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PRESSMEDDELANDE 28 januari 2021

Uttalande fr&n Recipharms styrelse med anledning av Roar BidCos
offentliga uppkdpserbjudande

Styrelsen rekommenderar enhadlligt aktiedgarna och konvertibelinnehavarna att acceptera
erbjudandet frdn Roar BidCo.

Detta uttalande gors av styrelsen for Recipharm AB (publ) ("Recipharm”) i enlighet med punkt I1.19
i Nasdaqg Stockholms takeover-regler ("takeover-reglerna”).

ERBJUDANDET

Den 14 december 2020 lamnade EQT IX genom Roar BidCo AB (”"Budgivaren”) ett offentligt
uppkdpserbjudande till aktiedgarna i Recipharm om 220 kronor fér varje aktie i Recipharm efter att
i en inledande fas lamnat ett indikativt bud till styrelsen i Recipharm om 196 kronor per aktie. Idag,
den 28 januari 2021, offentliggjorde Budgivaren att vederlaget i erbjudandet hgjs till 232 kronor for
varje aktie i Recipharm (“Erbjudandet”). Konvertibelinnehavarna i Recipharm erbjuds, efter
motsvarande héjning, att i Erbjudandet erhdlla 1 504 295 kronor kontant fér varje konvertibel med
ett nominellt belopp om 1 000 000 kronor. Budgivaren har uttalat att vederlaget i Erbjudandet inte
kommer att hojas.

Lars Backsell, styrelseordférande i Recipharm, och Thomas Eldered, styrelseledamot och
verkstéllande direktdr i Recipharm, ar aktieagare i Recipharm och deltar i Erbjudandet tillsammans
med EQT IX. De kommer att tillskjuta sina aktier i Recipharm till Budgivaren i samband med
Erbjudandets fullféljande. Lars Backsell och Thomas Eldered ager for narvarande (via bolag) aktier
som sammanlagt motsvarar cirka 74,3 procent av résterna och 25,7 procent av aktierna i Recipharm.

Aktieagare med totalt 18,40 procent av aktierna, innefattande Forsta AP-Fonden, Fjarde AP-Fonden,
AMF Forsakring & Fonder och Handelsbanken Fonder, har uttryckt sin avsikt att acceptera
Erbjudandet.

Priset for varje aktie av serie B i Erbjudandet motsvarar en premie om:

e cirka 31,2 procent i férhdllande till den volymvédgda genomsnittliga betalkursen om 176,87
kronor den 11 december 2020 (vilket var den sista handelsdagen fore offentliggorandet av
Erbjudandet),

o cirka 29,6 procent i férhallande till stdngningskursen den 11 december 2020,

e cirka 28,2 procent i férhdllande till den hdgsta uppmatta stéangningskursen sedan bolaget
noterades 2014 och fére offentliggérandet av Erbjudandet om 181,00 kronor,

e cirka 42,6 procent i férhallande till den volymvégda genomsnittliga betalkursen om 162,70
kronor under de senaste 30 handelsdagarna fore offentliggérandet av Erbjudandet, och

e cirka 79,0 procent i férhallande till den volymvégda genomsnittliga betalkursen om 129,63
kronor under de senaste 180 handelsdagarna fére offentliggérandet av Erbjudandet.

Acceptfristen for Erbjudandet I6per till och med den 12 februari 2021. Acceptfristen kan forlangas.
Erbjudandets fullféljande &r villkorat bland annat av att erforderliga myndighetstillstdnd erhalls och
att Erbjudandet accepteras i sddan utstrackning att Budgivaren blir &gare till mer &n 90 procent av
aktierna i Recipharm efter full utspadning. Budgivaren har forbehallit sig ratten att franfalla ett eller
flera villkor, inklusive att fullfélja Erbjudandet vid en lagre acceptansniva.

Erbjudandets fullféljande &r dven villkorat av att villkoren for konvertiblerna har réttats sa att den
korrekta omrakningsformeln ska tillampas. Recipharm meddelade den 14 december 2020 att bolaget
initierat dtgarder for att ratta till felet och har den 11 januari 2021 (se pressmeddelande den dagen)
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kallat till konvertibelinnehavarmote for att inhamta samtycke for rattelse av felet.
Konvertibelinnehavarmétet halls den 3 februari 2021.

