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

e Utnyttja de erhélina Teckningsratterna och teckna Nya Aktier i Féretradesemissionen senast den 11
april 2022; eller

e Senast den 6 april 2022 salja de erhalina Teckningsratterna som inte avses utnyttjas for teckning av
Nya Aktier i Foretradesemissionen. Observera att for att kunna salja teckningsratter méaste
innehavaren om den &r en juridisk person ha ett s kallat LEI-nummer (Legal Entity Identifier) eller,
om innehavaren &r en fysisk person, ett sa kallat NID-nummer (Nationellt ID), se vidare avsnittet
"Villkor och anvisningar”.

Observera att aktieagare med forvaltarregistrerade innehav tecknar Nya Aktier genom respektive forvaltare.

Distribution av Prospektet och teckning av aktier i Karo Pharma &r féremal for begransningar i vissa
jurisdiktioner, se "Viktig information till investerare”.



VIKTIG INFORMATION TILL INVESTERARE

Detta prospekt ("Prospektet”) har upprattats med anledning av den forestaende nyemissionen i Karo Pharma Aktiebolag, org. nr. 556309-3359 om hdgst 48 221 400 aktier som emitteras med foretradesrétt for befintliga aktieagare
("Foretradesemissionen”).

Med "Karo Pharma”, "Bolaget” eller "Koncernen” avses, beroende pad sammanhanget, Karo Pharma Aktiebolag, den koncem i vilken Karo Pharma Aktiebolag &r moderbolag eller dotterféretag i Koncemen. Med "Karo Intressenter” avses Karo
Intressenter AB, som ytterst kontrolleras av EQT VIIl ("EQT"), bestdende av EQT VIl SCSp agerande genom dess alternativa investeringsfondférvaltare EQT Fund Management S.a r.l. EQT Fund Management S.a .l &r ett privat aktiebolag inkorporerat
och existerande enligt lagstiftningen i Luxemburg, med sitt séte p& adressen 26A, Boulevard Royal, L-2449 Luxemburg, registrerat i handels- och bolagsregistret i Luxemburg med org. nr. B167972, agerande i dess roll som férvaltare &t EQT VIIl SCSp,
ett luxemburgskt s& kallat "special limited partnership” med sitt séte pa adressen 26A, Boulevard Royal, L-2449 Luxemburg, registrerat i handels- och bolagsregistret i Luxemburg med org. nr. B 217293. Med "Joint Global Coordinators” avses
Skandinaviska Enskilda Banken AB ("SEB”), DNB Markets, en del av DNB Bank ASA, filial Sverige ('DNB”) och Swedbank AB (publ) ("Swedbank”), som agerar finansiella rédgivare till Bolaget i samband med Féretradesemissionen. Se "Definitioner”
for definitioner av dessa och andra begrepp i Prospektet.

Prospektet har godkénts och registrerats av Finansinspektionen, som behérig myndighet enligt Europaparlamentet och radets férordning (EU) 2017/1129 ("Prospektférordningen”). Finansinspektionen godkénner Prospektet enbart
i s matto att det uppfyller de krav pa fullstandighet, begriplighet och konsekvens som anges i férordning (EU) 2017/1129. Detta godkannande ska inte betraktas som négot slags stod fér den emittent som avses i Prospektet.
Prospektet har uppréattats som ett forenklat prospekt i enlighet med artikel 14 i forordning (EU) 2017/1129. Prospektet och Foretradesemissionen regleras av svensk ratt. Tvist med anledning av Prospektet, Foretradesemissionen
och darmed sammanhangande rattsforhéllanden ska avgéras av svensk domstol exklusivt, varvid Stockholms tingsratt ska utgéra forsta instans.

Varken Teckningsratter i Foretradesemissionen, BTA eller Nya Aktier som tecknats i Foretradesemissionen har registrerats och kommer inte att registreras enligt United States Securities Act fran 1933 i dess nuvarande lydelse ("Securities
Act”) eller vardepapperslagstiftningen i nagon delstat eller annan jurisdiktion i USA och far inte erbjudas, séljas eller pa annat satt dverféras, direkt eller indirekt, i eller till USA, férutom enligt ett tillampligt undantag fran, eller genom
en transaktion som inte omfattas av, registreringskraven i Securities Act och i enlighet med vardepapperslagstiftningen i relevant delstat eller annan jurisdiktion i USA. Vardepapperen har inte rekommenderats av amerikanska Securities
and Exchange Commission ("SEC”), nagon delstatlig vérdepappersmyndighet eller annan myndighet i USA. Inte heller har nagon sadan myndighet bedomt eller uttalat sig om Féretradesemissionen respektive riktigheten eller tillférlitigheten
av detta dokument. Att pastd motsatsen &r en brottslig handling i USA. Teckningsrétter i Foretradesemissionen, BTA och Nya Aktier erbjuds utanfor USA med stéd av Regulation S i Securities Act under U.S. Securities Act ("Regulation
S”). Det kommer inte att genomféras nagot erbjudande till allmanheten i USA.

Foretradesemissionen riktar sig inte heller till personer med hemvist i Australien, Hongkong, Kanada, Japan, Nya Zeeland, Sydafrika, Schweiz, Singapore eller i ndgon annan jurisdiktion dér deltagande skulle kréva ytterligare prospekt,
registrering eller andra &tgérder &n de som féljer av svensk rétt. Féljaktligen far inte Prospektet eller évrigt material hanforligt till Féretradesemissionen distribueras i eller till nAmnda lander respektive ndgot annat land eller ndgon annan
jurisdiktion d&r s&dan distribution eller Foretradesemissionen enligt Prospektet kréver sddana atgérder eller annars strider mot tillampliga regler. Teckning av aktier och forvarv av véardepapper i Féretradesemissionen i strid med
ovanstdende begransningar kan vara ogiltig. Personer som mottar exemplar av Prospektet méaste informera sig om och féljia sddana restrikiioner. Atgarder i strid med dessa restriktioner kan utgéra brott mot tillamplig

ardepapp iftning. Varje iny bor konsultera egna radgivare innan utnyttjande av teckningsrétter ("Teckningsratter”) eller forvarv av betalda tecknade aktier ("BTA”) eller nya aktier ("Nya Aktier”) som omfattas av villkoren
i Prospektet. Investerare bér géra en sjélvstandig bedémning av réttsliga, skatteméassiga, affarsméssiga, ekonomiska eller andra konsekvenser av sina investeringar. Investerare ska inte tolka innehdllet i Prospektet som juridisk radgivning,
investeringsradgivning eller skatter&dgivning. Varken Bolaget eller Joint Global Coordinators har vidtagit eller kommer att vidta &tgérder for att tilldta innehav eller distribution av Prospektet (eller ndgot annat material relaterat till
Foretradesemissionen) i lander dér sddan distribution kan strida mot lag eller rattsliga krav.

| Storbritannien distribueras och riktas detta Prospekt endast till (i) professionella investerare som omfattas av artikel 19 (5) i Financial Services and Markets Act 2000 (Financial Promotion) ("Ordern”), (i) kapitalstarka enheter (Eng. high
net-worth entities) enligt artikel 49 (2) (a) till (d) i Ordern, och (iii) andra personer till vilka Prospektet lagligen kan delges (alla sddana personer bendmns gemensamt "relevanta personer”). Detta Prospekt riktar sig endast till relevanta
personer och far inte anvéndas eller &beropas av personer som inte &r relevanta personer. Alla investeringar eller investeringsaktiviteter som detta Prospekt avser ar endast tillgéngliga fér relevanta personer och kommer endast riktas
till relevanta personer.

Eninvestering i vérdepapper &r forenad med vissa risker, se "Ri: er”. Nar ir fattar eft i i it méste de forlita sig pa sin egen bedémning av Karo Pharma och Foretréddesemissionen enligt Prospektet, inklusive
foreliggande sakférhéllanden och risker. Infor ett investeringsbeslut bor potentiella investerare anlita sina egna professionella radgivare samt noga utvérdera och 6vervaga investeringsbeslutet. Investerare far endast forlita sig pa
informationen i Prospektet och eventuella tillagg till Prospektet. Ingen person ar behérig att Iamna nagon annan information eller géra nagra andra uttalanden &an de som finns i Prospektet och, om sa &nda sker, ska sadan information
eller sddana uttalanden inte anses ha godkénts av Karo Pharma eller Joint Global Coordinators och ingen av dem ansvarar for sddan information eller sddana uttalanden och sadan information eller uttalanden bér inte forlitas pa. Varken
offentliggérande av Prospektet eller nagra transaktioner som genomférs med anledning hérav ska under nagra omstandigheter anses innebéra att informationen i Prospektet &r korrekt och géllande vid ndgon annan tidpunkt &n per
dagen for offentliggérande av Prospektet eller att det inte har férekommit nagon foréndring i Bolagets verksamhet efter namnda dag. Om det sker vésentliga férandringar av informationen i Prospektet kommer sadana forandringar att
offentliggéras enligt bestammelserna om tillagg till prospekt enligt Prospektférordningen.

Foretradesemissionen riktar sig inte till allménheten i n&got annat land &n Sverige. Féretradesemissionen riktar sig inte heller till sddana personer vars deltagande forutsétter ytterligare prospekt, registrerings- eller
andra atgarder &n de som féljer av svensk ratt. Inga atgéarder har vidtagits eller kommer att vidtas i ndgon annan jurisdiktion &n Sverige, som skulle tillata erbjudande av aktierna till allmanheten, eller till&ta innehav,
spridning av Prospektet eller ndgot annat material hanférligt till Bolaget eller aktierna i s&dan jurisdiktion. Anmalan om férvérv av aktier i strid med ovanstdende kan komma att anses vara ogiltig. Personer som
mottar ett exemplar av Prospektet dlaggs av Bolaget och Joint Global Coordinators att informera sig om, och félja, alla sddana restriktioner. Vare sig Bolaget eller ngon av Joint Global Coordinators tar ndgot ansvar
for n&gra overtradelser av ndgon sadan restriktion av ndgon person, oavsett om dvertradelsen begés av en potentiell investerare eller ndgon annan. Karo Pharma forbehdller sig rétten att efter eget bestammande
ogiltigforklara teckning av aktier som Karo Pharma eller dess uppdragstagare anser kunna inbegripa en dvertradelse eller &sidoséttande av lagar, regler eller féreskrifter i ndgon jurisdiktion.

Informationen i Prospektet har tillhandahdllits av Karo Pharma och andra kallor som anges hari. Distributionen av Prospektet till ndgon annan &n den mottagare som specificerats av Joint Global Coordinators eller deras
representanter, och eventuella personer som har anlitats for att bistd mottagaren i samband med Féretradesemissionen &r otillaten och spridning av information som finns i Prospektet som sker utan féregéende skriftligt medgivande
fran Karo Pharma &r forbjuden. All reproduktion och spridning av Prospektet i USA, i dess helhet eller delvis, och spridning av dess innehdll till ndgon annan person &r férbjuden.

Prospektet utgdr inte ett erbjudande att sélja eller en uppmaning att férvérva andra véardepapper &n Teckningsratter, BTA eller Nya Aktier eller en uppmaning om att férvarva Teckningsratter, BTA eller Nya Aktier om ett sdant
erbjudande eller uppmaning &r olaglig.

Information till distributérer

Med anledning av produktstyrningskrav i (a) EU-direktivet 2014/65/EU om marknader for finansiella instrument ("MiFID II”), (b) artiklarna 9 och 10 i Kommissionens delegerade direktiv (EU) 2017/593 om komplettering av MiFID I, och (c) kapitel 5
i Finansinspektionens foreskrifter om vardepappersrorelse, FFFS 2017:2, (sammantaget "MiFID II:s produktstyrningskrav”), och utan ersattningsansvar for skador som kan avila en "producent” (i enlighet med MiFID Ii:s produktstyrningskrav) i
ovrigt, har aktier i Bolaget varit féremal fér en produktgodkénnandeprocess, dar m&lmarknaden fér aktier i Bolaget &r (i) icke-professionella kunder och investerare som uppfyller kraven for professionella kunder och jambérdiga motparter, var och
en enligt MiFID Il ("M&lmarknaden”) samt (ii) Iampliga fér distribution genom alla distributionskanaler som &r tillatna enligt MiFID I1. Oaktat malmarknadsbedémningen ska distributérerna notera att: vérdet pa aktierna i Bolaget kan minska och det
arinte sékert att investerare far tillbaka hela eller delar av det investerade beloppet; aktier i Bolaget erbjuder ingen garanterad intékt och inget kapitalskydd; och en investering i aktier i Bolaget &r endast lampad fér investerare som inte behéver en
garanterad intékt eller ett kapitalskydd, som (antingen enbart ihop med en lamplig finansiell eller annan radgivare) &r kapabla att utvérdera férdelar och risker med en sadan investering och som har tillréckliga medel for att kunna béra sddana
férluster som kan uppsta dérav. Maimarknadsbedémningen paverkar inte kraven i ndgra avtalsméssiga, legala eller regulatoriska forséljningsrestriktioner i férhallande till F& nissionen. Ma 1adsbeddmningen &r inte att anses som (a)
en lamplighets- eller passandebedémning i enlighet med MiFID II; eller (b) en rekommendation till ndgon investerare eller grupp av investerare att investera i, inférskaffa, eller vidta ndgon annan 8tgérd rérande aktier i Bolaget. Varje distributor &r
ansvarig for sin egen malmarknadsbedémning rérande aktier i Bolaget och for att bestamma lampliga distributionskanaler.

Presentation av finansiell information

Delar av Bolagets arsredovisning for rakenskapséret 2020 (sidorna 60-93 och 95-98), samt iké for raker pséret 2021 (sidorna 13-16 och 19-21), vilken har upprattats i enlighet med International Financial
Reporting Standards, s4 som de antagits av Europeiska unionen ("IFRS"), inférlivas i Prospektet genom hénvisning och utgér en del av Prospektet. Viss finansiell och annan information som presenteras i Prospektet har avrundats
for att gora informationen lattiliganglig for 1asaren. Foljaktligen kan det handa att siffrorna i vissa tabeller, vid summering, inte exakt motsvarar angiven totalsumma.

Forutom vad som uttryckligen anges héri, har ingen finansiell information i Prospektet reviderats eller granskats av Bolagets revisor. Finansiell information som ror Bolaget i Prospektet och som inte &r en del av den information som har reviderats
eller granskats av Bolagets revisor i enlighet med vad som anges héri, & hamtad fr&n Bolagets interna bokforings- och rapporteringssystem. Fér mer information om presentation av finansiell information och annan information, se "Presentation av
finansiell och évrig information”.

Viktig information om Nasdaq First North Growth Market

Bolagets aktier avses i samband med Foretradesemissionen avnoteras fran Nasdaq Stockholm och tas upp till handel p& Nasdag First North Growth Market (‘First North”). Nasdag First North &r en registrerad SME growth market i enlighet med
direktivet om marknader for finansiella instrument (EU 2014/65) som implementerats i den nationella lagstiftningen i Sverige, Danmark och Finland och som drivs av en bérs inom Nasdag-koncernen. Emittenter pa First North Growth Market &r inte
foremal for samma regler som stélls pd emittenter som &r noterade pa den reglerade huvudmarknaden som definierats i EU-lagstiftning (som implementerats i nationell rétt). De &r istéllet féremal for mindre omfattande regler och regleringar som &r
anpassade for mindre tillvéxtbolag. En investering i ett bolag som handlas p& First North Growth Market kan déarfor vara mer riskfylld &n en investering i ett bolag vars aktier handlas p& huvudmarknaden. Samtliga bolag vars aktier handlas p& First
North Growth Market har en Certified Adviser som 6vervakar att regelverket efterlevs. Det ar respektive Nasdagbors som godkanner ansokan om upptagande till handel. Karo Pharma har utsett Erik Penser Bank AB som Certified Adviser infor den
kommande noteringen p& First North Growth Market, férutsatt att kraven fér notering uppfylls. SEB agerar finansiell rédgivare i samband med den planerade avnoteringen av Bolagets aktier och upptagandet till handel pa First North.

Framétriktad information och riskfaktorer

Prospektet innehéller viss framétriktad information. Framatriktad information &r alla uttalanden i Prospektet som inte hanfor sig till historiska fakta och handelser samt sédana uttalanden som &r hanférliga till framtiden och som exempelvis
innehéller uttryck som "anser”, "bedémer”, "férvéntar”, "kan”, "ska”, "vill", "bdr”, "planerar”, "uppskattar”, "savitt man kéanner till", eller liknande uttryck som identifierar information som framatriktad. Detta géller sérskilt uttalanden och asikter
i Prospektet vilka avser framtida resultat, finansiell stallning, kassafléde, planer och férvéantningar pa Bolagets verksamhet, synergier, kostnadsbesparingar och integrationskostnader relaterade till forvarv, framtida tillvéxt och lonsamhet
och allmén ekonomisk och regulatorisk omgivning samt andra omstandigheter som péverkar Bolaget. Framatriktad information &r baserad p& nuvarande uppskattningar och antaganden, vilka har gjorts i enlighet med vad Bolaget kanner
till. Sddana uttalanden &r féremal for risker, osékerheter och andra faktorer som kan medféra att de faktiska resultaten, inklusive Bolagets finansiella stallning, kassafléde och I6nsamhet, kan komma att avvika vasentligt frén de resultat
som uttryckligen eller indirekt ligger till grund for, eller beskrivs i, uttalandena, eller medfora att de férvantningar som uttryckligen eller indirekt ligger till grund fér, eller beskrivs i, uttalandena inte infrias eller visar sig vara mindre fordelaktiga
jamfort med de resultat som uttryckligen eller indirekt ligger till grund fér, eller beskrivs i, uttalandena. Bolagets verksamhet &r exponerad for et antal risker och osékerheter som kan medfora att ett framtidsinriktat uttalande blir felaktigt
eller en uppskattning eller berakning blir inkorrekt. Potentiella investerare ska darfér inte fasta otillborlig tilltro vid den framatriktade informationen héri, och potentiella investerare uppmanas starkt att lasa féljande avsnitt i Prospektet:
"Sammanfattning”, "Riskfaktorer” och "Verksamhetsbeskrivning”, vilka inkluderar en mer detaljerad beskrivning av de faktorer som kan ha en inverkan p& Bolagets verksamhet och den marknad pé vilken Bolaget bedriver sin verksamhet.

Varken Bolaget eller Joint Global Coordinators kan lamna n&gra garantier sévitt avser riktigheten i den framétriktade information som gérs hari eller savitt avser det faktiska intraffandet av négra forutsedda utvecklingar. | ljuset av dessa
risker, osakerheter och antaganden &r det mdjligt att framtida handelser som namns i Prospektet inte kommer att intraffa. Dessutom kan framétriktad information och prognoser som harror frén externa parters undersokningar som
hanvisas till i Prospektet visa sig vara felaktiga. Faktorer som kan medverka att Bolagets framtida resultat och utveckling avviker frdn vad som uttalas i framatriktad information innefattar, men &r inte begransad till, de som beskrivs i
avsnittet "Riskfaktorer”. Bolaget franséger sig uttryckligen alla skyldigheter att uppdatera denna framatriktade information fér att spegla eventuella &ndringar i dess férvantningar eller ndgon forandring av handelser, villkor eller
omstandigheter pa vilka sddana uttalanden ar baserade, om inte ndgon s&dan skyldighet foljer av lag eller Nasdag First North Growth Market - Rulebook. Alla efterfoljande skriftliga och muntliga uttalanden om framtiden hanférliga till
Bolaget eller till personer som agerar for dess rakning gors helt med forbehdll fér de osékerhetsfaktorer som omnamns ovan och som finns pa andra stéllen i Prospektet, inklusive de som anges under avsnittet "Riskfaktorer”.

Finansiella radgivare

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

Joint Global Coordinators foretrader Bolaget och ingen annan i samband med Féretradesemissionen. Joint Global Coordinators ansvarar inte gentemot nadgon annan &n Bolaget for tillhandahallande av r&dgivning
i samband med Foretradesemissionen eller ngot annat drende till vilken hanvisning gérs i Prospektet.
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FORETRADESEMISSIONEN | SAMMANDRAG
Foretradesratt

P& avstamningsdagen den 23 mars 2022 berattigar en aktie i
Karo Pharma innehavaren till tre nya Teckningsratter. 14
Teckningsratter ger ratt att teckna en Ny Aktie i Karo Pharma. |
den utstrackning Nya Aktier i Foretrddesemissionen inte
tecknas med foretradesratt ska dessa erbjudas aktieagare till
teckning.

Teckningskurs
52 kronor per ny aktie i Karo Pharma. Inget courtage utgar.

Avstamningsdag for deltagande i Foretradesemissionen med

foretradesratt

23 mars 2022

Teckningsperiod

28 mars 2022-11 april 2022
Handel i Teckningsratter

28 mars 2022—6 april 2022
Handel i BTA

28 mars 2022-26 april 2022
Teckning med Teckningsrétter

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

Teckning utan foretradesratt
Ansokan om teckning utan foretradesratt ska ske i enlighet med
instruktionerna i avsnittet  "Villkor och anvisningar”.

Forvaltarregistrerade aktiedgare ska anmala sig till, och enligt
instruktion fran, forvaltaren.
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Ovrig information

Kortnamn aktie: KARO

ISIN-kod: SE0007464888

Kortnamn Teckningsratt: KARO TR
ISIN-kod Teckningsratt: SE0017767148
Kortnamn BTA: KARO BTA

ISIN-kod BTA: SE0017767155

FINANSIELL KALENDER

Arsredovisning 2021

12 april 2022

Delérsrapport for perioden januari—juni 2022
21 juli 2022

Bokslutsrapport 2022

22 februari 2023

TECKNINGSATAGANDET OCH EMISSIONSGARANTIN

Karo Pharmas storsta aktiedgare, Karo Intressenter, vars aktieinnehav representerar
cirka 81,5 procent av antalet aktier och roster i Bolaget, har atagit sig att teckna Nya
Aktier  motsvarande sin  pro rata-andel av  Foretrddesemissionen
("Teckningsatagandet”).  Teckningsdtagandet omfattar Nya  Aktier i
Foretradesemissionen motsvarande ett totalt belopp om 2 044,2 miljoner kronor.
Karo Intressenter har vidare garanterat teckning av aktier som inte omfattas av
Teckningsatagandet ("Emissionsgarantin”). Emissionsgarantin omfattar Nya
Aktier i Foretradesemissionen motsvarande ett totalt belopp om 463,3 miljoner
kronor. For det fall Foretrddesemissionen inte tecknas fullt ut, med eller utan
foretradesratt, &r Karo Intressenter bundna att teckna och betala aterstdende
belopp som krévs for att hela Foretradesemissionen ska tecknas och betalas.
Emissionsgarantin och Teckningsatagandet omfattar sammantaget samtliga Nya
Aktier i Foretradesemissionen, motsvarande ett totalt belopp om 2 507,5 miljoner
kronor. For vidare information om Teckningsétagandet och Emissionsgarantin, se
avsnitt "Legala frdgor och kompletterande information — Teckningsatagandet och
Emissionsgarantin”.



Sammanfattning

Denna sammanfattning bor lasas som en introduktion till detta prospekt ("Prospektet”). Varje beslut om att investera i
vardepapperen ska baseras pa en bedémning av Prospektet i sin helhet frAn investerarens sida. Investerare kan forlora
hela eller delar av det investerade kapitalet. Om talan vacks i domstol angdende informationen i Prospektet kan den
investerare som ar karande enligt nationell ratt bli tvungen att sta for kostnaderna for versattning av Prospektet innan de
rattsliga forfarandena inleds. Civilrattsligt ansvar kan endast alaggas de personer som lagt fram denna sammanfattning,
inklusive Oversattningar harav, men endast om sammanfattningen &r vilseledande, felaktig eller oférenlig med de andra
delarna av Prospektet, eller om den inte, Iast tillsammans med andra delar av Prospektet, ger nyckelinformation for att
hjalpa investerare i 6vervagandet att investera i de vardepapper som erbjuds.

Prospektet avser aktier emitterade av Karo Pharma Aktiebolag (org. nr. 556309-3359 och LEl-kod
213800G54751LOPGTA79) med kortnamnet KARO och ISIN-kod SE0007464888. Karo Pharmas kontaktuppgifter &r
telefonnummer +46 10 330 23 10 och e-postadress info@karopharma.se. Behorig myndighet ar Finansinspektionen.
Finansinspektionens kontaktuppgifter ar telefonnummer +46 8 408 980 00 och e-postadress finansinspektionen@fi.se.
Finansinspektionen godkéande Prospektet den 23 mars 2022.

Vem ar emittent av vardepappren?

Karo Pharma &r ett svenskt publikt aktiebolag bildat i Sverige med sate i Stockholm och LEI-kod
213800G54Z51LOPGTA79. Karo Pharmas verksamhet bedrivs i enlighet med svensk ratt och Bolagets associationsform
regleras av aktiebolagslagen (2005:551).

Karo Pharma erbjuder “Smart choices for everyday healthcare”. Koncernen &ger och kommersialiserar tillforlitliga
originalvarumarken inom receptbelagda lakemedel, receptfria lakemedel och konsumentprodukter. Koncernens produkter
ar tillgangliga i cirka 60 lander med kérnverksamhet i Norden och 6vriga Europa. Karo Pharma har sitt huvudkontor i
Stockholm och &r per dagen for Prospektet noterat p4 Nasdag Stockholm.

Den 22 november 2021 offentliggjorde Karo Pharma att Bolaget hade ingatt avtal om att férvarva e-handelsféretaget
Sylphar International NV ("Sylphar”) och den 13 januari slutférdes forvarvet efter att samtliga villkor for forvarvets
genomforande hade uppfyllts. Den 2 mars 2022 forvarvades aven Satin Naturel, ett mindre tillaggsforvarv till Sylphar, som
forvantas ha starka synergier med Sylphars verksamhet och forvantas kunna dra nytta av Sylphars formagor och kunskaper
inom e-handel och digital marknadsféring.

Den 24 december 2021 offentliggjorde Karo Pharma att Bolaget hade ingatt avtal om att férvarva konsumentprodukten
E45 fran det noterade engelska bolaget Reckitt Benckiser Group plc ("Reckitt”). Forvarvet forvantas slutféras under andra
kvartalet av 2022.

Bolaget har en aktieagare med ett innehav motsvarande en rapporteringspliktig andel av Bolagets totala antal aktier, Karo
Intressenter. Karo Intressenter innehar per dagen for Prospektet 183 453 443 aktier, motsvarande cirka 81,5 procent av
det totala antalet aktier och roster i Bolaget. Karo Intressenter kontrolleras indirekt av EQT.

Karo Pharmas styrelse bestar av Patrick Smallcombe (ordférande), Erika Henriksson, Mark Keatley, Flemming @rnskov,
Kristofer Tonstrom och Uta Kemmerich-Keil. Koncernledningen bestar av Christoffer Lorenzen (Chief Executive Officer),
Jon Johnsson (Chief Financial Officer), Carl Lindgren (VP Business Development), Karin Lindberg (Head of People &
Organization), Matt Roberts (Chief Commercial Officer), Lisa Westerdahl (VP Commercial Pharma Operations & Corporate
Communications), Anna Hale (Chief Marketing Officer), Jonathan Kimber (Chief Operating Officer), Sofia Pedersen (VP
Scientific Affairs), Fredrik Thorsén (Head of Digital & E-commerce) och Robin List (CEO Sylphar). Karo Pharmas revisor
ar Ernst & Young AB med auktoriserade revisorn Jonatan Hansson som huvudansvarig revisor.

Finansiell nyckelinformation for emittenten

Den finansiella informationen nedan for rakenskapsaret 2020 har, sdvida inte annat anges, hamtats fran Karo Pharmas
reviderade konsoliderade finansiella rapport for rakenskapsaret 2020. Den finansiella informationen nedan for
rakenskapsaret 2021 har, savida inte annat anges, hamtats fran Bolagets oreviderade konsoliderade finansiella
bokslutsrapport for rakenskapsaret 2021 och har inte granskats av Karo Pharmas revisor.
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Koncernens resultatrékning och rapport éver totalresultat i sammandrag

Rakenskapsaret
2021 2020
(fran oreviderade finansielle (fran reviderade
rapporter) finansiella rapporter)

Miljoner kronor

TOtalA INAKLET ... s 2961 2883
ROIEISEreSUIAL.........ooiveiiiieieee e 206 230
Nettoresultat -17 83

Koncernens balansrakning i sammandrag

Per den 31 december

2021 2020
(frdn oreviderade finansielle (fran reviderade
rapporter) finansiella rapporter)
Miljoner kronor
TOtAIA tHIGANGA .....iveieieeieieeie ettt r et eas 12 593 12 517
Totalt @get KAPITAL. .. ..ottt 5814 5638
Koncernens kassaflddesanalys i sammandrag
Rakenskapsaret
2021 2020
(frén oreviderade (frén reviderade
finansiella rapporter) finansiella rapporter)
Miljoner kronor
Lopande verkSamheten.........c.coiiiiiiiiiiiiiiie e 533 329
InvesteringsverkSamheten ............coviiiiiiiiiiiiii e -823 -1544
FinansieringsverkSamheten ... -21 1544

Specifika nyckelrisker for emittenten
Okad konkurrens, inklusive genom parallellimport, kan komma att inverka negativt pa Karo Pharmas verksamhet

Ett stort antal foretag tillhandahaller produkter pa marknaden for lakemedel, medicintekniska produkter samt andra
lakemedels- och konsumenthalsovardsprodukter, eller &r aktiva inom forskning och utveckling av lakemedel, substanser
och behandlingar och konkurrerar eller kan komma att konkurrera med Karo Pharma och Karo Pharmas
samarbetspartners. Karo Pharmas nuvarande konkurrenter, eller nya aktérer pa de marknader dar Koncernen bedriver
verksambhet, inklusive stora internationella bolag med betydande finansiella resurser, kan besluta att utoka sina produkt-
och tjansteutbud (inklusive genom samgaenden), introducera nya innovativa produkter eller I6sningar, inklusive generiska
produkter och private labels, som kan komma att féredras av Karo Pharmas nuvarande och potentiella kunder och
slutanvéandare. Karo Pharmas produkter saljs till slutanvandare p& mer &n 60 marknader bade direkt av Karo Pharma och
via mellanhander. Det finns en risk att dessa variationer leder till parallellimport av Karo Pharmas produkter frdn marknader
med lagre priser till marknader med hdgre priser, i konkurrens med Karo Pharma och dess forsaljningspartners. Detta kan
leda till att Karo Pharmas produkter blir foremal for prispress p& marknader med hogre prisnivaer, vilket kan fa en negativ
inverkan pa Karo Pharmas nettoomséttning, marginaler och rérelseresultat.

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

| Karo Pharmas strategi ingar att starka och utveckla verksamheten och produktportfélien genom férvarv av bolag och
produktportféljer. Koncernen har sedan 1 januari 2019 genomfért 7 betydande forvarv. Det finns en risk att Karo Pharma
inte lyckas identifiera forvarvsmojligheter pa attraktiva villkor eller éver huvud taget, eller att Karo Pharma inte formar
konkurrera framgangsrikt med andra budgivare, vilket kan fa en vasentligt negativ inverkan pa Bolagets verksamhet och
tillvaxt. Processen for att integrera forvarvade bolag, verksamheter eller produktportfdljer kan skapa oftrutsedda
svarigheter och kostnader i verksamheten. Exempelvis kan 6verforingen av forvarvade produkter till Karo Pharmas
produktportfélj komma att forsenas till foljd av tillstindsprocesser hos myndigheter, inklusive processer for erhallande av
marknadsfdringstillstand. Integrationen av forvarvade verksamheter kan vidare innebara andra risker for Karo Pharma,
inklusive att betydande resurser och tid tas i ansprédk hos Karo Pharmas ledning samt att Karo Pharma blir foremal for
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rattsliga eller andra processer med motparter angaende tillaggskopeskillingar eller annat. Det finns saledes en risk att Karo
Pharma missbedomer mojligheterna och riskerna hanforliga till forvéarv och att eventuella synergieffekter darmed uteblir
eller annars inte kan realiseras enligt plan.

Karo Pharmas strategi for Ionsam organisk tillvaxt ar férenad med oséakerheter och risker

Tillvaxten p& Karo Pharmas marknader ar beroende av ett antal trender, daribland en 6kad medelalder, en tkad férekomst
av valfardssjukdomar och halsotrender, och en framgangsrik anpassning till dessa for att driva organisk tillvéaxt kraver att
Karo Pharma formar identifiera och utnyttja dem pa ett effektivt satt. Den okade internetanvandningen och e-handeln
paverkar ocksa lakemedelsbranschen da allt fler valjer att kdpa sina lakemedel via internet istallet for i fysisk butik. Om
Karo Pharma misslyckas med att forsta dessa komplexa forutsattningar och att forma sin strategi for organisk tillvaxt samt
forsaljningsprocess darefter, eller om Karo Pharma inte lyckas anpassa sig efter férandringar i trenderna kan det fa en
negativ inverkan pa efterfrdgan pa Karo Pharmas produkter, vilket skulle kunna f& en vasentligt negativ inverkan pa Karo
Pharmas resultat. Bolaget har inom ramen for sin strategi de senaste aren aktivt arbetat med att minska forsaljning och
marknadsforing av Karo Pharmas produkter via externa parter, genom att etablera intern organisation pa flera marknader.
Det finns en risk att dvergangen till anvandning av intern organisation inte leder till férvantad forbattring av Karo Pharmas
nettoomsattning eller minskar lonsamheten. Det en risk att de kundrelationer som hanterats eller hanteras av Karo Pharmas
forsaljningspartners inte kan vertas av Karo Pharmas interna organisation eller paverkas negativt av en internalisering av
forsaljningsledet. Det finns vidare en risk att Karo Pharma missbedomer potentialen hos produkter som ar framgangsrika
pa nuvarande marknader eller inte formar anpassa sig till de skiftande krav som féljer av e-handel och att anvandning av
nya forsaljningskanaler eller utokning av det befintliga produktutbudet pa existerande marknader darfor inte leder till
forvantad forsaljningstillvaxt. Vidare finns det en risk att nya produkter frAn konkurrenter motverkar Karo Pharmas initiativ
for organisk tillvéxt. Detta skulle kunna leda till en minskad omséattning och att de férdelar som Karo Pharma raknat med
kan bli svara eller omdjliga att realisera, vilket kan fa en vasentlig negativ inverkan pa Karo Pharmas resultat.

Karo Pharmas verksamhet och marknad ar féremal for omfattande, komplex, foranderlig och sledes resurskravande
reglering, som Karo Pharma kan misslyckas med att efterleva

Lakemedelsindustrin, inom vilken Karo Pharma verkar, och saledes dven Karo Pharma, ar foremal fér omfattande, komplex
och svartolkad, kostsam samt foranderlig reglering. Det finns darfor en risk att Karo Pharma adrar sig betydande kostnader
for att efterleva géllande regler och misslyckas med att bilda sig en fullstandig och korrekt bild av tillampliga reglers innebdrd
bade pa befintliga och nya marknader. En bristande forstdelse fér och of6rmaga att efterleva tillampliga regler kan medféra
risk att Karo Pharma drabbas av sanktioner och/eller administrativa kostnader. Sddana sanktioner kan besta av bland
annat varningar, boter, skadestand, straff, forelagganden, frankannande av tillstdnd, restriktioner, beslag eller kvarhallande,
aterkallelser samt fullstandigt eller partiellt forbud mot produktion, marknadsforing och forsaljning av produkter. Varje form
av regelovertradelse, sanktion, restriktion eller frivilligt aterkallande kan tvinga Karo Pharma att allokera om
ledningsresurser och finansiella resurser pa ett satt som paverkar Karo Pharmas verksamhet negativt samt far en negativ
inverkan p& Karo Pharmas renommé och varumarken. Det finns en risk att Karo Pharma inte har, kan skaffa sig eller lyckas
allokera nodvandiga resurser for att uppréatthalla den standard som kravs eller for att hantera eventuella regelévertradelser
till acceptabla kostnadsnivaer eller éver huvud taget. For det fall att ndgon av férutnamnda risker realiseras kan det komma
att fa en vasentligt negativ inverkan p& Karo Pharmas verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Karo Pharmas resultat och finansiella stéllning kan paverkas negativt av nedskrivningar av goodwill och produktrattigheter

Karo Pharma redovisar betydande varden som goodwill. Per den 31 december 2021 uppgick Karo Pharmas goodwill till 3
319 miljoner kronor. Betydande vardeminskning kan uppstd i framtiden av olika skal, sdsom ogynnsamma
marknadsférhallanden som antingen galler Karo Pharma specifikt, hela lakemedelsomradet eller mer allmant. Detta kan fa
en vasentligt negativ inverkan p& Karo Pharmas verksamhet, finansiella stilining och resultat. Vardering av
produktrattigheter ar avhangig vissa antaganden. Koncernen prévar regelbundet om nedskrivningsbehov foreligger for
produktréattigheter. Per den 31 december 2021 uppgick vardet av produktrattigheter till 6 912 miljoner kronor. En
omprovning och nedskrivning av produktrattigheter skulle darmed kunna fa en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas
finansiella stéllning och resultat.

