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SAMMANFATTNING AV ARET 2016

VASENTLIGA HANDELSER UNDER 2016

¢ Riktad emission om 570 000 teckningsoptioner genomférdes i januari.

*  Fas I-studier pabérjades i april och slutférdes i november.

¢ Leif Darner utsags av bolagsstimman till ny styrelseledamot i april.

* Innehavet i den finansiella tillgdngen I-Tech 6kade med 312 500 aktier vid en nyemission i juli.
* laugusti erhéil Vicore Pharma sirlikemedelsstatus inom EU for idiopatisk lungfibros (IPF).

*  Klas Malmberg rekryterades till tjansten som Senior Medical Adviser, Tiansten dvergick i november till Chief
Medical Officer (CMO).

VASENTLIGA HANDELSER EFTER PERIODENS SLUT

* Ettlaneavtal med Recall Capital som méjliggér extra rérelsekapital ingicks i januari 2017.

* EnFas|tilldggsstudie med likemedelskandidaten C21 i en riskgrupp pabdrjades i januari.

* En patentansokan for nya likemedelsmolekyler baserade pa C21 limnades in i januari.

*  Vicore Pharma erhaller sirlikemedelsstatus fran amerikanska ldkemedelsmyndigheten FDA for IPF i
januari.

¢ Bolagets styrelse tog den 23 februari 2017 beslut om tv3 riktade nyemissioner, dels med stdd av bemyndigande
fran arsstimman 2016 om tva miljoner aktier och dels under férutséttning av extra bolagsstimmas efterféljande
godkénnande om ytterligare 1,5 miljoner aktier, totalt om cirka 56 miljoner kronor. Bada emissionerna &r nu ge-
nomférda och den senare dr under registrering hos Bolagsverket.

* (21 visar goda egenskaper pd viktiga markérer i en in vitro-undersokning av lungfibros som presenterades den 8

mars.
FINANSIELLA DATA
Koncernen (TSEK) 2016 2015 2014 2013
Nettoomsattning 852 840 851 2585
Rorelsens kostnader -8 782 -6220 -6 918 -6 667
Periodens resultat -6 652 -4 570 13 687 -1603
Kassaflode fran den l6pande verksamheten -7 251 -3682 -2825 -1793
Likvida medel 4266 25175 1710 14025

Vicore Pharma utvecklar ldkemedelssubstanser som verkar genom AT2-receptorn. Visionen ar att etablera AT2-agonister
som en ny och effektiv klass av lakemedel. Var lékemedelskandidat C21 riktar in sig mot att forbattra behandlingseffektivi-

teten for i forsta hand den svara sjukdomen idiopatisk lungfibros. For ytterligare information se: www.vicorepharma.com

-
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VD HAR ORDET

FAS I- STUDIER GENOMFORDA

2016 var ett markesar for Vicore Pharma och Vicore Phar-
ma Holding. Det var vart forsta ar som noterat bolag p3
Nasdag First North i Stockholm och det var ocksd férs-
ta dret nar var ledande lakemedelskandidat C21 gick in i
Kliniska studier, dar vi kunde inleda en fas I-studie i april.
Studien genomférdes vid Clinical Research Turku Services
(CRST) i Abo, Finland. Férsta delen av fas I-studien var en
dubbelblind, randomiserad, placebokontrollerad studie av
oralt administrerad C21 fér utvirdering av sikerhet och
tolerabilitet vid 6kande doser. Studien inkluderade 24 fris-
ka frivilliga man.

| juni kom de férsta resultaten dar forsokspersoner fitt
€21 i 8kande singeldaser om totalt sex doser, fran 0,3 till
100 mg, for att underséka sikerhet och tolerabilitet samt
farmakokinetiska egenskaper hos C21. Resultaten var
dvertygande.

| september pabdrjades den andra delen av fas I-studi-
en dar friska frivilliga personer doserades med multipla
6kande doser av C21 under en period av &tta dagar {en
s k MAD-studie, Multiple Ascending Doses). Resultaten
visade att samtliga uppstillda m&l for de tva fas I-stud-
ierna hade métts: C21 tolereras vil, &r sdker i hoga dos-
er och uppvisar konsekventa koncentrationer i blodet.

FORTSATT UTVECKLING

De uppnadda sakerhetsdata fér C21 majliggor nu fér oss att
initiera kliniska studier i patienter som lider av sjukdomar
dar C21 har uppvisat starka data i djurférsék. Denna lista
ar omfattande, som manga av vara aktiedgare som varit
med oss en tid kanner till. Det dr darfér med tillfredsstii-
lelse och ett matt av sjalvfartroende som vi tar oss an en
ny fas i bolagets utveckling, dar vart fokus kommer att
vara att sjalvstandigt eller tillsammans med partners séka
att demonstrera klinisk effektivitet och sikerhet, med Id-
iopatisk lungfibros {IPF) i fortsatt fokus. Parallellt kommer
vi dock att initiera mindre kliniska studier dven for andra
sjukdomstillstand, exempelvis njurskador orsakade av dia-
betes. Detta ska ses som uttryck for teknologins bredd och
var stravan att snabbt kunna 6ka virdet av densamma.

RIKTAD NYEMISSION

Fér att accelerera den kliniska utvecklingen av C21 for be-
handling av IPF och for att finansiera kommande kliniska
studier beslutade styrelseh i februari 2017 om tva emis-
sioner om sammanlagt 56 miljoner kronor. Emissionslikvid-
erna kommer i forsta hand att anvindas fér utvecklingen
av €21, och kommer kunna ta C21 fram till och med fas
Ib-studier for den valda indikationen. Emissionslikviderna
ska ocksa kunna finansiera kapselformulering, interaktions-
studier, en ldngre toxicitetsstudie och en konceptuell klinisk
studie inom diabetes

Sammantaget innebar de planerade kapitaltillskotten att
bolagets teknologi ges goda forutsattningar att kunna ut-
varderas i storre fas Il-studier fér terapiomraden som idag
saknar effektiva behandlingar.

“Vi har uppndtt de milstolpar vi féresatt oss under 2016.
Nu fortsétter vi utvecklingen med C21 till ett framtida
Idkemedel fér behandling av lungfibros”
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SARLAKEMEDELSSTATUS

| augusti fick vi ett efterldngtat besked da vi erhéll sirlske-
medelsstatus med C21 inom EU. Motsvarande godkin-
nande fér sérlakemedelsstatus fér USA erholls i januari
2017 fran den amerikanska myndigheten Food and Drug
Administration (FDA). European Medicines Agency (EMA)

na fér att sinom tid initiera samarbetsdiskussioner. De fram-
steg som har gjordes under 3ret, ytterligare prekliniska data
inom viktiga omrdden, kliniska sdkerhetsdata, erhéllande av
sdrlikemedelsstatus och utvecklandet av en ny generation
l&kemedelsmolekyler, har sammantaget tikat intresset i in-
dustrin och hos kvalificerade investerare.

var mycket positiva till C21 och sarskilt det faktum att C21
har demonstrerat positiva effekter dven p3 blodtrycket i
lungkretsloppet. Det ar ofta férhajt i IPF-patienter och &r
dessutom en prognosforsimrande konsekvens av sjukdo-
men som de registrerade lskemedlen inte har kunnat visa
effekter for, vare sig i patienter eller i djurforsak.

I-TECH, FINANSIELL TILLGANG

Vicores finansiella tillgdng I-Tech fortsatter att utvecklas val.
Omsattningen for Selektope under 2016 6kade stadigt om
dn fran laga nivaer. Den fSrsta kommersiella firgen lanse-
rades storskaligt i hostas av firgbolaget Chugoku Marine
Paints (CMP). Fértroendet for I-Tech, dess utveckling och
framtid &r stort och gjorde ocksa att vi valde att férsvara var
dgarandel och teckna oss fér 312 500 aktier vid den emis-
sion som genomférdes i somras.

FORSTARKNING TILL ORGANISATIONEN
For att starka organisationen rekryterade vi i oktober Klas
Malmberg som Senior Medical Advisor. Tjansten overgick
i november till Chief Medical Officer. Klas har 13ng erfaren-
het som klinisk kardiolog och som medicinskt ansvarig for
lakemedelsutvecklingsprojekt inom stora ldkemedelsbolag
och dr darigenom ett vilkommet tillskott i den kliniska fas
som vi befinner oss i nu.

Under 2016 nadde vi de uppsatta milstolpar som vi hade
foresatt oss, vilket gér att vi ser fram emot det har aret med
stor tillférsikt. Bolaget kan nu fortsétta utvecklingen med
C21 till ett framtida likemedel fér behandling av lungfibros
och samtidigt flytta fram vara positioner med var teknologi
. inom andra indikationer.

MO]JLIGA SAMARBETEN

Bolagets ledning for kontinuerligt dialoger med likemedel-
sindustrin i akt och mening att hélla industrin uppdaterad
pé bolagets utveckling och or att sondera forutsdttningar-

Per Jansson, VD

KOMMANDE AKTIVITETER OCH
FINANSIELLA RAPPORTER

ARSSTAMMA
Arsstamma dger rum onsdag den 10 maj 2017 klockan 15.00 | bolagets lokaler pa c/o BioVentureHub (Astra Zeneca), Peppared-
sleden 1, 431 83 Molndal.

Kallelsen i sin helhet finns publicerad pa bolagets webbplats www.vicorepharma.com och kungors i Post- och Inrikes Tidningar.
Kallelsen skickas aven till de aktieagare som begar det och darvid uppger sin postadress.

Aktieagare som vill delta i stimman skall dels vara inford i den av Euroclear Sweden AB forda aktieboken torsdag den 4 maj 2017,
dels senast klockan 12.00 den 5 maj 2017 anmala sig skriftligen till Vicore Pharma Holding AB, att. Nina Carlén, ¢/o BioVenture-

Hub, Pepparedsleden 1, 431 83 Melndal, eller via telefon 031-78 80 560, eller via e-post nina.carlen@vicorepharma.com.

KOMMANDE FINANSIELLA RAPPORTER
2017-05-10 Delarsrapport, kvartal 1

2017-08-24
2017-10-19

Delarsrapport, halvar

Delarsrapport, kvartal 3

Finansiella rapporter finns tillgangliga pa Bolagets hemsida, www.vicorepharma.com, fran offentliggorandet.




HISTORIEN BAKOM
C21

Aret nar angiotensin AT2-receptorn forst identifierades
- 1989 - var ocksd mitt forsta ar inom forskning. Mitt
"hemmalabb” p3 den tiden, vid Heidelbergs universitet
i Tyskland, arbetade jag med professor Thomas Ungers
grupp, som var specialiserad pa renin-angiotensinsystemet,
med foljd att vi tidigt blev intresserade av denna nya
receptor.

