid en
borskurs inom intervallet. Utfallet kommer att offentlig-
gdras samt publiceras pd Bolagets webbplats. Tilldel-
ning av aktieratter sker efter drsstdmman 2018.

Kostnader for programmet kommer att redovisas i
enlighet med IFRS 2 - "Aktierelaterade ersdattningar”
och beddms uppgda till (i) ungefér 1 miljon kronor fére
skatt arligen vid en aktiekurs om 37 kronor under
intfjdnandeperioden, inklusive sociala avgifter, (ii) unge-
far 3,9 miljoner kronor fére skatt arligen vid en aktiekurs
om 41 kronor under intjGnandeperioden, inklusive
sociala avgifter, eller (iii) ungefdr 8,7 miljoner kronor
fére skatt arligen vid en aktiekurs om 45 kronor under
intjdnandeperioden, inklusive sociala avgifter.

Bolagets dtagande att tilldela aktier till deltagarnai
programmet kommer att sdkras med ett dterkdps-
bemyndigande. Bolagets styrelse har pd drsstdmman
den 3 maj 2018 bemyndigats att pd Nasdaq Stockholm
besluta om férvarv av aktier i Bolaget for att sdkerstdlla
dverlatelser enligt ovan. Samma bolagsstémma beslu-
tade ocksd om éverldtelse av aktier till deltagarna i
programmet enligt ovan.

Erbjudande till aktiedgarna i Karo Pharma Aktiebolag



Karo Pharmas bolagsordning

Bolagsordning antagen pé extra bolagsstdmma den
8 december 2017 for Karo Pharma, organisations-
nummer 556309-3359.

61Firma
Bolagets firma ska vara Karo Pharma Aktiebolag.
Bolaget ar publikt.

§ 2 Styrelse
Styrelsen ska ha sitt sdte i Stockholm.

6 3 Andamal

Bolaget ska ha till foremal fér sin verksamhet att
bedriva forskning, utveckling, tillverkning och handel
avseende produkter fér hdlsovard, sjukvard och
friskvard.

§ 4 Aktiekapital och antalet aktier

Aktiekapitalet ska utgéra lagst 32 000 000 kronor och
hogst 128 000 000 kronor. Antalet aktier ska vara lagst
82 000 000 och hégst 328 000 000.

6 5 Styrelse

Styrelsen ska bestd av lagst tre och hdgst tio ledaméter.

§ 6 Revisorer
En eller tvé revisorer ska utses p& arsstamman. Till
revisor far dven ett registrerat revisionsbolag utses.

6 7 Kallelse till bolagsstama

Kallelse ska ske genom annonsering i Post- och Inrikes
Tidningar och pd bolagets hemsida. Att kallelse har
skett ska annonseras i Svenska Dagbladet. Bolags-
stdmman ska hdllas i Stockholm.

6 8 Féranmalan

Aktiedgare som vill delta i forhandlingarna vid bolags-
stdmman, ska dels vara upptagen i utskrift eller annan
framstdalining av hela aktieboken avseende forhallan-
dena fem vardagar fére stdmman, dels géra anmdlan
till bolaget senast den dag som anges i kallelsen till
stdmman. Denna dag far inte vara séndag, annan
allmaén helgdag, l6rdag, midsommarafton, julafton
eller nyérsafton och inte infalla tidigare an femte
vardagen fére bolagsstdmman. Aktiedgare far vid
bolagsstdmma medféra ett eller tvd bitraden, dock
endast om aktiedgaren till bolaget anmdler antalet
bitrdden pd det satt som anges i féregdende stycke.

Erbjudande till aktiedgarna i Karo Pharma Aktiebolag

5} 9 Arsstémma
P& arsstdmma ska féljande drenden behandlas:

Val av ordférande vid stdmman;

Upprattande och godkdnnande av rostlangd;

Godkannande av dagordning;

Val av en eller tvd justeringsmdn att jamte

ordféranden underteckna protokollet;

5. Prévning av om stdmman blivit behérigen
sammankallad;

6. Framldggande av &rsredovisningen och revisions-
berattelsen samt, om bolaget ar moderbolag,
koncernredovisningen och koncernrevisions-
berdttelsen;

7. Beslut om faststallelse av resultatrdkningen och
balansrakningen samt, om bolaget dr moderbolag,
koncernresultatrakningen och koncernbalans-
rakningen;

8. Beslut om disposition betraffande bolagets vinst
eller forlust enligt den faststallda balansrdkningen;

9. Beslut om ansvarsfrihet gentemot bolaget for
styrelseledaméter och verkstdllande direktor;

10. Faststallande av antalet styrelseledamaoter och
suppleanter, och i férekommande fall, revisorer;

11. Faststéllande av arvoden &t styrelsen och, i
férekommande fall, revisorerna;

12. Val av styrelseledaméter och suppleanter och, i
férekommande fall, revisorer;

13. Annat drende som ankommer pd& stdmman enligt

aktiebolagslagen eller bolagsordningen.

~wN s

§ 10 Rékenskapsar
Bolagets rakenskapsdr omfattar tiden 1januari —
31december.

§ 11 Avstdmningsforbehall

Bolagets aktier ska vara registrerade i ett avstdmnings-
register enligt lagen (1998:1479) om kontofdring av
finansiella instrument.
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Karo Pharmas styrelse,
ledning och revisor

Styrelse

ANDERS LONNER (fodd 1945)

Styrelseordférande sedan: 2014

Styrelseledamot sedan: 2014

Andra uppdrag: Radgivare EQT"

Tidigare erfarenhet: VD och koncernchefi Meda AB,
styrelseledamot i Valeant Pharmaceuticals International
Inc., VD for Astra Lakemedel med ansvar for bland annat
Astras Nordiska dotterbolag, VD for Karo Bio AB och
Ordférande i Ldkemedelsforeningen (LIF).

Utbildning: Politicies magister.

Oberoende i férhéllande till Karo Pharma och dess
ledning: Nej

Oberoende i férhdllande till Karo Pharmas majoritets-
aktiedgare: Nej

Aktieinnehav i Karo Pharma: 18 642 140

MARIANNE HAMILTON (fédd 1947)

Styrelseledamot sedan: 2017

Andra uppdrag: Styrelseledamot i KeyBroker, styrelse-
ledamot i Lundsbergs Internatskola, medlem i Ersattnings-
akademien och medlem i Advisory Board for Stockholm
Business School.

Tidigare erfarenhet: Personaldirektdr och SVP i Atlas
Copco AB, styrelseledamot i Meda AB, styrelseledamot i
Connecta AB och styrelseledamot i Alecta.

