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Bolagsstyrningsrapport

INLEDNING
Karo Bio AB bildades 1987 och har utvecklats frin ett ren-
odlat forskningsforetag till att idag dven vara ett likemedels-
utvecklingsbolag. Koncernen bestir av moderbolaget Karo
Bio AB och dotterbolaget Karo Bio Research AB. I dotter-
bolaget bedrivs ingen verksamhet.

Styrelsen f6r Karo Bio limnar hir 2010 érs bolagsstyr-
ningsrapport enligt kraven i Arsredovisningslagen (ARL)
(6 kap 6 §) och Svensk Kod fér Bolagsstyrning ("Koden”)
(se Kollegiet for svensk bolagsstyrnings hemsida
www.bolagsstyrning.se). Karo Bio tillimpar Koden sedan
den 1 juli 2008. Bolaget har under 2010 inte gjort nigra av-
vikelser frin Koden. Bolagsstyrningsrapporten har granskats
av bolagets revisor i enlighet med ARL. Den utgér inte en
del av de formella drsredovisningshandlingarna.

AKTIEAGARE
Karo Bio AB:s aktier ir noterade pd NASDAQ OMX Stock-
holm sedan 1998. Varje aktie berittigar till en rést och med-
for samma ritt till andel av bolagets tillgdngar och vinst.
Per den 31 december 2010 uppgick antalet aktiedgare till
12 259 (12 874). Enligt dgarforteckningen hos Euroclear
Sweden AB per den 31 december 2010, justerad for da hos
Euroclear dnnu ¢j registrerade aktier frin den foretrides-
emission som genomfordes i december 2010, svarade JP
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Morgan Bank for en dgarandel om 8,4 procent, Avanza
Pension 8,0 procent och Friends Provident International
5,0 procent.

Av aktiedgarna utgjorde 0,4 (39) procent aktieigare med
1000 aktier eller firre. De tio storsta dgarna dgde 35 (28)
procent av det totala antalet aktier. Andelen utlindska dgare
uppgick till 31 (19) procent.

Det finns inga begrinsningar nir det giller 6verlatbar-
heten av Karo Bios aktier pd grund av juridiska restriktioner
eller bestimmelser i bolagets bolagsordning. Sé vitt Karo Bio
vet har inga avtal triffats mellan nigra aktieigare vilka skulle
kunna begrinsa 6verlitbarheten av aktierna. Det finns ingen
aktiedigare som ensam kontrollerar 10 procent eller mer av det
totala antalet aktier i Karo Bio.

Inga overtridelser av noteringsavtalet eller god sed pa
aktiemarknaden enligt beslut av borsens diciplinnimnd eller
Aktiemarknadsnimnden har intriffat under rikenskapsaret.

INFORMATION BETRAFFANDE KARO BIOS AKTIER

Den 31 december 2010 uppgick totalt antal aktier till

387 063 972 (varav 383 186 644 registrerade samt 3 877 328
vid den tidpunkten hos Bolagsverket dnnu oregistrerade
aktier) med ett kvotvirde pa 0,50 SEK. Varje aktie ir férenad
med en roést och berittigar till lika stor andel av bolagets
utdelningsbara vinstmedel.
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policies som paverkar bolagsstyrningen:
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Det finns ett av extra bolagsstimma den 24 november 2010
limnat bemyndigande till styrelsen att besluta om bolaget
ska ge ut nya aktier inom ramen for ett avtal om en Equity
Credit Facility (ECF) som, villkorat av fortsatta bolags-
stimmobeslut, ger bolaget en rittighet, men ej nigon
skyldighet, att till Azimuth Opportunity Ltd. emittera aktier
motsvarande 35 MUSD, cirka 240 MSEK, under tiden fram
till slutet av 2013.

BOLAGSSTAMMA
Bolagets hogsta beslutande organ ir bolagsstimman, dér
aktiedgarnas inflytande i bolaget utvas. Varje aktie dr for-
enad med en rost. Aktiedgare som vill delta pd bolagsstimma,
personligen eller via ombud, ska vara upptagna i den av Euro-
clear Sweden AB forda aktieboken fem vardagar fore bolags-
stimman samt gora en anmilan till bolaget enligt kallelse.
Kallelse till bolagsstimma sker genom annonsering samt
via bolagets hemsida (www.karobio.se). Arsstimma ska hil-
las inom sex manader frin rikenskapsirets utging. P3 drs-
stimman beslutar aktieigarna bland annat om val av styrelse
och i férekommande fall revisorer, hur valberedningen ska
utses samt om ansvarsfrihet for styrelsen och verkstillande
direktoren for det gingna dret. Beslut fattas dven om fast-
stillelse av de finansiella rapporterna, disposition av vinst-
medel eller behandling av forlust, arvode for styrelsen och
revisorerna samt riktlinjer for ersittning till verkstillande
direktéren och 6vriga ledande befattningshavare.

Arsstamma 2010

Styrelsen limnade pa arsstimman 2010 en redogérelse for
sitt arbete under aret samt kring bolagsstyrningsfrigor i
ovrigt. Verkstillande direktoren informerade drsstimman
om koncernens utveckling och stillning samt kommenterade
resultatet for 2009. Arsstimman faststiillde den av styrelsen
och verkstillande direktoren avlimnade arsredovisningen och
koncernredovisningen fér 2009, beslutade om behandling av
bolagets forlust samt beviljade styrelsens ledaméter och verk-
stillande direktoren ansvarsfrihet. Stimman beslot att ingen
utdelning skulle limnas.

