eurocine

v

Inbjudan till teckning av aktier i Eurocine Vaccines AB (publ)

Oktober 2007



Innehall

Villkoren i sammandrag

Sammanfattning 1 Foretradesratt: Fyra (4) befintliga aktier i Eurocine
cmmmm—— berattigar till teckning av en (1) ny
Riskfaktorer . ettt 6 aktie
: ’ : : Sista dag for handel i
Inbjudan till teckning av aktier .............oocoveerecreee 9 Eurocineaktien med ritt
BaKgrund 0N MOtV 10 till deltagande i nyemissionen: 4 oktober 2007
Avstamningdag for ratt till
VDA OMCE 1 deltagande i nyemissionen: 9 oktober 2007
Villkor och anvisningar e 12 Teckningskurs: 16 kronor
VBIKSAMNBTEN . 14 Teckningsperiod: 11 oktober 2007 - 26 oktober 2007
Utvald finansiell information...................... 22 Handel i teckningsratter: 11 oktober 2007 - 23 oktober 2007
Kommenterar till den finansiella utvecklingen ... 25 Teckning med foretradesratt  Teckning sker under teckningstiden
och betalning: genom samtidig kontant betalning
Aktiekapital och &garférhallanden...................ccoc.cc 27
Teckning utan foretradesratt: ~ Anmélan om dnskemal om teckning
Styrelse, ledande befattningshavare och revisorer..............cooo....... 29 utan foretradesratt skall ske under
teckningsperioden, det vill séga senast
Legala fragor och dvriga upplysningar ....................... 31 26 oktober 2007
SKattefragor i SVEMZE ..o 32 Betalning for aktier tecknade  Betalning skall ske enligt utskickad
utan foretradesratt: avrakningsnota
Ekonomisk information.............ooooceccererirssniee 34
ISIN-kod for aktie i Eurocine:  SE0001839069
Revisionsrapport avseende historiska finansiella rapporter.......... 47
ISIN-kod for teckningsratt
Bolagsordning e 48 i Eurocine: SE0002183236
Adresser....... e 49 ISIN-kod for BTA i Eurocine: ~ SE0002183244

Tidpunkter for ekonomisk information
Delarsrapport for perioden den 1 juli

till och med den 30 september 2007: 29 november 2007

Med "Eurocine” eller "Bolaget” avses i detta prospekt Eurocine Vaccines AB (publ), org nr 556566-4298. Detta prospekt har uppréttats av styrelsen for Eurocine i enlighet med lagen
(1991:980) om handel med finansiella instrument. Prospektet har godkénts och registrerats av Finansinspektionen i enlighet med bestdmmelserna i 2 kap 25 och 26 § lagen
(1991:980) om handel med finansiella instrument. Godkénnandet och registreringen innebér inte att Finansinspektionen garanterar att sakuppgifter i prospektet ar riktiga eller full-
standiga. Prospektet finns tillgangligt pa Eurocines huvudkontor, pa Eurocines hemsida (www.eurocine.se), AktieTorgets hemsida (www.aktietorget.se) samt pa Finansinspektionens
hemsida (www.fi.se).

| prospektet inkluderas uttalanden om framtidsutsikter vilka &r upprattade av Eurocine och ar baserade pé nuvarande marknadsforhallanden samt i Gvrigt radande omvarlds-
faktorer. Limnad information angaende framétriktade antaganden utgdr subjektiva uppskattningar och prognoser infor framtiden, och &r darmed forenade med oséakerhet. Uttryck
som orden "férvéntas”, "antas”, "bér”, "bedéms” och liknande uttryck anvéands for att indikera att informationen &r att beakta som uppskattningar och prognoser. Uppskattningarna
och prognoserna &r gjorda pé grundval av uppgifter som innehdller saval kdnda som okéanda risker och osdkerheter. Nagon forsékran av att lamnade uppskattningar och prognoser
avseende framtiden kommer att realiseras lamnas inte, vare sig uttryckligen eller underforstatt. Mot bakgrund harav rekommenderas investerare att sjélvstandigt gora en utvardering
av framtiden infor sin investering med detta prospekt som grund. Eurocine &tar sig inte att offentliggéra uppdateringar eller revideringar av framtidsinriktade uttalanden, oavsett om
det skulle féranledas av ny information, framtida handelser eller av annan anledning.