Utbildning: Filosofie kandidat.

Oberoende i férhdllande till Karo Pharma och dess
ledning: Ja

Oberoende i férhdllande till Karo Pharmas majoritets-
aktiedgare: Ja

Aktieinnehav i Karo Pharma: 49 999

THOMAS HEDNER (fodd 1949)
Styrelseledamot sedan: 2014

Andra uppdrag: Styrelseordférande i Medical Manual
Europé AB.

Tidigare erfarenhet: Professor i klinisk farmakologi vid
medicinska fakulteten vid Goteborgs Universitetet vid
Enheten for innovation och entreprendrskap, grundare av
Blood Pressure AB, grundare av DuoCort AB and grundare
av Laccure AB.

Utbildning: Medicine doktor, Filosofie doktor och Ekonomie
magister.

Oberoende i férhéllande till Karo Pharma och dess
ledning:Ja

Oberoende i férhéllande till Karo Pharmas majoritets-
aktiedgare: Ja

Aktieinnehav i Karo Pharma: 321505

PER-ANDERS JOHANSSON (fédd 1954)
Styrelseledamot sedan: 2012

Andra uppdrag: Majoritetsdgare, styrelseordférande och
VD i CIMON AB, styrelseordférande i Sparbanken i
Karlshamn och styrelseledamot i TC TECH Sweden AB.

Tidigare erfarenhet: Per-Anders Johansson ar aktiv som
investerare genom CIMON Enterprise och har ldng
erfarenhet fran teknik- och utvecklingsbolag. CIMON
Enterprise har investerat i och utvecklat ett flertal fram-
gdngsrika bolag. Johansson har dessutom en ldng
industriell erfarenhet fradn Karlshamnsgruppen, Nodrico
och Ellos dér han innehaft ledande positioner.

Utbildning: Civilingenjérsexamen.

Oberoende i férhallande till Karo Pharma och dess
ledning: Ja

Oberoende i férhéllande till Karo Pharmas majoritets-
aktiedgare: ja

Aktieinnehav i Karo Pharma: 3 300 000

HAKAN ASTROM (f3dd 1947)

Styrelseledamot sedan: 2017

Andra uppdrag: Styrelseordférande i PledPharma AB,
styrelseordférande i Affibody AB, styrelseledamot i
Rhenman & Partners Asset Management AB och styrelse-
ledamot i MedUniverse AB.

Tidigare erfarenhet: Koncernchef i Kabi Pharmacia AB, VD
i Astra Pharmaceuticals Ltd, VD i Pharmacia AB, styrelse-
ledamot i SOBI (Biovitrum), styrelseledamot i Ferrosan A/S,
styrelseledamot och vice ordférande i Karolinska Institutet.
Utbildning: Civilekonom.

Oberoende i férhéllande till Karo Pharma och dess
ledning: Ja

Oberoende i férhallande till Karo Pharmas majoritets-
aktiedgare: Ja

Aktieinnehav i Karo Pharma: 378 812

1) Anders Lonner har fram till och med dagen fér denna Erbjudandehandling inte haft ndgra formella uppdrag fér EQT eller uppburit nédgon
ersattning frén EQT och kommer ej heller erhdlla ndgon erséttning i samband med Erbjudandet.

22

Erbjudande till aktiedgarna i Karo Pharma Aktiebolag



Ledning
ANDERS LONNER (fodd 1945)
Position: Styrelseordférande

Se vidare avsnitt “—Styrelse”

PETER BLOM (fédd 1961)
Position: Chief Executive Officer sedan 2017.

Tidigare erfarenhet: Managing Director Sony Sweden,
Nordic Sales Director Hi3G access, COO i Viasat Broad-
casting, CEO for Valio Sweden samt COO i Haagen Dazs
Scandinavia.

Utbildning: IFL ledarskapsutveckling och diverse
management utbildningar.

Aktieinnehav i Karo Pharma: 33 015

MATS-OLOF WALLIN (fédd 1951)

Position: Chief Financial Officer sedan 2018.

Tidigare erfarenhet: CFO i Sobi AB och CFO i Biotage AB.
Utbildning: Filosofie kandidat.

Aktieinnehav i Karo Pharma: —

CARL LINDGREN (fodd 1968)

Position: Vice President Business Development sedan 2017.
Tidigare erfarenhet: Vice President Global Marketing
Depression Portfolio p& Lundbeck A/S, Vice President
Established Business pd Lundbeck A/S och Global
Marketing Director pd Lundbeck A/S.

Utbildning: Ekonomie kandidat.

Aktieinnehav i Karo Pharma: 140 000

SIMEN NYBERG-HANSEN (fodd 1966)

Position: Managing Director Norway sedan 2015
Tidigare erfarenhet: CFO i Weifa ASA, konsult och
ordférande i Dolphitech AS, CFO i Norman ASA,
CFO i Viking Redningstjenste International AS och
Manager pd EY.

Utbildning: Ekonomie magister.

Aktieinnehav i Karo Pharma: -

Revisor

Arsstdmman som holls den 3 maj 2018 omvalde
revisionsbolaget PricewaterhouseCoopers AB till revisor
fér perioden till och med arsstdmman 2019. Mikael
Winkvist (fédd 1962), medlem i FAR, &r den huvud-
ansvariga revisorn sedan 2015.

Erbjudande till aktiedgarna i Karo Pharma Aktiebolag
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Karo Pharmas delarsrapport for
perioden 1januari — 30 september 2018

KARO

PHARMA

DELARSRAPPORT JANUARI-SEPTEMBER
2018

PERIODEN OCH TREDJE KVARTALET

o EQT VIII har lagt ett bud pa hela Karo Pharma AB pa 36,90 kr per aktie.
Styrelsen stéller sig enhalligt positiva till budet och ger rekommendat-
ion till aktiedgarna att anta budet.

o Nettoomsdttningen uppgick till 1151,8 (418,9) MSEK, varav tredje kvar-
talet 395,3 (137,1) MSEK. Detta motsvarar en 6kning med 175 %, varav
tredje kvartalet 188 % Tillvaxten drevs i huvudsak av férvarvade pro-
dukter.

o Den organiska tillvixten blev + 4,5 % for perioden varav tredje kvartalet
+1,1 %. For perioden stod lakemedel for +5,6 % av tillvaxten .