Professor Ungers grupp tillhérde de banbrytande
forskarteamen i virlden nir det giller karakterisering
av AT2-receptorns signalering och funktion och som till
var férvaning visade sig vara raka motsatsen till vad som
var kdnt om de ATl-receptormedierade effekterna av
angiotensin Il. Forskningen gjordes bade sjalvstandigt inom
gruppen och i samarbete med professor Serge Bottari och
Dr Marc de Gasparo, vid den tiden verksamma p3 Ciba-
Geigy i Schweiz. Ciba-Geigy och Du Pont var for évrigt de
forsta lakemedelsbolagen som hade syntetiserat selektiva
AT2-receptorligander, och av en tillfallighet hade forskare
frén dessa foretag oberoende av varandra identifierat AT2-
receptorn.

Aven om AT2-receptor forskarna vid den tiden kdmpade
med icke optimala verktyg for att studera AT2-receptorn -
den enda tillgingliga agonisten var en peptid och manga
studier utfdrdes med endast en antagonist- ackumulerades
bevis i slutet av 90-talet som visade att AT2-receptorn
formediar en mingd olika vavnadsskyddande atgdrder,
som till exempel anti-inflammation, anti-fibros och anti-
apoptos.

Ytterligare en viktig iakttagelse var att ndr man exponerar
AT2-receptordeficienta méss for sjukdomsmodeller som
till exempel hjartinfarkt, stroke eller njursjukdom var
sjukdomsforloppet allvarligare i dessa djur jamfort med
vanliga méss, vilket indikerar att de skyddsatgirder som
formedlas av AT2-receptorn utgdr ett slags inomkroppsligt
skydd och reparationssystem.

Aven om det skulle ha varit ett logiskt nasta steg att dra
fordel av ett sddant skyddande system for terapeutiska
dndamal utvecklades denna idé endast med syntesen avden
forsta selektiva icke-peptiden och AT2-receptoragonisten
Compound 21 (C21) ar 2004 av professor Anders Hallberg
grupp vid Uppsala Universitetssjukhus. Med hjilp av denna

agonist kunde de vévnadsskyddande egenskaperna hos
AT2-receptorn bekraftas i ett flertal sjukdomsmodeller.
Dessutom dndrade ftillgédngligheten av en selektiv agonist
med likemedelsliknande egenskaper synen pi AT2-
receptornfran att havariten receptoravakademiskt intresse
till att bli en potentiell framtida lakemedelskandidat.

For mig som grundlaggande forskare och farmakolog
ar formodligen det mest spannande som kan hinda
under ens yrkesliv att se en idé utvecklas fran tidiga
explorativa experiment i cellkultur till att komma in i klinisk
ldkemedelsutveckling. C21 har framgangsrikt tagit sig férbi
de férsta stegen i klinisk utveckling och kan férhoppningsvis
bli ett framtida behandlingsalternativ for patienter med
allvarliga sjukdomar, sasom idiopatisk lungfibros, pulmonell
arteriell hypertension eller stroke.

Ulrike Steckelings

M.D., Ph.D. Professor i Farmakologi vid Syddanmarks
universitet, Odense, Danmark

Scientific Advisor i Vicore Pharma

“Det mest spdnnande som kan hénda under ens yrkesliv att se en idé
utvecklas fran tidiga explorativa experiment till att komma in i klinisk

likemedelsutveckling”
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MARKNADSOVERSIKT

VERKSAMHET OCH INRIKTNING

Vicore Pharma Holding AB (publ) 4r sedan december 2015
noterat pa Nasdag First North och 4r moderbolag i en kon-
cern vars huvudsakliga verksamhet utgérs av det helidgda
dotterbolaget Vicore Pharma AB. Sedan drygt tio &r tillbaka
bedriver Vicore Pharma AB utveckling av en ny typ av like-
medelssubstanser som bendmns AT2-agonister. Omfattande
prekliniska forsok visar bland annat pa generella antiinflam-
matoriska, antifibrotiska och antiproliferativa egenskaper
som motverkar sjukdomar dir det finns behov av organ- och
vdvnadsskyddande egenskaper.

AT2-agonister kan f& klinisk tilldmpning inom en rad olika
indikationsomréaden dér akuta eller kroniska sjukdomar har
fororsakat organskador. Vicore Pharma har tillsammans med
akademiska forskare genomfért ett omfattande prekliniskt
arbete kring sin ledande likemedelskandidat €21, med syfte
att identifiera sjukdomar dar C21 kan forbattra patienternas
tillstdnd jamfért med nuvarande likemedel.

Ett flertal indikationsomrdden har utvirderats i syfte att
identifiera ett omrade dér det finns betydande kommersiell
potential och forutsittningar att genomfora kliniska studier
till en hanterbar kostnad. Vicore Pharma har valt idiopatisk
lungfibros (IPF) som den férsta indikationen fér den kliniska

utvecklingen av C21. IPF &r en allvarlig lungsjukdom dir det
i dagsldget saknas likande behandlingar. IPF faller inom ra-
men fér den s kallade sirlskemedelslagstiftningen, vilket
bland annat innebir att teknologin erhiller ensamritt pa
marknaden fér ett antal &r oberoende av patent, att fére-
taget far stdd av myndigheterna for utveckling av Kliniska
protokoll och medger att det endast behévs begrinsade
kliniska studier f6r att kunna uppvisa klinisk effektivitet. Vi-
core Pharma har erhallit sdrlikemedelsstatus (Orphan Drug
Designation, ODD) fér IPF i EU och USA.

AFFARSSTRATEGI

Bolagets huvudsakliga strategi ar att utnyttja C21 for sjuk-
domar med sérlikemedelsstatus. Parallelit med den klinis-
ka studien kommer Vicore Pharma att séka ytterligare ut-
vecklingspartners fér C21 inom andra indikationsomraden.
En mojlighet for bolaget ar att i en tidig fas ing3 licensavtal
med specialistidkemedelsbolag for mindre indikationer dar
sarldkemedelsstatus kan erhillas. Ett licensavtal kan exem-
pelvis bestd av en engdngsersattning, ersittningar base-
rade pd kliniska och regulatoriska utvecklingssteg, samt
ersdttning nar en fdrdig produkt nar vissa forsiljningssteg.
Dessutom tillkemmer en royaltyersittning nar substansen
nar marknaden.

UTVALDA PUBLICERADE STUDIER MED C21 UNDER 2016
Sumners et al; Stroke in aged rats: https://www.ncbi.nlm.nih.gov/pubmed/27754218

¢ Chow et al; Diabetes-associated atherosclerosis: https://www.ncbi.nlm.nih. gov/pubmed/27168137%20

*  Liuet al; Activation of Angiotensin Type 2 receptors protects pancreatic islet function in obese rats induced by high-fat diet. Poster ADA

June 2016

*  Ermis et al; Heart protection during chemotherapy; European Heart Journal (2016) 37 (abstract supplement), 1318, Abstract P6347
¢ Mateos et al; VEGF synthesis after cerebral ischemia: https://www.ncbi.nim.nih.gov/pubmed/27045356

= Gallego-Delgado et al; AT-receptors in malaria: https://www.ncbi.nlm.nih.gov/pubmed/27643439

*  Nakaoka et al; Vascular remodeling: https://www.ncbi.nlm.nih.gov/pubmed/27597242

*  Bai et al; Synergistic effects with rosuvastatin: https://www.ncbi.nlm.nih.gov/pubmed/27225894

*  Castoldi et al; Reduction of cyclosporine nephropathy: https://www.ncbi.nim.nih.gov/pubmed/27679859

*  Patel et al; Nephroprotection in rats on high salt diet: https://www.ncbi.nlm.nih.gov/pubmed/27021008

*  Kemp et al; Prevention of sodium retention in Ang-Il dependent hypertension: https://www.ncbi.nlm.nih.gov/pubmed/27323774
*  DeKloet et al; AT2-receptors and vasopressin neurons: https://www.ncbi.nim.nih.gov/pubmed/27267713

¢ Sampson et al; Effects on endothelial inflammation: https://www.ncbi.nim.nih.gov/pubmed/25560767

*  Balia et al; Effects on tissue factor in vitro: https://www.ncbi.nim.nih.gov/pubmed/27152091

¢ Kukida et al; Effects on intima proliferation; https://www.ncbi.nlm.nih.gov/pubmed/26471325

e DaiSY et al; Attenuation of DOCA/NaCl-induced hypertension ; https://www.hindawi.com/journals/omcl/2016/3981790/
e Caillon et al; AT2-receptors, outward remodeling and IL-17 production: https://www.ncbi.nlm.nih.gov/pubmed/27328880
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RENIN-ANGIOTENSIN-SYSTEMET (RAS)
Vicore Pharma ager patenterade Iskemedelssubstans-
er med verkan inom det s.k. Renin-Angiotensin-Systemet
(RAS). RAS &r ett centralt system i kroppen fér reglering av
blodtryck och saltbalans. P& senare tid har det ocks3 ob-
serverats att RAS paverkar det immunologiska svaret i kro-
ppen. Lakemedelssubstanser som p3 olika satt interfererar
I systemet har funnits sedan mitten av 1980-talet och ut-
gor idag en hérnsten i behandlingen av hjart- och karlsjuk-
domar.

Sedan slutet av 1980-talet kanner forskare till att angio-
tensin Il paverkar tva olika typer av receptorer pa cellerna,
dér typ l-receptorn formedlar den for manniskan negati-
va effekten av angiotensin |l-paverkan (hogt blodtryck).
Mediciner som blockerar AT1-receptorn har visat sig vara
mycket effektiva som blodtryckssankare och ar frhallan-
devis biverkningsfria. Nigra av likemedlen som blockerar
AT1-receptorn var bland de mest inkomstbingande like-
medlen i vérlden innan de gick ur patent for nagra arsedan.
Typ 2-receptorn kan vid stimulering kraftfullt bidra till gy-
nnsamma effekter vid tillstand dar inflammation och/eller
fibros ar visentliga inslag i sjukdomsbilden. Forskare har

darfor sedan linge letat efter substanser som kan stimul-
era typ Z2-receptorn och fungera som ett likemedel for
oralt bruk. Vicore Pharma ar forst med ett sadant likeme-
del genom C21. €21 stimulerar AT2-receptorn och initierar
dérigenom en rad processer som bidrar till himmande av
sjukdomsprocessen. Vid idiopatisk lungfibros (IPF) sker en
fortlépande ombildning av lungvivnaden till fibrosvivnad.

Man har forsokt behandla sjukdomen med manga typer
av likemedel som exempelvis hammar inflammation eller
hdmmar blodtrycksékningen i hjart-lungcirkulationen. Des-
sa forsék har emellertid inte kunnat férbittra situationen
fér patienterna. Styrkan med AT2-stimulering och darigen-
om med C21 &r att man angriper sjukdomen fran flera olika
hall samtidigt; inflammationen hdmmas, fibrotiseringen
hammas, elasticiteten i de omgivande blodkirlen forbattras
och alltfor tidig celldod himmas. Den sammantagna effek-
ten med konceptet erbjuder darigenom ett mycket starkare
svar pd sjukdomen &n smala koncept som angriper begrén-
sade delar av sjukdomspanoramat. Det &r vetenskapligt
visat att uttrycket av AT2-receptor ar kraftigt kat i lungor
angripna av IPF och Vicore Pharma ser darfor sammantaget
att denna sjukdom &r en lamplig férsta indikation fér C21.