Varken teckningsratterna, de betalda tecknade aktierna eller de nyemitterade aktierna har registrerats eller kommer att registreras i enlighet med United States Securities Act
fran 1933 ("Securities Act”), enligt sin senaste lydelse och inte heller enligt nagon motsvarande lag i nagon enskild stat i USA, Kanada, Japan eller Australien och far darfor inte dver-
1atas eller utbjudas till forsaljning eller forséljas i USA, Kanada, Japan, Australien eller till personer med hemvist dar eller for sddan persons rakning utan att undantag fran registre-
ringskrav foreligger.

Erbjudandet riktar sig inte heller i dvrigt till sédana personer vars deltagande forutsatter ytterligare prospekt, registrerings- eller andra dtgarder an de som foljer av svensk ratt.
Prospekt far inte distribueras i nagot land dér distribution eller erbjudandet kraver atgard enligt foregdende mening eller strider mot regler i sddant land. Anmalan om teckning av
aktier i strid med ovanstaende kan komma att anses vara ogiltig.

For detta prospekt galler svensk ratt. Tvist i anledning av innehallet i detta prospekt eller ddrmed sammanhangande rattsforhallanden skall avgdras av svensk domstol
exklusivt.
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Sammanfattning

Denna sammanfattning skall endast ses som en introduktion till pro-
spektet. Varje beslut om att investera i de aktier som erbjuds till teck-
ning genom detta prospeke skall grunda sig pa en bedomning av pro-
spektet i dess helhet. En investerare som vicker talan vid domstol i
anledning av uppgifterna i ett prospeke kan bli tvungen att svara for
kostnaderna for éversittning av prospektet. En person fir goras ansva-
rig for uppgifter som ingér i eller saknas i sammanfattningen eller en
dversittning av den bara om sammanfattningen eller $versittningen
ir vilseledande eller felakrig i forhallande till de andra delarna av pro-
spektet.

Emissionsbeslut

Den 13 september 2007 beslutade styrelsen i Eurocine, med stéd av
bemyndigande frin extra bolagsstimma den 12 juni 2007, att genom-
fora en emission med foretridesritt for befintliga aktiesigare om hogst
1.692.500 aktier. Emissionskursen har faststillts till 16 kronor per
aktie och under forutsittning att nyemissionen fulltecknas kommer
Eurocine att tillforas totalt 27,1 mkr fore emissionskostnader, som
forvintas uppga till ca 3,5 mkr. Motivet till nyemissionen 4r att skapa
tllrickligt med egna medel i Bolaget for att driva utvecklingen av ett
nasalt influensavaccin vidare och genomfora en klinisk fas I/1I-studie
pa minniska samt dven genomfora inledande djurstudier p ett nasalt

vaccin mot figelinfluensa med pandemisk potential.

Eurocines affarsidé

Eurocine utvecklar patentskyddade nasala vacciner som fyller ett stort
medicinskt behov, bland annat vacciner mot influensa, lunginflamma-
tion och HIV.

Generell utvecklingsplan for vacciner

Studier pa manniska

Eurocine i korthet

Eurocine utvecklar patentskyddade nasala vacciner som fyller ett stort
medicinskt behov, bland annat vacciner mot influensa, lunginflamma-
tion och HIV.

Bolaget arbetar enligt tre olika modeller:

* Utveckling i egen regi dir vill beprévade vacciner kombineras med
Bolagets patenterade teknologi for att kunna ges nasalt.

¢ Tillhandahallande av Bolagets patenterade teknologi till partners
som &nskar utveckla nasala vacciner vilka inte konkurrerar med
Eurocines egna. Det kan dels rora sig om helt nya vacciner, dels
vacciner som redan finns p& marknaden och dir partnern dnskar ta
fram ett motsvarande nasalt vaccin.

* Utveckling i egen regi av helt nya nasala vacciner.

Bolaget har tre projekt dir kliniska studier planeras. Tvd av dem — ett
influensavaccin och ett lunginflammationsvaccin — tillhér den forsta
modellen ovan. Det tredje, ett terapeutiskt HIV-vaccin, kan hinforas
till den andra modellen.

I de fall d& Eurocine p egen hand stdr for utvecklingen ir avsikten
att licensiera ut vaccinerna efter avslutade kliniska fas II-tester. Vacci-
nerna licensieras till vaccinforetag som slutfér utvecklingsarbetet och
star for produktion och lansering.

