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2017 1 KORTHET

En fokuserad strategi utformades for att maximalt utnyttja och vida-
O L R AR e R Gl "eutveckla bolagets huvudkandidat C21, samtidigt som ett stort oupp-
fyllt behov av effektiva behandlingar inom fibrotiska sjukdomar kan

. S__jdeomar mon: adresseras. Med ett stort forskningsintresse och kommersiellt intresse
sarldkemedelsomradet och med fa konkurrenter ar detta en langsiktig strategi med stor po-
tential

Ansokan for att inleda en klinisk fas Ila-studie lamnades in i december

. . 2017. Godkdnnande vantas under Q2. Likemedelskandidaten C21 ar da

Starka ?akerhetSdata LM I it steg nirmare att potentiellt kunna erbjuda en effektiv behandling
i Fas | program med gynnsam biverkningsprofil mot den allvarliga lungsjukdomen IPF.

Tre nyckelpersoner i organisationen rekryterades under aret. Detta

. . har sakrat nodvandig expertis inom bolaget infor vidare klinisk
Starkt organisation utveckling.

tillférande ny expertis

En andra indikation ar under grundligt utvarderande med avsikten
Vidareutveckling av C21 fér att presentera en utvecklingsplan under 2018

ytterligare fibrossjukdomar

Parexel, ar kontrakterad for att utfora kliniska fas lla-studien for C21
Nytt samarbete med pa IPF med Dr Joanna Porter, University College of London (UCL),

CRO infor fortsatt kliniskt som studiens huvudprévare.
program

| 1144

| Rorelseresultat

| Resultat efter finansiella poster

Resultat per aktie, SEK -1,40

Eget kapital per den 31 december 112 968

Kassaflodet for den l6pande verksamheten -7 704

| Kassaflodet for investeringsverksamheten -22779

Likvida medel vid periodens slut 24019




DETTA AR VICORE PHARMA

Vicore Pharma
fokuserar pa fibrotiska
sjukdomar inom
sdirléiikemedelsomradet

ARSREDOVISNING 2017

Vicore Pharma drivs med mal att kunna erbjuda mer effektiva be-
handlingar for de som drabbas av sallsynta fibrotiska sjukdomar.
Bolaget utvecklar |lakemedelssubstanser som verkar genom AT2-re-
ceptorn, med visionen att etablera AT2-agonister som en ny och ef-
fektiv Iakemedelsklass for allvarliga fibrotiska sjukdomar.

Bara inom bolagets huvudindikation, idiopatisk lungfibros (IPF),
uppskattas att upp emot 108 000 personer diagnostiseras arligen pa
de sju storsta marknaderna. For att vara en sallsynt sjukdom anses
detta vara en stor patientpopulation som for narvarande ar utan till-
rackligt bra hjalp.

Dagens tillgangliga behandlingar for IPF kan bromsa upp sjukdoms-
forloppet vad galler forsamring av lungfunktion, om patienten klarar
av de manga biverkningarna. Dock finns inga lakemedel som har pa-
visat forbattrad overlevnad eller livskvalitet for de drabbade patien-
terna som nu avlider inom tva till fem efter diagnos.

Vicore Pharmas lakemedelskandidat C21 for IPF visade redan i
prekliniska studier en multimodal effekt som kan motverka sjuk-
domar dar det finns behov av organ- och vavnadskyddande
egenskaper, ndagot som bland annat kan hjalpa ldka de skador i
lungorna som uppstar vid IPF. De starka sakerhetsdata fran klinisk
fas I-studie indikerar en lovande framtid for first-in-class kandidaten,
som dven tilldragit sig stort intresse inom forskningsvarlden.

Strategin Vicore Pharma féljer ar att prioritera och accelere-
ra den kliniska utvecklingen av C21 inom IPF och samtidigt
identifiera var nasta fibrosindikation inom sarldkemedels-
omradet for klinisk exploatering. Parallellt pagar ett utvecklings-
program for framtagning av nya molekyler baserade pa C21 som
med nya patent kan mojliggéra for indikationer utanfor sarlakeme-
delsomradet.

Vid en optimal utvecklingsniva sa avser Vicore Pharma soéka utveck-
lings- och licenseringssamarbeten med lakemedelsféretag som har
mojlighet att accelerera utvecklingen och maximera mojligheterna
for bolagets portfdl;.

Overblick av Vicore Pharma

e Utvecklar ny och effektiv Iakemedelsklass for allvarliga fibrotiska
sjukdomar inom sarldkemedelsomradet

e Vantas fa godkdnnande att paborja fas lla-studie i IPF med C21
under Q2

e Svenskt bioteknikbolag med sate i MéIndal, Vastra Gétaland

e Har sarlakemedelsstatus for C21 i IPF, bade i USA och EU

e Noterat pa Nasdaq First North sedan december 2015 under
ticker (VICO)

e Vicore Pharma Holdings dgarandel i intressebolaget I-Tech AB
ar21,2%



VD HAR ORDET

Basta aktieagare,

Under hésten 2017 tog vi ett viktigt beslut om vdr
framtida strategiska riktning. Sedan dess har vi
outréttligt koncentrerat Vicore Pharmas aktiviteter till
lékemedelsutveckling med fokus pd fibrosindikationer
inom sdrlékemedelsomrddet. Ett viktigt underliggande
skdl till just detta omrdade dr att det sedan ndgra dr
tilldrar sig stort intresse, bdde pa forskningssidan och
paG den kommersiella sidan, mycket pd grund av det
stora ouppfyllda behovet av effektiva behandlingar
tillsammans med de starka prekliniska resultat vi uppndtt
med vadr teknologi i fibrosmodeller. Vi kéinner ddrfér stor
férvintan att snart fa ta ytterligare ett steg i det kliniska
programmet nér vdr ansékan fér att faG pdbérja en
klinisk fas lla-studie i idiopatisk lungfibros (IPF) med vdr
Iékemedelskandidat, C21, blivit godkénd.

2017 var ett viktigt och intressant ar for oss i flera
hanseenden. Forst och framst genom att vi tagit
de nodvandiga stegen for att bli ett foretag i klinisk
utvecklingsfas, som att anpassa oss efter de krav som
stélls pa ett sadant bolag, samt ha en ldkemedelsteknologi
som presumtivt kan provas for flera olika sjukdomar
med var grunddokumentation som bas. Genom tva
riktade nyemissioner pa sammanlagt 56 miljoner SEK
fore emissionskostnader under forsta kvartalet sdkrade vi
finansiering for att kunna accelerera utvecklingen av C21 i
IPF och starta den kliniska studien.

Vi erholl ocksa sarldkemedelsstatus fran den amerikanska
lakemedelsmyndigheten FDA i januari 2017 och innehar
sedan 2016 sarlakemedelsstatus pa IPF i EU. Detta ar
nagot som kommer att kunna accelerera utvecklingstiden
av C21 till marknad om de forvantade resultaten nds. Vart
entrdgna arbete har resulterat att sdakra en stark position
for Vicore Pharma i omradet, och vi fortsatter att halla
uppe vart momentum under 2018.

SAKERHETSDATA FOR C21 STODER DET
KLINISKA PROGRAMMET

Vart forskningsfokus har under aret koncentrerats till att
starka dokumentationen kring C21. Under forsta kvartalet
paborjades en fas I-tilldggsstudie pa en riskgrupp av
overviktiga man for att utvardera effekter pa biomarkorer
for kliniska effekter pa amnesomsattning. Resultaten
visade att C21 var sdkert och tolererades val dven i denna
riskgrupp och fordelaktiga metabola effekter kunde
dven demonstreras pa kolestrol. Vidare genomférdes
en BioMAP® undersokning foér att utvdardera de
antifibrotiska egenskaperna for C21 i manskliga lungceller.
Undersokningen visade bland annat att C21 har positiva

antifibrotiska effekter och mer uttalade effekter ijamforelse
med tva andra godkanda IPF ldkemedel. | april startades
en tremanaders toxicitetsstudie som slutférdes under
senhosten. Sedan finansiering sakrats under forsta kvartalet
2017 har arbetet fokuserats pa de myndighetsmassiga
forberedelserna for den kliniska studien pa IPF. | slutet
pa aret var ansokan klar och lamnades in. Vi har erhallit
godkannande fran brittiska lakemedelsmyndigheten MHRA
som dr en av tva instanser som ska godkdnna studien.
Den andra instansen, etikkommittén, har efterfragat ett
fortydligande vilket kommer att ldmnas in inom kort, och
ett godkdnnande vantas under Q2. Vi ser mycket fram emot
att komma ett steg ndrmre att potentiellt kunna erbjuda en
effektiv behandling med gynnsam biverkningsprofil for de
med den dddliga lungsjukdomen IPF.

AT2 RECEPTORN OCH FIBROSSJUKDOMAR
Fibrotisering av organ, vare sig detta sker av kdnda eller
av okdnda orsaker, ger ofta allvarliga sjukdomstillstand
som 4&r svara att bemadstra med gingse ldakemedel.
Lange sags fibros som ett sluttillstand som var svart att
paverka i gynnsam riktning. Modern forskning har
emellertid kartlagt de fibrotiserande processerna i
detalj och darigenom har nya och mera fokuserade
lakemedelskoncept kunnat utvecklas. AT2 stimulering
och déarigenom C21 har darvidlag visat sig paverka
manga av de fibrotiserande processerna och konceptet
har darfor potential att bli en central spelare i att behandla
sjukdomar dar fibrosprocessen ar en central komponent.
| Vicore Pharma ar vi darfor 6vertygade att vara lakemedel
har en viktig roll att spela for framtiden.

VICORE PHARMA HOLDING AB (PUBL) 5
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STARKT ORGANISATION

For att bygga bolaget for bade intensifierad forsknings-
och utvecklingsverksamhet och for finansiella aktiviteter
rekryterades under aret nya kritiska kompetenser. Hans
Jeppsson kom in som var Chief Financial Officer (CFO),
Ulrike Steckelings ar Chief Scientific Officer (CSO) och
Kicki Johansson i positionen Head of Drug Development.
Alla tre har snabbt hittat sina roller i bolaget och
kompletterar organisationen val.  Styrelsen utdkades
dven med en ny styrelseledamot, Goéran Arvidson samt ny
styrelseordférande, Leif Darner vid arsstdmman 2017. Det
var med sorg vi i november tog emot nyheten att Goéran
Arvidson avlidit. Han var en uppskattad och kompetent
tillgdng i var styrelse.

FORSKARINTRESSE VISAT FOR VAR AT2-
RECEPTOR TEKNOLOGI

| april publicerades en banbrytande artikel i den ansedda
tidskriften Nature som beskriver kristallisering av AT2-
receptorn varigenom receptorns utseende och funktion
kan kartlaggas pa en grundlaggande niva. ViiVicore Pharma
tolkar initiativet att kristallisera AT2-receptorn som ett
uttryck for att denna nu aren etablerad lakemedelsreceptor,
dven for de stora lakemedelsforetagen. Om vi dven far
hange oss at litet sjdlvbeundran sa tror vi att de goda
resultaten med C21 har inspirerat till initiativet.

VIDAREUTVECKLING AV C21 FOR
YTTERLIGARE FIBROSSJUKDOMAR

Efter vart strategibeslut under hosten, borjade dven arbetet
att identifiera en andra indikation att félja pa IPF och vi
har for avsikt att kunna presentera en utvecklingsplan for
denna under 2018. Vi djupanalyserar darvid indikationer
inom de kardiopulmonella omradet. Parallellt pagar ett
utvecklingsprogram for framtagning av nya molekyler
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baserade pa C21 som med nya patent kan mojliggora for
indikationer utanfor sarldkemedelsomradet. En sadan
patentansokan lamnades in under arets forsta kvartal och
vi fortsatter utvecklingsprogrammet for att finna ytterligare
moijligheter med nya molekyler.

AGARANDELEN I INTRESSEBOLAGET
I-TECH OKADES

Under fjarde kvartalet, deltog vi i en nyemission i vart
intressebolag I-Tech AB dar vi 6kade var &dgarandel fran
16,5% till 21%. Efter rakenskapsarets utgang forvarvade
vi ytterligare aktier fran en befintlig aktiedgare i I-Tech
och sdledes uppgick var dgarandel till 26,5%. | mars
2018 genomforde I-Tech en apportemission riktad till
en nytillkommande aktiedgare, Cambrex Karlskoga AB
varigenom |-Tech kommer att kontrollera hela vardekedjan
for sin produkt. Vicore Pharma Holdings &garandel ar
darefter 21,2%.

GANGNA OCH PLANERADE AKTIVITETER

Vi har under rakenskapsaret och forsta kvartalet 2018
deltagit vid ett flertal internationella och nationella
konferenser for att presentera Vicore Pharma for
lakemedelsbolag och investerare. Slutsatsen av dessa
ar (i) de sjukdomsomraden som bolaget ar engagerade
i ar av stort intresse och (ii) bolagets teknologi tilldrar sig
intresse av bade ldkemedelsbolagen och av finansinstitut
med koppling till industrin. Framgent kommer vi att delta i
Aktiespararnas smabolagsdag den 11 juni 2018 i Stockholm
och hoppas kunna traffa nagra av er dar!

Som ett avslut pa det mycket betydande 2017, vill vi tacka
alla vara aktiedgare for det gangna aret och ser fram emot

ett spannande 2018 tillsammans.

Per Jansson, VD



7 FRAGOR TILL
DR. JOANNA PORTER

HUVUDPROVARE FOR KOMMANDE FAS IIA STUDIE |
VICORE PHARMA.

Varfér har du dedikerat ditt yrkesliv till lungsjukdomar?