o EBITDA uppgick under niomanadersperioden till 466,8 (127,5) MSEK,
varav tredje kvartalet 145,8 (34,0) MSEK vilket motsvarar en marginal
pa 40,5 % (30,4 %) for perioden och 36,9 % (24,8 %) for tredje kvartalet.
EBITDA ¢6kade med 266 % under perioden jamfort foregaende ar.
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Karo Pharmas deldarsrapport for perioden 1januari - 30 september 2018

o Bruttomarginalen uppgick under nioménadersperioden till 59,1 % (53,8
%), varav tredje kvartalet 55,8 % (47,6 %). Exklusive milstolpsersatt-
ningar i andra kvartalet 2018 uppgick bruttomarginalen till 55,8 % for
perioden.

o Kassaflodet fran den l6pande verksamheten uppgick under niomdna-
dersperioden till 289,9 (62,3) MSEK, varav tredje kvartalet 153,2 (-16,2)
MSEK

o Resultat per aktie blev 4,69 (0,62) SEK, varav tredje kvartalet 0,34 (0,15)
SEK

o Likvida medel och andra kortfristiga placeringar uppgick vid periodens
slut till 443,1 (130,4) MSEK

o Bolaget har under perioden 18 juni 2018 till och med 27 juli 2018 dter-
kopt 2 464 990 aktier i Karo Pharma inom ramen for det beslutade
iterkopsprogrammet. Aterkpsprogrammet dr dirmed fullbordat och
avslutat.
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Karo Pharmas delarsrapport fér perioden 1januari -

30 september 2018
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KARO PHARMAS 10 STORSTA
- SEP

LAKEMEDEL JANUARI
Omsiéttning per ldkemedel
10-top KSEK
Paracet 107 234
Selexid 88200
Kaleorid 72436
Ibux 68334
Burinex 67310
Mollipect 63 840
Locobase 57941
Paralgin Forte 39925
Lithionit 32100
Centyl 28530
Total 625 850

UTVECKLING januari - sep 2015 - 2018

11518

466,8
4189
250,8
127,5
22,8
2016 2017 2018

W Nettoomsdttning ™ EBITDA

OMSATTNING PER KATEGORI
JANUARI - SEP

Ovrigt 29%

Lékemedel
48%

aTc
Likemedel
23%

* Ovrigt exklusive Milestone betalning
Rx - Receptbelagda likemedel

OTC - Icke receptbelagda lakemedel
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Karo Pharmas deldrsrapport fér perioden 1januari — 30 september 2018

ARBETANDE ORDFORANDE HAR ORDET

Vi presenterar annu ett mycket starkt kvartal for Karo
Pharma.

[ en separat pressrelease meddelas att EQT VIII har lagt
ett bud pa hela Karo Pharma AB pa 36,90 kr per aktie.
Styrelsen staller sig enhalligt positiva till budet och ger re-
kommendation till aktieagarna att anta budet.

Karo Pharma utgor en unik plattform men behéver eta-
bleras pa flera marknader for att utvecklas pa basta satt.
EQT har en unik kunskap och finansiell styrka att ut-
veckla bolaget vidare pa ett positivt satt.

For bolagets anstallda ar det positivt att med Karo
Pharma som grund ingd i ett nytt starkt team med EQT.

Forsaljningen har nastan tredubblats under kvartalet och
rorelseresultat mer an fyrdubblades jamfort med tredje
kvartalet foregaende ar.

Kvartalet paverkades positivt av forvarvade produkter.

Integrationen av de forvarvade produkterna gar helt en-
ligt plan och ger bolaget en plattform for fortsatt expans-
ion.

Viruseptin®, var nya produkt for behandling av férkylning
och influensa lanseras under fjarde kvartalet. Slicks® och

Zippy® blir foremal for 6kade marknadsforingsinsatser.
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Smartmedlet Dolerin® (kombinationen paracetamol och
ibuprofen) blir nagra manader férsenad pa grund av byte
av kontraktstillverkare. Lansering kommer nu att ske un-
der forsta kvartalet 2019.

Organisationen har forstarkts inom marknadsforing och
inom det regulatoriska omradet.

Synergieffekter mellan forvarvade enheter forverkligas.
Genom ingdngna produktionsavtal beraknar vi att uppna
kostnadsbesparingar om 60-80 MSEK pa arlig basis med
fullt genomslag om tre ar. Jobbet med att effektivisera var
produktion fortsatter.

EBITDA och operativt kassaflode forbattras enligt plan.

Fundamenta i bolaget ser allt battre ut. For helaret 2018
raknar vi med att nd en omsattning pd intervallet 1 600 -
1 650 MSEK och en EBITDA inom intervallet 625 - 650
MSEK.

Anders Lonner
Arbetande Ordforande

FINANSIELLA NYCKELDATA
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Juli - September Januari - September Helar
2018 2017 2018 2017 2017
Nettoomsattning 395,3 137,1 1151,8 4189 657,6
Bruttoresultat 220,5 65,3 680,7 225,4 341,9
Rorelsens kostnader -122,4 -43,7 -334,5 -135,0 -262,0
Resultat fore avskrivningar och exkl poster
e .. . 145,8 34,0 466,8 127,5 169,3
av jamforelsestorande karaktar
Resultat fére avskrivningar, % 36,9% 24,8% 40,5% 30,4% 25,7%
Resultat fore skatt 74,2 15,7 243,8 61,7 20,9
Resultat per aktie (SEK) 0,34 0,15 4,69 0,62 0,17
Kassaflode fran den l6pande verksamheten 153,2 -16,2 289,9 62,3 33,5
Likvida medel 4431 130,4 4431 130,4 838,6

Hansyn taget till fondemissionselementet vid nyemission.

OMSATTNING OCH RESULTAT

Nettoomséttningen for 2018 peri-
oden okade till 1151,8 (418,9)
MSEK. Av omséttningsokningen
kommer 658,8 M SEK fran den
verksamhet som anskaffades i
Norge under fjarde kvartalet 2017
samt fran LEO rorelsen och 86,6
M SEK fran de "milestones” betal-
ningar som Karo Pharma erholl
frdn Pfizer under andra kvartalet.

Kostnad for salda varor uppgick
till 471,1 (193,5) MSEK. Det gav ett
bruttoresultat pa 680,7 (225,4)
MSEK och en bruttomarginal pd
59,1 (53,8) procent for perioden.

Rorelsens kostnader inklusive av-
skrivningar, 6vriga rorelseintakter

och ovriga rorelsekostnader upp-
gick till 334,5(135,0) MSEK for pe-
rioden. Forsdljningsomkostna-
derna uppgick till 283,7 (104,9)
MSEK. Okningen av forsiljnings-
kostnader kommer primart fran
den verksamhet som tillkommit i
Norge samt kostnader kopplade
till LEO rorelsen och uppbyggna-
den av den egna organisationen
som foljd av Leo forvarvet.