RAS-SYSTEMET

Uppregleras vid
sjukdomstillfallet
Vavnadsskydd

AT-2
receptor
Antiinflammatorisk

Neuroskyd

Neuroregenererande

Angiotensinogen &r ett plasmaprotein som produceras i levern. Under katalysering av renin som frisétts ifran njurar-
na dd genomblédning i njurarnas vivnad minskar, spjélkas angiotensin till Angiotensin I. Detta ér ett led i kroppens
blodtrycksreglering. Angiotensin | kan sedan spjélkas vidare till det biologiskt aktiva Angiotensin Il som kontrollerar
blodtryck och volym i det kardiovaskuléra systemet. ACE himmare ér Iékemedel som séinker blodtrycket och hémmar
morbiditet och mortalitet vid hjértsvikt genom att hémma den enzymatiska nedbrytningen av angiotensin | till an-
giotensin Ii. AT1 receptorn dr kiind som den receptor som reglerar blodtrycket. AT1-blockare kallas de pd senare ér
framtagna lékemedel som séinker blodtrycket. AT1-blockare hiimmar éven morbiditet och mortalitet vid hjértsvikt, AT?
receptorn uttrycks i hég utstréckning i fosterstadiet. Hos vuxna ér receptorn endast aktiv vid olika sjukdomstillsténd.
€21 éir verksam pd AT2 receptorn genom att forstirka den Idkande effekten vid uppkomna sjukdomstillsténd déir AT2

receptorn aktiveras.
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IDIOPATISK LUNGFIBROS (IPF)

Denna sjukdom innebir att alveolerna (de sma luftblasor-
na i lungorna) och lungvivnaden intill alveolerna skadas.
Sjukdomen forvérras av att lakningsprocessen gar fel, vilket
orsakar fortjockning och skador p3 viggarna i alveolerna,
samt att fibros (arrbildning) i alveclerna och lungvavnad
uppstdr. Arrbildningen sker progressivt och férsamrar grad-
vis lungfunktionen. Sjukdomen &r dédlig och éverlevnaden
dr 2-3 ar fran diagnos.

Denna relativt sallsynta sjukdom drabbar oftast personer
i dldrarna 60 till 70 ar. Enligt amerikansk statistik ar prev-
alensen uppat 40 fall per 100 000 invinare. Fler méan &n
kvinnor drabbas och sjukdomen &r i 6kande. Till f6r nigra
ar sedan fanns inga specifika lakemedel fér IPF registre-
rade, men ar 2010 registrerades Pirfenidone i EU och fyra
ar senare dven i USA. Samma &r registrerades Nintedanib
i EU och USA. Bégge likemedlen har visat att de jamfért
med obehandlade patienter kan bromsa upp progres-
sionen av férsdmringen av lungfunktionen. De har dock
annu inte kunnat visa att de forbattrat dverlevnaden eller
livskvaliteten for drabbade patienter.

Under 2016 salde dessa likemedel fér sammanlagt cir-
ka 1,2 miljarder dollar och de 6kar i omséttning. Mark-
naden fér IPF-preparat har under senare ar tilldragit sig ett
ganska stort intresse frdn ldkemedelsindustrin beroende
pa det stora behandlingsbehovet och p att det gjorts flera
framgangsrika licensaffarer inom omradet.

OVRIGA PROJEKT

Bolagets fokus ligger pa den fortsatta utvecklingen av C21
mot IPF. Det finns dock ett flertal andra omriden inom
sarlikemedelsindikationer som &r intressanta och dir prek-
liniska understkningar visat hégst intressanta resultat. Hit
hér bland annat Pulmonell arteriell hypertension (PAH),
ryggmargsskada och njursvikt vid sickle-cell anemi. Detta

ar mycket allvarliga sjukdomar och tillstdnd dar det idag
saknas effektiva behandlingar. Idag stédjer Vicore Pharma
viss preklinisk forskning inom dessa omraden, frimst med
regulatorisk support och tillgéng till substans.

Vicore Pharmas nya generation molekyler som presumtivt
medfor nya substanspatent innebdr att foretaget ocksd
kan beakta sjukdomar som &r mycket mera resurs- och
tidskrévande an sarlikemedelssjukdomar, som idag &r bo-
lagets fokus for utveckling mot ett fardigt likemedel. Bland
dessa potentiella sjukdomar kan namnas diabetes, reuma-
toid artrit och hjartsvikt. Har har C21 visat imponerande
data i prekliniska forsék, men dar presumtiva licenstagare
krdver langre patentskydd dn C21 kan erbjuda.

I-TECH, FINANSIELL TILLGANG

Utdver Vicore Pharma AB éger Vicore Pharma 16,5 procent
av aktierna i I-Tech AB som kommersialiserar

Selektope®, en substans som férhindrar pavixt pa bat- och
fartygsskrov och marina installationer.

Selektope anvinds i fartygsfarger (antifouling), och en fors-
ta kommersiell farg med Selektope lanserades i Japan un-
der vdren 2015. Under hosten 2015 erholl Selektope det
slutliga godkannandet fran EU:s organ for biocid-produk-
ter {BPR). EU-godkéannandet var en viktig milstolpe och en
kvalitetsstampel pd att Selektope uppfyller EU:s hart stallda
krav fér biocidprodukter. Utéver fér EU &r Selektope dven
godként i Kina, Japan och Sydkorea, vilka marknader tll-
sammans técker in mer dn 80% av de kommersiella mark-
naderna i vérlden for bottenfarger for fartyg och marina
installationer.

Under 2016 6kade forsaljningen av Selektope markant ge-
nom att bolagets forsta kund Chugoku Marine Paints lanse-
rade tvd kommersiella s k antifouling-farger fér den interna-
tionella marknaden samt tva inhemska produkter for den
japanska marknaden.

PIPELINE

Orphan €21
indications | ¢4
[cz 1}
c21;

Currently developed by academic partner

lﬁ;_r
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USA

University of Florida, Gainesville (stroke, PAH)
University of Virginia (renal)

University of Texas (metabolism)

University of Georgia (stroke)

University of Nebraska (cardiac)

University of lowa {muscular dystrophy)
University of Cincinnati (sickle-cell disease)

KANADA

Montreal {cardioprotection)

Dalhousie University, Halifax {wound healing)
McGill University, Montreal (AD)

ARGENTINA
University of Buenos Aires (glucose and insulin)

BRASILIE
University of Goias (high sodium intake)
University of Sao Paolo (AT2-receptor mechanisms)

ARSREDOVISNING 2016 1JANUARI - 31 DECEMBER 2016

UNIVERSITET SOV
Intresset for C21 ar stort och det finns idag dry;
inom olika indikationer prekliniskt varav n

ITALIEN
University of Milano (renal)
University of Padua {effects on aldosterone)

SLOVAKIEN
University of Bratislava {vascular)

BELGIEN
University of Leuven (aneurysms)
University of Brussels (central blood pressure regulation)

FRANKRIKE

INSERM, Paris (cancer)

University of Limogés (pain)

University of Angers {vascular, immunology)

p) &



I FORSKAR MED C21
3t 80 universitet och sjukhus som forskar med C21
agra av de mest framstadende namns nedan.

SVERIGE
University of Uppsala (chemistry, MS)

DANMARK
University of Odense (vascular, stroke, NMO, signaling)

TYSKLAND
University of Regensburg {renal}
Aachen university (vasoactive mechanisms)

FINLAND
University of Turku (Clinical Phase 1)

HOLLAND
University of Maastricht (spinal cord, vascular)

SPANIEN
University of Madrid (stroke)
University of Santiago de Compostela (parkinson)

ENGLAND
University College of London {UCL) (PF, Clinical develop-
ment)

AUSTRALIEN
Baker Institute, Melbourne (diabetic complications)
Monash university, Melbourne {gender differences)

JAPAN
University of Ehime (stroke, diabetes)
University of Yokohama (cancer)

KINA

University of Hong-Kong (stem-cells and re-generation)
PLA hospital, Beijing {pancreas)

VICORE PHARMA HOLDING AB (PUBL) 11 &



AKTIEN OCH AGARBILD

AKTIEN

Vicore Pharma Holdings aktie 4r listad pd Nasdaq First
North sedan 10 december 2015, med kortnamn VICO och
ISIN-kod SE0007577895. Per den 31 december 2016 upp-
gick antalet aktiedgare till cirka 1 000 och totala antalet
aktier uppgick till 12 368 504. Bérsvardet den 31 decem-
ber uppgick till 272 107 088 (kurs 22 kr) Bolagets aktier 4r
utgivna i ett aktieslag och varje aktie medfér en rost pa bo-
lagsstimma.

CERTIFIED ADVISER

Vicore Pharma Holding har anlitat Redeye som Certified
Adviser p& Nasdagq First North.,

FORSLAG TILL DISPOSITION AV RESULTAT
Styrelsen kommer féresld &rsstimman att ingen utdelning
ldmnas for rakenskapsaret 2016-01-01 till 2016-12-31.

NYEMISSIONER

Vicore Pharma Holding genomférde inga nyemissioner un-
der 2016.

DE STORSTA AKTIEAGARNA
Under 2017 har tva riktade nyemissioner genomférts varav
den senare &r under registrering hos Bolagsverket. Nedan
listas de stérsta aktiesgarna i Vicore Pharma Holding efter
att bada emissionerna har registrerats.

Aktiedgare Antal i
aktier

2621137 17%
1705830 11%

Protem Wessman inkl, privat

Pomona-gruppen AB

Mikael Lénn 1559470 10%
HBM Healthcare Investments (Cay- 1200000 8%
man} Ltd

Kjell Stenberg 1148478 7%
Eriksam Invest AB inkl. privat 607 010 4%

Unionen 600 000 4%
AFA Forsakring 585 000 4%
BD Medical consulting AB 340000 2%

Ovriga (ca 1000 aktieagare) 5501 579 35%

AKTIEKAPITALETS UTVECKLING

Totalt antal aktier

15 868 504 100%

Okning av Okning av Totalt| Totalt

Ar Hindelse Kvotvirde antalet aktier aktiekapital antal aktier aktiekapital
2005 |Bolagsbildning 100 1000 100 000,00 1000 100 000

2008 |Fondemission 100 4 601 460 100,00 5 601 560 100
2008|Uppdelning av aktier 1:2000 0,05 11 196 399 - 11 202 000 560 100
2008|Nyemission 0,05 688 34,4 11 202 688 560 134
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 1000 000 50 000,00 23 405 376 1170269

2011 |Nyemission 0,05 10 402 389 520119,45 33 807 765 1690 388
2012|Kvittningsemission 0,05 474 498 23 724,90 34 282 263 1714113
2013[Nyemisison 0,05 34 282 263 1714 113,15 68 564 526 3428 226
2015|Nyemission 0,05 12 639 073 631 953.65 81 203 599 4 060 180
2015{Omvind split 1:10 0,50 -73083 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 7184 252
2017|Nyemission* 0,50 1 500 000 750 000 15 868 504 7 934 252

* Emissionen &r under registrering hos Bolagsverket
12 ARSREDOVISNING 2016 1JANUARI - 31 DECEMBER 2016 p ) ~ g\



STYRELSE, LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE OCH REVISORER

GORAN WESSMAN

Styrelseordférande sedan 2013.