P& grund av det stora behandlingsbehovet. Jag borjade
inom akutmedicin, men saknade den langsiktiga interak-
tionen med patienterna. Nar jag var nyutbildad arbetade jag
i Rwanda under samma period som folkmordet skedde 1994.
Manga infektionssjukdomar gracerade, men jag sag ocksa
mycket lidande i lungsjukdomar i dessa mycket resursfatti-
ga omraden. Sa, dven om jag trodde att jag ville fokusera pa
tropisk medicin, sag jag att jag kunde bidra mera inom det
andningsomradet.

Hur beskriver du lungfibros och interstitiella lungsjuk-
domar (ILD)?

ILD-paraplyet tacker omkring 200 olika sjukdomar som
paverkar lungorna dar gasutbyte sker. En del av skickligheten
hos en kliniker bestar i att utrona vilken sjukdom patienten
lider av eftersom de kan forefalla mycket lika i kliniskt av-
seende. Idiopatisk lungfibros (IPF) &r den allvarligaste typen
av ILD och i de flesta fall kan fibros inte reverseras. Det enda
vi kan gora ar att stoppa sjukdomen fran att bli varre. De ldke-
medel som finns for narvarande har knappast kunnat stoppa
sjukdomen fran att bli varre utan patienten kommer fort-
farande att do av den i de flesta fall och patienten kommer
fortfarande att bli alltmera andfadd.

Varfor har det visat sig svart att effektivt behandla dessa
sjukdomar?

Vissa patienter svarar mycket battre an andra pa behandling
och ingen vet varfor det &r sa. | en enskild patient kan ex-
empelvis vissa delar av lungan drabbas mera an andra delar.
Det gor att kliniska prévningar ofta ar svara att tolka eftersom
det inte finns nagra riktigt sdkra hallpunkter for en klinisk
provning. Vid lungfibros &r vi helt beroende av om lungfunk-
tionen blir sémre och om ett lakemedel kan hindra den neg-

Joanna Porter dr konsult inom lung- och allménmedicin vid UCLH och docent vid
medicinska institutionen vid UCL. Joanna studerade medicin och farmakologi vid
Cambridge University, foljt av kliniska studier vid Oxford University Medical School.

Hon fortsatte inom lung-, och intensivvdrdsmedicin pd Brompton, St George’s och St
Thomas ‘sjukhus innan hon slutférde sin utbildning vid UCLH. Joanna har en PhD for sitt
arbete inom inflammation pd UCL som MRC Clinical Fellow och fick ocksa tilldelat ett
Wellcome Postdocual Clinical Fellowship vid UCL. Hennes kliniska intresse dr i intersti-
tiell lungsjukdom, sdrskilt lungfibros och interstitiell lungsjukdom i samband med auto-
immuna stérningar.Joanna bérjade vid tjénsten som UCLH ILD 2009 och har utvecklat
den till NHS Englands nationella referenscentrum fér ILD, frdn och med 2013.

Plats:
Specialitet: Andningsmedicin

Forskningsintressen

e Interstitiell lungsjukdom

e |diopatisk lungfibros

* Rheumatologisk lungsjukdom
e Autoimmun lungsjukdom

e Allmdn andningsmedicin

University College London Hospital

ativa utvecklingen jamfért med utan lakemedel, sa studierna
behover vara stora och fortsatta under lang tid.

Vilka utmaningar kvarstar?

De for narvarande tva godkianda ldkemedlen har manga
biverkningar som medfér begransningar for anvdndande. Pa-
tienterna lever langre, men de forbattrar inte livskvaliteten.
Vi behover verkligen battre behandlingar. Andra utmaningar
ar lika tillgang till behandlingar for alla patienter och okad
medvetenhet om sjukdomen hos allmanlakare och andra
lunglakare sa att patienterna upptacks tidigare och kan diag-
nostiseras snabbare.

Vilken skillnad skulle C21 kunna gora?

Vad som ar valdigt intressant med C21 ar att receptorn verk-
ar vara uppreglerad i skadad vdavnad som regenereras. Vi har
tydligt visat att receptorn uttrycks i IPF-lungan vilket far oss
att tro att C21 bara kommer att fa effekt hos patienter som
har en uppreglerad receptor, det vill sdga exakt de patienter
som vi vill behandla. C21 har en mycket tydlig verkningsme-
kanism, vilket tyder pa att det kan vara ett mycket selektivt
|akemedel om det har en effekt, vilket alltid &r bra.

Vilka stora sprang forutser du for behandlingar av ILD i
framtiden?

Att upptécka patienter tidigare och med ett blodprov, utforma
ett mycket precist behandlingspaket for dem som behover en
kombination av anti-fibrotiska eller i vissa fall andra lakeme-
del- som ett individuellt behandlingspaket fér den specifika
patienten. Patientgrupperna ar valdigt blandade baserat pa
genetik och exponering mot andra sjukdomar vilket gor att
sjukdomen upptrader valdigt olika i dessa grupper. For tillfal-
let far de alla samma behandling och vissa patienter dra mer
nytta av det an andra.

Nagra andra viktiga synpunkter?

Det &r viktigt att betona att IPF dr en sjukdom hos framst
dldre medeldlders man och att den inte ar inte relaterad
till rokning. Ofta tycker folk att sjukdomar i luftvdagarna eller
lungsjukdomar ar ett slags straff for att man har rokt, men
ingen kan havda det for IPF och friska, medelalders man. Det
ar en sjukdom som tydligt 6kar och ingen vet varfor.

"
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VERKSAMHET OCH INRIKTNING

Vicore Pharma Holding AB (publ) &r sedan december 2015
noterat pa Nasdagq First North och ar moderbolag i en kon-
cern vars huvudsakliga verksamhet utgdrs av det heldg-
da dotterbolaget Vicore Pharma AB. Vicore Pharma AB
driver sedan drygt tio ar tillbaka utveckling av en ny typ
av ldkemedelssubstanser som stimulerar AT2-receptorn
(s.k. AT2-agonister) och verkar inom Renin-Angiotensin
Systemet (RAS). Vicore Pharmas forsta lakemedelskandidat,
C21, ar den forsta smamolekylara foreningen i sin klass.
Den har tilldragit sig mycket stort forskningsintresse och
har varit foremal for mer @n 100 vetenskapliga artiklar, hu-
vudsakligen kring effekter i prekliniska sjukdomsmodeller.
Resultat fran dessa omfattande prekliniska forsok visar
bland annat pa generella antiinflammatoriska, antifibro-
tiska och anti-proliferativa egenskaper som sammantaget
motverkar sjukdomar dar det finns behov av organ-och
vavnadsskyddande egenskaper.

Ett flertal indikationsomraden har utvarderats i syfte att
identifiera ett omrade dér det finns betydande kommersiell
potential och férutsattningar att genomfoéra kliniska studi-
er till en rimlig kostnad. Vicore Pharma har valt idiopatisk
lungfibros (IPF) som den forsta indikationen for den kliniska
utvecklingen av C21. IPF ar en dodlig lungsjukdom dar det
i dagslaget saknas effektiva behandlingar med en gynnsam
biverkningsprofil. Sjukdomen faller inom ramen for den sa
kallade sarlakemedelslagstiftningen, och Vicore Pharma
har erhallit sérlakemedelsstatus (Orphan Drug Designation,
ODD) for IPF i EU och USA.

Utover Vicore Pharma AB dger Vicore Pharma Holding AB
21,2% av intressebolaget I-Tech AB samt heldgda ITIN Hold-
ing AB (vilande bolag).

AFFARSSTRATEGI

Styrelsen och ledningen har under hosten 2017 gjort en
strategisk analys av bolagets teknologi som stod for den
framtida utvecklingen. En ingdende analys av dokument-
erade prekliniska data for lakemedelskandidaten C21 pekar
pa konsekventa antifibrotiska effekter i manga djurmod-
eller for fibrotiska tillstand i lungor, njurar, hjarta, blodkarl
och hud vilket ger starkt stod for vidare klinisk utveckling
inom fibrotiska sjukdomar. Den huvudsakliga strategin ar
darfor att fokusera pa fibrotiska sjukdomar inom sarléake-
medelsomradet.

Bolagets huvudsakliga mdl éir att prioritera och accelere-
ra den kliniska utvecklingen av C21 inom IPF och samtidigt
identifiera var ndista fibrosindikation inom séirlikemedels-
omraddet for klinisk exploatering.

Genom det omfattande fokuset pa forskning inom bolag-
et har det byggts upp en omfattande intern kunskap kring
AT2-receptorn. En tydlig indikation pa den vetenskapliga
hojden i Vicore Pharmas forskning och lékemedelsutveck-
ling ar de manga publikationer som framkommit av denna
forskning i vetenskapliga tidskrifter.

PIPELINE

Forskningsfas Preklinisk fas

Idiopatisk lungfibros (IPF)

Cc21 2:a sarlakemedelsindikation inom fibros (att beslutas) >
Andra sarldkemedels-
indikationer inom fibros
Nya Fibrosindikationer
molekyler | Ejsirlskemedel
ARSREDOVISNING 2017 1JANUARI - 31 DECEMBER 2017



C21s UNIKA MULTIMODALA EFFEKT

Flera konkurrerande projekt som misslyckats har i manga
fall enbart riktat sig mot en enskild mekanism, t.ex. har
anti-inflammatoriska och immunosuppressiva lakemedel-
sprojekt som riktat sig mot IL-4 och/eller IL-13 inte kunnat
paverka sjukdomsforloppet i IPF. Novartis QAX-576 och As-
traZenecas tralokinumab som bada riktade sig mot IL-13,
indikerar att den anti-inflammatoriska komponenten inte ar
tillracklig for att ge en klinisk effekt hos IPF-patienter i fas
Il studier. Under 2017 rapporterade aven Sanofi att deras
bispecifika antikropp (SAR156597) som riktade sig mot IL-4/
IL-13 misslyckats i en fas Il studie. Det finns flera potentiel-
la mekanismer involverade i antifibrotisk aktivitet genom
AT2-receptorstimulering baserad pa effekter av C21. Prek-
liniska studier visar att C21 &r associerad med antiinflam-
matoriska, antifibrotiska och anti-proliferativa egenskaper
som sammantaget motverkar sjukdomar dar det finns be-
hov av organ-och vavnadsskyddande egenskaper. Denna
multimodala effekt (se figur nedan) ar nagot som vi tror att
C21 differentierar sig fran flera av konkurrenterna, och kan
komma att ge den effektiva behandling som de patienter
med fibrotiska sjukdomar saknar idag.

fibroblast \-J_

TGFp1] ~

Factors:

Pro-fibrotic;

Pro-inflammatory
TGF-g1; MMPs;TIMPs;
NFkB ; cytokines,
chemokines

macrophage

. . k _ o -
. /—N myofibroblast

HOG POTENTIAL

Var vision ar att genom stimulering av AT2-receptorn
adressera fibrotiska sjukdomar i flera olika organ. Eftersom
manga fibrotiska sjukdomar som angriper enskilda organ
ar sarldkemedelssjukdomar, som exempelvis IPF ar detta
ett forsta steg. Det finns emellertid manga andra fibrotis-
ka sjukdomar som angriper andra organ som ocksa har
sarlakemedelsstatus. Det géller exempelvis njurar, hjarta,
lever och hud. Vicore Pharma ser en stor potential i att med
C21 undersoka effekterna i flera sadana sjukdomar samt
har utformat strategin for att reflektera detta.

Parallellt fortgar ocksa utvecklingsarbete med att identifi-
era nya lakemedelsmolekyler for utveckling inom storre in-
dikationer utanfor sarldkemedelsomradet i samarbete med
bolagets utvecklingspartner Emeriti Bio.

C21
J— wwes ) | |—
— 1 )< c21

EJCW(:;Ihgon T ] l |_

l TIMPs

[Fross 1

B Reactive ECM changes with persistent tissue injury
M Reparative cardiac ECM changes post-MI injury

Bl AT,R stimulation; C21-mediated inhibition at multiple sites
may exert differential disease-specific effects on degradative pathways

Potentiella mekanismer involverade i antifibrotisk aktivitet genom AT2-receptorsimulering baserad pad effekter av C21.
Kdlla: Wang, Y. et al. 2017. Frontiers in Pharmacology 8, pp. 1-7.

IDIOPATISK LUNGFIBROS (IPF)

Fibros innebar att det bildas fibros vavnad i ett eller flera
organ som resultat av skada, inflammation eller av okdnda
orsaker. Fibros kan drabba i stort sett alla organ och ar ofta
en viktig orsak till sjuklighet och dédlighet. Denna sjukdom
innebar att de sma luftbldsorna i lungorna (alveolerna)
och lungvavnaden intill alveolerna skadas. Sjukdomen
forvarras av att lakningsprocessen gar fel, vilket orsakar
fortjockning och skador pa vaggarna i alveolerna, samt att
fibros (arrbildning) i alveolerna och lungvavnad uppstar.
Arrbildningen sker progressivt och férsamrar gradvis
lungfunktionen. Sjukdomen ar dessvarre dodlig och
overlevnaden efter diagnos ar endast omkring tva till fem
ar.

Denna relativt sdllsynta sjukdom drabbar oftast personer
i aldrarna 60 till 70 ar och oftare man an kvinnor. Enligt
amerikansk statistik ar prevalensen uppat 40 fall per
100 000 invanare. IPF har en attraktivt stor adresserbar
patientpopulation for att vara sarlakemedelssjukdom, med
en forekomst pa nastan 108 000 diagnosticerade fall pa
de sju storsta marknaderna. Det finns idag tva godkanda
lakemedel som kan bromsa upp forloppet av forsamringen
av lungfunktionen. Lakemedlen ar associerade med starka
biverkningar sa som krakningar och diarré, och har annuinte
visat att de kan forbdttra 6verlevanden eller livskvaliteten
for de drabbade patienterna vilket gor att manga patienter
hellre avstar behandling.