Konkurrens frdn generiska produkter och private labels kan paverka efterfrdigan och marginalerna pa Karo Pharmas
produkter negativt samt minska vardet pd Karo Pharmas varumarken

De flesta av Karo Pharmas produkter séljs under valetablerade varumarken, men &r inte skyddade av patent. Karo Pharmas
konkurrenter har darfér utvecklat och kan komma att utveckla produkter med motsvarande verkningsmekanismer och
anvandningsomradden som Karo Pharmas produkter. P4 marknaderna for receptfria lakemedel ("OTC”) och &vriga
halsorelaterade produkter &r betydelsen av varumarken i allménhet stérre an pa marknaden for receptbelagda lakemedel.
Konkurrensen fran mindre etablerade varumarken ar inom dessa segment darfér huvudsakligen hanforlig till produkter som
saljs under detaljisters egna varumarken, sa kallade private labels. P4 marknaden for receptbelagda lakemedel ("Rx”) ar
denna konkurrens huvudsakligen hanforlig till generiska produkter med samma verksamma admnen som Karo Pharmas
produkter. Det finns ett betydande antal generiska produkter och nya generiska produkter lanseras I6pande. Dessa
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generiska produkter saljas normalt till lgre priser &n originalprodukterna eftersom utvecklingen av produkterna eller
uppbyggnaden av varumarkena inte varit forenad med lika stora kostnader. Konkurrens fran generiska produkter och
private labels kan leda till prispress och att vardet pa Karo Pharmas varumarken minskar pa sikt, vilket kan f& en vasentligt
negativ inverkan pa Karo Pharmas forsaljning och marginaler.

Karo Pharma ar beroende av samarbeten med producenter och darfér exponerat mot risker kopplade till stérningar i
produktionen och tillhandahallandet av produkter som helt eller delvis ligger utanfér Karo Pharmas kontroll

Produktionen av Karo Pharmas produkter utférs i en kedja av processer som ar outsourcad till sd kallade Contract
Manufacturing Organisations ("CMO:er”), vilka ombesorjer tillverkning av lakemedel pa kontraktsbasis. For att sdkerstalla
Koncernens forsaljning ar Koncernen darmed beroende av att leveranser fran tredje part stammer avseende
overenskomna volymer, kvalitet och 6vriga leveranskrav. Stérningar i CMO:ers produktion kan bero pa en rad olika orsaker
som ligger utanfér Karo Pharmas kontroll, inklusive fel i utrustning, kontamination, bristande efterlevnad av regelverk,
problem med ravaror, brist pa arbetskraft, miljofaktorer, skada pa produktionsverksamhet pa grund av brand, éversvamning
eller liknande orsaker samt transportavvikelser. Om sadana problem skulle uppsta kopplat till produktionen av Karo
Pharmas lakemedel och Karo Pharma inte kan ersatta CMO:er pa kommersiellt gangbara villkor kan det leda till
forseningar, produktionsunderskott, oférutsedda kostnader, skadade kundrelationer, erséttning till kunder for uteblivna eller
felaktiga leveranser, kostnader relaterade till utredning, forlorade intakter samt skador p& Karo Pharmas rykte. Det finns
en risk att byte av CMO kan paverka Karo Pharmas verksamhet negativt.

Karo Pharmas forsaljning hanforlig till fysiska butiker har paverkats av och kan fortsatta att paverkas av Covid-19-pandemin
och andra motsvarade pandemiska hot kan fa liknande inverkan p& Karo Pharma

Covid-19-pandemin har paverkat konsumenters képbeteende och accelererat skiftet mot digitala férsaljningskanaler. Den
negativa paverkan kan framférallt bestd av minskad efterfrdgan pé specifika produkter eller produktkategorier, minskade
kundinfléden till fysiska butiker dar Karo Pharmas produkter siljs, vilket i sin tur kan paverka Karo Pharmas verksamhet
och resultat. Andra pandemier kan fa likvardiga effekter pa Karo Pharmas verksamhet och de langsiktiga effekterna darav
kan vara svara att forutse och hantera till foljd av svarigheter forenade med att uppskatta om effekterna av en pandemi blir
bestdende. Pandemier kan minska kunders benagenhet att besoka fysiska forsaljningsstallen, leda till restriktioner av eller
forbud mot besok i butiker. | den man minskad forsaljning i fysiska butiker inte ersatts av onlinehandel kan en minskad
forsaljning i fysiska butiker leda till minskad nettoomsattning, vilket skulle kunna f& en negativ inverkan p& Karo Pharmas
Idnsamhet och resultat.

Biverkningar fran eller en bristande andamalsenlighet hos Karo Pharmas produkter kan f& en negativ inverkan pa den
kommersiella anvandningen samt foranleda produktansvarskrav

Det foreligger en risk fér att anvdndare av Karo Pharmas produkter drabbas av biverkningar eller inte upplever de positiva
hélsoeffekter som produkterna ar avsedda att ge. Karo Pharma &r skyldigt att rapportera alla potentiella biverkningar till
behorig lakemedelsmyndighet. Typen av biverkningar varierar beroende pa en rad faktorer, inklusive ett lakemedels
verksamma amnen och hjalpamnen. P& grund av detta finns det risk att Karo Pharma inte pa férhand kan bedéma och
rapportera kanda biverkningars omfattning. Konsekvenserna av att biverkningar uppstar eller inte kan bedémas pa forhand
och av en bristande effekt av Karo Pharmas produkter kan av ovan angivna skal vara att produkternas kommersiella
anvandning begransas eller forhindras, eller att efterfrigan p& produkter avtar eller upphor till féljd av bland annat krav pa
utredningar, forlust av tillstand att salja produkterna eller andra tvdngsatgarder eller inskrankningar fran myndigheter, krav
pa tillkommande upplysningar eller forandrad férskrivning. Karo Pharma kan aven bli foremal for produktansvarskrav som
tar i ansprak resurser och foranleder kostnader fér Karo Pharmas forsvar. Sddana processer kan leda till negativ publicitet
som oavsett om den ar befogad eller obefogad kan reducera marknadens acceptans for och efterfragan pa Karo Pharmas
produkter, foranleda att kunder valjer att anvanda alternativa produkter, féranleda aterkallelser av produkter och f& en
negativ paverkan pa Karo Pharmas aktiekurs pa First North. Detta kan fa en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas
verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Tillverkning, hantering och marknadsforing av Karo Pharmas produkter ar foremal for tillstAndskrav som forutsatter
uppfyllelse av strikta riktlinjer och évervakas av myndigheter

Tillverkning, hantering och marknadsforing av lakemedel ar foremal for tillstdndskrav och 6vervakas av myndigheter. For
att erhalla och behalla tillstdnd kravs att Karo Pharma och dess samarbetspartners efterlever vid var tid gallande riktlinjer,
inklusive god tillverkningssed (eng. Good Manufacturing Practices) ("GMP”) och god distributionssed av humanlakemedel
(eng. Good Distribution Practice) ("GDP”). Sadana atgarder ar forenade med kostnader och inskréanker Karo Pharmas och
dess samarbetspartners mojligheter att genom differentiering i produktions- och produkthanteringsleden starka sin
konkurrensférmaga. Vidare kan Karo Pharmas och dess samarbetspartners atgarder for efterlevnad av riktlinjerna komma
att misslyckas eller féranleda férseningar i produktionen. For det fall att en vasentligt bristande efterlevnad av géllande
riktlinjer skulle uppméarksammas eller misstankas riskerar Karo Pharma och dess samarbetspartners bli foremal for
ytterligare kontrollatgarder samt forlora tillstdnd, vilket kan innebara att produktionen och tillhandahallandet av Karo
Pharmas produkter hindras helt eller delvis eller fordrojs. Bristande efterlevnad kan vidare leda till tvAngsatgarder, som
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aterkallelse av produkter, eller forlust av certifieringar. Om nagon av riskerna relaterade till tillverkning, hantering och
marknadsforing av Karo Pharmas produkter realiseras kan det f4 en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas
verksambhet, finansiella stallning och resultat.

Karo Pharma &r beroende av extern finansiering och kan vara forhindrat att erhalla finansiering pa formanliga villkor, att
erhalla finansiering 6ver huvud taget eller att genomfoéra betalningar pa grund av omvarldsfaktorer bortom Karo Pharmas
kontroll

Karo Pharma har vid ett flertal tillfallen upptagit 1&n och andra krediter samt genomfort emissioner av aktier och
skuldinstrument for att sakra finansieringen av dess verksamhet och tillvéxtstrategi. Karo Pharma kan aven i framtiden
behova vanda sig till kapitalmarknaden eller ta upp ny finansiering genom lan eller liknande arrangemang och for att
refinansiera befintliga Ian. Det finns en risk att nytt kapital inte kan anskaffas nar behov uppstar, att det inte kan anskaffas
pa fordelaktiga villkor, att sddant anskaffat kapital inte ar tillrackligt for att finansiera verksamheten enligt planerna eller att
Karo Pharma inte kan uppfylla kovenanter och andra forpliktelser i kredit- och laneavtal och blir skyldigt att aterbetala hela
eller delar av kapitalet. Foér det fall Karo Pharma misslyckas med att anskaffa ytterligare kapital kan det, bland annat,
innebara att Karo Pharma gér miste om maojliga forvarv eller andra mojligheter pa marknaden, vilket kan f& en vasentligt
negativ inverkan pa Karo Pharmas finansiella stallning och férmaga att implementera sin strategi.

Vardepapperens viktigaste egenskaper

Foretradesemissionen avser aktier i Karo Pharma. Aktiernas ISIN-kod & SE0007464888. Aktierna ar denominerade i
svenska kronor. Karo Pharmas aktiekapital uppgar per den 31 december 2021 till 90 012 290,546672 kronor, fordelat pa
225 033 204 aktier, envar med ett kvotvarde om cirka 0,399995 kronor. Aktiekapitalet, antal aktier och kvotvarde har inte
andrats fran den 31 december 2021 till fore Féretradesemissionen. Samtliga aktier ar fullt betalda. Samtliga aktier medfor
en rost pd bolagsstamman. Alla aktier har lika ratt till Bolagets tillgngar vid likvidation och vinstutdelning. Aktierna i
Foretradesemissionen medfor ratt till utdelning for forsta gangen pa den avstamningsdag foér utdelning som infaller narmast
efter att de registrerats hos Bolagsverket. Réatt till utdelning tillkommer personer registrerade i den av Euroclear Sweden
AB ("Euroclear Sweden”) forda aktieboken pa den av bolagsstdmman faststallda avstdmningsdagen. Aktiedgare har
normalt foretradesratt till teckning av nya aktier, teckningsoptioner och/eller konvertibler i enlighet med aktiebolagslagens
(2005:551) regler. Det foreligger inga inskrankningar att fritt 6verlata Karo Pharmas aktier. Karo Pharmas styrelse har inte
antagit ndgon formell utdelningspolicy. Eventuella framtida utdelningar och storleken p& sddana utdelningar ar bland annat
beroende av Karo Pharmas framtida verksamhet, framtidsutsikter, resultat, finansiella stéllning, utdelningsbara medel,
kassafltde, rorelsekapitalbehov samt generella finansiella och legala restriktioner.

Var kommer vardepapperen att handlas?

Karo Pharmas aktier har sedan den 3 april 1998 varit, och ar per dagen for Prospektet, upptagna till handel p& den reglerade
marknaden Nasdaq Stockholm. Bolagets styrelse har ansdkt om att Bolagets aktier, inklusive de Nya Aktierna, ska upptas
till handel p& First North. Nasdag har den 10 mars 2022 lamnat villkorat godkannande, forutsatt att bland annat Prospektet
godkanns och publiceras, av Bolagets anstkan om avnotering av Bolagets aktier p4 Nasdaq Stockholm First North &r en
multilateral handelsplattform som drivs av Nasdaq Stockholm. Bolagets aktier kommer att tas upp till handel pa First North
under forutsattning att ansokan godkanns. Forsta handelsdag pa First North ar beraknad till 25 mars 2022. Nya Aktier och
Teckningsratter kommer, forutsatt att ansokan godkanns, handlas pa First North.

Vilka nyckelrisker ar specifika for vardepapperen?

Karo Intressenter kommer &@ven efter Foretradesemissionen att ha betydande inflytande dver Bolaget och kan fordrdja eller
forhindra forandringar i kontrollen dver Bolaget samt utbetalning av utdelning

Karo Pharmas storsta aktiedgare, Karo Intressenter, kommer efter Féretradesemissionen att inneha sammanlagt cirka 81,5
procent av aktier och roster i Bolaget om full teckning sker av samtliga teckningsberéttigade. Foljaktligen kommer Karo
Intressenter aven fortsattningsvis att ha ett betydande inflytande 6ver utgdngen i arenden som ar féremal for Karo Pharmas
aktiedgares godkannande, inklusive val av styrelseledaméter och eventuella fusioner, sammanslagningar, forséljningar av
samtliga, eller nastan samtliga, av Bolagets tillgangar eller utbetalning av utdelning. Bolagets formaga att i framtiden lamna
utdelning paverkas aven av ett flertal andra faktorer, inklusive, men inte begransat till, Bolagets verksamhet, framtida vinst,
finansiella stallning, kassaflode, framtidsutsikter, kapitalkrav, dotterbolagens férmaga att lamna utdelning, kreditvillkor,
generella ekonomiska och regulatoriska begransningar, och andra faktorer som Bolagets ledning, fran tid till annan, anser
paverkar formagan vasentligt. Karo Intressenters intressen kan aven skilja sig fran Bolagets 6vriga aktiedgares intressen i
andra avseenden an de ovan berdrda. Kursen pa Karo Pharmas aktier kan ocksa paverkas negativt om Karo Intressenter
valjer att avyttra en vasentlig mangd av sitt innehav, eller om det kan uppfattas att en sadan avyttring kan ske.
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Aktieagare som inte deltar i Foretradesemissionen fore utgdngen av Teckningsperioden kommer att ga miste om ratten att
teckna Nya Aktier och bli utspadda

Aktieagare som inte deltar i Foretradesemissionen fore utgdngen av Teckningsperioden kommer att g& miste om réatten att
teckna Nya Aktier i Foretradesemissionen till Teckningskursen. Ingen kompensation kommer att utga till innehavare vars
Teckningsratter forfaller till foljd av att de inte utnyttjas eller saljs. Aktiedgare som inte utnyttjar, eller endast delvis utnyttjar,
sina Teckningsratter eller som pa grund av tillampliga legala restriktioner inte kan utnyttja sina Teckningsréatter, kan vidare
fa sina proportionella innehav av aktier och réster i Karo Pharma utspadda. Dessutom finns det en risk att den erséttning
en aktieagare som valjer att sélja sina outnyttjade Teckningsratter erhaller pA marknaden inte motsvarar den ekonomiska
utspadningen i aktieagarens agande i Karo Pharma efter att FéretrAdesemissionen slutforts.

Kursen pa aktier och Teckningsratter kan vara volatil

Vardepappershandel ar forknippat med risker. Eftersom en investering i aktier i Bolaget bade kan 6ka och minska i varde
ar det inte sakert att en investerare kommer att fa tillbaka hela eller ens delar av investerat kapital. Priset pa aktierna kan
bli foremal for fluktuationer till folid av en forandrad uppfattning om aktierna eller liknande véardepapper pa
kapitalmarknaden, omstandigheter och handelser som andringar i tillampliga lagar och andra regler som paverkar Bolagets
verksamhet, eller férandringar i Bolagets resultat och affarsutveckling. Aktiemarknader kan fran tid till annan ocksa uppvisa
betydande fluktuationer avseende pris och volym som inte behdver vara relaterade till Karo Pharmas verksamhet eller
framtidsutsikter. Darutéver kan Karo Pharmas resultat och framtidsutsikter fran tid till annan komma att vara lagre &an
forvantningarna fran kapitalmarknader, analytiker eller investerare. Nagon eller nagra av dessa faktorer kan paverka
aktiekursen negativt och i sin tur leda till forluster for aktieagarna. Kursen pa Karo Pharmas aktier kan ocksa paverkas
negativt av i vilken utstrackning befintliga aktieagare tecknar Nya Aktier i Foretradesemissionen samt av forsaljning pa
marknaden av de aktier som inte tecknats genom utdvande av Teckningsratter.

Pa vilka villkor och enligt vilken tidsplan kan jag investera i detta vardepapper?

Den som pa avstamningsdagen den 23 mars 2022 &r registrerad som aktiedgare i Karo Pharma ager foretradesratt att
teckna Nya Aktier i Foretradesemissionen pro rata i férhallande till det antal aktier som innehas pé avstamningsdagen. For
detta &ndamal erhaller den som pé avstamningsdagen &r registrerad aktieagare tre Teckningsratter i Karo Pharma for varje
innehavd aktie. Teckningsratterna berattigar innehavaren att med foretradesratt teckna Nya Aktier i Foretradesemissionen,
varvid 14 Teckningsratter ger rétt till teckning av en Ny Aktie. De Nya Aktierna i Foretradesemissionen emitteras till en
teckningskurs om 52 kronor per aktie. Courtage utgar ej och Karo Pharma alagger inte investerare nagra andra avgifter
eller kostnader. Karo Pharmas kostnader for Féretradesemissionen beraknas uppga till cirka 27 miljoner kronor. Teckning
av Nya Aktier i Foretradesemissionen ska ske under tiden frdn och med den 28 mars 2022 till och med den 11 april 2022.

Handel med Teckningsréatter &ger rum pa First North under perioden fran och med den 28 mars 2022 till och med den 6
april 2022 under beteckning KARO TR. Om en aktiedgare inte utnyttjar nagra eller alla sina Teckningsratter genom
betalning senast den 11 april 2022 och inte saljer sina Teckningsratter senast den 6 april 2022, kommer s&dan aktieagares
outnyttjade Teckningsratter att forfalla utan varde och innehavaren kommer inte att erhalla ndgon kompensation.
Aktieagare som valjer att inte delta i Foretradesemissionen kan komma att f& sin agarandel utspadd med upp till 48 221
400 aktier motsvarande cirka 17,6 procent av det totala antalet aktier efter Foretradesemissionen.

Om inte samtliga Nya Aktier i Foretradesemissionen tecknats med stdd av Teckningsratter ska styrelsen besluta om
tilldelningen av Nya Aktier i Foretrddsemissionen utan stdd av Teckningsratter. Tilldelning inom ramen for
Foretradesemissionens hogsta belopp om 2 507,5 miljoner kronor ska ske enligt féljande:

Q) De som tecknat Nya Aktier med stod av Teckningsratter (oavsett om de var aktieagare pa avstamningsdagen eller
inte) pro rata i forhallande till antalet Nya Aktier som tecknats med stdd av Teckningsratter.

(2)  Ovriga som anmélt intresse av att teckna Nya Aktier utan stod av Teckningsratter, pro rata i férhallande till deras
anmalda intresse.

3) De som lamnat emissionsgaranti avseende teckning av aktier.

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

| samband med Foretradesemissionen har Bolaget ansokt om att byta marknadsplats frdn Nasdaq Stockholms huvudlista
till First North. Nasdaq har den 10 mars 2022 lamnat villkorat godkédnnande, forutsatt att bland annat Prospektet godkanns
och publiceras, av Bolagets ans6kan om avnotering av Bolagets aktier pa Nasdag Stockholm. Planerad sista handelsdag
pa Nasdaq Stockholm ar 24 mars 2022 och férsta dag for handel pa First North ar planerad till 25 mars 2022.

BTA avseende Nya Aktier i Foretradesemissionen tecknade med stod av Teckningsratter kommer att upptas till handel p&
First North. Handel med BTA avseende Nya Aktier i Foretrddesemissionen tecknade med stdd av Teckningsratter berdknas
Adga rum pa First North frAn och med den 28 mars 2022 till och med den 26 april 2022. De Nya Aktierna i
Foretradesemissionen kommer att tas upp till handel vid First North i samband med genomférandet av
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Foretradesemissionen. Handel i Nya Aktier i Foretradesemissionen som tecknats med stdd av Teckningsratter berdknas
paborjas omkring den 28 april 2022.

Varfoér upprattas detta Prospekt?

Den 22 november 2021 offentliggjorde Karo Pharma att Bolaget hade ingatt avtal om att forvarva e-handelsforetaget
Sylphar och den 13 januari 2022 slutférdes forvéarvet efter att samtliga villkor for forvarvets genomférande hade uppfylits.
Kopeskillingen for forvarvet uppgick till 300 miljoner euro och finansierades genom nya kreditfaciliteter samt en ny
brygglanefacilitet tillhandahallna av SEB, DNB Sweden AB, Swedbank och Alecta pensionsforsakring, omsesidigt
("Brygglanefaciliteten”). Genom forvarvet starker Karo Pharma sin position inom digital marknadsféring och e-commerce,
sarskilt genom en stark narvaro pd Amazon. Sylphar kompletterar Karo Pharma val, bade vad galler geografisk narvaro,
forséljningskanaler och produktutbud. Karo Pharma beddmer att férvarvet medfor synergipotential i form av
forsaljningssynergier. Den 24 december 2021 offentliggjorde Karo Pharma vidare att Bolaget ingatt ett saljoptionsavtal
angaende ett majligt forvarv av hudvardsmarket E45 for 200 miljoner pund. Transaktionen forvantas slutféras under andra
kvartalet 2022 och kommer att finansieras till fullo med lan fran Karo Pharmas befintliga banker. E45 forvantas utéka och
forstarka Karo Pharmas europeiska narvaro inom hudvard och bedoms ha synergier med Bolagets befintliga varumarken,
samt stddja Karo Pharmas tillvaxt genom 6kad marknadsféring och genom att utnyttja de e-handelsmdjligheter som Bolaget
far tillgang via forvarvet av Sylphar. Den 19 januari 2022 ingick Karo Pharma, genom Sylphar, avtal om forvarv av Satin
Naturel. Forvarvet slutférdes den 2 mars 2022 och finansierades till fullo med lan frdn Karo Pharmas befintliga banker.
Satin Naturel forvantas ha starka synergier med Sylphars verksamhet och forvantas kunna dra nytta av Sylphars férmagor
och kunskaper inom e-handel och digital marknadsféring.

Foretradesemissionen kommer att tillféra Karo Pharma hdgst 2 507,5 miljoner kronor fére avdrag for transaktionskostnader
om cirka 27 miljoner kronor. Av nettoemissionslikviden om totalt cirka 2 480,5 miljoner kronor kommer, i forsta hand, cirka
2 300 miljoner kronor att anvandas till att aterbetala Brygglanefaciliteten som upptogs i samband med férvarvet av Sylphar
och, i andra hand, aterstdende belopp om cirka 180,5 miljoner kronor att anvandas till att starka Bolagets finansiella
kapacitet att implementera Karo Pharmas tillvaxtstrategi genom att genomféra forvarv av bolag och produktportfoljer samt
tillvarata andra marknadsmadgjligheter och fortsatta arbetet med att internalisera forsaljningsorganisationen.

Karo Pharmas styrelse beddmer att det befintliga rorelsekapitalet inte &r tillrackligt for de aktuella behoven under de
kommande tolv manaderna. Skalet ar (i) att den Brygglanefacilitet om 2 300 miljoner kronor som Bolaget upptagit for att
finansiera forvarvet av Sylphar forfaller till betalning den 13 januari 2023; (i) forvarvet av Satin Naturel; samt (iii) behov av
rorelsekapital i och kassautfloden fran Sylphar relaterade till investeringar i Sylphars organisation. Om Karo Pharma inte
kan identifiera alternativ finansiering innan Brygglanefaciliteten forfaller till betalning kommer ett betydande
kapitalunderskott uppsta vid den tidpunkten, forutsatt att Bolaget inte bryter mot nagon av de finansiella kovenanterna i
befintligt Idneavtal innan dess. Det totala underskottet for den kommande tolvmanadersperioden uppskattas till cirka 2 500
miljoner kronor. Brygglanefaciliteten avses under andra kvartalet 2022 aterbetalas i dess helhet genom anvandning av
emissionslikviden fran Foretradesemissionen. Bolaget har inom ramen for Foretradesemissionen erhallit en
Emissionsgaranti och ett Teckningsatagandet fran Karo Intressenter motsvarande totalt cirka 2 507,5 miljoner kronor. Karo
Intressenter har vidare garanterat resterande del av Foretradesemissionen genom Emissionsgarantin. Styrelsen bedémer
darfor forutsattningarna for att framgangsrikt genomféra Foretradesemissionen, och darmed atgarda bristen pa
rorelsekapital for de kommande tolv m&naderna, som mycket goda. Om Bolaget inte kan genomféra Foretradesemissionen
eller om den likvid det erhaller frdn Foretradesemissionen inte blir tillrackligt stor for att undvika brott mot befintliga avtal
samt kunna &terbetala Brygglanefaciliteten nar den forfaller till betalning kan Karo Pharma bli tvunget att anvanda likvida
medel samt soka ytterligare finansiering. Bolaget bedémer att det finns goda méjligheter att vid behov uppta kompletterande
lanefinansiering.

Karo Pharmas storsta aktiedgare, Karo Intressenter, vars aktieinnehav representerar cirka 81,5 procent av antalet aktier
och roster i Bolaget per dagen for Prospektet har atagit sig att teckna Nya Aktier motsvarande sin pro rata-andel av
Foretradesemissionen. Teckningsatagandet omfattar Nya Aktier i Foretradesemissionen motsvarande ett totalt belopp om
2 044,2 miljoner kronor. Karo Intressenter har vidare garanterat teckning av aktier som inte omfattas av
Teckningsatagandet. Emissionsgarantin omfattar Nya Aktier i Foretradesemissionen motsvarande ett totalt belopp om
463,3 miljoner kronor. For det fall Foretradesemissionen inte tecknas fullt ut, med eller utan foretradesratt, ar Karo
Intressenter bundna att teckna och betala aterstdende belopp som kravs for att hela Féretradesemissionen ska tecknas
och betalas. Emissionsgarantin och Teckningsatagandet omfattar sammantaget samtliga Nya Aktier i
Foretradesemissionen, motsvarande ett totalt belopp om 2 507,5 miljoner kronor. Karo Intressenter erhdller inte ndgon
ersattning for Teckningsatagandet. For Karo Intressenters Emissionsgaranti utgar ersattning till Karo Intressenter
motsvarande 1,0 procent av det totala belopp som Emissionsgaranti omfattar. Teckningsatagandet och Emissionsgarantin
ar inte foremal for nagra villkor. Karo Intressenters Teckningsatagande och Emissionsgaranti ingicks den 14 januari 2022.

| samband med Foretradesemissionen tillhandahaller Joint Global Coordinators finansiell raddgivning och andra tjanster till
Bolaget, for vilka Joint Global Coordinators kommer att erhalla ersattning. Per dagen for Prospektet tillhandahaller Joint
Global Coordinators, tillsammans med Alecta pensionsforsakring, dmsesidigt, kreditfaciliteter samt en Brygglanefacilitet till
Bolaget. Karo Pharma avser att anvanda cirka 2 300 miljoner kronor av nettoemissionslikviden fran Foretradesemissionen
till att aterbetala Brygglanefaciliteten.
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Riskfaktorer

En investering i vardepapper ar forknippad med risker. Innan ett investeringsbeslut fattas &r det viktigt att noggrant
analysera de riskfaktorer som anses vara vasentliga med avseende pa Karo Pharmas och aktiernas framtida
utveckling, exempelvis risker hénforliga till Karo Pharmas verksamhet och marknad, legala risker, finansiella risker
samt till Foretradesemissionen och upptagandet till handel pa First North. De riskfaktorer som for narvarande anses
vara vasentliga for Karo Pharma och aktierna beskrivs nedan. Riskfaktorernas vasentlighet har bedémts utifran
sannolikheten for att de uppkommer och den férvantade omfattningen av deras negativa utfall. | varje underavsnitt
presenteras forst de riskfaktorer som for narvarande anses mest vasentliga, men i vrigt ar riskfaktorerna inte
rangordnade i ndgon sarskild viktighetsordning. Redogdrelsen for riskfaktorerna nedan &r baserad pa tillganglig
information och uppskattningar per dagen for Prospektet.

Risker relaterade till Karo Pharmas marknad

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

Ett stort antal foretag tillhandahaller produkter p& marknaden for lakemedel, medicintekniska produkter samt andra
lakemedels- och konsumenthalsovardsprodukter, eller ar aktiva inom forskning och utveckling av lakemedel,
substanser och behandlingar och konkurrerar eller kan komma att konkurrera med Karo Pharma och Karo Pharmas
samarbetspartners. Konkurrensfaktorerna pa& relevanta marknader utgors framforallt av produkternas
andamalsenlighet, fortroendet for produkterna och produkternas prissattning. Karo Pharmas nuvarande
konkurrenter, eller nya aktorer pa de marknader dar Koncernen bedriver verksamhet, inklusive stora internationella
bolag med betydande finansiella resurser, kan besluta att utdka sina produkt- och tjansteutbud (inklusive genom
samgaenden), introducera nya innovativa produkter eller losningar, inklusive generiska produkter och private
labels, som kan komma att féredras av Karo Pharmas nuvarande och potentiella kunder och slutanvéndare. Vidare
kan forvarv eller samgéaenden leda till starkt forhandlingsstyrka och stordriftsférdelar for Karo Pharmas
konkurrenter, vilket skulle kunna leda till ett 6kat konkurrenstryck p& Karo Pharma. Konkurrenstrycket kan vidare
Oka vid prisstegringar till foljd av inflation, i synnerhet om Karo Pharmas konkurrenter har battre férutsattningar att
kompensera for dessa prisstegringar.

Karo Pharmas produkter siljs till slutanvandare pa mer 4n 60 marknader bade direkt av Karo Pharma och via
mellanhander, daribland Karo Pharmas forsaljningspartners, grossister och detaljister. P& grund av skiftande
priskanslighet och efterfragan varierar prissattningen pa Karo Pharmas produkter mellan olika marknader. Det finns
en risk att dessa variationer leder till parallellimport av Karo Pharmas produkter fran marknader med lagre priser till
marknader med hogre priser, i konkurrens med Karo Pharma och dess forséljningspartners. Sarskilt den tkade e-
handeln har bidragit till att férvarra denna risk genom att 6ka insynen i prissattningen pa andra marknader och
underlatta floden av lakemedel mellan olika marknader. Detta kan leda till att Karo Pharmas produkter blir foremal
for prispress pd marknader med hogre prisnivaer, vilket kan fa en negativ inverkan pad Karo Pharmas
nettoomsattning, marginaler och rérelseresultat. Motsvarande effekter kan uppsta, sarskilt vad galler Karo Pharmas
receptbelagda produkter, som en foljd av agerande fran tredje parter som helt eller delvis finansierar receptbelagda
lakemedel eller ersatter slutanvandare av receptbelagda lakemedel, exempelvis genom subventioner. Dessa tredje
parter har i allt storre utstrackning forsokt minska sina utbetalningar, genom exempelvis att sétta press pa
prissattningen av lakemedel, att minska subventioneringen av nya produkter, att helt neka eller begransa
anvandandet av lakemedel som har godkénts av myndigheter men som uppfattas som experimentella av
subventionerande part, eller att férvagra subventionering av ett godként lakemedel om detta foérskrivs for
indikationer som inte omfattas av det erhallna myndighetsgodkannandet. Endast en begransad andel av Karo
Pharmas forséljning ar hanforlig till produkter som omfattas av subventioner och bidrag fran tredje parter.

Forandringstakten p& marknaden for lakemedel, medicintekniska produkter samt andra lakemedels- och
konsumenthalsovardsprodukter ar hdg och det finns betydande stordriftsférdelar forenade med samgéenden samt
effektivitetsvinster forenade med lansering av private labels och kostnadsbesparingar férenade med parallellimport.
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Om nagon av riskerna relaterade till 6kad konkurrens realiseras kan det fa en vasentligt negativ inverkan pa Karo
Pharmas verksamhet, finansiella stallning och resultat, antingen genom forlust av marknadsandelar eller genom
Okad prispress och minskad I6nsamhet.

Konkurrens fran generiska produkter och private labels kan paverka efterfrdigan och marginalerna pa Karo Pharmas
produkter negativt samt minska vardet pd Karo Pharmas varumérken

De flesta av Karo Pharmas produkter saljs under valetablerade varumarken, men ar inte skyddade av patent. Karo
Pharmas konkurrenter har darfor utvecklat och kan komma att utveckla produkter med motsvarande
verkningsmekanismer och anvandningsomraden som Karo Pharmas produkter. Framforallt galler detta Karo
Pharmas beprévade produkter med inslag av standardisering som séljs pa stora marknader med jamforelsevis laga
intrddesbarriarer.

Pa marknaderna for receptfria lakemedel ("OTC”) och 6vriga héalsorelaterade produkter ar betydelsen av
varumarken i allmanhet stérre an pad marknaden for receptbelagda lakemedel. Konkurrensen frdn mindre
etablerade varumarken ar inom dessa segment darfér huvudsakligen hanforlig till produkter som séljs under
detaljisters egna varumarken, sa kallade private labels. Exempelvis har vissa av de apotekskedjor som séljer vissa
av Karo Pharmas produkter introducerat private labels. Apotekskedjorna tillhandahaller under dessa private labels
produkter som konkurrerar med Karo Pharmas produkter till lagre priser. Eftersom s&dana aktorer saljer bade egna
private labels, Karo Pharmas produkter och konkurrenters produkter finns det en risk att de, genom exempelvis
riktade marknadsforingskampanjer, gynnar forsaljningen av det egna varumaérket eller Karo Pharmas konkurrenters
produkter pa bekostnad av Karo Pharmas produkter.

Pa marknaden for receptbelagda ldkemedel ("Rx”) ar denna konkurrens huvudsakligen hanforlig till generiska
produkter med samma verksamma amnen som Karo Pharmas produkter. Det finns ett betydande antal generiska
produkter och nya generiska produkter lanseras ldpande. Dessa generiska produkter saljas normalt till lagre priser
an originalprodukterna eftersom utvecklingen av produkterna eller uppbyggnaden av varumarkena inte varit forenad
med lika stora kostnader.

Konkurrens fran generiska produkter och private labels kan leda till prispress och att vardet p4 Karo Pharmas
varumarken minskar pa sikt, vilket kan f& en véasentligt negativ inverkan p& Karo Pharmas férséljning och
marginaler. Om nagon av riskerna relaterade till konkurrens fran generiska produkter och private labels realiseras
kan det fa en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas resultat.

Risker relaterade till Karo Pharmas affarsmodell och produkter

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

| Karo Pharmas strategi ingar att starka och utveckla verksamheten och produktportféljen genom forvéarv av bolag
och produktportféljer. Strategin forutsatter att attraktiva bolag och produktportféljer kan identifieras, forvarvas och
integreras samt att vid forvarvstidpunkten uppskattade synergier realiseras. Koncernen har sedan 1 januari 2019
genomfoért 7 betydande forvarv: Sylphar forvarvades under januari 2022 och samtliga réattigheter till produkten Satin
Naturel forvarvades under mars 2022, en produktportfélj bestaende av lakemedel forvarvades fran LEO Pharma
A/S ("Leo Pharma”) under mars 2020, en produktportfolj bestaende resterande rattigheter till Pevaryl under maj
2020, Hygis SA forvarvades under april 2020 och Trimb Holding AB forvarvades under september 2019. Vidare har
Karo Pharma ingatt ett saljoptionsavtal om att forvarva varumarket E45 fran Reckitt. Karo Pharma utvarderar och
for kontinuerligt diskussioner avseende andra potentiella strategiska forvarv eller transaktioner samt deltar
regelbundet i budprocesser. Det finns en risk att Karo Pharma inte lyckas identifiera forvarvsmojligheter pa
attraktiva villkor eller 6ver huvud taget, eller att Karo Pharma inte formar konkurrera framgangsrikt med andra
budgivare, vilket kan fa en vasentligt negativ inverkan pa Bolagets verksamhet och tillvaxt.

Processen for att integrera forvarvade bolag, verksamheter eller produktportfélijer kan skapa of6rutsedda
svérigheter och kostnader i verksamheten. Exempelvis kan éverféringen av férvarvade produkter till Karo Pharmas
produktportfélj komma att férsenas till foljd av tillstAndsprocesser hos myndigheter, inklusive processer for
erhallande av marknadsforingstillstdnd. Karo Pharma bedémer att férvarven av Sylphar, E45 och Satin Naturel
medfér potentiella synergier for Bolaget, framfér allt forséljningssynergier. Integrationen av férvarvade
verksamheter kan vidare innebara andra risker for Karo Pharma, inklusive att betydande resurser och tid tas i
ansprak hos Karo Pharmas ledning samt att Karo Pharma blir foremal for rattsliga eller andra processer med
motparter angdende tillaggskopeskillingar eller annat. Dessutom finns en risk att nyckelpersoner i férvarvade
verksamheter lamnar under eller efter integrationsprocessen och att Karo Pharma inte lyckas ersatta saddana
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nyckelpersoner. For vidare information om risker relaterade till nyckelpersoner inom Karo Pharmas, se ” — Karo
Pharma ar beroende av att rekrytera, bibehalla och motivera specialiserade nyckelpersoner”.

N&r Karo Pharma 6vervéger att forvarva bolag eller produktportféljer gor Karo Pharma vissa antaganden avseende
bland annat framtida forsaljning, kostnadsmassa och investeringsbehov. Exempelvis ar det Karo Pharmas
beddmning att forvarvet av Sylphar medfor potentiella synergieffekter for Bolaget, framfor allt férsaljningssynergier.
De fordelar som Karo Pharma raknar med vid forvarvstidpunkten kan emellertid bli svara eller omajliga att realisera
till foljd av oférutsedda svarigheter och darmed relaterade kostnader i verksamheten. Det finns saledes en risk att
Karo Pharma missbeddmer mdjligheterna och riskerna hanforliga till forvarv och att eventuella synergieffekter
darmed uteblir eller annars inte kan realiseras enligt plan. Om nagon av riskerna relaterade till forvarv realiseras
kan det fa en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas verksambhet, finansiella stéllning och resultat.