Vidare redogjorde valberedningens ordférande for arbetet
under aret samt redovisade motiven till limnade forslag.
Stimman beslutade om ersittningar till styrelse och revisor i
enlighet med valberedningens forslag. Till styrelseledaméter
omvaldes Bo Hikansson (som #ven utsigs till ordférande),
Johan Kordel, Jon Risfelt och Birgit Stattin Norinder, och
som ny styrelseledamot valdes Margaret von Platen. Leon E.
Rosenberg, som valdes in i styrelsen dr 2000 och varit styrel-
sens ordférande sedan 2007, hade avbojt omval och limnade
styrelsen.

Inget val av revisor gjordes eftersom bolagets revisor,
PricewaterhouseCoopers AB, pé arsstimman 2007 valdes f6r
en mandatperiod om fyra ar till och med drsstimman 2011.
Det informerades om att Hikan Malmstrom ir huvudansva-
rig revisor sedan drsstimman 2008.

Bolagsstyrningsrapport

Styrelseledaméterna Bo Hikansson, Johan Kordel, Jon Risfelt
och Birgit Stattin Norinder samt huvudansvarig revisor och
valberedningens ordférande var nirvarande vid rsstimman
2010. Protokollet frin drsstimman finns pd Karo Bios hemsida
(www.karobio.se).

Extra bolagstamma 2010

Den 24 november 2010 holls en extra bolagsstimma pé
vilken styrelsens beslut om nyemission med foretridesritt for
bolagets aktiedgare, forslag till godkinnande av finansierings-
avtal avseende en sa kallad Equity Credit Facility, férslag till
bemyndigande for styrelsen att besluta om nyemission av
aktier samt forslag till indringar av bolagsordningen av-
seende grinserna for aktiekapitalet och antalet aktier, mojlig
plats for bolagsstimma samt sittet for kallelse till stimma,
godkindes. Protokollet frin den extra bolagsstimman finns
pd Karo Bios hemsida (www.karobio.se).

VALBEREDNING

Vid rsstimman 2010 beslutades att de fyra storsta dgarna
per den 31 augusti 2010 ska utse var sin representant som inte
ir styrelseledamot, som tillsammans med styrelsens ord-
férande ska vara ledaméter av valberedningen avseende
drsstimman 2011. Representanterna ska utses och offentlig-
goras senast sex minader fore arsstimman 2011. Valbered-
ningen ska utse ordférande inom sig, varvid styrelsens
ordférande inte ska vara ordférande. Om nigon dgare avbojer
att delta i valberedningen eller limnar valberedningen innan
dess arbete ir slutfort, ska ritten att utse en representant
overgi till nirmast storsta aktiedigare som inte ir repre-
senterad i valberedningen. Om visentlig férindring sker i
dgarstrukturen efter valberedningens konstituerande ska
ocksa valberedningens sammansittning dndras i enlighet med
principerna ovan.

Valberedningen ska arbeta fram forslag att foreliggas
irsstimman for beslut vad avser ordférande vid stimman,
ordférande och 6vriga ledamoter i styrelsen, arvode till
styrelsen, arvodering och, i forekommande fall, val av revisor
samt principer for utseende av valberedning. Valberedningens
mandatperiod l6per till dess att ny valberedning utsetts i
enlighet med beslut vid drsstimman om principer for utse-
ende av valberedning. Valberedningen ska i den utstrickning
den finner det nédvindigt ha ritt att pa bolagets bekostnad,
och i skilig omfattning, anlita andra resurser sisom externa
konsulter inom ramen for sitt uppdrag.

Valberedningen inf6r drsstimman 2011 bestdr av Bengt
Belfrage (Nordea Fonder) (ordférande), Thomas Josefsson
(Boris Postorder), Adam Bruce (Carlbergssjon AB), Mikael
Lonn (eget mandat) samt Karo Bios styrelseordférande
Bo Hikansson. Valberedningens sammansittning offentlig-
gjordes den 26 oktober 2010 i samband med deldrsrapporten
for perioden januari till september 2010. Aktiedgare kan
limna forslag till valberedningen pé adress Valberedningen,
Karo Bio AB, Novum, 141 57 Huddinge. Valberedningens
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forslag offentliggors senast i samband med kallelsen till drs-

stamman.

Valberedningens arbete sedan arsstamman 2010

Sedan valberedningen utsigs i oktober 2010 har den samman-
trite vid ett flertal tillfillen. Styrelsens ordférande har for
valberedningen redogjort for den process som tillimpas vid
den arliga utvirderingen av styrelsen, styrelseledaméterna
och verkstillande direktoren och ocks3, i relevanta delar, in-
formerat om utfallet av utvirderingen, samt bolagets strategi.

Infér den kommande drsstimman tar valberedningen fram

forslag till forfaringssitt for tillsittande av nistkommande
valberedning. Valberedningen ska ocksd limna f6rslag till

styrelsen.

arvode for styrelsen och for att fi en uppfattning om rimliga
arvodesnivaer har analys och jimforelse gjorts med liknande
bolag. Vid framtagandet av forslag till val revisor av samt

arvodering av revisorsinsatsen har valberedningen bitritts av

Baserat pd den utvirdering av styrelsen som skett och
bolagets strategi, samt utifrin nuvarande styrelseledaméters

VERKSTALLANDE DIREKTOR

FREDRIK LINDGREN (1971)

Bjarred

Anstalld som verkstéllande direktdr i Karo Bio
sedan april 2010

Utbildning: Juristexamen fran Lunds universitet;
grundlaggande universitetsstudier i filosofi och
administration; finansanalytikerexamen vid
Handelshdgskolan i Stockholm.