VICORE PHARMA HOLDING AB (PUBL) 9
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MARKNADSOVERSIKT

MARKNADEN FOR IPF LAKEMEDEL

Trots den begridnsade effekten och ogynnsamma
biverkningsprofilen uppskattas de tva godkanda lakemedlen
for IPF, pirfenidone och nintedanib, tillsammans ha
salt for ungefar 1,8 miljarder US-dollar under 2017.
Det ar en 6kning med omkring 22% fran 2016 da dessa
lakemedel tillsammans salde for 1 472 miljoner US-dollar.
Analysforetaget Globaldata prognosticerar att den arliga
forsaljningen av lakemedel inom IPF kommer att vara 3,2
miljarder US-dollar ar 2025, vilket motsvarar mer an en
dubblering fran 2016 ars forsaljning.

BETYDANDE BEHANDLINGSBEHOV

Det finns ett stort kommersiellt intresse for IPF som
indikation, vilken numera utgor framsta prioritet inom
respirationsomradet bland flera av varldens framsta
|akemedelsforetag. Det beror bland annat pa att det finns
ett stort behandlingsbehov inom IPF, vilket beror bland
annat pa en underpenetrerad marknad. Enligt American
Thoracic Society gar i genomsnitt 60% till 70% av milda till
moderata IPF-patienter inte pa behandling. Anledningen till
detta ar antingen att de har misslyckats med att tolerera
behandlingen eller inte kdnner for att riskera att exponera
sig for de kanda starka biverkningarna associerade med
ldkemedlen. Det finns saledes ett stort behov for nya
lakemedel med en battre biverkningsprofil som kan forlanga
overlevnaden eller livskvaliteten for drabbade patienter.

TRANSAKTIONER INOM FIBROS OCH IPF

Marknaden for IPF-preparat har under senare ar tilldragit
sig ett stort intresse fran lakemedelsindustrin beroende
pa det stora behandlingsbehovet och pa att det gjorts
flera framgangsrika licensaffarer och foretagsforvarv
inom omradet (se tabell nedan). Bland foretagsforvarven
utmarker sig bland annat Roche som 2014 forvarvade
IPF bolaget InterMune for 8 300 miljoner US-dollar. Flera
stora licens- och optionsaffarer har dessutom haft stora
forskottsbetalningar, t.ex. 100 miljoner US-dollar for fas
Ib-projekt och 150 miljoner US-dollar for fas ll-projekt.

Ar 2014 genomfordes en licensaffar dar Bristol-Myers
Squibb (BMS) forvarvade rattigheterna till Galecto Biotechs
IPF-projekt for 444 miljoner US-dollar. Ar 2015 genom-
forde BMS vytterligare en licensaffar, denna gang med
Promedior till ett vérde av 1 250 miljoner US-dollar for deras
IPF-projekt. BMS forvarvade 2016 de globala rattigheterna
till Nitto Denko’s antifibrotiska siRNA terapi, ett projekt
som genomgick fas Ib-studier fér behandling av fibros
orsakad av NASH eller hepatit C virus (HCV). Nitto erhéll
100 miljoner US-dollarvid signerandetavavtalet, vilket enligt
Biocentury ar en av de 10 storsta forskottsbetalningarna
som gjorts i en licensaffar for en fas-I kandidat sedan 2009.
Som forklaring till den stora forskottsbetalningen omnamns
sallsyntheten av projekt med antifibrotiska egenskaper.

FORETAGSFORVARV OCH LICENSAFFARER INOM ANTIFIBROS OCH/ELLER IPF

Utvecklingssteg

Totalt affarsvirde

Licensgivare Licenstagare Typ av affar vid tidpunkt for
& 8 P " g (miljoner USD)
affar
2016 Nitto Denko BMS Licens Fas b Hemlig
Aff t
2016 eren ) Merck Forvarv Fas llb 1250
Pharmaceuticals
2015 Promedior BMS Option Fas Il 1250
Godkand (EU och
2014 Intermune Roche Forvarv Kanada), 8 300
Registrering (USA)
2014 Galecto Biotech BMS Option FasI/lla 444
2012 Stromedix Biogen Idec Forvarv Fas Il 562,5
2011 Amira BMS Forvary Fas | 475
Pharmaceuticals
2011 Arresto BioSciences Gilead Sciences Forvarv Fas | Hemlig
ARSREDOVISNING 2017 1JANUARI - 31 DECEMBER 2017



MARKNADSTRENDER OCH KONKURRENS
Inom de nadrmaste fem aren upphor patentskyddet for
pirfenidone, samtidigt som nya forbattrade terapier kan
komma att na marknaden. Den globala portfoljen inom IPF
har fa projekt i sen utvecklingsfas. Bland konkurrenterna
aterfinns bland annat de stora lakemedelsforetagen samt
mindre bolag som Fibrogen, Galapagos, Prometic Life
Sciences och Promedior.

Ett tecken pa intresset for IPF skedde under aret da tva
bolag, Fibrogen och Galapagos, rapporterade lovande
data fran deras respektive fas Il studier i IPF. Nar Fibrogen
rapporterade data fran deras 48 veckors studie i 103
patienter 6kade marknadsvardet med mer @n 1,1 miljarder
US-dollar. Som jamférelse dkade marknadsvardet med mer
an 400 miljoner US-dollar nar Galapagos rapporterade
positiva resultat fran deras fas lla studie 6ver 12 veckor i
23 patienter.

MARKNADEN FOR SARLAKEMEDEL

Den globala marknaden for sarlakemedel forvantas ha en
hog marknadstillvaxt 6ver kommande ar.  Enligt
analysforetaget EvaluatePharma berdknas forsaljningen
av sarlakemedel att oka till totalt 209 miljarder US-dollar
ar 2022 (CAGR 2017 till 2022: +11,1%), vilket ar ungefar
dubbelt sa hog som marknadstillvaxten hos vanliga
receptbelagda l|dkemedel. Sarlakemedel prognosticeras
dven att utgéra 21,4% av den totala receptbelagda
forsaljningen av lakemedel (exklusive generiska lakemedel)
ar 2022.

C21s huvudindikation ar idiopatisk lungfibros (IPF), for
vilken foretaget har sarldkemedelsstatus bade i Europa
och USA. Séarldkemedelstatus innebar ett antal viktiga
fordelar, daribland marknadsexklusivitet (oavsett patenttid)
pa 7 ar i USA och 10 ar i Europa och Japan, mindre/farre
kliniska studier, stod fran myndigheter och vasentligt
hogre produktpriser. Den genomsnittliga sarlakemedels-
kostnaden under 2016 var 5,5 ganger hogre for
sarlakemedel  jamfort med icke-sarlakemedel. De
tva godkanda lakemedlen inom IPF, pirfenidone och
nintedanib kostar omkring 96 000 - 98 000 US-dollar per
patient och ar i USA. Sarlakemedelsprojekt har enligt
en studie i tidskriften Nature Biotechnology fran 2014
hogre chans att lyckas. Lyckandefrekvensen fran fas | till
registrering ar ca 52% for sarlakemedel jamfort med ca 12%
for standardlakemedelsprojekt.

SARLAKEMEDEL

Ett lakemedel som damnar behandla en séllsynt sjukdom
klassificeras som sarlakemedel. | USA och Europa
bedoms ungefar 60 miljoner manniskor lida av nagon
av 7 000 identifierade sallsynta sjukdomar. Eftersom
lakemedelsindustrin historiskt sett inte prioriterat att
utveckla ett lakemedel som endast ska anvandas av en
begransad patientgrupp har olika former av regelverk
utformats for att 6ka industrins drivkrafter. USA var 1983

forst med att infora ett sarskilt reglemente for denna typ
av sjukdomar. Sedan starten har FDA godkant mer an 500
lakemedel for forsaljning under detta reglemente och
givit drygt 3 300 projekt statusen som sarldkemedel. Det
amerikanska programmets succé ledde till att Japan (1993)
och sedermera dven Europa (2000) foljde efter med en
egen lagstiftning. Definitionen av sallsynt sjukdom ser ut
som foljer for de olika marknaderna:

® USA: <200 000 patienter per indikation

® Japan: <50 000 patienter per indikation

® Europa:<5 per 10 000 (cirka 250 000 patienter per

indikation)

Finansiella drivkrafter inkluderar bland annat:

® Marknadsexklusivitet, som  blockerar liknande
produkter om dessa inte uppvisar klinisk éverlagsenhet
(en mix av effektivitet och biverkningar)
- USA: 7 ar fran godkannande
- EU och Japan: 10 ar fran godkdnnande

Andra fordelar med sarlakemedelsstatus beror pa region,
t.ex.:
e USA:
- 50% skattekredit pa FoU-kostnader
- Rabatter pa avgifter till FDA
® EU och Japan:
- Assistans med utveckling av lakemedlet
- Reducerad avgift till den europeiska lakemedels-
myndigheten EMA

Trots den begransade patientpopulationen inom sallsynta
sjukdomar har flera stora bolag skapats som uteslutande
fokuserar pa sarlakemedel. De amerikanska bolagen
Alexion Pharmaceuticals, Biomarin, Celgene och Genzyme
ar formodligen de mest kdnda exemplen. Genzyme
forvarvades under 2010 av Sanofi for knappt 19 miljarder
US-dollar. Alexion Pharmaceuticals, Biomarin och Celgene
har marknadsvarden pa 25, 14 respektive 64 miljarder US-
dollar.

OVRIGA PROJEKT

Bolagets primara fokus ligger pa den fortsatta utvecklingen
av C21 mot IPF. Det finns dock ett flertal andra indikationer
inom sarldkemedelsomradet som d&r intressanta och
dar prekliniska understkningar visat hogst intressanta
resultat. Idag stodjer vi viss preklinisk forskning inom
dessa omraden, framst med regulatorisk support och
tillgdng till substans. Det galler sjukdomar och tillstand
som ar mycket allvarliga och ar sddana dar det idag saknas
effektiva behandlingar. Det pagar ett utredningsarbete for
att identifiera forutsattningarna fér en andra indikation och
inriktning.

Bolaget utvecklar parallellt en ny generation molekyler
mot AT2-receptorn for storre indikationer i samarbete
med bolagets utvecklingspartner Emeriti Bio. Dessa nya
molekyler kan presumtivt medféra nya substanspatent,
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Org.nr. 556680-3804



12

vilket innebar att foretaget ocksa kan beakta storre
indikationer utanfor sarlakemedelsomradet. Harvid kan
namnas sjukdomar som diabetes, rheumatoid artrit och
hjartsvikt, dar C21 visat lovande data i prekliniska forsok,
men dar presumtiva licenstagare kraver langre patentskydd
anvad C21 i dagslaget kan erbjuda.

I-TECH AB, INTRESSEBOLAG

Utover Vicore Pharma AB adger bolaget 21,2% av aktierna i
I-Tech AB som kommersialiserar en substans, Selektope®,
vilken forhindrar pavaxt pa bat- och fartygsskrov och marina
installationer.

Selektope anvdnds i batbottenfarger, och en forsta
kommersiell farg innehallande Selektope® lanserades i
Korea under varen 2015 (outfitting farg). Under hosten
2015 erholl Selektope® det slutliga godkannandet fran EU:s
organ for biocid-produkter (BPR). EU-godkdnnandet var en
viktig milstolpe och en kvalitetsstampel pa att Selektope®
uppfyller EU:s hart stallda krav for biocidprodukter. Utanfor
EU ar Selektope® aven godkant i Kina, Japan och Sydkorea,

ARSREDOVISNING 2017
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vilka tillsammans tacker in mer an 90% av de kommersiella
marknaderna for bottenfarger for fartyg och marina
installationer.

Under 2016 okade forséljningen av Selektope markant
genom att Bolagets forsta kund Chugoku Marine Paints
lanserade en kommersiell s k antifouling-farger for den
internationella marknaden samt tva inhemska produkter
for den japanska marknaden. Under 2017 lanserade
Chugoku Marine Paints ytterligare en antifoulingfarg pa den
internationella marknaden. | tilldgg lanserade en ny kund,
Hempel, sin forsta Selektope®-baserade antifouling-farg
pa marknaden for outfitting bruk d..s den farg som
skeppskrov ar malade med under tiden fartyget byggs
fardigt och ligger vid kaj. Under 2018 tecknar I-Tech
ett signifikant langsiktigt leveransavtal med Chugoku
Marine Paints innehdllande den hittills storsta ordern av
Selektope®. Detta foranleds av en okad efterfragan pa
Selektope® och innehaller daven en option om att utdka
ordervardet vid behov. Forsaljningen av Selektope for
2016 uppgick till 17 027 KSEK (5 124) enligt |-Techs
arsredovisning.



AKTIEN OCH AGARBILD

AKTIEN

Vicore Pharma Holdings aktie &r listad pa Nasdaq First
North sedan 10 december 2015, med kortnamn VICO och
ISIN-kod SE0007577895. Per den 31 december uppgick
totala antalet aktier till 15 868 504. Per den 29 december
uppgick borsvardet till 301 502 KSEK. Bolagets aktier ar
utgivna som ett aktieslag och varje aktie medfor en rost pa
bolagsstdamma.

INCITAMENTSPROGRAM

Den 8 januari 2016 utgavs 570 000 teckningsoptioner
till  nyckelmedarbetare och nyckelforskare i Vicore
Pharma Holding. For varje option har innehavaren ratt
att teckna sig for en ny aktie i Vicore Pharma Holding AB.
Forfallodatumet for teckningsoptionerna &r 3 januari
2020. Teckningsoptionerna har salts till nyckelmedarbetare
och nyckelforskare pa marknadsmassiga villkor till ett pris
(premie) som faststallts utifran ett berdknat marknadsvarde
for teckningsoptionerna med tillampning av Black &
Scholes virderingsmodell. Okningen bolagets aktiekapital
vid fullt utnyttjande av teckningsoptionerna kommer att
uppga till 285 000 kronor vilket motsvarar en utspadning
pa 3,5 procent av det totala antalet aktier och av det totala
rostetalet i bolaget.

