HealthCap

VENTUREKAPITAL

- EN FORUTSATTNING FOR DEN NORDISKA
LIFE SCIENCE-INDUSTRIN



Venturekapital — Sverige ar i behov av naringslivsfornyelse

Nya bolag baserade pa innovation utgor ryggraden fér ett vixande och framgangsrikt naringsliv

Nya innovationsbolag skapar varde, tillvaxt och sysselsattning. | motsats till exempelvis USA har nya
och innovativa bolag i Sverige haft det svart att ta steget in bland de tyngre och dldre listade bolagen.

| USA har venturekapital varit en drivkraft for innovation under fyra decennier och utgor idag en
betydande del av den amerikanska ekonomin. Uppskattningsvis en tredjedel av marknadsvardet bland
de listade amerikanska bolagen héarror fran bolag som ar grundade inom denna tidsperiod. Detta kan
jamforas med Sverige dar motsvarande siffra ligger pa under en sjattedel.

Det &r dags att vi pa allvar stéller oss fragan varfor - och ser till att dtgarda det vi kan for att underlatta
byggandet av nya, starka innovationsdrivna bolag.

Vardekedjan - Byggande av framgangsrika svenska life science-bolag

Riskvilligt kapital ar det som mojliggor for det lilla life science-bolaget att bli stort

En av de stora utmaningarna som Sverige moter idag ar bristen pa den viktiga tillgangen venturekapital
— det kunniga riskvilliga kapital som gor det maojligt for det lilla life science-bolaget att bli stort.
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Venturekapital — skapar stora samhallsvarden

> Overligsen formaga att skapa nya arbetstillfillen i sm3 och medelstora foretag

> Fokuserar pa att starta och bygga upp foretag for att skapa varden pa lang sikt
» Anvander inte lanekapital for att skapa finansiell hdvstang
> Tillfor kapital i alla konjunkturcykler

Fordelar for ekonomin och samhillet

Venturekapital-finansierade foretag har en betydligt Svenska Life Science-foretag och
hogre sysselsattningstillvaxt dn den genomsnittliga Venturekapital bolag om framtiden
sysselsattningstillvaxten i samhallet. En studie fran

. e . . e 61 % avforetagen planerade att
Svenska Riskkapitalféreningen visar att sysselsatt-

rekrytera personal de efterfoljande
ningen i svenska venturekapital-finansierade foretag
okade totalt med med 34 % under perioden 2007 till
2010, till ndstan 18 000 anstillda. Snittbolaget om-
satte ar 2010 3,6 miljoner kronor och hade sex stycken

anstallda. Nystartade venturekapital-agda life science-

12 manaderna
e 92 % av foretagen planerade att
investera, vdaxa och utveckla sin
verksamhet i Sverige
) _. « Venturekapital férvantades
bolag o6kade antalet anstdllda med 9 % under . .
finansiera 78% av det externa
finansierings-behovet

e 68 % av foretagen som forvantade

perioden. Venturekapital investerar i bade nystartade
och befintliga foretag, ofta med ny teknik, affarsidé

och produkter som annu inte ar beprévade. Detta ger . . . .
sig venturekapital-finansiering

foretag en mojlighet att expandera och vixa som .
& e P hade mindre dn 12 manaders kassa

annars inte skulle ha funnits.

Kdillor:  SVCA, Private Equity Performance Study 2011
SVCA, Féretag som dgs av riskkapitalbolag. Hur néjda dr de med sina dgare? April 2010
SwedenBIO, Svensk life science industri — finansiell status, 2009



Venturekapital — driver medicinsk innovation

Alltmer innovation sker utanfor likemedelsbolagen

Dagens ldakemedel och medicinska procedurer skulle inte existera utan venturekapital-fondernas
investeringar i den FoU-tunga life science-industrin. Kostnaden for att ta ett nytt ldakemedel till
marknaden var ar 2012 nara USD 1,3 miljarder. | grafen nedan visas utvecklingen under de senaste tio
aren av bioteknikbolagens del av nya godkdnda ldkemedelssubstanser i USA. Hela 61% av de nya
lakemedelssubstanserna utvecklades av bioteknikbolag mellan 2003 och 2013. Dessa bolag har ofta
startats med hjalp av venture kapital.

Bioteknikbolagens del av nya godkénda Iéikemedelssubstanser
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Kdillor: FDA, HealthCap analys, mars 2014. Eli Lilly 2012.