F6r mer information om Erbjudandet, se www.eqtgroup.com/pe-bidpagel.

STYRELSENS ATGARDER FOR ATT UTVARDERA ERBIJUDANDET

I utvarderingen av Erbjudandet har styrelsen tagit hansyn till ett antal faktorer som styrelsen anser
vara relevanta. Dessa faktorer inkluderar, men ar inte begrdnsade till, Recipharms nuvarande
strategiska och finansiella position, rAdande marknadsférhallanden och operationella méjligheter och
utmaningar, bolagets forvantade framtida utveckling och maéjligheter och risker relaterat till detta,
samt vdrderingsmetoder som normalt anvands for att utvardera offentliga erbjudanden avseende
bérsnoterade bolag, inklusive hur Erbjudandet varderar Recipharm i forhallande till jamférbara
noterade bolag och jamférbara transaktioner, budpremier i tidigare offentliga uppképserbjudanden
pd Nasdaq Stockholm, aktiemarknadens forvantningar avseende bolaget och styrelsens syn pa
bolagets varde baserat pa dess férviantade framtida utdelningar och kassafléden.

Efter skriftlig begaran fran Budgivaren har styrelsen tilldtit Budgivaren att granska begransad
information for bekraftande &ndamal i samband med férberedelserna fér Erbjudandet. Ingen
insiderinformation har utbytts i samband med granskningen.

Vid utvarderingen av Erbjudandet har styrelsen beaktat att Recipharms stdrsta agare och grundare,
Lars Backsell och Thomas Eldered, med totalt 25,7 procent av aktierna, deltar p% budgivarsidan. I
Budgivarens erbjudandehandling anges att Lars Backsell och Thomas Eldered genom avtal ar
forhindrade att pd annat satt acceptera nagot konkurrerande erbjudande och delta i ndgot annat
budkonsortium.

Lars Backsell och Thomas Eldered har pa grund av sitt deltagande p& budgivarsidan inte deltagit och
kommer inte att delta i styrelsens handlaggning av eller beslut i fragor som &r relaterade till
Erbjudandet. Styrelsen har foér behandlingen av fragor avseende Erbjudandet utsett
styrelseledamoten Anders G. Carlberg till ordférande.

Styrelsen har anlitat Carnegie Investment Bank AB (publ) som finansiell rédgivare och Vinge som
legal radgivare i samband med Erbjudandet. Styrelsen har ocksd uppdragit at Ohrlings
PricewaterhouseCoopers AB ("PwC”) att avge en s.k. fairness opinion avseende Erbjudandet.
Utldtandet fran PwWC bildggs.

STYRELSENS OVERVAGANDEN

Recipharm har sedan noteringen pa Nasdaq Stockholm &r 2014 uppvisat en god férmaga att leverera
Idnsam tillvaxt och genomféra vardeskapande férvarv i enlighet med bolagets strategi. Bolagets mal
ar att vara en varldsledande leverantor av CDMO-tjanster. Sedan bdrsnoteringen har Recipharms
nettoomsattning 6kat frdn 2,1 miljarder kronor 2013 till 11,1 miljarder kronor 2020. EBITDA! har
under samma period 6kat fran 283 miljoner kronor till 2 019 miljoner kronor. Recipharms nettoskuld
uppgick till 8,9 miljarder kronor per 31 december 2020 vilket motsvarade en nettoskuldsattning i
forhallande till EBITDA om 4,4x. For ytterligare finansiell information fér rakenskapsaret 2020
hanvisas till Recipharms bokslutskommuniké som offentliggjordes idag den 28 januari 2021.

I februari 2020 forvarvades Consort Medical for motsvarande cirka 6,3 miljarder kronor. Consort
Medical hade en &rlig forsaljning 2018/2019 om motsvarande cirka 3,6 miljarder kronor pro forma
samt justerad EBITDA om motsvarande 587 miljoner kronor pro forma. De huvudsakliga motiven till
forvarvet var bland annat att tillféra teknologi, immateriella rattigheter och kunskap till Recipharms
befintliga organisation. Integrationen av Consort Medical fortgar enligt plan.