Karo Pharma kan ocksa komma att avyttra verksamheter, bolag eller immateriella rattigheter som inte langre passar
in i Karo Pharmas strategi eller av andra skél. Karo Pharma utvarderar kontinuerligt méjliga avyttringar. Under 2020
avyttrades exempelvis Hospital Supply-verksamheten, Swereco AB, till J2L Holding AB samt de tre varuméarkena
Digoxin, Egazil och Suscard till Evolan Pharma AB ("Evolan”). Under 2021 avyttrades dessutom ytterligare en
produktportfolj bestdaende av tolv varumarken till Evolan. Flera faktorer inverkar pa resultatet av eventuella
avyttringar, déribland Karo Pharmas férmaga att identifiera kopare och Karo Pharmas formaga att forhandla fram
for Karo Pharma gynnsamma forsaljningsvillkor. Dessutom &r det mgjligt att Karo Pharma maste lamna vissa
garantier och ataganden i samband med en sadan avyttring eller att Karo Pharma inte lyckas gora gallande
garantier eller ataganden fran kdpare. Karo Pharma kan i framtiden komma att ha svart att avyttra verksamheter
eller tillgangar eller misslyckas med att genomféra sadana avyttringar pa for Karo Pharma gynnsamma villkor.
Vidare kan garantiansprak komma att stallas mot Karo Pharma.

Karo Pharmas strategi for Ilonsam organisk tillvéaxt ar forenad med osakerheter och risker

Tillvaxten pa Karo Pharmas marknader ar beroende av ett antal trender, daribland en 6kad medelalder, en 6kad
forekomst av valfardssjukdomar och halsotrender, och en framgangsrik anpassning till dessa for att driva organisk
tillvaxt kraver att Karo Pharma formar identifiera och utnyttia dem pa ett effektivt satt. Den Okade
internetanvandningen och e-handeln péverkar ocksa lakemedelsbranschen da allt fler véljer att kopa sina
lakemedel via internet istallet for i fysisk butik. Karo Pharmas forsaljning ar saledes beroende av att Koncernens
produkterbjudande ar anpassat till dessa trender och trender relaterade till forsaljningskanaler. Om Karo Pharma
misslyckas med att forstd dessa komplexa forutsattningar och att forma sin strategi fér organisk tillvaxt samt
forsaljningsprocess darefter, eller om Karo Pharma inte lyckas anpassa sig efter forandringar i trenderna kan det
fa en negativ inverkan pa efterfraigan p& Karo Pharmas produkter, vilket skulle kunna fa en vasentligt negativ
inverkan p& Karo Pharmas resultat.

Karo Pharma implementerar en rad initiativ for att driva organisk tillvaxt. Bolaget har inom ramen for sin strategi de
senaste aren aktivt arbetat med att minska forsaljning och marknadsféring av Karo Pharmas produkter via externa
parter, genom att etablera intern organisation pa flera marknader. Forutom i Norden har Karo Pharma redan
etablerat en intern organisation pé flera europeiska marknader, daribland stora marknader som Tyskland,
Storbritannien, Italien och Frankrike. Den nuvarande strategin innefattar aven att erbjuda existerande produkter via
nya forsaljningskanaler, som e-handelskedjor, for att driva tillvaxt pd Karo Pharmas befintliga europeiska
marknader. Karo Pharma forvarvade till exempel Sylphar under januari 2022 som ett led i sin strategi att utoka
andelen forséljning via e-handel. Darutbver ar Karo Pharma beroende av att vidareutveckla sin produktportfolj
genom att lansera nya produkter inom lénsamma produktserier pa existerande marknader, framférallt genom
lansering av nya produkter inom lonsamma produktserier (eng. line extensions). Syftet med saddana line extensions
ar att o6ka vardet pd Karo Pharmas befintliga varumarken och att oka nettoomsattningen bade av de nya
produkterna och av andra produkter inom samma produktserie. Vidare investerar Karo Pharma ocksa i
sokmotoroptimering (eng. serch engine optimisation "SEQ”) och s6kmotormarknadsféring (eng. search engine
marketing "SEM”) och annan webbaserad marknadsforing for att 6ka k&nnedomen om Bolagets produkter och
darigenom driva organisk tillvaxt. Dessutom har Karo Pharma 6kat andelen investeringar i marknadsféring som
andel av nettoomsattning.

Internalisering av organisationen for forsaljning och marknadsféring, lansering av nya produkter pa existerande
marknader och via nya forséljningskanaler, liksom nya marknadsforingsinitiativ och 6kade investeringar i
marknadsforing &r forenat med kostnader, inklusive kostnader for rekrytering av personal. Det finns en risk att
6vergangen till anvandning av intern organisation inte leder till forvantad forbattring av Karo Pharmas
nettoomsattning eller minskar ld6nsamheten till f6ljd av att Karo Pharma inte lyckas etablera nddvandig organisation
eller att de kostnader Karo Pharma &drar sig for évergangen Overstiger de kostnader som &r férenade med
anvandning av forsaljningspartners. Dessutom finns det en risk att de kundrelationer som hanterats eller hanteras
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av Karo Pharmas forsaljningspartners inte kan évertas av Karo Pharmas interna organisation eller paverkas
negativt av en internalisering av forséljningsledet. Det finns vidare en risk att Karo Pharma missbeddémer potentialen
hos produkter som ar framgangsrika pa nuvarande marknader eller inte formar anpassa sig till de skiftande krav
som féljer av e-handel och att anvandning av nya férsaljningskanaler eller utokning av det befintliga produktutbudet
pa existerande marknader darfor inte leder till forvantad forsaljningstillvaxt. Vidare finns det en risk att nya produkter
fran konkurrenter motverkar Karo Pharmas initiativ for organisk tillvaxt. Detta skulle kunna leda till en minskad
omsattning och att de fordelar som Karo Pharma réknat med kan bli svara eller omgjliga att realisera, vilket kan fa
en vasentlig negativ inverkan pa Karo Pharmas resultat.

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

Karo Pharmas verksamhet och implementeringen av Karo Pharmas strategi fér organisk tillvaxt ar i hég utstrackning
beroende av Koncernens ledning och andra nyckelpersoner. Efter Karo Pharmas successiva férandring av
affarsstrategi fran ett fokus pa forskning och utveckling till ett fokus pa forsalining har Karo Pharma i hogre
utstréackning kommit att bli beroende av anstéllda med specialistkompetens inom framférallt marknadsféring och
forsaljning. Karo Pharma &r ocksa beroende av styrelse- och ledningspersoner med stor erfarenhet av och hdg
sakkunskap om utveckling av lakemedelsbolag och consumer health-bolag samt foérvarv och integration av nya
verksamheter. Exempelvis har forvarven och integrationerna av produktportfélj fran Leo Pharma, Johnson &
Johnson och Teva Pharmaceuticals tagit i anspradk resurser fran styrelse och ledning samt kravt specifik
sakkunskap inom berérda omraden. Motsvarande krav stélls d&ven av den pagaende integrationen av Sylphar och
produktportfoljen fran Reckitt. En eventuell forlust av nagon eller nagra nyckelpersoner kan darfor féranleda
negativa finansiella och kommersiella effekter fér Karo Pharma.

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

Om nagon av riskerna relaterade till Karo Pharmas personal realiseras kan det fa en vasentlig negativ inverkan pa
Karo Pharmas verksamhet och resultat.

Karo Pharma &r beroende av samarbeten med producenter och darfor exponerat mot risker kopplade till stérningar
i produktionen och tillhandahallandet av produkter som helt eller delvis ligger utanfor Karo Pharmas kontroll

Produktionen av Karo Pharmas produkter utfors i en kedja av processer som ar outsourcad till sa kallade Contract
Manufacturing Organisations ("CMO:er”), vilka ombesorjer tillverkning av lakemedel pa kontraktsbasis. For att
sakerstélla Koncernens forsaljning ar Koncernen darmed beroende av att leveranser fran tredje part stammer
avseende 6verenskomna volymer, kvalitet och dvriga leveranskrav.

Storningar i CMO:ers produktion kan bero pa en rad olika orsaker som ligger utanfér Karo Pharmas kontroll,
inklusive fel i utrustning, kontamination, bristande efterlevnad av regelverk, problem med ravaror, brist pa
arbetskraft, miljofaktorer, skada pa produktionsverksamhet pa grund av brand, 6versvamning eller liknande orsaker
samt transportavvikelser. Exempelvis har CMO:ers produktionskapacitet paverkats av, och kan aven i framtiden
komma att paverkas av, atgarder som karantan och begransad rorlighet for manniskor och ravaror i 6vrigt, vilket
uppstatt i samband med utbrottet av coronavirus som inleddes under 2020 ("Covid-19-pandemin”) och andra
motsvarade pandemiska hot. Om sa&dana problem skulle uppstd kopplat till produktionen av Karo Pharmas
lakemedel och Karo Pharma inte kan ersatta CMO:er pa kommersiellt gangbara villkor kan det leda till férseningar,
produktionsunderskott, oférutsedda kostnader, skadade kundrelationer, ersattning till kunder for uteblivha eller
felaktiga leveranser, kostnader relaterade till utredning, forlorade intakter samt skador p4 Karo Pharmas rykte.
Exempelvis uppstod en brist pa Selexid injektionslésning under 2021, vilken forvantas besta under 2022, eftersom
processen att tillverka aktiva farmaceutiska substanser for Selexid injektionslosning misslyckades d& de aktiva
farmaceutiska substanserna inte nddde upp till kvalitetskraven.

Karo Pharma utvarderar I6pande effektiviteten hos CMO:er och kan darféor komma att avsluta pagaende
samarbeten och etablera nya. Det finns en risk att byte av CMO kan paverka Karo Pharmas verksamhet negativt.
Exempelvis medférde ett byte av CMO forseningar och leveransproblem pa i synnerhet den danska marknaden
under 2021, vilket hade en negativ inverkan pa nettoomséttningen under det aktuella rakenskapsaret.
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Karo Pharma &r beroende av logistikpartners och underleverantérer

Karo Pharma anvander sig av logistikpartners i sin verksamhet, framforallt for leverans fran Karo Pharmas
samarbetspartners och till Karo Pharmas kunder. Logistikpartners férméga att i tid och i dverenskomna volymer
distribuera Karo Pharmas produkter kan paverkas av en rad omstandigheter som helt eller delvis ligger utanfor
Karo Pharmas kontroll och i vilka Karo Pharma kan ha en bristande insyn. Saddana omstandigheter kan exempelvis
vara en ofdrmaga att efterleva gallande regelverk och uppférandekrav vid distribution av framforallt receptbelagda
lakemedel. Skulle de logistikpartners Karo Pharma anvénder inte hantera sina uppgifter eller inte efterleva gallande
regelverk och uppférandekoder kan Karo Pharma tvingas stka alternativa logistikpartners att samarbeta med.
Vidare finns det risk att Karo Pharma under sddana omstandigheter inte kan utkrava ansvar fran partners om den
bristande uppfyllelsen orsakats av faktorer fran vilka partnerna friskrivit sig ansvar i tillampliga samarbetsavtal.

Avtal med logistikpartners kan komma att sagas upp aven av andra skal an en bristande uppfyllelse och tvister kan
uppsta betraffande avtalen. Karo Pharmas formaga att vid behov ing& avtal med nya och logistikpartners ar
beroende av ett flertal faktorer, inklusive Karo Pharmas resurser och renommé samt tillgangligheten av alternativa
logistikpartners. Om avtalen sags upp och Koncernen inte lyckas ersatta dem med kommersiellt gdngbara
alternativ, riskerar Karo Pharma att ga miste om framtida intakter och intjaning hanforlig till forsaljning av Karo
Pharmas produkter pa berérda marknader, vilket kan fa en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas finansiella
stallning och resultat. Karo Pharmas logistikpartners och underleverantorer kan ocksa behova hoja sina priser till
foljd av allmanna prishojningar pa marknaden eller inflation, vilket kan fa en negativ inverkan p& Karo Pharmas
resultat om Karo Pharma inte kan hdja sina priser for att kompensera for dessa prishéjningar.

Vidare ar Karo Pharma beroende av att Karo Pharmas produkter levereras i tid. Under Covid-19-pandemin har
produktionen av lakemedel och dess bestandsdelar forsenats i flera led och darmed har risken for forsenade
leveranser okat. Okningen av globala kapacitetsbegransningar har under perioden paverkat leveranser till Karo
Pharma och Bolagets kunder samt samarbetspartners. Leverantdrer kan vidare hindras att leverera produkter till
foljd av forbud att korsa landsgranser och andra atgarder som begransar rorligheten for varor. Férsenade
leveranser till Karo Pharma kan i sin tur leda till att leveranser till Karo Pharmas kunder férsenas. Detta kan och ha
en negativ inverkan pa Bolagets rykte samt minskad nettoomsattning.

Karo Pharmas forsaljning hanforlig till fysiska butiker har paverkats av och kan fortséatta att paverkas av Covid-19-
pandemin och andra motsvarade pandemiska hot kan fa liknande inverkan pa Karo Pharma

Covid-19-pandemin har paverkat konsumenters kopbeteende och accelererat skiftet mot digitala
forsaljningskanaler. Den negativa paverkan kan framforallt bestda av minskad efterfrigan pa specifika produkter
eller produktkategorier, minskade kundinfléden till fysiska butiker dar Karo Pharmas produkter séljs, vilket i sin tur
kan paverka Karo Pharmas verksamhet och resultat. Andra pandemier kan fa likvardiga effekter pa Karo Pharmas
verksamhet och de langsiktiga effekterna darav kan vara svara att forutse och hantera till folid av svarigheter
forenade med att uppskatta om effekterna av en pandemi blir bestdende.

Pandemier kan minska kunders bendgenhet att bestka fysiska forsaljningsstéllen, leda till restriktioner av eller
forbud mot besok i butiker, vilket skulle f& negativa konsekvenser for forsaljningen i fysiska butiker. Aven om en
minskad forsaljning i fysiska butiker kan kompenseras helt eller delvis genom 6kad forséljning i andra kanaler och
kan utgora ett komplement for kunden, minskar mojligheten till personlig vagledning. | den man minskad forsaljning
i fysiska butiker inte ersétts av onlinehandel kan en minskad forséaljning i fysiska butiker leda till minskad
nettoomsattning, vilket skulle kunna fa en negativ inverkan pa Karo Pharmas Ionsamhet och resultat.

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

Anvéandare av halsovard och lakemedel, inklusive de som siljs av Karo Pharma, har i regel behov av att atgarda
halsoproblem. Konsekvenserna av att halsovard och lakemedel inte far avsedd effekt kan darfor bli patagliga.
Samtidigt ar anvéndandet av lakemedel férenat med risker for biverkningar och det finns en risk att
halsovardsprodukter inte uppnar sitt syfte p& grund av bristande kvalitet, felaktig anvandning eller av dylika skal.
Det foreligger saledes en risk for att anvandare av Karo Pharmas produkter drabbas av biverkningar eller inte
upplever de positiva hélsoeffekter som produkterna &r avsedda att ge. Karo Pharma ar vidare skyldigt att rapportera
alla potentiella biverkningar till behérig lakemedelsmyndighet.

Biverkningar av Karo Pharmas produkter kan besté i bade potentiella biverkningar som identifierats pa férhand och
biverkningar som varken Karo Pharma eller andra kan férutse och som ligger utanfér Karo Pharmas kontroll. Typen
av biverkningar varierar beroende pa en rad faktorer, inklusive ett lakemedels verksamma amnen och hjalpamnen.
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Vidare kan samtidig anvandning av flera lakemedel eller fortaring av mat eller dryck féranleda reaktioner som
forandrar ett lakemedels effekt. Effekterna av Karo Pharmas produkter kan aven variera beroende pa anvandares
individuella forutséattningar och tillstdnd, och exempelvis kan allergier hos enskilda anvéandare medféra oforutsebara
reaktioner. Dartill finns det en risk att den enskilde anvandaren av Karo Pharmas lakemedel felmedicinerar. Pa
grund av detta finns det risk att Karo Pharma inte pa forhand kan bedéma och rapportera kanda biverkningars
omfattning.

Konsekvenserna av att biverkningar uppstar eller inte kan bedémas pa forhand och av en bristande effekt av Karo
Pharmas produkter kan av ovan angivna skal vara att produkternas kommersiella anvandning begrénsas eller
forhindras, eller att efterfragan pa& produkter avtar eller upphor till foljd av bland annat krav pa utredningar, forlust
av tillstdnd att sélja produkterna eller andra tvangsatgarder eller inskrankningar fran myndigheter, krav pa
tillkommande upplysningar eller forandrad forskrivning. Karo Pharma kan &aven bli foremal for produktansvarskrav
som tar i ansprak resurser och foranleder kostnader for Karo Pharmas forsvar. Sddana processer kan leda till
negativ publicitet som oavsett om den &r befogad eller obefogad kan reducera marknadens acceptans for och
efterfragan pa Karo Pharmas produkter, féranleda att kunder valjer att anvénda alternativa produkter, féranleda
aterkallelser av produkter och f& en negativ paverkan pa Karo Pharmas aktiekurs pa First North. Negativ publicitet
kan ocksa resultera i ett 6kat antal produktansvarskrav, oaktat om dessa krav grundas i vetenskapliga bevis. Detta
kan fa en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas verksamhet, resultat och finansiella stallning.

De flesta av Karo Pharmas produkter ar etablerade eller bygger pa beprévade verkningsmekanismer samt har
undergatt granskning bade infor myndighetsgodkannande vid lansering och I6pande inom ramen for behériga
myndigheters och kontrollorgans 6vervakning. Om nagon av riskerna relaterade till biverkningar och bristande
funktionsduglighet realiseras kan det fa en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas finansiella stéllning och
resultat.

Risker relaterade till vissa sdsongsberoende produkter

Vissa av Karo Pharmas produkter &r sdsongsberoende. Lakemedel som anvands for att mildra effekterna av
forkylning, daribland munsprayen mot forkylning Viruseptin, de smartstillande lakemedlen Paracet och Ibux samt
hostmedicinen Mollipect, saljs i storre volymer under vinterhalvaret, medan fotvardsprodukter, sésom
nagelsvampsbehandlingen Nailner, vartmedlet Wortie och produkter under varumarket CCS, saljs i stérre volymer
under sommarhalvéret. Utebliven férsaljning av sdsongsberoende produkter under de sdsonger d& omsattningen
normalt sett ar hogre kan darfor fa en storre paverkan pa den totala forséljningen av produkterna under ett
rakenskapsar an utebliven forsaljning av produkter som inte ar sdsongsberoende under samma sasonger. De flesta
av Karo Pharmas sasongsberoende produkter &r véaletablerade p& marknaden och har relativt forutsagbara
forsaljningsmonster. Karo Pharma genomfor sdsongsrelaterade kampanjer for att o6ka forsaljningen av
sasongsberoende produkter, under relevanta sésonger, vilket ar forenat med kostnader. Om forvantad férsaljning
uteblir under dessa sasonger kan det f& en negativ paverkan pa Karo Pharmas bruttomarginal och rérelsekapital
under en viss period till f6ljd av att nedlagda kostnader inte ger férvantad avkastning. Karo Pharma &ar darfor vid
marknadsforing av sasongsberoende produkter i hogre utstrackning beroende av att kampanjerna far onskad effekt
under en specifik period &n vid marknadsféring av produkter som inte ar sdsongsberoende. Vid utbkning av Karo
Pharmas produktutbud med produkter som till sin natur ar sdsongsberoende, genom férvarv eller egen utveckling,
kan vidare férseningar i myndighetsgodkannanden eller tillverkningssvarigheter leda till att forsaljningsstarten skjuts
upp till nasta sasong, vilket i sin tur kan féranleda merkostnader och minska avkastningen pa kostnader som
uppstar vid forberedelserna infor lanseringen till féljd att forsaljningen under en sasong med normalt sett hogre
omsattning uteblir vilket kan f& en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas finansiella stallning och resultat.

Risker relaterade till immateriella rattigheter

Karo Pharma innehar per dagen fér Prospektet cirka 1 860 varumarkesregistreringar och utnyttjar licenser till ett
flertal varumarken som innehas av tredje parter. Oférmaga att erhalla och uppratthalla varuméarkesskydd skulle
kunna f& en negativ inverkan pa Karo Pharmas formaga att pa ett konkurrenskraftigt satt marknadsféra och séalja
sina produkter. Det finns aven en risk att varumarken inte kommer att medféra en konkurrensférdel fér Karo
Pharmas produkter eller att konkurrenter kommer att kunna kringga varumarkesskydd.

Produktionen, anvandningen och forsaljningen av nya eller befintliga produkter som ar foremal for konkurrerande
eller motstridiga immateriella rattigheter har varit féremal for omfattande rattsprocesser i lakemedelsindustrin.
Dessa rattsprocesser avser framforallt giltigheten och verkstallbarheten av samt intrdng i immateriella rattigheter.
Tvister relaterade till varuméarken kan vara langdragna och oftrutsagbara. En part som inkréktar pa Karo Pharmas
varumarken kan vidare komma att lansera konkurrerande produkter under en pdgdende process, vilket skulle
kunna orsaka skada for Karo Pharma. Om Karo Pharma tvingas forsvara sina réattigheter gentemot en konkurrent
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kan det dessutom medfora avsevarda kostnader och krava betydande resurser, som i sin tur kan fa en vasentligt
negativ inverkan pa Karo Pharmas verksamhet, finansiella stallining och resultat.

Karo Pharma innehar aven vissa patent relaterade till framforallt medicintekniska produkter. Vad géller patent
uppstar dylika risker om Karo Pharma och dess samarbetspartners i sin forskning utnyttjar substanser eller metoder
som &r patenterade eller patentsokta av tredje part. Agare av dessa patent skulle d& kunna havda att Karo Pharma
eller dess samarbetspartners begar patentintrang. En tredje parts patent eller patentansékan skulle aven kunna
hindra nagon av Karo Pharmas licenstagare att fritt anvanda en licensierad substans.

Om det faststélls att Karo Pharma gor intrang i andras réattigheter kan Karo Pharma forlora ratten att utveckla,
tillverka och marknadsféra produkter, produktlanseringar forsenas eller stallas in och Karo Pharma tvingas betala
skadestand eller royalties for licenser eller liknande nyttjanderatter till tredje parter. Karo Pharma skulle under
sadana omstandigheter dessutom inte kunna vara sékert pa att nédvandiga licenser eller andra nyttjanderatter
skulle vara tillgangliga pa kommersiellt gangbara villkor eller 6ver huvud taget. Ett negativt beslut i rattsliga eller
administrativa forfaranden eller en oférméaga att erhalla nodvandiga licenser skulle foljaktligen kunna resultera i
betydande skadestand eller forhindra Karo Pharma fran att tillverka och saluféra ett betydande antal produkter,
vilket skulle kunna fa en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Karo Pharmas viktigaste produkter ar valetablerade pa marknaden och skyddas i hdg utstrackning av framforallt
varumérken. Konkurrenter som séljer mindre véletablerade produkter kan déarfor ha ett intresse av att anvanda
kéannetecken for sina produkter som liknar Karo Pharmas varumarken eller av att utnyttja patenterade I6sningar
eller substanser som innehas av Karo Pharma. Om nagon av riskerna relaterade till immateriella rattigheter
realiseras kan det resultera i en minskad forséaljning samt forsdmrade marginaler och ett forsamrat rorelsekapital,
vilket kan fa en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas verksamhet, finansiella stéllning och resultat.

Legala och regulatoriska risker

Karo Pharmas verksamhet och marknad ar féremal for omfattande, komplex, féranderlig och saledes
resurskravande reglering, som Karo Pharma kan misslyckas med att efterleva

Lakemedelsindustrin, inom vilken Karo Pharma verkar, och saledes &dven Karo Pharma, ar féremal for omfattande,
komplex och svartolkad, kostsam samt foranderlig reglering. Regleringen omfattar ett flertal omraden och
produktionsled pa de drygt 60 marknader dar Karo Pharma &r verksamt, inklusive forskning och utveckling, tester,
tillverkning, forpackning, markning, forvaring, registrering, sékerhet, godkénnande, marknadsféring, forsaljning,
distribution samt import och export av lakemedel. Tillampliga regler kan vara férenade med tillstdndskrav eller andra
former av kontrollatgarder. Karo Pharma kan vidare i framtiden komma att trada in pa nya marknader som aven de
ar foremal for olika lokala, statliga, nationella och internationella regler och darmed staller ytterligare krav pa Karo
Pharmas verksamhet. De regler som paverkar Karo Pharma antas av ett betydande antal lagstiftande organ,
myndigheter och andra instanser pa olika nivaer och kan fran tid till annan komma att forandras med olika grad av
forvarning. Exempelvis bérjade férordning (EU) 2017/745 om medicintekniska produkter ("MDR”), en uppdatering
av direktiv 93/42/EEG om medicintekniska produkter, galla frAn och med den 26 maj 2020. Generellt sett innebar
MDR att det tidigare systemet moderniseras genom ett antal initiativ som innebar 6kade krav pa bland annat
registreringsforfaranden och dvervakning av medicintekniska produkter. Dessutom har Storbritanniens uttrade ur
EU gett upphov till behov av nya legala ramverk i Storbritannien, eftersom Storbritannien inte langre omfattas av
EU-ramverk. Det finns darfor en risk att Karo Pharma adrar sig betydande kostnader for att efterleva gallande regler
och misslyckas med att bilda sig en fullstandig och korrekt bild av tillampliga reglers innebord bade pa befintliga
och nya marknader.

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

Det finns en risk att Karo Pharma inte har, kan skaffa sig eller lyckas allokera noédvéandiga resurser for att
uppratthdlla den standard som kravs eller for att hantera eventuella regelGvertradelser till acceptabla
kostnadsnivaer eller 6ver huvud taget. Oavsett vilka resurser Karo Pharma investerar i regelefterlevnad finns det
vidare en risk att Karo Pharmas tolkning av relevanta regler inte dverensstammer med regulatoriska organs
tolkning, eller att en behorig domstol skulle komma fram till andra slutsatser &n Karo Pharma. Dessutom &r Karo
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Pharmas leverantorer, andra samarbetspartners och kunder foremal for olika typer av reglering, inklusive krav pa
licensiering, registrering, sakerhet och rapportering. Sadana parters bristande efterlevnad av tillampliga regler ligger
helt eller delvis bortom Karo Pharmas kontroll, men kan komma att paverka produktionen, marknadsféringen,
forsaljningen, leveransen och anvéandningen av Karo Pharmas produkter. For det fall att ndgon av férutnamnda
risker realiseras kan det komma att fa en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas verksamhet, finansiella
stéllning och resultat. Exempelvis har bade Karo Pharma historiskt varit foremal for krav pa ommarkning av
forpackningar och bipacksedlar, vilket medfort kostnader for kassering av produkter och férsenade leveranser.

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

Tillverkning, hantering och marknadsforing av lakemedel ar féremal for tillstdndskrav och 6vervakas av
myndigheter. For att erhalla och behalla tillstand kravs att Karo Pharma och dess samarbetspartners efterlever vid
var tid géllande riktlinjer, inklusive god tillverkningssed (eng. Good Manufacturing Practices) ("GMP”) och god
distributionssed av humanléakemedel (eng. Good Distribution Practice) ("GDP”). Aven fér produkter som inte ar
lakemedel, daribland de medicintekniska produkter Karo Pharma tillhandahaller, finns det olika kvalitets- och
sakerhetsriktlinjer, sdsom kraven pa produktgodkannande som foljer av MDR. Sadana riktlinjer ar komplexa och
efterlevnad av dem péverkar utformningen av Karo Pharmas och dess samarbetspartners produktions- och
produkthanteringsrutiner, inklusive utformningen av produktionsanlaggningar, maskiner och lagerhallningsrutiner,
anvandningen av transportmedel samt utbildning av personal. Exempelvis foranleder MDR krav pa évervakning av
tillverkningsprocesser fran sarskilda ackrediterade organ, sa kallade anmalda organ (eng. notified bodies). Sddana
atgarder ar forenade med kostnader och inskranker Karo Pharmas och dess samarbetspartners mojligheter att
genom differentiering i produktions- och produkthanteringsleden starka sin konkurrensforméaga. Vidare kan Karo
Pharmas och dess samarbetspartners atgarder for efterlevnad av riktlinjerna komma att misslyckas eller foranleda
forseningar i produktionen. Bland annat finns det risk att anmalda organ inte har kapacitet att utféra den évervakning
som kravs som ett resultat av en dkad efterfrdgan pa deras tjanster i samband med implementeringen av MDR.

Overvakande myndigheter genomfor regelbundet inspektioner och uppféljningar av Karo Pharmas och dess
samarbetspartners efterlevnad av tillampliga riktlinjer samt kan genomféra oanmaélda inspektioner och krava
rapportering av specifika handelser. Overvakning sker &ven genom tillstindsprocesser och processer for
produktgodkannande samt krav pa regelbunden rapportering. Inspektioner av Karo Pharmas efterlevnad av
riktlinjer for GMP och GDP utfors i regel av Lakemedelsverket vart tredje till vart femte ar. Liknande inspektioner
genomfors ocksd av motsvarande myndigheter i andra lander dar Karo Pharma bedriver tillstandspliktig
verksamhet. Vid de inspektioner som genomforts under de tre senaste aren har framforallt vissa mindre betydande
avvikelser uppmarksammats. Inom den norska verksamheten uppmarksammades dock vid inspektion under 2021
tva storre avvikelser, bada relaterade till transport. Dessa transportrelaterade avvikelser bedoms ha lag paverkan
pa Bolaget.

For det fall att en vasentligt bristande efterlevnad av gallande riktlinjer skulle uppméarksammas eller misstéankas
riskerar Karo Pharma och dess samarbetspartners bli foremal for ytterligare kontrollatgarder samt forlora tillstand,
vilket kan innebéara att produktionen och tillhandahallandet av Karo Pharmas produkter hindras helt eller delvis eller
fordrojs. Bristande efterlevnad kan vidare leda till tvangsatgarder, som aterkallelse av produkter, eller forlust av
certifieringar. Efterlevnaden av riktlinjer och erhallandet av tillstand staller darfor hoga krav pa kontinuitet och intern
kontroll, vilket &r resurskravande, bade ekonomiskt och operationellt. Karo Pharma kan i framtiden tvingas anstalla
eller anlita personer som uteslutande arbetar med bibehallande av, och ansokningar om nya, tillstdnd och
godkannanden, vilket kan komma att medféra kostnader for Karo Pharma.

Tillampliga riktlinjer avseende tillverkning, hantering och marknadsféring av Karo Pharmas produkter har en
betydande inverkan p& utformningen av Karo Pharmas och dess samarbetspartners verksamhet. Efterlevnaden av
dessa riktlinjer ar vidare foremal for regelbundna inspektioner fran Gvervakande myndigheter. Om nagon av
riskerna relaterade till tillverkning, hantering och marknadsforing av Karo Pharmas produkter realiseras kan det fa
en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas verksamhet, finansiella stallning och resultat. Sarskilt om nagon
av de produkter som har storst betydelse for Karo Pharmas verksamhet paverkas kan det medféra ckade
kostnader, minskad forsaljning och ett forsamrat renommé.

Brister hos Karo Pharmas produkter kan ge upphov till produktansvarskrav som inte tdcks av Karo Pharmas
forsakringar och féranleder skador p& Karo Pharmas renommé

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

Det finns en risk att skadestandsansprak relaterat till skador uppkomna till féljd av anvandande av Karo Pharmas
produkter 6verskrider tillampliga beloppsbegransningar fér Karo Pharmas férsakringar och att vissa produkter eller
skador inte tacks av forsakringsskyddet. Skadestandsansprak och ett utnyttjande av Karo Pharmas forsakringar
kan vidare resultera i en 6kning av de premier som Karo Pharma betalar enligt sina forsakringsavtal. Det finns &ven
en risk att Karo Pharma i framtiden inte kommer att kunna teckna eller bibehalla nodvandiga forsakringar pa
acceptabla villkor. Karo Pharmas bedémning &r att Koncernens férsékringsskydd ar i linje med branschpraxis.
Rattsprocesser, ansvarskrav, vasentliga hojningar av forsakringspremier eller forsakringar ingadngna pa
oférmanliga villkor kan ha en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas verksambhet, finansiella stallning och
resultat. Vidare kan produktansvar bland annat leda till att Karo Pharmas renommé skadas.

Karo Pharma ar foremal for skattereglering i flera jurisdiktioner och det finns en risk att férandringar av regleringen
far en negativ inverkan pa Karo Pharmas resultat

Karo Pharmas verksamhet ar framférallt baserad i Sverige, men Bolaget bedriver &ven verksamhet i flera lander
och ar darfor foremal for bland annat inkomst- och mervardeskatt (moms) samt skatter i flera jurisdiktioner. Karo
Pharma maste darutéver aven betala sociala avgifter och gora skatteavdrag hanforliga till medarbetare i Koncernen
i flera jurisdiktioner.

De jurisdiktioner inom vilka Karo Pharma ar verksamt har interprissattningsregler som kraver att transaktioner med
narstdende foretag sker pa marknadsmassiga villkor. For Karo Pharma &r detta framst relevant avseende dels
l6pande koncerninterna transaktioner av varor och tjanster, dels i samband med integration av forvarvade tillgangar
eller bolag i utlandet. Integrationen av forvarvade verksamheter kan innebéra att tillgangar eller funktioner flyttas
till Sverige, vilket kan utlésa beskattning i relevanta jurisdiktioner. Karo Pharma har implementerat processer for att
sakerstdlla att koncerninterna gransoverskridande transaktioner sker till marknadspris men reglerna om
internprissattning ar komplexa och det finns en risk att berérda skattemyndigheter kan ifrdgasatta prissattningen
och péafora ytterligare skatt vilket kan fa en vasentlig negativ inverkan pa Karo Pharmas finansiella stallning och
resultat.

| samband med integrationen av de nederlandska bolagen YouMedical B.V. och Bio Clin B.V. och dess tillgangar
som forvarvades under 2015 och 2018, finns det en risk att skattemyndigheten i Nederlanderna kan havda att
beskattning skulle ha skett i samband med att funktioner i bolagen flyttats till svenska bolag. Bolaget avser omprova
deklarationerna for de nederlandska och svenska bolagen for relevanta ar vilket innebar att ytterligare beskattning
i Nederlanderna kommer bli aktuell samtidigt som de svenska bolagen tar upp tillgangar som kan skrivas av
skattemassigt. De relevanta bolagen har per 31 december 2021 gjort reserveringar som avser skillnaden i
skattesatser i Nederlanderna och Sverige. For Bolaget p& koncernniva uppgar reserveringen till 16 552 327 kronor.

Karo Pharma har inte vidtagit nagra sarskilda &tgarder i syfte att minimera Koncernens skattekostnad.
Skattereglering ar komplex och foranderlig samt féremal for olika tolkningar. Karo Pharmas skattebetalningar
forutsatter darfor ett stort matt av bedémning och medvetenhet om férandringar av tillampliga regler. Verksamheten,
inklusive transaktioner mellan bolag i Koncernen, bedrivs i enlighet med Karo Pharmas tolkning och uppfattning av
gallande skattelagar, skatteavtal och andra bestammelser inom skattelagstiftningsomradet, rattspraxis samt krav
fran berorda skattemyndigheter. De bedémningar som Karo Pharma gjort till féljd av vissa transaktioner eller
handelser kan, av olika skal, métas av invandningar fran skattemyndigheter i Sverige eller andra jurisdiktioner. Karo
Pharmas tolkning av tillampliga regler kan visa sig avvika fran behdériga myndigheters och regler samt praxis kan
komma att &ndras pa sadant satt att Karo Pharmas tolkning och tillampning anses inkorrekt. Det finns darfor en
risk att det slutliga utfallet av granskningar eller skatterevisioner kommer att skilja sig vasentligt fran historiska
skattebetalningar, avsattningar och periodiseringar eller att Karo Pharma blir foremal fér en andrad, mindre
fordelaktig, beskattning. Karo Pharma ar regelbundet foremal for granskningar avseende inkomstskatt, moms,
sociala avgifter och andra skatter. Karo Pharma kan darfor bli tvunget att gora ytterligare skattebetalningar om en
sadan granskning skulle resultera i en annan bedémning eller vardering. Detta kan ha en vasentligt negativ inverkan
pa Karo Pharmas finansiella stallning och resultat. Omfattningen av riskerna bor under vissa forutsattningar kunna
reduceras av befintliga skattemassiga underskott inom koncernen. Karo Pharmas uppskjutna skattefordringar i
Sverige som hanfor sig till underskottsavdrag uppgick per den 31 december 2021 till 554 588 669 kronor.
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Risker relaterade till Karo Pharmas finansiella situation

Karo Pharmas resultat och finansiella stallning kan péverkas negativt av nedskrivningar av goodwill och
produktrattigheter

Karo Pharma redovisar betydande varden som goodwill. Per den 31 december 2021 uppgick Karo Pharmas
goodwill till 3 319 miljoner kronor och Karo Pharmas goodwill har dkat vasentligt till féljd av férvarvet av Sylphar.
Goodwill definieras som skillnaden mellan anskaffningsvardet och det verkliga vardet p4 Koncernens andel av
identifierbara forvarvade tillgangar, skulder och eventualforpliktelser vid ett forvarv. Anskaffningsvardet for ett
forvarv utgors av verkligt varde pa tillgangar som lamnats som erséttning, emitterade egetkapitalinstrument och
uppkomna eller 6vertagna skulder per 6verlatelsedagen. Identifierbara forvarvade tillgangar och 6vertagna skulder
och eventualforpliktelser i ett rérelseforvarv varderas inledningsuvis till verkliga varden péa forvarvsdagen. Goodwill
redovisas som en tillgang i balansrakningen och utvarderas arligen for att identifiera eventuellt nedskrivningsbehov,
eller oftare om handelser eller férandringar av forhallanden indikerar att det bokférda vardet inte ar atervinningsbart.
Goodwill ar den enda immateriella tillgdng som redovisas med obestdmbar nyttjandeperiod. Betydande
vardeminskning kan uppsta i framtiden av olika skal, sdsom ogynnsamma marknadsforhallanden som antingen
galler Karo Pharma specifikt, hela lakemedelsomradet eller mer allmant. Detta kan f& en vasentligt negativ inverkan
pa Karo Pharmas verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Vardering av produktrattigheter ar avhangig vissa antaganden. Dessa antaganden avser prognoser pa framtida
forsaljningsintakter, tackningsbidrag och kostnader for respektive produkt. Dessutom gors antaganden avseende
diskonteringsrantor, produktlivslangd och royaltysatser. Den maximala langden f6r avskrivning av
produktrattigheter som koncernen tillampar ar 15 ar. Det kan inte uteslutas att varderingen av produktrattigheter
kan behdva omprdvas. Koncernen provar regelbundet om nedskrivningsbehov foreligger for produktrattigheter. Per
den 31 december 2021 uppgick vardet av produktrattigheter till 6 912 miljoner kronor. Vardet av produktrattigheter
forvantas oka till folid av férvarven av Sylphar, E45 och Satin Naturel. En omprévning och nedskrivning av
produktrattigheter skulle darmed kunna fa en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas finansiella stéllning och
resultat.