Fodd: 1948

Innehav | Bolaget: 2 621 137 aktier {med bolag och nérstdende)

GOran Wessman ar utbildad i biomedicin och kemi vid Uppsala och Géteborgs universitet.
Goran Wessman har mer &n tjugo ars erfarenhet fran befattningar inom lakemedelsin-
dustrin och medicintekniska bolag samt frdn CRO-verksamhet inom klinisk lskemedels-
provning. Géran Wessman har haft ledande befattningar i etablerandet av Nobel Biocare
och ledande befattningar i kombination med &gande 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 Féretagsforvaltning AB.

KJELL STENBERG

Styrelseledamot sedan 2010.

Fédd: 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 Handelshégskolan i Stockholm. Han har inne-
haft ledande befattningar under aren 1979-2005, bland annat i bolag som KabiPharmacia
UK (VD) och IMSHealth Europe (VP). Peter Strdm har sedan 2003 ocks3 varit styrelseleda-
mot i flertalet bérsbolag som till exempel Wnt Research.

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

) &
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REVISOR

LEIF DARNER

Styrelseledamot sedan 2016

Fédd: 1952

Innehav i Bolaget: 40 000 aktier

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

Andra styrelseuppdrag: Styrelseledamot fér Flowserve Corporation, Dallas, USA, LKAB AB
och |-Tech AB.

PER JANSON

Verkstéllande direktor sedan 2013. Aven verkstallande direktor i Vicore Pharma AB.

Fodd: 1956

Innehav i Bolaget: 155 097 aktier, 150 000 teckningsoptioner

Per &r utbildad tandlikare och har mer &n 20 ars erfarenhet av affarsverksamhet inom
life science. Per Jansson har bland méanga foretag arbetat med Nobel Biocare samt
under négra dr varit VD i ett venture-finansierat medicintekniskt féretag vilket framgangs-
rikt avyttrats till ett stérre amerikansk bolag. Sedan 2004 har Per varit knuten tll 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 verkstillande
direktdr i Vicore Pharma.

Andra styrelseuppdrag: Styrelseordférande i Taurus energy AB.

Bolagets revisor ar Ernst & Young AB, Parkgatan 49, 401 82 Géteborg. Huvudansvarig revisor dr Stefan

Kyleback.

ARSREDOVISNING 2016
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FORVALTNINGSBERATTELSE

Arsredovisningen ir upprittad i KSEK

VERKSAMHETEN

Vicore Pharma Holding AB (publ), org nr 556680-3804 &r
moderbolag i koncernen. Verksamheten i koncernen bed-
rivs fraimst i dotterbolaget Vicore Pharma AB och utgérs av
Idkemedelsutveckling. Moderbolagets verksamhet bestar
framst av finansiering och administration. Moderbolaget
Vicore Pharma Holdings resultat uppgick under 3ret till
-2,2 MSEK (-1,9). Moderbolagets likvida mede! uppgick vid
periodens utgéng till 3,1 MSEK(24,9). Det egna kapitalet i
moderbolaget var vid arets utging 78,2 MSEK (80,1) och
soliditeten var 97,71 % (93,93 %).

Vicore Pharma Holding AB (publ) har idag tre innehav, de
heligda dotterbolagen Vicore Pharma AB (100%) och ITIN
Holding AB (100%) som &r ett vilande bolag samt en finan-
siell tillgang, I-Tech AB (16,50%)

FOretagets sate dr Vastra Gétaland, Molndal.

KORT BESKRIVNING AV VICORE PHARMA
Sedan drygt tio &r tillbaka bedriver Vicore Pharma AB
utveckling av en ny typ av likemedelssubstanser som
bendmns AT2-agonister. Omfattande prekliniska férsok
visar bland annat pé generella antiinflammatoriska, anti-
fibrotiska och antiproliferativa egenskaper som motverkar
sjukdomar dar det finns behov av organ- och vivnadss-
kyddande egenskaper.

AT2-agonister kan 3 klinisk tillimpning inom en rad olika
indikationsomraden déir akuta eller kroniska sjukdomar
har férorsakat organskador. Vicore Pharma har utvecklat
en likemedelskandidat, C21, och har genomfrt ett om-
fattande prekliniskt arbete tillsammans med akademiska
forskare, med syfte att identifiera sjukdomar diar C21 kan
forbéttra patienternas tillstand jamfért med nuvarande
lakemedel.

KLINISK UTVECKLING

Ett flertal indikationsomraden har utvirderats i syfte att
identifiera ett omrade dar det finns betydande kommersiell
potential och forutsattningar att genomféra kliniska studier
till en hanterbar kostnad. Vicore Pharma har vait idiopatisk
lungfibros (IPF) som den forsta indikationen for den kliniska
utvecklingen av C21. IPF &r en dédlig lungsjukdom dér det i
dagslaget saknas effektiva behandlingar. IPF faller inom ra-
men fér den s3 kallade sérlakemedelslagstiftningen, vilket
bland annat innebér att teknologin erhiller ensamritt pa
marknaden for ett antal &r oberoende av patent, att fore-
taget far stod av myndigheterna fér utveckling av kliniska

protokoll och medger att det endast behévs begrinsade
kliniska studier fér att kunna uppvisa klinisk effektivitet. Vi-
core Pharma har erhillit sirlskemedelsstatus (Orphan Drug
Designation, ODD) fér IPF i EU och USA.

NYA LAKEMEDELSMOLEKYLER

Vicore Pharma utdkar sin projektportfélj med nyutvecklade
lskemedelsmolekyler baserade pa sin huvudmolekyl C21.
De nya likemedelsmolekylerna kan komma att komplettera
C21 for sjukdomar utanfér sirlikemedelsomradet dir bo-
laget har starka prekliniska data med €21, exempelvis inom
hjart-/kdrimedicin, diabetes och njurmedicin. Genom att de
nya molekylerna uppvisar liknande biologiska egenskaper
som C21 kan mycket av de resultat som tidigare demon-
strerats ocksd forvantas fér de nyutvecklade likemedels-
molekylerna. En patentansékan lamnades in i januari 2017.

PAGAENDE OCH KOMMANDE KLINISKA
STUDIER

Vicore  Pharma  genomférde 2016 de  forsta
undersékningarna pd minniska i samarbete med det
Abobaserade foretaget CRST. De tvd forsta under-
sékningarna var sikerhetsstudier, dir ékande dos av C21
har getts till friska forsokspersoner, forst i engangsdoser
och sedan i upprepade doseringar. Syftet var att sikerstilla
att C21 ar sékert och tolereras vil. For att forbereda infor
fortsatta kliniska undersékningar uppmittes ocksa halten
av C21 i blodet vid olika tidpunkter samt hur C21 bryts ned
och utséndras. Slutsatserna fran de tva forsta studierna ar
att C21 har tolererats val utan allvarliga biverkningar och
med en bra nedbrytningsprofil.

I och med de positiva resultaten frin de tvd forsta
studierna sd utférs i skrivande stund ytterligare en
klinisk undersokning hos &verviktiga fér att undersoka
om biomarkérer i blodet férindras vid dosering av C21.
Biomarkérerna kan komma att vara av intresse fr framtida
studier inom dmnesomsittning och diabetes och har inte
nagon direkt koppling till idiopatisk lungfibros (IPF) som &r
bolagets ledande indikation. Framgent fdrbereder Vicore
Pharma for en langre toxicitetsstudie, interaktionsstudier
samt en konceptuell klinisk studie inom diabetes. Under
hésten 2017 planeras en Fas Ib studie for IPF att kunna
startas.

PATENTSITUATIONEN

Patent och patentsékningar i Vicore Pharmas patentportfol]
bestdr f6r narvarande av sju patentfamiljer, substans- och
anvdndarfamilier. Bedémningen ar att man har ett starkt
patentskydd for den utvecklingsplan bolaget fljer.

&
)
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KORT BESKRIVNING AV I-TECH AB

Pavaxt av framfér allt havstulpaner pa bat och fartygsskrov
utgor ett stort problem inom sjéfarten med hoga kostnader
och oldgenheter fér den marina industrin och fér fritids-
batségare. I-Tech har utvecklat Selektope® som en antifoul-
ingteknologi baserad pd medetomidin. Bolaget har paten-
terat Selektope® som péviaxthimmande medel. Selektope®
verkar redan vid doser om nagra promillen av den koppar-

méngd som kravs fér att fa en motsvarande antifouling-
effekt.

Selektope anvinds i fartygsfarger {antifouling), och en forsta
kommersiell farg innehallande Selektope lanserades i Japan
under vdren 2015. Under hésten 2015 erhéll Selektope det
slutliga godkannandet frén EU:s organ fér biocid-produkter
(BPR). EU-godkdnnandet var en viktig milstolpe och en
kvalitetsstampel p3 att Selektope uppfyller EU:s hirt stillda
krav for biocidprodukter. Utéver EU &r Selektope &dven
godkéant i Kina, Japan och Sydkorea, vilka tillsammans
técker in mer &n 80% av de kommersiella marknaderna fér
bottenfarger for fartyg och marina installationer.

Under 2016 okade forsaljningen av Selektope markant
genom att bolagets férsta kund Chugoku Marine Paints
lanserade tvd kommersiella s k antifouling-farger for den
internationella marknaden samt tva inhemska produkter
for den japanska.

Flerarsjamférelse*, koncernen

AGARFORHALLANDEN

De stérre aktiedgarna i bolaget den 31 december 2016 ir
Protem Wessman AB, 21,2%, Pomona-gruppen, 13,8%, Mi-
kael Lonn 12,6% samt Kjell Stenberg 9,3 %.

VASENTLIGA HANDELSER UNDER
RAKENSKAPSARET

* Riktad emission om 570 000 teckningsoptioner
genomférdes i januari.

* Fas I-studier pdbdrjades i april och slutférdes i
november.

* Leif Darner utsags
styrelseledamot i april.

* Innehavetiden finansiella tillgangen I-Tech ékade med
312 500 aktier vid en nyemission i juli.

* I augusti erhéll Vicore Pharma sirlikemedelsstatus
inom EU fér idiopatisk lungfibros (IPF).

