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EQL PHARMA AB (publ)

Inbjudan till teckning av aktier
och teckningsoptioner (Units)



Villkor | sammandrag

Emissionen

Foretradesritt: Tolv (12) befintliga aktier ger ritt att teckna
en (1) Unit, innehéllande tva (2) nya aktier och en (1) teck-
ningsoption. I den utstrackning Units inte tecknas med fore-
tradesratt ska dessa erbjudas aktiedgare och allmanheten till
teckning.

Unitratter: Innehav av en (1) aktie ger en (1) unitritt.
Tolv (12) unitritter ger ratt att teckna en (1) Unit.

Teckningskurs: Teckningskursen dr 7,00 kronor per Unit,
varav teckningskurs per aktie uppgar till 3,50 kronor. Teck-
ningsoptionerna ges ut utan vederlag. Courtage utgar ej.

Emissionsbelopp: 7 867 181 kronor.

Antal Units som emitteras: 1 123 883 Units
(2 247 766 aktier).

Antal aktier fore Emissionen: 13 486 600 aktier.
Virdering (pre-money): Cirka 47,2 miljoner kronor.
Avstamningsdag: 21 augusti 2014.
Teckningsperiod: 26 augusti — 11 september 2014.

Handel med unitritter: P4 AktieTorget under perioden
26 augusti — 8 september 2014.

Handel med betalda tecknade Units ("BTU”): Pa AktieTorget
under perioden 26 augusti 2014 till dess att emissionen regist-
rerats hos Bolagsverket, varpd de nya aktierna och tecknings-
optionerna tas upp till handel var for sig.

Handel med nya aktier och teckningsoptioner:
P4 AktieTorget frain omkring den 23 oktober 2014.

Teckning utan foretrade

Memorandum och anmalningssedlar

Styrelsen i EQL Pharma har upprittat Memorandum avseende
Erbjudandet, dar fullstandig information och villkor framgar.
Memorandum samt anmélningssedel kan laddas ner fran:

» EQL Pharmas hemsida: www.eqlpharma.com

» AktieTorget: www.aktietorget.se

» Aktieinvest: www.aktieinvest.se

» EmissionsTorget: www.emtorget.se

Tryckt memorandum och anmélningssedel kan bestéllas fran
EQL Pharma:

» via e-post info@eqlpharma.com; eller

» per telefon 046-12 01 70

Investeraravdrag

Riksdagen har beslutat om att infora investeraravdrag
frén den 1 december 2013. Investeraravdraget ger fys-
iska personer ritt till 50 procent avdrag av investeringen

i inkomstslaget kapital, dar skattesatsen dr 30 procent.
Saledes blir skattelittnaden 15 procent. Ett villkor ar

att aktierna behalls i fem ar samt att personen sjilv dger
aktierna (via VP-konto, investeringssparkonto ”ISK” eller
forvaltare, men inte via kapitalférsdkring). Lis mer om

Overtilldelningsoption
Villkor: Nyemission riktad till allmadnheten, i 6vrigt med
samma villkor som i Emissionen.

Anmailan/teckning: Teckning sker genom att limna in en
anmailningssedel ”Teckning utan foretride”.

Antal Units som kan emitteras: 295 000 Units
(590 000 aktier).

Emissionsbelopp: 2 065 000 kronor.

Tilldelning: I forsta hand 1 000 Units till alla som anmalt
intresse av att teckna Units utan foretrdde under tecknings-
perioden. I andra hand i forhdllande till antalet tecknade
Units utan foretrade.

Teckningsoptioner
Villkor: En (1) teckningsoption ger ritt att teckna en (1) ny
aktie i EQL Pharma.

Teckningskurs: 70 procent av den volymvigda handelskursen
pa AktieTorget under den period om 10 handelsdagar som
slutar fem bankdagar innan forsta teckningsdag, dock lagst
3,50 kronor och hogst 5,50 kronor.

Teckningsperioder: 16 —30 mars 2015 eller
15 — 30 september 2015.

Handel med teckningsoptioner: P4 AktieTorget fram till och
med den 25 september 2015.

Teckningsforbindelser och garantiataganden
Emissionen omfattas till 100 procent av teckningsforbindelser
(cirka 49 procent) och garantidtaganden (cirka 51 procent).

Teckning utan foretradesratt,

direktregistrerade aktieagare:

Anmilan via inlimnande av anmalningssedel ”Teckning
utan foretradesritt” till emissionsinstitutet Aktieinvest,
under teckningsperioden. Betalning i enlighet med utsdand
avrikningsnota.

Anmalan for forvaltarregistrerade tecknare

Anmalan via inlimnande av anmilningssedel ”Teckning
utan foretradesritt” till respektive forvaltare eller till
emissionsinstitutet Aktieinvest. Observera att forvaltare
kan ha tidigare sista svarsdag dn 11 september 2014. Betal-
ning sker i enlighet med instruktion fran forvaltaren.

investeraravdraget i avsnittet ”Vissa skattefrdgor i Sverige” i
Memorandumet.

Riskfaktorer

Att investera i aktier dr forenat med risktagande. Ett antal
faktorer utanfor EQL Pharmas kontroll kan paverka Bolag-
ets resultat och finansiella stillning sa att hela eller delar av
det investerade kapitalet gar forlorat. For beskrivning av risk-
faktorer, se avsnittet ”Riskfaktorer” i Memorandumet.
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Vd har ordet

EQL Pharma ir specialiserat pd att utveckla
och sdlja generika, det vill sdga likemedel som
dr medicinskt likvardiga med originallikemedel.
Eftersom generika kan vara vildigt konkurrens-
utsatta har EQL Pharma valt att belt satsa pd
nischgenerika, det vill sdga preparat utan eller
med mycket begrinsad konkurrens utéver
originalldkemedlet. Bolaget har idag tre nisch-
generika pd marknaden och en pipeline som
senast under 2015 ska vixa med minst fyra
ytterligare nischpreparat och under 2016 med
ytterligare minst sex nischgenerika.