Huvudsaklig erfarenhet: Sedan tidigt 1990-tal
ansvarig for strategiska bolagsprocesser sdsom
ateruppbyggnader, forvarv, kapitaliseringar i
bland andra biotekniksektorn. Tidigare arbets-
givare omfattar Active Biotech AB, Meaning Green
AB, MidelfartSonesson AB och Biolin Scientific AB.

Andra uppdrag: Styrelseledamot i Genovis AB,
Mecena och ProstaLund AB.

Aktier i Karo Bio: 1 250 000
Optioner i Karo Bio: Inga

STYRELSELEDAMOTER

BO HAKANSSON (1946)
Eslov
Invald 2009. Ordférande sedan 2010.

Utbildning: Civilekonom och Med Drh.c.,
Lunds universitet.

Huvudsaklig erfarenhet: Egen foretagare sedan
1970. Befattningar som VD, styrelseledamot eller
styrelsordférande i olika bérsnoterade bolag sedan
1986, bland andra Wihlborgs Fastigheter AB, Active
Biotech AB, Midelfart Sonesson AB och ACAP
Invest AB. Grundare av Hansa Medical AB, Active
Biotech AB och ACAP Invest AB.

Andra styrelseuppdrag: Styrelseordférande

i Exini Diagnostics AB och Hansa Medical AB.
Styrelseledamot i Farstorps Gard AB, Farstorp
Invest AB och POC Sweden AB. Styrelsesuppleant
iCartelaR&D AB.

Aktier i Karo Bio: 11949 531
Oberoende styrelseledamot

JOHAN KORDEL (1962)
Malmd

Invald 2009

Utbildning: Civilingenjor, teknologie doktor och
docent, Lunds universitet.

Huvudsaklig erfarenhet: Lang erfarenhet fran
ledande positioner inom forskning och affars-
utveckling i internationella lékemedels- och
bioteknikbolag, framst Pharmacia och Biovitrum.

Andra styrelseuppdrag: Ordférande och VD for
ChoriPars AB. Styrelseledamot i EQL Pharma AB.

Aktier i Karo Bio: 33335
Oberoende styrelseledamot

MARGARET VON PLATEN (1959)
Stockholm

Invald 2010

Utbildning: Fil. kand. Uppsala Universitet och MBA
Columbia Business School, New York.

Huvudsaklig erfarenhet: Finansanalytiker,
journalist och forfattare, tidigare styrelseledamot
iNordstjernan AB och Varldsnaturfondens
Allemansfond.

Andra styrelseuppdrag: Inga
Aktier i Karo Bio: Inga
Oberoende styrelseledamot

JON RISFELT (1961)

Taby

Invald 2009

Utbildning: Civilingenjor i kemiteknologi,
Kungliga Tekniska Hogskolan, Stockholm.
Huvudsaklig erfarenhet: Styrelseproffs.
Tidigare operativa chefsbefattningar omfattar
Ericsson, SAS, American Express, Nyman & Schultz
(VD), Europolitan och Vodafone Sverige (VD) samt
Gambro Renal (VD).

Andra styrelseuppdrag: Styrelseordférande

i Ortivus AB, C3 Technologies AB och Mawell Oy.
Styrelseledamot i TeliaSonera AB, Bilia AB, AF AB,
Braganza AS, Vanna AB, Ticket Travel Group AB,
Ticket Leisure Travel AB och Ticket Business
Travel AB.

Aktier i Karo Bio: 17 500
Oberoende styrelseledamot

BIRGIT STATTIN NORINDER (1948)
London, Storbritannien

Invald 2007

Utbildning: Farmacie magister, Uppsala
Universitet.

Huvudsaklig erfarenhet: Lang erfarenhet fran
ledande positioner inom forskning och utveckling i
ett flertal internationella lakemedelsbolag. Tidigare
VD och styrelseordférande i Prolifix Ltd.

Andra styrelseppdrag: Suppleanti
Wingfirm AB.

Aktier i Karo Bio: Inga
Oberoende styrelseledamot

STYRELSELEDAMOTER
- ARBETSTAGARREPRESENTANTER

BO CARLSSON (1958)
Stockholm

Arbetstagarrepresentant, utsedd 1997

Utbildning: Amneslararexamen,
Uppsala Universitet.

Huvudsaklig erfarenhet: Anstalld av
Karo Bio sedan 1989, Project Manager.

Aktier i Karo Bio: 20 666
Optioneri Karo Bio: 2554

JOHNNY SANDBERG (1967)
Danderyd

Arbetstagarrepresentant, utsedd 2006

Utbildning: Biomedicinsk analytiker,
Vardhogskolan.

Huvudsaklig erfarenhet: Anstalld av Karo Bio
sedan 1994, Senior Research Investigator.

Aktier i Karo Bio: 26 250
OptioneriKaro Bio: 2675

EVA KOCH (1966)
Stockholm

Suppleant, Arbetstagarrepresentant,

utsedd 2010

Utbildning: Doktor i organisk kemi.
Huvudsaklig erfarenhet: Anstalld av Karo Bio
sedan 1999, Senior Research Scientist.