Norden — ett ledande utvecklingscentra i Europa

Norden utmarker sig som ett av de

ledande centra for lakemedelsutveckling i Norden [

bioteknik- och specialty pharma-bolag. | 1

en undersdkning fran Ernst & Young hade StorPritannien L —

nordiska bolag flest produktkandidater i Tyskland | I I

klinisk fas under 2010. For finansieringen |

av dessa mindre life science-bolag har Schweiz ) =

venturekapital varit av  avgbrande 1

betydelse da den publika marknaden dels Frankrike L F

har varit wvolatil och dels erbjudit 0 50 160 150 200 250 300

begransad kapitaltillgdng aven i goda
tider.

Kéillor: Baserat pa antalet produktkandidater i kliniska studier inom biotech och specialty pharma, 2010
Ernst & Young, Beyond Borders — Global Biotechnology Report 2011. EUR/USD: 1.45
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Venturekapital — en forutsattning for svenskt entreprendrskap

e Venturekapital investerar i foretag med ny teknik som annu inte ar beprévad och ger dessa

mojlighet att expandera och véxa.

e Venturekapital har varit en avgorande bidragande faktor till byggandet av nya innovativa
sektorer som forbattrat var levnadsstandard, sdsom bioteknik, informationsteknologi och

miljoteknik.

e Venturekapital anvander inte kreditmarknaden for att skapa finansiell hdvstang sdsom inom

buyout-segmentet (dar mogna bolag férvarvas, belanas och omstruktureras).

Venturekapital ar den enda finansieringskallan som ar tillganglig 6ver konjunkturcyklerna

Under 2000-talet har den publika marknaden (borsen) for svenska life science-bolag erbjudit hogst
begriansade mojligheter for kapitalanskaffning. Da flertalet bolag ar i utvecklingsskedet och dnnu inte
vinstgivande ar darmed inte heller bankfinansiering ett alternativ. Marknaden har ocksa starkt foljt
konjunkturcyklerna. Ett fatal borsnoteringar har generellt gjorts i Norden, t.ex. HealthCaps norska
portfoljbolag Algeta som nyemitterade USD 41m i sin borsnotering 2007 samt HealthCaps svenska
portfoljbolag Orexo som nyemitterade SEK 340 miljoner 2005. Detta medfor att venturekapital ar av

avgorande betydelse for sektorn.

Biotekniksektorns IPO-finansiering i Sverige
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Kdilla: BioCentury




Venturekapital har funnits tillgangligt i alla konjunkturer

Venturekapital daremot har funnits tillgangligt under
alla ar pa 2000-talet och ar mycket viktigt for
uppbyggnaden av life science-bolagen. Tyvarr har
antalet aktiva aktérer pa den svenska marknaden
krympt och dven intresset for att investera i life science-
fokuserade venturekapital-fonder har minskat eller helt
forsvunnit bland lokala privata saval som statliga
institutioner. Hos de idag dannu aktiva venturekapital-
aktorerna i Sverige kommer merparten av kapitalet fran
utldandska investerare. Svenska investerare, inkl. AP-
fonderna, forhaller sig avvaktande. Verkligheten idag ar
att det ar avhangigt att attrahera utlandskt kapital for
att genomfora en lyckad fondkapitalresning.

Kéilla:  SVCA, attitydmdtning april 2010

Biotekniksektorns venturekapital-finansiering i Sverige

Attitydmatning bland svenska

venturekapital-agda bolag

9 av 10 venturekapital-agda
bolag ar positiva till venture
kapital som agarform.

7 av 10 venturekapital-agda
bolag skulle inte existerat utan
venturekapital.

9 av 10 venturekapital-agda
bolag hade inte haft samma
utveckling utan venturekapital.
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Kdlla:  All venturekapital-finansiering. BioCentury

Venturekapital innebar dessutom mer dn bara pengar for de svenska life science-bolagen

Venturekaptial-investerare ar aktiva och kunniga dgare med fokus pa att utveckla bolaget, till exempel

inom:

e Affarsplansbyggande, produktutveckling och marknadskannedom.

e Rekrytering av erfaren styrelse och komplettering av bolagsledningen.

e Bolagsstruktur och corporate governance.

e Diversifiering av dgarbasen for att mojliggora fortsatt expansion.