Nasala vacciner har stora medicinska och ekonomiska férdelar jim-
fort med de etablerade injicerade vaccinerna, till exempel:

* Bredare skydd som kan méjliggora helt nya angreppssitt, till exem-
pel vid vaccinering mot en influensapandemi.
* Enklare och bekvimare vaccinering for patienten — det behdvs

ingen injektion.
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Sammanfattning

* Ar 1999 gjorde WHO och Virldsbanken en utvirdering som visade
att den érliga kostnaden for virldssamfundet pd grund av de nega-
tiva effekterna av sprutor (genom bland annat dteranvindning av
engingssprutor) var cirka 4,2 miljarder kronor. Till detta kommer
en kostnad p4 1,6 miljarder kronor for att uppritthlla kylkedjan
for vaccinerna. Dirfor finns en mycket stark drivkraft att utveckla

vacciner som ges utan sprutor samt ir virmestabila.

Marknad

Vaccinmarknaden viixer med 10-12 procent &rligen vilket dr mer 4n
tillviixten i resten av likemedelsmarknaden. Ar 2010 beriiknas den glo-
bala vaccinmarknaden n4 en férsiljning p& dver 130 miljarder kronor.

Marknaden fér influensavaccin, dir Bolagets fokus for nirvarande
ligger, férvintas viixa betydligt snabbare #n den totala vaccinmarkna-
den de nirmsta dren. Den &rliga tillviixten vintas ligga pa nira 25 pro-
cent och marknaden vintas nd en forsiljning pa 30 miljarder kronor r
2010.

Vacciner mot lunginflammation och hjirnhinneinflammation ir ett
av de stdrsta segmenten i vaccinmarknaden och ett av de segment som
Skar mest. Under 2006 var den globala férsiljningen i segmentet dver
15 miljarder kronor och tillvixten jimfért med 2005 var 29 procent.
De vacciner som finns mot bakteriell lunginflammation och hjirnhin-
neinflammation #r alla avsedda fér injicering. Idag finns inga nasala

vacciner mot lunginflammation.

Eurocines mal

Eurocines malsittning ir att

* utveckla ett patentskyddat nasalt influensavaccin som skyddar mot
flera influensastammar. Mélet ir att licensiera ut vaccinet efter
klinisk Fas II.

e utvirdera méjligheten att utveckla ett nasalt vaccin mot figel-
influensa genom djurférssk med Bolagets patenterade teknologi.

* utveckla ett patentskyddat nasalt vaccin mot lunginflammation

* genom bidragsfinansiering genomfra en klinisk studie dir ett

lovande terapeutiskt HIV-vaccin ges nasalt.

Under forutsittning att Eurocines nasala influensavaccin kan doku-
menteras och lanseras pd ett framgangsrike sitt bedémer Bolagert att
framtidsutsikterna 4r synnerligen goda. Vaccinutveckling ir en verk-
samhet som alltid #r férenad med risker, vetenskapliga, marknadsmis-
siga och finansiella. Eftersom den ekonomiska potentialen i ett enda
vaccinprojekt dr utomordentligt stor, #r ett enda lyckosamt projekt till-
rickligt for att Eurocine ska bli ett [onsamt foretag.

Eurocines teknologier kan dessutom tillimpas p4 en stor miingd
vacciner och ger dirmed en mycket tilltalande total ekonomisk

potential.

Affarsmodell

Eurocine kommer att séka strategiska partners i form av stérre och
medelstora vaccinféretag som gir in i Eurocines utvecklingsprojeke,
foretridesvis efter klinisk fas IT (se utvecklingsplanen p3 foregiende

sida), och som 4tar sig det finansiella ansvaret f6r den fortsatta utveck-

lingen. Partnern ansvarar dven for tillverkning och marknadsforing av
de marknadsgodkinda vacciner som férvintas bli resultatet av utveck-
lingsarbetet. Eurocine kommer i licens- och utvecklingsférhandlingar
med potentiella partners att begira ersittningar enligt en konventio-
nell ersittningsmodell med

e fast ersittning vid signering av avtalet

e ersitening for det fortsatta utvecklingsarbetet

e ersittning vid uppnddda milstolpar samt

e royalty baserat p3 forsiljningsintikeer.