Aktier i Karo Bio: 6 500
Optioner i Karo Bio: 3405



tillginglighet f6r omval, gor valberedningen en bedémning
av huruvida den sittande styrelsen uppfyller de krav som
kommer att stillas pa styrelsen till f6ljd av bolagets lige och
framtida inriktning, eller om sammansittningen av kompe-
tenser och erfarenheter behéver dndras. Valberedningens
forslag till omval och nyval av styrelsemedlemmar, dess
motiverade yttrande betriffande forslaget till styrelse samt
6vriga forslag limnas senast i samband med kallelse till drs-
stimman.

EXTERNA REVISORER
Enligt bolagsordningen ska Karo Bio som extern revisor
ha ett registrerat revisionsbolag. Vid drsstimman 2007
omvaldes, fér en mandatperiod om fyra ar till och med ars-
stimman 2011, det registrerade revisionsbolaget Pricewater-
houseCoopers AB till revisor. Huvudansvarig revisor ir sedan
drsstimman 2008 auktoriserade revisorn Hikan Malmstrom
som ocksd ir huvudansvarig revisor i bland andra bolag NCC
AB, Gambro AB och Nordstjernan AB. Vid drsstimman 2011
foreslas omval av nuvarade revisor.

Revisorn granskar moderbolagets och koncernens
rikenskaper och férvaltning pd uppdrag av drsstimman.
Den externa revisionen av moderbolagets och koncernens
rikenskaper samt av styrelsens och VD:s férvaltning utfors
enligt god revisionssed i Sverige. Bolagets huvudansvarige
revisor deltar vid vissa av styrelsens revisionskommittémoten.
Vid dtminstone ett styrelsemote per &r deltar revisorn och gér
igenom 4rets revision samt for en diskussion med styrelse-
ledaméterna utan nirvaro av den verkstillande direktoren.
Bolaget har uppdragit at revisorn att dversiktligt granska en

Bolagsstyrningsrapport

delarsrapport under 2010 i enlighet med vad Koden stadgar.
For information om arvode till revisorn hinvisas till not 26 i
drsredovisningen for 2010.

STYRELSEN

Styrelsen har som 6vergripande uppgift att férvalta bolagets
angeligenheter for aktieigarnas rikning pa bista mojliga sitt.
Styrelsen ska fortlopande bedéma koncernens verksamhet
och utveckling, dess ekonomiska situation samt utvirdera den
operativa ledningen. I styrelsen avgérs bland annat frigor
avseende koncernens strategiska inriktning och organisa-
tion, affirsplaner, finansiella planer och budget samt beslutas
om visentliga avtal, storre investeringar och dtaganden samt
finans-, informations-, insider- och riskhanteringspolicy.

Styrelsen arbetar efter en arbetsordning som faststills
drligen och som reglerar frekvens och dagordning fér
styrelsemoten, distribution av material till sammantriden
samt drenden att foreldggas styrelsen som information eller
for beslut. Arbetsordningen reglerar vidare hur styrelse-
arbetet fordelas mellan styrelsen och dess kommittéer i fore-
kommande fall. Styrelsen har dven antagit en VD-instruktion
som reglerar arbetsférdelningen mellan styrelsen, styrelsens
ordférande och verkstillande direktéren samt definierar verk-
stillande direktorens befogenheter.

Styrelsens ordférande forbereder styrelsemétena till-
sammans med verkstillande direkt6ren. Infor varje styrelse-
mote erhiller styrelseledaméterna en skriftlig dagordning
och ett fullddigt beslutsunderlag. Vid varje ordinarie styrelse-
mote sker en genomging av verksamheten, inkluderande
utveckling och framsteg inom forskning och utveckling,

NARVARO OBEROENDE

1 fc&_rhéllande | f§rhéllande
NAMN PA Arsarvode, Ordinarie Extra Erséttnings- Revisions- octf#lg)?g’!:gs—t o boﬁ%?rtz
STYRELSELEDAMOT Invald KSEK moten moten kommittén kommittén ledningen aktiedgare
Bolagsstammovalda
Bo Hakansson (ordférande fran den 23 april) 2009 421 7(7) 8(8) - 2(2) Ja Ja
Johan Kérdel 2009 185 7(7) 8(8) - 2(2) Ja Ja
Margaret von Platen 2 2010 135 4(5) 3(3) - - Ja Ja
Jon Risfelt 2009 187 7(7) 8(8) - 2(2) Ja Ja
Leon E. Rosenberg (ordférande till den 23 april) @ 2000 129 2(2) 5(5) 2(2) - Ja Ja
Birgit Stattin Norinder 2007 184 7(7) 6(8) 2(2) - Ja Ja
Arbetstagarrepresentanter
Bo Carlsson 1997 - 7(7) 8(8) - - Nej © Ja
Johnny Sandberg 2006 - 7(7) 8(8) - - Nej © Ja
Eva Koch, Suppleant 2010 - 0(0) 0(3) - - Nej © Ja
Henrik Jernstedt, Suppleant ® 2005 - 1(0) 2(2) - - Nej © Ja

1) Siffrorinom parentes anger antal moten som hallits under respektive ledamots mandatperiod. Efter &rsstamman den 23 april 2010 har styrelsen i sin helhet utgjort bade ersattnings-
och revisionskommitté. Angiven narvaro for kommittémaoten avser de separata kommittémaoten som hallits under aret fram till den 23 april 2010

2) Tilltradde i samband med arsstamman 2010

3) Avgickisamband med arsstamman 2010

4) Utségs den 27 oktober 2010

5) Lamnade sin anstéllning i bolaget den 24 mars 2010
6) Anstélld i Karo Bio AB
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affarsutveckling, koncernens resultat och stillning, finansiell
rapportering och prognoser.