Rorelseresultatet uppgick till
346,2 (90,5) MSEK.

Resultat per aktie uppgick till
4,69 (0,62) SEK.

KASSAFLODE OCH FINANSIELL
STALLNING

Kassaflodet fran den l6pande
verksamheten uppgick till 289,9
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(62,3) MSEK. Koncernens likvida
medel uppgick till 443,1 (130,4)
MSEK vid periodens slut. Kassa-
flédet under perioden var -416,3
(9,3) MSEK. De enskilt storsta for-
andringarna jamfort féregaende
ar ar kassaflode kopplat till for-
varv av LEO rorelsen, kassaflode
kopplat till finansiering av LEO
forvarvet under andra kvartalet
2018 samt amortering av brygglan
som upptogs i samband med for-
varvet av Weifa. Totala tillgdngar
uppgick den 30 september till

7 029,3 (1759,9) MSEK ddr imma-
teriella tillgangar svarade for

5 583,9 (1399,9) MSEK av balans-
omslutningen vid utgdngen av pe-
rioden. Forandringen fran forega-
ende dr avser primart immateri-
ella tillgdngar som kommer fran
forvarvet av Weifa och LEO rorel-
sen.

Under andra kvartalet férvarvades
LEO rorelsen for 2 672 MSEK.
Forvarvet finansierades primart
genom Kkortfristigt lan varav en
del av det kortfristiga ldnet har
amorterats efter den foretrades-
emission som genomfordes under
andra kvartalet avslutats.

Koncernens eget kapital 6kade till
3 651,0 (1 074,1) MSEK.

Soliditeten uppgick till 51,9 (61,0)
procent

MODERBOLAGET

Moderbolagets nettoomsattning
for perioden uppgick till 438,3
MSEK (38,8) och for tredje kvarta-
let till 172,9 (7,3) MSEK. Resultat
efter finansiella poster uppgick for
perioden till 63,2 (-10,9) MSEK
och for tredje kvartalet till -5,0 (-
5,8). Moderbolagets likvida medel
och andra kortfristiga placeringar
uppgick till 208,5 (42,4) MSEK vid
periodens slut.
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UTSIKTER FOR 2018

Karo Pharma f6rvantar sig att in-
takterna for heldaret kommer att
ligga i intervallet 1 600 - 1 650
MSEK.

EBITDA forvantas for helaret
komma att ligga i intervallet 625 -
650 MSEK.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER
BALANSDAGEN

EQT VIII har lagt ett bud pa hela
Karo Pharma AB pa 36,90 kr per
aktie. Styrelsen staller sig enhal-
ligt positiva till budet och ger re-
kommendation till aktiedgarna att
anta budet. (Se separat press rele-
ase).

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

For transaktioner med narstdende
se not 2 nedan.

RISKER

Koncernen ar exponerad mot ett
antal risker och osdkerhetsfak-
torer.

Forandringar i regelverk och sjuk-
vardssystem

Framtida forandringar av sjuk-
vdrdssystem kan komma att ge-
nomforas i de lander dar bolaget
och dess samarbetspartners har

for avsikt att marknadsfora lake-
medel. Sddana férandringar kan
komma att paverka forsaljnings-
potentialen for dessa produkter
samt formagan att erhdlla nya
samarbetspartners.

Patientsakerhet

Tillgdng till hdlsovard och lake-
medel dr en avgorande fraga for
branschen. Karo Pharma tillampar
strikta standarder for att saker-
stdlla sakerheten och kvaliteten
pa alla produkter som bolaget
marknadsfor. Standarden inom
ramen for Good Manufactoring
Practice, GMP ar tillaimpliga pa
alla ldkemedelsprodukter och kra-
ven dr desamma oavsett var pro-
duktionen utfors. Aven for pro-
dukter som inte ar likemedel
finns det olika kvalitets- och sa-
kerhetslinjer.

Biverkningar

All anvdandning av ldkemedel ar
forsenad med risk for biverk-
ningar av olika slag och i olika
grad. Samtidig anvdandning av
flera ldkemedel eller fortaring av
mat eller dryck kan férandra lake-
medlets effekt. Karo Pharma arbe-
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tar for saker anvandning av lake-
medel genom egen avdelning. Alla
potentiella biverkningar rapporte-
ras till lakemedelsmyndighet. Un-
der perioden forekom inga bety-
dande incidenter inom farmako-
vigilans.

Felaktiga, forsenade eller ute-
blivna leveranser fran koncernens
leverantorer innebar att koncer-
nens leveranser i sin tur forsenas,
blir bristfilliga eller felaktiga.
Koncernen ar ocksa exponerat
mot valutakursférandringar. Det
kan ej garanteras att koncernens

verksamhet inte kommer att om-
fattas av restriktioner fran myn-
digheter eller att koncernen erhal-
ler noédvandiga framtida myndig-
hetsgodkdnnanden. Det finns en
risk att koncernens formaga att
utveckla produkter minskar eller
att produkter inte kan lanseras i
enlighet med faststdllda tidspla-
ner. Dessa risker kan innebdra
minskad forsadljning och paverka
koncernens resultat negativt.

KOMMANDE RAPPORTER

Bokslutsrapport 2018 14 feb 2019
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STYRELSENS FORSAKRAN

Styrelsen och verkstdllande direktoren forsdkrar att deldrsrapporten ger en
rattvisande 6versikt av foretagets och koncernens verksamhet, stallning
och resultat samt beskriver vasentliga risker och osdkerhetsfaktorer som
foretaget, och de foretag som ingdr i koncernen, star infor.

Stockholm den 29 oktober 2018

Anders Lonner Marianne Hamilton =~ Thomas Hedner
Styrelseordférande Styrelseledamot Styrelseledamot
Per-Anders Johansson Hakan Astrém Peter Blom
Styrelseledamot Styrelseledamot Verkstallande Direkt6r

FOR YTTERLIGARE INFORMATION, VANLIGEN KONTAKTA:
Anders Lonner, Styrelseordforande. 010-330 23 10

Mats-Olof Wallin, CFO, 076-002 60 10 eller mats-olof.wallin@karopharma.se

OM KARO PHARMA

Karo Pharma ér ett specialty pharmaféretag som utvecklar och marknads-
for produkter till apotek och direkt till sjukvarden. Karo Pharma dr noterat
pa Nasdaq Stockholmsbérsens lista fér medelstora foretag (Mid Cap)

Denna information dr sddan information som Karo Pharma AB dr skyldig att offentliggéra enligt EU:s mark-

nadsmissbruksforordning och lagen om virdepappersmarknaden. Informationen limnades, genom ovanstdende

kontaktpersons forsorg, for offentliggérande den 29 oktober 2018 kil 08:00..
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TELEFONKONFERENS / AUDIOCAST

Rapporten kommer ej att presenteras via telefonkonferens/ audiocast.
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Revisorns granskningsrapport
Karo Pharma AB (publ) org nr 556309-3359

Inledning

Vi har utfort en 6versiktlig granskning av den finansiella delarsinformationen i sammandrag
(delarsrapport) for Karo Pharma AB per 30 september 2018 och den nioménadersperiod som slutade
per detta datum. Det dr styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret for att upprétta och
presentera denna finansiella delarsinformation i enlighet med IAS 34 och érsredovisningslagen. Vért
ansvar 4r att uttala en slutsats om denna delarsrapport grundad pa var 6versiktliga granskning.