1 Resultat fore finansiella poster, skatt och avskrivningar, justerat fér engdngsposter.
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Den 6 oktober 2020 meddelade Recipharm att bolaget ingdtt avtal med Arcturus Therapeutics, ett
amerikanskt lakemedelsbolag med fokus pa utveckling av vacciner mot séllsynta infektionssjukdomar
i lever och andningsvagar, i syfte att sdkra tillverkningskapacitet hos Recipharm for tillverkningen av
Arcturus Therapeutics covid-19-vaccinkandidat (ARCT-021) i pagdende fas I/1I-klinisk studie.

Den 30 december 2020 meddelade Recipharm och Moderna, ett amerikanskt bioteknikféretag med
banbrytande sd kallade mRNA-lakemedel och mRNA-vaccin, att de ingdtt ett avtal om att tillverka
en del av Modernas covid-19-vaccin for marknader utanfér USA.

Recipharm har pa kort tid framg@ngsrikt genomfért operationella omstéllningar, vilket bland annat
innefattar rekryteringar och omstélining av produktion fér att méta den efterfrdgan som féljer av de
ingdngna avtalen med Moderna och Arcturus Therapeutics fér covid-19-vaccin. B3da avtalen
innehdller kopedtaganden, vilket innebdr en miniminivd for Recipharms erséttning. Efterfragade
volymer kan sedan variera signifikant beroende pa exempelvis storleken pa kliniska studier och de
kvantiteter som levereras av marknadsgodkanda vacciner. Modernas covid-19-vaccin godkandes i
EU av Europeiska kommissionen den 6 januari 2021 och vaccinet har borjat levereras till marknader
utanfor USA, for vilka Recipharm kommer att tillverka en del av Modernas vaccinférsérjning.

For ytterligare information om integrationen av Consort Medical och kontrakten avseende covid-19
hénvisas till Recipharms bokslutskommuniké avseende heldret 2020.

Erbjudandet vérderar Recipharms aktier till cirka 23 miljarder kronor.2 Varderingen av Recipharm
har, delvis forklarat av budpremien i Erbjudandet, stigit med cirka 7 miljarder kronor sedan
offentliggérandet av det forsta samarbetsavtalet avseende tillverkning av vaccin mot covid-19 med
Arcturus Therapeutics den 6 oktober 2020 (d& aktiekursen motsvarande ett marknadsvérde om cirka
16 miljarder kronor).3

Erbjudandet motsvarar en premie om cirka 31,2 procent i férhallande till den genomsnittliga
betalkursen om 176,87 kronor den 11 december 20204 samt en premie om cirka 42,6 procent i
forhallande till den volymvégda genomsnittliga betalkursen om 162,70 kronor under de senaste 30
dagarna fore offentliggérandet av Erbjudandet. Erbjudandet overstiger &ven riktkurserna fran
samtliga ledande aktieanalytiker fére offentliggérandet av Erbjudandet, liksom konsensusriktkursen,
som uppgick till 173,0° kronor per aktie.

STYRELSENS REKOMMENDATION

Styrelsen har utvarderat potentialen dels i den foérvantade utvecklingen inom Recipharms
underliggande verksamhet, dels i olika tankbara utfall avseende tillverkningen av vaccin mot covid-
19, samt eventuella nya affarer som kan f6lja darav. Bolaget har fér ndrvarande order och
kopedtaganden fér 2021 motsvarande cirka 350 miljoner kronor avseende covid-19-vaccin.
Ytterligare vaccinforsaljning kommer att ha vasentligt hdgre marginal an andra injektionspreparat.
Det finns fortfarande en osikerhet avseende totala efterfragade volymer.

Nar styrelsen varderar den sammanvagda potentialen och stadller den mot vederlaget i Erbjudandet,
drar styrelsen slutsatsen att aktiedgarna genom Erbjudandet blir val kompenserade fér bolagets
potential, beaktande aven den tid det tar och de olika risker som ar férenade med att fullt ut
genomfora bolagets affarsplan. PwC anser i sin fairness opinion att Erbjudandet ar skaligt ur ett
finansiellt perspektiv.

2 Baserat pa 100 950 423 utestdende aktier exklusive egna aktier som innehas av Recipharm (antaget 165 260 aktier av serie
B).

3 Baserat pa stdngningskursen den 5 oktober 2020 om 159,70 kronor och 100 950 423 aktier exklusive aktier som innehas av
Recipharm (antaget 165 260 aktier av serie B).