Styrelseordféranden leder styrelsens arbete, foretrader
bolaget i dgarfrigor samt ansvarar for utvirderingen av
styrelsens arbete. Dessutom ansvarar ordféranden for den
l6pande kontakten med foretagsledningen samt for att
styrelsen fullgor sina plikter. Enligt bolagsordningen ska
styrelsen bestd av ligst fem och hogst nio bolagsstimmovalda
ledamoter utan suppleanter. Styrelsen ér beslutsfér nir mer
an hilften av hela antalet styrelseledaméter 4r nirvarande.
Styrelsens ledamoter ska besitta en bred kompetens och
mangsidighet samt ha en passande bakgrund fér Karo Bios
organisation, bransch och verksamhet. Ny styrelseledamot
genomgir en introduktionsutbildning for att snabbt erhalla
den kunskap som forvintas for att pa bista sitt tillvarata
bolagets och dgarnas intressen.

STYRELSENS ARBETE 2010

Under 2010 har sju protokollférda ordinarie ssmmantriden
och itta extra styrelsemoten héllits. Styrelsen har alltid varit
beslutfor. Sekreterare till styrelsen var fram till och med juni
2010 advokat Thomas Wallinder, Mannheimer Swartling
Advokatbyri, varefter Karo Bios finansdirektor Erika
Soderberg Johnson varit styrelsens sekreterare. Styrelsens
beslut fattas efter en 6ppen diskussion som leds av ordféran-
den. Stérre drenden som behandlats av styrelsen under 2010
omfattar rekrytering av verkstillande direktor, strategiska
fragor rorande kliniska projekt, forskningsverksamheten,
affirsutveckling och finansiering genom dels en foretrides-
emission, dels ett avtal om en Equity Credit Facility. Styrel-
sen har fattat beslut inom viktiga omriden sisom affirsplaner,
finansiella planer, strategiska frigor rérande vetenskapliga ut-
vecklingsplaner, visentliga avtal, stérre investeringar, budget,
finanspolicy och andra centrala fretagspolicies. Styrelsen
utvirderar lI6pande bolagets verksamhet och utveckling.

Styrelsens arvode, oberoende samt narvarostatistik

Tabellen pé féregiende sida visar styrelsens oberoende i
forhillande till bolaget, foretagsledningen och bolagets storre
aktiedgare samt nirvarostatistik och kostnadsfort drsarvode
for 2010.

STYRELSENS KOMMITTEER

Styrelsen har, baserat pd dess storlek och sammansittning,
bedomt att ersittningskommitténs och revisionskommitténs
uppgifter bist utfors av styrelsen i sin helhet och beslutade
dirfor att inte tillsitta nigra sirskilda kommittéer. Efter drs-
stimman 2010 dr det dirfor styrelsen i sin helhet som fullgor
de uppgifter som enligt aktiebolagslagen och Koden ska
fullgbras av revisions- och ersittningsutskott.

Ersattningskommittén

Under tiden 1 januari till 23 april 2010 hade ersittningskom-
mittén tvd separata protokollférda ssmmantriden. Ersitt-
ningskommittén utgjordes under denna period av Leon E.
Rosenberg (ordférande) och Birgit Stattin Norinder, bida
oberoende i férhillande till bolagets storre aktiedigare samt
bolaget och foretagsledningen. Efter drsstimman 2010 full-

gor styrelsen i sin helhet ersittningskommitténs uppgifter.
Ersittningskommitténs uppgifter foljer av instruktioner som
drligen faststills av styrelsen och ingr i styrelsens arbetsord-
ning. Nir ersittningskommitténs arbete bedrevs i en separat
kommitté var det denna som limnade forslag till riktlinjer for
ersittningar till ledande befattningshavare, forslag till styrel-
sen om verkstillande direktorens 16n och 6vriga anstillnings-
villkor, faststillde loner och anstillningsvillkor f6r 6vriga
medlemmar i ledningsgruppen samt utarbetade forslag till
incitamentsprogram och andra former av bonus eller liknande
kompensation till anstillda. Dessa uppgifter har efter rs-
stimman 2010 hanterats av styrelsen i sin helhet.

Verkstillande direktoren kan vara féredragande i frigor
som ror ersittningskommitténs uppgifter men deltar inte
vid behandlingen av egen 16n och anstillningsvillkor. Nir
ersittningskommitténs arbete bedrevs i en separat kommitté
var det ordféranden i kommittén som ansvarade fér att kom-
mitténs moéten protokollférdes enligt instruktion och att
styrelsen fortlopande holls informerad om kommitténs arbete
genom distribution av protokoll samt, vid behov, presentation
av drenden f6r beslut.

P3 drsstimman presenterar styrelsen forslag till riktlinjer
for bestimmande av 16n och annan ersittning till VD och
andra personer i bolagets ledning, for godkinnande av aktie-
dgarna. P4 drsstimman 2010 beslutades att erséttning till
VD och andra personer i bolagets ledning utgérs av fast 16n,
eventuell rorlig ersittning, 6vriga formaner samt pension.
Den sammanlagda ersittningen ska vara marknadsmissig
och konkurrenskraftig samt relaterad till befattningshavarens
ansvar och befogenheter. Eventuell rorlig ersittning baseras
pé utfall i forhallande till definierade och mitbara finansiella
och operativa mél och ska vara maximerad i férhéllande till
den fasta ersittningen samt pensionsgrundande. Styrelsen
ska dga ritt att fringd riktlinjerna om det i ett enskilt fall
finns sirskilda skil for det. For ytterligare beskrivning av
anstillningsvillkor for styrelsen och ledande befattnings-
havare hinvisas till férvaltningsberittelsen respektive not 2
i arsredovisningen for 2010.