Som ett exempel pd ett licensavtal inom vaccinindustrin signerade
Merck & Co. Inc. (USA) och BioDiem Ltd. (Australien) ett licensavtal
2001 om de globala rittigheterna till ett nasalt influensavaccin, baserat
péd levande attenuerade (férsvagade) virus. Trots att projekeet vid tid-
punkten for avtalet var i preklinisk fas, var virdet for licensavtalet
(summan av ersittningen vid signering och avtalade ersittningar vid
uppnidda milstolpar) motsvarande 330 mkr, exklusive royalty. Merck
valde att inte fullfglja avtalet vid en intern genomging av de strategiska
forskningsprioriteringarna 2003. Detta exempel ger en antydan om
héga virderingar av projekt, till och med innan nigon studie pd min-
niska har genomférts. Om Eurocines influensaprojekt utvecklas som
planerat, kan det representera betydande virden efter den forsta stu-
dien p4 minniska, d4 Bolaget strivar efter att teckna ett licensavtal.
Dessutom bidrar diskonterade royaltybetalningar avsevirt dill projek-
tets virde, givet att produkten kan lanseras framgangsrike.

Noteras bor att detta beskriver endast det hégst prioriterade projek-
tet inom Eurocine. Bolagets teknologibas ger méjlighet att utveckla ett
stort antal vacciner — internt och i samarbete med partners. Virdet av

projekten adderar till den ekonomiska potentialen hos Eurocine.

Riskfaktorer

Eurocines verksamhet pdverkas av ett antal risker vars effekeer skulle

kunna ha en negativ inverkan p Bolagets framtid. Vid bedémningen

av Eurocines framtida utveckling 4r det drfor av vike att vid sidan av
méjligheter till resultattillvixt dven beakta riskerna i Eurocines verk-
samhet. Samtliga riskfaktorer kan av naturliga skil inte beskrivas, utan
en samlad utvirdering miste dven innefatta dvrig information i pro-
spektet samt en allmidn omvirldsbedémning. En utforligare beskriv-
ning av olika riskfaktorer som bedéms ha betydelse for Eurocines
framtida utveckling beskrivs pd sidorna 6-8 under rubriken "Risk-
faktorer”, varav nigra sammanfattas nedan:

 Bolaget har historiska forluster;

* Bolaget ir ett forsknings- och utvecklingsbolag och det framtida
kapitalbehovet, liksom framtida intikter, ir mycket svirbedomc.
Bolagets beddmning ir att yteerligare finansiering utéver den finan-
siering som féljer av detta erbjudande ej kommer att vara nédviin-
dig. Bedomningen #r baserad pé att Bolaget lyckas generera tillrick-
liga licensintikeer for sina produkter. Fér det fall intikterna fran
famtida produktlicensiering forsenas kommer Bolaget att behéva
ytterligare kapital for att finansiera verksamheten till dess att till-

rickliga licensintikter erhdlls.



Sammanfattning

Bolaget avser att i huvudsak bedriva den fortsatta utvecklingen i
samarbete med externa samarbetspartners. Detta kan medfora att
Bolaget méste dela vissa rittigheter till utvecklingsresultatet med
andra, samt att Bolaget blir beroende av andra parter.

Ett stort antal foretag 4r aktiva inom forskning och utveckling av
material och produkter som kan komma att konkurrera med Bolagets
produkter, och som dirfor kan inverka negativt pd Bolagets méjlighet
att nd kommersiella framgingar med sina egna produkter.

For att fi marknadsfora produkter baserade pa Bolagets teknologi
krivs att Bolaget, dess samarbetspartners och/eller underleverants-
rer fir relevanta tillstdnd frén regulatoriska myndigheter, till exem-
pel US Food and Drug Administration. Det finns inte nigon garan-
ti for att sidana tillstdnd erhilles, eller att tillstinden har den
omfattning som Bolaget férvintar sig.

Bolagets verksamhetsomrade priglas av snabb teknologisk utveckling
och snabba forindringar. Konkurrenternas produkter riskerar dirfor
att minska eller helt eliminera behovet av Bolagets produkeer.

I likhet med ménga andra forsknings- och utvecklingsbolag 4r
Bolaget beroende av sin forméga att attrahera och behélla personal,
konsulter och andra uppdragstagare med hég kompetens och erfa-
renhet. Konkurrensen om personer med fér Bolaget nédvindig
kompetens ir hard, och tillgdngen pé sidana personer 4r mycket
begrinsad.