Prispressen pd de preparat som endast har begriansad konkur-
rens dr signifikant lagre an for de konkurrensutsatta generika-
preparaten. Sa dven om ménga nischgenerika har en relativt
liten marknad i Norden, sig 5 till 50 miljoner kronor per
preparat och ar, sa kan Iénsamheten och bruttomarginalen
vara god.

Var verksamhet ar for
narvarande helt inriktad pa
receptbelagda nischgenerika i
Norden, men vi har nyligen dven
erhallit partihandelstillstaind
for parallellimport av original-
likemedel. Vi planerar att starta
den verksamheten i begransad
skala under slutet av 2014, i sam-
arbete med en eller flera av de
svenska apotekskedjorna.

Under 2014 har vi fortsatt vart
fokus pa utvecklingsprojekten i
var pipeline for nischgenerika. Detta har bland annat resul-
terat i att tvd av de fyra produkter vi har ansokt hos like-
medelsmyndigheter i Norden om tillstind for lansering under
2015 nu har blivit godkianda. De preparat som just blivit
godkinda, Klarithromycin och Hydroxicin, kommer att
kunna lanseras till drsskiftet 2014/2015 under forutsattning
att vara planer héller. Den sammanlagda omséttningen for
de fyra preparat som Bolaget dirtill avser att lansera under
2015 ar cirka 150 miljoner kronor i originalledet.

Med hjilp av dessa lanseringar dr Bolagets malsittning
att omsitta 30 till 50 miljoner kronor under 2015, med ett
resultat fore avskrivningar (EBITDA) pa 7 till 12 miljoner
kronor. Operativt 4r malsdttningen for 2016 att lansera

"EQL Pharmas finansiella
mal for 2016 ar att na en
omsattning runt 75 miljoner
kronor, med ett resultat fore
avskrivningar (EBITDA) runt
25 miljoner kronor.”

ytterligare minst

sex stycken nisch-
generika. Bolagets
finansiella mal for
2016 dr att nd en
omsittning runt 75
miljoner kronor,
med ett resultat

fore avskrivningar
(EBITDA) runt 25
miljoner kronor. For
2017 skall tillvixten
och lonsamheten 6ka
ytterligare.

Min bedomning ar
att det finns gott om
affirsmojligheter vid sidan av nischgenerika som kommer att
ligga inom rackhall for EQL Pharma nar vért kassaflode blir
positivt. Bolaget raknar darfor med att kunna fortsitta vixa
dven ndr strategin for nischgenerika i Norden blivit fullt
penetrerad, vilket bor kunna ske 2018-2020.

For att kunna fortsitta bolagets offensiva satsning pa
att utveckla och lansera nya nischgenerika genomfoér EQL
Pharma nu en fullt garanterad fore-
tridesemission pa 7,9 miljoner kronor,
med en 6vertilldelningsoption pa
ytterligare 2,1 miljoner kronor.

Till sist vill jag informera om in-
vesteraravdraget som beslutades av
Riksdagen frédn den 1 december 2013.
Avdraget ger fysiska personer ritt till
50 procent avdrag av investeringen
1 inkomstslaget kapital, dar skatte-
satsen ar 30 procent. Skattelittnaden
blir sdledes 15 procent av investering-
ens totala belopp. Forutsittningen
ar att aktierna halls i fem ar, men detta behover inte vara
en alltfor lang horisont for ett utvecklingsbolag som EQL
Pharma, dir det finns positiva mojligheter framover.

Var mélsdttning dr att bli en ledande aktor for nisch-
generika och andra nischlikemedel i Norden, och vi hoppas
att du som investerare vill delta i var fortsatta satsning for att
uppnad detta.

Christer Fiabraeus, vd

Christer Fihraeus
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Inledning till EQL Pharma

Affarsidé

EQL Pharmas affarsidé ar att utveckla och silja generika,
det vill siga likemedel som dr medicinskt likvardiga med
originallikemedel vars patent har 16pt ut. Genom att leverera
hogkvalitativa likemedel till 1g kostnad bidrar Bolaget till
betydande besparingar for patienter, hilso- och sjukvard och
ddrmed bittre hilsa.

Affarsmodell

EQL Pharma arbetar aktivt med efterforskning, utvird-
ering och licensiering for tillverkning och forsiljning av nya
produkter. Mer detaljerat identifierar Bolaget marknader och
marknadsomraden dir konkurrensen ir obefintlig eller liten.
I dagsldget arbetar EQL Pharma enbart med receptbelagda
lakemedel pa den nordiska marknaden.

I syfte att ha en effektiv organisation och lag kostnadsbild
sker klinisk testning, forskning och en hel del dokumentation
(upprattande av dossier) genom outsourcing till extern part.
Vid varubestillningar sker leverans av produkterna till dist-
ributionspartners (Oriola eller Tamro) direkt fran tillverkare,
vilket innebar att EQL Pharma inte behover hélla produkter-
na i eget lager, dven om lageransvaret forblir EQL Pharmas till
dess att kunden kopt varan.

Produktportfolj och historik

EQL Pharma bildades 2006 av Christer Fahraeus och Karin
Wehlin, och har bedrivit verksamhet sedan dess. EQL Pharma
har sedan starten byggt upp en basportfolj innehallande 15
produkter, som utgor stommen i Bolagets forsiljning. For
vissa av dessa produkter har konkurrensen dock hardnat, med
svag lonsamhet som f6ljd, och de kommer att fasas ut.

Bolaget genomgdr darfor en strategiomldggning, med okat
fokus pé generika som har liten eller ingen konkurrens, s&
kallade nischgenerika. For detta andamal har Bolaget tre
nischgenerika pd marknaden och en pipeline som senast under
2015 ska vaxa med minst fyra ytterligare first-in-class gene-
rics” (generika utan eller med mycket begransad konkurrens
utover originallikemedlet) och under 2016 med ytterligare
minst sex nischgenerika. Under 2017 planeras lansering av
ytterligare nya produkter.