Revisionskommittén

Revisionskommitténs ledaméter utgjordes fram till den 23
april 2010 av Jon Risfelt (ordférande), Johan Kérdel och Bo
Hakansson, samtliga oberoende i férhéllande till bolagets
storre aktiedigare samt bolaget och foretagsledningen. Efter
drsstimman 2010 fullgor styrelsen i sin helhet revisionskom-
mitténs uppgifter.

Revisionskommitténs uppgifter f6ljer av instruktioner
som &rligen faststills av styrelsen och ingér i styrelsens
arbetsordning. Nir revisionskommitténs arbete bedrevs i
en separat kommitté var dess huvuduppgift att understédja
styrelsen i arbetet med att 6vervaka och kvalitetssikra den
finansiella rapporteringen och effektiviteten i bolagets in-
terna kontrollsystem och riskhantering. Kommittén triffade
fortlopande bolagets revisorer, utvirderade revisionsinsat-
serna, revisorernas oberoende samt godkinde vilka tilliggs-
tjdnster bolaget far upphandla frin de externa revisorerna.
Dessa uppgifter har efter drsstimman 2010 hanterats av
styrelsen i sin helhet.



Med utgingspunkt frin verksamhetens omfattning, processer
och floden gor styrelsen inom ramen for revisionskommitténs
uppgifter tillsammans med foretagsledningen en bedém-
ning av bolagets risker, sdvil affirsrisker som risker for fel i
den finansiella rapporteringen, samt de processer och rutiner
som etablerats for att hantera dessa. Denna bedomning gors
en giang per 4r eller oftare om sirskilda skil sa foranleder.
Baserat pa utfallet i riskbedomningen diskuteras revisionens
inriktning och omfattning med bolagets revisorer for att ef-
fektivisera och kvalitetsforbittra det 16pande revisionsarbetet.
Infor varje nytt rikenskapsar diskuteras revisionsplanen med
de externa revisorerna samt visentliga redovisningsfrigor
som koncernen paverkas av. Inom ramen for revisionskom-
mitténs uppgifter bitridder styrelsen valberedningen vid
framtagande av forslag till val av revisorer samt arvodering av
dessa.

Under tiden 1 januari till 23 april 2010 hade revisions-
kommittén tvé protokollférda méten, vid vilka dven finans-
direktoren, verkstillande direktoren och revisorn (ett mote)
deltog. Frigor som kommittén respektive styrelsen behandlat
under 2010 innefattar genomgang av bokslutsrapporten och
drsredovisningen for 2009, revisorernas rapport dver revisio-
nen for 2009, planen for revisionen 2010, halvirsrapporten
for 2010, revisorernas 16pande granskning, prospektet som
upprittades i samband med bolagets foretridesemission,
den interna kontrollstrukturen, riskhanteringspolicy och
riskhanteringsprocess, bolagsstyrning, principer for kép av
andra tjinster 4n revision, finanspolicy, investeringsstrategi
for overskottslikviditet samt den strategiska finansiella
planeringen. Styrelsen har dven genomfort en utvirdering
av revisorernas arbete.

Nir revisionskommitténs arbete bedrevs i en separat kom-
mitté var det ordféranden i kommittén som ansvarade for att
kommitténs moten protokollfrdes enligt instruktion och att
styrelsen fortlopande holls informerad om kommitténs arbete
genom distribution av protokoll samt, vid behov, presentation
av drenden for beslut.

VERKSTALLANDE DIREKTOREN OCH FORETAGSLEDNINGEN

Styrelsen utser verkstillande direktoren att leda bolaget.
Verkstillande direktoren ansvarar for den 16pande forvale-
ningen av bolaget enligt styrelsens anvisningar och riktlinjer.

Foretagsledningen bestdr sedan oktober 2010 (d4 Berit
Edlund, tidigare personaldirektér, avgick) utdver verkstillan-
de direktoren av fyra personer: finansdirektoren, som dven dr
chef for investerarrelationer och personalfrigor; forsknings-
chefen, som ansvarar for preklinisk forskning och utveckling,
den medicinska chefen, som ansvarar for klinisk utveckling
och regulatoriska frigor; samt affirsutvecklingschefen.

Ledningsgruppen har gemensamma méten varje ménad
for att diskutera koncernens resultat och finansiella stillning,
status i forsknings- och utvecklingsprojekten, strategifrigor
samt uppfoljning av budget och prognoser. Eftersom kon-
cernen endast har ett dotterbolag i vilket ingen verksamhet
bedrivs, dr moderbolagets och koncernens resultat och finan-
siella stillning i stort sett de samma.

Verkstillande direktoren leder arbetet i ledningsgruppen,
som tillsammans fattar beslut som sedan verkstills i organisa-
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tionen, baserat pd den av styrelsen fastlagda strategin och
foretagsmilen. Respektive funktionsansvarig tillser att beslu-
ten genomfors och foljer upp verkstillighet.