Karo Pharma &r beroende av extern finansiering och kan vara forhindrat att erhalla finansiering pa formanliga villkor,
att erhalla finansiering 6ver huvud taget eller att genomféra betalningar pa grund av omvarldsfaktorer bortom Karo
Pharmas kontroll

Karo Pharma har vid ett flertal tillfallen upptagit 1an och andra krediter samt genomfort emissioner av aktier och
skuldinstrument for att sékra finansieringen av dess verksamhet och tillvéxtstrategi. Per den 31 december 2021
uppgick Karo Pharmas langfristiga och kortfristiga skulder till kreditinstitut till 5 656 miljoner kronor och soliditet till
46 procent. Under oktober 2019 genomforde Karo Pharma en nyemission, i form av en féretradesemission, som
tillférde Karo Pharma omkring 2 003 miljoner kronor fére transaktionskostnader. Karo Pharma kan aven i framtiden
behova vanda sig till kapitalmarknaden eller ta upp ny finansiering genom lan eller liknande arrangemang och for
att refinansiera befintliga I&n. Saval storleken som tidpunkten fér Karo Pharmas framtida kapitalbehov beror pa ett
antal faktorer, daribland framtida forvarvsmojligheter, mojligheterna att lyckas i utvecklingsprojekt samt att inga
samarbets- och licensavtal. Det finns en risk att nytt kapital inte kan anskaffas nar behov uppstar, att det inte kan
anskaffas pa fordelaktiga villkor, att sddant anskaffat kapital inte ar tillrackligt for att finansiera verksamheten enligt
planerna eller att Karo Pharma inte kan uppfylla kovenanter och andra forpliktelser i kredit- och laneavtal och blir
skyldigt att aterbetala hela eller delar av kapitalet. Oférméga att erhalla formanlig finansiering vid en lamplig tidpunkt
och att utfora betalnings- eller andra skyldigheter kan bero pa en rad omstandigheter, sdsom Karo Pharmas
kreditvardighet och ekonomiska omvarldsfaktorer. For det fall Karo Pharma misslyckas med att anskaffa ytterligare
kapital kan det, bland annat, innebara att Karo Pharma gar miste om mojliga forvarv eller andra mojligheter pa
marknaden, vilket kan f& en véasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas finansiella stallning och férmaga att
implementera sin strategi.

Forvarvet av Sylphar ar finansierat genom lan som ar féremal for villkor och Karo Pharma kan vid bristande
uppfyllelse av villkoren bli skyldigt att terbetala lanen i forvag

Forvarvet av Sylphar finansierades med nya kreditfaciliteter om totalt 2 371 miljoner kronor, varav 2 300 miljoner
kronor utgjordes av en Brygglanefacilitet, som gjorts tillgéngliga under Karo Pharmas existerande laneavtal med
de existerande langivarna SEB, DNB Sweden AB, Swedbank och Alecta pensionsforsékring, 6msesidigt. De nya
och existerade kreditfaciliteterna (inklusive Brygglanefaciliteten) medfor aterbetalningsskyldighet for Karo Pharma
samt innehaller sedvanliga finansiella kovenanter som Karo Pharma méste uppfylla. Karo Pharma avser aterbetala
Brygglanefaciliteten med anvandning av likviden fran Foretradesemissionen, som &r fullt ut garanterad av Karo
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Intressenter. Det finns dock en risk att Karo Pharma i framtiden inte lyckas generera ett tillréckligt stort kassafléde
for att kunna hantera resterande utbetalningar kopplade till kreditfaciliteterna. Per den 31 december 2021 uppgick
Karo Pharmas likvida medel och andra kortfristiga placeringar till 261 miljoner kronor och under rakenskapsaret
2021 uppgick Karo Pharmas kassaflode fran den lopande verksamheten till 532,6 miljoner kronor. Vidare finns en
risk att villkoren for kreditfaciliteterna forandras negativt pa grund av faktorer kopplade till Karo Pharma, externa
faktorer eller att Karo Pharma bryter mot villkor och inte uppfyller skyldigheter i laneavtalet. Oférmaga att efterleva
villkoren i laneavtalet kan medféra att laneavtalet sags upp och att Karo Pharma tvingas att aterbetala delar av,
eller hela, den utestaende skulden, vilket kan f& en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas finansiella
stallning.

Karo Pharma &r exponerat mot ranterisker

Karo Pharmas finansiering bestar bland annat av, och kan framéver komma att besta av, rantebarande skulder.
Det totala beloppet pa rantebarande 1an i Koncernen uppgick per den 31 december 2021 till 5 656 miljoner kronor
och var hanforligt till banklan som loper med rérlig ranta. Koncernen ar darmed exponerad mot forandringar i det
allmanna rantelaget. Rantesatser paverkas av ett antal faktorer som ar utanfor Karo Pharmas kontroll, innefattande
rantesattningsriktlinjer hos centralbanker pa de geografiska marknader dar Karo Pharma verkar. Fluktuationer i
marknadsrantor kan leda till att Karo Pharmas finansiella intékter och utgifter, liksom vardet av dess finansiella
instrument, kan komma att fluktuera. Ranterisk kan ocksa leda till forandringar i verkliga varden, forandringar i
kassafloden och fluktuationer i Karo Pharmas nettoresultat. Stigande marknadsrantor skulle exempelvis 6ka
Koncernens ranteataganden under kreditfaciliteterna och nettorantekostnad samt kunna ha en negativ inverkan pa
Karo Pharmas kassaflode. Férandringar av rantor kan darmed fa en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas
verksambhet, finansiella stallning och resultat. Om rantenivdn momentant skulle férandras +/— 1 procentenhet skulle
Karo Pharmas resultat efter skatt for rakenskapsaren 2021 och 2020 ha &andrats med +/— 45 miljoner kronor
respektive 57 miljoner kronor, baserat pa de lanebelopp och rantebindningar som forelag per den 31 december
2021 respektive 2020.

Karo Pharma &r exponerat mot valutarisker

Karo Pharma bedriver verksamhet i manga lander och har skuldséattning i flera olika valutor. Karo Pharma
genererade under réakenskapsaret 2021 ungefar 75 procent av sina intakter och adrog sig ungefar 23 procent av
sina kostnader i andra valutor &n SEK, Koncernens redovisningsvaluta. Karo Pharmas kostnader var under
rakenskapsaret 2021 till 6vervagande del denominerade i EUR, NOK, DKK och GBP. Karo Pharma ar aven féremal
for valutatransaktionsexponering genom att dotterbolag i Koncernen séljer produkter och genomfor inkdp i andra
valutor an dotterbolagens funktionella valutor. Genom forvarvet av Sylphar har Karo Pharmas exponering mot
framforallt EUR Okat eftersom Sylphar genererar en betydande andel av sina intékter och adrar sig en betydande
andel av sina kostnader i EUR. Koncernen ar aven foremal for omrakningsrisk hanforlig till lan upptagna i andra
valutor &n SEK. Per den 31 december 2021 hade Karo Pharma ett [an om 436 miljoner NOK (motsvarande 447
miljoner kronor). Atgarder som genomférs for att hantera valutatransaktionsexponering och omrékningsrisk kan
visa sig vara otillrackliga eller ineffektiva, och Karo Pharma kan misslyckas med att framgangsrikt uppratta och
hantera saddana atgarder. Vaxelkursforandringar kan darfor fa en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas
verksamhet, finansiella stallning och resultat. Under rakenskapsaret 2021 uppgick Karo Pharmas
valutakursforluster till 11 miljoner kronor. Valutakursférandringar kan aven paverka prissattningen pa Karo Pharmas
produkter och darmed Karo Pharmas konkurrenskraft och kundernas efterfragan. Samtliga forandringar som har
en inverkan p& dessa risker kan fa en vasentligt negativ inverkan pa Karo Pharmas verksamhet, finansiella stallning
och resultat. Om SEK stérkts med 10 procent i forhallande till NOK skulle exempelvis Koncernens nettoomsattning
for rakenskapsaret 2021 ha minskat med 61 miljoner kronor och rorelseresultatet ha minskat med 4 miljoner kronor.
Om istéllet SEK starkts med 10 procent i férhallande till EUR skulle Koncernens nettoomsattning for rakenskapsaret
2021 ha minskat med 108 miljoner kronor och rérelseresultatet ha minskat med 162,1 miljoner kronor eftersom
Karo Pharmas kostnader respektive nettoomséattning i EUR ar av olika storlek.
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Risker relaterade till Karo Pharmas aktier och agarforhallanden

Karo Intressenter kommer aven efter Foretradesemissionen att ha betydande inflytande 6ver Bolaget och kan
fordroja eller forhindra forandringar i kontrollen dver Bolaget samt utbetalning av utdelning

Karo Pharmas storsta aktiedgare, Karo Intressenter, kommer efter Féretradesemissionen att inneha sammanlagt
cirka 81,5 procent av aktier och roster i Bolaget om full teckning sker av samtliga teckningsberéttigade. Karo
Intressenter genom Teckningsatagande atagit sig att teckna Nya Aktier motsvarande sin pro rata-andel av
Foretradesemissionen samt ingatt avtal om Emissionsgaranti. Foéljaktligen kommer Karo Intressenter &ven
fortsattningsvis att ha ett betydande inflytande Gver utgdngen i drenden som &ar foremal for Karo Pharmas
aktiedgares godkénnande, inklusive val av styrelseledaméter och eventuella fusioner, sammanslagningar,
forsaljningar av samtliga, eller nastan samtliga, av Bolagets tillgangar eller utbetalning av utdelning. Darutéver
kommer Karo Intressenter att ha ett betydande inflytande dver Karo Pharmas koncernledning och dess verksamhet.

Karo Intressenter har som aktiedgare utdvat ett aktivt inflytande 6éver Karo Pharma. Den extra bolagsstémma i Karo
Pharma som hdlls den 14 februari 2019 sammankallades pa begaran av Karo Intressenter och Karo Intressenter
lAmnade forslag till samt rostade for beslut om vissa &ndringar av styrelsens sammanséttning. Denna
agarkoncentration kan foljaktligen komma att fa en vasentligt negativ inverkan pa Bolagets aktiekurs genom att,
bland annat:

o fordroja, uppskjuta eller férhindra en foréndring av kontrollen dver Bolaget;
« hindra en fusion, sammanslagning, uppk&p eller annan affarshandelse dar Bolaget ingar;

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

o forhindra utbetalning av utdelning.

Bolagets formaga att i framtiden lamna utdelning paverkas aven av ett flertal andra faktorer, inklusive, men inte
begrénsat till, Bolagets verksamhet, framtida vinst, finansiella stallning, kassafléde, framtidsutsikter, kapitalkrav,
dotterbolagens formaga att lamna utdelning, kreditvillkor, generella ekonomiska och regulatoriska begransningar,
och andra faktorer som Bolagets ledning, fran tid till annan, anser paverkar formagan vasentligt. Vid arsstamman
den 21 april 2021 beslutades att ingen utdelning skulle utges for rakenskapsaret 2020. For rakenskapsaren 2019
och 2018 utgavs ingen utdelning.

Karo Intressenters intressen kan aven skilja sig fran Bolagets Gvriga aktieagares intressen i andra avseenden an
de ovan berdrda. Kursen pa Karo Pharmas aktier kan ocksa paverkas negativt om Karo Intressenter véljer att
avyttra en vasentlig mangd av sitt innehav, eller om det kan uppfattas att en sadan avyttring kan ske.

Tillampliga regelverk avseende bolagsstyrning, inklusive aktiebolagslagen (2005:551), Svensk kod for
bolagsstyrning samt Nasdaq First North Growth Market - Rulebook innehaller ett antal regler avsedda att skydda
minoritetsaktiedgare, men innebar ingen garanti att det inflytande Karo Intressenter utévar kommer att tillfredsstélla
andra aktieagares intressen.

Risker relaterade till Foretradesemissionen

Aktieagare som inte deltar i Foretradesemissionen fore utgangen av Teckningsperioden kommer att ga miste om
ratten att teckna Nya Aktier och bli utspadda

Aktiedgare som inte deltar i Foretradesemissionen fore utgangen av Teckningsperioden kommer att g miste om
ratten att teckna Nya Aktier i Foretradesemissionen till Teckningskursen. Ingen kompensation kommer att utga till
innehavare vars Teckningsratter forfaller till foljd av att de inte utnyttjas eller saljs. Aktiedgare som inte utnyttjar,
eller endast delvis utnyttjar, sina Teckningsratter eller som pa grund av tillampliga legala restriktioner inte kan
utnyttja sina Teckningsratter, kan vidare f& sina proportionella innehav av aktier och réster i Karo Pharma utspadda.
Dessutom finns det en risk att den erséttning en aktiedgare som véljer att salja sina outnyttjade Teckningsratter
erhaller pa marknaden inte motsvarar den ekonomiska utspadningen i aktiedgarens dgande i Karo Pharma efter
att Foretrddesemissionen slutforts.

Om samtliga Nya Aktier i Foretradesemissionen tecknas kommer aktieagare som inte deltar f sin agarandel
utspadd med cirka 17,6 procent. Vidare kommer sadan aktiedgare inte kompenseras for den utspadning av
resultatet per aktie med 17,6 procent som Foretradesemissionen innebar vid full teckning.
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Teckningsatagandet och Emissionsgarantin avseende Foretradesemissionen ar inte sakerstallda

Karo Pharma har ingétt avtal om Teckningsatagandet och Emissionsgarantin med Karo Intressenter, som fore
Foretradesemissionen innehar sammanlagt cirka 81,5 procent av aktier och rdster i Bolaget, avseende
Foretradesemissionen. Teckningsatagandet och Emissionsgarantin &ar inte sakerstdllda genom pantséattning,
sparrmedel eller nagot liknande arrangemang, varfor det finns en risk for att de inte uppfylls. Om namnda utfastelser
inte uppfylls kan detta f& en negativ inverkan pa& Bolagets mojligheter att med framgang genomféra
Foretradesemissionen. Eftersom forvarvet av Sylphar ar finansierat bland annat genom en Brygglanefacilitet om 2
300 miljoner kronor som avses aterbetalas med anvandning av likviden fran Foretradesemissionen kan en
bristande uppfyllelse av Teckningsatagandet och Emissionsgarantin resultera i att Karo Pharma inte formar
aterbetala Brygglanefaciliteten som planerat. Detta kan resultera i okade rantekostnader, en for Bolaget ogynnsam
skuldsattningsgrad, samt f& en negativ inverkan p& Bolagets finansiella handlingsutrymme, till exempel med
avseende pa forvarv och genom krav pa kostnadsbesparingar, vilket kan fa en vasentligt negativ inverkan pa Karo
Pharmas verksamhet, resultat och finansiella stéllning.

Risker relaterade till upptagandet till handel pa First North av de Nya Aktierna och Teckningsratterna

Kursen pé aktier och Teckningsratter kan vara volatil

Vardepappershandel &r forknippat med risker. Eftersom en investering i aktier i Bolaget bade kan 6ka och minska
i varde ar det inte sékert att en investerare kommer att fa tillbaka hela eller ens delar av investerat kapital. Dartill &r
prissattningen av Bolagets aktier beroende av externa faktorer, bland annat aktiemarknadens férvantningar och
utveckling samt den ekonomiska utvecklingen i allmanhet. Hogstanoteringen for Bolagets aktie pd Nasdaq
Stockholm sedan den 1 januari 2021 till och med 15 mars 2022 ar 65,0 kronor per aktie och lagstanoteringen 47,2
kronor per aktie. Volatiliteten under perioden 1 januari 2021-15 mars 2022 uppgick till 1,8 procent. Investeringar i
Karo Pharmas aktier bor darfor foregas av en noggrann analys av Bolaget, dess konkurrenter och omvarld samt
generell information om marknaden de &r verksamma pa.

Priset pa aktierna kan bli foremal for fluktuationer till foljd av en forandrad uppfattning om aktierna eller liknande
vardepapper pa kapitalmarknaden, omstandigheter och handelser som andringar i tillampliga lagar och andra regler
som paverkar Bolagets verksamhet, eller forandringar i Bolagets resultat och affarsutveckling. Aktiemarknader kan
fran tid till annan ocksa uppvisa betydande fluktuationer avseende pris och volym som inte behdver vara relaterade
till Karo Pharmas verksamhet eller framtidsutsikter. Darutover kan Karo Pharmas resultat och framtidsutsikter fran
tid till annan komma att vara lagre an forvantningarna fran kapitalmarknader, analytiker eller investerare. Nagon
eller n&gra av dessa faktorer kan paverka aktiekursen negativt och i sin tur leda till forluster for aktieagarna. Risken
for fluktuationer i aktiekursen ar storre for aktier med lag omsattning. Kursen pa Karo Pharmas aktier kan ocksa
paverkas negativt av i vilken utstrackning befintliga aktieagare tecknar Nya Aktier i Foretradesemissionen samt av
forsaljning pa marknaden av de aktier som inte tecknats genom utévande av Teckningsratter.

Framtida nyemissioner kan fa en negativ inverkan pa aktiekursen och féranleda utspadning for befintliga aktieagare

Karo Pharma kan komma att beh6va emittera ytterligare aktier eller andra vardepapper i framtiden, vilket kan fa en
negativ paverkan pa marknadspriset pa aktier. Vidare kan en emission av nya aktier innebéra att Bolagets befintliga
aktiedgare spéads ut for det fall de inte utnyttjar, eller kan utnyttja, sin foretradesratt eller att bolagsstamman beslutar
om att gora avsteg fran sadan foretradesratt. Om Bolaget genomfor ytterligare emissioner kan det f& vasentligt
negativ inverkan pé investerarnas placerade kapital och/eller priset pa aktierna i Bolaget.

Under oktober 2019 genomférde Karo Pharma en nyemission, i form av en foretradesemission, som tillférde Karo
Pharma omkring 2 003 miljoner kronor fore transaktionskostnader och féranledde en utspéadning med 60 700 422
aktier, motsvarande 27,0 procent av det totala antalet aktier i Bolaget efter nyemissionen. Nyemissionerna har
framforallt syftat till att finansiera forvarv. Karo Pharma har en aktiv forvarvsstrategi som kan komma att féranleda
att Karo Pharma genomfor ytterligare nyemissioner for att anskaffa kapital.

Sedan den 1 januari 2019 till och med 31 december 2021 har antalet aktier i Karo Pharma 6kat fran 164 332 827
till 225 033 204, motsvarande en utspadning med 27,0 procent av det totala antalet aktier i Bolaget per den 31
december 2021. Ingen ytterligare forandring har skett per dagen for Prospektet.
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Bristande investerarintresse kan leda till att det inte gar att utveckla och uppratthalla en aktiv och likvid handel i
Karo Pharmas aktier och i Teckningsratterna

Det finns en risk att bristande investerarintresse kommer att leda till att det inte gar att utveckla och uppratthalla en
aktiv och likvid handel i de nyemitterade aktierna, Teckningsratterna, eller Bolagets befintliga aktier. Karo Pharmas
storsta aktieagare, Karo Intressenter, lamnade den 29 oktober 2018 ett offentligt uppkopserbjudande avseende
samtliga aktier i Bolaget och kommer efter Féretrddesemissionen att inneha sammanlagt cirka 81,5 procent av
antalet aktier i Bolaget om full teckning sker av samtliga teckningsberattigade. Teckningsratterna tilldelas vidare i
forhallande till befintligt innehav. Andelen aktier och Teckningsratter i Bolaget som &r foremal for regelbunden
handel &r till foljd av detta begransad, vilket har en negativ inverkan pa likviditeten i Bolagets aktie och i
Teckningsratterna. Likviditeten i Karo Pharmas aktie har efter Uppkopserbjudandet varit lag. Om en aktiv och likvid
handel inte kan uppratthallas kan det innebara svarigheter att avyttra aktierna och Teckningsratterna till ett pris och
vid en tidpunkt som beddms lamplig, eller éver huvud taget. Omfattningen av de negativa effekterna om riskerna
relaterade till likviditet realiseras beror framst pa en aktieagares investeringshorisont och strategi samt storleken
pa aktieagarens innehav.

Aktiedgare i USA eller andra lander utanfor Sverige kanske inte kan delta i framtida kontantemissioner

Karo Pharma har per dagen fér Prospektet aktiedgare i bland annat USA, Kanada, Luxemburg, Schweiz, Nya
Zeeland och Singapore. Enligt svensk lag maste ett bolag som avser att genomféra en kontantemission forst
erbjuda de nuvarande aktiedgarna att teckna aktier i nyemissionen i forhallande till deras nuvarande aktieinnehav,
om inte annat beslutats pa en bolagsstamma. Aktiedgare i USA kan dock vara forhindrade att utdva sadan
foretradesratt i den utstrdckning aktierna och teckningsratterna inte registreras enligt U.S. Securities Act.
Aktieagare i andra lander utanfor Sverige kan paverkas pa motsvarande satt om aktierna och teckningsratterna
inte har registrerats hos eller blivit godkanda av behdrig myndighet i sadant land. Bolaget &r inte skyldigt att lamna
in ndgot registreringsdokument enligt U.S. Securities Act eller ansoka om motsvarande godkannande enligt lagarna
i ngot annat land vad avser saddana aktier eller teckningsréatter och att géra detta i framtiden kan vara opraktiskt
och kostsamt. Karo Pharma kommer inte att registrera vare sig de Nya Aktierna, Teckningsratterna eller
Foretradesemissionen enligt U.S. Securities Act eller tillampliga registreringskrav i ndgon annan jurisdiktion utanfor
Sverige. | den utstrackning Karo Pharmas aktiedgare i lander utanfor Sverige inte kan utdva sina rattigheter att
teckna Nya Aktier kommer deras proportionella dgande i Bolaget att minska. Omfattningen av de negativa
effekterna om riskerna realiseras beror darfor framst pa i vilken utstrackning en aktiedgare paverkas av de
restriktioner som foljer av att varken de Nya Aktierna, Teckningsréatterna eller Fore tradesemissionen registreras
enligt U.S. Securities Act eller tillampliga registreringskrav i ndgon annan jurisdiktion utanfor Sverige, vilka
mojligheter en aktiedgare har att trots restriktionerna utdva rattigheter och vilka kostnader som ar férenade med
restriktionerna.

1.1.1.1 Nasdaq First North Growth Market &r inte en reglerad marknad och kan vara foremal for stérningar
samt vara forenad med hogre risk for investerare &n en reglerad marknad

Karo Pharmas aktier och Teckningsratterna avses att handlas pa Nasdaq First North Growth Market. First North &r
en multilateral handelsplattform som drivs av Nasdag Stockholm. Bolag vars aktier handlas pa First North omfattas
av ett mindre omfattande regelverk &n bolag vars aktier handlas pa Nasdaq Stockholm eller ndgon annan reglerad
marknad. First North ar inte en reglerad marknad och behdver inte tillampa de regler eller forfaranden som foljer
av gallande EU-direktiv och férordningar tillampliga pa reglerade marknader inklusive direktiv och férordningar som
galler for borsnoteringar, information och erbjudanden av vardepapper.

Aktiedgare kan drabbas av verkliga eller uppfattade nackdelar i den man Koncernen drar nytta av den 6kade
flexibilitet som Koncernen far genom en notering pa First North. Det finns en risk att marknaden for aktierna blir
foremal for stérningar och sadana stérningar kan ha en negativ inverkan pa investerare oavsett Koncernens utsikter
och finansiella resultat. En investering i Bolagets aktier kan darmed innebéra en hogre risk an en investering i ett
bolag noterat pa en reglerad marknad, exempelvis Nasdaqg Stockholm.

Aven om aktierna avses noteras pa First North finns det en risk att aktierna inte forblir noterade eller att framtida
framgangar och likviditet pa marknaden inte uppnas. Det finns en risk att det inte uppstar nagon likviditet i aktierna
som en foljd av att de tas upp till handel pa First North och en utebliven notering eller avnotering av aktierna fran
First North kan ha en vasentlig paverkan pa en investerares mojligheter att salja aktierna vidare pa
andrahandsmarknaden.
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Presentation av finansiell och
ovrig information

Prospektet innehdller Bolagets oreviderade konsoliderade finansiella rapport for rakenskapsaret 2021 samt
reviderade konsoliderade rapport for rakenskapsaret 2020, som har uppréttats i enlighet med IFRS sasom de
antagits av EU. Se vidare "Legala fragor och kompletterande information — Handlingar som inforlivats genom
héanvisning”.

Den finansiella informationen for rakenskapsaret 2020 har hamtats frdn Bolagets reviderade konsoliderade
finansiella rapporter for rakenskapsaret 2020, som har granskats av Ernst & Young AB, i enlighet med den
granskningsrapport som finns inférlivad i Prospektet genom héanvisning. Se vidare "Legala fragor och
kompletterande information — Handlingar som inforlivats genom hénvisning”. Den finansiella informationen for
rakenskapséaret 2021 har hamtats fran Bolagets oreviderade konsoliderade finansiella rapport rakenskapsaret
2021. Rapporten for rakenskapsaret 2021 har inte varit foremal for granskning av Bolagets revisor. Se vidare
"Legala fragor och kompletterande information — Handlingar som inférlivats genom hanvisning”.

Bolagets reviderade och oreviderade finansiella rapporter fér de ovan angivna perioderna har uppréattats i enlighet
med IFRS sasom de antagits av EU. De oreviderade finansiella rapporterna har upprattats pa samma grunder som
de reviderade finansiella rapporterna, och enbart varit foremal fér normala och aterkommande justeringar som ar
nodvéandiga for en rattvisande bedémning av de kvartal som redovisas.

Med undantag fér vad som anges ovan har ingen information i Prospektet granskats eller reviderats av Bolagets
revisor.

| Prospektet presenterar Bolaget vissa operativa nyckeltal avseende Karo Pharma, inklusive vissa operativa
nyckeltal som inte ar matt pa finansiellt resultat eller finansiell stalining enligt IFRS. Dessa nyckeltal ar inte
vedertagna matt pa finansiellt resultat enligt IFRS, utan matt som koncernledningen anvander for att folja den
underliggande utvecklingen av Bolagets verksamhet. Dessa nyckeltal bor inte betraktas som substitut for
resultatraknings- eller kassaflodes poster som berdknas i enlighet med IFRS. Dessa nyckeltal indikerar inte
nodvéandigtvis huruvida kassaflodet kommer att vara tillrackligt eller tillgangligt for likviditetsbehoven och ar inte
nodvandigtvis indikativa for Bolagets historiska resultat. Inte heller &r sddana nyckeltal avsedda att utgéra nagon
form av indikation avseende framtida resultat.

Koncernledningen anvander nyckeltal for ett flertal andamal i férvaltningen och ledningen av Koncernen och
presenterar dessa nyckeltal eftersom de anser att de ar viktiga och hjalper investerare att forsta utvecklingen fran
period till period samt underlattar en jamférelse med liknande bolag. Eftersom inte alla bolag beraknar dessa och
andra nyckeltal p4 samma sétt kan det séatt pa vilket Bolaget har valt att berdkna de nyckeltal som presenteras i
Prospektet innebira att dessa nyckeltal inte ar jamforbara med liknande méatt som presenteras av andra bolag.

De nyckeltal som anges i Prospektet baseras pa information som har hamtas fran Bolagets l6pande redovisning
samt interna redovisnings- och operativa system och bér lasas tillsammans med Bolagets finansiella rapporter,
inklusive noter, som finns inforlivade i Prospektet genom hanvisning.

Viss numerisk information samt andra belopp och procentandelar som ingar i Prospektet har avrundats och det kan
darfér forekomma att siffror inte summerar exakt. Darutdver har vissa siffror i Prospektet avrundats till ndrmsta
heltal. Med avseende pa finansiella uppgifter som anges i Prospektet betyder ett streck ("-") att det inte finns nagot
varde, medan 0,0 betyder att den relevanta siffran finns men har avrundats till eller &r lika med noll.

| Prospektet avser samtliga referenser till: (i) "kronor” eller "SEK” den giltiga valutan i Sverige och "miljoner
kronor” anger miljoner kronor; (ii) "EUR” eller "euro” den gemensamma valutan for medlemsstaterna
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("Medlemsstaterna”) i EU som ingar i den europeiska monetéra unionen som har antagit euro som sin giltiga
valuta; (iii) "USD” den officiella valutan i USA,; (iv) "NOK” anger den officiella valutan i Norge; och (v) "DKK” anger
den officiella valutan i Danmark.
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Inbjudan till teckning av aktier |
Karo Pharma Aktiebolag

Karo Pharmas styrelse beslutade den 16 mars 2022, med stod av bemyndigande fran &rsstamman den 21 april
2021, att 6ka Bolagets aktiekapital genom en nyemission av aktier med féretradesratt for Karo Pharmas aktiedgare.

Emissionsbeslutet innebéar att Karo Pharmas aktiekapital 6kas med hogst 19 288 318,893000 kronor genom
utgivande av hogst 48 221 400 Nya Aktier. Bolagets aktieagare har féretradesratt att teckna de Nya Aktierna i
forhallande till det antal aktier de sedan tidigare ager. Avstamningsdag for ratt till deltagande i Erbjudandet ar den
23 mars 2022. Den som pa avstamningsdagen &r registrerad som aktiedgare i Karo Pharma far teckna tre Nya
Aktier per 14 befintliga aktier i Karo Pharma. | den utstréackning Nya Aktier inte tecknas med foretradesratt ska
dessa tilldelas aktiedgare och andra investerare som anmalt sig for teckning av aktier utan foretradesratt i enlighet
med vad som anges i avsnittet "Villkor och anvisningar”. Sadan tilldelning ska i férsta hand ske till de som &aven
tecknat aktier med foretradesratt. Teckning ska ske under perioden frdn och med den 28 mars 2022 till och med
den 11 april 2022, eller den senare dag som bestams av styrelsen samt i vrigt i enlighet med vad som framgar av
avsnittet "Villkor och anvisningar”.

Teckningskursen for foretradesemissionen har faststéllts till 52 kronor per aktie ("Teckningskursen”), vilket innebér
att Foretradesemissionen, om den fulltecknas, sammanlagt tillfor Karo Pharma cirka 2 507,5 miljoner kronor fére
transaktionskostnader.*

Aktieagare som viljer att inte delta i Foretradesemissionen kommer att f& sin dgarandel utspadd med upp till
17,6 procent, men har mojlighet att kompensera sig ekonomiskt for utspadningseffekten genom att sélja sina
Teckningsratter.

Karo Pharmas storsta aktieagare, Karo Intressenter, vars aktieinnehav representerar cirka 81,5 procent av antalet
aktier och roster i Bolaget per dagen for Prospektet har atagit sig att teckna Nya Aktier motsvarande sin pro rata-
andel av Foretradesemissionen. Darutover har Karo Intressenter atagit sig att garantera teckning av resterande del
av Foretradesemissionen. Karo Intressenter har foljaktligen atagit sig att sammantaget teckna respektive garantera
teckning av aktier motsvarande hela Foretradesemissionen. 2 Karo Intressenters Teckningsatagande och
Emissionsgaranti ingicks den 14 januari 2021. For vidare information om Teckningsatagandet och
Emissionsgarantin, se avsnitt "Legala fragor och kompletterande information — Teckningsataganden och
Emissionsgarantin”.

Harmed inbjuds aktiedgarna i Karo Pharma att med foretradesratt teckna Nya Aktier i Karo Pharma i enlighet med
villkoren i Prospektet.

Stockholm den 23 mars 2022

Karo Pharma Aktiebolag
Styrelsen

! Fran emissionsbeloppet om cirka 2 507,5 miljoner kronor kommer avdrag att goras for transaktionskostnader som beraknas
uppga till cirka 27 miljoner kronor. Netto berdknas Foretradesemissionen tillféra Karo Pharma cirka 2 480,5 miljoner kronor.

2 Varken Teckningsatagandet eller Emissionsgarantin ar sakerstallda. For vidare information, se avsnitt "Riskfaktorer —
Teckningsatagandet och Emissionsgarantin avseende Foretradesemissionen ar inte sékerstallda”.

INBJUDAN ATT FORVARVA AKTIER | KARO PHARMA AKTIEBOLAG (PUBL) 26



Bakgrund och motiv samt
anvandning av emissionslikviden

Karo Pharma grundades 1987 och har sedan dess expanderat och fundamentalt andrat inriktning pa verksamheten,
samtidigt som Bolaget fortsatt stravar for att forbattra halsa och valbefinnande for patienter och konsumenter. Karo
Pharmas vision &r att bli ledande i Europa inom vardagshalsa. Bolaget vill bygga ett [6nsamt, snabbvaxande,
europeiskt konsumenthalsovardsforetag med en tydlig kategori- och varumarkespositionering, och stravar efter att
fortsatta att véxa bade organiskt och via forvarv. Karo Pharmas vision inkluderar att 4ga och utveckla en portfolj
med tydliga varumérken inom utvalda kategorier och avser att accelerera utvecklingen av Bolagets férmagor inom
e-handel.

Den 22 november 2021 offentliggjorde Karo Pharma att Bolaget hade ingatt avtal om att forvarva Sylphar och den
13 januari 2022 slutférdes forvarvet efter att samtliga villkor for forvarvets genomférande hade uppfylits. Den slutliga
kopeskillingen for forvarvet inklusive tillaggskopeskilling uppgick till 300 miljoner euro® och finansierades genom
nya kreditfaciliteter samt en ny Brygglanefacilitet tillhandahallen av SEB, DNB Sweden AB, Swedbank och Alecta
pensionsforsakring, 6msesidigt.* Den 24 december 2021 offentliggjorde Karo Pharma vidare att Bolaget ingatt ett
saljoptionsavtal angdende ett mojligt forvarv av hudvardsmarket E45 for 200 miljoner pund. Transaktionen
forvantas slutféras under andra kvartalet 2022 och kommer att finansieras till fullo med lan fran Karo Pharmas
befintliga banker. Den 19 januari 2022 ingick Karo Pharma, genom Sylphar, avtal om forvarv av Satin Naturel.
Forvarvet slutfordes den 2 mars 2022 och finansierades till fullo med lan fran Karo Pharmas befintliga banker.

Sylphar ar ett snabbvixande e-handelsféretag baserat i Belgien. Sylphar erbjuder en portfélj med starka
varumarken inom konsumenthélsa och skénhet som framst séljs via digitala marknadsplatser, webbshoppar och
e-apotek. Under rakenskapsaret 2020/2021 var Sylphars nettoomséttning 56 miljoner euro, varav 79 procent av
Sylphars nettoomsattning genererades fran e-handel och 21 procent genererades fran fysiska aterforséaljare.> E45
ar ett framstaende varumarke i Storbritannien inom sérskilda hudvardsproblem. E45-produkterna &r avsedda att
anvandas vid torr och kliande hud. Produkterna har bevisad dermatologisk effekt och har utvecklats for olika
hudtyper samt for olika kroppsdelar. Satin Naturel ar ett framstaende varuméarke inom segmentet for exklusiv
hudvard som framst séljs via Amazon i Tyskland.

Sylphar férvantas bidra positivt till Karo Pharmas marknadsposition och skapa en stabil plattform for fortsatt tillvaxt,
sarskilt p& den digitala marknaden. Karo Pharma bedémer att transaktionen medfor potentiella synergier for
Bolaget, framfor allt forséljningssynergier. Transaktionen bidrar ytterligare till att bygga ett snabbvéxande
europeiskt konsumenthalsoféretag med distinkta kategori- och varumarkespositioner. Transaktionen kommer att
addera starka tillgdngar samt kvalificerad expertis inom e-handel och digital transformation till Bolaget. E45
forvantas uttka och forstarka Karo Pharmas europeiska narvaro inom hudvard och bedéms ha synergier med
Bolagets befintliga varuméarken Locobase, Alfason och Decubal, samt stddja Karo Pharmas tillvaxt genom tkad
marknadsforing och genom att utnyttja de e-handelsmojligheter som Bolaget far tillgang via forvarvet av Sylphar.
Satin Naturel forvantas ha starka synergier med Sylphars verksamhet och forvantas kunna dra nytta av Sylphars
formagor och kunskaper inom e-handel och digital marknadsféring.