I tillagg till generika-affiren sd planerar EQL Pharma att
starta en parallellimportaffar under slutet av 2014.

Marknaden

EQL Pharmas verksamhet dr for narvarande helt inriktad pa
receptbelagda likemedel i Norden. Bolaget har pdgdende for-
sdljning av produkter i Sverige, Danmark och Finland. Bolaget
planerar dven att inleda forsiljning i Norge i samband med att
nya produkter lanseras.

Hur fungerar férsaljning av generika?

I Sverige, Danmark, Finland och Norge finns speciella lagar
och forordningar som tillimpas for att hilla nere likemedels-
kostnaderna f6r samhallet. Enligt lag om likemedelsférmaner
ska likemedel inom likemedelsférménen (hogkostnads-
skyddet) som limnas ut mot recept bytas ut mot det billig-
aste, likvardiga likemedlet med samma verksamma dmne
och beredningsform.

Originallikemedel finns kvar pd marknaden i Sverige dven
efter generisk konkurrens, men ett billigare alternativ tilldelas
normalt patienten om inte speciella omstandigheter rader.
Patienten kan fortfarande vilja originallikemedlet, men maste
da sjilv std for merkostnaden jamfort med det billigaste alter-
nativet.

Finansiella och operativa mal

EQL Pharmas maélsittning for 20135 dr att lansera minst fyra
egenutvecklade nischgenerika (*first-in-class generics”) och for
2016 minst sex egenutvecklade nischgenerika (*first-in-class
generics”).

Bolagets malsdttning dr att omsittningen ska hamna i
intervallet 30 till 50 miljoner kronor for rikenskapsaret 2015
och minst 75 miljoner kronor for rikenskapsaret 2016. Bo-
lagets I6nsamhetsmal pd EBITDA-niv4 ar 7 till 12 miljoner
kronor for 2015 och minst 25 miljoner kronor for 2016. Saval
omsittning som resultat forvantas oka ytterligare under 2017.
Bolaget berdknar att nd positivt kassaflode fran och med
andra halvaret 2015.
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Marknaden

Strategisk marknad fér EQL Pharma

EQL Pharma startade med att satsa pa “bredare” generika,
men valde att fran och med 2009 6verga till att helt satsa pa
en nisch-strategi. Mer specifikt inriktar sig EQL Pharma pa
generiska likemedel som har liten eller ingen konkurrens i
Norden, sdnir som pd originallikemedlet. Eftersom dessa
lakemedel inte finns att kopa som fardigutvecklade projekt
driver EQL Pharma ett omfattande utvecklingsarbete av dess
nischgenerika. Utvecklingen sker i nira samarbete med kon-
traktsutvecklare och kontraktstillverkare. Intrddesbarridren
for potentiella konkurrenter ligger alltsa vasentligt hogre for
nischgenerika, eftersom det ar EQL Pharmas egna produkter
som ingen annan aktor har mojlighet att silja.

Bakgrunden till den begrinsade konkurrensen ar att dessa
likemedel ar mycket sma globalt, men relativt stora i Norden.
Det ror sig om lakemedel vars patent gick ut for 10-20 &r
sedan och som alltsa borjade utvecklas for 30—50 ar sedan.
P4 den tiden var marknaderna inte lika globaliserade som
idag och utvecklingskostnaderna for nya originallakemedel
var ocksa lagre. Ett visst likemedel kunde saledes utvecklas
och bli marknadsledande pa den nordiska marknaden, men
utan att f6r den skull bli en global storséljare. P4 den nord-
iska marknaden har de behallit sin starka stillning, och deras
forsdljning ligger dven idag pd stabila nivaer, men i ett globalt
perspektiv ar de forsvinnande sma. De storre internationella
generikabolagen har darfor inte ansett att dessa lokala lake-
medel varit av intresse eftersom bdde omsittningen i virde
(euro) och i antalet tabletter har varit for liten.

EQL Pharma kallar dessa likemedel for *first-in-class
generics”, vilket innebar att Bolaget har for avsikt att vara forst
med att tillverka ett generikum till ett visst originallikemedel.
I andra hand fokuserar Bolaget pa generikalikemedel som
har fa konkurrenter. Huvudanledningen till att EQL Pharma
riktar sig mot de omraden man gor ar att ju fler konkurrenter
ett generiskt likemedel har, desto mer pressade blir priserna.

Geografisk marknad féor EQL Pharma

EQL Pharmas verksamhet ar for narvarande koncentrerad till
de nordiska ldnderna Sverige, Danmark, Finland och Norge.
Forsiljning har inletts i Sverige, Danmark och Finland. I
samband med den planerade lanseringen av nya produkter dr
forsdljningen dven planerad att inledas i Norge.

Framsta anledningen till det i nuldget gallande marknads-
omrddet dr att det i Sverige, Danmark, Finland och Norge
finns speciella lagar och férordningar som tillimpas for att
hélla nere likemedelskostnaderna for samhéllet. Enligt lag om
lakemedelsforméaner ska likemedel inom likemedelsférmanen
(hogkostnadsskyddet) som lamnas ut mot recept bytas ut mot
det billigaste, likvardiga likemedlet med samma verksamma
amne och beredningsform'. Originallikemedel finns i regel
kvar pa marknaden i Sverige, Danmark, Finland och Norge
aven efter generisk konkurrens, men ett billigare alternativ till-
delas normalt patienten om inte speciella omstindigheter rader.

Hur gar forsaljning av generika till?