* Klas Malmberg rekryterades till tjinsten som Senior
Medical Adviser. Tjdnsten évergick i november till Chief
Medical Officer (CMO).

av  bolagsstimman till ny

TECKNINGSOPTIONER

Det finns 570 000 utgivna teckningsoptioner till nyckelme-
darbetare och nyckelforskare i Vicore Pharma Holding. Fér-
fallodatum fér dessa ar 3 januari 2020.

2016 2015 2014 2013 2012
Nettoomsattning 852 840 851 2585 2594
Res. efter finansiella poster -6 652 -4 570 13 687 -1603 -3158
Balansomslutning 81650 89 225 59 368 50980 38337
Soliditet (%) 92,58 91,82 90,44 78,5 68,5
*Definitioner av nyckeltal, se noter
Flerdrsjamférelse* moderbolaget

2016 2015 2014 2013 2012
Nettoomsattning 2 804 2299 2292 4080 4080
Res. efter finansiella poster -2231 -1 967 3110 185 -86
Balansomslutning 80017 85 267 52873 54 853 39329
Soliditet (%) 97,71 93,93 93,16 84,1 78,8

*Definitioner av nyckeltal, se noter

VICORE PHARMA HOLDING AB (PUBL) 17
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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 2016 upp-
gick antalet aktiedgare till cirka 1 000 och totala antalet
aktier uppgick till 12 368 504. Bérsvirdet den 31 decem-
ber uppgick till 272 107 088 (kurs 22 kr) Bolagets aktier ar
utgivna i ett aktieslag och varje aktie medfér en rost pa bo-
lagsstimma.

BOLAGETS FRAMTIDA UTVECKLING

Vicore Pharma Holding hade vid rakenskapsarets slut 3,1
MSEK i likvida medel. | januari upptog bolaget ett rintefritt
ldn fran Recall Capital om 2,4 MSEK vilket sedan har ater-
betalats med aktier. Ett kortfristigt 1an om 5 MSEK upptogs i
februari och &terbetalades i mars. Bolaget genomforde tva
riktade nyemissioner i mars som totalt inbringat 56 MSEK
fére emissionskostnader. Styrelsens och vd:s bedémning
ar att befintliga medel férvintas kunna ta C21 fram till och
med fas 1b-studier fér den valda indikationen.

FORSKNING OCH UTVECKLING

Koncernen har under 2016 bedrivit utvecklingsverksamhet
i det heldgda dotterbolaget Vicore Pharma AB. Detta sker
genom kdpta tjdnster, ca 12 397 KSEK. Patentkostnader har
aktiverats med 1 080 KSEK.

PERSONAL

Antal medarbetare uppgick till 2 personer i moderbolaget
den 31 december 2016. Dotterbolaget Vicore Pharma hade
vid arets slut 3 medarbetare. Utéver detta har konsulter
anlitats i Vicore Pharma for specifika arbetsuppgifter under
aret.

BOLAGSSTYRNING

Vicore Pharma Holdings bolagsorgan bestér av bolagsstim-
ma, styrelse, verkstéllande direktér och revisor och baseras
pa svensk lag, interna regler och foreskrifter, bolagsord-
ningen samt Nasdag Stockholm First Norths regelverk
fér emittenter. Eftersom Vicore Pharma Holdings aktie &r
upptagen till handel pA Nasdagq Stockholm First North fore-
ligger ingen skyldighet for Bolaget att tillimpa svensk kod
for bolagsstyrning.

STYRELSENS ARBETE

Styrelsen hade 14 protokoliférda méten  under
rakenskapsaret 2016. Frigor som behandlades var strategi,
investeringsfragor, finansiering, boksluts- och deldrsrap-
porter, teckningsoptioner, information och kommunika-
tion. Styrelsen erhdller regelbundet rapporter om bolagets
finansiella stilining. Under aret invaldes Leif Darner som ny
styrelseledamot.

ARSREDOVISNING 2016
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RISKFAKTORER RELATERADE TILL
BOLAGET OCH BRANSCHEN

Finansieringsbehov och kapital

Vicore Pharmas expansion och marknadssatsningar innebar
okade kostnader. Férseningar av marknadsgenombrott kan
i framtiden innebéra uteblivna intikter. Det 4r sannolikt att
Bolaget i framtiden kan behova anskaffa ytterligare kapital.

Lénsamhet

Fram till idag har Vicore Pharma inte genererat nagra be-
tydande intakter. Det finns en risk att Bolaget aldrig ndr ett
positivt kassaflode, vilket skulle innebira fortsatt finansier-
ingsbehov och ddrmed férenade risker och konsekvenser,
se stycket ovan.

Nyckelpersoner och medarbetare

Nyckelpersoner i Vicore Pharma innehar hog kompetens
och ldng erfarenhet inom respektive verksamhetsomride.
En férlust aven eller flera av dessa nyckelpersoner kan med-
fora negativa konsekvenser for Bolagets verksamhet och re-
sultat i form av férseningar i utforande av affarsplanen och
uteblivna intdkter.

Utvecklingskostnader

Vicore Pharma planerar fortséttningsvis att vidareutveck-
la C21. Tids- och kostnadsaspekter for likemedelsutveck-
ling &r svéra att pa férhand faststilla med exakthet. Detta
medfdr en risk att en planerad utveckling blir mer kost-
nadskravande 4n planerat, vilket kan komma att resultera
i ytterligare finansieringsbehov och férsenade eller utebliv-
na intakter.

Patent

Vicore Pharma har ett antal patent inom sitt verksamhet-
somrade. Patent kan alltid ifragasattas av andra och det
finns en risk att dessa patent inte kommer att utgéra ett
fullgott kommersiellt skydd i framtiden. Med "fullgott”
avses hdr ett skydd som leder till att konkurrenter inte pa
nagot sdtt inkriktar pd Vicores immateriella rattigheter.
Om det kommersiella skyddet i framtiden visar sig inte vara
fullgott kan det leda till lagre eller helt uteblivna intikter.
Vidare finns en risk att de patentansékningar som idag
vantar pd godkdnnande inte kommer att godkdnnas och
ddrmed férsémra forutsittningarna for Bolaget att na ett
fullgott kommersiellt skydd.

Det finns en risk att Vicore Pharmas befintliga patent utsitts
fér patentintring frdn andra aktérer. 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 anvinda
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metoder eller substanser som &r patentskyddade av annan
aktér, kan dgaren av dessa patent komma att anklaga Bolag-
et for patentintrang. Detta kan leda till férseningar i Bolag-
ets affarsplan och i varsta hand till att skadestandsansprak
riktas mot Bolaget.

Konkurrenter

En del av Vicore Pharmas konkurrenter ar stora likemedels-
foretag, biotech-féretag och akademiska institutioner. Ett
antal av Vicore Pharmas konkurrenter har idag ett godkant,
fardigutvecklat lskemedel inom samma eller nirliggande
anvandningsomrade som Vicore Pharma fokuserar pa. Det
finns en risk att en konkurrent lyckas med att utveckla en
liknande och/eller en mer siker produkt dn Vicore Phar-
mas, vilken tillverkas och marknadsfors pa ett effektivt satt,
kan det fa signifikanta negativa effekter pa Vicore Pharmas
forséljning och resultat.

Kliniska prévningar

Att erhalla regulatoriskt godkdnnande av ett Iikemedel in-
nebdr flertalet lyckade tester i olika faser. | dessa faser in-
kluderas genomfGrandet av prekliniska och kliniska férsok i
syfte att faststilla lskemedlets sakerhet och effektivitet. Det
finns en risk att kliniska férsék pa méanniska inte Gverens-
stimmer med resultat fran prekliniska férsok. Vidare kan de
resultat som uppnas vid tidiga kliniska férsék p& manniska

inte alltid férutsdga vilka resultat som kommer att uppnas
vid senare kliniska forsék. Det finns en risk att de kliniska
férsdken kommer att uppvisa att Vicore Pharmas substans-
er inte ar tillrdckligt sékra eller effektiva fér att erhalla reg-
ulatoriskt godkdnnande. Om substansen inte skulle erhalla
ett sadant godkdnnande skulle detta innebdra férlorade in-
taktsmajligheter for Vicore Pharma, vilket skulle féranleda
signifikanta negativa finansiella effekter fér Bolaget,

Aktieinnehavet i I-Tech

Vicore Pharmas langsiktiga malsattning dr att avyttra akte-
innehavet i I-Tech. Det finns en risk att en avyttring av ak-
tierna i I-Tech inte kan ske under de kommande aren eller
att en avyttring inte kan ske till ett attraktivt pris. Aven om
I-Tech f6r narvarande har en stark finansiell stilining finns
deten risk att I-Tech i framtiden kan behéva tillféras kapital.
Det finns en risk att en framtida kapitalisering i I-Tech sker
till villkor som inte &r férdelaktiga fér Vicore Pharma. Om
inte Vicore Pharma har mdjlighet att delta i en kapitaliser-
ing i I-Tech finns det en risk att Bolagets dgarandel spads ut
vasentligt.

VICORE PHARMA HOLDING AB (PUBL)
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Foréndringar i eget kapital, koncern

Annat eget
Ovrigt tillskjutet kapital inkl arets Minoritets- Summa eget
Aktiekapital kapital resultat intresse kapital
Belopp vid arets ingéng 6184 76 306 -560 0 81930
Inbetalda optioner 0 319 0 0 319
Arets resultat -6 652 0 -6 652
Belopp vid drets utgdng 6184 76 625 -7 212 0 75597
Foréndringar i eget kapital, moderbolaget
Ovrigt bundet  Ovrigt fritt Arets summa fritt
Aktiekapital eget kapital eget kapital resultat eget kapital
Belopp vid &rets ingang 6184 0 75 880 -1 967 73913
Inbetalda optioner 0 0 319 0 319
Resultatdisp. enl. beslut av
arsstimma: -1967 1967 0
Arets férlust <2231 -2231
Belopp vid drets utgang 6184 o] 74232 -2231 72 001
Resultatdisposition
Forslag till disposition av bolagets vinst
Till rsstdimmans férfogande star
balanserad vinst 6319 384
overkursfond 67 913 205
arets forlust -2231183
72 001 406
Styrelsen foreslar att
i ny rdkning dverféres 72 001 406
72 001 406

Betraffande bolagets resultat och stalining i évrigt hanvisas ill efterfoljande

resultat- och balansrskningar med tillhérande noter.
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RESULTATRAKNING