Foretagsledningen svarar for att utforma forslag till och
genomfora koncernens 6vergripande strategier samt behand-
lar frigor som forvirv och avyttringar. Dessa fragor samt in-
vesteringar 6verstigande 2 MSEK bereds av ledningsgruppen
tor beslut av styrelsen.

Uppgift om verkstillande direktérens dlder, huvudsakliga
utbildning, arbetslivserfarenhet, visentliga uppdrag utanfor
Karo Bio, eget och nirstiendes innehav av aktier och andra
finansiella instrument i bolaget redovisas pa sidan 46.
Verkstillande direktoren har inga visentliga aktieinnehav
eller deligarskap i foretag som Karo Bio har betydande affirs-
forbindelser med.

INTERN KONTROLL OCH RISKHANTERING
AVSEENDE DEN FINANSIELLA RAPPORTERINGEN

Inledning

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar f6r den
interna kontrollen regleras i den svenska aktiebolagslagen.
Styrelsens ansvar regleras iven i Koden. Arsredovisningsla-
gen innehéller krav pa upplysningar om de viktigaste inslagen
i bolagets system for intern kontroll och riskhantering i
samband med den finansiella rapporteringen.

Karo Bios process for intern kontroll avseende den finan-
siella rapporteringen ir utformad for att rimligt sikerstilla
kvaliteten och riktigheten i rapporteringen. Processen ska
sikra att rapporteringen ir upprittad i 6verensstimmelse
med tillimpliga lagar och férordningar samt krav pa noterade
bolag i Sverige. En forutsittning for att detta ska uppnis ér
att det finns en god kontrollmiljo, att det gors tillforlitliga
riskbedomningar, att det finns etablerade kontrollstrukturer
och kontrollaktiviteter samt att information och kommunikation
liksom uppfoljning fungerar pa ett tillfredsstillande sitt.

Internrevision

Styrelsen har utvirderat behovet av en internrevisionsfunk-
tion och kommit fram till att en sddan for ndrvarande inte ar
motiverad i Karo Bio med hinsyn till verksamhetens omfatt-
ning samt att styrelsens uppfoljning av den interna kontrol-
len bedéms vara tillricklig for att sikerstilla att den interna
kontrollen ir effektiv. Styrelsen kommer att ompréva behovet
nir fordndringar sker som kan féranleda omprévning och
minst en gang per 4r.

Kontrollmiljo

Den interna kontrollen utgér frin Karo Bios kontrollmiljo,
vilket innefattar de virderingar och den etik som styrelsen,
revisionskommittén, verkstillande direktoren, lednings-
gruppen och 6vriga medarbetare kommunicerar och verkar
utifrdn. Kontrollmiljén bestir dven av bolagets organisations-
struktur, ledarskap, beslutsviigar, befogenheter, ansvar och
medarbetarnas kompetens.

Riskbedémning
Minst en ging per dr gors en genomgang for att identifiera
och utvirdera Karo Bios riskbild. Arbetet innebir dven att
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bedéma vilka férebyggande dtgirder som ska vidtas for att
minska och férebygga koncernens risker. I detta arbete ingir
att sikerstilla att koncernen ir tillbérligt forsikrad samt
bereda beslutsunderlag betriffande eventuella forindringar
av policies, riktlinjer och forsikringar.

Karo Bios system for att identifiera, rapportera och
dtgirda risker dr en integrerad del i den l6pande rapporte-
ringen till ledningsgruppen och styrelsen samt utgor en
viktig grund f6r bedémningen av risker for fel i den finan-
siella rapporteringen. Som ett led i processen identifieras
de poster i resultat- och balansrikningen dir risken f6r
visentliga fel dr f6rhojd.

For Karo Bio utgor upplupna projektkostnader inom bola-
gets kliniska projekt frin tid till annan betydande belopp, vars
storlek i stor utstrickning baseras pé ledningens bedémningar
av firdigstillandegrad. Likvida medel och finansiella till-
gingar utgor en betydande del av Karo Bios balansomslutning
och bedéms dirfér kunna ge upphov till risk i den finansiella
rapporteringen. Vidare har det faktum att Karo Bios admini-
stration hanteras av ett litet antal personer noterats som en
risk, eftersom beroendet av ett fital nyckelpersoner blir stort
och mdjligheterna till uppdelning av uppgifter och ansvar ir
begrinsade. Sirskild vikt har dirfor lagts vid att utforma
kontroller for att forebygga och uppticka brister pa dessa
omriden.

Kontrollstrukturer
I styrelsens arbetsordning och instruktioner for verkstil-
lande direktéren respektive styrelsens kommittéer siker-
stills en tydlig roll- och ansvarsfordelning. Styrelsen har
det Gvergripande ansvaret for den interna kontrollen. Nir
revisionskommittén utgér en separat kommitté ska denna
bistd styrelsen betriffande visentliga redovisningsfrigor samt
folja upp den interna kontrollen betriffande den finansiella
rapporteringen.

Den verkstillande direktéren ansvarar for det system
av rutiner, processer och kontroller som utarbetats for den
l6pande verksamheten. Hir ingér bland annat riktlinjer och
rollbeskrivningar for olika befattningshavare samt regel-
bunden rapportering till styrelsen utifrin faststillda rutiner.
Policies, processer, rutiner, instruktioner och mallar for
den finansiella rapporteringen och det 16pande arbetet med
ekonomiadministration och finansiella frigor finns dokumen-
terade i Karo Bios Ekonomihandbok. Rutiner och aktiviteter
har utformats for att hantera och atgirda visentliga risker
som ir relaterade till den finansiella rapporteringen och som
identifierats i riskanalysen.