Karo Pharmas aktier har sedan den 3 april 1998 varit, och ar per dagen for Prospektet, upptagna till handel pa den
reglerade marknaden Nasdaq Stockholm. | samband med Fdretrddesemissionen har Bolaget ansokt om att byta
marknadsplats frdn Nasdag Stockholm till Nasdaq First North Growth Market. Den lopande administrationen,
bolagsstyrningen och rapporteringskraven férvantas genom bytet av marknadsplats forenklas (inklusive genom
finansiell rapportering pa halvarsbasis), med féljden att kostnader forknippade med att ha Bolagets aktier upptagna
till handel p& Nasdaq Stockholm skulle minska och att ledningsresurser skulle frigéras. | tillagg till detta har

3 For fullstandig beskrivning av kdpeskilling se avsnitt "Legala fragor och kompletterande information — Vasentliga avtal —
Forvarvet av Sylphar”.

4 For vidare information om forvarvet av Sylphar, se avsnitt "Legala fragor och kompletterande information — Vasentliga avtal —
Forvarvet av Sylphar”.

5 Hamtat frAn Sylphars koncernredovisning for rakenskapsaret april 2020 — mars 2021, som reviderats av BDO.
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likviditeten i Bolagets aktie varit Iag sedan slutférandet av det offentliga uppkopserbjudandet fran Bolagets storsta
aktiedgare, Karo Intressenter AB, i januari 2019, som for nérvarande &ger cirka 81,5 procent av aktierna och
rosterna i Bolaget.

Styrelsen anser darfor att First North, med sin mera lampliga regulatoriska miljo och lagre kostnader for efterlevnad
av l6pande skyldigheter, & en mera passande handelsplats for Bolaget med hansyn till Bolagets strategi och
aktiedgarbas. Nasdaq har den 10 mars 2022 lamnat villkorat godk&nnande, forutsatt att bland annat Prospektet
godkanns och publiceras, av Bolagets ans6kan om avnotering av Bolagets aktier pA Nasdaq Stockholm. Planerad sista
handelsdag pa Nasdag Stockholm &r 24 mars 2022 och férsta dag for handel pa First North ar planerad till 25 mars
2022.

Foretradesemissionen kommer att tillféra Karo Pharma hoégst 2 507,5 miljoner kronor fore avdrag for
transaktionskostnader om cirka 27 miljoner kronor. Karo Pharmas styrelse bedémer att det befintliga
rorelsekapitalet inte ar tillrackligt for de aktuella behoven under de kommande tolv manaderna. Skalet ar (i) att den
Brygglanefacilitet om 2 300 miljoner kronor som Bolaget upptagit for att finansiera forvarvet av Sylphar forfaller till
betalning den 13 januari 2023 (for vidare information, se avsnitt "Legala fragor och kompletterande information —
Vasentliga avtal — Kreditfaciliteter”); (ii) forvarvet av Satin Naturel; samt (iii) behov av rdrelsekapital i och
kassautfloden fran Sylphar relaterade till investeringar i Sylphars organisation. Om Karo Pharma inte kan identifiera
alternativ finansiering innan Brygglanefaciliteten forfaller till betalning kommer ett betydande kapitalunderskott
uppsta vid den tidpunkten, forutsatt att Bolaget inte bryter mot ndgon av de finansiella kovenanterna i befintligt
lAneavtal innan dess. Det totala underskottet for den kommande tolvméanadersperioden uppskattas till cirka 2 500
miljoner kronor. Av nettoemissionslikviden om totalt cirka 2 480,5 miljoner kronor kommer, i forsta hand, cirka 2
300 miljoner kronor att anvandas till att aterbetala Brygglanefaciliteten som upptogs i samband med forvarvet av
Sylphar och, i andra hand, aterstaende belopp om cirka 180,5 miljoner kronor att anvandas till att starka Bolagets
finansiella kapacitet att implementera Karo Pharmas tillvaxtstrategi genom att genomféra forvarv av bolag och
produktportfoljer samt tillvarata andra marknadsmdjligheter och fortsatta arbetet med att internalisera
forsaljningsorganisationen (for vidare information om aktuella marknadsméjligheter och Karo Pharmas pagaende
arbete med internalisering av forséljningsorganisationen, se avsnitt "Kapitalisering, skuldsattning samt 6vrig
operationell och finansiell information — Den senaste utvecklingen och aktuella trender”). Bolaget har inom ramen
for Foretradesemissionen erhallit Teckningsataganden fran Karo Intressenter motsvarande totalt cirka 2 044,2
miljoner kronor. Karo Intressenter har vidare garanterat resterande del av Foretrddesemissionen genom
Emissionsgarantin.  Styrelsen bedomer darfor forutsattningarna  for att  framgangsrikt  genomféra
Foretradesemissionen, och darmed atgarda bristen pa rorelsekapital for de kommande tolv ménaderna, som
mycket goda. For vidare information om Teckningsatagandet och Emissionsgarantin, se avsnitt "Legala fragor och
kompletterande information — Teckningsatagandet och Emissionsgarantin”. Det ar saledes styrelsens bedémning
att rorelsekapitaltillskottet fran Foretradesemissionen kommer att tillgodose Bolagets rorelsekapitalbehov for de
kommande tolv manaderna.

Om Bolaget inte kan genomfora Foretradesemissionen eller om den likvid det erhéller fran Foretradesemissionen
inte blir tillrackligt stor for att undvika brott mot befintliga avtal samt kunna aterbetala Brygglanefaciliteten nar den
forfaller till betalning kan Karo Pharma bli tvunget att anvanda likvida medel samt stka ytterligare finansiering.
Bolaget beddmer att det finns goda méjligheter att vid behov uppta kompletterande lanefinansiering.

Styrelsen for Karo Pharma &r ansvarig for informationen i Prospektet. Enligt styrelsens kdnnedom
overensstammer den information som ges i Prospektet med de faktiska sakforhallandena och ingen uppgift som
sannolikt skulle kunna paverka dess innebord har utelamnats.

Stockholm, 23 mars 2022

Karo Pharma Aktiebolag
Styrelsen
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Villkor och anvisningar

Den som pa avstamningsdagen den 23 mars 2022 ar registrerad som aktieagare i Karo Pharma har foretradesratt
att teckna Nya Aktier i Foretradesemissionen.

Den som pa avstamningsdagen &r registrerad som aktiedgare i Karo Pharma erhaller tre Teckningsratter for varje
pa avstamningsdagen innehavd aktie i Karo Pharma. 14 Teckningsratter beréttigar till teckning av en Ny Aktie.
Endast ett helt antal Nya Aktier kan tecknas (dvs. inga fraktioner).

Aktieagare som vadljer att inte delta i Féretradesemissionen kan komma att fa sin agarandel utspadd med upp till
48 221 400 aktier motsvarande cirka 17,6 procent av det totala antalet aktier efter féretradesemissionen, men har
mojlighet att kompensera sig for den ekonomiska utspadningseffekten genom att sélja sina Teckningsrétter.

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

De Nya Aktierna emitteras till en Teckningskurs om 52 kronor per Ny Aktie. Courtage utgar e;j.

Avstamningsdag vid Euroclear Sweden for faststéllande av vilkka som har ratt att erhalla Teckningsratter i
Foretrddesemissionen ar den 23 mars 2022. Sista dag for handel med aktier i Karo Pharma inklusive ratt till
deltagande i Foretrddesemissionen var den 21 mars 2022. Aktierna i Karo Pharma handlas exklusive ratt till
deltagande i Foéretrddesemissionen sedan den 22 mars 2022.

Teckning av Nya Aktier ska ske under tiden frAn och med den 28 mars 2022 till och med den 11 april 2022
("Teckningsperioden”). Styrelsen for Karo Pharma har ratt att forlanga Teckningsperioden, vilket — i
forekommande fall — kommer att meddelas genom pressmeddelande sa& snart som mojligt efter att sadant beslut
har fattats.

Direktregistrerade aktiedgare

Fortryckt emissionsredovisning med vidhangande inbetalningsavi skickas till direktregistrerade aktieagare och
foretradare for aktieagare som pa avstamningsdagen ar registrerade i den av Euroclear Sweden for Karo Pharmas
rakning forda aktieboken. Av emissionsredovisningen framgar bland annat antal erhalina Teckningsréatter och det
hela antal Nya Aktier som kan tecknas. VP-avi avseende registrering av Teckningsratter pa VP-/servicekonto
kommer inte att skickas ut. Aktiedgare som ar upptagna i den i anslutning till aktieboken forda sarskilda forteckning
over panthavare och férmyndare erhaller inte ndgon emissionsredovisning utan meddelas separat.

Forvaltarregistrerade aktieagare

Aktiedgare vars innehav ar forvaltarregistrerat vid bank eller annan forvaltare erhaller ingen emissionsredovisning.
Teckning av och betalning for Nya Aktier ska istéllet ske till respektive forvaltare och i enlighet med instruktioner
fran respektive forvaltare.

Aktiedgare i vissa obehdriga jurisdiktioner

Tilldelning av Teckningsratter och utgivande av Nya Aktier till personer som &r bosatta utanfor Sverige kan paverkas
av vardepapperslagstiftningen i sadana lander, se avsnitt "Viktig information till investerare”. Med anledning harav
kommer aktiedgare som har sina befintliga aktier direktregistrerade pa VP-/servicekonton med registrerade
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adresser i USA, Australien, Hongkong, Kanada, Japan, Nya Zeeland, Sydafrika, Schweiz, Singapore eller nagon
annan jurisdiktion, i vilken det inte vore tillatet att delta i Foretradesemissionen, inte att erhalla nagra Teckningsratter
eller tillatas teckna Nya Aktier. De Teckningsratter som annars skulle ha levererats till dessa aktieagare kommer
att séljas och forsaljningslikviden, med avdrag for kostnader, kommer att utbetalas till sidana aktiedgare. Belopp
understigande 100 kronor kommer inte att utbetalas.

Handel med Teckningsratter dger rum pa First North under perioden fran och med den 28 mars 2022 till och med
den 6 april 2022 under beteckningen "KARO TR”. SEB och andra vardepappersinstitut med erforderliga tillstand
star till tjianst med formedling av kép och forsaljning av Teckningsratter. ISIN-koden for Teckningsratterna ar
SE0017767148.

Teckning av Nya Aktier med stéd av Teckningsratter (dvs. med foretradesratt) ska ske under Teckningsperioden,
senast den 11 april 2022. Efter Teckningsperiodens utgang blir outnyttjade Teckningsrétter ogiltiga och saknar
darmed varde. Efter den 11 april 2022 kommer, utan avisering fran Euroclear Sweden, outnyttjade Teckningsratter
att bokas bort fran innehavarens konto.

For att inte vardet av Teckningsratterna ska ga forlorat maste innehavaren antingen:

e Uutnyttja Teckningsratterna for att teckna Nya Aktier senast den 11 april 2022, enligt instruktioner fran
innehavarens forvaltare; eller

o sdlja de Teckningsratter som inte ska utnyttjas senast den 6 april 2022.

Direktregistrerade aktieagare bosatta i Sverige

Direktregistrerade aktieagares teckning av Nya Aktier med stéd av Teckningsrétter sker genom samtidig kontant
betalning och anmalan antingen genom anvandande av den fértryckta inbetalningsavin eller en sarskild
anmalningssedel enligt nagot av féljande alternativ:

Om samtliga Teckningsratter enligt emissionsredovisningen fran Euroclear Sweden avses utnyttjas ska den
fortryckta vidhangande inbetalningsavin anvandas. Inga tillagg eller andringar far géras pa avin.

Om Teckningsratter har kopts, salts eller overforts fran annat konto, eller av annan anledning ett annat antal
Teckningsratter 4n det som framgar av den fortryckta emissionsredovisningen avses utnyttjas for teckning av Nya
Aktier ska anmalningssedeln markt "Teckning av aktier med stdd av teckningsratter” anvandas. Samtidigt som den
ifyllda anmalningssedeln skickas in till SEB p& adressen nedan, ska betalning ske for de tecknade Nya Aktierna i
enlighet med instruktion angiven pa anmalningssedeln. Anmalningssedel kan bestallas fran SEB under kontorstid
pa telefon 08-639 27 50. Anmalningssedeln ska skickas till SEB, Emissioner AB03, 106 40 Stockholm eller lamnas
till nAgot av SEB:s kontor i Sverige. Anmalningssedeln ska vara SEB tillhanda senast den 11 april 2022.

Direktregistrerade aktiedgare som inte ar bosatta i Sverige och som ar berattigade att teckna Nya Aktier
med stdd av Teckningsratter

Direktregistrerade aktiedgare som inte ar bosatta i Sverige och som ar berattigade att teckna Nya Aktier med stod
av Teckningsratter (dvs. inte ar foremal for de restriktioner som beskrivs under "— Emissionsredovisning —
Aktiedgare i vissa obehdériga jurisdiktioner” ovan) och som inte kan anvanda den fortryckta inbetalningsavin, kan
betala i kronor genom bank i utlandet i enlighet med instruktionerna nedan:

SEB

Emissioner AB03, 106 40 Stockholm
IBAN-nummer: SE7950000000058651007523
Bankkontonummer: 5865-10 075 23
SWIFT/BIC: ESSESESS

Vid betalning maste tecknarens namn, adress, VP-/servicekontonummer och referensen fran
emissionsredovisningen anges. Sista betalningsdag ar den 11 april 2022. Om betalning avser ett annat antal Nya
Aktier &n vad som framgar av emissionsredovisningen ska istallet anmalningssedeln markt "Teckning av aktier med
stéd av teckningsratter” anvandas, vilken kan bestédllas frdn SEB under kontorstid pa telefon 08-639 27 50.
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Betalning ska ske enligt ovan angiven betalningsinstruktion. Observera att referens frdn anmalningssedeln maste
anges. Anmalningssedel ska vara SEB tillhanda pa adressen ovan senast den 11 april 2022.

Forvaltarregistrerade aktiedgare

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

Efter erlagd betalning och teckning kommer Euroclear Sweden att sanda ut en avi som bekréaftelse pa att BTA
bokats in pa tecknarens VP-/servicekonto. De nytecknade aktierna kommer att bokforas som BTA pa VP-
/servicekontot till dess att de Nya Aktierna har registrerats vid Bolagsverket. Nya Aktier som tecknats med stod av
Teckningsratter forvantas registreras hos Bolagsverket omkring den 20 april 2022. Déarefter kommer BTA att bokas
om till aktier. Leverans av de Nya Aktierna som tecknats med stdd av teckningsratter férvantas ske omkring den 2
maj 2022. Nagon VP-avi utsands inte i samband med denna ombokning.

Handel med BTA beraknas ske pa First North under perioden fran och med den 28 mars 2022 till och med den 26
april 2022. SEB och 6vriga vardepappersinstitut med erforderliga tillstand star till tjanst med formedling av kép och
forsaljning av BTA. ISIN-koden fér BTA &r SE0017767155.

Viktig information vid teckning av Nya Aktier utan stdd av Teckningsratter

Krav pa NID-nummer for fysiska personer

Nationellt ID eller National Client Identifier (“NID-nummer”) ar en global identifieringskod fér privatpersoner. Enligt
MIFID Il har alla fysiska personer sedan den 3 januari 2018 ett NID-nummer och detta nummer behdver anges for
att kunna gora en vardepapperstransaktion. Om sadant nummer inte anges kan SEB vara forhindrat att utféra
transaktionen at den fysiska personen i fraga. Om du har enbart svenskt medborgarskap bestar ditt NID-nummer
av beteckningen "SE” foljt av ditt personnummer. Har du flera eller ndgot annat an svenskt medborgarskap kan ditt
NID-nummer vara nadgon annan typ av nummer. F6r mer information om hur NID-nummer erhalls, kontakta ditt
bankkontor. Tank pa att ta reda pa ditt NID-nummer i god tid da numret behéver anges pa anmalningssedeln.

Krav pa LEI-kod for juridiska personer

Legal Entity Identifier ("LEI") &r en global identifieringskod for juridiska personer. Enligt MiFID 1l behdver juridiska
personer sedan den 3 januari 2018 ha en LEI-kod for att kunna vara en vardepapperstransaktion. Om sédan kod
inte finns far SEB inte utfora transaktionen at den juridiska personen i fraga.

Direktregistrerade aktiedgare och dvriga

Anstkan om teckning av Nya Aktier utan stod av Teckningsratter ska goras pa darfér avsedd anmalningssedel,
benamnd "Teckning av aktier utan stéd av teckningsratter”. Det ar tillatet att ge in fler &n en anmalningssedel, varvid
dock endast den senast daterade anmaélningssedeln kommer att beaktas. Anmalningssedlar kan erhallas fran nagot
av SEB:s kontor i Sverige, SEB:s webbplats for prospekt www.seb.se/prospekt samt pa Karo Pharmas webbplats
www.karopharma.se. Anmalningssedeln ska skickas till SEB, Emissioner AB03, 106 40 Stockholm eller lamnas till
nagot av SEB:s kontor i Sverige. Anmalningssedeln ska vara SEB tillhanda senast den 11 april 2022.

Forvaltarregistrerade aktieagare och dvriga

Anmélan om teckning av Nya Aktier utan stdd av Teckningsratter ska ske till respektive férvaltare och i enlighet
med instruktioner frdn denne, eller om innehavet ar/avses vara registrerat hos flera forvaltare, fran envar av dessa.

Tilldelning av Nya Aktier tecknade utan stdd av Teckningsratter

| handelse av dverteckning kan tilldelning komma att utebli eller ske med ett lagre antal aktier &n vad anmalan
avser, varvid tilldelning helt eller delvis kan ske genom slumpmassigt urval. Om inte samtliga Nya Aktier tecknas
med stdd av Teckningsratter kommer tilldelning av Nya Aktier inom ramen for Foretradesemissionens hdgsta
belopp att ske i foljande ordning:

INBJUDAN ATT FORVARVA AKTIER | KARO PHARMA AKTIEBOLAG (PUBL) 31



(2) De som tecknat Nya Aktier med stdd av Teckningsratter (oavsett om de var aktiedgare pa
avstamningsdagen eller inte) pro rata i forhallande till antalet Nya Aktier som tecknats med stéd av
Teckningsrétter.

(2) Ovriga som anmaélt intresse av att teckna Nya Aktier utan stéd av Teckningsrétter, pro rata i forhallande till
deras anmalda intresse.

3 De som lamnat emissionsgaranti avseende teckning av aktier.

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

Som bekraftelse pa tilldelning av Nya Aktier tecknade utan stod av Teckningsratter 6versands avrakningsnota till
direktregistrerade aktiedgare och dvriga med VP-/servicekonto. Tecknade och tilldelade Nya Aktier ska betalas
kontant i enlighet med instruktion pa avrakningsnotan, dock senast tre bankdagar fran utskick av avrékningsnotan.
Forvaltarregistrerade aktieagare erhaller besked om tilldelning i enlighet med respektive forvaltares rutiner. Inget
meddelande kommer att skickas till de som ej tilldelats Nya Aktier. Ansékan om teckning av Nya Aktier ar bindande.
Om betalning inte gors i tid, kommer de Nya Aktierna dverforas till annan. For det fall forséljningspriset ar lagre &n
Teckningskursen ar den som forst tilldelats de Nya Aktierna betalningsskyldig fér mellanskillnaden.

De Nya Aktierna kommer att levereras efter att erforderlig registrering skett vid Bolagsverket. Registrering berdknas
ske omkring den 29 april 2022 och leverans beréknas ske omkring den 2 maj 2022. Som bekréftelse pa att Nya
Aktier bokforts pa VP-/servicekontot kommer en VP-avi att dversandas till direktregistrerade aktiedgare och
forvaltare.

De Nya Aktierna beréttigar till vinstutdelning forsta gangen pa den avstamningsdag for utdelning som infaller
narmast efter det att de Nya Aktierna inforts i Karo Pharmas aktiebok.

Teckningsresultat i Foretrddesemissionen forvantas offentliggéras omkring den 19 april 2022 genom ett
pressmeddelande fran Karo Pharma.

Karo Pharmas aktier kommer frdn och med den 25 mars 2022 vara upptagna till handel pa First North. Efter att
Bolagsverket har registrerat de Nya Aktierna kommer aven de aktier som ges ut i Foretrddesemissionen att handlas
pa First North. S&dan handel beréknas inledas omkring den 28 april 2022.

Styrelsen for Karo Pharma &ger inte ratt att avbryta, aterkalla eller tillfalligt dra in Foéretradesemissionen.

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

Ofullstandiga eller felaktigt ifyllda anméalningssedlar kan komma att lamnas utan avseende. Om teckningslikviden
inbetalas for sent, ar otillracklig eller betalas pa felaktigt satt kan ansékan om teckning komma att lamnas utan
avseende eller teckning komma att bedémas ha skett for ett lagre belopp. Betald likvid som ej tagits i ansprak
kommer i sddana fall att aterbetalas. Ingen ranta kommer att utbetalas pa sadan likvid.

Personuppgifter som lamnas till SEB, till exempel kontaktuppgifter och personnummer eller som i dvrigt registreras
i samband med forberedelse eller administration av erbjudandet, behandlas av SEB, som &r
personuppgiftsansvarig, for administration och utférande av uppdraget. Behandling av personuppgifter sker ocksa
for att SEB ska kunna fullgora sina forpliktelser enligt lag.

Personuppgifter kan for angivna andamal — med beaktande av reglerna om banksekretess — ibland komma att
lamnas ut till andra bolag inom SEB-koncernen eller till féretag som SEB samarbetar med, inom och utanfor

INBJUDAN ATT FORVARVA AKTIER | KARO PHARMA AKTIEBOLAG (PUBL) 32



EU/EES i enlighet med EU:s godkanda och lampliga skyddsatgarder. | vissa fall &r SEB ocksa skyldigt enligt lag
att [Amna ut uppgifter, till exempel till Finansinspektionen och Skatteverket.

Lagen om bank- och finansieringsrorelse innehaller, liksom lagen om vardepappersmarknaden (2007:528), en
sekretessbestdmmelse enligt vilken alla anstéllda hos SEB &ar bundna av tystnadsplikt avseende SEB:s kunder och
andra uppdragsgivare. Tystnadsplikten galler &ven mellan och inom de olika bolagen i SEB-koncernen.

Information om vilka personuppgifter som behandlas av SEB, radering av personuppgifter, begrénsning av
behandling av personuppgifter, dataportabilitet, eller rattelse av en personuppgift kan begaras hos SEB:s
dataskyddsombud. Det gar aven bra att kontakta dataskyddsombudet om férvarvaren vill ha ytterligare information
om SEB:s behandling av personuppgifter. | de fall forvarvaren vill lamna ett klagomal avseende behandling av
personuppgifter har denne réatt att vanda sig till Datainspektionen, som ar tillsynsmyndighet.

Personuppgifter ska raderas om de inte langre ar nédvandiga for de andamal for vilka de samlats in eller pa annat
séatt behandlats, forutsatt att SEB inte &r rattsligt forpliktad att bevara personuppgifter. Normal lagringstid for
personuppgifter ar tio ar.

Adress till SEB:s dataskyddsombud:

SEB
Dataskyddsombud
106 40 Stockholm

Nedanstaende tidplan anger och sammanfattar vissa viktiga datum avseende Féretradesemissionen.

Forsta dag for handel med aktier exklusive ratt att erhalla Teckningsratter 22 mars 2022
Avstamningsdag for deltagande i Féretradesemissionen 23 mars 2022

Sista handelsdag i Bolagets aktier p& Nasdaqg Stockholm® 24 mars 2022

Forsta handelsdag i Bolagets aktier pa First North®) 25 mars 2022
Teckningsperioden inleds 28 mars 2022

Handel med Teckningsratter inleds 28 mars 2022

Handel med BTA inleds 28 mars 2022

Handel med Teckningsratter avslutas 6 april 2022
Teckningsperioden avslutas 11 april 2022
Teckningsresultat i Foretradesemissionen offentliggors Omkring 19 april 2022
Handel med BTA avslutas 26 april 2022

Handel med Nya Aktier inleds Omkring 28 april 2022
Leverans av Nya Aktier Omkring 2 maj 2022

) Fér vidare information om det planerade bytet av marknadsplats fér Bolagets aktier, se "Legala fragor och kompletterande information — Viktig
information om Nasdaq First North Growth Market”.

Direktregistrerade aktieagare ar valkomna att vid fragor om Foretradesemissionen kontakta SEB:s
emissionsavdelning helgfri vardag mellan kl. 09.00 och 17.00 p4 telefon 08-639 27 50.

Forvaltarregistrerade aktiedgare och 6vriga bor i forsta hand kontakta sin eller sina forvaltare for ytterligare
information om praktiska eller tekniska fragor om Foretradesemissionen.
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Verksamhetsoversikt

Karo Pharma erbjuder “Smart choices for everyday healthcare”. Koncernen ager och kommersialiserar tillforlitliga
originalvarumérken inom receptbelagda lakemedel och receptfria konsumentprodukter. Koncernens produkter &r
tillgangliga i cirka 60 lander med k&arnverksamhet i Europa och Norden. Karo Pharma har sitt huvudkontor i
Stockholm och ar per dagen for Prospektet noterat pa Nasdaq Stockholm.

Karo Pharmas strategi ar att hjélpa till att forma framtiden inom vardagshélsa och skickligt hantera férandringar i
omgivningen, med ambitionen att bygga ett Ionsamt, snabbvaxande, europeiskt konsumenthalsovardsféretag med
en tydlig kategori- och varumarkespositionering. Som vagledning for Karo Pharmas handlingar har Bolaget gjort
viktiga strategiska val om var det ska vara verksamt och hur det ska konkurrera effektivt.

Bolaget har for avsikt att successivt utdka receptfria konsumentprodukters andel av Karo Pharmas verksamhet och
framtida forvarv avses fokusera pa det omradet, men Bolaget avser dven fortsattningsvis dga en vaxande portfolj
med receptbelagda lakemedel som genererar kassaflode och stéttar tillvaxtskapande investeringar. Karo Pharma
ar aktivt i sju kategorier inom vardagshalsa: (i) Hudvard; (ii) Intimvard; (i) Tarmhalsa; (iv) Fotvard; (v) Wellness;
(vi) Smarta och foérkylning samt (vii) Specialty products. Inom dessa kategorier har Koncernen per dagen for
Prospektet totalt cirka 100 varumarken. Efter genomférandet av forvarvet av E45 kommer Koncernen ha ca 110
varumarken inom dessa kategorier.

Karo Pharmas strategi for effektiv konkurrens &r baserad pa tre nyckelfaktorer: (i) en affarsmodell med tydliga
prioriteringar och betydande vardeskapande; (i) en skalbar plattform att véxa fran; samt (iii) karnkompetenser som
mojliggor verkstéallande av Bolagets strategi.

Karo Pharma hade per den 31 december 2021 228 anstallda. Under rakenskapsaret 2021 genererades 24 procent
av Karo Pharmas nettoomsattning i Sverige, 21 procent i Norge, 10 procent i Danmark, 34 procent i Ovriga
europeiska direktmarknader® och 11 procent i Resten av vérlden’.

6 Ovriga europeiska direktmarknader avser Finland, Tyskland, Storbritannien, Osterrike, Schweiz och Italien.
7 Resten av varlden tacks av distributorer.

INBJUDAN ATT FORVARVA AKTIER | KARO PHARMA AKTIEBOLAG (PUBL) 34



Karo Pharma grundades 1987 och har sedan dess expanderat och fundamentalt &ndrat inriktning pa verksamheten,
samtidigt som Bolaget fortsatt stravar fér att forbattra halsa och valbefinnande for patienter och konsumenter.
Omvandlingen av verksamheten har skett successivt i de huvudsakliga steg som beskrivs nedan.

Ar Viktiga handelser
1987 e Karo Pharma grundas.
2014 e Karo Pharmas styrelse beslutar att andra Karo Pharmas strategiska inriktning i

syfte att utveckla ett Specialty Pharma-foretag.

2018 o Offentligt uppkopserbjudande till aktiedgarna i Karo Pharma att éverlata samtliga
sina aktier i Karo Pharma till Karo Intressenter.

2019 e Karo Pharma férvarvar samtliga aktier i Trimb Holding AB. Forvarvet kompletterar
Karo Pharmas geografiska narvaro, férsaljningskanaler och produktutbud.

2020 e Karo Pharma forvarvar en portfélj av produkter inom intimvard och dermatologi
frdn Leo Pharma. Forvarvet starker Karo Pharmas marknadsposition inom dessa
produktkategorier samt bidra till strategin att starka den geografiska narvaron i
Europa.

e Karo Pharma avslutar med sina distributionsavtal pa marknaderna i Storbritannien,
Tyskland och Osterrike for karnprodukter och lanserar egna legala entiteter och
representation pa dessa marknader. Karo Pharma férvarvar dessutom sin
schweiziska distributor, Hygis SA, for att etablera egen drift pa den schweiziska
marknaden.

o Karo Pharma forvarvar en portfélj av varumarken relaterade till Pevaryl. Forvarvet
innebar en konsolidering av portféljen av Pevaryl-produkter, dar Karo Pharma
sedan tidigare ager och kommersialiserar ett antal varumarken. Konsolideringen
av Pevaryl ger fordelar nar det géller att uppratthalla och utveckla ett fokuserat och
tydligt varumarkeserbjudande p& de europeiska marknaderna samt ger
skalférdelar ur ett produktions-, regulatoriskt, och kommersiellt perspektiv.

o Karo Pharma avyttrar sin Hospital Supply-verksamhet, Swereco AB. Avyttringen
gjordes efter en strategisk utvardering av affarsomradet, dar det konstaterades att
Hospital Supply-verksamheten lag utanfor Karo Pharmas karnverksamhet.

2021 e Karo Pharma upprattar en egen legal enhet i Italien och etablerar direkt narvaro pa
den italienska marknaden.

o Karo Pharma forvarvar en portfélj av europeiska varuméarken inom framforallt
hudvard frdn Teva Pharmaceuticals. Transaktionen ger Karo Pharma kontroll
varumarkesportféljen, som Karo Pharma sedan tidigare distribuerat i
Skandinavien, vilket banar vag for en langsiktig optimering av de forvarvade
varumarkena och vardekedijan.

o Karo Pharma avyttrar produktportfolj inom framforallt Specialty products och
hudvard till Evolan Pharma. Avyttringen gors som en foljd av en strategisk
utvardering av Karo Pharmas produkter och syftar till att stromlinjeforma och
optimera Karo Pharmas produktportfolj.

e Karo Pharma ingér saljoptionsavtal om mojligt forvarv av E45 fran Reckitt.
Forvarvet forvantas starka Bolagets narvaro pd marknaden i Storbritannien samt
dess position inom kategorin for dermatologiska produkter.

2022 e Karo Pharma forvéarvar Sylphar International NV. Forvarvet gjordes for att forstéarka
Karo Pharmas marknadsposition och skapa en stabil plattform for fortsatt tillvéxt,
sarskilt pa den digitala marknaden.

e Karo Pharma férvarvar, genom Sylphar, det Tysklandbaserade digital-first
varumarket Satin Naturel, som ett mindre tillaggsforvarv till forvarvet av Sylphar.
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Karo Pharma har ett tydligt syfte som bestammer inriktningen for verksamheten — att tillhandahalla smarta val for
daglig halsovard (“Smart choices for everyday healthcare”):

e Smarta: Bolaget baserar beslut pa anvéndardata — for att sékerstalla att dess produkter, tjanster och kanaler
alltid matchar anvandarbehov och skapar vérde.

« Val: Bolaget hjéalper manniskor att fatta ratt beslut om daglig halsovard — genom att ge dem valmgjligheter,
kunskap och enkel tillgang till medicinska produkter och tjanster.

« Daglig: Bolaget har dedikerat sin uppmarksamhet pa att bli experter inom daglig halsovard — att tillhandahalla
medicinska produkter och tjanster som motverkar och behandlar en bred uppséattning halsoproblem och
hjalper anvandare att uppratthalla en god halsa — varje dag.

e Halsovard: Bolaget majliggor for manniskor att ta kontroll ver sin dagliga halsovard — sa att de kan
uppratthalla en god halsa och leva sina liv till fullo.

Karo Pharmas vision &r att bli ledande i Europa inom vardagshélsa. Bolaget vill bygga ett Idnsamt, snabbvaxande,
europeiskt konsumenthalsovardsforetag med en tydlig kategori- och varumarkespositionering, och stravar efter att
fortsatta att vaxa bade organiskt och via forvarv. Karo Pharmas vision inkluderar att 4ga och utveckla en portfol;
med tydliga varumarken inom utvalda kategorier och avser att accelerera utvecklingen av Bolagets formagor inom
e-handel.

Karo Pharma ar ett foretag som satter manniskan i centrum, och avser fortsatta vara det. Bolaget vill tillhandahalla
en plattform och en mojlighet for dess medarbetare att skapa ndgot meningsfullt och storre an individen: Att leverera
smarta val som ger manniskor kontroll éver sin vardagshéalsa.

Karo Pharmas strategimodell

Karo Pharmas strategi ar att hjélpa till att forma framtiden inom vardagshélsa och skickligt hantera forandringar i
omgivningen. Som vagledning fér Koncernens handlingar har Bolaget gjort viktiga strategiska val angaende var det
ska vara verksamt ("var vi ska tavla”) och hur det ska konkurrera effektivt ("hur vi ska vinna”).

Bolagets strategiska val for "var vi ska tavla” definierar i vilka kategorier och pa vilka marknader Bolaget vill vara.
"Hur vi ska vinna” beskriver hur Karo Pharma avser Overtraffa konkurrensen pa de marknader dér det verkar.
Nedanstaende graf illustrerar hur Bolagets strategiska val korrelerar med dess syfte och vision, samt
implementeras genom Karo Pharmas affarsmodell.
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Karo Pharmas strategimodell

Var vi ska tdvia

Syfte Smart choices for everyday healthcare

Vision Att bygga ett ledande, hogst Ionsamt, snabbvdxande europeiskt konsumenthdlso-
vardsféretag med en tydlig kategori- och varumdarkespositionering.

Vérderingar CHALLENGE ACT CONNECT CARE

Afférs- Ett sortiment med Ett virtuellt foretag som Alla varumdrken

modell pdlitliga och originella samarbetar med partners ndr ar lattillgangliga for
varumdarken det gdller forskning konsumenter

och produktion

Skalbar Skalbar driftplattform for att driva effektivisering
plattform och |dnsamhet
T i T i
4 4 4 4
K&rnkom- Produktportféljs- Starka Integrerad styrning Genomférande
petenser optimering kommersiella av leverantérskedja  och integration av
discipliner och verksamhet forvarv

Hur vi ska vinna

Kélla: Bolaget.

"Var vi ska tédvla” — Karo Pharmas verksamhetsomraden och marknadsnéarvaro

Bolaget har for avsikt att successivt utdka konsumenthalsovardens andel av Karo Pharmas verksamhet och
framtida forvarv avses fokusera pa det omradet, men Bolaget avser dven fortsattningsvis dga en stabil portfolj med
receptbelagda lakemedel som genererar kassafléde och stottar tillvaxtskapande investeringar. Karo Pharmas
engagemang inom vardagshalsa innebar ocksd att Koncernen kommer att fokusera pa apoteks- och
detaljhandelskanaler med en B2B2C-modell (féretag till foretag till konsument), samtidigt som Bolaget bygger en
modell for direktforséaljning till konsument genom e-handelsplattformar, vilken férstarkts genom forvarvet av Sylphar.

Karo Pharma &r per dagen for Prospektet aktivt i sju kategorier inom vardagshélsa: (i) Hudvard; (i) Intimvard; (iii)
Tarmhalsa; (iv) Fotvard; (v) Wellness; (vi) Smarta och forkylning samt (vii) Specialty products, se vidare "— Karo
Pharmas produkter”. Bolaget bedomer ocksa att det finns stor potential fér behandlingar inom en kategori det kallar
"health minus”. Kategorin tacker in kategorier som férknippas med obehag, skam och stigma, vilket leder till att de
forblir underbehandlade. Besvar som ror underlivet och tarmarna ar nagra exempel. Om sadana besvar lamnas
obehandlade kan de f& en avsevard negativ paverkan pa en persons livskvalitet. Genom att sprida information och
digitalt erbjuda mojlighet till behandlingsalternativ, har Bolaget for avsikt att aviagsna de fysiska och mentala hinder
som hindrar nédvéandig behandling.

"Hur vi ska vinna” — Karo Pharmas strategi for effektiv konkurrens

Karo Pharma har tre nyckelfaktorer som hjalper Koncernen att tavla och vinna pa sina marknader:

Nyckelfaktor Beskrivning

En affairsmodell Bolaget har en tydlig affarsmodell som definierar vilken roll Karo Pharma har i
med tydliga vardagshalsans vardekedja genom att fokusera pa tre omraden:

En?rtljte::ggar och (2) “‘House of brands” — Karo Pharma &ger och kommersialiserar
?Bé ak € q originalvarumérken som ar kvalitetssékrade, rekommenderas av vardpersonal
vardeskapande och har konsumenternas fortroende.
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(2) Virtuellt féretag — Karo Pharma ar ett virtuellt féretag som bildar partnerskap
for att fa tillgang till research och produktion. P4 sa vis minskar Bolaget
komplexiteten, haller sig flexibelt och sakerstéller sina varuméarkens Iénsamhet
och tillvaxt.