I ménga fall finns flera olika generika av samma original-
likemedel pd marknaden. Forfarandet for att bestimma vilket
generikum som ska ersitta originalet i Sverige sker genom

att varje generikabolag som vill vara med och konkurrera
skickar en prisansokan varje manad till TLV (Tandvérds- och
Likemedelsformansverket). TLV viljer det lakemedel med
ldgsta priset och skickar ut information om vald produkt till
apoteken. Vid de tillfillen EQL Pharmas produkter blir valda
skickas information ocksa direkt till Bolagets distributions-
partners, sdsom Oriola eller Tamro, vilka i sin tur ser till att
generikapreparatet snabbt ndr ut till alla apotek.

EQL Pharma har, férutom i Sverige, aven pagaende forsalj-
ning av produkter i Danmark och Finland. Bolaget planerar
aven att inleda forsiljning i Norge i samband med att nya
produkter lanseras. I Sverige skickas prisansokan in till TLV
en gang per mdnad. I Danmark sker motsvarande process
en gang var fjortonde dag och i Finland en gang var tredje
manad. I Norge ir ovanstiende forfarande nagot annorlunda
genom att marknadsforingen och prisansokan istéllet sker
direkt mot apotekskedjorna.

Sverige

Systemet med generiskt utbyte ar val utbyggt, har en stor
acceptans och fungerar enligt styrelsens bedomning effek-
tivt. Nya priser faststélls varje manad. I Sverige siljs arligen
generika for cirka 5,0 miljarder SEK, vilket utgor cirka 16,5
procent av den totala lakemedelsforsaljningen i Sverige. I dags-
laget ar Sverige EQL Pharmas huvudsakliga marknad och star
for cirka 85 procent av Bolagets totala intakter.

Danmark

Systemet med generiskt utbyte fungerar enligt styrelsens bedom-
ning vil. Nya priser faststills varannan vecka. I Danmark siljs
arligen generika for cirka 4,2 miljarder SEK, vilket dr knappt
23 procent av den totala likemedelsforsaljningen i landet.

Finland

Aven Finland har en princip dir det billigaste likemedlet ska
sdljas. Emellertid tilldter det finska systemet att alla like-
medel som har ett pris som skiljer maximalt 15 SEK fran

det billigaste lakemedlet i en viss grupp dr utbytbara. Detta
medfor att det dr betydligt svarare att uppna stora mark-
nadsandelar i Finland dven om man har lagst pris. Apoteken
”bor” visserligen vilja det billigaste tillgingliga likemedlet
men viljer enligt styrelsens uppfattning i praktiken det mest
kinda preparatet i landet, vilket ofta dr ett finskt varumarke.
Nya referenspriser, eller maxpriser, sitts var tredje manad
men justeringar kan goras var fjortonde dag. Den finska
generikamarknaden omsitter drligen cirka 3,1 miljarder
SEK eller knappt cirka 16 procent av den totala likemedels-
marknaden i Finland.
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Marknaden

Norge

Norge tillimpar ett system som innebdr att apoteken har ritt
att direktforhandla med likemedelsbolagen for att darefter
sdtta det pris man anser limpligt inom det av staten faststillda
takpriset (70 procent av originalets pris vid intride av gener-
isk konkurrens for att sedan trappstegsvis sjunka ytterligare
ned till 20 procent av originalets pris efter 18 manader). All
generika i Norge siljs darfor till hogsta mojliga pris, sé kallat
”maximalpris”, dven om apotekens inkopspris till exempel dr
1-2 procent av originalets pris. For att komma in i de norska
apotekskedjorna kravs darfor enligt styrelsens bedémning
unika generika dir apoteken inte kan spela ut olika bolag mot
varandra. I Norge siljs generika for cirka 1,6 miljarder SEK
per ar vilket totalt motsvarar drygt 10 procent av den norska
lakemedelsmarknaden.

Marknaden for nischgenerika i Norden

EQL Pharma inledde sin strategiomliggning till nischgenerika
med en genomgang av samtliga i Norden silda likemedel.
Studien gav vid handen mellan 40— 50 stycken preparat som
ar lampliga att utveckla nischgenerika for. Gemensamt for

de allra flesta preparaten dr att patentet gick ut for 10-20 ar
sedan eller tidigare. Bolaget planerar att lansera nischgenerika
for minst 10 av dessa preparat de narmaste tva dren, i tilligg
till de tre nischgenerika som redan ar lanserade.

Bolaget har tre nischgenerika pd marknaden och en pipeline
som senast under 2015 skall vixa med minst fyra ytterligare
“first-in-class generics” (generika utan eller med mycket
begransad konkurrens utover originallikemedlet) och under
2016 med minst sex nischgenerika till. Ytterligare nisch-
generika planeras att lanseras under 2017.

EQL Pharma ser dven vissa andra langsiktiga tillvaxt-
mojligheter, bland annat lansering av mindre férpacknings-
storlekar eller styrkor av etablerade generikapreparat, till
exempel férpackningar anpassade for barn.

EQL Pharmas lonsamhet
Inledningsvis bor observeras att med “lonsamhet” avses
traditionella matt som vinstmarginal, avkastning pa eget
kapital etc. Den totala vinsten i EQL Pharma riknat i kronor
och 6ren kommer att ha ett tydligt tak eftersom marknaden
for nischgenerika i Norden i sig ar begriansad och heller inte
beddms vara ndgon langsiktig tillvixtmarknad.

Bedomningen dr dock att marknaden ar tillrackligt stor
for att 2016 kunna generera en arlig forsiljning for EQL
Pharma om cirka 75 miljoner kronor och ett resultat fore
avskrivningar om cirka 25 miljoner kronor (EBITDA). Saval
omsittning som resultat forvintas oka ytterligare under 2017.
For rikenskapsdret 2015 dr Bolagets malsattning att omsatt-
ningen ska hamna i intervallet 30-50 miljoner kronor med ett
resultat fore avskrivningar i intervallet 7—12 miljoner kronor
(EBITDA). Bolaget berdknar att nd positivt kassaflode fran
och med andra halvaret 2015.