Det finns ytterligare faktorer som gor att starka lokala venturekapital-aktorer ar avgérande for ett

starkt lokalt ekosystem:

e Kan utvardera investeringsidéer fran ett globalt perspektiv

e Kan attrahera topp-krafter till bolagsledningar och bolagsstyrelser

e Kan attrahera utlandska venturekapital-investerare till svenska bolag

e Kan hjalpa bolagens utveckling med natverk

Jamforelse av kapitaltillgang mellan Europa och USA

Stor skillnad i finansieringsklimat for life science-bolag i Europa och USA

Venturekapital i USA

Vid jamforelser mellan finansieringsmdjligheterna for
life science-bolag uppvisar USA bade en vésentligt
storre tillgang pa venturekapital liksom en storre
tillgang pa publikt kapital. Detta trots att antalet bolag
ar mer eller mindre detsamma, med till och med en
svag overvikt for Europa (1 834 bolag i Europa mot
1726 bolagi USA).

Den publika marknaden for life science-bolag ar
vasentligt storre i USA &n i Europa, bade vad avser
antalet publika bolag som deras totala boérssvarde.
Enligt Ernst & Young fanns det 2010 315 publika bolag
i USA med ett marknadsvarde om USD 315 miljarder,
mot Europas 172 bolag och marknadsvarde om USD
86 miljarder. Amerikanska life science-bolag har darfor
en helt annan tillgang pa publikt kapital an till exempel
i Norden, dar venturekapital blir relativt sett viktigare
for bolagens utveckling.

Olika finansieringsklimat

Idag sysselsatter venturekapital-
finansierade bolag 11 % av den
totala arbetskraften i den privata
sektorn i USA.

For life science-sektorn ar denna
siffra 6ver 50 % och i flera
subsektorer inom IT och life
science upp till 90 %.

Dessa bolag visar upp en béttre
intaktsutveckling an 6vriga bolag
och ocksa en battre tillvaxt i
antalet arbetstillfallen.

For varje dollar som investerats i
venturekapital mellan 1970 och
2010, genererades 6,27 dollar i
forsaljning enbart under 2010.

Totalt marknadsvdérde (miljarder USD) 86 292
Antal publika bolag 172 315
Antal privata bolag 1662 1411
Total finansiering (miljarder USD) 4,2 20,7
Finansiering per bolag (miljoner USD) 2,3 12,0

Kdilla: NVCA, Ernst & Young Global Biotechnology Report 2011




Ett flertal lander har forstatt vikten av venturekapital

Andra lander agerar nu for att skapa ett fungerande venture kapital baserat ekosystem

Det finns manga exempel pa hur andra lander har adresserat utmaningarna for venture kapital.

1) Statligt kapital investeras i privata venturekapital-fonder
o Exempel: Danmarks Vaekstfonden; Irlands Innovation Fund Ireland; Frankrikes CDC
Enterprises; Storbritannien (ett flertal olika program); Australiens Innovation
Investment Fund Program; Kanada (ett flertal olika program); Tysklands ERP/EIF
Dachfund; Israels Israeli Life Science Funds; Nya Zeelands New Zealand Venture
Investment Fund.
2) Skatteavdrag / skattekrediter
o Ges for privatpersoner som investerar i venturekapital-fonder (Exempel: Kanada och
Frankrike).
o Ges till forskningsbaserade forlustféretag (Exempel: Kanada)
3) Saminvesteringar med privata venturekapital-fonder
o Exempel: Frankrike, Israel, Irland och Nya Zeeland.

Kdillor:  Vaekstfonden, Enterprise Ireland, CVCA, NVCA

Nu ar tiden inne for Sverige att agera for svenskt life science-fokuserat venturekapital och fér en
fungerande vardekedja. Detta dr avgorande for svenskt entreprendrskap inom life science och
Sverige bor ta till sig av de atgarder som redan dr pa plats runt om i varlden.



HealthCap — ledande inom nordisk life science Venturekapital

Detta ar HealthCap

HealthCap ar en familj av venturekapital-fonder i olika utvecklingsstadier som investerar inom life
science, med fokus pa Europa och Norden. HealthCap en av de storsta specialiserade venturekapital-
bolagen inom life science i Europa.

Stotta och utveckla féretag

HealthCap har en stark tradition av att bygga och

forvalta bolag genom alla konjunkturcykler.
HealthCap gjorde sina forsta investeringar 1997, + ... harinvesterati98 bolag, varav 36
varav en del bolag fortfarande utvecklas aktivt av helt nystartade féretag

e ... harinvesterat 7,5 miljarder kronor i

sma och medelstora féretag, varav
2,8 miljarder kronor i 43 svenska

HealthCap. En erfaren partnergrupp bidrar med ett
omfattande globalt kontaktnatverk inom den
medicinska, akademiska och entreprendriella

bolag
varlden, samt har starka band till de stora « ... har ett Iangsiktigt investeringsfokus
lakemedelsforetagen. HealthCap ordnar regel- som aktiv agare
bundet affirsutvecklings- och VD-konferenser for + ... har bérsnoterat 30 bolag pa atta