3) Kommersiellt halsovardsforetag — Karo Pharma expanderar sina varumarken
och gor dem tillgangliga for konsumenter i alla kanaler — bade i dess nordiska
kérna och bortom dess gréanser.

En skalbar Den skalbara plattformen &r Bolagets satt att sakerstélla att Karo Pharma ar effektivt
plattform att vdxa och levererar I6nsam tillvaxt nar verksamheten okar i skala och omfattning. Den
fran skalbara plattformen har en "hard” och en "mjuk” sida.

Pa den héarda sidan ryms de system och applikationer som Koncernen anvéander for
att hantera sin  verksamhet och designen av tydliga, datastyrda
karnverksamhetsprocesser. Genom att inspireras av féretag som ar "born digital” har
Bolaget byggt ett hdgst digitaliserat foretag baserat pa insikter och drivet av fakta, dar
data och intelligent processdesign star i centrum och guidar beslutsfattandet och
minskar den upplevda komplexiteten.

Den mjuka sidan tacker in den kultur och de varderingar som driver verkstéllandet av
Bolagets strategi och omvandlar strategiska val till verklighet.

Karnkompetenser  Flera kompetenser kravs for att Bolaget ska na sin vision och verkstélla sin strategi.

som mojliggor  Det finns fyra omraden dar Karo Pharma maste utmérka sig. Bolaget kallar dem "Karos
verkstallande av karnkompetenser”.
strategi

e Produktportféljsoptimering — att basera allt Karo Pharma gor pa marknadsinsikter
och trender, styra resurser till de varumérken som har starkast potential och
kontrollera komplexitet.

o Starka kommersiella discipliner — att forsta hur konsumenter fattar beslut, vélja
ratt kanaler for att nd dem och vara villigt att testa Bolagets hypoteser.

e Integrerad styrning av leverantorskedja och verksamhet — att kontinuerligt séka
efter Ionsamhet och varde fran rorelsekapital och ge skarpa prognoser for att
forbattra Bolagets prestation och minska svinn.

e Genomférande och integration av forvarv — att félja en strategi som flodar
naturligt fran Bolagets syfte och vision, en installning som ger de réatta
malbilderna, en vision for hur férvarven kan hjalpa Bolaget att na dess mal, samt
disciplin att genomféra forvarv och integrera dem effektivt.

P& nasta niva maste Karo Pharma skickligt hantera varje partner och kunna paverka
for att uppna ett Omsesidigt fordelaktigt resultat. | sadana kommersiella
kompetensomraden ingdr att optimera effektiviteten av Karo Pharmas annonsering och
marknadsforing och att sakerstalla en stark leverans i butik. | slutandan paverkar detta
Karo Pharmas formaga att pa ett effektivt satt hantera prissattning.

| alla kanaler ar det kritiskt att hantera konsumentresan och dess viktigaste
kontaktpunkter. Karo Pharmas férmaga att verkstalla sin strategi effektivt ar beroende
av dess formaga att spara och optimera sin prestation. Bolaget behéver kontinuerligt
testa sina hypoteser samt lara och anpassa sig.

Oversikt

Karo Pharma erbjuder en portfolj med produkter och tjanster inom hélsa som férebygger sjukdomar och behandlar
vardagsbesvar. Bland Koncernens produkter fran receptfria lakemedel (OTC), receptbelagda lakemedel (RXx),
kosmetika och medicintekniska produkter inom féljande sju kategorier: (i) Hudvard; (i) Intimvard; (i) Tarmhalsa;
(iv) Fotvard; (v) Wellness; (vi) Smarta och forkylning samt (vii) Specialty products. Inom dessa kategorier har
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Koncernen per dagen for Prospektet totalt cirka 100 varumarken. Efter genomférandet av férvarvet av E45 kommer
Koncernen ha ca 110 varumarken inom dessa kategorier.

Karo Pharma hjalper konsumenter att hitta rétt produkter och ser till att de har bra och relevanta valmgjligheter
samt att gora kloka val genom att erbjuda tydlig information och support, till exempel genom utbildning och digitala
tjanster. Dessutom verkar Bolaget for att produkterna finns tillgangliga for konsumenter nar de behéver dem — och
att de ar latta att fa tag pa i butiker, apotek och pa natet (se vidare "— Distributions- och forsaljningsnatverk”).

Hudvard

Karo Pharma erbjuder hdgkvalitativa produkter inom hudvard och stravar efter att vara ledande i utvalda segment.
Karo Pharmas produkter inom kategorin hudvard bestar dels av kramer med egenskaper som bidrar till terfuktning,
motverkar inflammation, minskar svullnad samt stérker och skyddar hudbarriéren, dels en serie av ett komplett och
heltackande skonhetssortiment med veganska produkter som ar snalla mot huden. Dessutom bestar denna
kategori av en serie harvardsprodukter sarskilt anpassade for vissa harbottensbesvar. Bolaget bedémer att dess
portfoli med varumarken ar valetablerad och uppskattad av bade konsumenter, apotek och vardanstallda. Bland
Karo Pharmas produkter ingar Decubal, Fungobase, Indy Beauty, Mildison, PoxClin, Propyless och Locobase.
Hudvardsprodukter stod for 17 procent av Karo Pharmas nettoomsattning under rakenskapsaret 2021.

Intimvard

Karo Pharmas intimvardsprodukter hjalper konsumenter och véardanstdllda att behandla besvar pa intima
kroppsdelar. Koncernens problemlésande varumarken Multi-Gyn, Multi-Mam och Pevaryl ger snabb lindring och
okad livskvalitet. Produkterna behandlar bland annat lukt, klada, oonskade flytningar, torrhet, tandsprickning, 6mma
brostvartor, svamp samt infektioner i urinblasan eller urinledarna. Intimvardsprodukter stod fér 16 procent av Karo
Pharmas nettoomsattning under rakenskapsaret 2021.

Tarmhalsa

Karo Pharmas produkter for tarmhalsa behandlar hemorrojder, tillhrande klada, irritation och sprickbildningar
(ytliga analfissurer) vid andtarmen. Produktkategorin utgdrs av det receptfria varuméarket Scherirpoct samt
Hemoproct. Produkterna inom tarmhélsa stod fér 10 procent av Karo Pharmas nettoomsattning under
rakenskapsaret 2021.

Fotvard

Fotvard ar en nyckelkategori for Karo Pharma. | Koncernens produktportfélj ingar flera valetablerade varumarken
som Pevaryl, Nailner, Wortie och CCS, vilka hjalper manniskor halla sina fotter vackra, friska och starka aret runt.
Karo Pharmas produkter inom kategorin fotvard bestar av produkter som bekampar fot- och nagelsvamp, dampar
kldda, reducerar forhardnader och halsprickor, forebygger aderbrock och blodpropp och behandlar vartor.
Fotvardsprodukter stod for 14 procent av Karo Pharmas nettoomsattning under rakenskapsaret 2021.

Wellness

Wellness ar en blandad produktportf6lj med varuméarken som Lactocare, Flux, Allévo, Dosett och Dax, som gor
konsumenters vardagsliv lattare och friskare. Produkterna bestar bland annat av kostersattning,
desinfektionsprodukter, kolesterolsankande produkter, hygienprodukter, flourprodukter for god munhélsa och
mjoksyrebakterietillskott. Wellnessprodukter stod for 13 procent av Karo Pharmas nettoomsattning under
rakenskapsaret 2021, men forvantas tka i betydelse framgent som ett resultat av forvarvet av Sylphar.

Smarta och forkylning

Karo Pharma erbjuder en rad produkter som lindrar sméarta och feber, samt produkter som férebygger och
behandlar forkylningssymtom. Med produkter som Paracet (Paracetamol) i Karo Pharmas portfdlj har Bolaget
utokat sitt erbjudande och sina kunskaper inom omrédet. Kategorin bestar bade av receptfria och receptbelagda
produkter. Produkter inom smarta och forkylning stod for 15 procent av Karo Pharmas nettoomséttning under
rakenskapséret 2021.

Specialty products

Karo Pharma erbjuder en produktportfdlj av originalvaruméarken inom receptbelagda lakemedel for ett antal olika
behandlingsomraden, inklusive vid vétskeansamling i kroppen, hégt blodtryck, forhindra bildandet av njursten,
kaliumbrist, tarmskdljning, bipolar sjukdom, sméartsamma sammandragningar i skelettmuskulaturen och
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andningssvarigheter. Produkter inom Specialty products stod for 15 procent av Karo Pharmas nettoomsattning
under rakenskapsaret 2021.

Karo Pharmas produkter erbjuds for narvarande pa drygt 60 olika marknader. Forsaljning och marknadsféring av
Karo Pharmas produkter hanteras av en marknadsorganisation, i Sverige, Norge, Danmark, Finland Tyskland,
Storbritannien, Osterrike, Schweiz och Italien samt p& vissa marknader genom férséljningspartners. | Karo
Pharmas strategi ingar att 6ka nettoomsattningen genom 6kad anvandning av intern organisation for forsaljning
och marknadsforing p& de marknader dar Koncernen for narvarande samarbetar eller tidigare har samarbetat med
forsaljningspartners. Bolaget har inom ramen for sin strategi de senaste aren aktivt arbetat med att minska
forsaljning och marknadsféring av Karo Pharmas produkter via externa parter, genom att etablera egna legala
entiteter pa flera marknader. Karo Pharma utvarderar kontinuerligt mojligheterna att etablera en egen
forsaljningsorganisation pa dessa marknader nar de uppnatt en hdgre mognadsgrad. Genom denna strategi kan
Karo Pharma uttka sin narvaro pa nya marknader och driva Bolagets fortsatta organiska tillvaxt.

Receptfria lakemedel, kosmetikprodukter och medicintekniska produkter (d.v.s. receptfria konsumentprodukter)
séljs p& apotek och i detaljhandel, och finansieras av patienten sjalv. Dartill sker en tkad handel via apotekens e-
handel samt via e-handelsplattformen Amazon. Koncernens exponering mot e-handel har 6kat genom forvarvet av
Sylphar, som tillfér Koncernen kunskaper inom e-handel och digital marknadsféring. For rakenskapsaret 2020/2021
var 79 procent av Sylphars nettoomsattning hanforlig till e-handel, varav en stor del bestar av nettoomsattning for
produkter salda via Amazon.® Karo Pharma arbetar for att 6ka sin andel av verksamheten som ar hanforlig till e-
handel, med malsattningen att 25 procent av Bolagets verksamhet ska vara hanforlig till e-handelsverksamhet inom
tre ar.

Karo Pharma ar verksamt pad marknaderna for receptfria lakemedel (OTC) och receptbelagda lakemedel (RXx) i
Europa. De nordiska marknaderna star for narvarande for majoriteten av Karo Pharmas nettoomsattning, men
Bolagets vision ar att bli ledande inom vardagshélsa i hela Europa. Det innebér att Karo Pharma kommer att
fortsatta expandera pa europeiska marknader bade organiskt och genom forvarv. Bolaget bedémer att Karo
Pharmas globala tillvaxtvaruméarken ar val positionerade att vaxa pa flera marknader och ar dess viktigaste
investeringsfokus, men Koncernen har ocksa lokala tillvaxtvaruméarken med narvaro pa maximalt tre marknader,
dar dess investeringar gors for att fa ut s& mycket som mgjligt av enskilda marknader.

Karo Pharma har under 2020 och 2021 expanderat geografiskt genom foérvarven av produktportfolj fran LEO
Pharma, produktportfolien Pevaryl, produktportfolj frin Teva Pharmaceuticals och Hygis SA vilket givit en direkt
marknadsnarvaro i Tyskland, Storbritannien, Italien, Schweiz och Osterrike, och indirekt i ett flertal andra
europeiska lander. Genom forvéarvet av Sylphar har Koncernen ytterligare starkt sin nérvaro i bland annat Tyskland,
Storbritannien, Italien och Spanien.

8 Hamtat frAn Sylphars koncernredovisning for rakenskapsaret april 2020 — mars 2021, som reviderats av BDO.
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Karo Pharmas geografiska expansion

. B Direkta marknader

**‘ Direkta marknader, uppskalad av Sylphar-forvarvet

Kandidater nya marknader

@ Karo Pharma-hub
Karo Pharma-kontor

@ Karo Pharma-logistikcenter (planerad)
Kélla: Bolaget.

Sedan forandringen av Karo Pharmas strategiska inriktning, som initierades under 2014, har Karo Pharmas
forsknings- och utvecklingsarbete minskat i omfattning till forman for ett okat fokus p& forsaljning och
marknadsforing. Karo Pharma samarbetar med partners for forskning och utveckling av produkter och har, istéllet
for egen utveckling, genomfort ett flertal strategiska forvarv for att expandera sin produktportfolj. Karo Pharma har
inte for avsikt att initiera nagra ytterligare forsknings- och utvecklingsprojekt.

Karo Pharma har sedan den 31 december 2020 expanderat sitt produktutbud genom férvarv och genomfort vissa
strategiska avyttringar, vilka beskrivs i detalj nedan.

Nya produkter

Forvéarvet av Sylphar

Karo Pharma forvarvade den 13 januari 2022 Sylphar. Sylphars produkter ar indelade i tva produktgrupper:
halsoprodukter och skdnhetsprodukter. Sylphars halsoprodukter bestar av vitaminer, mineraler och supplement
("VMS-produkter”) och super food (sv. supermat) samt vegansk naring. Sylphars skonhetsprodukter bestar av
korrigerande hudvard samt tandblekning. Totalt férvarvades produkter inom tio olika varumarken, inklusive nedan
angivna.

Hélsoprodukter

Inom kategorin halsoprodukter saljs Sylphars produkter under varuméarkena Alpha Foods och Nutravita. Alpha
Foods produkter bestar av plantbaserade tillskott. Alpha Foods produkter bestar bland annat av veganskt protein,
proteinbars, kollagentillskott samt andra vitaminer och tillskott. Nutravita erbjuder hdgkvalitativa produkter inom
naring och vitaminer for ett hdlsosammare liv, designade for olika typer av behov och for att hjélpa med specifika
halsoproblem. Nutravitas produkter bestar av diverse VMS-produkter. Produkterna som ingar i varumarkena Alpha
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Foods respektive Nutravita utgdr en del av Karo Pharmas produktkategori "Wellness”. For mer information om
denna kategori, se "— Karo Pharmas produkter — Wellness” ovan.

Skoénhetsprodukter

De tva olika kategorierna for Sylphars skénhetsprodukter ar korrigerande hudvard samt tandblekning. Sylphars
hudvardsprodukter syftar dels till att hjalpa manniskor med sarskilda hudproblem, s& som rynkor, pasar och morka
ringar runt dgonen samt arr och bristningar, dels till att ta bort flackar och missfargningar pa tander samt att starka
emaljen och gora den vitare. Inom korrigerande hudvard saljs produkterna framst under varumarket Remescar och
inom tandblekning séljs produkterna under varumarkena iWhite och Pro Teeth Whitening.

Skonhetsprodukterna inom kategorin korrigerande hudvéard ar avsedda att anvandas dels som férebyggande vard,
dels som behandlande vard i syfte att reducera sarskilda hudproblem. Produkterna har kliniskt bevisade resultat
och bestar bland annat av substanser anpassade for kansliga hudomraden, substanser som skyddar och aterfuktar
huden samt optimerar hudens naturliga balans for att synbart starka och forbattra huden, lindrar inflammation,
stramar at huden samt minskar vatskeansamling. Skénhetsprodukterna inom korrigerande hudvard fran forvarvet
av Sylphar utgor en del av Karo Pharmas produktkategori "Hudvard”. Fér mer information om denna kategori, se
"— Karo Pharmas produkter — Hudvard” ovan.

Produkterna inom kategorin tandblekning &r avsedda att anvandas for hemmabruk i syfte att gora ténder vitare.
Kliniska studier har visat att produkterna ar 100 procent sakra for tdnder och att de snabbt kan ge vitare tander.
Produkterna ar baserade pa en effektiv FCC-teknik (filmkristsaliserat kalcium), bestdende av bioaktiva kristaller och
filmbildande polymet, vilket ger en optiskt vitare effekt. Dessutom anvands en innovativ metod for vitare tander,
vilken bestar av en molekyl som bryter ner missfargningar pa tanderna. Skonhetsprodukterna inom tandblekning
fran férvarvet av Sylphar utgor en del av Karo Pharmas produktkategori "Wellness”. Fér mer information om denna
kategori, se "— Karo Pharmas produkter — Wellness” ovan.

Forvarvet av E45 fran Reckitt

Karo Pharma ingick den 24 december 2021 ett saljoptionsavtal angaende ett mojligt forvarv av en produktportfol;
fran Reckitt. Genom forvarvet forvantas Karo Pharma att expanderade sitt utbud inom hudvard. Forvarvet géller
varumarket E45, ett framstaende varumarke i Storbritannien inom séarskilda huvdvardsproblem. E45-produkterna
ar avsedda att anvéandas vid torr och kliande hud, eksem, psoriasis, iktyos och vid andra typer av torra hudtillstand.
Produkterna har bevisad dermatologisk effekt och har utvecklats for olika hudtyper samt for olika kroppsdelar. En
del av produkterna verkar for att skydda och bevara hudhélsa, medan andra produkter aven kan forbattra redan
torr hud. Produkterna som ingar i det mojliga forvarvet av produktportféljen fran Reckitt kommer att utgér en del av
Karo Pharmas kategori "Hudvard”. For mer information om denna kategori, se "— Karo Pharmas produkter —
Hudvard” ovan.

Forvarvet av Satin Naturel

Sylphar férvarvade den 2 mars 2022 en produktportfolj av hudvardsprodukter. Genom férvarvet kommer Karo
Pharma ytterligare att expandera sitt utbud inom segmentet hudvard. Satin Naturel-produkterna bestar av naturligt
effektiva skonhetsprodukter. Produktutbudet innehaller bland annat ansikts- och héroljor, anti-aging serum, geler,
ansiktskramer, fotkram samt dgonfransserum. Produkterna som ingar i produktportfoljen utgér en del av Karo
Pharmas kategori "Hudvard”. F6r mer information om denna kategori, se "— Karo Pharmas produkter — Hudvard”
ovan.

Avyttrade produkter

Avyttringen av produktportfélj till Evolan Pharma

Karo Pharma avyttrade den 1 juli 2021 en produktportfolj bestdende av 12 varumarken till Evolan Pharma. Karo
Pharma har genomfort en strategisk utvardering av sina produkter med syftet att strémlinjeforma och optimera sin
kommersiella portf6lj. Som ett resultat av denna utvardering har 12 varuméarken beddomts falla utanfér ramen for
Bolagets tillvaxtstrategi. Under rakenskapsaret 2020 stod de avyttrade produkterna for totalt 2,2 procent av Karo
Pharmas nettoomsattning.
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Lakemedelsindustrin, inom vilken Karo Pharma verkar, ar foremal for omfattande, komplex och svartolkad, kostsam
samt foranderlig reglering. Regleringen omfattar ett flertal omraden och produktionsled pa de drygt 60 marknader
dar Karo Pharma ar verksamt, inklusive forskning och utveckling, tester, tillverkning, férpackning, markning,
forvaring, registrering, sakerhet, godkannande, marknadsforing, férsaljning, distribution samt import och export av
lakemedel. Tillampliga regler kan vara férenade med tillstandskrav eller andra former av kontrollatgarder. De regler
som paverkar Karo Pharma antas av ett betydande antal lagstiftande organ, myndigheter och andra instanser pa
olika nivaer och kan fran tid till annan komma att férandras med olika grad av férvarning. Exempelvis borjade MDR,
en uppdatering av direktiv 93/42/EEG om medicintekniska produkter, gélla frdn och med den 26 maj 2020. Generellt
sett innebar MDR att det tidigare systemet moderniseras genom ett antal initiativ som innebar dkade krav pa bland
annat registreringsférfaranden och o6vervakning av medicintekniska produkter. Dessutom ar Karo Pharmas
leverantérer, andra samarbetspartners och kunder foremal for olika typer av reglering, inklusive krav pa licensiering,
registrering, sakerhet och rapportering. Exempelvis har bade Karo Pharma historiskt varit foremal for krav pa
ommarkning av férpackningar och bipacksedlar, vilket medfért kostnader for kassering av produkter och férsenade
leveranser.

Oversikt

Karo Pharmas organisation utgors av ett dynamiskt natverk som per den 31 december 2021 bestod av omkring
228 anstallda i 10 lander samt ett antal radgivare och affarspartners. Varje medarbetare har en unik roll i natverket
med ansvar for att dela information, forma kulturen eller driva resultat.

HR-strategi

Karo Pharma arbetar for att framja en miljé som praglas av tillit, dar varje medarbetare kanner sig trygg i att ta
agarskap, fatta beslut och styra upp nya initiativ, utan att hallas tillbaka av byrakratiska processer eller hierarkier.
Bolaget stravar ytterst efter att skapa en gemenskap dar manniskor fritt kan utbyta asikter inom ramen for
gemensamma varderingar. Syftet med detta ar att bygga ett féretag dar alla kédnner att de kan komma till jobbet
och vara sig sjalva och motiveras av att veta att de gor skillnad.

Organisationen ar i dess nuvarande form relativt ung och snabbvaxande, vilket innebar att manga ar relativt nya i
sin roll och kraver att nya personer onboardas snabbt.

Medarbetarundersékningar — Karo Connect

For att mata och forstd sina medarbetares varderingar och trivsel genomfér Karo Pharma
medarbetarundersokningar tvd ganger om aret, Karo Connect. Baserat pa undersokningarna far varje medarbetare
en personlig rapport med en "vardekompass” som kartlagger vilka varderingar som driver deras beslut, energi och
beteende. De far ocksd en individuell natverksillustration, som visar deras relationer inom Karo Pharmas
organisation. Bolaget anser att medvetenhet om egna och andras varderingar ar avgorande for att skapa en
arbetsmiljo dar personlighet och talang kan frodas. Information frdn undersokningarna anvéands ocksé for
uppfoljning av medarbetarnas prestationer och for mentorskapsprogram.
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Kapitalisering, skuldsattning samt
ovrig operationell och finansiell
Information

Tabellerna nedan beskriver Bolagets kapitalisering och nettoskuldsattning per den 31 december 2021 pa faktisk
basis atergivande redovisade belopp i Bolagets koncernbalansrakning.

For information om Bolagets aktiekapital och antalet utgivha aktier liksom férandringar i samband med
Foretradesemissionen, se avsnitt "Aktier och aktiekapital”. Informationen som presenteras nedan boér lasas
tilsammans med Bolagets konsoliderade finansiella rapporter med tillhérande noter som finns inforlivade i
Prospektet genom hanvisning. For vidare information, se avsnitt "Legala frAgor och kompletterande information —
Handlingar som inférlivats genom hanvisning”.

Bolaget har inte ndgon anledning att tro att det har skett ndgon vasentlig forandring av Bolagets faktiska
kapitalisering sedan den 31 december 2021 utbver vad som anges i "— Betydande férandringar av Koncernens
finansiella stallning eller resultat efter den 31 december 2021”. For information om den senaste tidens utveckling,
se "— Den senaste utvecklingen och aktuella trender”.

Per den 31 december 2021 uppgick Karo Pharmas eget kapital till 5 814 miljoner kronor. De kortfristiga skulderna
uppgick till 586 miljoner kronor och de langfristiga skulderna uppgick till 6 193 miljoner kronor. Tabellen nedan visar
Karo Pharmas kapitalisering per den 31 december 2021.

Per den 31 december 2021

Miljoner kronor (oreviderat)

Summa kortfristiga skulder (inklusive kortfristig del av langfristiga

skulder):

For vilka garanti stallts

Mot annan sékerhet? 74,3
Utan sakerhet 512,0
Summa kortfristiga skulder 586,3
Summa langfristiga skulder (exklusive kortfristig del av 1angfristiga

skulder):

Garanterade

Mot séakerhet? 5581,2
Utan garanti/utan sakerhet 611,6
Summa langfristiga skulder 6192,8
Total skuldsattning 6779,1
Eget kapital 5814,3
Aktiekapital 90,0
Reservfond(er)

Ovriga reserver 5724,3
Totalt 12 593,4

D Skulder till kreditinstitut och leverantérer med aktier i dotterbolag samt foretagsinteckningar som sékerhet.
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Per den 31 december 2021 uppgick Karo Pharmas likvida medel till 261 miljoner kronor. Tabellen nedan visar Karo
Pharmas finansiella nettoskuldsattning exklusive leasingeffekter per den 31 december 2021.

Per den 31 december 2021

Miljoner kronor (oreviderat)

Nettoskuldséttning:

A. Kassa och bank 260,7
B. Andra likvida medel -

C. Ovriga finansiella tillgangar -

D. Likviditet (A+B+C) 260,7

E. Kortfristiga finansiella skulder (inklusive skuldinstrument, men exklusive den 98,8
kortfristiga andelen av langfristiga finansiella skulder)?

F. Kortfristig andel av langfristiga finansiella skulder -

G. Kortfristig finansiell skuldséttning (E + F) 98,8
H. Netto kortfristig finansiell skuldséattning (G - D) -162,0
I. Langfristiga finansiella skulder (exklusive kortfristig andel och 5632,6

skuldinstrument)®
J. Skuldinstrument -

K. Langfristiga leverantérsskulder och andra skulder -

L. Langfristig finansiell skuldsattning (I + J + K) 5632,6

M. Total finansiell skuldsattning (H + L) 5470,6

D Skulder till kreditinstitut samt leasingskulder som forfaller till betalning inom 12 manader enligt avtal eller dar bolaget inte har en ovillkorad ratt
att skjuta upp betalningen bortom 12 manader.

Karo Pharmas styrelse bedtmer att det befintliga rorelsekapitalet inte ar tillrackligt for de aktuella behoven under
de kommande tolv manaderna. Skalet &r (i) att den Brygglanefacilitet om 2 300 miljoner kronor som Bolaget upptagit
for att finansiera forvarvet av Sylphar forfaller till betalning den 13 januari 2023 (for vidare information, se avsnitt
"Legala fragor och kompletterande information — Vasentliga avtal — Kreditfaciliteter”); (i) férvarvet av Satin Naturel;
samt (iii) behov av rorelsekapital i och kassautfloden fran Sylphar relaterade till investeringar i Sylphars
organisation. Om Karo Pharma inte kan identifiera alternativ finansiering innan Brygglanefaciliteten forfaller till
betalning kommer ett betydande kapitalunderskott uppsta vid den tidpunkten, forutsatt att Bolaget inte bryter mot
nagon av de finansiella kovenanterna i befintligt laneavtal innan dess. Det totala underskottet for den kommande
tolvmanadersperioden uppskattas till cirka 2 500 miljoner kronor.

Brygglanefaciliteten avses under andra kvartalet 2022 aterbetalas i dess helhet genom anvandning av
emissionslikviden fran Foretradesemissionen. Bolaget har inom ramen for Foretradesemissionen erhallit
Teckningsataganden fran Karo Intressenter motsvarande totalt cirka 2 044,2 miljoner kronor. Karo Intressenter har
vidare garanterat resterande del av Foretradesemissionen genom en Emissionsgaranti. Styrelsen bedémer darfor
forutsattningarna for att framgangsrikt genomféra Foretradesemissionen, och darmed atgarda bristen pa
rorelsekapital for de kommande tolv ma&naderna, som mycket goda. Fér vidare information om Teckningsatagandet
och Emissionsgarantin, se avsnitt "Legala frdgor och kompletterande information — Teckningsatagandet och
Emissionsgarantin”.

Om Bolaget inte kan genomféra Foretradesemissionen eller om den likvid det erhéller frdn Foretradesemissionen
inte blir tillrackligt stor for att undvika brott mot befintliga avtal samt kunna aterbetala Brygglanefaciliteten nar den
forfaller till betalning kan Karo Pharma bli tvunget att anvanda likvida medel samt stka ytterligare finansiering.
Bolaget bedémer att det finns goda maojligheter att vid behov uppta kompletterande lanefinansiering.

INBJUDAN ATT FORVARVA AKTIER | KARO PHARMA AKTIEBOLAG (PUBL) 45



Karo Pharma slutférde den 13 januari 2022 férvarvet av Sylphar. For vidare information om férvarvsavtalet, se
"Legala fragor och kompletterande information — Férvarvet av Sylphar International NV”. Vidare ingick Karo Pharma
den 24 december 2021 ett séljoptionsavtal angdende ett mojligt forvarv av en produktportfolj fran Reckitt och den
2 mars 2022 slutférde Sylphar forvarvet av Satin Naturel. For vidare information om dessa avtal, se "Legala fragor
och kompletterande information — Vasentliga avtal — Forvarvet av E45” samt "Legala fragor och kompletterande
information — Vasentliga avtal — Forvarvet av Satin Naturel”.

Koncernens verksamhet och efterfragan pa Koncernens produkter paverkas huvudsakligen av (i) den demografiska
utvecklingen pa de marknader dar Koncernen verkar, (ii) genomforandet samt realiserandet av synergieffekter fran
forvarv och resultatet av Koncernens samarbeten, (iii) digitalisering av vardmarknaden och forsaljningen av
lakemedel, (iv) konkurrens fran generika och private labels, (v) parallellimport av Karo Pharmas produkter, och (vi)
internalisering av forsaljning som hanteras av forsaljningspartners.

Efterfragan pa lakemedel 6kar i allménhet med stigande alder eftersom férekomsten av sjukdomar ar hégre bland
aldre manniskor an bland yngre. Den demografiska utvecklingen pa de marknader dar Karo Pharma &r verksamt
har inneburit en fortsatt 6kande medelalder och en darmed ¢kande efterfrigan pa de produkter Karo Pharma
tilhandahaller. | vastvarlden innebar ekonomisk utveckling ett 6kat behov av produkter for behandling av
valfardssjukdomar. Vara forandrade matvanor paverkar efterfrigan av ldkemedel som kan anvandas i
behandlingen av exempelvis diabetes, astma eller hogt blodtryck. En annan pagaende trend &r det 6kande intresset
for forebyggande vard och produkter som kan hoja livskvaliteten istallet for att enbart behandla en sjukdom. Detta
driver efterfrigan pa receptfria lakemedelsprodukter ytterligare.

Digitaliseringen har bidragit till en medicinteknisk utveckling som gjort att fler antal patienter blir diagnostiserade
och mdjliggor att forskningen kring sjukdomar och diagnoser gor stdrre och snabbare framsteg. Den Okade
internetanvandningen paverkar ocksa forsaljningen av lakemedel da allt fler véljer att kopa sina lakemedel via
internet istallet for i fysisk butik. Denna trend har vidare accelererats av Covid-19-pandemin, som under perioder
dels har inneburit svarigheter besoka fysiska butiker till foljd av reglering av antal besokare som tillats pa en
begrénsad butiksyta, dels dndrade beteenden hos konsumenter. Déarutdver bidrar internetanvandningen till att
recensioner av olika lakemedel blir mer lattillgangliga, vilket kan foranleda hogre krav pa kvalitet, men ocksa kan
riskerar leda till en spridning av asikter som inte &r grundade pa vetenskapliga bevis. Digitaliseringen paverkar
saledes samtliga led av Karo Pharmas verksamhet.

Karo Pharma har en i hég grad forvarvsorienterad tillvaxtstrategi samt &r beroende av samarbeten med tredje parter
i olika led av produktionen, marknadsforingen och distributionen av dess produkter. | tillvaxtstrategin ingar att
addera ytterligare produkter och varuméarken genom forvarv av bolag, produktréattigheter och genom samarbeten
med andra lédkemedels- och utvecklingsforetag. Karo Pharma beddmer att forvarvet av Sylphar medfor
synergipotential i form av forsaljningssynergier (for vidare information om férvarvet av Sylphar, se avsnitt "Legala
frdgor och kompletterande information — Vasentliga avtal — Forvarvet av Sylphar International NV”).

De flesta av Karo Pharmas produkter séljs under valetablerade varumarken, men &r inte skyddade av patent. Karo
Pharmas konkurrenter har darfor utvecklat och kan komma att utveckla produkter med motsvarande
verkningsmekanismer och anvandningsomraden som Karo Pharmas produkter. P4 marknaden for receptbelagda
lakemedel (Rx) ar denna konkurrens huvudsakligen hanforlig till generiska produkter med samma verksamma
amnen som Karo Pharmas produkter. Generiska produkter kan normalt sett saljas till lagre priser &n Karo Pharmas
produkter eftersom de inte &r lika etablerade och utvecklingen av produkterna eller uppbyggnaden av varuméarkena
inte varit forenad med lika stora kostnader. P4 marknaderna for receptfria lakemedel (OTC) och Ovriga
halsorelaterade produkter ar betydelsen av varumarken i allmanhet stérre an p& marknaden for receptbelagda
lakemedel. Konkurrensen fran mindre etablerade varumarken ar inom dessa segment darfér huvudsakligen
hanforlig till produkter som saljs under detaljisters egna varumarken, sd kallade private labels. Eftersom
detaljisterna har stérre kontroll dver de foérhallanden under vilka produkterna saljs och marknadsférs samt ett
informationsovertag i forhallande till Karo Pharma och dess konkurrenter, inklusive andra féretag som saljer
generiska produkter, har detaljisterna en sarskilt stark konkurrensposition. Private labels kan vidare dra nytta av
vardet hos detaljisternas varumarken och darfér uppfattas som mer attraktiva &n de generiska produkter som
tilhandahalls av mindre kanda aktorer. Lanseringen av sadana private labels har for Karo Pharmas rakning
framforallt inneburit prispress, men aven fatt inverkan pa Karo Pharmas marknadsforingsaktiviteter och samarbetet
med detaljisterna generellt och kan framdver komma att leda till ytterligare starkt konkurrens.
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Karo Pharmas produkter saljs till slutanvandare pa mer an 60 marknader bade direkt av Karo Pharma och via
mellanhander, daribland Karo Pharmas forsaljningspartners, grossister och detaljister. Pa grund av skiftande
priskanslighet och efterfrigan varierar prissattningen pa Karo Pharmas produkter mellan olika marknader. Det finns
en risk att dessa variationer leder till parallellimport av Karo Pharmas produkter fran marknader med lagre priser till
marknader med hdogre priser, i konkurrens med Karo Pharma och dess forséljningspartners. Sadan parallellimport
kan leda till att Karo Pharmas produkter blir foremal for prispress pa marknader med hogre prisnivaer, vilket kan fa
en negativ inverkan pa Karo Pharmas nettoomsaéttning, marginaler och rérelseresultat.

Under Covid-19-pandemin har produktionen av lakemedel och dess bestandsdelar férsenats i flera led och darmed
har risken for forsenade leveranser kat. Okningen av globala kapacitetsbegransningar har under perioden med
Covid-19-pandemin paverkat leveranser till Karo Pharma och till Bolagets kunder samt samarbetspartners.
Leverantorer kan vidare hindras att leverera produkter till foljd av forbud att korsa landsgranser och andra atgarder
som begransar rérligheten for varor. Forsenade leveranser till Karo Pharma kan i sin tur leda till att leveranser till
Karo Pharmas kunder forsenas. Detta kan och ha en negativ inverkan pa Bolagets rykte samt minskad
nettoomsattning.

Vid forséljning via partners har Karo Pharma samre kontroll 6ver och insikt i forséljnings- och
marknadsféringsprocessen, vilket forsamrar Karo Pharmas mdjligheter att utvardera lIénsamheten hos enskilda
produkter och att optimera forsaljnings- och marknadsforingsinsatser baserat pa detta. Overgangen fran indirekt
forsaljning genom partners till direkt forsaljning ar forenad med kostnader for att bygga upp nédvandig lokal
infrastruktur och rekrytera ratt kompetens samt kompensation for fértida uppségning av avtal med
forsaljningspartners. Karo Pharma kommer etablera en egen forsédljningsorganisation i Tyskland och sélja
produkterna Multi-Mam och Multi-Gyn direkt i egen regi i syfte att pa sikt uppna en hogre lonsamhet och starka
kontrollen 6ver sina varumarken pa fler geografiska marknader. For information om risker med internalisering av
forsaljning och marknadsféring, se avsnitt "Riskfaktorer — Risker relaterade till Karo Pharmas verksamhet och
marknad — Risker relaterade till Karo Pharmas affarsmodell och produkter — Karo Pharmas strategi for lonsam
organisk tillvaxt ar forenad med osékerheter och risker relaterade till marknadstrender som kan férandras”.

Detta avsnitt innehaller framatblickande uttalanden angdende mdjliga synergier och kostnadsbesparingar. Sddana
uttalanden ar foremal for risker; osakerheter och andra faktorer; inklusive de som presenteras under rubriken
"Riskfaktorer — Risker relaterade till Karo Pharmas verksamhet och marknad — Risker relaterade till Karo Pharmas
affarsmodell och produkter — Karo Pharmas strategi inkluderar forvarv och avyttringar av bolag och produktportféljer
och Karo Pharma kanske inte lyckas integrera genomférda forvérv fullt ut eller genomféra avyttringar”, vilket skulle
kunna leda till att faktiska kostnadsbesparingar och fordelar fran synergier skiljer sig vasentligt fran Karo Pharmas
nuvarande uppskattningar. Se &ven avsnitt *Viktig information till investerare — Framatriktad information och
riskfaktorer” for risker férknippade med att forlita sig pa framatblickande uttalanden.