CERTIFIED ADVISER

Vicore Pharma Holding anlitar Erik Penser Bank som Certi-
fied Adviser pa Nasdaq First North.

NYEMISSIONER

Vicore Pharma Holding AB genomforde tva riktade nyemis-
sioner under 2017. Emissionerna riktade sig till interna-
tionella specialistinvesterare samt ett flertal svenska val-
renommerade institutionella investerare. Totalt tillférdes
Vicore Pharma Holding 56 MSEK fére emissionskostnader
for att accelerera den kliniska utvecklingen av huvudkandi-
daten C21 for IPF.

FORSLAG TILL DISPOSITION AV RESULTAT

Styrelsen kommer foresla arsstdmman att ingen utdelning
lamnas for rakenskapsaret 2017-01-01 till 2017-12-31.

DE STORSTA AKTIEAGARNA PER DEN 31
DECEMBER 2017

Aktiedgare Antal %
aktier

Protem Wessman AB inkl. privat 2525137 | 15,9%
Swedbank Robur 1570 000 9,9%
HBM Healthcare Investments 1200 000 7,6%
(Cayman) Ltd

Kjell Stenberg 1148 478 7,2%
Pomona-gruppen AB 805 830 5,1%
Unionen 600 000 3,8%
Eriksam Invest AB inkl. privat 591 285 3,7%
AFA Forsakring 585 000 3,7%
Mikael Lonn 448 859 2,8%
Ovriga (ca 1000 aktiedgare) 6567870 | 41,4%
Totalt antal aktier 15 868 504 100%
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AKTIEKAPITALETS UTVECKLING

Hindelse Kvotvirde  Okning Av Okning Av Totalt Totalt
Antalet Aktiekapital Antal Aktier Aktiekapital
Aktier
2005 Bolagsbildning 100 1 000 100 000,00 1000 100 000
2008 Fondemission 100 4601 460 100,00 5601 560 100
2008 Uppdelning av 0,05] 11196399 - 11202 000 560 100
aktier 1:2000

2008 Nyemission 0,05 688 34,4 11202 688 560 134
2010 Nyemission 0,05 5601 344 280 067,20 16 804 032 840 202
2010 Nyemission 0,05 5601 344 280 067,20 22 405 376 1120269
2010 Kvittningsemission 0,05 1 000 000 50 000,00 23405 376 1170269
2011 Nyemission 0,05| 10402 389 520 119,45 33807 765 1690 388
2012 Kvittningsemission 0,05 474 498 23 724,90 34282 263 1714113
2013 Nyemisison 0,05 | 34282263 1714 113,15 68 564 526 3428 226
2015 Nyemission 0,05| 12639073 631 953.65 81203 599 4060 180
2015 Omvand Split 1:10 0,50 | -73 083 239 - 8120 360 4060 180
2015 Nyemission/Notering 0,50 3248 144 1624072 12 368 504 5684 252
2017 Nyemission 0,50 2 000 000 1 000 000 14 368 504 7 184 252
2017 Nyemission 0,50 1500 000 750 000 15 868 504 7934 252

BOLAGSSTAMMA OCH FINANSIELLA RAPPORTER

BOLAGSSTAMMA

2018-05-08 Ordinarie bolagsstamma

KOMMANDE FINANSIELLA RAPPORTER
2018-04-12 Arsredovisning 2017

2018-05-08
2018-08-24
2018-10-19

Delarsrapport, kvartal 1
Delarsrapport, kvartal 2
Delarsrapport, kvartal 3

Finansiella rapporter finns tillgangliga pa Bolagets hemsida, www.vicorepharma.com, fran offentliggorandet.
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STYRELSE, LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE OCH REVISORER

LEIF DARNER

Styrelseordférande sedan 2017

Fodd: 1952

Innehav i Bolaget: 130 000 aktier (privat och bolag)

Leif Darner har en civilekonomexamen och en MBA fran Handelshégskolan vid Goteborgs
universitet. Leif driver nu konsultbolaget Darner Asset Management AB. Han var dessforin-
nan medlem av koncernledningen for AkzoNobel med ansvar fér Coatings fran 2008 och
for Chemicals fran 2004.

Andra styrelseuppdrag: Styrelseledamot for Flowserve Corporation, Dallas, USA, LKAB AB
och I-Tech AB.

KJELL STENBERG

Styrelseledamot sedan 2010.

Fodd: 1946

Innehav i Bolaget: 1 148 478 aktier

Kjell Stenberg har bred erfarenhet fran styrelsearbete i ett stort antal foretag aktiva i
manga branscher.

Andra styrelseuppdrag: Styrelseledamot i Wnt Research AB, Kjell Stenberg AB och CN
Stenberg Aktiebolag.

PETER STROM

Styrelseledamot sedan 2015.

Fodd: 1952

Innehav i Bolaget: 84 000 aktier

Peter Strom ar utbildad civilekonom fran Handelshogskolan i Stockholm. Han har inne-
haft ledande befattningar under dren 1979-2005, bland annat i bolag som KabiPharmacia
UK (VD) och IMSHealth Europe (VP). Peter Strém har sedan 2003 ocksa varit styrelseleda-
mot i flertalet bérsbolag som till exempel Wnt Research.

Andra styrelseuppdrag: Styrelseordférande i Wnt Research AB. Styrelseledamot i
Stockholm Corporate Finance AB samt Dentosystem Scandinavia AB samt suppleant i
Comtax Support Aktiebolag.

VICORE PHARMA HOLDING AB (PUBL) 15
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REVISOR

GORAN WESSMAN

Styrelseledamot sedan 2017.

Fodd: 1948

Innehav i Bolaget: 2 525 137 aktier (med bolag och néarstaende)

Goran Wessman ar utbildad i biomedicin och kemi vid Uppsala och Goteborgs universitet.
Goran Wessman har mer an tjugo ars erfarenhet fran befattningar inom lakemedelsin-
dustrin och medicintekniska bolag samt fran CRO-verksamhet inom klinisk ldkemedels-
prévning. Goran Wessman har haft ledande befattningar i etablerandet av Nobel Biocare
och ledande befattningar i kombination med dgande vid etablerandet av Boule Gruppen
och Carmel Pharma.

Andra styrelseuppdrag: Styrelseordférande i Vicore Pharma AB, I-Tech AB och Protem
Wessman AB. Styrelseledamot i ITIN Holding AB och Protem Foretagsforvaltning AB.

PER JANSON

Verkstéllande direktér sedan 2013. Aven verkstéllande direktér i Vicore Pharma AB.

Fodd: 1956

Innehav i Bolaget: 155 097 aktier, 150 000 teckningsoptioner

Per &r utbildad tandlékare och har mer dn 20 ars erfarenhet av affarsverksamhet inom
life science. Per Jansson har bland manga foretag arbetat med Nobel Biocare samt
under nagra ar varit VD i ett venture-finansierat medicintekniskt foretag vilket framgangs-
rikt avyttrats till ett storre amerikansk bolag. Sedan 2004 har Per varit knuten till den
gruppering som utvecklats till Vicore Pharma Holding och Per har dven lett verksamheten
i I-Tech fram till 2013. Sedan 2007 har Per Jansson haft uppdraget som verkstallande
direktor i Vicore Pharma.

Andra styrelseuppdrag: Styrelseordférande i Taurus energy AB.

Bolagets revisor ar Ernst & Young AB, Parkgatan 49, 401 82 Gdéteborg. Huvudansvarig revisor ar Stefan Kyleback.
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FORVALTNINGSBERATTELSE

Arsredovisningen ar upprattad i KSEK

VERKSAMHETEN

Vicore Pharma Holding AB (publ), org nr 556680-3804 ar
moderbolag i koncernen. Verksamheten i koncernen bed-
rivs framst i dotterbolaget Vicore Pharma AB och utgors av
lakemedelsutveckling. Moderbolagets verksamhet bestar
framst av finansiering och administration. Moderbolaget
Vicore Pharma Holdings resultat uppgick under aret till
-3,9 MSEK (-2,2). Moderbolagets likvida medel uppgick vid
periodens utgang till 22,9 MSEK (3,1). Det egna kapitalet i
moderbolaget var vid arets utgang 124,5 MSEK (78,2) och
soliditeten var 98,60 % (97,71 %).

Vicore Pharma Holding AB (publ) har idag tre innehav, de
heldgda dotterbolagen Vicore Pharma AB (100%) och ITIN
Holding AB (100%) som &r ett vilande bolag samt ett in-
tressebolag, I-Tech AB 21,2%.

Foretagets sdte ar Vastra Gotaland, Mélndal.

KORT BESKRIVNING AV VICORE PHARMA
Vicore Pharma Holding AB (publ) &r sedan december 2015
noterat pa Nasdaq First North och ar moderbolag i en kon-
cern vars huvudsakliga verksamhet utgdrs av det heldgda
dotterbolaget Vicore Pharma AB. Vicore Pharma AB driv-
er sedan drygt tio ar tillbaka utveckling av en ny typ av
ldkemedelssubstanser som stimulerar AT2-receptorn (s.k.
AT2-agonister) och verkar inom Renin-Angiotensin syste-
met (RAS). Vicore Pharmas forsta lakemedelskandidat, C21,
ar den forsta smamolekylara foreningen i sin klass. Den har
tilldragit sig mycket stort forskningsintresse och har varit
foremal for mer an 100 vetenskapliga artiklar, huvudsak-
ligen kring effekter i prekliniska sjukdomsmodeller. Resul-
tat fran dessa omfattande prekliniska forsok visar bland
annat pa generella antiinflammatoriska, antifibrotiska och
anti-proliferativa egenskaper som sammantaget motverk-
ar sjukdomar dar det finns behov av organ-och vavnadss-
kyddande egenskaper.

Ett flertal indikationsomraden har utvérderats i syfte att
identifiera ett omrade dar det finns betydande kommersiell
potential och forutsattningar att genomfora kliniska studi-
er till en rimlig kostnad. Vicore Pharma har valt idiopatisk
lungfibros (IPF) som den forsta indikationen for den klin-
iska utvecklingen av C21. IPF &r en dodlig lungsjukdom
dar det i dagslaget saknas effektiva behandlingar med en
gynnsam biverkningsprofil. IPF faller inom ramen for den
sa kallade sarlakemedelslagstiftningen. Det innebar bland
annat att teknologin erhaller ensamratt pa marknaden for
ett antal ar oberoende av patent, att foretaget far stod av
myndigheterna for utveckling av kliniska protokoll samt
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medger att det endast behdvs begransade kliniska studier
for att uppvisa klinisk effektivitet. Vicore Pharma har erhal-
lit sarlakemedelsstatus (Orphan Drug Designation, ODD)
for IPFi EU och USA.

NYA LAKEMEDELSMOLEKYLER

Vicore Pharma utvarderar nya lakemedelsmolekyler base-
rade pa sin huvudmolekyl C21 for att kunna utdka sin pro-
jektportfolj. De nya lékemedelsmolekylerna kan komma
att komplettera C21 for sjukdomar utanfor sarlakemedel-
somradet dar bolaget har starka prekliniska data med C21,
exempelvis inom hjart-/karlmedicin, diabetes och njur-
medicin. Genom att de nya molekylerna uppvisar liknande
biologiska egenskaper som C21 kan mycket av de resultat
som tidigare demonstrerats ocksa forvantas for de nyut-
vecklade ldkemedelsmolekylerna. En patentansdkan lam-
nades inijanuari 2017 men vi fortsatter utvecklingsarbetet
for att hitta ytterligare lakemedelskandidater.

GENOMFORDA OCH KOMMANDE KLINISKA
STUDIER

Vicore  Pharma  genomforde 2016 de  forsta
undersokningarna pa manniska i samarbete med det
Abo-baserade  foretaget CRST. De tva  forsta
undersokningarna var sakerhetsstudier, dar 6kande dos av
C21 gavs ftill friska forsokspersoner, forst i engangsdoser
och sedan i upprepade doseringar. Syftet var att sakerstalla
att C21 &r sakert och tolereras val. For att forbereda infor
fortsatta kliniska undersdkningar uppmattes ocksa halten
av C21 i blodet vid olika tidpunkter samt hur C21 bryts ned
och utsondras. Slutsatserna fran de tva forsta studierna ar
att C21 har tolererats val utan allvarliga biverkningar och
med en bra nedbrytningsprofil.

Under sommaren 2017 genomfordes en fas | tillaggsstudie
med C21 hos Overviktiga i syfte att undersdka om
biomarkorer i blodet forandras vid dosering av C21
genomfordes. Biomarkorerna kan komma att vara av
intresse for framtida studier inom amnesomsattning och
diabetes och har inte nagon direkt koppling till idiopatisk
lungfibros (IPF) som idag ar bolagets ledande indikation.
I oktober kunde Bolaget presentera datafran den fordjupade
tilldggsstudien dar man kunde stédrka tidigare publicerade
data att C21 har fordelaktiga effekter pa fettmetabolism.
Det &r forsta gangen farmakodynamiska effekter kunnat
demonstreras i manniska med C21 och darigenom for AT2-
receptor stimulering.

| december skickades en ansokan in ftill de brittiska
lakemedelsmyndigheterna om att genomféra en fas lla
studie med C21 i patienter med idiopatisk lungfibros (IPF).
Godkédnnande forvantas under Q2.