olika marknader

« ... har utvecklat och tagit 19
lakemedel och mer dn 40
medicintekniska produkter till
marknaden, samt utvecklat ett stort

sina portféljbolag for att underlatta samarbete
bolagen emellan samt att erbjuda introduktioner till
nyckelpersoner inom branschen sdsom analytiker,
investment bankers och affarsutvecklare fran de

stora lakemedelsbolagen. antal produkter for
Iakemedelsutveckling

HealthCaps starka kontaktnatverk och engagerade + ... hargenom aren rest ndstan 50

dgande &r eftertraktat. Over 350 bolag soker &rligen miljarder kronor fran olika
investerare

finansiering fran HealthCap och 98 bolag har genom
aren slutit ett investeringsavtal. Av dessa 98 har
nastan halften foradlats till likvida tillgangar av nagot slag — 30 bolag har bérsintroducerats pa atta
olika marknader runt om i Europa samt USA. Nagra av dessa bolag som HealthCap har varit med och
utvecklat fran ett tidigt skede hela vagen till etablerade boérsnoterade bolag ar:

@

Q-MED Aerocrine Orexo Biotage

En bred internationell investerarbas

HealthCap investerar i life science-bolag som har banbrytande teknologier och innovativa
affairsmodeller. Dessa bolag utgor en god grund for tillvaxt och for att skapa varde hos investerare
liksom fér samhillet i stort. Over hundratalet institutionella placerare fran hela virlden har investerat i
HealthCaps fonder, daribland pensionsforvaltare, forsdkringsbolag och universitet sasom Skandia,
Mayo Clinic, Northwestern University, Vanderbilt University och Barclays.



HealthCaps bolag bidrar till stora samhallsvarden

Arbetstillfallen som ger forskningsframsteg

Den arliga sysselsattningstillvaxten i HealthCaps svenska portféljbolag ar i genomsnitt 22 %, vilket ar
hogre an den genomsnittliga sysselsattningstillvaxten hos venturekapital-finansierade svenska bolag
och framfor allt betydligt hogre an den genomsnittliga sysselsattningstillvaxten i Sverige. Nordisk
lakemedelsforskning ligger i framkant och erbjuder mycket intressanta investeringsmajligheter.

En bred klinisk portfolj

De substantiella investeringarna i forskning och utveckling i HealthCaps portféljbolag speglas i en bred
klinisk portfolj av lakemedelssubstanser. | dagslaget har HealthCaps portféljbolag en portfélj av
lakemedelssubstanser under klinisk utveckling jamférbar med varldens stérsta lakemedelsbolag.

Starka band till lakemedelsindustrin

HealthCaps portfoljbolag ingar lopande olika samarbetsavtal med ledande aktérer inom
lakemedelsindustrin. Det kan bland annat réra sig om finansiering av olika forskningsprojekt, tillgang
till marknadsforingskanaler eller forsaljningar av produktrattigheter till vissa marknader eller hela
bolag. Nedan ges nagra aktuella exempel.

Kdlla: Bolagsdata
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HealthCaps bolag utvecklar produkter som nar marknaden

Nya produkter till marknaden

Antal godkinda lakemedel
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Forvantat utfall

Faktiskt utfall

Den kliniska framgangen i HealthCaps portfdljbolag
ar starkare an lakemedelsbranschens genomsnitt.
HealthCaps portféljbolag har utvecklat 19
godkdnda ldkemedel, o6ver 40 medicintekniska
produkter och ett stort antal produkter for
|lakemedelsutveckling. Antalet lakemedel
Overtraffar forvantat utfall med 73 %, jamfort med
branschstandard utifran de kliniska faser bolagen
befann sig i vid tidpunkten foér HealthCaps

investering.

Forsaljningsutveckling av lakemedelsprodukter utvecklade av HealthCap-bolag

HealthCap-bolag har de senaste aren
framgangsrikt  tagit fram ett antal
lakemedelsprodukter till marknaden, till
exempel Tracleer, Ceplene, Edluar, Abstral
och Firazyr. Dessa produkter saljer for
betydande belopp — 6ver USD 3 miljarder
(se grafen till hoger). | tillagg har de
omkring 40 medicintekniska produkter
som HealthCaps portfoljbolag  har
utvecklat en betydande arlig forsaljning.

Kdillor: Bolagsdata och analytikerestimat.
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Odlander, Fredrikson Group
Strandvagen 5B
114 51 Stockholm
08-442 58 50
www.healthcap.se
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