Utover Ekonomihandboken ir de mest visentliga, dver-
gripande koncerngemensamma styrdokumenten finanspolicy,
informationspolicy, insiderpolicy samt riskhanteringspolicy.

Kontrollaktiviteter

Kontrollaktiviteter har som frimsta syfte att forebygga och
pé ett tidigt stadium uppticka fel i den finansiella rappor-
teringen sé att dessa kan hanteras och rittas till. Kontroll-
aktiviteter finns pa bade 6vergripande och mer detaljerade
nivder och ir av bdde manuell och automatiserad karaktir.
Behorigheter till IT-system begriinsas i enlighet med be-
fogenheter och behorigheter.

Ekonomifunktionen sammanstiller manatliga finansiella
rapporter dir resultat och kassafléde for den gdngna perioden
redovisas och budgetavvikelser analyseras och kommenteras.
Dessa rapporter sammanstills dels fér Karo Bio som helhet,
dels for respektive avdelning och per projekt. Uppféljning
sker genom regelbundna méten for genomgéng av dessa
rapporter och analyser med linjechefer och projektledare.

Pa dessa siitt £6ljs visentliga fluktuationer och avvikelser upp,
vilket minimerar riskerna for fel i den finansiella rapporte-
ringen.

Boksluts- och drsredovisningsarbetet dr processer dir det
finns ytterligare risker for att fel i den finansiella rapporte-
ringen uppstar. Detta arbete dr av mindre repetitiv karaktir
och innehiller fler moment av bedémningskaraktir. Viktiga
kontrollaktiviteter 4r bland annat att det finns en vil funge-
rande rapportstruktur dir linjecheferna och projektledarna
rapporterar enligt standardiserade rapporteringsmallar, samt
att viktiga resultat- och balansposter specificeras och kom-
menteras.

Information och kommunikation

Informationsverksamheten regleras i en informationspolicy.
For extern kommunikation finns riktlinjer som sikerstiller
att bolaget lever upp till hogt stillda krav pd korrekt informa-
tion till marknaden. Karo Bios kommunikation ska vara
korrekt, 6ppen, snabb och samtidig till alla intressegrupper.
All kommunikation ska ske i enlighet med NASDAQ OMX
Stockholms Regelverk f6r emittenter. Den finansiella infor-
mationen ska ge en allsidig och tydlig bild av foretaget, dess
verksambhet, strategi och ekonomiska utveckling.

Styrelsen faststiller arsredovisningar, bokslutsrapporter
och delarsrapporter. Samtliga finansiella rapporter publiceras
pd hemsidan (www.karobio.se) sedan de forst sints till
NASDAQ OMX Stockholm. Arsredovisningen i tryckt for-
mat distribueras till aktieigare och andra intressenter som
till bolaget anmiilt att de vill erhalla denna trycksak.

Vid licka av kurspaverkande information eller vid speciella
hindelser som kan paverka virderingen av bolaget ska
NASDAQ OMX Stockholm underrittas varefter press-
meddelande med motsvarande information skickas ut. Intern
spridning av information sker forst efter det att Karo Bio
publicerat motsvarande information.



For den interna kommunikationen har Karo Bio ett intranit
dir aktuell intern information och gillande policies och
riktlinjer finns tillgingliga fér samtliga anstillda. Vidare halls
foretagsgemensamma informationsmdten varannan ménad
och dirutéver vid behov.

Uppféljning

Styrelsens uppfoljning av den interna kontrollen avseende den
finansiella rapporteringen sker bland annat genom uppfélj-
ning av finansdirektorens respektive de externa revisorernas
arbete och rapporter. Arbetet innefattar att siikerstilla att
dtgirder vidtas rérande de brister och forslag till dtgirder
som framkommit vid den externa revisionen. Uppf6ljningen
sker med fokus pd hur Karo Bio efterlever sina regelverk och
existensen av effektiva och dndamélsenliga processer for risk-
hantering, verksamhetsstyrning och intern kontroll.

Den externa revisorn foljer drligen upp utvalda delar av den
interna kontrollen inom ramen for den lagstadgade revisionen.
Revisorn rapporterar utfallet av sin granskning till styrelsen
och bolagsledningen. Visentliga iakttagelser rapporteras i
forekommande fall direkt till styrelsen. Under 2010 har revi-
sorn som ett led i rikenskapsrevisionen foljt upp delar av den
interna kontrollen i utvalda nyckelprocesser och rapporterat
detta till revisionskommittén, styrelsen och bolagsledningen.

Bolagsstyrningsrapport

REVISORS YTTRANDE OM BOLAGSSTYRNINGSRAPPORTEN
Till drsstimman i Karo Bio AB, org.nr 556309-3359

Det ir styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten
for &r 2010 pa sidorna 44-51 och for att den 4r upprittad i enlig-
het med arsredovisningslagen.

Som underlag for vért uttalande om att bolagsstyrnings-
rapporten har upprittats och ir férenlig med drsredovisning-
en och koncernredovisningen, har vi list bolagsstyrnings-
rapporten och bedomt dess lagstadgade innehill baserat pd var
kunskap om bolaget.

Vi anser att en bolagsstyrningsrapport har upprittats, och
att dess lagstadgade information ir forenlig med drsredovis-
ningen och koncernredovisningen.

Stockholm den 22 mars 2011

PricewaterhouseCoopers AB

Hikan Malmstrém
Auktoriserad revisor
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