Den oversiktliga granskningens inriktning och omfattning

Vi har utfort var 6versiktliga granskning i enlighet med International Standard on Review
Engagements ISRE 2410 Oversiktlig granskning av finansiell deldrsinformation utford av foretagets
valda revisor. En oversiktlig granskning bestar av att gora forfragningar, i forsta hand till personer
som &r ansvariga for finansiella fragor och redovisningsfrégor, att utfora analytisk granskning och att
vidta andra Gversiktliga granskningsétgéarder. En 6versiktlig granskning har en annan inriktning och
en betydligt mindre omfattning jamfort med den inriktning och omfattning som en revision enligt ISA
och god revisionssed i 6vrigt har. De granskningsétgarder som vidtas vid en 6versiktlig granskning gor
det inte majligt for oss att skaffa oss en sddan sékerhet att vi blir medvetna om alla viktiga
omstindigheter som skulle kunna ha blivit identifierade om en revision utforts. Den uttalade
slutsatsen grundad pa en 6versiktlig granskning har darfor inte den sakerhet som en uttalad slutsats
grundad pé en revision har.

Slutsats

Grundat pa var oversiktliga granskning har det inte kommit fram nigra omstéandigheter som ger oss
anledning att anse att delarsrapporten inte, i allt visentligt, &r upprittad for koncernens del i enlighet
med IAS 34 och arsredovisningslagen samt f6r moderbolagets del i enlighet med arsredovisningslagen.

Stockholm den 29 oktober 2018

PricewaterhouseCoopers AB

Mikael Winkvist
Auktoriserad revisor
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KONCERNENS RESULTATRAKNINGAR | SAMMANDRAG (KSEK)

Resultatrdkning SEK “000

Juli - September Januari - September Helar

2018 2017 2018 2017 2017

Nettoomsattning 395325 137 094 1151836 418 890 657 606
Kostnader forsildavaror 174784 71826 471098 193465 315703
Bruttoresultat 220542 65268 680738 225425 341904
Rérelsens kostnader
Forséljningsomkostnader -103 453 -34322 -283733  -104 880 -198 609
Administrationskostnader -18 852 -11833 -51360 -27 154 -43 650
Forsknings- och utvecklingskostnader 0 -208 -615 -2 853 -4 355
Ovriga rorelseintikter och -kostnader -65 2663 1200 -60 -15 385
Summa rorelsens kostnader -122 370 -43 700 -334508 -134947 -261 999
Rérelseresultat 98171 21568 346 229 90478 79 904
Finansiellt netto -23931 -5897 -102 448 -28 764 -59 054
Resultat fore skatt 74241 15671 243781 61714 20851
Skatt -18 483 -3833 386141 -11973 -6 346
RESULTAT 55757 11838 629922 49741 14505
Arets resultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 55759 11843 629 925 49757 14 516
Innehav utan bestimmande inflytande -1 -15 -3 -18 -11
Resultat per aktie (SEK) 0,34 0,15 4,69 0,62 0,17
Antal utestaende aktier (000) 164 333 82 166 164 333 82 166 82 166
"Hansyn taget till fondemissionselementet vid nyemission.

Juli - September Januari - September Helar

2018 2017 2018 2017 2017

PERIODENS RESULTAT 55757 11838 629922 49741 14 505
Ovrigt totalresultat for perioden, netto
efter skatt
Omrakningsdifferenser -15 685 56 90927 -356 -20638
SUMMA PERIODENS TOTALRESULTAT 40073 11894 720 849 49 385 -6 133
Summa totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 40075 11908 720851 49 402 -6122
Innehav utan bestimmande inflytande -1 -15 -3 -18 -11
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KONCERNENS RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING (KSEK)

30 September 31 December
2018 2017 2017
Tillgangar
Immateriella tillgdngar 5583937 1399 882 2923110
Inventarier 15642 12 845 14 498
Ovriga finansiella tillgdngar 560 829 216 79 686
Ovriga omsattningstillgdngar 425736 216 555 285969
Likvida medel 443 112 130387 838 586
SUMMA TILLGANGAR 7 029 256 1759 885 4141 848
Eget kapital och skulder
Eget kapital 3650975 1074103 1586515
Uppskjuten skatteskuld 155 449 53464 89537
Langfristiga skulder 1980226 466 779 1452623
Kortfristiga skulder 1242 606 165 539 1013172
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 7 029 256 1759 885 4141 848

KONCERNENS RAPPORT OVER FORANDRINGAR | EGET KAPITAL (KSEK)

Pagdende Ovrigt  Balanserad vinst Innehav utan
Aktie- ny- tillskjutet och periodens bestam-mande Summa Eget

Hanforligt till Moderbolagets aktiedgare  kapital emission kapital resultat inflytande kapital
Ingdende balans per 1 januari 2017 25563 0 1726100 -1034773 122 717 012
Totalresultat - -6051 -82 -6133
Utdelning -41083 - -41 083
Nyém.lsswn med foretradesratt efter 7303 341487 . . 348790
emissionskostnader
Nyemission med foretradesratt Inbetalt ej