Bolagets konkurrenskraft 4r bland annat beroende av Bolagets for-
méga att erhdlla och uppritthilla giltiga patent till skydd for sina
produkter. Det finns inte nigon garant for att patentansdkningar
resulterar i godkinda patent, att godkinda patent kan uppritthéllas
eller att patenten ger etr tillriickligt omfattande skydd for att ha
kommersiell betydelse vid en lansering av Bolagets produketer.
Kursen pa Bolagets aktier kan i framtiden komma att péverkas avse-
virt som en reaktion pé faktorer utanfér Bolagets kontroll. Sddana
faktorer kan exempelvis vara utfallet av och publicitet kring kliniska
studier inom Bolagets verksamhetsomrade, férdréjningar eller
avslag avseende regulatoriska tillstand, tllkinnagivandet av lanse-
ring av konkurrerande produkter eller nya konkurrerande teknolo-
gier, intring i eller ifrigasittande av Bolagets patentskydd med

mera.

Det finns ocksé en risk att svingningar uppstdr i aktiekursen till
foljd av allminna trender p3 aktiemarknaden, generella svingningar
i marknadspriset for aktier i life science-branschen eller andra
omstindigheter som inte har ndgon koppling till Bolagets verksam-
het eller utveckling.

Bolaget har for nirvarande méjlighet att anviinda Bolagets under-
skottsavdrag till att minska bolagsskatten pé framtida vinster.

Ritten att anvinda dessa underskottsavdrag kan dock paverkas om

det bestimmande inflytandet 6ver Bolaget indras p4 grund av

genomfdrandet av erbjudandet enligt detta prospeke eller pa

annat sitt.
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Sammanfattning

Finansiell information i sammandrag

2006-07-01- 2005-07-01- 2004-07-01-
(Tusentals kronor) 2007-06-30" 2006-06-30" 2005-06-30"
RESULTATRAKNINGAR
Nettoomséttning 6 1221 114
Ovriga externa kostnader -3871 -2812 -1198
Personalkostnader -1501 -159 -692
Avskrivningar pa materiella anlaggningstillgangar -26 -19 -24
Rorelseresultat -5392 -1769 -1800
Resultat efter finansiella poster -5337 -1794 -1820
Arets resultat -5337 -1794 -1820
BALANSRAKNINGAR
Tillgangar
Tecknade men ej inbetalt kapital 930 25 0
Materiella anlaggningstillgangar 42 34 43
Ovriga omséttningstillgangar 1066 2082 12
Likvida medel 19 828 506 64
TOTALA TILLGANGAR 21866 2 647 119
Eget kapital & skulder
Eget kapital 19 150 -629 -323
Kortfristiga skulder, rantebarande 0 0 107
Kortfristiga skulder, ej rantebarande 2716 3276 335
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 21866 2 647 119
Stallda panter och ansvarsforbindelser
Stallda sakerheter Inga inga inga
Stéllda ansvarsférbindelser Inga inga inga
KASSAFLODESANALYSER
Kassaflode fran den Iopande verksamheten -4 856 -783 -2 055
Kassafldde fran investeringsverksamheten -34 -10 -8
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 24213 1234 1530
PERIODENS KASSAFLODE 19 323 441 -533

1) Baseras pa rakenskaper upprattade i enlighet med Redovisningsradets rekommendation RR32 (Redovisning for juridiska personer) . Denna innebér att Bolaget som huvudregel féljer IFRS men med vissa undantag som
anges i RR32.

Definitioner
Avkastning pa sysselsatt kapital, % = Resultat efter finansnetto plus finansiella Skuldsattningsgrad, % = Réntebarande skulder dividerat med eget kapital.

kostnader i procent av genomsnittligt sysselsatt kapital. . . .
P g gt sy P Andel riskbarande kapital, % = Summan av eget kapital och latenta skatte-

Avkastning pa eget kapital, % = Nettoresultat enligt resultatrakningen i procent skulder (inklusive minoritet) dividerat med balansomslutning.

av genomsnittligt eget kapital. T ] ) .
g gteg P Réntetackningsgrad, % = Resultat efter finansnetto plus finansiella kostnader

Rorelsemarginal, % = Rorelseresultat efter av- och nedskrivningar i procent av dividerat med finansiella kostnader.

arets fakturering. S - .
g Resultat per aktie, SEK = Resultat dividerat med genomsnittligt antal aktier.