4 Den sista handelsdagen fére offentliggérandet av Erbjudandet.

5 Riktkurser ar berdknade som medianen av sju aktieanalytikers individuella rekommenderade aktiepris, vilka angav 163, 165,
170, 173, 176, 200 och 215 kronor per aktie, och insamlades av Recipharm i december 2020, efter offentliggérandet av
deldrsrapporten for tredje kvartalet 2020 och fére offentliggérandet av Erbjudandet.
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Mot den bakgrunden har styrelsen enhalligt beslutat att rekommendera aktiedgarna i Recipharm att
acceptera Erbjudandet. P& motsvarande skal rekommenderas &ven konvertibelinnehavarna i
Recipharm att acceptera Erbjudandet.

EFFEKTER FOR RECIPHARM OCH DESS ANSTALLDA

Enligt takeover-reglerna ska styrelsen redovisa sin uppfattning om den inverkan som genomférandet
av Erbjudandet kan komma att ha pd Recipharm, sarskilt sysselsattning, och sin uppfattning om
Budgivarens strategiska planer fér bolaget och de effekter som dessa kan foérvantas ha pa
sysselsattning och pa de platser dar Recipharm bedriver sin verksamhet. Budgivaren anger féljande
i sin erbjudandehandling avseende Erbjudandet:

"Roar BidCo sé&tter stort vdrde p&§ Recipharms ledning och anstéllda. Roar BidCos planer fér den
framtida afférs- och allménna strategin inneh8ller fér ndrvarande inga vésentliga féréndringar
avseende de platser dér Recipharm bedriver sin verksamhet, dess ledning och anstéllda, inklusive
deras anstéllningsvillkor. Vidare finns det inga anstéllda i Roar BidCo vilket innebér att Erbjudandet
inte kommer innebéra n8gra féréndringar fér anstéllda och ledning i Roar BidCo.”

Styrelsen utgar fran att Budgivarens beskrivning &r korrekt och har i relevanta hénseenden ingen
anledning att ha ndgon annan uppfattning.

Detta uttalande av Recipharms styrelse regleras av och ska tolkas i enlighet med svensk ratt. Tvister
i anledning av detta uttalande ska exklusivt avgéras av svensk domstol.

Stockholm den 28 januari 2021

Styrelsen for Recipharm AB (publ)

For mer information, vanligen kontakta
Anders G. Carlberg, ordférande for den oberoende styrelsen i Recipharm
Telefon: 070-543 75 76

Detta &r s8dan information som Recipharm AB (publ) &r skyldigt att offentliggéra enligt EU:s
marknadsmissbruksférordning.  Informationen  ldmnades  fér  offentliggérande, —genom  ovanst8ende
kontaktpersons forsorg, klockan 08.00 den 28 januari 2021.

OM RECIPHARM

Recipharm ar ett ledande CDMO-foretag (Contract Development and Manufacturing Organisation) inom
|akemedelsindustrin och har nara 9 000 anstéllda. Recipharm erbjuder tillverkningstjanster av lakemedel i olika
former, produktion av material till kliniska provningar och API:er, farmaceutisk produktutveckling samt utveckling
och tillverkning av medel fér lakemedelsadministration. Recipharm tillverkar flera hundra olika produkter &t s8val
stora ldkemedelsféretag som mindre utvecklingsbolag. Bolaget omsétter cirka 11 miljarder kronor per ar och har
utvecklings- och tillverkningsanlaggningar i Frankrike, Indien, Israel, Italien, Portugal, Spanien, Storbritannien,
Sverige, Tyskland och USA med huvudkontor i Stockholm, Sverige. Recipharms B-aktie (RECI B) &r noterad pa
Nasdaqg Stockholm.

Fér mer information besdk foretagets webbplats www.recipharm.com.
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Till styrelsen av

Recipharm AB (publ)
Box 603
101 32 Stockholm

28 januari 2021

Till styrelsen av Recipharm AB (publ)

Den 14 december 2020 Idmnade EQT IX ("EQT”), genom Roar BidCo AB ("Roar BidCo”), ett offentligt
uppképserbjudande till aktiedgarna i Recipharm AB ("Recipharm”) om att dverldta samtliga aktier i Recipharm
till Roar BidCo for 220 SEK per aktie och 1 427 010 SEK per konvertibel.