PATENTSITUATIONEN

Vicore Pharmas patentportfolj bestar for narvarande av sju
patentfamiljer, substans- och anvandarfamiljer. Bedomnin-
gen ar att man har ett starkt patentskydd for den utveck-
lingsplan bolaget foljer.

KORT BESKRIVNING AV I-TECH AB

Utdver Vicore Pharma AB dger Vicore Pharma Holding
21,2% (21% per den 31 december 2017) av aktierna i I-Tech
AB som kommersialiserar en substans, Selektope®, vilken
forhindrar pavaxt pa bat- och fartygsskrov och marina in-
stallationer.

Selektope® anvands i batbottenfarger, och en forsta kom-
mersiell farg innehallande Selektope® lanserades i Korea
under varen 2015 (outfitting farg). Under hosten 2015 er-
holl Selektope® det slutliga godkdnnandet fran EU:s organ
for biocid-produkter (BPR). EU-godkdnnandet var en viktig
milstolpe och en kvalitetsstampel pa att Selektope® uppfyl-
ler EU:s hart stallda krav for biocidprodukter. Utanfor EU
ar Selektope® aven godkant i Kina, Japan och Sydkorea, vil-
ka tillsammans tacker in mer dn 90% av de kommersiella
marknaderna for bottenfarger for fartyg och marina instal-
lationer.

Under 2016 okade forséljningen av Selektope® markant
genom att Bolagets forsta kund Chugoku Marine Paints
lanserade en kommersiell s.k. antifouling-farger for den in-
ternationella marknaden samt tva inhemska produkter for
den japanska marknaden. Under 2017 lanserade Chugoku
Marine Paints ytterligare en antifoulingfarg pa den interna-
tionella marknaden. | tilldgg lanserade en ny kund, Hempel,
sin forsta Selektope®-baserade antifouling-farg pa mark-
naden for outfitting bruk d.v.s den farg som skeppskrov ar
malade med under tiden fartyget byggs fardigt och ligger
vid kaj.

AGARFORHALLANDEN

De storre aktiedgarna i bolaget den 31 december 2017 ar
Protem Wessman AB, 15,9%, Swedbank Robur, 9,9%, HBM
Healtcare Investments, 7,6%, Kjell Stenberg, 7,2% samt
Pomona-gruppen AB, 5,1%.

Vl:_iSENTLIGA HANDELSER UNDER
RAKENSKAPSARET

e | januari erhaller Vicore Pharma sarlakemedelsstatus
fran amerikanska lakemedelsmyndigheten FDA for
indikationen idiopatisk lungfibros (IPF).

e | januari lamnades en patentansdkan in for nya
ldkemedelsmolekyler baserade pa C21.

e | januari ingicks ett laneavtal med Recall Capital som
mojliggjorde extra rorelsekapital. Avtalet inbringade
2,4 MSEK till bolaget och lanet har darefter aterbetalats
med aktier.

e | februari genomfordes tva riktade nyemissioner
som totalt inbringade 56 miljoner kronor fére
emissionskostnader.

e | mars publiceras en BioMap® undersokning, vilken

jamfor C21 mot tva godkanda lakemedel for behandling
av idiopatisk lungfibros (IPF). Understkningen visar pa
goda och konkurrenskraftiga resultat for C21.

e | maj véljs Leif Darner till ny styrelseordférande och
Goran Arvidson till ny styrelseledamot vid arsstdmman
i Vicore Pharma Holding.

e | maj bemyndigas styrelsen av arsstamman att vid
ett eller flera tillfdllen genomféra nyemissioner om
maximalt 4 miljoner aktier fram till och med néasta ars
arsstdmma.

e | maj forstarker styrelsens ordférande, Leif Darner sitt
innehav i Bolaget med 100 000 aktier.

e | maj aterfor Recall Capital AB 250 000 utlanade aktier
till Protem Wessman AB.

e |junibyter Vicore Pharma Holding Certified Adviser till
Erik Penser Bank.

e | juni rekryteras tre nyckelpersoner; Hans Jeppsson
(CFO), Ulrike Steckelings (CSO) och Kicki Johansson
(Head of Drug Development).

e | oktober presenterades data fran den férdjupade
analysen av Fas | tilldggsstudien dar man kunde starka
tidigare publicerade data att C21 har fordelaktiga
effekter pa fettmetabolism. Det &r forsta gangen
farmakodynamiska effekter kunnat demonstreras i
manniska med C21 och darigenom for AT2-receptor
stimulering.

e | november avled Vicore Pharmas styrelseledamot
Goran Arvidson.

e | december utdkar Vicore Pharma Holding sitt innehav
i den finansiella tillgdngen I-Tech AB via en nyemission.

e | december lamnade Vicore Pharma in en ansokan till
den brittiska myndigheten om att paborja fas lla studie
i patienter med idiopatisk lungfibros (IPF).

VASENTLIGA HANDELSER EFTER

PERIODENS SLUT

e | februari utokade Vicore Pharma Holding ytterligare
sitt innehav i I-Tech AB till 26,5% via forvarv fran
befintlig aktiedgare i I-Tech. | mars genomforde
I-Tech en emission till en nytillkommande aktiedgare,
Cambrex, och Vicore Pharma Holdings dgarandel &r
darefter 21,2%.

INCITAMENTSPROGRAM

Den 8 januari 2016 utgavs 570 000 teckningsoptioner till
nyckelmedarbetare och nyckelforskare i Vicore Pharma
Holding. For varje option har innehavaren ratt att teckna
sig for en ny aktie i Vicore Pharma Holding AB. Forfallodat-
umet for teckningsoptionerna ar 3 januari 2020. Teckning-
soptionerna har salts till nyckelmedarbetare och nyckel-
forskare pa marknadsmassiga villkor till ett pris (premie)
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som faststéllts utifran ett berdknat marknadsvarde for
teckningsoptionerna med tillampning av Black & Scholes
varderingsmodell. Okningen av bolagets aktiekapital vid
fullt utnyttjande av teckningsoptionerna kommer att uppga
till 285 000 kronor, vilket motsvarar en utspadning pa 3,5%
av det totala antalet aktier och av det totala rostetalet i bo-
laget.

AKTIEN

Vicore Pharma Holdings aktie &r listad pa Nasdaq First
North sedan 10 december 2015, med kortnamn VICO och
ISIN-kod SE0007577895. Per den 31 december uppgick
totala antalet aktier till 15 868 504. Per den 29 december
uppgick borsvardet till 301 502 KSEK. Bolagets aktier ar ut-
givna som ett aktieslag och varje aktie medfor en rost pa
bolagsstamma

BOLAGETS FRAMTIDA UTVECKLING

Vicore Pharmas ldkemedelskandidat C21 har en stor mark-
nadspotential. Produkten har genomgatt en klinisk fas
I-studie och fas I-tillaggsstudie med positivt slutresultat.
Forutsattningarna ar darfor goda for bolaget att genomfora
en fas lla-studie. Koncernen har inga intakter och &r fram
till att C21 borjar generera intdkter beroende av extern
finansiering for att sakerstalla fortsatt drift. Utéver Vicore
Pharma ager koncernen 21,2% av intressebolaget I-Tech
AB. Koncernens langsiktiga malsattning ar att avyttra inne-
havet i I-Tech AB vid ett lampligt tillfalle vilket kan generera
intakter till koncernen. Under aret genomfordes tva riktade
nyemissioner som tillférde totalt 56 MSEK fére emission-
skostnader. Koncernen hade vid rakenskapsarets slut 24,0
MSEK i likvida medel. Nuvarande finansiering berédknas réc-
ka aret ut och att driva fas lla studien i IPF. For att kunna
initiera en andra indikation behdvs ytterligare finansiering.

FORSKNING OCH UTVECKLING

Koncernen har under 2017 bedrivit utvecklingsverksamhet
i det helagda dotterbolaget Vicore Pharma AB. Detta sker
genom kdpta tjdnster, ca 19 116 KSEK. Patentkostnader har
aktiverats med 1 085 KSEK.

PERSONAL

Antal medarbetare uppgick till tre personer i moderbolag-
et den 31 december 2017. Dotterbolaget Vicore Pharma
hade vid arets slut tre medarbetare. Utéver detta har kon-
sulter anlitats i Vicore Pharma for specifika arbetsuppgifter
under aret.

BOLAGSSTYRNING

Vicore Pharma Holdings bolagsorgan bestar av bolagsstam-
ma, styrelse, verkstallande direktdr och revisor och baseras
pa svensk lag, interna regler och foreskrifter, bolagsord-
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ningen samt Nasdaq Stockholm First Norths regelverk
for emittenter. Eftersom Vicore Pharma Holdings aktie ar
upptagen till handel pa Nasdag Stockholm First North fore-
ligger ingen skyldighet for Bolaget att tillampa svensk kod
for bolagsstyrning.

STYRELSENS ARBETE

Styrelsen hade 18 protokollférda moten  under
rakenskapsaret 2017. Fragor som behandlades var strategi,
investeringsfragor, finansiering, boksluts- och delarsrap-
porter, teckningsoptioner, information och kommunika-
tion. Styrelsen erhaller regelbundet rapporter om bolagets
finansiella stallning. Under aret valdes Leif Darner som ny
styrelseordférande och Goéran Arvidson som ny styrelsele-
damot (avliden november 2017).

RISKFAKTORER RELATERADE TILL
BOLAGET OCH BRANSCHEN

Finansieringsbehov och kapital

Vicore Pharma Holdings expansion och utvecklings-
satsningar innebar dkade kostnader. Det ar sannolikt att
Bolaget i framtiden behover anskaffa ytterligare kapital.

Lénsamhet

Fram till idag har Vicore Pharma Holding inte genererat
nagra betydande intdkter. Det finns en risk att Bolaget
aldrig nar ett positivt kassaflode, vilket skulle innebara
fortsatt finansieringsbehov och darmed foérenade risker
och konsekvenser, se stycket ovan.

Nyckelpersoner och medarbetare

Nyckelpersoner i Vicore Pharma Holding och dotterbolaget
Vicore Pharma AB innehar hoég kompetens och lang
erfarenhet inom respektive verksamhetsomrade. En forlust
av en eller flera av dessa nyckelpersoner kan medfora
negativa konsekvenser for Bolagens verksamhet och
resultat i form av forseningar i utférande av affarsplanen
och uteblivna intakter.

Utvecklingskostnader

Vicore Pharma Holding planerar fortsattningsvis att
vidareutveckla C21. Tids- och kostnadsaspekter for
lakemedelsutveckling &r svara att pa forhand faststélla med
exakthet. Detta medfor en risk att en planerad utveckling
blir mer kostnadskravande an planerat, vilket kan komma
att resultera i ytterligare finansieringsbehov och férsenade
eller uteblivna intdkter.

Patent
Vicore Pharma Holding har ett antal patent inom sitt
verksamhetsomrade. Patent kan alltid ifrdgasattas av



andra och det finns en risk att dessa patent inte kommer
att utgora ett fullgott kommersiellt skydd i framtiden. Med
"fullgott” avses har ett skydd som leder till att konkurrenter
inte pa nagot satt inkraktar pa Vicore Pharmas immateriella
rattigheter. Om det kommersiella skyddet i framtiden visar
siginte vara fullgott kan det leda till lagre eller helt uteblivna
intakter. Vidare finns en risk att de patentansokningar som
idag vantar pa godkdnnande inte kommer att godkénnas
och darmed forsamra forutsattningarna for Bolaget att
na ett fullgott kommersiellt skydd. Det finns en risk att
Vicore Pharmas befintliga patent utsatts for patentintrang
fran andra aktorer. Om Vicore Pharma tvingas forsvara
sina patentrattigheter kan detta medféra betydande
juridiska omkostnader. Vidare finns en risk att om Vicore
Pharma ovetandes skulle komma att anvdanda metoder
eller substanser som ar patentskyddade av annan aktor,
kan dgaren av dessa patent komma att anklaga Bolaget
for patentintrang. Detta kan leda till forseningar i Bolagets
affarsplan och i varsta hand till att skadestandsansprak
riktas mot Bolaget.

Konkurrenter

Vicore Pharma Holdings konkurrenter &r stora
ldkemedelsforetag, biotech-foretag och akademiska
institutioner. Tvd av av Vicore Pharmas Holdings

konkurrenter har idag vardera ett godkant, fardigutvecklat
ldkemedel inom samma anvandningsomrade som Vicore
Pharma Holding fokuserar pa. Det finns en risk att en
konkurrent lyckas med att utveckla en liknande och/eller
en mer saker produkt &n Vicore Pharma Holding, vilket kan
fa signifikanta negativa effekter pa Vicore Pharma Holdings
forsaljning och resultat.

Kliniska prévningar

Att erhalla regulatoriskt godkdnnande av ett lakemedel
innebar flertalet lyckade tester i olika faser. | dessa faser
inkluderas genomforandet av prekliniska och kliniska
forsok i syfte att faststalla lakemedlets sakerhet och
effektivitet. Det finns en risk att kliniska forsok pa manniska
inte 6verensstammer med resultat fran prekliniska forsok.
Vidare kan de resultat som uppnas vid tidiga kliniska forsok
pa manniska inte alltid forutsaga vilka resultat som kommer
att uppnas vid senare kliniska forsok. Det finns en risk att
de kliniska forsoken kommer att uppvisa att dotterbolaget
Vicore Pharmas Holding substanser inte ar tillrackligt sakra
eller effektiva for att erhalla regulatoriskt godkannande.
Om substansen inte skulle erhalla ett sddant godkdnnande
skulle detta innebara forlorade intaktsmojligheter for
Vicore Pharma Holding, vilket skulle foranleda signifikanta
negativa finansiella effekter for Bolaget.