Vinstmarginal, % = Resultat efter finansnetto i procent av arets fakturering. Eget kapital per aktie, SEK = Eget kapital dividerat med antal aktier pa balans-

Soliditet, % = Eget kapital inklusive minoritet i procent av balansomslutning. dagen.
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2006-07-01- 2005-07-01- 2004-07-01-
2007-06-30Y 2006-06-30" 2005-06-30Y

NYCKELTAL
Avkastning pa genomsnittligt sysselsatt kapital, % -58 - -
Avkastning pa genomsnittligt eget kapital, % -42 - -
Rorelsemarginal, % na na na
Vinstmarginal, % na na na
Soliditet, % 88 neg neg
Skuldséattningsgrad, % 0 0 -33
Andel riskbarande kapital, % 88 0 0
Réntetackningsgrad, % na -6991 -8841
Investeringar 34 10 8
Antal anstéllda vid periodens slut? 4 1 2
Data per aktie justerat for split 5:1
Resultat per aktie, fore utspadning, kr -0,8 -1,3 -1,9
Resultat per aktie, efter utspadning, kr -0,8 -1,3 -1,9
Eget kapital per aktie, fore utspadning, kr 2,8 -0,5 -0,3
Eget kapital per aktie, efter utspadning, kr 3,3 -0,5 -0,3
Antal aktier vid periodens slut 6 770 000 2 850 000 224 872
Antal aktier justerat for split 5:1 6770000 2 850 000 1124 360
Genomsnittligt antal aktier, fore utspadning 4599 296 1394 793 957 170
Genomsnittligt antal aktier, efter utspadning 4824779 1394 793 957 170
Utdelning 0 0 0

1) Baseras pa rakenskaper upprattade i enlighet med Redovisningsradets rekommendation RR32 (Redovisning for juridiska personer) . Denna innebér att Bolaget som huvudregel féljer IFRS men med vissa undantag
som anges i RR32.
2) Antal anstéllda 2007-06-30 innefattar tvd medarbetare med timanstalining.



Riskfaktorer

Potentiella investerare skall vara medvetna om att en investering i Eurocine
Vaccines innebiir en betydande risk. Potentiella investerare bir diirfor noga
dverviiga all information i detta prospekt, och i synnerbet utviirdera de spe-
cifika faktorer som behandlas nedan. Var och en av nedanstiende riskfatk-
torer samt dvriga risker och osiikerheter som omniimns i detta prospekt kan
ha viisentlig negativ inverkan pi Eurocine Vaccines verksambet, resultat,
finansiella stiillning, kassaflide och framtidsutsikter. Dessutom kan virdet
pd Eurocine Vaccines aktier minska, vilket i sin tur kan medfora att inves-
terare forlorar hela eller delar av sitt investerade kapital. Riskfaktorerna
nedan dr inte rangordnade efter betydelse, och utgir inte heller en fullstin-
dig forteckning iver de risker Eurocine Vaccines stills infor eller kan kom-
ma att stiillas infor. Yiterligare risker och osiikerheter som Eurocine Vaccines
inte kinner till eller som for nirvarande inte bedims som viisentliga kan
komma att utvecklas till viktiga faktorer med stor paverkan pi Eurocine

Vaccines och viirdet pd Eurocine Vaccines aktier.

Risker relaterade till verksamheten

Historiska forluster

Bolaget har historiske sett drivits med betydande forluster, och det dr
inte siikert att Bolaget kommer att uppna positivt resultat i framtiden.
En investering i Bolaget dr dirfor forenad med hog risk och bor utvir-
deras noggrant. Méjligheten att viinda férlusterna och gora positive
resultat dr beroende av ett flertal faktorer. Betydande riskfaktorer som
kan paverka denna mojlighet negativt r risken for att kostnaderna for
utveckling och produktion av Bolagets produkter blir hogre in berik-
nat, att Bolagets utvecklingsarbete kriver lingre tid 4n beriknat, att
Bolaget inte lyckas ingd avtal med partners, distributérer och kunder i
den takt som ledningen for Bolaget dnskar samt att kostnaderna for-
enade med Bolagets nuvarande och framtida patent blir hégre in
beriknat. Till detta kommer att Bolaget redan nu har fasta kostnader

for bland annat lokaler, personal, patent och utvecklingsarbete.