Den 28 januari 2021 justerade EQT sitt uppkdpserbjudande till aktiedgarna i Recipharm till att dverlata samtliga
aktier i Recipharm till Roar BidCo for 232 SEK per aktie och 1 504 295 SEK per konvertibel (“Erbjudandet”).

Det totala vérdet av Erbjudandet, baserat p8 75 009 013¢ aktier i Recipharm som inte direkt eller indirekt
kontrolleras av Roar BidCo eller dess narstdende parter, och samtliga utestdende konvertibler, uppgar till cirka
18 906 MSEK. Erbjudandet varderar Recipharm, baserat p& samtliga 100 950 4237 utestdende aktier och
samtliga utestdende konvertibler, till cirka 24 925 MSEK. Recipharms aktier &r noterade pd Nasdaq Stockholm
Mid Cap.

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB ("PwC”, "vi” eller "0ss”) har fatt i uppdrag av styrelsen av Recipharm att
som oberoende expert bedéma skaligheten av Erbjudandet ur ett finansiellt perspektiv for aktiedagarna i

Recipharm (vart "Utldtande”).

Var sjalvstandiga beddmning av marknadsvérdet av aktiekapitalet i Recipharm har bland annat inkluderat
relativvardering baserat pd jamférbara transaktioner, jamférbara noterade bolag med liknande verksamhet och
historiska budpremier. V&r analys har ocks8 innefattat avkastningsvardering under olika scenarion. Vi har
samlat in den information och genomfort de analyser som vi bedémt vara nédvandiga och relevanta for att

kunna uttala oss kring skaligheten av Erbjudandet.

6 Exklusive (i) egna aktier som innehas av Recipharm (antaget 165 260 aktier av serie B), och (ii) 21 312 000 aktier av serie A
och 4 629 410 aktier av serie B som indirekt innehas av Lars Backsell och Thomas Eldered.

7 Exklusive egna aktier som innehas av Recipharm (antaget 165 260 aktier av serie B).
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Som underlag fér vdr bedémning har vi bland annat tagit del av féljande information:
a) publikt tillganglig information om Recipharm sa som:
- &rsredovisning for 2019 och féregdende finansiella &r, och
- kvartalsrapporter till och med tredje kvartalet 2020.
b) Recipharms bokslutskommuniké fér januari-december 2020,
c) Recipharms budget for 2021 samt affarsplan mellan 2022 och 2023,
d) information inhamtad genom intervjuer med Recipharms ledning,
e) pressmeddelanden innehdllandes Erbjudandet,
f) analytikerrapporter avseende Recipharm-aktien,
g) marknadsdata sdsom handelsvolym, pris och omsattning for Recipharm-aktien,
h) information fran finansiella databaser, sdsom Capital IQ, Refinitiv Eikon och Mergermarket, och

i) andra analyser och information som PwC har bedémt som relevanta for detta utlatande.

Vart Utldtande grundar sig pa de finansiella, ekonomiska, marknadsméssiga och dvriga forhallanden samt den
information som tillhandahallits oss per denna dag. Férandringar i angivna forutsattningar kan paverka de
antaganden som legat till grund fér var vardebedémning och vi patar oss inte ndgot ansvar for att uppdatera,
revidera eller bekréfta vart Utl8tandet.

Vi har forlitat oss pa att den information som lamnats och p& annat séatt gjorts tillgénglig for oss av

representanter for Recipharm har varit korrekt och fullstandig i alla vasentliga avseenden.

PWC har inte agerat som finansiella rddgivare till Recipharm i samband med Erbjudandet. Vart arvode for detta

uppdrag ar inte beroende av beslut om transaktionens fullféljande.

Detta Utldtande har tillstallts styrelsen av Recipharm i syfte att utgéra underlag for dess stallningstagande

avseende Erbjudandet och vi accepterar inget ansvar for dess anvédndning till andra &ndamal an detta.

Med beaktande av ovanstdende forutsattningar och reservationer &r PwC:s uppfattning att Erbjudandet per

denna dag, ur ett finansiellt perspektiv, ar skaligt fér Recipharms aktieagare.

PwC
Y, ’,/ .'- '_
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Jon Walberg Stefan Torstensson
Partner Director
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