Aktieinnehavet i I-Tech

Vicore Pharma Holdings langsiktiga malsattning &r att
avyttra aktieinnehavet i I-Tech AB. Det finns en risk att
en avyttring av aktierna i I-Tech AB inte kan ske under de
kommande aren eller att en avyttring inte kan ske till ett
attraktivt pris. Aven om |-Tech AB fér nirvarande har en
stark finansiell stallning finns det en risk att |-Tech AB i
framtiden kan behova tillforas kapital. Det finns en risk att
en framtida kapitalisering i I-Tech sker till villkor som inte
ar fordelaktiga for Vicore Pharma Holding. Om inte Vicore
Pharma Holding har méjlighet att delta i en kapitalisering i
I-Tech AB finns det en risk att Bolagets dgarandel spads ut
vasentligt.
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Flerarsjamforelse*, koncernen

2017 2016 2015 2014 2013
Nettoomsattning 932 852 840 851 2585
Res. efter finansiella poster -12 855 -6 652 -4 570 13 687 -1603
Balansomslutning 119 527 81 650 89 225 59 368 50980
Soliditet (%) 94,51 92,58 91,82 90,44 78,50
*Definitioner av nyckeltal, se noter
Flerarsjamfoérelse* moderbolaget
2017 2016 2015 2014 2013
Nettoomsattning 2974 2 804 2299 2292 4080
Res. efter finansiella poster -3 876 -2231 -1967 3110 185
Balansomslutning 126 309 80017 85 267 52 873 54 853
Soliditet (%) 98,60 97,71 93,93 93,16 84,10
*Definitioner av nyckeltal, se noter
Fordndringar i eget kapital, koncern
Aktiekapital Ovrigt Annat eget Innehavutan  Summa eget
tillskjutet kapital inkl bestimmande kapital
kapital arets resultat inflytande
Belopp vid arets ingang 6184 76 625 -7 212 0 75 597
Forandring i koncerns struktur 0 -10 0 0 -10
Nyemission 1750 48 486 0 0 50236
Arets resultat -12 855 0 -12 855
Belopp vid arets utgang 7934 125101 -20 067 0 112 968
Férandringar i eget kapital, moderbolaget
Ovrigt bundet Ovrigt fritt Arets  Summa fritt
Aktiekapital eget kapital eget kapital resultat eget kapital
Belopp vid arets ingang 6184 0 74 232 -2231 72001
Nyemission 1750 0 48 486 0 48 486
Resultatdisp. enl. beslut av
arsstamma: -2231 2231 0
Arets forlust -3876 -3876
Belopp vid arets utgang 7934 0 120487 -3876 116 611
Resultatdisposition (kronor)
Forslag till disposition av bolagets vinst
Till arsstammans forfogande star
balanserad vinst 4088 200
overkursfond 116 399 491
arets forlust -3 875 869
116 611 822
Styrelsen foreslar att
i ny rakning dverfores 116 611 822
116 611 822

Betraffande bolagets resultat och stallning i 6vrigt hanvisas till efterfoljande resultat- och balansrakningar med tillhérande
noter.
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RESULTATRAKNING

Rorelsens intakter m.m.
Nettoomsadttning

Aktiverat arbete for egen rakning
Ovriga rérelseintakter

Rérelsens kostnader

Ovriga externa kostnader
Personalkostnader

Av- och nedskrivningar av materiella och
immateriella anlaggningstillgangar

Ovriga rérelsekostnader

Andel i intresseféretags resultat i koncernen

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella poster
Rénteintakter fran koncernféretag
Rantekostnader och liknande resultatposter
Rantekostnader till koncernforetag

Resultat efter finansiella poster

Arets resultat

Koncernen
2017-01-01 2016-01-01
Not 2017-12-31 2016-12-31

Moderbolaget
2017-01-01 2016-01-01
2017-12-31 2016-12-31

2 932 852 2974 2 804
2645 1221 0 0

97 60 8 5

3674 2133 2982 2809

3,4 -5431 -5 006 -3879 -3332
5 -6 209 -3770 -3 530 2444
-7 -6 -7 -6

-4410 0 0 0

6 -410 0 0 0
-16 467 -8 782 -7 416 -5 782

-12 793 -6 649 -4434 2973

0 0 616 745

-62 3 -58 3

0 0 0 0

-62 3 558 742

-12 855 -6 652 -3876 2231

-12 855 -6 652 -3876 2231
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BALANSRAKNING

Koncernen Moderbolaget
2017-12-31 2016-12-31 2017-12-31 2016-12-31
Not
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella anlédggningstillgangar
Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten och
liknande arbeten 7 55 306 36 190 0 0
Koncessioner, patent, licenser, varumarken
m.m. 8 16 723 20 049 0 0
72029 56 239 0 0
Materiella anldggningstillgangar
Inventarier, verktyg och installationer 9 28 2 28 2
28 2 28 2
Finansiella anlaggningstillgangar
Andelar i koncernféretag 10 0 0 73643 42 243
Fordringar hos koncernforetag 11 0 0 19930 26 936
Andelar i intresseféretag och gemensamt styrda
foretag 12 22 745 0 9526 0
Andra langfristiga vardepappersinnehav 13 0 20610 0 6981
22 745 20610 103 099 76 160
Summa anliggningstillgangar 94 802 76 851 103 127 76 162
Omsattningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 206 122 206 101
Fordringar hos koncernforetag 0 0 0 431
Ovriga fordringar 337 223 1 29
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 14 163 188 73 175
706 533 280 736
Kassa och bank
Kassa och bank 24 019 4266 22902 3119
24 019 4266 22902 3119
Summa omsaéttningstillgangar 24 725 4799 23182 3855
SUMMA TILLGANGAR 119 527 81650 126 309 80017
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BALANSRAKNING

EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital, koncern

Aktiekapital

Ovrigt tillskjutet kapital

Annat eget kapital inklusive arets resultat
Summa eget kapital, koncern

Eget kapital, moderféretag

Bundet eget kapital
Aktiekapital

Fritt eget kapital
Overkursfond
Balanserat resultat
Arets resultat

Summa eget kapital, moderforetag

Avsattningar
Uppskjuten skatteskuld
Summa avsattningar

Langfristiga skulder
Skulder till koncernféretag
Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder

Aktuell skatteskuld

Ovriga skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter
Summa kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Not

15

16

Koncernen Moderbolaget

2017-12-31 2016-12-31 2017-12-31 2016-12-31
7934 6184
125101 76 625
-20 067 -7 212
112 968 75597

7934 6184

7934 6184

116 399 67913

4088 6319

-3876 -2231

116 611 72 001

124 545 78 185

1978 1978 0 0

1978 1978 0 0

0 0 400 400

0 0 400 400

2780 2184 404 318

143 86 69 64

250 188 143 90

1408 1617 748 960

4581 4075 1364 1432

119 527 81650 126 309 80017
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KASSAFLODESANALYS

Den I6pande verksamheten

Rorelseresultat

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflédet
Erhallen ranta m.m.

Erlagd ranta

Betald inkomstskatt

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

fore forandringar av rorelsekapital

Kassaflode fran forandringar av rorelsekapital
Minskning(+)/6kning(-) av kundfordringar
Minskning(+)/6kning(-) av fordringar
Minskning(-)/6kning(+) av leverantdrsskulder
Minskning(-)/6kning(+) av kortfristiga skulder
Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Investeringsverksamheten

Forvarv av balanserade utgifter for forskning m.m.

Forvarv av koncessioner, patent, licenser m.m.

Forvarv av inventarier, verktyg och installationer
Forvarv av koncernforetag

Arets lamnade an till koncernforetag

Arets amorteringar fran koncernforetag

Forvarv av langfristiga vardepapper

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten
Arets nyemission

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Fordndring av likvida medel
Likvida medel vid arets borjan

Likvida medel vid arets slut

Not
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10
11
11
13

2016-01-01

2017-01-01 2016-01-01 2017-01-01
2017-12-31 2016-12-31 2017-12-31 2016-12-31
-12 793 -6 649 -4 434 -2973
4827 6 7 6
0 0 616 745
-62 -3 -58 -3
47 0 5 0
-7 981 -6 646 -3 864 -2225
-84 24 326 286
-90 614 130 375
596 -128 86 -1665
-146 -1115 -159 -1673
-7 705 -7 251 -3481 -4 902
-19 116 -12 397 0 0
-1084 -1080 0 0
-33 0 -33 0
0 0 -31400 0
0 0 -24 394 -16 781
0 0 31400 0
-2 545 -500 -2545 -500
-22778 -13 977 -26972 -17 281
50 236 319 50 236 319
50 236 319 50 236 319
19753 -20 909 19783 -21 864
4 266 25175 3119 24983
24 019 4266 22 902 3119
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NOTER

Not 1

Redovisningsprinciper

Arsredovisningen ar upprattad i enlighet med arsredovisningslagen och BFNAR 2012:1 Arsredo-
visning och koncernredovisning.

Principerna ar oférandrade jamfort med foregaende ar.

Fordringar
Fordringar har upptagits till de belopp varmed de berdknas inflyta.

Ovriga tillgéngar, avséttningar och skulder
Ovriga tillgdngar, avsattningar och skulder har varderats till anskaffningsviarden om inget annat anges
nedan.

Intéiktsredovisning

Inkomsten redovisas till det verkliga vardet av vad som erhallits eller kommer att erhallas. Foretaget
redovisar darfor inkomsten till nominellt varde (fakturabelopp) om ersattningen erhalls i likvida me-
del direkt vid leverans. Avdrag gors for lamnade rabatter.

Tjéinster
Intékter fran konsulttjanster intéktsredovisas nar tjansterna tillhandahalls.

Materiella anléggningstillgdngar

Materiella anldggningstillgangar redovisas till anskaffningsvarde med avdrag for ackumulerade
avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Tillgdngarna skrivs av linjart over tillgdngarnas bedomda
nyttjandeperiod férutom mark som inte skrivs av. Nyttjandeperioden omprovas per varje balansdag.
Foéljande nyttjandeperioder tillampas:

Antal ar
Inventarier, verktyg och maskiner 5

Immateriella anldggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar redovisas till anskaffningsvarde med avdrag fér ackumulerade
avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Tillgangarna skrivs av linjart 6ver tillgdngarnas bedomda
nyttjandeperiod. Nyttjandeperioden omprovas per varje balansdag. Avskrivning paborjas nar respek-
tive projekt ar fardigutvecklat och klart for lansering. For de tillgangar dar avskrivning annu ej star-
tats, gors arligen en nedskrivningsprovning av vardet. Arets nedskrivningsprovning visar att nagon
nedskrivning inte behdver goras.

Aktivering av internt upparbetade immateriella anldggningstillgangar

Aktiveringsmodellen

Samtliga utgifter som uppkommer under forskningsfasen kostnadsférs nar de uppkommer. Samtliga
utgifter som uppkommer under utvecklingsfasen aktiveras nar féljande forutsattningar ar uppfyllida;
foretagets avsikt ar att fardigstalla den immateriella tillgdngen samt att anvanda eller sélja den och
foretaget har forutsattningar att anvanda eller sélja tillgangen, det ar tekniskt mojligt for foretaget
att fardigstalla den immateriella tillgangen sa att den kan anvandas eller saljas och det finns adekvata
tekniska, ekonomiska och andra resurser for att fullfélja utvecklingen och for att anvdnda eller sdlja
tillgdngen, det ar sannolikt att den immateriella anldggningstillgdngen kommer att generera framtida
ekonomiska fordelar och foretaget kan pa ett tillforlitligt satt berdkna de utgifter som ar ar hanforliga
till tillgdngen under dess utveckling.

I anskaffningsvardet inkluderas personalkostnader uppkomna i arbetet med utvecklingsarbetet.

VICORE PHARMA HOLDING AB (PUBL)
Org.nr. 556680-3804
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Leasing

Ett finansiellt leasingavtal ar ett leasingavtal enligt vilket de ekonomiska risker och férdelar som ar
forknippade med att dga en tillgang i allt vasentligt 6verfors fran leasegivaren till leasetagaren. Ett
operationellt leasingavtal ar ett leasingavtal som inte ar ett finansiellt leasingavtal.

Leasetagare
Operationella leasingavtal kostnadsfors linjart dver leasingperioden.

Rattigheter och skyldigheter enligt finansiella leasingavtal redovisas som tillgang och skuld i balan-
srakningen. Tillgangen och skulden redovisas till det lagsta av tillgangens verkliga varde och nuvar-
det av minimileaseavgifterna, faststallda vid leasingavtalets ingaende. Leasingavgifterna fordelas
pa ranta och amortering av skulden enligt effektivrantemetoden. Variabla avgifter redovisas som
kostnad det rakenskapsar utgifterna uppkommer.

Samtliga leasingavtal kostnadsfors linjart dver leasingperioden.

Inkomstskatt
Aktuell skatt ar inkomstskatt for innevarande rakenskapsar som avser arets skattepliktiga resultat
och den del av tidigare rékenskapsars inkomstskatt som @nnu inte har redovisats.

Aktuell skatt varderas till det sannolika beloppet enligt de skattesatser och skatteregler som géller
pa balansdagen.

Uppskjuten skattefordran avseende underskottsavdrag eller andra framtida skattemdssiga avdrag
redovisas i den omfattning det ar sannolikt att avdragen kan avraknas mot framtida skattemassiga
Overskott.

Bolagets underskottsavdrag uppgar till 23 043 tkr. Nagon uppskjuten skattefordran har inte bokats
upp.