Karo Pharma ingick den 22 november 2021 avtal om forvarv av Sylphar International NV. Forvarvet slutférdes den
13 januari 2022 efter att samtliga villkor for transaktionens genomférande uppfylits. Den slutliga kopeskillingen for
forvarvet inklusive tillaggskopeskilling uppgick till 300 miljoner euro. ® Forvarvet finansierades med nya
kreditfaciliteter om totalt 2 371 miljoner kronor, varav 2 300 miljoner kronor utgjordes av en Brygglanefacilitet, som
gjorts tillgangliga under Karo Pharmas existerande laneavtal med de existerande langivarna SEB, DNB Sweden
AB, Swedbank och Alecta pensionsférsakring, dmsesidigt. Karo Pharma har &ven haft vissa andra kostnader
relaterade till forvarvet. For vidare information om forvarvet av Sylphar, se avsnitt "Legala frAgor och kompletterande
information — Vasentliga avtal — Forvarvet av Sylphar International NV”.

Karo Pharma ingick vidare den 24 december 2021 ett saljoptionsavtal angdende ett mojligt forvarv av
hudvardsmarket E45 for 200 milioner pund. Transaktionen forvantas slutforas under andra kvartalet 2022 och
kommer att finansieras till fullo med 1an frdn Karo Pharmas befintliga banker. For vidare information om forvarvet
av Sylphar, se avsnitt "Legala fragor och kompletterande information — Vasentliga avtal — Forvarvet av E45”.

Den 19 januari 2022 ingick Sylphar ett avtal om férvarv av Satin Naturel for en képeskiling om uppgéende till
maximalt 27 miljoner euro. Transaktionen slutférdes 2 mars 2022 och finansieras till fullo med lan frdn Karo

9 For fullstandig beskrivning av kdpeskilling se avsnitt “Legala frdgor och kompletterande information — Vasentliga avtal — Férvarvet av
Sylphar International NV”.
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Pharmas befintliga banker. For vidare information om forvarvet av Sylphar, se avsnitt "Legala frAgor och
kompletterande information — Vasentliga avtal — Forvarvet av Satin Naturel”.

Vid arsstamman den 21 april 2021 beslots att bemyndiga Karo Pharmas styrelse att fatta beslut om emission av
nya aktier. Karo Pharmas styrelse fattade den 16 mars 2022 beslut om Foretrédesemissionen med stdd av
bemyndigandet fran arsstamman den 21 april 2021.

Karo Pharmas lénsamhet under det forsta halvaret 2022 kommer att paverkas negativt av jamforelsestérande
poster hanforliga till forvarven av Sylphar, E45 och Satin Naturel. | Karo Pharmas halvarsrapport for 2022 kommer
Sylphar att inkluderas fran och med den 13 januari 2022 och Satin Naturel fran 2 mars 2022. Karo Pharmas
beddémning ar att det inte intraffat ndgra andra betydande handelser eller skett nagra betydande forandringar av
Koncernens finansiella stéllning eller finansiella resultat efter den 31 december 2021.
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Styrelse, ledande
befattningshavare och revisorer

Karo Pharmas styrelse bestar per dagen for Prospektet av sex ordinarie ledaméter, inklusive styrelseordféranden, utan
suppleanter, vilka har valts for tiden intill slutet av arsstamman 2022. Tabellen nedan visar ledaméterna i styrelsen, nar
de forst valdes in i styrelsen och om de &r oberoende i férhallande till Bolaget och/eller huvudagaren.

Oberoende i forhéallande till

Bolaget och

Namn Befattning Invald bolagsledningen Huvudéagaren

Patrick Smallcombe Styrelseordférande 2021 Ja Ja
Erika Henriksson Styrelseledamot 2019 Ja Nej
Mark Keatley Styrelseledamot 2021 Ja Ja
Flemming @rnskov Styrelseledamot 2019 Ja Ja
Kristofer Tonstrém Styrelseledamot 2020 Ja Ja
Uta Kemmerich-Keil 2020 Ja Ja

Styrelseledamot

Patrick Smallcombe

Fodd 1966. Styrelseordférande

Utbildning: MBA vid Southampton University, kandidatexamen i kemi vid Royal Society of Chemistry, University of
South Wales.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseordférande i Sibelius Natural Products och styrelseledamot i Metagenics Inc.
Agare och VD fér Smallcombe Healthcare Ltd.

Tidigare befattningar under de senaste fem aren: Company Group Chairperson for Johnson & Johnson EMEA,
President Johnson & Johnson Sydostafrika.

Erika Henriksson

Fodd 1981. Styrelseledamot
Utbildning: Civilekonomexamen vid Handelshdgskolan i Stockholm.
Ovriga nuvarande befattningar: Partner pd EQT Partners. Styrelseledamot i Recipharm och Erhe Invest AB.

Tidigare befattningar under de senaste fem aren: Styrelseledamot i Academedia och Eton AB.
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Mark Keatley

Fodd 1957. Styrelseledamot

Utbildning: MBA fran Stanford Graduate School of Business och masterexamen i historia vid Cambridge University.
Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseledamot i Neuraxpharm, Recipharm och Medlab Services Ghana Limtied.
Tidigare befattningar under de senaste fem &ren: CFO p& STADA Group, Strategisk radgivare pa SYNLAB AG.
Konsult pa Albrecht Prock & Partners AG. Styrelseledamot i MS Pharma, Medichem S.A. och PLAY.

Flemming @rnskov

Fodd 1958. Styrelseledamot

Utbildning: Doktorsgrad i medicin vid Képenhamns universitet, MBA-examen vid INSEAD samt masterexamen i public
health vid Harvard universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: CEO for Galderma SA. Styrelseordférande i Waters Corporation och styrelseledamot
i CENTOGENE.

Tidigare befattningar under de senaste fem aren: CEO f6r Shire Plc. Styrelseordférande i Recordati.

Kristofer Tonstrém

Fodd 1979. Styrelseledamot
Utbildning: Civilekonom, Goteborgs Universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: VD i Clas Ohlson Aktiebolag. Styrelseordférande i futurae AB. Styrelseledamot i
Svensk Handel AB, Five Friends Invest AB, Clas Fixare AB, C/O Investment AB och i Lecole AB.

Tidigare befattningar under de senaste fem aren: Group CEO for och styrelseledamot i Filippa K Group AB.
Styrelseledamot i DePalma Workwear.

Uta Kemmerich-Keil

Fodd 1966. Styrelseledamot
Utbildning: MSc. (Economics) vid Albert-Ludwigs-Universitat Freiburg.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseledamot och ordférande i revisionsutskottet i Affimed N.V Heidelberg samt
styrelseledamot i Schott AG och Klosterfrau Zirich AG. Styrelseledamot i och medlem i Medical Advisory Board for
Rochling S.E. & Co KG. Medlem av Presidium of Senat Der Wirtschatft.

Tidigare befattningar under de senaste fem aren: Styrelseledamot och medlem av revisionsutskottet i Gothaer
Krankenversicherung AG och Gothaer Allgemeine Versicherungs AG.
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Av tabellen nedan framgar viss information om Karo Pharmas koncernledning per dagen for Prospektet.

Medlem av koncernledning

Namn och anstélld sedan Befattning

Christoffer Lorenzen 2019 CEO

Jon Johnsson 2019 CFO

Carl Lindgren 2017 Vice President Business
Development

Karin Lindberg 2020 Head of People & Organization

Matt Roberts 2021 Chief Commercial Officer

Lisa Westerdahl 2018 VP Commercial Pharma
Operations & Corporate
Communications

Anna Hale 2021 Chief Marketing Officer

Jonathan Kimber 2019 Chief Operating Officer

Sofia Pedersen 2019 VP Scientific Affairs

Fredrik Thorsén 2021 Head of Digital & E-commerce

Robin List 2022 CEO Sylphar

Christoffer Lorenzen

Fodd 1975. Chief Executive Officer

Utbildning: Masterexamen i féretagsekonomi samt kandidatexamen i internationella affarer vid Copenhagen

Business School.

Ovriga nuvarande befattningar: Styrelseledamot i Schultz Information Holding A/S samt Oterra A/S (inklusive
narstdende bolag). Innehavare av Lozon ApS. Medlem i den radgivande namnden till Bird at Five ApS.

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

verkstéllande styrelsen i Chr. Hansen Holding A/S.

Jon Johnsson

Fodd 1975. Chief Financial Officer

Utbildning: Kandidatexamen i foretagsekonomi vid Handelshdgskolan vid Goteborgs universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: —.

Tidigare befattningar under de senaste fem aren: Styrelseledamot i Atlas Copco Industrial Technique AB, VP
Business Control for Atlas Copco Industrial Assembly Solutions Division samt Atlas Copco Tools and Assembly

Systems Division. CFO fér CEVT AB.

Carl Lindgren

Fodd 1968. VP Business Development
Utbildning: Kandidatexamen i féretagsekonomi vid Lunds universitet.

Ovriga nuvarande befattningar: —.

Tidigare befattningar under de senaste fem &ren: Vice President Depression Portfolio for H. Lundbeck A/S.
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Karin Lindberg

Fodd 1977. Head of People & Organization

Utbildning: Human Resources examen vid Stockholm Universitet. Organisation- & Ledarskap vid HEC, Paris.
Ovriga nuvarande befattningar: —.

Tidigare befattningar under de senaste fem aren: Global HR Business Process Director/HR Director och HR

Director SNG & Export/OEP pa Quadient (tidigare Neopost).

Matt Roberts

Fodd 1974. Chief Commercial Officer

Utbildning: BSc (Economics) i modern historia och politik vid Cardiff University, UK. Hogre studier vid Said
Business School, London Business School och Rutgers Business School.

Ovriga nuvarande befattningar: —.

Tidigare befattningar under de senaste fem aren: Commercial Director — Northern Europe, Global Tesco
Leader, Managing Director Norra Europa och Global Head — Shopper and Customer Strategy pa Johnson &
Johnson Consumer Health.

Lisa Westerdahl

Fodd 1974. VP Commercial Pharma Operations & Corporate Communications

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

Ovriga nuvarande befattningar: —.
Tidigare befattningar under de senaste fem &ren: Nordic Marketing Manager for Dentsply Sirona, Global
Marketing Manager pa Meda AB/Mylan.

Anna Hale

Fodd 1975. Chief Marketing Officer
Utbildning: BA (Hons) vid University of Nottingham.
Ovriga nuvarande befattningar: —.

Tidigare befattningar under de senaste fem aren: VP Marketing GlaxoSmithKline Consumer Healthcare.

Jonathan Kimber

Fodd 1970. Chief Operating Officer

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

Ovriga nuvarande befattningar: Grundare av och styrelseordférande i UP! International AB. Styrelseordférande
i Wiral Technologies AS. Innehavare av samt styrelseordférande i Klassiska Prestationer Sverige AB.

Tidigare befattningar under de senaste fem aren: Head of Supply Chain for Trimb. Konsult/radgivare for OKQ8
Scandinavia samt Holistic Sweden AB.

Sofia Pedersen

Fodd 1982. VP Scientific Affairs
Utbildning: Apotekarexamen vid Goteborgs Universitet.
Ovriga nuvarande befattningar: —.

Tidigare befattningar under de senaste fem aren: Head of Scientific Affairs Trimb Healthcare, Director RAQA
Trimb Healthcare, Head of RA Pharma Trimb Healthcare och RA Manager/RP Bausch&Lomb.
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Fredrik Thorsén

Fodd 1980. Head of Digital E-commerce
Utbildning: Kandidatexamen i Business Administration and Economics vid Mittuniversitetet, Sundsvall.
Ovriga nuvarande befattningar: Agare av och VD pa Digilux AB.

Tidigare befattningar under de senaste fem aren: Global Head of Digital p4 The Absolut Company.

Robin List

Fddd 1970. CEO Sylphar.
Utbildning: Kandidatexamen i Business Administration vid Rotterdam University of Applied Sciences.
Ovriga nuvarande befattningar: CEO fér Thyme Invest BV.

Tidigare befattningar under de senaste fem aren: -.

Det forekommer inga familjeband mellan nagra styrelseledamoter eller ledande befattningshavare.

Styrelseledamoten Erika Henriksson ar verksam som partner pa EQT. EQT kontrollerar indirekt Karo Intressenter,
Karo Pharmas storsta aktiedgare. Utéver det ovanstdende finns inga intressekonflikter eller potentiella
intressekonflikter, mellan de skyldigheter som styrelseledamoterna och de ledande befattningshavarna har
gentemot Bolaget, och deras privata intressen eller andra uppdrag eller arrangemang eller 6verenskommelser med
storre aktieagare, kunder, leverantorer eller andra parter, enligt vilkka ndgon person valts in Karo Pharmas styrelse
eller Koncernledningen.

Under de senaste fem &ren har ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare (i) domts i
bedragerirelaterade mal, (i) representerat ett foretag som forsatts i konkurs, likvidation eller konkursforvaltning, (iii)
varit bunden till eller foremal for paféljder for ett brott av reglerings-, tillsynsmyndigheter eller erkanda
yrkessammanslutningar eller (iv) forbjudits av domstol att vara medlem i en emittents forvaltnings-, lednings- eller
tillsynsorgan eller att utéva ledande eller dvergripande funktioner hos en emittent.

Alla styrelseledamoter och ledande befattningshavare kan nas via Bolagets huvudkontor pa Klara Norra Kyrkogata
22, Stockholm.

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare ager per dagen for Prospektet aktier eller andra vardepapper
i Bolaget. Foljande styrelseledaméter och ledande befattningshavare ager (direkt eller indirekt genom bolag) dock
per dagen for Prospektet aktier i Karo Intressenter Holding AB, org. nr. 559180-2052, som i sin tur kontrollerar
Bolagets majoritetsaktieagare Karo Intressenter: Patrick Smallcombe, Flemming @rnskov, Kristofer Tonstrom, Uta
Kemmerich-Keil, Mark Keatley, Carl Lindgren, Christoffer Lorenzen, Jon Johnsson, Sofia Pedersen, Anna Hale,
Matt Roberts, Jonathan Kimber, Lisa Westerdahl och Robin List. Karo Intressenter kontrolleras indirekt av EQT. Se
avsnitt "Aktier, aktiekapital och agarférhallanden — Agarférhallanden”.

Ernst & Young Aktiebolag, med adressen Hamngatan 24, 111 47 Stockholm, valdes till Bolagets revisor forsta
gangen 2019. Vid arsstamman 2021 omvaldes Ernst & Young Aktiebolag till revisor for tiden intill slutet av
arsstamman 2022. Jonatan Hansson, auktoriserad revisor och medlem i Foreningen Auktoriserade Revisorer
("FAR?”), ar huvudansvarig revisor.
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Aktier, aktiekapital och
agarforhallanden

Karo Pharmas aktiekapital uppgar per den 31 december 2021 till 90 012 290,546672 kronor, fordelat p& 225 033
204 aktier, envar med ett kvotvarde om cirka 0,399995 kronor. Aktiekapitalet, antal aktier och kvotvarde har inte
andrats fran den 31 december 2021 till fore Foretradesemissionen. Aktierna i Bolaget ar denominerade i svenska
kronor och valutan for Foretradesemissionen ar kronor. Enligt Bolagets bolagsordning ska aktiekapitalet uppga till
lagst 90 000 000 kronor och hogst 360 000 000 kronor. Antalet aktier ska uppga till 1agst 225 000 000 och hogst
900 000 000. Bolagets aktier har emitterats i enlighet med svensk ratt. Samtliga emitterade aktier ar fullt betalda
och fritt dverlatbara. Karo Pharmas aktier ar per dagen for Prospektet upptagna till handel pa den reglerade
marknaden Nasdaq Stockholm.

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

Vid arsstamman den 21 april 2021 besléts att bemyndiga Karo Pharmas styrelse att fatta beslut om emission av
nya aktier. Karo Pharmas styrelse fattade den 16 mars 2022 beslut om Foretraédesemissionen med stéd av
bemyndigandet fran arsstamman den 21 april 2021. Emissionsbeslutet innebar att Karo Pharmas aktiekapital 6kas
med hogst 19 288 318,893000 kronor, fran 90 012 290,546672° kronor till 109 300 609,439672 kronor, genom
utgivande av hogst 48 221 400 Nya Aktier, innebarande en 6kning av antalet aktier fran 225 033 204 till 273 254
604. Aktieagare som véljer att inte delta i Féretradesemissionen kommer att fa sin agarandel utspadd med upp till
17,6 procent, men har mdjlighet att kompensera sig ekonomiskt for utspadningseffekten genom att sélja sina
Teckningsréatter.

Karo Pharmas befintliga aktiedgare har foretradesratt att teckna Nya Aktier i Foretradesemissionen i forhallande till
det antal aktier de sedan tidigare ager. Avstamningsdag for faststallande av vilka aktiedgare som ar berattigade att
teckna aktier med foretradesratt ar 23 mars 2022. | den utstrackning Nya Aktier i Féretradesemissionen inte tecknas
med foretradesratt ska dessa erbjudas aktieagare till teckning i enlighet med vad som anges i avsnittet "Villkor och
anvisningar”. Teckning av Nya Aktier i Féretradesemissionen kan ske frdn och med den 28 mars 2022 till och med
den 11 april 2022, eller det senare datum som bestdms av styrelsen fér Karo Pharma och i enlighet med vad som
anges i avsnittet "Villkor och anvisningar”.

Foretradesemissionen innebar att aktiedgare har foretradesratt att teckna tre Nya Aktier i Karo Pharma for varje 14
befintliga aktier i Karo Pharma de innehar. Teckningskursen har faststéllts till 52 kronor per Ny Aktie i
Foretradesemissionen. Foretradesemissionen forvantas darmed tillféra Karo Pharma cirka 2 507,5 miljoner kronor
fore avdrag for transaktionskostnader om cirka 27 miljoner kronor. Féljaktligen forvantar sig Karo Pharma att genom
Foretradesemissionen erhalla en nettolikvid uppgaende till 2 480,5 milioner kronor. De Nya Aktierna i
Foretradesemissionen medfor samma rattigheter som de befintliga aktierna i Karo Pharma.

Av tabellen nedan framgar nettotillgdngsvarde (eng. net asset value) per aktie fore respektive efter forestdende
Foretradesemission baserat pa skillnaden mellan Koncernens totala tillgangar och totala skulder per den 31
december 2021 och det hdgsta antalet aktier som kan komma att ges ut i Foretrddesemissionen.

10 Aktiekapital per den 31 december 2021.
11 Antal aktier per den 31 december 2021.
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Fore Foretradesemissionen

(31 december 2021) Efter Foretrddesemissionen
Eget kapital(miljoner Kronor)...........ccccoeiivieeeeennnne 5814,3 8 321,89
Antal @KEier. ..o 225 033 204 273 254 604
Nettotillgangsvarde per aktie
(KFOMOT) ottt 25,8 30,5

1 Avser skillnaden mellan Koncernens totala tillgngar och totala skulder per den 31 december 2021 6kat med emissionslikviden
fére avdrag fér emissionskostnader. For information om transaktionskostnader, se avsnitt "Legala fragor och kompletterande
information — Kostnader fér Féretradesemissionen”.

Oversikt

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

Rostratt

Varje aktie i Bolaget berattigar innehavaren till en rost pa bolagsstimma och varje aktieagare har ratt att rosta for
samtliga aktier som aktiedgaren innehar i Bolaget.

Foretradesratt till teckning av nya aktier

Om Bolaget emitterar nya aktier, teckningsoptioner eller konvertibler genom en kontant- eller kvittningsemission
har aktiedagarna foretradesratt att teckna sig for sddana vardepapper i forhallande till det antal aktier som innehades
fore emissionen. Det finns inga bestammelser i Bolagets bolagsordning som begransar mojligheten att emittera
nya aktier, teckningsoptioner eller konvertibler med en avvikelse fran befintliga aktieagares foretradesratt i enlighet
med aktiebolagslagen.

Ratt till utdelning och behallning vid likvidation

Samtliga aktier i Bolaget ger lika ratt till utdelning samt till Bolagets tillgangar och eventuella Gverskott i handelse
av likvidation. De Nya Aktierna i Foéretradesemissionen kommer i alla avseenden att betraktas som likstéllda med
varandra samt med alla befintliga aktier, och ge innehavarna ratt att delta i utbetalningen av utdelning for forsta
gangen per det utbetalningsdatum som infaller narmast efter noteringen av aktierna.

Beslut om vinstutdelning fattas av bolagsstamma. Samtliga aktiedgare som ar registrerade aktiedgare i den av
Euroclear Sweden forda aktieboken pa av bolagsstamman beslutad avstamningsdag &r berattigade till utdelning.
Utdelningen utbetalas normalt till aktiedgarna genom Euroclear Sweden som ett kontant belopp per aktie, men
betalning kan &ven ske i annat &n kontanter (sakutdelning).

Om aktiedgare inte kan nds genom Euroclear Sweden, kvarstar aktiedgarens fordran p& Bolaget avseende
utdelningsbeloppet och sadan fordran ar foremal for en tiodrig preskriptionstid. Vid preskription tillfaller
utdelningsbeloppet Bolaget.

Det finns inga inskrankningar i ratten till utdelning for aktiedgare med hemvist utanfér Sverige. Aktiedgare som
saknar skatteréttslig hemvist i Sverige ar normalt féremal for svensk kallskatt. Se dven "Skattefrdgor i Sverige”.

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

Alla bolag vars aktier ar upptagna till handel pa First North har en sa kallad Certified Adviser som Gvervakar att
tillampliga regler efterlevs. Bolaget har utsett Erik Penser Bank AB (Apelbergsgatan 27, Box 7405, 103 91
Stockholm) till dess Certified Adviser. Erik Penser Bank AB &ger inga aktier i Bolaget.
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Bolaget har inga utestdende vardepapper som gar att omvandla till eget kapital, teckningsoptioner eller 6vriga
aktierelaterade finansiella instrument.

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

Vid arsstamman 2021 beslutades att ingen utdelning skulle utges for rakenskapsaret 2020.

Per dagen for Prospektet har Karo Pharma cirka 6 700 aktiedgare. En aktiedgare i Karo Pharma, Karo Intressenter,
innehar per dagen for Prospektet aktier motsvarande en anmalningspliktig andel av Bolagets kapital. | Sverige ar
den lagsta gransen for anmalningspliktigt innehav (s.k. flaggning) fem procent av samtliga aktier eller av rostetalet
for samtliga aktier. Karo Intressenter innehar per dagen for Prospektet 183 453 443 aktier, motsvarande cirka 81,5
procent av antalet aktier och roster i Karo Pharma. Karo Intressenter kontrolleras indirekt av EQT.

Efter Foretradesemissionen kommer Karo Intressenter att inneha sammanlagt 81,5 procent av aktier i Bolaget om
full teckning sker men Karo Intressenters Emissionsgaranti inte utnyttjas och 84,8 procent om full teckning sker och
Karo Intressenters Emissionsgaranti utnyttjas till fullo. Foljaktligen kommer Karo Intressenter fortsatta att utdva ett
betydande inflytande 6ver Bolaget efter Foretradesemissionen. Som ett noterat bolag ar Bolaget foremal for ett
omfattande ramverk av lagar och regler avsedda att, bland annat, férhindra missbruk av en majoritetsaktiedgare.
Dessa lagar och regler omfattar, men ar inte begransade till, bestammelser som skyddar minoritetsaktieagare i
aktiebolagslagen och Nasdaq First North Growth Market — Rulebook.

Aktiedgaravtal m.m.

Savitt styrelsen kanner till foreligger inte nagra aktieagaravtal eller andra 6verenskommelser mellan aktieagare i
Bolaget som syftar till att skapa ett gemensamt inflytande dver Bolaget, eller som kan resultera i en féréandring av
kontrollen éver Bolaget.

Aktierna i Karo Pharma ar inte foremal for ndgot offentligt uppkopserbjudande. Det har inte férekommit offentliga
uppkopserbjudanden ifrdga om Karo Pharmas aktier under det innevarande eller féregéende rakenskapsaret.

| lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden ("LUA”) finns grundlaggande
bestammelser om offentliga uppkopserbjudanden avseende aktier i bolag vars aktier ar upptagna till handel pa en
reglerad marknad i Sverige. | lagen finns ocksa bestammelser om budplikt och forsvarsatgarder. Eftersom Karo
Pharmas aktier per dagen for Prospektet &r noterade pa Nasdaq Stockholm omfattas Karo Pharma av LUA, och
kommer omfattas av LUA fram till och med noteringen av Karo Pharmas aktier pa First North.

Vidare ska, enligt lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden, en bérs ha regler om offentliga
uppkopserbjudanden som avser aktier som ar upptagna till handel pa den reglerade marknad som borsen driver.
Borserna Nasdag Stockholm AB och Nordic Growth Market NGM AB har utfardat sddana regler. Kollegiet for
svensk bolagsstyrning, som ska verka for god sed pa den svenska aktiemarknaden, rekommenderar att i allt
vasentligt motsvarande regler tillampas med avseende pa bolag vars aktier handlas p& handelsplattformarna
Nasdagq First North Growth Market, Nordic MTF och Spotlight Stock Market.

| samband med noteringen av Karo Pharmas aktier pa First North kommer tillampligt regelverk fér Karo Pharma att
vara "Takeover-regler fér vissa handelsplattformar”, utgivna av Kollegiet for svensk bolagsstyrning. Ett
uppkopserbjudande kan galla samtliga eller en del av aktierna, antingen vara frivilligt genom ett offentligt
uppkopserbjudande eller obligatoriskt genom budplikt. Det senare uppstar da en enskild aktieagare, ensam eller
tillsammans med narstaende, innehar motsvarande 30 procent av rosterna eller mer.

Ett offentligt uppkopserbjudande kan ske kontant eller genom ett aktieerbjudande dar nya aktier erbjuds i det
uppkdépande Bolaget, eller genom en kombination av de bada. Erbjudandet kan vara villkorat eller ovillkorat. Alla
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aktiedgare kan acceptera erbjudandet eller tacka nej, aven om det i ett senare skede kan komma att ske
tvangsinlésen ifall budgivaren uppnar 90 procent av aktierna och pakallar detta.

Tvangsinldsen innebar att minoritetsagare tvingas salja aktier trots att aktiedgaren inte har accepterat erbjudandet.
Detta kan ske nar budgivare eller aktieagare innehar mer @n 90 procent av aktierna i det uppkopta bolaget.
Tvangsinlésen kan aven pakallas av minoritetsdgare nar en aktiedagare innehar mer an 90 procent av aktierna.
Denna process ar en del i minoritetsskyddet och syftar till att skapa en rattvis behandling av samtliga aktieagare
genom att aktiedgare som tvingas gora sig av med sina aktier far en skalig ersattning.
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Legala fragor och kompletterande
iInformation

Karo Pharma

Karo Pharmas verksamhet bedrivs i enlighet med reglerna i aktiebolagslagen (2005:551). Karo Pharma Aktiebolag
med org. nr. 556309-3359 ar ett svenskt publikt aktiebolag som bildades den 2 oktober 1987 och registrerades hos
Bolagsverket den 5 november 1987. Bolagets nuvarande foretagsnamn (tillika handelsbeteckning) registrerades
hos Bolagsverket den 19 mars 2016, efter att en extra bolagsstdmma den 16 mars 2016 beslutade att &ndra firman
fran Karo Bio Aktiebolag till Karo Pharma Aktiebolag. Bolaget har sitt sate i Stockholm och Bolagets LEI-kod &r
213800G54Z51LOPGTA79. Bolagets hemsida ar www.karopharma.se!? och telefonnummer +46 10 330 23 10.

Koncernstruktur

Karo Pharma &r moderbolag i Koncernen, vilken per dagen for Prospektet bestar av nedanstaende 24 dotterbolag
i 9 lander:

Dotterbolag Land Aktier och roster
BIOPRAUSIA AB ...ttt Sverige 100%
Karo Pharma NOIgE AS........uuiiiiiiie ittt Norge 100%
Karo Pharma AS........cooiiiiiieii e Norge 100%
Karo Pharma S R.L .....coouiiiiiiiiiiiiic ittt Italien 100%
Karo Pharma AG.........coouiiiiiiiiiiii ettt Nederlanderna 100%
Karo Pharma SVErige AB .........coiiiiiiiiii it Sverige 100%
Karo Pharma APS ......oooiiiiiiit e Danmark 100%
Karo Pharma O ........cooiiiiiiiiiiiiiite ettt Finland 100%
Karo Pharma UK Lt .........oooiiiiiiiiicicc e Storbritannien 100%
THMD HOIAING AB ...ttt Sverige 100%
Trimb Healthcare AB .........cooiiiiiiii e Sverige 100%
CCS SKIinCare Brands ...........cceeeiiiieeiiiieiniice s Sverige 100%

Independent Beauty Sweden ABY ..........cccooveiieeniennnene Sverige 80%

Frasen AB........oooiiii Norge 100%
Trimb Netherlands B.V. ........cooiiiiiiiiiii e Nederlanderna 100%
YouMedical B.V.......ccoooiiiiiiiiiiiiiciicccc e Nederlanderna 100%
Bio CliN B.V. ..oiiiiiiiiiceiee e Nederlanderna 100%
UAB THMB ...t Litauen 100%
Karo Pharma GmbH ...........cccociiiiiiiiic e Tyskland 100%
Sylphar International NV ..........cooiiiiiii e Belgien 100%
SYIPhAr NV . Belgien 100%
Proteeth Whitening Co Limited...........ccccovcviiiiiiiiniiiinieccciieeee Storbritannien 100%
Nutravita LIMited .........occviiiiiiiiiici e Storbritannien 100%
AIPha FOOAS BV .....iiiiiiiiiiiiiciiicsi e Belgien 100%

1) Resterande 20 % aktierna i Independent Beauty Sweden AB &gs av Lindgren Group AB.

Prospektet har godkénts av Finansinspektionen, som behdrig myndighet enligt férordning (EU) 2017/1129.
Finansinspektionen godkanner Prospektet enbart i sa métto att det uppfyller de krav pa fullstandighet, begriplighet
och konsekvens som anges i forordning (EU) 2017/1129. Detta godkannande bor inte heller betraktas som nagot

2 Informationen pa hemsidan ingar inte i Prospektet savida denna information inte inférlivats i Prospektet genom hanvisning
och har inte granskats eller godkéants av Finansinspektionen.
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slags stod for den emittent som avses i Prospektet. Detta godkannande bor inte heller betraktas som nagot slags
stod for kvaliteten pa de vardepapper som avses i Prospektet. Investerare bor gora sin egen bedémning av huruvida
det ar lampligt att investera i dessa vardepapper. Prospektet har upprattats som ett forenklat prospekt i enlighet
med artikel 14 i férordning (EU) 2017/1129.

Nedan féljer en sammanfattning av de vasentliga avtal som har ingatts av Koncernen under de senaste tva aren
samt andra avtal som ingatts av Koncernen och som innehaller rattigheter eller skyldigheter av vasentlig betydelse
for Koncernen. Sammanfattningen omfattar inte avtal som ingatts inom ramen for den l6pande verksamheten.
Utover de avtal som beskrivs nedan anser inte Bolaget att det finns ndgot enskilt avtal som ar av vasentlig betydelse
for Koncernen.

Forvarvet av E45

Den 24 december 2021 ingick Karo Pharma ett séljoptionsavtal med Reckitt Benkiser Limited genom vilket Karo
Pharma — forutsatt att vissa villkor uppfylls mellan avtalsdatum och tilltradet — avser forvarva samtliga aktier i Eros
Newco Limited fran Reckitt Benkiser Limited. Eros Newco Limited ar innehavare av samtliga rattigheter till
produkten E45, samt &aven till de nagot mindre betydande produkterna Eryplast, HC45, Xeramance, Lutsine,
Immulia, Bactopur, Hydrafnia och Seboskin. Transaktionen &r villkorad av att Reckitt Benkiser Limited aktiverar
ifragavarande saljoption inom viss tid, att godkannande erhalls frAn Sydafrikanska konkurrensmyndigheten, samt
att viss process genomgas pa korrekt satt med vissa franska arbetstagarorganisationer (det senare uppfyllt 11
januari 2022). Tilltrade beréknas &ga rum i eller omkring april 2022. Total Gverenskommen kopeskilling uppgar till
200 010 000 pund med justering for eventuella koncerninterna fodringar och skulder samt tredjepartsskulder.
Avtalet innehaller sedvanliga fundamentala garantier om saljarens dgande- och dispositionsratt avseende de
forvarvade aktierna samt ytterligare garantier avseende bland annat redovisning, vasentliga avtal, skatt, tvister,
regelefterlevnad, anstéllda och immateriella rattigheter. Utdver séljoptionsavtalet har parterna ocksa tagit fram en
Overenskommen version av ett separat dokument — Tax Deed Of Covenant — som hanvisas till i séljoptionsavtalet
och som ska undertecknas av parterna pa tilltradet som reglerar riskférdelningen mellan parterna vad avser skatt.
Vad galler séljarens ansvar innehaller avtalet ansvarsbegransningar dar bland annat maximalt ansvar for viss
skattegaranti &r 8 miljoner pund, dar maximalt ansvar under de flesta 6vriga garantier &r 50 miljoner pund, och déar
maximalt ansvar for vissa fundamentala garantier &r 200 miljoner pund. Rétten att framstéalla garantikrav under
avtalet forfaller 7 ar efter tilltradet vad avser skattegarantier, 6 ar efter tilltradet vad avser fundamentala garantier,
samt 18 manader efter tilltradet vad avser Gvriga garantier. Vid bedrageri géller inga ansvarsbegransningar under
avtalet.

Forvarvet av Sylphar International NV

Den 22 november 2021 ingick Karo Pharma ett avtal om att forvarva samtliga aktier och vinstcertifikat i Sylphar
International NV samt, direkt och indirekt, samtliga aktier i Sylphar NV, Pro Teeth Whitening Co Limited, Nutravita
Limited och Alpha Foods BV, fran Robin List och Vendis Capital II| CommV. Efter att godkannande fran relevanta
myndigheter erhallits fullféljdes forvarvet den 13 januari 2022 (*Tilltradesdagen”). Total kontant ersattning uppgick
till 300 miljoner euro. Ersattningen har faststéllts utifran ett foretagsvarde per 22 november 2021 om 290 miljoner
euro pa kassa- och skuldfri basis, och en mindre tillaggskopeskilling som uppgar till 10 miljoner euro.

Aktiedverlatelseavtalet innehaller sedvanliga fundamentala garantier om saljarnas dgande- och dispositionsratt
avseende de forvarvade aktierna samt ytterligare sedvanliga garantier avseende bland annat koncernbolagens
redovisning, vasentliga avtal, skatt, tvister, regelefterlevnad, anstéllda och immateriella rattigheter i separat
garantihandling. Séljarna ar endast direkt ansvariga for évertradelser av garantier i den utstrackning som eventuell
skada inte tacks av Bolagets garantiforsékring, samt ansvariga vid saval bedrageri som uppsatlig misskotsel.
Séaljarnas sekundara ansvar for fundamentala garantier ar begransat till kopeskillingen och fér andra garantier
begransat till 1 EUR. Vid bedrageri eller uppsatlig misskotsel ar saljarnas ansvar obegransat for samtliga garantier.

Reklamationstiden enligt Bolagets garantiforsakring varierar beroende pa atagande. Reklamationstiden ar tio ar
fran Tilltradesdagen for fundamentala garantier, fem ar for skattegarantier samt 18 manader for andra &n
fundamentala garantier och skattegarantier. Enligt ansvarsgransen i garantiférsakringen kan Bolaget erhalla
maximalt 40 miljoner euro i erséttning.
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Sylphars foérvarv av Satin Naturel

Den 19 januari 2022 ingick Sylphar avtal med Del Decus Enterprises Ltd, Lovana Trading Ltd och Mr. Deniz Genc
avseende forvarv av samtliga rattigheter till produkten Satin Naturel, samt till produkterna Elemental Care och
Natural Roots. Forvarvet slutférdes den 2 mars 2022. Maximal kdpeskilling som kan komma att betalas ut ar 27
milioner euro. Avtalet innehdller sedvanliga garantier om saljarens dgande- och dispositionsratt avseende de
forvarvade tillgdngarna samt ytterligare garantier avseende bland annat tvister, regelefterlevnad och immateriella
rattigheter. Saljarens ansvar for vissa garantier innehaller vissa begransningar dar maximalt beloppsansvar under
avtalet ar begransat till 4,5 milioner euro. Vidare forfaller ratten att framstalla garantikrav 21 manader efter
forvarvets slutférande, med undantag for garantin avseende saljarens dgande- och dispositionsratt av 6verlatna
tillgangar for vilken ratten att framstalla garantikrav i stallet forfaller 5 ar efter forvarvets slutforande. Vid fall da
skada ar uppsatlig galler ingen preskriptionstid for ratten att framstalla krav.

Avyttringen av produktportfélj till Evolan Pharma

Den 1 juli 2021 avyttrade Karo Pharma till Evolan Pharma AB samtliga rattigheter till produkterna Citodon, Morfin
Special, Sincon, Bamse, Oliva, Karbasal, Complete, Nazamer, Ferromax, Tussin, Samin och Conotrane.
Forsaljningen skedde till en kopeskiling om 60 miljoner kronor (exklusive lager). Avtalet innehdller sedvanliga
garantier om saljarens agande- och dispositionsratt avseende de forvarvade tillgangarna samt ytterligare garantier
avseende bland annat redovisning, marknadsgodké&nnanden, tvister, regelefterlevnad och immateriella rattigheter.
Karo Pharmas ansvar innehaller vissa begransningar dar maximalt ansvar under avtalet ar begransat till 9 miljoner
kronor. Mojligheten for koparen att framstélla krav under avtalet forfaller 18 manader efter tilltradet. Ingen
ansvarsbegransning galler vid fall da skada ar uppsatlig eller foljer av grov forsumlighet eller bedrageri.