Paradoxalt nog 4r det alltsd marknadens litenhet i sig som
ar den framsta garantin for att Bolaget ska uppna en god lon-
samhet; en storre marknad hade med sikerhet attraherat fler

konkurrenter som fororsakat samre l6nsamhet. Malsattning-
en dr alltsa inte att bli ett foretag med miljardomsittning inom
generika, utan att forbli ett litet generikaféretag, men med god
lonsamhet.

Faktorer som paverkar EQL Pharmas I6nsamhet
Overligset viktigast for EQL Pharmas Iénsambhet r kon-
kurrensen pd den marknad som Bolaget dr verksamt pa. De
flesta storre generikabolagen satsar pa att utveckla generika
for stora vilkidnda originalpreparat. EQL Pharmas nisch

ar att utveckla generika for originalpreparat som i regel ar
sma ur ett europeiskt och globalt perspektiv. Styrelsen i EQL
Pharma bedomer att det finns mycket fa andra foretag som
arbetar efter samma nisch-strategi i Sverige. Det bor dock
papekas att det inte kan uteslutas att ytterligare aktorer, kan
komma att arbeta efter en liknade nisch-strategi i Norden.

Prisutveckling for nischgenerika

I nuldget dar lonsamheten god for de tillverkare av original-
lakemedel som EQL Pharma utvecklar generika for, efter-
som det saknas konkurrerande tillverkare, trots att patenten
sedan lange har gitt ut. EQL Pharmas malsittning ir att
med marginella prisjusteringar jamfort med aktuellt pris pa
de berorda preparaten nd en rimlig andel av den totala rliga
forsaljningen, bland annat med stod av den nordiska "ldgsta
pris-modellen”. Aven om férhoppningen ir att EQL Pharma
ska bli ensam konkurrerande generikatillverkare till de be-
rorda originallikemedlen, s& utgdr Bolaget av forsiktighets-
skil i sina kalkyler med att ytterligare en konkurrent kommer
att etablera sig for respektive originallikemedel. Bedomning-
en dr en marknad med tre till fyra leverantorer av det aktuella
preparatet kommer att ge mojlighet for alla aktorer att né en
rimlig marknadsandel med rimliga tickningsbidrag.

Ett originallikemedel har alltid en marknadsmaissig fordel
genom att vara vil inarbetat och ett tryggt val for konsu-
menten. Sannolikt kommer vissa konsumenter att fortsitta
kopa originallikemedlet pd grund av varumarkeskanne-
dom samt att det bara forvintas skilja ndgra kronor i pris
till EQL Pharmas fordel de manader d4 EQL Pharma vinner
TLV:s méanatliga upphandling om ldgsta pris i Sverige. EQL
Pharma har tagit hojd for detta i sina forsiljningskalkyler.
Malsittningen ar samtidigt att langsiktigt bygga upp en hogre
varumarkeskdnnedom om EQL Pharmas generikapreparat.

Skydd mot konkurrens inom nischgenerika

Att utveckla nya generika och fa dessa godkianda tar ungefir
tre ar och ar forenat med kostnader och risker. Utvecklings-
kostnaderna for ett nytt generikapreparat bedoms ligga kring
2 -3 miljoner kronor, vilka sedan ska tjanas in genom att
priskonkurrera med originallikemedlet och eventuellt andra
generikatillverkare.

Den generikatillverkare som ar forst med att utveckla
generika har overligset storst mojligheter att tjana igen sina
utvecklingskostnader och né en god lonsambhet, en sa kallad
first movers advantage”.
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Verksamheten

EQL Pharmas produktportfolj
EQL Pharma har f6r narvarande 15 produkter som marknads-
fors i sin portfolj. For dessa produkter finns i genomsnitt sex
konkurrenter per produkt, och 16nsamheten ar foljaktligen skral.
For att gora bolaget lonsamt har tre nischgenerika utveck-
lats och satts pd marknaden och Bolaget har en pipeline som
senast under 2015 skall vixa med minst fyra ytterligare first-
in-class generics” (generika utan eller med mycket begransad
konkurrens utover originallikemedlet) och under 2016 med
minst sex nischgenerika till. Ytterligare nischgenerika planeras
att lanseras under 2017. Den sammanlagda omsittningen for
de likemedel som avses lanseras ar i dagslaget runt 400 mnkr,
med liten eller ingen konkurrens i dagslaget. I figuren nedan
beskrivs den generella utvecklingsprocessen av generika, samt
status for EQL Pharmas lakemedelsprodukter och utveck-
lingsprojekt jamte motsvarande originallikemedel och dess
nuvarande forsiljningsvarde*:

Formulering Stabilitetstest

Utvardering av nya generikaprojekt

Att utveckla nya generika och fa dessa godkianda tar ungefir
tre ar och ir férenat med kostnader och risker, men dven en
first movers advantage”. EQL utvecklar nischgenerika bas-
erat pd en return of investment”-kalkyl. Eftersom ett storre
antal projekt har identifierats sd viljs de generika som bedoms
ge bast “return of investment” samtidigt som de har en rimlig
risknivd ur konkurrenshdnseende, regulatoriskt hianseende
och utvecklingssvarighetsperspektiv. Nedlagda kostnader for
utvecklingsprojekten aktiveras.

Forskning och utveckling

Nar EQL Pharma nyutvecklar generika sa skrivs i allmén-
het ett utvecklingsavtal med en utvecklingspartner. Avtalet
reglerar skyldigheter och rittigheter. Nar produkten vil dr
fardigutvecklad och registrerad blir produkten ovillkorligen
EQL Pharmas egendom for berorda marknader.