Koncernredovisning

Dotterféretag

Dotterforetag ar foretag i vilka moderforetaget direkt eller indirekt innehar mer an 50 % av rostetal-
et eller pa annat satt har ett bestammande inflytande. Bestdmmande inflytande innebér en ratt

att utforma ett foretags finansiella och operativa strategier i syfte att erhalla ekonomiska fordelar.
Redovisningen av rorelseforvarv bygger pa enhetssynen. Det innebar att forvarvsanalysen upprat-
tas per den tidpunkt da forvarvaren far bestammande inflytande. Fran och med denna tidpunkt ses
férvarvaren och den forvarvade enheten som en redovisningsenhet. Tillampningen av enhetssyn-
en innebar vidare att alla tillgangar (inklusive goodwill) och skulder samt intakter och kostnader
medréknas i sin helhet dven for deldagda dotterforetag.

Anskaffningsvardet for dotterforetag beraknas till summan av verkligt varde vid forvarvstidpunkten
for erlagda tillgdngar med tilldagg av uppkomna och évertagna skulder samt emitterade egetkapi-
talinstrument, utgifter som ar direkt hanforliga till rorelseforvarvet samt eventuell tillaggskopeskill-
ing. | forvarvsanalysen faststélls det verkliga vardet, med nagra undantag, vid forvarvstidpunkten
av forvarvade identifierbara tillgangar och 6vertagna skulder samt minoritetsintresse. Minoritetsin-
tresse varderas till verkligt varde vid forvarvstidpunkten. Fran och med forvarvstidpunkten inklud-
eras i koncernredovisningen det forvarvade foretagets intakter och kostnader, identifierbara tillgan-
gar och skulder liksom eventuell uppkommen goodwill eller negativ goodwill.
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Intresseféretag

Aktieinnehav i intresseforetag, i vilka koncernen har lagst 20% och hogst 50% av rosterna eller pa annat satt
har ett betydande inflytande over den driftsmassiga och finansiella styrningen, redovisas enligt kapitaland-
elsmetoden. Kapitalandelsmetoden innebar att det i koncernen redovisade vardet pa aktier i intresseforetag
motsvaras av koncernens andel i intresseforetagens egna kapital, eventuella restvarden pa koncernmassiga
over- och undervarden, inklusive goodwill och negativ goodwill reducerat med eventuella internvinster. | kon-
cernens resultatrakning redovisas som “Andel i intresseféretags resultat” koncernens andel i intresseforeta-
gens resultat efter skatt justerat for eventuella avskrivningar pa eller upplésningar av forvarvade dver-respek-
tive undervarden, inklusive avskrivning pa goodwill/ upplésning av negativ goodwill. Erhalina utdelningar fran
intresseféretag minskar redovisat varde. Vinstandelar upparbetade efter forvarven av intresseféretagen som
annu inte realiserats genom utdelning, avsatts till kapitalandelsfonden.

Eliminering av transaktioner mellan koncernféretag och intresseféretag

Koncerninterna fordringar och skulder, intdkter och kostnader och orealiserade vinster eller férluster som
uppkommer vid transaktioner mellan koncernféretag, elimineras i sin helhet. Orealiserade vinster som up-
pkommer vid transaktioner med intresseféretag elimineras i den utstrackning som motsvarar koncernens
agarandel i foretaget. Orealiserade forluster elimineras pa samma satt som orealiserade vinster, men endast i
den utstrackning det inte finns nagon indikation pa nagot nedskrivningsbehov.

VICORE PHARMA HOLDING AB (PUBL)
Org.nr. 556680-3804
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UPPLYSNINGAR TILL ENSKILDA POSTER

Not 2 Inkdp och férsdljning inom
koncernen

Andel av férsadljningen som avser
koncernforetag

Not 3 Leasingavtal - Operationell leasing
leasetagare

Under aret har foretagets
leasingavgifter
uppgatt till

Framtida minimileasingavgifter for
icke uppsdgningsbara leasingavtal,

forfaller till betalning enligt foljande:

Inom 1 ar
Mellan 2 till 5 &r

Not 4 Ersattning till revisorer

Ernst & Young AB
Revisionsuppdrag

Koncernen Moderbolaget
2017 2016 2017 2016
0 0 2160 1440

Koncernen Moderbolaget

2017 2016 2017 2016
419 360 361 360
385 68 330 68
367 135 307 135
752 203 637 203

Koncernen Moderbolaget
2017 2016 2017 2016
189 191 135 191
189 191 135 191

Med revisionsuppdrag avses revisors arbete for den lagstadgade revisionen och med revisionsverksamhet olika typer av
kvalitetssdkringstjanster. Ovriga tjanster dr sddant som inte ingar i revisionsuppdrag, revisionsverksamhet eller skatterddgivning.
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Not5 Personal

Medelantalet anstdllda

Medelantalet anstéllda bygger pa av

bolaget betalda

narvarotimmar relaterade till en

normal arbetstid.

Medelantal anstéllda har varit
varav kvinnor
varav man

Léner, ersdttningar m.m.
Loner, ersattningar, sociala
kostnader och

pensionskostnader har utgatt med

féljande belopp:

Léner och ersattningar
Pensionskostnader
Sociala kostnader
Summa

Not 6 Resultat fran andelar i

Not 7

intresseféretag och gemensamt
styrda féretag

Arets resultatandel
Avskrivning goodwill

Balanserade utgifter for
utvecklingsarbeten och liknande
arbeten

Ingdende anskaffningsvarde
Inkop

Utgaende ackumulerade
anskaffningsvarden
Utgdende redovisat varde

Not 8 Koncessioner, patent, licenser,

varumarken m.m.

Ingdende anskaffningsvarde
Inkdp
Forsaljningar/utrangeringar
Utgaende ackumulerade
anskaffningsvarden
Utgaende redovisat varde

Koncernen Moderbolaget

2017 2016 2017 2016
5,00 3,00 2,00 2,00
4,00 2,00 1,00 1,00
1,00 1,00 1,00 1,00
3904 2508 2054 1498
790 354 539 286
1351 796 864 598
6 045 3658 3457 2379

Koncernen Moderbolaget
2017 2016 2017 2016
-157 0 0 0
-253 0 0 0
-410 0 0 0

Koncernen Moderbolaget

2017-12-31 2016-12-31

2017-12-31 2016-12-31

36 190 23793

19116 12 397 0 0

55 306 36 190 0 0

55 306 36 190 0 0
Koncernen Moderbolaget

2017-12-31 2016-12-31

2017-12-31 2016-12-31

20049 18 969 0 0
1084 1080 0 0
-4 410 0 0 0
16 723 20049 0 0
16723 20049 0 0
VICORE PHARMA HOLDING AB (PUBL) 31
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Inventarier, verktyg och
installationer

Ingdende anskaffningsvarde
Inkdp

Utgaende ackumulerade
anskaffningsvarden
Ingdende avskrivningar
Arets avskrivningar
Utgdende ackumulerade
avskrivningar

Utgaende redovisat varde

Not 10 Andelar i koncernféretag

Moderbolaget

Foretag
Organisationsnummer
Vicore Pharma AB
556607-0743

ITIN Holding AB
556989-2143

Uppgifter om eget kapital och
resultat

Vicore Pharma AB

ITIN Holding AB

Not 11 Fordringar hos koncernforetag

Ingdende anskaffningsvarde
Tillkommande

Avgaende

Utgaende ackumulerade
anskaffningsvarden
Utgaende redovisat varde

Koncernen Moderbolaget
2017-12-31 2016-12-31 2017-12-31 2016-12-31
60 60 60 60
33 0 33 0
93 60 93 60
-58 -52 -58 -52
-7 -6 -7 -6
-65 -58 -65 -58
28 2 28 2
2017-12-31 2016-12-31
Antal/Kap. Redovisat Redovisat
Sate andel % varde varde
10 000 73143 41743
MolIndal 100,00%
500 000 500 500
MolIndal 100,00%
73 643 42 243
Eget kapital Resultat
41 367 -8 563
466 -7
Koncernen Moderbolaget
2017-12-31 2016-12-31 2017-12-31 2016-12-31
0 0 26 936 10 155
0 0 24 394 16 781
0 0 -31 400 0
0 0 19930 26 936
0 0 19930 26 936
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Not 12 Andelar i intresseforetag och
gemensamt styrda foretag

Koncernen 2017-12-31 2016-12-31
Féretag Antal/Kap. Redovisat Redovisat
Organisationsnummer Sate andel % virde vdrde
I-Tech AB 33258 375 22 745 0
MélIndal 21,23%

22 745 0
Uppgifter om eget kapital och Eget kapital Resultat
resultat
I-Tech AB 36 955 -8418
I-Tech AB
Ingdende anskaffningsvarde 0 0
Ombklassificeringar 23155 0
varav goodwill 15152 0
Andel av arets resultat -157 0
Utgaende ackumulerade
anskaffningsvarden 22998 0
Avskrivning pa goodwill -253 0
Utgdende ackumulerade
uppskrivningar netto -253 0
Utgaende redovisat varde 22 745 0
Moderbolaget 2017-12-31 2016-12-31
Féretag Antal/Kap. Redovisat Redovisat
Organisationsnummer Sate andel % varde varde
I-Tech AB 33258375 22 745 0
556585-9682 Molndal 21,23%

22 745 0
I-Tech AB
Ingdende anskaffningsvarde 0 0
Omklassificeringar 9526 0
Utgaende ackumulerade
anskaffningsvarden 9526 0
Utgaende redovisat varde 9526 0
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Not 13 Andra langfristiga

vardepappersinnehav
Koncernen

Vardepapper
I-Tech AB

Ingdende anskaffningsvarde
Inkép

Omklassificeringar
Utgdende ackumulerade
anskaffningsvarden
Utgdende redovisat varde

Moderbolaget

Vardepapper
I-Tech AB

Ingadende anskaffningsvarde
Inkop

Omdklassificeringar
Utgadende ackumulerade
anskaffningsvarden
Utgaende redovisat vérde

Not 14 Forutbetalda kostnader och
upplupna intakter

Forsta forhojd leasing
Ovrigt

Not 15 Upplysningar om aktiekapital

Antal/varde vid arets ingang
Nyemission
Antal/varde vid arets utgang

Not 16 Avsattningar

Uppskjuten skatteskuld

2017-12-31

Antal

20610
2 545
-23 155

2017-12-31

Antal

6981
2545
-9526

Koncernen

2017-12-31 2016-12-31

2016-12-31

Antal
10122 194 20610
20610
20110
500
20610
20610
2016-12-31

Antal
10122 194 6981
6981
6481
500

6981
6981

Moderbolaget

2017-12-31 2016-12-31

32 68 32 68
131 120 41 107
163 188 73 175

Antal aktier Kvotvirde per

aktie

12 368 504 0,50

3500 000 0,50

15 868 504 0,50
Koncernen Moderbolaget

2017-12-31 2016-12-31

1978 1978

2017-12-31 2016-12-31
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Not 17 Langfristiga skulder

Amortering inom 2 till 5 ar

Not 18 Upplupna kostnader och
forutbetalda intdkter

Personalrelaterade kostnader
Upplupen ranta
Konsultarvode

Ovrigt

Not 19 Justering fér poster som inte ingar i
kassaflédet

Avskrivningar

Forlust vid utrangering av patent
Avskrivningar pa goodwill,
intresseandel

Andel av resultat i intressebolag

Not 20 Vasentliga handelser efter
riakenskapsarets slut

Koncernen Moderbolaget
2017-12-31 2016-12-31 2017-12-31 2016-
0 0 400
0 0 400

Koncernen Moderbolaget
2017-12-31 2016-12-31 2017-12-31 2016-
789 834 570
103 103 103
516 634 75
0 46 0
1408 1617 748
Koncernen Moderbolaget
2017-12-31 2016-12-31 2017-12-31 2016-
7 6 7
4410 0 0
253 0 0
157 0 0
4827 6 7

| februari utdkade Vicore Pharma Holding ytterligare sitt innehav i I-Tech AB till 26,5% via forvarv fran befintlig
aktiedgare i I-Tech. | mars genomférde I-Tech en emission till en nytillkommande aktiedgare, Cambrex, och Vicore

Pharma Holdings dgarandel ar darefter 21,2%.

Not 21 Definition av nyckeltal

Soliditet
Justerat eget kapital i procent av
balansomslutning

VICORE PHARMA HOLDING AB (PUBL)
Org.nr. 556680-3804
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ORDLISTA

AGONIST

Ett lakemedel som binder till cellens receptorer och som
via stimulering av dessa receptorer utloser en fysiologisk
reaktion.

ANTAGONIST
En substans som binder till cellernas receptorer, och som
blockerar dessa fran att generera ett fysiologiskt svar.

ANGIOTENSIN

Peptider och hormonsubstanser inom renin-angiotensin-
systemet. Den mest potenta formen kallas Angiotensin I,
som kan binda till tva olika receptorer; AT1-receptorn samt
AT2-receptorn. AT1-receptorn- Stimulering av AT1-recep-
torn (AT1R) via Angiotensin Il ger bl.a. en sammandragning
av blodkarlen och hojer blodtrycket.

AT2-RECEPTORN (AT2R)

Betraktas som den ‘skyddande’ receptorn inom renin-an-
giotensinsystemet. Den uttrycks under fosterstadiet men
ses hos vuxna manniskor huvudsakligen i sjuk eller skadad
vavnad. Stimulering av AT2R ger en rad positiva effekter,
bl.a. minskas inflammation och kroppens formaga att sjalv
ldka uppkomna skador okar.

KLINISKA STUDIER

Fas |, forsta gangen lakemedlet testas i manniska. Detta
gors vanligen pa en liten grupp friska (5-9 personer), nor-
malviktiga frivilliga som alltid ar méan. Detta eftersom kvin-
nors reproduktionsférmaga ar kansligare om det skulle
visa sig att substansen ar giftig. | Fas I-studien undersoks
ldkemedlets sakerhet, hur lakemedlet bryts ner i kroppen
samt dess effekter. | Fas I-studien ger man forsdkspersonen
endast en liten del av den madngd som ges till forsdksdjur,
eftersom effekten pa méanniskor &r helt okand.