Koncernen Moderbolaget
2016-01-01 2015-01-01 2016-01-01 2015-01-01
Not 2016-12-31 2015-12-31 2016-12-31 2015-12-31
Rérelsens intdkter m.m.
Nettoomsdttning 2 852 840 2804 2299
Aktiverat arbete f5r egen rikning 1221 816 0 0
Ovriga rérelseintikter 60 21 5 0
2133 1677 2 809 2299
Rérelsens kostnader
Ovriga externa kostnader 3 -5 006 -3 360 -3332 -2 021
Personalkostnader 4 -3770 -2 810 -2444 -2405
Av- och nedskrivningar av materiella och
immateriella anidggningstiligangar -6 -6 -6 -6
Ovriga rérelsekostnader 0 -44 0 -44
-8 782 -6 220 -5782 -4 476
Rérelseresultat -6 649 -4 543 -2973 2177
Resultat fran finansiella poster
Rénteintdkter fran koncernféretag 0 -0 0 0
Ovriga rénteintakter fran koncernféretag 0 0 745 237
Rantekostnader och liknande resultatposter -3 -27 -3 -27
Rantekostnader till koncernféretag -0 0 0 0
-3 =27 742 210
Resultat efter finansiella poster -6 652 -4 570 -2231 -1967
Arets resultat -6 652 4570 -2231 -1967

&
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BALANSRAKNING

Koncernen Moderbolaget
2016-12-31 2015-12-31 2016-12-31 2015-12-31
Not
TILLGANGAR
Anlaggningstillgdngar
Immateriella anldggningstillgangar
Balanserade utgifter f&r utvecklingsarbeten 5 36 190 23792 0 0
Patent 6 20 049 18 969 0 0
56 239 42 761 0 0
Materiella anldggningstillgangar
Inventarier, verktyg och installationer 7 2 8 2 8
2 8 2 8
Finansiella anléggningstillgangar
Andelar i koncernféretag 8 0 0 42 243 42 243
Fordringar hos koncernféretag 9 0 0 26 936 10155
Andra langfristiga virdepappersinnehav 10 20610 20110 6981 6481
20610 20110 76 160 58 879
Summa anlédggningstillgdngar 76 851 62 879 76 162 58 887
Omsattningstillgdngar
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 122 146 101 146
Fordringar hos koncernféretag 0 0 431 672
Ovriga fordringar 223 973 29 527
Forutbetalda kostnader och upplupna 11
intakter 188 52 175 52
533 1171 736 1397
Kassa och bank
Kassa och bank 4266 25175 3119 24983
4266 25175 3119 24983
Summa omsittningstillgangar 4799 26 346 3 855 26380
SUMMA TILLGANGAR 81 650 89 225 80017 85 267
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EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital, koncern

Aktiekapital

Ovrigt tillskjutet kapital

Annat eget kapital inklusive arets resultat
Summa eget kapital, koncern

Eget kapital, moderfsretag

Bundet eget kapital
Aktiekapital

Fritt eget kapital
Overkursfond
Balanserat resultat
Arets resultat

Summa eget kapital, moderfdretag

Avsdttningar
Uppskjuten skatteskuid
Summa avsiittningar

Langfristiga skulder
Skulder till koncernforetag
Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder
Leverantdrsskulder

Aktuell skatteskuld

Ovriga skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda
intakter

Summa kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Not

12

13

14

Koncernen Moderbolaget

2016-12-31 2015-12-31 2016-12-31 2015-12-31
6184 6184
76 625 76 306
-7 212 -560
75597 81930

6184 6184

6184 6184

67913 67913

6319 7 967

-2231 -1967

72001 73913

78 185 80 097

1978 1978 0 0

1978 1978 0 0

0 0 400 400

0 0 400 400

2184 2312 318 1983

86 126 64 122

188 1816 90 1661

1617 1063 960 1004

4075 5317 1432 4770

81 650 89 225 80017 85 267
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KASSAFLODESANALYS

Koncernen Moderbolaget
2016-12-31 2015-12-31 2016-12-31 2015-12-31

Not
Den lépande verksamheten
Rérelseresultat -6 649 -4 543 -2973 -2177
lusteringar fér poster som inte ingdr i 15
kassaflédet 6 50 6 51
Erhallen rénta m.m. 0 0 745 237
Erlagd rinta -3 =27 -3 -27
Kassaflode fran den lopande
verksamheten
fore forandringar av
rorelsekapital -6 646 -4520 2225 -1916
Kassaflode fran féréndringar av
rérelsekapital
Minskning(+)/6kning(-) av kundfordringar 24 -54 286 606
Minskning(+)/6kning(-) av fordringar 614 -731 375 -481
Minskning(-)/okning(+) av
leverantorsskulder -128 1750 -1 665 1846
Minskning(-)/6kning(+) av kortfristiga
skulder -1115 -127 -1673 -289
Kassafléde fran den lopande
verksamheten -7 251 -3682 -4 902 -234
Investeringsverksamheten
FGrvarv av balanserade utgifter for forskning 5
m.m. -12 397 -4 684 0 0
Forvdrv av koncessioner, patent, licenser 6
m.m. -1080 -973 0 0
Arets Iamnade In till koncernféretag 0 0 -16 781 -8 955
Forvarv av langfristiga virdepapper 10 -500 0 -500 0
Férséljning av langfristiga virdepapper 10 0 0 0 0
Kassaflode fran
investeringsverksamheten -13 977 -5 657 -17 281 -8 955
Finansieringsverksamheten
Inbetalda optioner 319 32 804 319 32804
Kassaflode fran
finansieringsverksamheten 319 32 804 319 32 804
Foréndring av likvida medel -20909 23 465 -21 864 23615
Likvida medel vid &rets bérjan 25175 1710 24983 1368
Likvida medel vid 3rets slut 4266 25175 3119

24983 Z
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NOTER

Not 1

Redovisningsprinciper

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

Principerna dr of6randrade jamfért med foregaende ar.

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

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

Intéktsredovisning

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

Tjéinster
Intékter fran konsulttjanster intiktsredovisas nar tjinsterna tillhandahalls.

Materiella anliiggningstillgéngar

Materiella anléggningstillgdngar redovisas till anskaffningsvirde med avdrag for ackumulerade
avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Tillgangarna skrivs av linjart éver tillgangarnas bedémda
nyttjandeperiod férutom mark som inte skrivs av. Nyttjandeperioden omprévas per varje balansdag.
Foljande nyttjandeperioder tillimpas:

Antal ar
Inventarier, verktyg och maskiner 5

Immateriella anléggningstillgdngar

Immateriella anléggningstillgdngar redovisas till anskaffningsvirde med avdrag for ackumulerade
avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Tillgangarna skrivs av linjart over tillgdngarnas bedomda
nyttjandeperiod. Nyttjandeperioden omprévas per varje balansdag. Avskrivning paborjas nar respek-
tive projekt ar fardigutvecklat och klart fér lansering. Fér de tillgangar dar avskrivning dnnu ej star-
tats, gérs arligen en nedskrivningsprovning av virdet. Arets nedskrivningsprovning visar att ndgon
nedskrivning inte behéver géras.

Aktivering av internt upparbetade immateriella anldggningstillgngar

Aktiveringsmodellen

Samtliga utgifter som uppkommer under forskningsfasen kostnadsférs nar de uppkommer. Samtliga
utgifter som uppkommer under utvecklingsfasen aktiveras nar foljande férutsattningar &r uppfyllda;
foretagets avsikt &r att fardigstaila den immateriella tillgdngen samt att anvénda eller silja den och
foretaget har forutsattningar att anvinda eller silja tiligingen, det ar tekniskt méjligt for foretaget
att fardigstalla den immateriella tillgingen s att den kan anvindas eller saljas och det finns adekvata
tekniska, ekonomiska och andra resurser for att fullfélja utvecklingen och for att anvinda eller silja
tillgdngen, det dr sannolikt att den immateriella anldggningstillgdngen kommer att generera framtida
ekonomiska férdelar och foretaget kan pa ett tillforlitligt sitt berikna de utgifter som &r &r hinférliga
till tillgdngen under dess utveckling.

I anskaffningsvérdet inkluderas personalkostnader uppkomna i arbetet med utvecklingsarbetet.

VICORE PHARMA HOLDING AB (PUBL)

A
1z

25



Leasing

Ett finansiellt leasingavtal 4r ett leasingavtal enligt vilket de ekonomiska risker och férdelar som ar
férknippade med att 4ga en tillgang i allt vasentligt Gverfors fran leasegivaren till leasetagaren. Ett
operationellt leasingavtal r ett leasingavtal som inte &r ett finansiellt leasingavtal.

Leasetagare
Samitliga leasingavtal kostnadsférs linjart éver leasingperioden.

Inkomstskatt
Aktuell skatt dr inkomstskatt fér innevarande rakenskapsar som avser drets skattepliktiga resultat
och den del av tidigare rikenskapsars inkomstskatt som dnnu inte har redovisats.

Aktuell skatt varderas till det sannolika beloppet enligt de skattesatser och skatteregler som giller
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 13 497 tkr. Nagon uppskjuten skattefordran har inte bokats
upp.

Koncernredovisning

Dotterféretag

Dotterforetag &r foretag i vilka moderforetaget direkt eller indirekt innehar mer an 50 % av rostetal-
et eller pd annat sitt har ett bestimmande inflytande. Bestimmande inflytande innebér en ratt

att utforma ett fretags finansiella och operativa strategier i syfte att erhalla ekonomiska férdelar,
Redovisningen av rérelseférvary bygger pa enhetssynen. Det innebér att férvarvsanalysen upprat-
tas per den tidpunkt da férvirvaren far bestimmande inflytande. Fran och med denna tidpunkt ses
férvarvaren och den férvarvade enheten som en redovisningsenhet. Tillimpningen av enhetssyn-
en innebdr vidare att alla tillgdngar (inklusive goodwill) och skulder samt intikter och kostnader
medraknas i sin helhet dven for deligda dotterforetag.

Anskaffningsvérdet for dotterforetag beriknas till summan av verkligt véarde vid forvarvstidpunkten
for erlagda tiligdngar med tilligg av uppkomna och overtagna skulder samt emitterade egetkapi-
talinstrument, utgifter som &r direkt hanférliga till rérelseférvirvet samt eventuell tillaggskopeskill-
ing. I frvdrvsanalysen faststalls det verkliga virdet, med nagra undantag, vid férvirvstidpunkten
av férvdrvade identifierbara tillgdngar och Gvertagna skulder samt minoritetsintresse. Minoritetsin-
tresse varderas till verkligt virde vid férvarvstidpunkten. Fran och med forvarvstidpunkten inklud-
eras i koncernredovisningen det forvarvade foretagets intikter och kostnader, identifierbara tillgan-
gar och skulder liksom eventuell uppkommen goodwill eller negativ goodwill.