Utvecklingsprocess samt nuvarande status for EQL Pharmas produkter och utvecklingsprojekt

Lakemedels-
Bioekvivalens- Lakemedels- verket
studie Dossier klar verket granskar godkénner Saljstart

Mometason salva
Generika lanserat 2011
Original: Elocon (MSD), 0 -5 mnkr*

Mometason kram
Generika lanserat 2012
Original: Elocon (MSD), 15 - 30 mnkr*

Doxycyclin
Generika lanserat Q3 2013
Original: Doxyferm (Nordic Drugs), 5 - 15 mnkr*

Cilostasol
Generika lanserat Q4 2013
Original: Pletal (Otsuka Pharma), 0 - 5 mnkr*

Hydroxyzine
Generika berdknas lanseras Q1 2015
Original: Atarax (UCB), 30 - 50 mnkr*

Clarithromycin IR
Generika berdknas lanseras Q1 2015
Original: Klacid (Abbot), 0 -5 mnkr*

Kaliumklorid
Generika beréknas lanseras Q2 2015
Original: Kaleorid (Leo), 80 - 120 mnkr*

EQL 003
Generika berdknas lanseras Q2 2015
Original: Kan ej anges, 15 - 30 mnkr*

EQL 005
Generika berdknas lanseras Q2 2016
Original: Kan ej anges, 30 - 50 mnkr*

EQL 006
Generika beréknas lanseras Q2 2016
Original: Kan ej anges, 80 - 120 mnkr*

EQL 007
Generika berdknas lanseras Q1 2016
Original: Kan ej anges, 0 -5 mnkr*

EQL 008
Generika beraknas lanseras Q4 2016
Original: Kan ej anges, 50 - 80 mnkr*

EQL 009
Generika berdknas lanseras Q2 2016
Original: Kan ej anges, 50 - 80 mnkr*

EQL 010
Generika berdknas lanseras Q1 2016
Original: Kan ej anges, 5 - 15 mnkr*

—

=)

S
|

*Kdlla IMS Nordic 2014.
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Verksamheten

Tillverkning av generika

EQL Pharma anvinder sig av en mingd olika leverantorer
och partners frin olika nationer for generikatillverkning. En
avgorande faktor dr att leverantoren maste vara en GMP-god-
kand tillverkare (Good Manufacturing Practice), i enlighet
med europeisk GMP-standard.

Logistik
EQL Pharma tecknar avtal med logistikpartners for bade
lagerforing och transport av likemedel till apotek i Norden.

Organisation
EQL Pharma har huvudkontor i Lund, dar verksamheten
bedrivs. Bolaget sysselsatter for nirvarande 8 personer.

VD
Christer Fahraeus

Verksamhet
under uppstart

Ekonomi

Jennie Sterning
Parallellimport

(dotterbolag)

Regulatoriska fragor
och kvalitet

Anna Rytter

Inkop och logistik
Fredrik Trawén

Historik i korthet

2006

EQL Pharma bildades av Christer Fihraeus och Karin Wehlin.
Grunden for affarsidén var marknads- och prisanalyser for
den nordiska marknaden som visade priserna for generika foll
ldngsamt efter att ett patent for ett originallikemedel hade
gatt ut. Darfor fanns det mojligheter att silja generika med
god lonsambhet till dess att en lagre prisniva hade etablerats.

Parallellimport av lakemedel

EQL Pharma avser att etablera sig inom parallellimport av
lakemedel, framfor allt i Sverige och Danmark. Grunden for
parallellimport ar att likemedelsbolag anpassar prissittningen
av likemedel till priskansligheten pa den aktuella marknaden.
Samma likemedel siljs alltsa for olika pris i olika linder.

1 EU forekommer darfor parallellimport av lakemedel.
Kortfattat innebar parallellimport att man koper lakemedel
i ett visst EU-land dar det siljs till ett ldgre pris, till exempel
i Portugal, for att sedan importera och packa om dessa for
forsaljning i annat EU-land, till exempel i Sverige. Hir bor
observeras att det ror sig om exakt samma likemedel, som
tillverkas i samma fabrik och med samma kvalitetsstandard,
men som sedan siljs till olika pris i olika linder. Det enda som
skiljer ar forpackningen och bipacksedeln som ar anpassade
for respektive land, dirav omforpackningen efter parallell-
importen innan det kan siljas.

Som en foljd av konkurrens dr marginalerna pé parallell-
import begransade. Vinsterna pa parallellimport delas generellt
mellan importoren och apotekskedjan som saljer det parallell-
importerade likemedlet, medan priset f6r konsumenten

2008
EQL Pharmas forsta produkt, Venlafaxin EQL Pharma, intro-
duceras for forsiljning i Sverige.

2009

EQL Pharmas forsta produkt i Finland, Anastrozol, borjar
sdljas. Bolaget visar for forsta gdngen vinst. Exemplet
Anastrozol visar dock sig att fler aktorer har samma affars-
idé som EQL Pharma och priset faller vasentligt snabbare dn
forvintat. Bolaget véljer att rikta om strategin mot nisch-
generika och borjar utveckla egna produkter i samarbete
med utvecklingspartners i bland annat Indien.

2010

EQL Pharmas forsta produkt i Danmark, Glepak (prami-
pexol) borjar siljas. Bolaget ndr en omsattning om nastan 20
mnkr och ett resultat efter finansnetto om cirka 4 mnkr. Som
en del av strategibytet gors en genomgang av hela den nord-
iska farmakopén pa jakt efter *first-in-class generics”. Ett
antal nya utvecklingsprojekt paborjas.

2013

De forsta nischgenerika EQL Pharma utvecklat lanseras;
Doxycyklin EQL Pharma (original: Vibramycin/Doxyferm)
och PenV EQL (original: Kévepenin). Bolaget listas pa Aktie-
Torget i samband med nyemission.

2014

EQL Pharmas basportfolj omfattar 15 produkter, men
strategiomlidggningen fortsitter och vissa produkter fasas ut
som foljd av okad konkurrens och svag lonsamhet. Sedan
strategiomlaggningen 2009 har Bolaget tre nischgenerika pa
marknaden och en pipeline som senast under 2015 skall vixa
med minst fyra ytterligare *first-in-class generics” (generika
utan eller med mycket begransad konkurrens utover original-
likemedlet) och under 2016 med minst sex nischgenerika till.
Ytterligare nischgenerika planeras att lanseras under 2017.