Fas I, utfors pa en grupp patienter som lider av en sjukdom
for att studera hur sakert och effektivt lakemedlet &r for att
behandla sjukdomen. Under fas Il brukar man vanligtvis
ocksa bedriva dosstudier som avser komma fram till vilken
dos det framtida lakemedlet ska ges till patienter. Denna
dos anvands senare i fas lll-studierna. Fas Il brukar indelas i
tidig fas (Fas Ila) och sen fas (Fas llb).

Fas Ill, utfors pa en storre patientgrupp for att slutgiltigt
definiera hur anvdndbart ldkemedlet ar for att behandla
sjukdomen i fraga. Denna patientgrupp skall sa langt som
mojligt efterlikna den population som det fardiga lake-
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medlet skall anvandas pa som vikt, alder, kon etc. Man jam-
for med den nuvarande standardbehandlingen eller med
placebo (sockerpiller) om det inte finns nagon standardbe-
handling for sjukdomen ifraga. Fas Ill kan dven delas in i tva
undergrupper Fas llla och Fas lllb. | Fas llla har lakemedlet
inte kommit ut pa den 6ppna marknaden annu och under
Fas lllb finns ldkemedlet pa marknaden men man provar
nya anvandningsomraden for det.

Fas IV, Efter att lakemedlet har borjat att séljas pa mark-
naden kommer nya ovanliga biverkningar att upptackas. Fas
IV kan ses som en &vervakning av vad som hander.

IDIOPATISK LUNGFIBROS (IPF)

Idiopathic Pulmonary fibrosis (IPF), karaktariseras av pro-
gressiv fibros (arrbildning) i lungorna, vilket innebar att
symtomen forvarras med tiden. Sjukdomsbilden innebar
ihdllande hosta, aterkommande lunginfektioner och
svar andfaddhet. Majoriteten av dem som insjuknar ar i
60-70-arsaldern och incidensen 6kar med aldern. Sjukdo-
men drabbar fler man dn kvinnor.

PREKLINISK FORSKNING

Experimentell forskning som foregar anvandande av lake-
medel pa méanniska. Det ar typiskt forskning i forsoksdjur,
celler eller véavnad.

RAS, ELLER RENIN-ANGIOTENSIN SYSTEMET

Ar ett av kroppens hormonsystem, som bl.a. reglerar
vatske- och saltbalansen. Lakemedel som blockerar RAS,
exempelvis ACE-hdmmare och Angiotensin Receptor Bloc-
kerare, har haft stor anvandning kliniskt for att behandla
hogt blodtryck, samt for att minska dodlighet hos infarktpa-
tienter och hjartsviktspatienter. Med dessa lakemedel bloc-
keras negativa effekter av Angiotensin Il, som uppkommer
nar AT1R stimuleras.

RECEPTOR

Ett specifikt protein inne i cellen eller pa cellytan, som kan-
nerigen och binder till sig andra molekyler. Denna bindning
av molekyler till receptorn kan leda till att speciella signal-
substanser genereras av receptorn, som i sin tur paverkar
omgivningen och utloser ett fysiologiskt svar; antingen inne
i cellen eller i omgivande vavnad.

REGULATORIKA

Sammanfattande begrepp for det arbete som utfors i fore-
tag for att moéta myndigheters formella krav gdllande ex-
empelvis I1akemedels-, eller biocid registrering.
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Revisionsberattelse

Till bolagsstdmman i Vicore Pharma Holding AB (publ), org.nr 556680-3804

Rapport om arsredovisningen och
koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfért en revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen fér Vicore Pharma Holding AB (publ) fér rékenskapsaret
2017. Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingar pa
sidorna 17-38 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen och koncern-
redovisningen uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen och
ger en i alla vdsentliga avseenden rattvisande bild av moder-
bolagets och koncernens finansiella stallning per den 31 december
2017 och av dessas finansiella resultat och kassafléden fér aret
enligt arsredovisningslagen. Forvaltningsberédttelsen &r férenlig
med arsredovisningens och koncernredovisningens évriga delar.

Vi tillstyrker darfér att bolagsstdamman faststdller resultat-
rakningen och balansrdkningen fér moderbolaget och koncernen.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa
standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi dr
oberoende i férhallande till moderbolaget och koncernen enligt god
revisorssed i Sverige och har i &vrigt fullgjort vart yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav.

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

Annan information 3n arsredovisningen och
koncernredovisningen

Detta dokument innehdller &ven annan information &n &rsredo-
visningen och koncernredovisningen och aterfinns pa sidorna
1-16. Det dr styrelsen och verkstdllande direktéren som har
ansvaret fér den andra informationen.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredo-
visningen omfattar inte denna information och vi goér inget
uttalande med bestyrkande avseende denna andra information.

| samband med var revision av arsredovisningen och koncern-
redovisningen &r det vart ansvar att ldsa den information som
identifieras ovan och &vervdga om informationen i vdsentlig
utstréckning &r oférenlig med arsredovisningen och koncern-
redovisningen. Vid denna genomgang beaktar vi &ven den kunskap
vi i 6vrigt inhdmtat under revisionen samt bedémer om infor-
mationen i vrigt verkar innehalla vésentliga felaktigheter.

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

Styreisens och verkstdllande direktérens ansvar

Det dr styrelsen och verkstdllande direktéren som har ansvaret for
att arsredovisningen och koncernredovisningen uppréttas och att
de ger en rattvisande bild enligt &rsredovisningslagen. Styrelsen
och verkstdllande direktéren ansvarar dven for den interna kontroll
som de bedémer &r nédvandig for att upprétta en arsredovisning
och koncernredovisning som inte innehdller ndgra vésentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Vid upprattandet av arsredovisningen och koncernredovisningen
ansvarar styrelsen och verkstdllande direktéren fér bedémningen
av bolagets och koncernens férmaga att fortsatta verksamheten.
De upplyser, ndr sa dr tillampligt, om férhéllanden som kan paverka
formagan att fortsatta verksamheten och att anvdnda antagandet
om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tilidmpas dock inte
om styrelsen och verkstdllande direktéren avser att likvidera
bolaget, upphéra med verksamheten eller inte har nagot realistiskt
alternativ till att géra nagot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal &r att uppna en rimlig grad av sdkerhet om att arsredo-
visningen och koncernredovisningen som helhet inte innehaller
nagra vésentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegent-
ligheter eller pa fel, och att I&mna en revisionsberéttelse som
innehdller vara uttalanden. Rimlig sékerhet & en hoég grad av
sdkerhet, men dr ingen garanti for att en revision som utfors enligt
ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptdcka en
vésentlig felaktighet om en s&dan finns. Felaktigheter kan uppsta
pa grund av oegentligheter eller fel och anses vara vdsentliga om
de enskilt eller tillsammans rimligen kan férvdntas paverka de
ekonomiska beslut som anvéndare fattar med grund i arsredo-
visningen och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt
omddme och har en professionellt skeptisk instdlining under hela
revisionen. Dessutom:

e identifierar och bedémer vi riskerna for vasentliga felaktig-
heter i arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller pa fel, utformar och utfér
granskningsatgarder bland annat utifran dessa risker och
inhd&mtar revisionsbevis som &r tillréckliga och &ndamalsenliga
for att utgéra en grund fér vara uttalanden. Risken for att inte
upptdcka en vdsentlig felaktighet till f61jd av oegentligheter ar
hégre &n for en vasentlig felaktighet som beror pa fel,
eftersom oegentligheter kan innefatta agerande imaskopi, for-
falskning, avsiktliga uteldmnanden, felaktig information eller
asidosdttande av intern kontroll.

e skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna
kontroll som har betydelse fér var revision fér att utforma
granskningsatgdrder som &r ldmpliga med hénsyn till om-
standigheterna, men inte for att uttala oss om effektiviteten i
den interna kontrollen.

« utvdrderar vi ldmpligheten i de redovisningsprinciper som
anvands och rimligheten i styrelsens och verkstdllande
direktérens uppskattningar i redovisningen och tillhérande
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e drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och verk-
stdllande direktéren anvander antagandet om fortsatt drift vid
upprattandet av drsredovisningen och koncernredovisningen.
Vidrar ocksa en slutsats, med grund i de inhdmtade revisions-
bevisen, om det finns nagon vésentlig osékerhetsfaktor som
avser sddana handelser eller férhallanden som kan leda till
betydande tvivel om bolagets och koncernens férmaga att
fortsdtta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns en
vasentlig osdkerhetsfaktor, maste vi i revisionsberattelsen
fasta uppméarksamheten pa upplysningarna i &rsredovisningen
och koncernredovisningen om den vésentliga osdkerhets-
faktorn eller, om sadana upplysningar &r otillrackliga, modi-
fiera uttalandet om &rsredovisningen och koncernredovis-
ningen. Vara slutsatser baseras p& de revisionsbevis som
inhdmtas fram till datumet for revisionsberattelsen. Dock kan
framtida hdndelser eller férhallanden géra att ett bolag och en
koncern inte ldngre kan fortsatta verksamheten.

e utvdrderar viden évergripande presentationen, strukturen och
innehallet i &rsredovisningen och koncernredovisningen, dari-
bland upplysningarna, och om arsredovisningen och koncern-
redovisningen &terger de underliggande transaktionerna och
handelserna pa ett satt som ger en réttvisande bild.

e inhdmtar vi tillrdckliga och &ndamalsenliga revisionsbevis
avseende den finansiella informationen fér enheterna eller
affdrsaktiviteterna inom koncernen for att géra ett uttalande
avseende koncernredovisningen. Vi ansvarar fér styrning,
6vervakning och utférande av koncernrevisionen. Vi ar ensamt
ansvariga for vara uttalanden.

Vi mdaste informera styrelsen om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten foér den. Vi
maste ocks& informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, daribland de eventuella betydande brister i den interna
kontrollen som vi identifierat.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra
forfattningar

Uttalanden

Utéver var revision av &rsredovisningen och koncernredovisningen
har vi dven utfért en revision av styrelsens och verkstallande
direktorens forvaltning for Vicore Pharma Holding AB (publ) fér
rakenskapsaret 2017 samt av férslaget till dispositioner betraff-
ande bolagets vinst eller forlust.

Vitillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt férslaget
i forvaltningsberdttelsen och beviljar styrelsens ledaméter och
verkstdllande direktéren ansvarsfrinet fér rdkenskapsaret.

Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar.
Vi ar oberoende i férhallande till moderbolaget och koncernen
enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat &r tillrdckliga ocﬁ

&ndamalsenliga som grund fér vara uttalanden.

Styreisens och verkstdllande direktdrens ansvar

Det dr styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betrdffande bolagets vinst eller forlust. Vid férslag till utdelning
innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen &r
férsvarlig med hénsyn till de krav som bolagets och koncernens
verksamhetsart, omfattning och risker stdller pd storleken av
moderbolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov,
likviditet och stéllning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar fér bolagets organisation och férvaltningen av
bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat att fort-
I6pande bedéma bolagets och koncernens ekonomiska situation
och att tillse att bolagets organisation &r utformad sa att
bokféringen, medelsférvaltningen och bolagets ekonomiska ange-
ldgenheter i dvrigt kontrolleras pa ett betryggande sitt. Den
verkstdllande direktéren ska skota den Iopande forvaltningen
enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de
4tg&rder som &r nédvandiga for att bolagets bokféring ska full-
goras i 6verensstammelse med lag och for att medelsférvaltningen
ska skotas pa ett betryggande sétt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av férvaltningen, och dérmed vart
uttalande om ansvarsfrihet, dr att inhdmta revisionsbevis for att
med en rimlig grad av sakerhet kunna bedéma om nagon styrelse-
ledamot eller verkstallande direktéren i ndgot vdsentligt avseende:

o foretagit ndgon atgard eller gjort sig skyldig till ndgon for-
summelse som kan foéranleda ersattningsskyldighet mot
bolaget, eller

e pa nagot annat s&tt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

vart mal betréffande revisionen av férslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller férlust, och dédrmed vart uttalande om detta, &r
att med rimlig grad av sdkerhet bedéma om férslaget &r forenligt
med aktiebolagslagen.

Rimlig sdkerhet &r en hég grad av sékerhet, men ingen garanti fér
att en revision som utférs enligt god revisionssed i Sverige alltid
kommer att upptdcka atgarder eller férsummelser som kan
foranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till
dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte ar férenligt med
aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige an-
vdnder vi professionellt omddme och har en professionellt skeptisk
instdlining under hela revisionen. Granskningen av férvaltningen
och forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller férlust
grundar sig framst pa revisionen av rékenskaperna. Vilka till-
kommande granskningsdtgérder som utférs baseras p& var
professionella bedémning med utgdngspunkt i risk och vésent-
lighet. Det innebdr att vi fokuserar granskningen p& s&dana
dtgérder, omrdden och férhdllanden som &r vdsentliga for verk-
samheten och dar avsteg och overtradelser skulle ha sarskild
betydelse fér bolagets situation. Vi gar igenom och prévar fattade
beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgérder och andra férhallanden
som &r relevanta for vart uttalande om ansvarsfrihet. Som under-
lag foér vart uttalande om styrelsens férslag till dispositioner
betrdffande bolagets vinst eller férlust har vi granskat om férslaget
ar forenligt med aktiebolagslagen.

Goteborg den 12 april 2018
Ernst & Young AB

Stef n Kylebdck
Auktpriserad revisor
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