. . L 8501 559 428 567929
registrerat kapital efter emissionskostnader
Utgdende balans per 31 december 2017 32866 8501 2627015 -1081907 40 1586515
Ingaende balans per 1 januari 2018 32 866 8501 2627015 -1081907 40 1586515
Totalresultat 720849 720849
Utdelning -32867 - -32867
Aterkop egna akteri 76 951 76 951
Nyém.lssmn med foretradesratt efter 32867 8501 1429065 . . 1453431
emissionskostnader
Nyemission med féretradesratt Inbetalt ej 0
registrerat kapital efter emissionskostnader
Utgaende balans per 30 September 2018 65733 0 4056080 -470 875 40 3650978
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KONCERNENS RAPPORT OVER KASSAFLODEN (KSEK)
Juli - September Januari - September Helar
2018 2017 2018 2017 2017
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat fore finansiella poster 98171 21567 346 229 90477 79 904
Avskrivningar 47636 12414 120575 37029 63136
Ovriga ej likviditetspaverkande poster -2 0 0 0 -2 575
145805 33981 466 805 127 506 140 465
Erhallna och betalda finansiella poster -49 960 -6 780 -105 449 -20201 -47 986
Betald inkomstskatt -478 -837 -2 090 -5037 -2292
Kassaflode fran den Iopande verksamheten
fore forandring av rérzlsekapital 95368 26364 399 266 102 268 v187
Forandring i rorelsekapital 57787 -42526 -69 394 -39 962 -56 667
Kassaflode fran den Iopande verksamheten 153155 -16 162 289 871 62 306 33520
Investeringsverksamheten
Investeringar i rorelseférvarv 0 -3008 0 -5033  -1255689
Investeringar i immateriella tillgangar -76 -27 -2674 620 -292 -4075
Avyttring 6vriga finansiella instrument 0 0 0 17671 17671
Investeringar i inventarier -390 -702 -2216 -2 068 -3721
Kassafléde fran investeringsverksamheten -466 -3737 -2 676 836 10278 -1245815
Finansieringsverksamheten
Erhallen emissionslikvid -57 346 0 1415691 374014 990 309
Transaktionskostnader nyemission 1) 0 0 -98 340 -25223 -25523
Utdelning 0 0 -32867 -41 083 -41 083
Teckningsoptioner 0 0 0 0 0
Upptagna lan 0 0 4243 507 0 1750368
Amortering av lan 0 0 -3557 281 -371 000 -743 017
Transaktioner med minoritet 0 0 0 0 0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -57 346 0 1970710 -63 292 1931054
Periodens kassaflode 95342 -19899 -416 255 9292 718 759
Likvida medel vid periodens borjan 333562 150190 838 586 121346 121 346
Kursdifferens i likvida medel 14 207 96 20780 -251 -1519
Likvida medel vid periodens slut 443111 130387 443111 130387 838 586
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MODERBOLAGETS RESULTATRAKNINGAR | SAMMANDRAG (KSEK)

Juli - September Januari - September Helar
2018 2017 2018 2017 2017
Nettoomsattning 172 894 7252 438 277 38839 39269
Kostnader for salda varor -71346 0 -146 099 -10 152
Bruttoresultat 101 548 7252 292178 38829 39420
Rorelsens kostnader
Forsaljningsomkostnader -76 764 -2424 -111792 -4487 -5518
Administrationskostnader -9474 -4735 -24 519 -12671 -19 158
Forsknings- och utvecklingskostnader 0 -207 -615 -2 852 -4 355
Ovriga rérelseintdkter och -kostnader -85 855 1870 -401 -1444
Summa rérelsens kostnader -86 323 -6 511 -135 055 -20411 -30474
Rorelseresultat 15226 741 157123 18418 8946
Finansiellt netto -20176 -6517 -93931 -29 295 -55033
Resultat fore skatt -4 950 -5776 63192 -10 877 -46 087
Lamnade/Erhallna Koncernbidrag 0 0 0 0 65537
Skatt -10 468 0 407 194 0 -62
RESULTAT -15 418 -5776 470 386 -10 877 19 388

*Forsaljningsomkostnaderna bestar av avskrivningar pa varumarken, vilka redovisades separat under motsvarande
period féregaende ar.

MODERBOLAGETS BALANSRAKNINGAR | SAMMANDRAG (KSEK)

30 September 31 December
2018 2017 2017
Tillgdngar
Immateriella tillgdngar 2658786 73527 76 279
Inventarier 0 137 16
Uppskjuten Skattefordran 493 254 75000 75000
Ovriga finansiella tillgdngar 380 068 21 350388
Andelar i koncernforetag 2647153 1311774 2646 768
Ovriga omsattningstillgAngar 146 065 90752 127 073
Likvida medel 208 459 42410 695 191
SUMMA TILLGANGAR 6533 825 1593621 2970715
Eget kapital och skulder
Eget kapital 3421439 1009 249 1607442
Langfristiga skulder 1991375 483 731 1464 152
Kortfristiga skulder 1121011 100 641 899121
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 6533 825 1593621 3970715
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Not1

REDOVISNINGS- OCH
VARDERINGSPRINCIPER

Denna bokslutsrapport har uppréttats en-
ligt International Accounting Standards 34
avseende deldrsrapporter och internation-
ella redovisningsstandarder IFRS sddana de
antagits av EU. De redovisnings- och varde-
ringsprinciper som har anvants ar oférand-
rade jamfort med dem som tillimpades
2017 med undantag for det som anges ne-
dan i denna not under nya redovisnings-
principer for 2018.

Avseende moderbolaget har denna bok-
slutsrapport upprattats i enlighet med ars-
redovisningslagen och RFR 2 Redovisning
for juridiska personer. De redovisningsprin-
ciper som tillimpas fér moderbolaget skil-
jer sig frdn de som tillimpas for koncernen
enbart vad galler redovisningen av leasing-
avtal.

NYA REDOVISNINGSPRINCIPER FOR
2018

Fran och med 1januari 2018 trader IFRS 15
Intdkter fran avtal med kunder och IFRS g
Finansiella instrument i kraft. IFRS 15 regle-
rar hur redovisning av intdkter ska ske och

IFRS ¢ hanterar klassificering, vardering
och redovisning av finansiella instrument.
Karo Pharma har under fjdrde kvartalet
2017 fardigstallt analys av effekterna av im-
plementation av dessa tva standards. Det
finns ingen effekt av vasentligt storlek som
paverkar resultat eller finansiell stillning.

Januari - September

2018 2017
RX Lakemedel 512,9 146,6
OTC Lakemedel 245,5 7,4
Ovrigt 393,4 264,9
Total Nettomsattning 1151,8 418,9

*I Kategorin 6vrigt ingar Milestonebetalning om to-
talt 86,6 M SEK for 2018.

Not 2

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

I samband med Karo Pharmas frvarv av
bolaget Medcore séldes tvd mindre produk-
ter pd licens av ett bolag som innehafts av
Anders Lonner i mer dn 10 dr. Karo Pharma
far 15% i kommission pa forsaljningen vil-
ket ar samma ersittning som Medcore er-
holl.