I tillagg till generika-affiren planerar EQL Pharma for en
parallellimportaffir under slutet av 2014.

kvarstdr oforandrat i forhéllande till det direktimporterade
lakemedlet.

EQL Pharmas parallellimportverksamhet
EQL Pharma har under sommaren 2014 erhallit parti-
handelstillstdnd for parallellimporterade likemedel. Vidare
har dotterbolaget EQL Pharma International AB bildats, vari
parallellimporten ska bedrivas. I syfte att underlatta etable-
ringen pd marknaden dr avsikten att strategiska investerare
ska deldga cirka 30 procent av dotterbolaget. EQL Pharmas
egen investering kommer att ligga i intervallet tva till fyra
miljoner kronor, medan merparten av det I6pande rorelse-
kapitalet kommer att finansieras via bank. Strategin ar att
gora en stegvis etablering enligt ”lag risk-principen” och sam-
arbete med en eller flera apotekskedjor.

I EU stdr parallellimporten genomsnittligt for ungefar
20 procent av den totala forsiljningen av originallikemedel.
Bedomningen dr att EQL Pharmas dotterbolag langsiktigt
ska kunna komma upp i en omsittning i intervallet 50—100
miljoner kronor eller mer, med en rorelsemarginal omkring
5-10 procent.
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Flerarsoversikt

RESULTATRAKNING (Koncernen)

Belopp i mnkr
Rorelsens intakter
Nettoomsattning
Ovriga rorelseintakter
Summa rérelseintakter

Rorelsens kostnader
Direkta kostnader
Bruttoresultat
Bruttomarginal (%)
Ovriga rorelsekostnader
Summa rorelsekostnader

Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA)
Avskrivningar

Rorelseresultat efter avskrivningar (EBIT)
Finansiella poster

Resultat efter finansiella poster (EBT)

Jamforelsestorande poster
Skatt

PERIODENS RESULTAT

BALANSRAKNING (Koncernen)

Belopp i mnkr

Tillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar
Materiella anlaggningstiligangar
Finansiella anlaggningstiligangar
Anlaggningstillgangar

Varulager och kortfristiga fordringar
Kassa och bank
Omsattningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

Eget kapital och skulder
Eget kapital
Langfristiga skulder
Kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

KASSAFLODESANALYS (Koncernen)
Belopp i mnkr

Kassaflode fran den lI6pande verksamheten
Kassaflode fran investeringsverksamheten
Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Periodens kassaflode

Likvida medel vid periodens bdrjan
Likvida medel vid periodens slut

NYCKELTAL (Koncernen)

Vinstmarginal, %

Antal aktier vid periodens slut, miljoner*
Vinst per aktie, kr

Eget kapital per aktie, kr

Soliditet, %

10Omraknat med hansyn till split for 2009 - 2012

1 januari — 30 juni

2014 2013
10,0 13,2
0,0 0,0
9,9 13,2
-6,6 -8,9
33 4,3
33% 33%
73 -4,7
139 4135
-39 -0,4
-0,4 0,0
-4,4 -0,4
-0,2 -0,4
-4,6 -0,8
-0,7 0,0
0,0 0,0
-5,3 -0,8
30 juni

2014 2013
91 74
01 0,2
0,3 0,3
9,5 7.8
71 14,5
0,1 5,0
7,2 19,5
16,7 27,3
1,3 1,7
35 9,1
12,0 16,6
16,7 27,3

1 januari — 30 juni

2014

-4,6
1,1
0,0
-5,6

5,7
0,1

2013

2,6
2,2
4,8
-0,1

5,0
5,0

1 januari — 30 juni

Neg
13,49
-0,39 kr
0,10 kr
8%

Neg
11,89
-0,07 kr
0,14 kr
6%

2013

22,2
-0,5
21,6

-15,4
6,3
29%
9,7
-25,1

2013

8,4
0,1
0,3
8,9

11,1
b,7
16,8

25,6

6,6

35
15,6

25,6

2013

-6,2
4,1
11,0

0,7

5,0
57

Neg
13,49

-0,57 kr

0,49 kr
26%

1 januari — 31 december

2012

16,7
0,1
16,8

12,1
4,6
27%
-8,7
-20,9

-4,1

1,1

2012

5,2
0,1
0,3
5,6

10,1
5,0
15,1
20,7
24

44
14,0

20,7

2011

11,8
0,0
11,8

-8,8
3,0
25%
-7,8
-16,7

-4,8

-3,3

31 december

2011

4,6
0,2
0,3
51

7,0
5,0
12,0
171
6,2

1,7
9,3

171

2010

19,6
0,0
19,6

-8,2
11,4
58%
-6,1
-14,3
5,3
1,1
4,2
-0,2

4,0

0,0
-0,6

3,3

2010

5,2
0,1
0,3
5,6

6,6
3,2
9,8
154
6,9

2,6
5,9

15,4

1 januari — 31 december

2012

2,7
4,7
4,4
01

5,0
5,0

2011

2,8
2,8
7,4
1,7

3,2
5,0

2010

5,0
21
04

25

0,7
3,2

1 januari — 31 december

Neg
11,89

-0,46 kr

0,20 kr
12%

Neg
10,72
-0,77 kr
0,58 kr
36%

20%
10,40
0,32 kr
0,66 kr
45%

2009

8,5
0,0
8,5

43

42
49%
37
-8,0

0,5

0,0

0,5

-0,2

0,3

0,0
0,5

0,9

2009

4,2
0,1
0,6
4,9

2,3
0,7
3,0

8,0

38
2,4
1,8

8,0

2009

1.4
4,7
37
06

01
0,7

4%
10,40
0,09 kr
0,37 kr
48%
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Styrelse och ledande

befattningshavare

Styrelse

Karin Wehlin
Styrelseordforande sedan 2006,
dartill medgrundare av Bolaget.
Karin Wehlin (f 1963) ar bland annat extern VD for BoMill
AB, ett teknikforetag inom livsmedelsbranschen som mark-
nadsfor innovativa, patenterade maskiner for kvalitets-
sortering av spannmal. Wehlin har tidigare varit VD i flera
olika bolag inom life science, samt CFO hos en stor aktor pa
den nordiska generikamarknaden.