Forvarvet av produktportfolj fran Teva Pharmaceuticals

Den 3 februari 2021 ingick Karo Pharma avtal med Actavis Group PTC EHF (del av Teva-koncernen) avseende
forvarv av samtliga rattigheter till produkterna Decubal, Flux, Apobase, Lactocare/Dailycare och Fludent. Samtliga
dessa produkter har Karo Pharma sedan februari 2019 distribuerat i Skandinavien enligt ett tidigare samarbets-
och licensavtal med Actavis Group PTC EHF (Teva-koncernen). Licensavtalet upphérde i samband med
ifrigavarande forvarv. Tilltrade skedde 1 april 2021 till en képeskilling om 855 miljoner kronor. Avtalet innehaller
sedvanliga garantier om saljarens &agande- och dispositionsratt avseende de forvarvade tillgAngarna samt
ytterligare garantier avseende bland annat vasentliga avtal, tvister, skatt, regelefterlevnad och immateriella
rattigheter. Saljarens ansvar under avtalet &ar foremal for vissa ansvarsbegransningar dar maximalt ansvar under
avtalet ar begransat till 84 miljoner euro (d.v.s. belopp motsvarande kdpeskillingen) och dar ansvaret under flertalet
garantier ar begransat till 20 miljoner euro. Vidare forfaller ratten att framstélla garantikrav under avtalet den 1 juni
2025 vad avser fundamentala garantier samt 1 juni 2022 vad avser dvriga garantier. Nar personskada eller dodsfall
orsakats av forsumlighet samt nér skada orsakats genom bedrageri géller ingen ansvarsbegréansning under avtalet.

Forvarvet av Hygis SA

Den 1 april 2020 ingick Karo Pharma ett aktiedverlatelseavtal med Mr Denis Michel Ammann genom vilket Karo
Pharma forvarvade samtliga aktier i Hygis SA. Hygis SA (idag under namnet Karo Pharma AG) var ett schweiziskt
distributionsbolag med exklusiva férséljningsrattigheter till Karos varumarken Multi-Gyn och Multi-Mam. Hygis SA:s
verksamhet begransar sig till att endast omfatta Karo Pharmas varumarken och genom férvarvet fick Karo Pharma
direkt kontroll 6ver dessa. Hygis SA forvarvades till en képeskilling om 13,5 miljoner kronor. Saljaren gav vissa
garantier och saljarens ansvar under garantierna var, med vissa undantag, begransat till 246 249 euro (20 procent
av kopeskillingen). Ratten att framstalla krav under garantierna forfoll den 31 december 2020.

Forséljningen av Swereco AB

Den 16 november 2020 ingick Karo Pharma Sverige AB ett aktiedverlatelseavtal avseende forsaljningen av
Bolagets Hospital Supply-verksamhet, Swereco AB, till J2L Holding AB. Overlatelsen slutférdes den 1 december
2020.

Kopeskillingen  uppgick till 150 miljoner kronor med justering for nettoskuldséattning och
nettororelsekapitaljusteringar.

Aktiedverlatelseavtalet innehaller sedvanliga garantier i relation till den avyttrade verksamheten och transaktionens
storlek och art. De fundamentala garantierna i aktiedverlatelseavtalet kan aberopas fram till 84 manader efter
slutférandet, skattegarantierna kan aberopas fram till tre manader efter datumet da den relevanta skatten slutligt
har faststallts, och alla andra garantier kan dberopas i 16 manader efter slutférandet.

INBJUDAN ATT FORVARVA AKTIER | KARO PHARMA AKTIEBOLAG (PUBL) 60



Forvarvet av produktportféljen Pevaryl

Den 8 maj 2020 ingick Karo Pharma avtal med Cilag GmbH International (del av Johnson & Johnson-koncernen)
avseende forvarv av samtliga rattigheter till produkterna Pevaryl, Gyno-Pevaryl, Pevisone och Epipevisone.
Tilltrade skedde samma dag som avtalet undertecknades, och forvarvet skedde till en képeskilling om 58 miljoner
euro. Avtalet innehaller sedvanliga fundamentala garantier om saljarens dgande- och dispositionsratt avseende de
forvarvade tillgangarna samt ytterligare garantier avseende bland annat redovisning, skatt, tvister, regelefterlevnad
och immateriella rattigheter. Saljarens ansvar innehaller ett antal begransningar dar maximalt ansvar under avtalet
ar 5,8 miljoner euro. Ratten att framstalla garantikrav under avtalet forfaller 18 manader efter tilltradet. Nar skada
orsakats genom bedrageri géller ingen ansvarsbegransning for garantierna under avtalet.

Kreditfaciliteter

Karo Pharma &r lantagare under ett kreditfacilitetsavtal ursprungligen daterat 19 februari 2018 (sdsom andrat fran
tid till annan) under vilket Swedbank &r facilitetsagent, SEB sékerhetsagent och SEB, DNB Sweden AB, Swedbank
och Alecta pensionsférsakring, dmsesidigt langivare ("Kreditfacilitetsavtalet”).

Langivarna har under Kreditfacilitetsavtalet tillhandahallit ett antal lanefaciliteter till Karo Pharma, varav féljande ar
utestaende och/eller tillgangliga for nyttjande:

€)) en langfristig icke-amorterande forvarvslanefacilitet i flera valutor under vilken 1 110 004 250 kronor &r
utestaende ("Lanefacilitet A”);

(b) en revolverande kreditfacilitet i flera valutor om 1 000000000 kronor (den “Revolverande
Kreditfaciliteten”);

(©) en forvarvslanefacilitet om 1 000 000 000 kronor ("Lanefacilitet C”);

(d) en forvarvslanefacilitet i flera valutor om 2 000 000 000 kronor ("Lanefacilitet E”);

(e) en forvarvslanefacilitet i flera valutor om 875 000 000 kronor ("Lanefacilitet G”);

) en forvarvslanefacilitet i flera valutor om 750 000 000 kronor ("Lanefacilitet H”);

(9) en forvarvslanefacilitet i flera valutor om 71 000 000 euro ("Lanefacilitet I);

(h) en brygglanefacilitet i flera valutor om 2 300 000 000 kronor ("Lanefacilitet J”); och
0) en forvarvslanefacilitet i flera valutor om 202 000 000 pund ("L&nefacilitet K”).

Samtliga ovanstaende lanefaciliteter forfaller till betalning den 30 juni 2024, forutom Lanefacilitet J som forfaller till
den 13 januari 2023.

Lanefacilitet A och den Revolverande Kreditfaciliteten Ioper med en arlig rantesats som motsvarar relevant IBOR
jamte en marginal om 3,50 procent (marginalen kan minska till som minst 2,90 procent beroende pa relationen
mellan Karo Pharmas totala nettoskuld och EBITDA och under férutsattning att det till exempel inte foreligger en
pagaende uppsagningsgrund).

Lanefacilitet C, Lanefacilitet E, Lanefacilitet G, Lanefacilitet H och Lanefacilitet | |6per med en arlig rantesats som
motsvarar relevant IBOR jamte en marginal om 2,00 procent, medan Lanefacilitet J lbper med en arlig rantesats
som motsvarar relevant IBOR jamte en marginal om (i) 1,50 procent under forsta tre manaderna, (i) 1,75 procent
under efterféljande tre manader och (iii) 3,00 procent under efterféljande sex manader. For var och en av dessa
nyssnamnda lanefaciliteter galler att marginalen tkar med 0,25 procentenheter om ration mellan Karo Pharmas
totala nettoskuld och EBITDA oOverstiger 5,50:1 eller om till exempel en uppséagningsgrund &r utestadende. Vidare
galler for var och en av dessa nyssnamnda lanefaciliteter att marginalen okar (i) med 0,25 procentenheter fréan och
med (och inklusive) den 1 juli 2023 samt (ii) med ytterligare 0,50 procentenheter frdn och med (och inklusive) 1
april 2024.

Lanefacilitet | och Lanefacilitet J ar fullt dragna och har nyttjats till férvarvet av Sylphar, och Lanefacilitet J ska
aterbetalas med emissionslikviden fran Foretradesemissionen.

Kreditfacilitetsavtalet villkoras av att Karo Pharma uppfyller vissa finansiella dtaganden som utgérs av att Karo
Pharma ska, vid vissa specifikt angivna tidpunkter under l&nens |6ptid, uppfylla vissa nyckeltal i férhallande till (i)
nettoldneskuld i fornallande till EBITDA och (ii) kassaflode i den Iopande verksamheten i forhallande till finansiella
kostnader (réanteteckningsgrad).
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Forpliktelserna under Kreditfacilitetsavtalet har sakerstallts genom pantsattning av aktier i vissa dotterbolag samt
vissa foretagsinteckningar till forman for langivarna.

Kreditfacilitetsavtalet innehaller aven sedvanliga utfastelser avseende savél legala som kommersiella forhallanden,
samt negativataganden avseende, bland annat, restriktioner om pantsattning av Koncernens tillgangar,
skuldsattning, avyttringar och forvarv. Om Karo Pharma inte efterlever sina ataganden under Kreditfacilitetsavtalet
har langivarna ratt att séaga upp Kreditfacilitetsavtalet och krava full aterbetalning av samtliga utestaende lan.
Langivarna har aven under vissa andra sarskilt angivna forutsattningar ratt att saga upp Kreditfacilitetsavtalet och
krava aterbetalning av de utestdende lanen.

Karo Pharmas storsta aktiedgare, Karo Intressenter, med adress c/o Citco (Sweden) AB, Strandvagen 7A, 114 56
Stockholm, vars aktieinnehav representerar cirka 81,5 procent av antalet aktier och roster i Bolaget per dagen for
Prospektet har atagit sig att teckna Nya Aktier motsvarande sin pro rata-andel av Foretradesemissionen. Detta
atagande motsvarar totalt cirka 81,5 procent av det totala antalet Nya Aktier i Bolaget.

Karo Intressenter har vidare garanterat teckning av aktier som inte omfattas av Teckningsatagandet.
Emissionsgarantin omfattar Nya Aktier i Foretradesemissionen motsvarande ett totalt belopp om 463,3 miljoner
kronor. Karo Intressenter har forbundit sig att teckna aktier motsvarande ett belopp om 2 044,12 miljoner kronor.
For det fall Foretradesemissionen inte tecknas fullt ut, med eller utan foretradesréatt, ar Karo Intressenter bundna
att teckna och betala sin andel av aterstdende belopp som kravs for att hela Foretradesemissionen ska tecknas
och betalas.

Varken Karo Intressenter erhdller nagon ersattning for Teckningsatagandet. For Karo Intressenters
Emissionsgaranti utgar ersattning till Karo Intressenter motsvarande 1,0 procent av det totala belopp som Karo
Intressenters Emissionsgaranti omfattar. Teckningsatagandet och Emissionsgarantin ar inte foremal for nagra
villkor. Karo Intressenters Teckningsatagande och Emissionsgaranti ingicks den 14 januari 2022.

Koncernen, har under de senaste 12 manaderna inte varit part i nagra myndighetsforfaranden, rattsliga forfaranden
eller skilieforfaranden (inklusive annu icke avgjorda arenden eller sddana som Bolaget ar medvetet om kan
uppkomma), vilka kan fa eller under den senaste tiden har haft betydande effekter p4 Koncernen och/eller
Koncernens finansiella stéllning eller I6nsamhet.

Utbver de narstdendetransaktioner som beskrivs i noterna till Karo Pharmas koncernredovisning (inforlivade i
Prospektet genom hanvisning) har inte Karo Pharma varit part i ndgra narstdendetransaktioner som enskilt eller
tilsammans ar vasentliga for Karo Pharma under den period som tacks av den finansiella informationen i
Prospektet, fram till och med dagen for Prospektet.

Foliande handlingar avseende Karo Pharma finns tillgangliga pa Karo Pharmas huvudkontor pa Klara Norra
Kyrkogata 22, Stockholm under Prospektets giltighetstid. Bolagets handlingar finns aven tillgéngliga i elektronisk
form pa Karo Pharmas webbplats, www.karopharma.se.

. Bolagsordning och registreringsbevis
o Arsredovisning och revisionsberéttelse for rakenskapséaret 2020
. Bokslutskommuniké for rakenskapséaret 2021

Karo Pharmas oreviderade konsoliderade finansiella rapporter for rakenskapsaret 2021 samt reviderade
konsoliderade finansiella rapporter och revisionsberéattelsen for rakenskapsaret 2020 ar en del av Prospektet och
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bor lasas som en del harav. Denna information aterfinns i Karo Pharmas bokslutskommuniké for rakenskapsaret
2021 respektive arsredovisning for rakenskapsaret 2020 dar foljande refereras:

. Bokslutskommuniké for rakenskapséaret 2021: sidorna 13-16 och 21 (Resultat- och balansrakningar,
forandringar i eget kapital, kassaflodesanalys samt nyckeltalsdversikt for Koncernen, avseende
rakenskapsaret) och sidorna 19-20 (Noter);

. Arsredovisning for rakenskapséret 2020: sidorna 60—-67 (Resultat- och balansrékningar, forandringar i eget
kapital, kassaflodesanalys samt noter, for Koncernen och for rakenskapsaret 2020), sidorna 68-93 (Noter)
och sidorna 95-98 (Revisionsberéttelse).

De delar av Karo Pharmas reviderade arsredovisning for 2020 och oreviderade bokslutskommuniké for 2021 som
inte inforlivats genom hanvisning enligt ovan innehaller inte information som &r relevant fér en blivande investerare.
Karo Pharmas reviderade konsoliderade finansiella rapport for rakenskapsaret 2020 har reviderats av Karo
Pharmas revisor Ernst & Young AB och revisionsberattelsen ar bilagd till rapporten. Karo Pharmas oreviderade
konsoliderade finansiella rapport for rakenskapsaret 2021 har inte varit féremal for granskning av Karo Pharmas
revisorer. Dokumenten som inférlivas genom héanvisning finns tillgangliga pa Karo Pharmas webbplats
www.karopharma.se under Prospektets giltighetstid.

| samband med Foretradesemissionen tillhandahéller Joint Global Coordinators finansiell rddgivning och andra
tjanster till Bolaget, for vilka Joint Global Coordinators kommer att erhalla ersattning.

Fran tid till annan kan &ven Joint Global Coordinators komma att tillhandahélla tjanster, inom den ordinarie
verksamheten, exempelvis till f6ljd av finansieringsupplagg och dylikt, och i samband med andra transaktioner, till
Bolaget.

Per dagen for Prospektet tillhandahaller bland annat SEB, DNB och Swedbank, som agerar Joint Global
Coordinators inom ramen for Foretradesemissionen, kreditfaciliteter (inklusive Brygglanefaciliteten) till Bolaget.
Karo Pharma avser att anvanda likviden fran Foretradesemissionen till att aterbetala Brygglanefaciliteten.

White & Case Advokataktiebolag har agerat legala radgivare till Karo Pharma i samband med
Foretradesemissionen. White & Case Advokataktiebolag kan komma att tillhandahalla ytterligare legal radgivning
till Bolaget eller Karo Intressenter.

De av Karo Pharmas kostnader som &r hanforliga till Foretradesemissionen, inklusive betalning till
emissionsinstitutet och andra radgivare, och andra forvantade transaktionskostnader férvantas uppga till cirka 27
miljoner kronor.

Nedan foljer en sammanfattning av den, for Prospektet, relevanta information som offentliggjorts i enlighet med
Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om marknadsmissbruk sedan 12
manader fore dagen for Prospektet.

Finansiell information

. Delarsrapport for perioden januari-mars 2021, publicerades den 21 april 2021 kl. 13.00

o Arsredovisning fér 2020, publicerades den 30 mars 2021 kl. 15.00

. Delarsrapport for perioden januari—juni 2021, publicerades den 22 juli 2021 kl. 08.00

o Delarsrapport for perioden januari—september 2021, publicerades den 28 oktober kl. 08.00

. Bokslutskommuniké fér perioden januari—-december 2021, publicerades den 25 februari 2022, kl. 14.00

Forvarvet av Sylphar

Karo Pharma férvarvar Sylphar International NV, publicerades den 22 november 2021 kl 00:20
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Karo Pharma ingick den 22 november 2021 avtal om forvarv av samtliga aktier i Sylphar International NV, en
Belgienbaserad e-handelsverksamhet med en bevisad férmaga att vaxa och internationalisera varumarken inom
konsumenthalsa och skonhet, for 290 miljoner euro. Forvarvet genomférdes pa kassa- och skuldfri basis och
finansieras genom nya kreditfaciliteter, inklusive en brygglanefacilitet med en I6ptid pa tolv manader, som kommer
att tillhandahallas av vissa av Karos befintliga banklangivare.

Karo Pharma slutfor férvarvet av Sylphar International NV, publicerades den 13 januari 2022 kI 15:30

Karo Pharma slutférde den 13 januari 2022 det tidigare offentliggjorda forvarvet av det belgiska snabbvéaxande
digital-first foretaget Sylphar 290 miljoner euro enligt plan. Robin List, CEO pa Sylphar, kommer fran den 13 januari
2022 ingd i Karo Pharmas koncernledning och rapportera till Christoffer Lorenzen.

Forvéarv av E45
Karo Pharma ingar avtal med avsikt att forvarva E45 frén Reckitt, publicerades den 24 december kl. 08.00

Karo Pharma ingick den 24 december 2021 ett séljoptionsavtal angaende ett mojligt forvarv av E45, ett framstaende
varumarken i Storbritannien inom sérskilda huvdvardsproblem, fér 200 miljoner pund. Transaktionen kommer att
finansieras till fullo med Ian fran Karo Pharmas befintliga banker.

Foretradesemissionen
Karo Pharma beslutar om Féretradesemission, publicerat den 16 mars 2022

Karo Pharmas styrelse beslot den 16 mars 2022 att genomféra Foretradesemissionen.

Bolagets aktier avses i samband med Foretradesemissionen avnoteras fran Nasdaq Stockholm och tas upp till
handel pa First North. Nasdaq First North &r en registrerad SME growth market i enlighet med direktivet om
marknader for finansiella instrument (EU 2014/65) som implementerats i den nationella lagstiftningen i Sverige,
Danmark och Finland och som drivs av en bérs inom Nasdag-koncernen. Emittenter p& First North Growth Market
ar inte foremal for samma regler som stélls pa emittenter som ar noterade pa den reglerade huvudmarknaden som
definierats i EU-lagstiftning (som implementerats i nationell ratt). De ar istallet foremal for mindre omfattande regler
och regleringar som ar anpassade for mindre tillvaxtbolag. En investering i ett bolag som handlas pa First North
Growth Market kan darfor vara mer riskfylld an en investering i ett bolag vars aktier handlas pa huvudmarknaden.
Samtliga bolag vars aktier handlas pa First North Growth Market har en Certified Adviser som Overvakar att
regelverket efterlevs. Det ar respektive Nasdagbors som godkanner ansdékan om upptagande till handel. Karo
Pharma har utsett Erik Penser Bank AB som Certified Adviser infor den kommande noteringen pa First North
Growth Market, forutsatt att kraven for notering uppfylls. SEB agerar finansiell radgivare i samband med den
planerade avnoteringen av Bolagets aktier och upptagandet till handel pa First North.

Nasdaq har den 10 mars 2022 lamnat villkorat godkannande, forutsatt att bland annat Prospektet godkénns och
publiceras, av Bolagets anstkan om avnotering av Bolagets aktier pad Nasdaq Stockholm. Planerad sista handelsdag
pa Nasdaq Stockholm ar 24 mars 2022 och forsta dag for handel pa First North ar planerad till 25 mars 2022.
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Skattefragor i Sverige

Nedan sammanfattas vissa svenska skattefragor som aktualiseras med anledning av Foretradesemissionen for
fysiska personer och aktiebolag som innehar aktier, BTA eller Teckningsratter i Bolaget och som &r obegransat
skattskyldiga i Sverige, om inte annat anges. Sammanfattningen ar baserad pa nu gallande lagstiftning och ar
avsedd endast som generell information avseende aktierna och Teckningsratterna for den tid da aktierna
respektive Teckningsratterna ar upptagna till handel pa First North. Sammanfattningen behandlar inte situationer
da vardepapper innehas som lagertillgang i naringsverksamhet, situationer da vardepapper innehas av
kommandit- eller handelsbolag, situationer da vardepapper forvaras pa ett investeringssparkonto, omfattas av
sarskilda regler om schablonbeskattning; de sérskilda reglerna om skattefri kapitalvinst (inklusive avdragsforbud
vid kapitalférlust) och utdelning i bolagssektorn som kan bli tillampliga da investeraren innehar aktier i Bolaget
som anses vara naringsbetingade (skattemassigt), de sarskilda regler som i vissa fall kan bli tillampliga pa aktier i
bolag som &r eller har varit faimansforetag eller pa aktier som forvarvats med stod av sadana aktier, de sarskilda
regler som kan bli tillampliga for fysiska personer som gor eller aterfor investeraravdrag, utlandska foretag som
bedriver verksamhet fran fast driftsstélle i Sverige, eller utlandska foretag som har varit svenska foretag.

Sarskilda skatteregler géller vidare for vissa foretagskategorier. Den skatteméassiga behandlingen av varje enskild
aktieagare beror pd dennes specifika situation. Skattelagstiftningen i en varje innehavare av vardepappers
medlemsstat och Bolagets registreringsland kan inverka pa inkomsterna fran vardepapperen. Varje innehavare av
vardepapper rekommenderas att konsultera en oberoende skatteradgivare om de skattekonsekvenser som kan
folja av Foretradesemissionen kan medféra foér dennes del, inklusive tillampligheten och effekten av utlandska
regler (inklusive forordningar) och skatteavtal.

For fysiska personer som ar obegransat skattskyldiga i Sverige beskattas kapitalinkomster som rantor, utdelningar
och kapitalvinster i inkomstslaget kapital. Skattesatsen i inkomstslaget kapital &r 30 procent.

Kapitalvinst respektive kapitalforlust berdknas som skillnaden mellan férséaljningsersattningen, efter avdrag for
forsaljningsutgifter, och omkostnadsbeloppet. Omkostnadsbeloppet for samtliga aktier av samma slag och sort
laggs samman och berdknas gemensamt med tillampning av genomsnittsmetoden. BTA anses déarvid inte vara av
samma slag och sort som de befintliga aktierna i Bolaget forran beslutet om Foretradesemissionen har registrerats
hos Bolagsverket. Vid forsaljning av marknadsnoterade aktier far alternativt schablonmetoden anvéndas. Denna
metod innebér att omkostnadsbeloppet far bestammas till 20 procent av forsaljningserséattningen efter avdrag for
forsaljningsutgifter.

Kapitalforlust p4 marknadsnoterade aktier och andra marknadsnoterade vardepapper som beskattas som aktier
(till exempel Teckningsratter och BTA) far dras av fullt ut mot skattepliktiga kapitalvinster som uppkommer samma
ar dels pa aktier, dels pa andra marknadsnoterade vardepapper som beskattas som aktier (dock inte andelar i
vardepappersfonder eller specialfonder som innehaller endast svenska fordringsratter, sa kallade rantefonder).

Av kapitalforlust som inte dragits av genom nu namnda kvittningsméjlighet medges avdrag i inkomstslaget kapital
med 70 procent av forlusten.

Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital medges reduktion av skatten pa inkomst av tjanst och
naringsverksamhet samt fastighetsskatt och kommunal fastighetsavgift. Skattereduktionen &r 30 procent av den
del av underskottet som inte 6verstiger 100 000 kronor och 21 procent av det aterstaende underskottet. Underskott
kan inte sparas till senare beskattningsar.

For fysiska personer som ar obegransat skattskyldiga i Sverige innehalls preliminar skatt p& utdelningar med 30
procent. Den preliminadra skatten innehalls normalt av Euroclear Sweden eller, betraffande forvaltarregistrerade
aktier, forvaltaren.

For aktiebolag beskattas all inkomst, inklusive skattepliktiga kapitalvinster och skattepliktiga utdelningar, i
inkomstslaget naringsverksamhet med 20,6 procents skatt. Kapitalvinster och kapitalforluster berdknas pd samma
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satt som beskrivits for fysiska personer ovan. Avdrag for avdragsgill kapitalforlust pa aktier medges endast mot
skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och andra vardepapper som beskattas som aktier. En nettokapitalforlust pa
aktier som inte kan utnyttjas ett visst ar far sparas (hos det aktiebolag som haft férlusten) och dras av mot
skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och andra vardepapper som beskattas som aktier under efterféljande
beskattningsar utan begransning i tiden. Om en kapitalforlust inte kan dras av hos det féretag som gjort férlusten
far den dras av mot en annan juridisk persons skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och andra vardepapper som
beskattas som aktier, forutsatt att det foreligger koncernbidragsrétt mellan foretagen och bada foretagen begér det
for ett beskattningsar som har samma deklarationstidpunkt (eller som skulle ha haft det om inte nagot av foretagens
bokforingsskyldighet upphor). Sarskilda skatteregler kan vara tillampliga pa vissa foretagskategorier eller vissa
juridiska personer (exempelvis investmentforetag).

Utnyttjande av erhallna Teckningsratter

Om aktiedgare i Bolaget utnyttjar erhallna Teckningsratter for forvarv av Nya Aktier utldses ingen beskattning.
Anskaffningsutgiften fér en aktie utgdrs av emissionskursen.

Avyttring av erhallna Teckningsratter

Aktieagare som inte onskar utnyttia sin foretradesratt att delta i Foéretradesemissionen kan avyttra sina
Teckningsratter. Vid avyttring av Teckningsratter ska skattepliktig kapitalvinst beréknas. Teckningsratter som
grundas pa aktieinnehav i Bolaget anses anskaffade for O kronor. Schablonmetoden far inte anvandas for att
bestdamma omkostnadsbeloppet i detta fall. Hela forsaljningsersattningen efter avdrag for forsaljningsutgifter ska
saledes tas upp till beskattning. Omkostnadsbeloppet for de ursprungliga aktierna paverkas inte. En Teckningsratt
som varken utnyttjas eller séljs och darfor forfaller anses avyttrad for 0 kronor. Eftersom Teckningsratter forvarvade
pa nu angivet satt anses anskaffade for 0 kronor, uppkommer darvid varken en kapitalvinst eller en kapitalforlust.

Forvarvade Teckningsratter

For den som koper eller pa liknande séatt forvarvar Teckningsréatter i Bolaget utgor vederlaget omkostnadsbelopp
for dessa. Utnyttjande av Teckningsrétterna for teckning av aktier utléser ingen beskattning. Teckningsratternas
omkostnadsbelopp ska medréknas vid berékning av aktiernas omkostnadsbelopp. Avyttras istéllet
Teckningsratterna utldses kapitalvinstbeskattning. Omkostnadsbeloppet fér Teckningsratter berdknas enligt
genomsnittsmetoden. Schablonmetoden far anvandas for marknadsnoterade Teckningsrétter forvarvade pa nu
angivet satt. En Teckningsratt som varken utnyttjas eller séljs och darfor forfaller anses avyttrad for O kronor.

For aktieagare som ar begransat skattskyldiga i Sverige och som erhaller utdelning pa aktier i ett svenskt aktiebolag
uttas normalt svensk kupongskatt. Samma kupongskatt ager tillampning pa vissa andra betalningar som gors av
ett svenskt aktiebolag, som utbetalning i samband med bland annat inldsen av aktier och aterkdp av egna aktier
genom ett forvarvserbjudande som har riktats till samtliga aktiedgare eller samtliga &gare till aktier av ett visst slag.
Skattesatsen &r 30 procent. Kupongskattesatsen ar dock i allménhet reducerad genom skatteavtal. Exempelvis &r
skattesatsen, generellt sett, reducerad med 15 procent for utdelningar som betalas ut till amerikanska aktieagare
som &ar berattigade till formaner enligt skatteavtal i Sverige verkstaller normalt Euroclear Sweden eller, betraffande
forvaltarregistrerade aktier, forvaltaren avdrag for kupongskatt. De skatteavtal Sverige ingatt medger generellt sett
nedséttning av kupongskatten till avtalets skattesats direkt vid utdelningstillfallet forutsatt att Euroclear Sweden
eller forvaltaren erhallit erforderliga uppgifter om den utdelningsberattigades skattemassiga hemvist. Vidare kan
investerare med ratt till en reducerad skattesats enligt skatteavtal begara aterbetalning fran Skatteverket om
kupongskatt har innehdllits med en hogre skattesats, under forutsattning att ett hemvistintyg kan uppvisas i
samband med anstkan. Erhallandet av Teckningsratter utldser ingen skyldighet att erlagga kupongskatt.

Aktiedgare och innehavare av Teckningsratter som ar begransat skattskyldiga i Sverige kapitalvinstbeskattas
normalt inte i Sverige vid avyttring av aktier eller Teckningsratter. Aktiedgare respektive innehavare av
Teckningsratter kan emellertid bli foremal for beskattning i sin hemviststat. Enligt en sarskild regel ar dock fysiska
personer som &r begréansat skattskyldiga i Sverige foremal for kapitalvinstbeskattning i Sverige vid avyttring av
aktier och Teckningsratter i Bolaget, om de vid nagot tillfalle under det kalenderar da avyttringen sker eller under
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de foregaende tio kalenderaren har varit bosatta i Sverige eller stadigvarande vistats i Sverige. Tillampligheten av
regeln ar dock i flera fall begransad genom skatteavtal.
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Definitioner

"Brygglanefaciliteten” avser Brygglanefaciliteten om 2 300 miljoner kronor under de Nya Lanefaciliteterna.
"BTA” avser betald tecknad aktie.

"CMO:er” avser organisationer av kontraktstillverkare (eng. Contract Manufacturing Organisation).
"Covid-19” avser coronaviruset.

"Covid-19-pandemin” avser pandemin som inleddes under &r 2020 och som orsakades av coronaviruset.
"DKK” avser den officiella valutan i Danmark.

"DNB” avser DNB Markets, en del av DNB Bank ASA, filial Sverige.

"EES” avser Europeiska ekonomiska samarbetet.

"Emissionsgarantin” avser Karo Intressenters ataganden att teckna resterande aktier till vilka inte omfattas av
Teckningséatagandet, for det fall Foretradesemissionen inte tecknas fullt ut med eller utan féretradesratt.

"EQT” avser EQT VIII, bestdende av EQT VIII SCSp agerande genom dess alternativa investeringsfondférvaltare
EQT Fund Management S.ar.l, ett privat aktiebolag inkorporerat och existerande enligt lagstiftningen i Luxemburg,
med sitt sate pd adressen 26A, Boulevard Royal, L-2449 Luxemburg, registrerat i handels- och bolagsregistret i
Luxemburg med org. nr. B167972, agerande i dess roll som férvaltare at EQT VIII SCSp, ett luxemburgskt sa kallat
”special limited partnership” med sitt sate pa adressen 26A, Boulevard Royal, L-2449 Luxemburg, registrerat i
handels- och bolagsregistret i Luxemburg med org. nr. B 217293.

"EU” avser Europeiska Unionen.

"EUR” avser den gemensamma valutan for medlemsstaterna i EU som ingar i den europeiska monetara unionen
som har antagit euro som sin giltiga valuta.

"Euroclear Sweden” avser Euroclear Sweden AB.
"Evolan” avser Evolan Pharma AB.
"FAR” avser Foreningen Auktoriserade Revisorer.

"First North” avser Nasdaq First North Growth Market, en alternativ marknadsplats som drivs av de olika bérserna
som ingar i Nasdag-koncernen.

"Foretradesemissionen” avser erbjudandet att teckna Nya Aktier i Karo Pharma i enlighet med de villkor som
foreskrivs i Prospektet.

"GDP” avser god distributionssed av humanldkemedel (eng. Good Distribution Practices).
"GMP” avser god tillverkningssed (eng. Good Manufacturing Practices).

"IFRS” avser International Financial Reporting Standards.

"Joint Global Coordinators” avser SEB, DNB och Swedbank.

"Karo Intressenter” avser Karo Intressenter AB.

"Karo Pharma”, "Bolaget” eller "Koncernen” avser Karo Pharma Aktiebolag.

"Kreditfacilitetsavtalet” avser det kreditfacilitetsavtal under vilket Karo Pharma ar lantagare och under vilket
Swedbank ar facilitetsagent, SEB sé&kerhetsagent och SEB, DNB Sweden AB, Swedbank och Alecta
pensionsforsakring ar dmsesidigt langivare.

"kronor” avser den giltiga valutan i Sverige.

"LEI” avser Legal Entity Identifier.

"LEO Pharma” avser LEO Pharma A/S.

"LUA” avser lagen (2006:451) om offentliga uppkdpserbjudanden pa aktiemarknaden.
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"Lanefacilitet A” avser en icke-amorterade forvarvslanekredit i flera valutor under vilken cirka 1 110 004 250 SEK
ar utestadende under Kreditfacilitetssavtalet.

"Lanefacilitet C” avser en forvarvslanefacilitet om 1 000 000 000 kronor under Kreditfacilitetssavtalet.
’Lanefacilitet E” avser en forvarvslanefacilitet i flera valutor om 2 000 000 000 kronor under Kreditfacilitetssavtalet.
”Lanefacilitet G” avser en forvarvslanefacilitet i flera valutor om 875 000 000 kronor under Kreditfacilitetssavtalet.
”Lanefacilitet H” avser en forvarvslanefacilitet i flera valutor om 750 000 000 kronor under Kreditfacilitetssavtalet.
”Lanefacilitet I’ avser en forvarvslanefacilitet i flera valutor om 71 000 000 euro under Kreditfacilitetssavtalet.
”Lanefacilitet J” avser en brygglanefacilitet i flera valutor om 2 300 000 000 kronor under Kreditfacilitetssavtalet.
”Lanefacilitet K" avser en forvarvslanefacilitet i flera valutor om 202 000 000 pund under Kreditfacilitetssavtalet.
"MDR” avser férordning (EU) 2017/745 om medicintekniska produkter.

"Medlemsstaterna” avser medlemsstaterna i EU.

"MiFiD II” avser Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/ EU om marknader for finansiella instrument.

"MIFID II:s produktstyrningskrav” avser artiklarna 9 och 10 i Kommissionens delegerade direktiv (EU) 2017/593
om komplettering av MiFID II, och kapitel 5 i Finansinspektionens foéreskrifter om vardepappersrorelse, FFFS
2017:2.

"Malmarknaden” avser icke-professionella kunder och investerare som uppfyller kraven for professionella kunder
och jambordiga motparter, var och en enligt MiFID II.

"Nasdaq Stockholm” avser den reglerade marknad som drivs av Nasdaq Stockholm Aktiebolag.
"NID-nummer” avser en global identifieringskod for privatpersoner.

"NOK” avser den officiella valutan i Norge.

"Nya Aktier” avser nya aktier som emitteras av Karo Pharma i samband med Foéretradesemissionen.
"OTC” avser receptfria lakemedel.

"Reckitt” avser Reckitt Benckiser Group plc.

"Prospektet” avser detta prospekt.

"Prospektforordningen” avser Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2017/1129.

"Revolverande Kreditfaciliteten” avser en revolverande kreditfacilitet om 1 000 miljoner kronor under
Finansieringsavtalet.

"Rx” avser receptbelagda lakemedel.

"SEB” avser Skandinaviska Enskilda Banken AB.

"Securities Act” avser United States Securities Act fran 1933.

“SEK” avser den giltiga valutan i Sverige.

“Sylphar” avser Sylphar International NV.

"Swedbank” avser Swedbank AB (publ).

"Teckningskursen” avser teckningskursen i Foretradesemissionen.
"Teckningsratter” avser teckningsratt till Nya Aktier i Foretradesemissionen.

“Teckningsatagandet” avser Karo Intressenters atagande att teckna Nya Aktier motsvarande sin pro rata-andel
av Foretradesemissionen.

"Tilltradesdagen” avser dagen da Karo Pharma forvarvade samtliga aktier och vinstcertifikat i Sylphar International
NV samt, direkt och indirekt, samtliga aktier i Sylphar NV, Pro Teeth Whitening Co Limited, Nutravita Limited och
Alpha Foods BV, fran Robin List och Vendis Capital 1| CommV.

"USD” avser den officiella valutan i USA.

"VMS-produkter” avser halsoprodukter bestaende av vitaminer, mineraler och supplement.
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Adresser

BOLAGET
Karo Pharma Aktiebolag

Org. nr.: 556309-3359
Telefon: +46 10 330 23 10
Klara Norra Kyrkogata 22
111 22 Stockholm
Sverige

JOINT GLOBAL COORDINATORS

Skandinaviska DNB Markets, en del av DNB Swedbank AB (publ)
Enskilda Banken AB Bank ASA, filial Sverige
Kungstradgéardsgatan 8 Regeringsgatan 59 Landsvagen 40
106 40 Stockholm 105 88 Stockholm 105 34 Stockholm
Sverige Sverige Sverige

LEGALA RADGIVARE TILL BOLAGET
White & Case Advokataktiebolag

Biblioteksgatan 12
114 85 Stockholm
Sverige

OBEROENDE REVISOR

Ernst & Young Aktiebolag
Hamngatan 24
111 47 Stockholm
Sverige
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