Eliminering av transaktioner mellan koncernféretag och intressefdretag

Koncerninterna fordringar och skulder, intikter och kostnader och orealiserade vinster eller for-
luster som uppkommer vid transaktioner mellan koncernforetag, elimineras i sin helhet, Orealise-
rade vinster som uppkommer vid transaktioner med intresseforetag elimineras i den utstrackning
som motsvarar koncernens dgarandel i féretaget. Orealiserade férluster elimineras pa samma sitt
som orealiserade vinster, men endast i den utstrackning det inte finns nagon indikation p4 nigot
nedskrivningsbehov.
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UPPLYSNINGAR TILL ENSKILDA POSTER

Not2 Inkép och férséljning inom Koncernen Moderbolaget
koncernen
2016 2015 2016 2015
Andel av forsiljningen som avser
koncernféretag - - 1440 1440
Not3 Leasingavtal - Operationell leasing Koncernen Moderbolaget
leasetagare
2016 2015 2016 2015

Under dret har foretagets
leasingavgifter
uppgatt till 360 260 360 260

Framtida minimileasingavgifter fér
icke uppségningsbara leasingavtal,
forfaller till betalning enligt fljande:

Inom 1 &r 68 311 68 311
Mellan 2 till 5 &r 135 51 135 51
203 362 203 362
Not4 Personal Koncernen Moderbolaget
2016 2015 2016 2015

Medelantalet anstéllda
Medelantalet anstillda bygger pa av
bolaget betalda

nadrvarotimmar relaterade till en
normal arbetstid.

Medelantal anstillda har varit 3,00 3,00 2,00 2,00
varav kvinnor 2,00 2,00 1,00 1,00
varav man 1,00 1,00 1,00 1,00

Léner, ersdttningar m.m.

Léner, ersdttningar, sociala
kostnader och

pensionskostnader har utgatt med
féljande belopp:

Léner och ersattningar 2508 1805 1498 1520
Pensionskostnader 354 283 283 266
Saciala kostnader 796 654 598 563
Summa 3658 2742 2379 2 349

&
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Not5 Balanserade utgifter for Koncernen Moderbolaget
utvecklingsarbeten och liknande
arbeten
2016-12-31 2015-12-31 2016-12-31 2015-12-31
Ingdende anskaffningsvirde 23793 19 108
Ink6p 12 397 4684 0 0
Utgdende ackumulerade
anskaffningsviirden 36 190 23792 0 0
Utgdende redovisat virde 36 190 23792 0 0
Tillgdngar anskaffade med offentligt
bidrag
ingar med redovisat
anskaffningsvarde 2871 2871 0 0
Not 6 Koncessioner, patent, licenser, Koncernen Moderbolaget
varumarken m.m.
2016-12-31 2015-12-31 2016-12-31 2015-12-31
Ingdende anskaffningsvarde 18 969 17 996 0 0
Inkép 1080 973 0 0
Utgdende ackumulerade
anskaffningsvarden 20 049 18 969 0 0
Utgaende redovisat virde 20 049 18 969 0 0
Not 7 Inventarier, verktyg och Koncernen Moderbolaget
installationer
2016-12-31 2015-12-31 2016-12-31 2015-12-31
Ingédende anskaffningsvirde 60 199 60 199
Férsaljningar/utrangeringar 0 -139 0 -139
Utgdende ackumulerade
anskaffningsvérden 60 60 60 60
Ingdende avskrivningar -52 -140 -52 -140
Férséljningar/utrangeringar 0 94 0 94
Arets avskrivningar -6 -6 -6 -6
Utgdende ackumulerade
avskrivningar -58 -52 -58 -52
Utgdende redovisat varde 2 8 2 8
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Not 8

Not 9

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

Fordringar hos koncernforetag

Ingdende anskaffningsvirde
Tillkommande

Utgadende ackumulerade
anskaffningsvirden
Utgdende redovisat virde

Not 10 Andra langfristiga

vardepappersinnehav
Koncernen

Virdepapper
I-Tech AB

Ingaende anskaffningsvirde
Inkép

Utgdende ackumulerade
anskaffningsvirden
Utgaende redovisat virde

Moderbolaget

Vidrdepapper
I-Tech AB

Ingdende anskaffningsvirde
Inkép

Utgdende ackumulerade
anskaffningsvarden
Utgdende redovisat varde

Site

Vastra
Gotaland

Vistra
Gotaland

2016-12-31 2015-12-31

Antal/Kap. Redovisat Redovisat

andel % virde virde

10000 41743 41743
100,00%

500 000 500 500
100,00%

42 243 42 243

Eget kapital Resultat

18 325 -4 625

477 -7

Koncernen Moderbolaget

2016-12-31 2015-12-31 2016-12-31 2015-12-31

0 0 10 155 1200

0 0 16 781 8 955

0 0 26 936 10 155

0 0 26936 10 155

2016-12-31 2015-12-31

Antal Antal

10122 194 20610 9809 694 20110

20610 20110

20110 20110

500 0

20610 20110

20610 20110

2016-12-31 2015-12-31

Antal Antal

10122 194 6981 9 809 694 6481

6981 6481

6481 6481

500 0

6981 6481

6981 6481

VICORE PHARMA HOLDING AB (PUBL)
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Not 11 Forutbetalda kostnader och

upplupna intékter

Forsta forhsjd leasing

Ovrigt

Not 12 Avsittningar

Uppskjuten skatteskuid

Not 13 Langfristiga skulder

Amortering inom 2 till 5 ar

Not 14 Upplupna kostnader och

forutbetalda intikter

Personalrelaterade kostnader

Upplupen rinta
Konsultarvode
Ovrigt

Not 15 Justering fér poster som inte ingér i

kassaflodet

Avskrivningar

Forlust vid forséljning av materiella

och immateriella
anldggningtillgdngar

ARSREDOVISNING 2016

1JANUARI - 31 DECEMBER 2016

Koncernen Moderbolaget
2016-12-31 2015-12-31 2016-12-31 2015-12-31
68 4 68 4
120 48 107 48
188 52 175 52
Koncernen Moderbolaget
2016-12-31 2015-12-31 2016-12-31 2015-12-31
1978 1978 0 0
1978 1978 0 0
Koncernen Moderbolaget
2016-12-31 2015-12-31 2016-12-31 2015-12-31
0 0 400 400
Koncernen Moderbolaget
2016-12-31 2015-12-31 2016-12-31 2015-12-31
834 532 591 540
103 103 103 103
634 112 220 112
46 316 46 249
1617 1063 960 1004
Koncernen Moderbolaget
2016-12-31 2015-12-31 2016-12-31 2015-12-31
6 6 6 6
0 44 0 44
6 50 6 50
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Not 16

Not 17

Vasentliga handelser efter rakenskapsarets slut

Ett ldneavtal med Recall Capital som majliggor extra rorelsekapital ingicks i januari 2017.

En Fas | tilldggsstudie med lakemedelskandidaten C21 i en riskgrupp pabérjades i januari.

En patentansokan fér nya lakemedelsmolekyler baserade pa C21 limnades in i januari.

Vicore Pharma erhaller sirlakemedelsstatus fran amerikanska ldkemedelsmyndigheten FDA for
IPF i januari.

Bolagets styrelse tog den 23 februari 2017 beslut om tva riktade nyemissioner, dels med stéd av
bemyndigande frin drsstimman 2016 om tva miljoner aktier och dels under forutsattning av extra
bolagsstdmmas efterféljande godkinnande om ytterligare 1,5 miljoner aktier, totalt om cirka 56
miljoner kronor. B&da emissionerna ar nu genomférda och den senare &r under registrering hos
Bolagsverket.

C21 visar goda egenskaper p4 viktiga markarer i en in vitro-undersékning av lungfibros som pre-
senterades den 8 mars.

Definition av nyckeltal
Soliditet
Justerat eget kapital i procent av balansomslutning
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ORDLISTA

AGONIST

Ett ldkemedel som binder till cellens receptorer och som
via stimulering av dessa receptorer utléser 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 tv3 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 hijer blodtrycket.

AT2-RECEPTORN (AT2R)

Betraktas som den ‘skyddande’ receptorn inom renin-an-
giotensinsystemet. Den uttrycks under fosterstadiet men
ses hos vuxna ménniskor huvudsakligen i sjuk eller skadad
vavnad. Stimulering av AT2R ger en rad positiva effekter,
bl.a. minskas inflammation och kroppens formaga att sjalv
laka uppkomna skador 6kar.

KLINISKA STUDIER

Fas |, forsta gdngen Iskemediet testas i minniska. Detta
g6rs vanligen pa en liten grupp friska {5-9 personer}, nor-
malviktiga frivilliga som alltid &r man. Detta eftersom kvin-
nors reproduktionsforméaga ar kinsligare om det skulle
visa sig att substansen &r giftig. | Fas I-studien underséks
ldkemedlets sdkerhet, hur likemedlet bryts ner i kroppen
samt dess effekter. | Fas I-studien ger man forsdkspersonen
endast en liten del av den mangd som ges tili forséksdjur,
eftersom effekten p& manniskor ir helt okind.

Fas Il, utférs pa en grupp patienter som lider av en sjukdom
for att studera hur sikert och effektivt likemedlet ir for att
behandla sjukdomen. Under fas Il brukar man vanligtvis
ocksa bedriva dosstudier som avser komma fram till vilken
dos det framtida likemedlet ska ges till patienter. Denna
dos anvdnds senare i fas lll-studierna.

Fas Ill, utférs pa en stérre patientgrupp for att slutgiltigt
definiera hur anvindbart likemedlet ar for att behandla
sjukdomen i fraga. Denna patientgrupp skall s3 langt som
mojligt efterlikna den population som det fardiga like-

medlet skall anvandas pa som vikt, &lder, kén etc. Man jam-
fér med den nuvarande standardbehandlingen eller med
placebo {sockerpiller) om det inte finns nagon standardbe-
handling fér sjukdomen ifraga. Fas lll kan dven delas in i tva
undergrupper Fas illa och Fas IlIb. | Fas llia har likemedlet
inte kommit ut pa den 6ppna marknaden dnnu och under
Fas llib finns Iskemedlet p& marknaden men man provar
nya anvandningsomraden for det,

Fas IV, Efter att likemedlet har borjat att sdljas pa mark-
naden kommer nya ovanliga biverkningar att upptéckas. Fas
IV kan ses som en évervakning av vad som hander.

IDIOPATISK LUNGFIBROS (IPF)

Idiopathic Pulmonary fibrosis (IPF), karaktiriseras av pro-
gressiv fibros (arrbildning) i lungorna, vilket innebir att
symtomen forvdrras med tiden. Sjukdomsbilden innebar
ihdllande hosta, aterkommande lunginfektioner och
svar andfdddhet, Majoriteten av dem som insjuknar &r i
60-70-arsaldern och incidensen 6kar med aldern. Sjukdo-
men drabbar fler man &n kvinnor.

PREKLINISK FORSKNING

Experimentell forskning som féregar anvindande av like-
medel pd ménniska. Det &r typiskt forskning i férséksdjur,
celler elier vivnad.

RAS, ELLER RENIN-ANGIOTENSIN SYSTEMET

Ar ett av kroppens hormonsystem, som bl.a. reglerar
vdtske- och saltbalansen. Likemedel som blockerar RAS,
exempelvis ACE-hdmmare och Angiotensin Receptor Bloc-
kerare, har haft stor anvandning kliniskt for att behandla
hogt blodtryck, samt fér att minska dédlighet hos infarktpa-
tienter och hjartsviktspatienter. Med dessa likemedel bloc-
keras negativa effekter av Angiotensin II, som uppkommer
ndr AT1R stimuleras.