Styrelseordforande Anders Lonner och sty-
relseledamoéterna Per-Anders Johansson
och Hakan Astrém samt valberedningsle-
damoten och aktiedgaren Leif Edlund, vilka
tillsammans innehar cirka 17,8 procent av
kapitalet och rosterna i Bolaget, atog sig att
teckna sina respektive pro rataandelar i f-
reslagen foretradesemission. Resterande del
av foretrddesemissionen dr garanterades av
Anders Lonner, Leif Edlund och Hakan
Astrom vilka erholl en ersittning om 2,5
procent pa respektive garanterat belopp.
Totalt utgick emissionsgarantiersattning
om 27,0 MSEK.

Ett av Anders Lonner dgt bolag, Beampoint
har overldtit ett varumarke (Viruseptin) till
Karo Pharma en summa motsvarande regi-
streringskostnaden.

Not 3
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FORVARV

Den 4 april 2018 forvarvade Karo Pharma
en verksamhet fr&n Leo Pharma (LEO-
rorelsen). Forvarvet ar en inkramsoverla-
telse och innefattar en produktportfolj med
valkdnda likemedelsvarumarken samt
plattform for vidare utveckling i sdval Skan-
dinavien, 6vriga Europa som i dvriga varl-
den.

Kopeskillingen uppgick till 2 673 MSEK.
Tillgdngarna som forvarvats avser produkt-
rattigheter samt goodwill. Forvarvad Good-
will ar hanforlig till den plattform for fort-
satt rorelse i Skandinavien och Europa som
forvarvet av LEO rorelsen innebar.

Da forvarvet av LEO-portf6ljen dr av com-
mercial takeover-karaktar, tillkommer aven
en skyldighet for Bolaget att forvarva LEO-
produktportfoljens lager. Denna kostnad ar
estimerad till cirka 100 MSEK och foérvantas
utbetalas under den andra halvan av 2018.

Forvarvet avser endast tillgdngar som hos
den tidigare dgaren varit en del av en inte-
grerad verksamhet och inte har ndgon se-
parat historisk finansiell information och
inte en separerad rorelse med dar tillho-
rande tillgdngar, skulder och forpliktelser.
Detta gor att en proformaresultatrakning
som om forvarvet hade gjorts den 1 januari
2018 och som ger en rattvisande bild ej kan
upprattas.

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

Kopeskilling uppgér till 2 673 MSEK. D&
inga likvida medel forvarvades 6verens-
staimmer kassautflode med kopeskillingen.

Forvarvsanalysen avseende forvarvet av
LEO rorelsen dr annu ej faststalld. Bolaget

utvarderar for ndrvarande de forvarvade
produkternas framtida potential och livs-
langd. Nar denna analys ar klar kommer
forvarvsanalysen att faststillas och ddrmed
faststélls fordelningen mellan produktrat-
tigheter och goodwill.

Karo Pharma kommer succesivt att ta 6ver
hanteringen av produkterna. LEO Pharma
hanterar under en 6vergangsperiod pro-
duktportfoljen for Karo Pharmas rakning
mot en marknadsmassig ersdttning. Enligt
avtal kan 6vergdngsperioden uppga till 24
manader.

Till foljd av forvérvet forvantas kostnader
att tillkomma under kvartal tva till kvartal
fyra 2018 for uppbyggnad av nya dotterbo-
lag och utvidgning av befintlig férsiljnings-
organisation (cirka so MSEK) samt kostna-
der forknippade med integration och ut-
vidgning av Karo Pharmas regulatoriska or-
ganisation (cirka 20 MSEK).

Not 4

DEFINITIONER

I rapporten refereras till ett antal resul-
tatmdtt som inte definieras i IFRS. Dessa
resultatmatt anvands for att hjilpa saval in-
vesterare som ledning och andra intressen-
ter att analysera foretagets verksamhet.
Dessa mdtt kan skilja sig fran liknande be-
teckningar hos andra bolag.

Nedan beskrivs ett antal finansiella resul-
tatmatt och hur dessa matt anvands for att
analysera foretagets malsittning.

For ytterligare definitioner se arsredovis-
ning for 2017 under rubriken definitioner.
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Nyckeltal Definition Syfte
Genomsnittligt antal aktier  Vagt genomsnitt av antal aktier
utestaende under perioden

Resultat per Aktie Arets resultast per
genomsnittligt antal utestaende
aktier
Soliditet Eget kapital i procent avtotala  Soliditet ar relevant for investerare och andra
tillgangar intressenter som vill bedéma Bolagets finansiella
stabilitet och formaga att klara sig pa lang sikt.
Bruttomarginal Bruttoresultat i férhallande till  Bruttomarginalen anvéands for att visa bolagets
Nettoomsattning. marginal fore paverkan av kostnader sasom

forsaljnings- och administrativa kostnader samt
utgifter for forskning och utveckling.

Justerad EBITDA Rorelseresultat fore Nyckeltalet visar rorelsens underliggande resultat
avskrivningar exklusive kostnader rensat fran effekten av avskrivningar och poster
av jamforelsestorande karaktdr  som stor jamforelser over tid. Nyckeltalet ger en

bild av vinst genererad fran den I6pande

verksamheten.
Justerad EBITDA marginal Justerad EBITDA i forhallnade till Nyckeltalet anvands for att mata den operativa
Nettoomsattningen l6nsamheten.
Avstamning Justerad EBITDA 2018 2017 2018 2017
Rorelseresultat 98171 21568 346 229 90478
Avskrivningar 47 636 12 415 120575 37029
Ovriga av- och nedskrivningar 0 0 0 0
poster av jamforelsestorande karaktar 0 0 0 0
Justerad EBITDA 145 807 33982 466 805 127 507

Poster av jamforelsestorande karaktdr anses:

e Transaktionskostnader kopplade till forvarv av produktréttigheter, varumarken, licen-
ser eller bolag.

e Kostnader kopplade till omstruktureringar och omorganisationer t ex vid rérelsefor-
varv.
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Redogorelse fran
Karo Pharmas styrelse

Beskrivningen av Karo Pharma pé sidorna 15-42 i Erbjudandehandlingen har granskats av Karo Pharmas
styrelse.” Det dr styrelsens uppfattning att den kortfattade beskrivningen ger en korrekt och réttvisande,
om dn inte fullstdndig, bild av Karo Pharma.
Stockholm den 12 november 2018
Karo Pharma Aktiebolag

Styrelsen

1) Karo Pharmas styrelseordférande, Anders Lonner och styrelseledamoten Per-Anders Johansson, genom Nomic Aktiebolag
(organisationsnummer 556235-7110), har, efter att Erbjudandet offentliggjordes, genom separata avtal ingéngna den 7 november
2018, &tagit sig att acceptera Erbjudandet (se "~ Ataganden att acceptera Erbjudandet”). Efter deras dtaganden att acceptera
Erbjudandet har varken Anders Lonner eller Per-Anders Johansson deltagit i styrelsens fortsatta handldggning av Erbjudandet.