Karin Wehlin dger 382 800 aktier i EQL Pharma. Wehlin
ager hidrutover 50 procent av WW Advise AB som dger
507 000 aktier i EQL Pharma.

Christer Fahraeus

Styrelseledamot sedan 2006, dértill vd sedan 2006,

dartill medgrundare av Bolaget.

Christer Fahraeus (f 1965) har forskat inom neurofysiologi

och har studerat teknisk fysik samt pa likarlinjen vid Lunds

Universitet. Fihraeus ir styrelseordférande i FlatFrog Labo-

ratories AB, Agellis Group AB (publ) och Respiratorius AB

(publ). Fahraeus ar dven styrelseledamot i de borsnoterade

bolagen CellaVision AB (publ) och Karo Bio AB. Fihraeus har

tidigare varit VD i CellaVision AB (publ), Anoto Group AB

(publ), FlatFrog Laboratories och Agellis Group AB (publ).
Christer Fahraeus dger 5 719 800 aktier i EQL Pharma

via bolag.

Johan Kérdel
Styrelseledamot sedan 2008.
Johan Kordel (f 1962) ar doktor i fysikalisk kemi och docent
vid Lunds universitet. Kordel ar medgrundare av Biovitrum
dar han var forskningschef och affirsutvecklingschef och har
tidigare varit bitridande forskningschef hos Pharmacia AB.
Vidare dr Kordel bland annat styrelseledamot i Celladon Inc.,
Acacia Pharma Ltd., River Vision Inc. och Enterome SA.
Johan Kordel dger 27 800 aktier i EQL Pharma. Kordel dger
harutéver 100 procent av Chori Pars AS som dger 330 000
aktier i EQL Pharma.

Lars Holmqvist
Styrelseledamot sedan 2009.
Lars Holmqpvist (f 1955) 4r sedan 2005 bland annat Senior
Advisor for BearingPoint och sedan 2010 Senior Advisor
for IKEA Industry Investment & Development. Vidare har
Holmgqvist lang erfarenhet fran bide noterade och onoterade
bolag och har savil varit grundare som dgare och vd for IT-
bolag, bolag inom forskning och utveckling, riskkapitalbolag
samt foretag inom detaljhandeln.

Lars Holmgqvist dger 244 200 aktier i EQL Pharma.
Holmgqvist dger hirutover 51 procent av L & Ci Lund AB,
som dger 173 600 aktier i EQL Pharma.
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Styrelse och ledande befattningshavare

Styrelse (forts.)

Ledande befattningshavare

Bjérn Beermann
Styrelseledamot sedan 2013.
Bjorn Beermann (f 1941) ar likare och specialist i intern-
medicin och klinisk farmakologi, samt docent vid Karolinska
Institutet. Beermann var i 6ver 20 ar aktiv som bdde medlem i
ledningsgruppen och professor vid Lakemedelsverket och har
erfarenhet som chef for likemedelsinformationen, inspektion-
en och biverkningsenheten under olika perioder. Beermann
var mellan 2007 och 2012 delegat vid den vetenskapliga
kommittéen for sarlikemedel (COMP) vid Europeiska Like-
medelsmyndigheten (EMA) i London. Beermann har dven
varit utsedd av regeringen som ledamot vid Medicinska forsk-
ningsradet och Vetenskapsradet i Sverige.

Bjorn Beermann dger 5 000 aktier och 1 000 tecknings-
optioner TO 1 i EQL Pharma.

Jacob Calmvik
Styrelseledamot sedan 2014.
Jacob Calmvik (f 1977) har en examen fran Handelshog-
skolan i Stockholm. Calmvik har bland annat varit strategi-
konsult p& Boston Consulting Group samt ansvarat for
forsiljnings- och marknadsanalys och senare for forsiljning
och marknadsforing inom fyra terapiomraden pa Glaxo Smith
Kline. Calmvik ar idag e-handelschef pa Apoteket Hjdrtat och
ingdr i Apoteket Hjirtats forlingda ledningsgrupp. Fran 2010
till 2014 var Calmvik ansvarig for Business Development pa
Apoteket Hjartat.

Jacob Calmvik dr oberoende i férhallande till bolaget och
styrelsen.

Jacob Calmvik dger inga aktier i EQL Pharma.

Fredrik Trawén
Operativ chef (COO).
Fredrik Trawén (f 1976) har det 6vergripande ansvaret for
koncernens inkop, logistik, varulager och forsiljning. Trawén
ar civilingenjor fran Industriell ekonomi och har mangarig
erfarenhet av strategiskt inkop och forsiljning i internationella
miljoer, bland annat fran ST Microelectronics, SonyEricsson
och IKEA. Trawén har tidigare varit stationerad i bland annat
UK och Japan.

Fredrik Trawén dger inga aktier i EQL Pharma.

Anna Rytter
Chef regulatoriska fragor och kuvalitet.
Anna Rytter (f 1973) ar ansvarig for regulatoriska fragor
(registrering av likemedel et cetera) och kvalitet inom
EQL Pharma. Rytter har doktorerat inom neurobiologi vid
Lunds universitet och har tidigare arbetat med regulatoriska
fragor pa Leo Pharma och med forskning och utveckling pa
Apoptosis Laboratory i Képenhamn.

Anna Rytter dger inga aktier i EQL Pharma.

Jenny Sterning
Ekonomichef.
Jenny Sterning (f 1982) dr ekonomichef i EQL Pharma, via
Resursgruppen Ekonomi & Revision AB i Lund. Sterning har
last ekonomi vid Vixjo universitet.

Jenny Sterning dger inga aktier i EQL Pharma.
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