RECEPTOR

Ett specifikt protein inne i cellen eller pa cellytan, som kin-
ner igen 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 utldser ett fysiologiskt svar; antingen inne
i cellen eller i omgivande vivnad.

REGULATORIKA

Sammanfattande begrepp f6r det arbete som utférs i fére-
tag for att méta myndigheters formelia krav gillande ex-
empelvis likemedels-, eller biocid registrering.
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Vdr revisionsbersttelse har limnats den 6 april 2017
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Revisionsberattelse

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

Vi har utfért en revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen for Vicore Pharma Holding AB (publ) fér &r 2016. Bolagets
arsredovisning och koncernredovisning ing&r pa sidorna 15 -35 i
detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen och koncernredovis-
ningen upprattats i enlighet med érsredovisningslagen ochgereni
alla vésentliga avseenden rattvisande bild ay moderbolagets och
koncernens finansiella stlining per den 31 december 2016 och av
dessas finansiella resultat och kassaflode f&r aret enligt &rsredo-
visningslagen. Férvaltningsberattelsen &r férenlig med &rsredovis-
ningens och koncernredovisningens évriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststéller resultatrak-
ningen och balansrékningen f&r moderbolaget och koncernen.

Vi har utfort revisionen enligt international Standards on Auditing
(ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa stan-
darder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi &r obero-
ende i férhailande till moderbolaget och koncernen enligt god revi-
sorssed [ Sverige och har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat &r tillrdckliga och
dndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Detta dokument inneh&ller dven annan information &n drsredovis-
ningen och koncernredovisningen och aterfinns pa sidorna 1-14,
Det &r styrelsen och verkstaliande direktéren som har ansvaret fér
denna andra information.

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

! samband med var revision av drsredavisningen och koncernredo-
visningen &r det vart ansvar att &sa den information som identifie-
ras ovan och dvervdga om informationen i vasentlig utstrackning
ar oférenlig med arsredovisningen och koncernredovisningen. Vid
denna genomgang beaktar vi dven den kunskap vi i vrigt inhamtat
under revisionen samt bedémer om informationen i ovrigt verkar
innehélla vésentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pd det arbete som har utférts avseende denna in-
formation, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller
en véasentlig felaktighet, &r vi skyldiga att rapportera detta. Vi har
inget att rapportera i det avseendet.

Det ar styrelsen och verkstéllande direktsren som har ansvaret for
att arsredovisningen och koncernredovisningen upprattas och att
de ger en réttvisande bild enligt érsredovisningslagen. Styrelsen
och verkstéllande direktdren ansvarar dven f6r den interna kontrol
som de bedémer dr nédvéndig fér att upprétta en arsredovisning
och koncernredavisning som inte innehailer nigra vdsentliga felak-
tigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Vid uppréttandet av arsredovisningen och koncernredovisningen
ansvarar styrelsen och verkstéllande direktsren f6r beddmningen
av bolagets och koncernens farmaga att fortsitta verksamheten,
De upplyser, nar s &r tillampligt, om férhéllanden som kan paverka

férmagan att fortsstta verksamheten och att anvédnda antagandet
om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tifldmpas dock inte
om styrelsen och verkstéllande direktéren avser att likvidera bola-
get, upphdra med verksamheten eller inte har ndgot realistiskt
alternativ till att géra ndqot av detta.

Vara mal &r att uppna en rimlig grad av sikerhet om att arsredo-
visningen och koncernredovisningen som helhet inte inneh3iler
nagra vésentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pd oegentlig-
heter eller pa fel, ach att Idmna en revisionsberattelse som inne-
haller véra uttalanden. Rimlig sdkerhet &r en hég grad av sdkerhet,
men &r ingen garanti for att en revision som utférs enligt ISA och
god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptdcka en vasentlig
felaktighet om en sédan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund
av oegentligheter eller fel och anses vara vasentliga om de enskilt
eller tillsammans rimligen kan forvintas pdverka de ekonomiska
beslut som anvéndare fattar med grund i drsredovisningen och
koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvénder vi professionellt om-
déme och har en professioneilt skeptisk instélining under hela
revisionen. Dessutom;

* identifierar och beddmer vi riskerna for vdsentliga felaktig-
heter i &rsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller p& fel, utformar och utfer
granskningsatgarder bland annat utifrdn dessa risker och in-
hdmtar revisionsbevis som &r tillrdckliga och dndamalsenliga
for att utgtra en grund for vara uttalanden. Risken for att inte
upptécka en vasentlig felaktighet till f6lid av oegentligheter &r
h&gre @n for en vésentlig felaktighet som beror p3 fel, efter-
som oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, forfalsk-
ning, avsiktliga uteldmnanden, felaktig information eller &sido-
sdttande av intern kontroll.

» skaffar vi oss en férstaelse av den del av bolagets interna kon-
troll som har betydelse fér var revision f6r att utforma gransk-
ningsatgarder som &r lampliga med hansyn till omstandig-
heterna, men inte f5r att uttala oss om effektiviteten | den in-
terna kontrollen.

* utvdrderar vi ldmpligheten i de redovisningsprinciper som an-
vands och rimligheten i styrelsens och verkstdllande direkts-
rens uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplys-
ningar.

* drar vien slutsats om ldmpligheten i att styrelsen och verkstal-
lande direktéren anvinder antagandet om fortsatt drift vid upp-
rattandet av arsredovisningen och koncernredovisningen. Vi
drar ocksé en slutsats, med grund i de inhdmtade revisionsbe-
visen, om det finns ndgon vasentlig osdkerhetsfaktor som avser
sadana handelser eller forhallanden som kan leda till betydande
tvivel om bolagets och koncernens formaga att fortsstta verk-
samheten. Om vi drar slutsatsen att det finns en vasentlig osa-
kerhetsfaktor, maste vi i revisionsberattelsen fista uppmark-
samheten pa upplysningarna i arsredovisningen och koncern-
redovisningen om den vésentliga osékerhetsfaktorn eller, om
sidana upplysningar &r otillrdckliga, modifiera uttalandet om
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vdra slutsatser
baseras pd de revisionsbevis som inhamtas fram till datumet for
revisionsberéttelsen. Dock kan framtida hindelser eller f&rhal-
landen géra att ett bolag och en koncern inte ldngre kan fort-
sdtta verksamheten,

* utvdrderar viden 6vergripande presentationen, strukturen och
innehliet i drsredovisningen och koncernredovisningen, déari-
bland upplysningarna, och om arsredovisningen och koncern-
redovisningen aterger de underliggande transaktionerna och
héndelserna pa ett satt som ger en rattvisande bild.



* inhdmtar vi tillrdckliga och dndamalsenliga revisionsbevis avse-
ende den finansiella informationen for enheterna eller affars-
aktiviteterna inom koncernen fér att gdra ett uttalande avse-
ende koncernredovisningen. Vi ansvarar for styrning, 6vervak-
ning och utférande av koncernrevisionen. Vi ar ensamt ansva-
riga for vara uttalanden.

Vi maste informera styreisen om bland annat revisionens plane-
rade omfattning ach inriktning samt tidpunkten f&r den. Vi maste
ocksa informera om betydelsefulla iakttageiser under revisionen,
ddribland de betydande brister i den interna kontrollen som viiden-
tifierat.

Uttver vér revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
har vi dven utfért en revision av styreisens och verkstdllande direk-
térens forvaltning av Vicore Pharma Holding AB (publ) for &r 2016
samt av férslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller
foriust.

Vitillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt férsiaget
i férvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och
verkstdllande direktéren ansvarsfrihet for rékenskapsaret.

Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart an-
svar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi
ar oberoende i férhéllande till moderbolaget och koncernen enligt
god revisorssed i Sverige och har i Ovrigt fullgjort vart yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat &r tilirackliga och
dndamalsenliga som grund fér vara uttalanden.

Det ar styrelsen som har ansvaret {6r férslaget till dispositioner be-
tréffande bolagets vinst eller fériust. Vid férslag till utdelning inne-
fattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen &r for-
svarlig med hansyn till de krav som bolagets och koncernens verk-
samhetsart, omfattning och risker stéller pa storleken av moderbo-
lagets och koncernens egna kapital, konsolideringshehov, likviditet
och stélining i Gvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och fdrvaltningen av
bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland annat att fortlo-
pande bedéma bolagets och koncernens ekonomiska situation och
att tillse att bolagets organisation &r utformad s att bokféringen,
medelsférvaltningen och bolagets ekonomiska angeldgenheter i
Gvrigt kontrolleras pa ett betryggande satt. Den verkstillande
direktéren ska skéta den idpande férvaltningen enligt styrelsens
riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de atgérder som &r
nédvéndiga for att bolagets bokf6ring ska fullgdras i Gverensstim-
melse med lag och for att medelsférvaltningen ska skotas ps ett
betryggande satt.

Vart mél betraffande revisionen av férvaltningen, och ddrmed vart
uttalande om ansvarsfrihet, &r att inhdmta revisionsbevis for att
med en rimlig grad av sikerhet kunna bedéma om nagon styrelse-
ledamot eller verkstéliande direktéren i ndgot vésentligt avseende:

= foretagit ndgon atgard eller gjort sig skyldig till nagon férsum-
melse som kan féranleda ersattningsskyldighet mot bolaget,
eller

e pa ndgot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen, &rs-
redovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mél betraffande revisionen av férslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller férlust, och ddrmed vért uttalande om detta, ar
att med rimlig grad av sdkerhet bedéma om forslaget &r forenligt
med aktiebolagslagen.

Rimlig sékerhet &r en h&g grad av sdkerhet, men ingen garanti for
att en revision som utférs eniigt god revisionssed i Sverige alltid
kommer att uppticka atgarder eller férsummelser som kan foran-
leda ersdttningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dis-
positioner av bolagets vinst eiler fériust inte &r férenligt med aktie-
bolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvén-
der vi professionellt omdéme och har en professionellt skeptisk in-
stdlining under hela revisionen. Granskningen av férvaltningen och
forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller foriust grundar sig
framst pa revisionen av rdkenskaperna. Vilka tillkommande gransk-
ningsatgarder som utfdrs baseras pd var professionella beddmning
med utgangspunkt i risk och vasentlighet. Det innebdr att vi foku-
serar granskningen pa sadana atgérder, omraden och férhdllanden
som ar vasentliga for verksamheten och dar avsteg och dvertridel-
ser skulle ha sarskild betydelse far bolagets situation. Vi gér ige-
nom och prévar fattade besiut, beslutsunderlag, vidtagna atgédrder
och andra forhéilanden som &r relevanta f6r vart uttalande om an-
svarsfrinet. Som underlag fér vart uttalande om styrelsens férslag
tili dispositioner betraffande bolagets vinst eller fériust har vi
granskat om férslaget &r farenligt med aktiebolagsiagen.

Goteborg den 6 april 2017

Ernst & Young AB
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