Erbjudande till aktiedgarna i Karo Pharma Aktiebolag
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Skattefragori Sverige

Féljande dar en sammantattning av vissa skattekonsekvenser i Sverige som kan uppkomma till féljd av Erbjudandet
fér fysiska personer och aktiebolag. Sammanfattningen dr baserad p& gdllande svensk skattelagstiftning och ér
endast avsett som allmdén information till aktiedgare som dr obegrdnsat skattskyldiga i Sverige, om inget annat
anges. Sammanfattningen &r inte avsedd att uttémmande behandla alla skattefrdgor som kan uppkomma i
samband med Erbjudandet. Den omfattar exempelvis inte de sdrskilda regler som kan bli tilldmpliga p& aktier som
férvdrvats genom andelar i fdmansféretag. Den behandlar inte heller de sdrskilda regler fér skattefri kapitalvinst
och utdelning i bolagssektorn som kan bli tillémpliga d& aktieGgare innehar aktier som anses ndringsbetingade.
Beskrivningen behandlar inte heller de regler som kan bli tillémpliga p& aktier som innehas av handelsbolag eller
som utgér lagertillgdngar i ndringsverksamhet. Sdrskilda skattekonsekvenser som inte beskrivs nedan kan vidare
uppsta fér vissa typer av skatteskyldiga, inklusive investmentféretag och investeringsfonder. Varje aktiedgare bér
darfér radfréga en skatterddgivare fér att fa information om de specifika skattekonsekvenser som kan uppsta till
féljd av Erbjudandet, inklusive tilldmpligheten och effekten av utldndsk skattelagstiftning och bestdmmelser i
dubbelbeskattningsavtal samt andra regler som kan bli tillampliga.

Allman information
Aktiedgare som accepterar Erbjudandet och avyttrar
sina aktier i Karo Pharma kan bli féremal for kapital-
vinstbeskattning. Kapitalvinsten eller kapitalférlusten
berdknas som skillnaden mellan férsdljningsersatt-
ningen (inklusive eventuell tilldggskopeskilling), efter
avdrag for forsaljningsutgifter, och omkostnads-
beloppet. Omkostnadsbeloppet berdknas enligt
genomsnittsmetoden. Detta innebdr, vid fordndringari
innehav, att omkostnadsbeloppet fér samtliga aktier av
samma slag och sort ldggs samman och berdknas
gemensamt. Vid férsdljning av marknadsnoterade
aktier, som till exempel aktier i Karo Pharma, far
omkostnadsbeloppet alternativt bestdmmas enligt
schablonmetoden till 20 procent av forsdljnings-
ersattningen efter avdrag for forsdljningsutgifter.
Sarskilda regler gdller for tilldggskopeskillingar vars
storlek inte ar kand det ar avyttringen sker. En sédan
tilldggskopeskilling ska tas upp till beskattning det &r
storleken av det tillkommande beloppet kan berdknas.
Beskattning sker i enlighet med de regler som gdller vid
avyttringstidpunkten.

Fysiska personer

Kapitalvinst p&d marknadsnoterade aktier beskattas
som inkomst av kapital med en skattesats pd

30 procent.

Kapitalforluster p& marknadsnoterade aktier,
sdsom aktierna i Karo Pharma, far dras av fullt ut mot
skattepliktiga vinster samma ar pd aktier samt andra
marknadsnoterade vardepapper som beskattas pé
samma sdatt som aktier (med undantag foér andelar i
vardepappersfonder, eller specialfonder som endast
innehdller svenska fordringsrdtter, sé kallade rénte-
fonder). Kapitalforluster som inte dragits av genom nu
ndmnda kvittningsmajlighet ar avdragsgilla till
70 procent i inkomstslaget kapital.

Om ett underskott uppstdr i inkomstslaget kapital
medges skattereduktion pd inkomst av tjanst och
ndringsverksamhet samt statlig fastighetsskatt och
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kommunal fastighetsavgift. Skattereduktionen ar

30 procent av den del av underskottet som inte ver-
stiger 100 000 kronor och 21 procent av aterstédende
underskott. Underskott kan inte sparas till senare
beskattningsar.

Aktiebolag

For aktiebolag beskattas all inkomst, inklusive skatte-
pliktiga kapitalvinster, som inkomst av ndringsverksam-
het med 22 procents skatt.

Avdragsgilla kapitalférluster pd aktier fér endast
kvittas moft skattepliktiga kapitalvinster p& aktier eller
andra vardepapper som beskattas pd samma satt som
aktier. En sddan kapitalférlust far dock dven, om vissa
villkor ar uppfyllda, kvittas mot kapitalvinster pd sédana
vardepapper hos ett bolag inom samma koncern,
under forutsattning att koncernbidragsratt foreligger
mellan bolagen. Kapitalférluster pd aktier eller andra
vardepapper som beskattas pd samma satt som aktier,
som inte kan utnyttjas ett visst &r far sparas och kvittas
mot skattepliktiga kapitalvinster p& aktier och andra
delégarratter under efterféljande beskattningsdr utan
ndgon begrdnsning i tiden.

Aktiedagare som dr begrdnsat skattskyldiga i
Sverige

AktieGigare som ar begrdnsat skattskyldiga i Sverige,
och som inte bedriver verksamhet frén ett fast driftstdlle
i Sverige, kapitalvinstbeskattas normalt setft inte i
Sverige vid avyttring av aktier. Sddana innehavare kan
dock bli féremal for beskattning i sina respektive
hemviststater.

Fysiska personer som ar begransat skattskyldiga i
Sverige kan emellertid vara foremal for svensk kapital-
vinstbeskattning vid avyttringen av aktier om de vid
négot tillfalle under det kalenderdr d& avyttringen sker,
eller under ndgot av de féregdende tio kalenderdren,
har varit bosatta i Sverige eller stadigvarande vistats
har. Tillampligheten av denna regel kan emellertid vara
begrdnsad genom skatteavtal mellan Sverige och
andra l&nder.
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Adresser

Karo Intressenter AB

c/o White & Case Advokat AB, Box 5573
114 85 Stockholm

Sverige

Karo Pharma Aktiebolag
Nybrokajen 7

111 48 Stockholm

Sverige

SEB Corporate Finance
Kungstraddgdrdsgatan 8
106 40 Stockholm
Sverige

White & Case Advokat AB
Biblioteksgatan 12

114 85 Stockholm

Sverige
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