Finansiering

Mot bakgrund av att Bolaget ir ett forsknings- och utvecklingsbolag ir
det framtida kapitalbehovet, liksom framtida intikter, mycket svirbe-
démt. Bolagets bedémning ir att ytterligare finansiering utéver den
finansiering som foljer av detta erbjudande ej kommer att vara néd-
viindig. Beddmningen ir baserad pa att Bolaget lyckas generera till-
rickliga licensintikeer for sina produkter. For det fall intikeerna frin
produkdlicensiering férsenas, kommer Bolaget att behéva ytterligare
kapital for att finansiera verksamheten till dess att tillrickliga licens-
intikeer erhalls.

I den man Bolaget skaffar ytterligare finansiering genom att emitte-
ra aktier eller aktierelaterade instrument kommer Bolagets aktiedigare
att drabbas av utspidning. Eventuell lanefinansiering medfér att Bola-
gets skulder 6kar, vilket férsimrar Bolagets ekonomiska stillning totalt
sett, allteftersom linade medel forbrukas i verksamheten. Finansiering
genom tecknande av avtal med samarbetspartners etc kan medféra att
Bolaget maste upplita rittigheter till sina patent eller att Bolaget maste

dela sina intikter med sddana samarbetspartners.

Det kan inte uteslutas att Bolaget inte i erforderlig grad lyckas upp-
nd ytterligare finansiering. Bolaget kan d& tvingas att dra ned p sin
utvecklingsverksamhet, vilket lingsiktigt skulle forsimra Bolagets méj-

ligheter att nd lonsamhet.

Avtal med samarbetspartners
Det finns en risk att Bolaget misslyckas med att finna partners for den
fortsatta utvecklingen av Bolagets verksamhet. Sddana avtal kan ocksé
komma att frutsitta regulatoriska godkdnnanden. Sidana godkiin-
nanden kan inte garanteras.

Dirutéver dr Bolagets formaga att teckna avtal med partners bland
annat beroende av Bolagets 1ingsiktiga finansiella styrka, ett fram-
gingsrikt utvecklingsarbete, kvaliteten p& Bolagets produkter samt att

Bolaget i 6vrigt framstdr som en trovirdig partner pd marknaden.

Utveckling hos samarbetspartners

Bolaget avser att i huvudsak bedriva den fortsatta utvecklingen i sam-
arbete med externa samarbetspartners. Detta kan medféra att Bolaget
miste dela vissa rittigheter till utvecklingsresultatet med andra, samt

att Bolaget blir beroende av andra parter.

Tillverkning

Bolagets méjlighet att generera intikter dr beroende av Bolagets forma-
ga att kostnadseffektivt producera adjuvans och bruksfirdig produke
av tillricklig kvantitet och kvalitet for prekliniska och kliniska prov-
ningar, samt av eventuella samarbetspartners fsrmaga att producera
adjuvans fér kommersiell tillverkning av produkter baserade pa Bola-
gets teknologi. Produktionen skall dessutom ske i enlighet med regula-
toriska foreskrifter frén bland annat Likemedelsverket och US Food
and Drug Administration. Produktionen kommer ocks4 att bli féremal
for dterkommande inspektioner frin myndigheter och organisationer i
syfte att sikerstilla att kvalitetsstandarder mm uppritthélls. Det kan
inte uteslutas att sddana inspektioner medfér anmirkningar, som kan

forsena eller hindra Bolagets produktion.

Konkurrenter

Ett stort antal foretag 4r aktiva inom forskning och utveckling av mate-
rial och produkter som kan komma att konkurrera med Bolagets pro-
dukeer, och som dirfér kan inverka negativt pd Bolagets méjlighet att
nd kommersiella framgingar med sina egna produkter. Risken 4r bety-
dande i den mén konkurrenterna besitter storre finansiella resurser,
bedriver effektivare och bittre forsknings- och utvecklingsarbete eller
har en bittre produktion av sina produkter. Det finns ocksg en risk for
att konkurrerande produkter har bittre egenskaper in Bolagets pro-
dukeer, 4r mera littanvinda eller har ett mera fordelaktigt pris. Sam-
mantaget kan konkurrenternas produkter medféra att det saknas

behov av Bolagets produketer.



Riskfaktorer

Ingen produkt pa marknaden

Bolaget avser att i forsta hand avyttra eller licensiera ut sin teknologi
innan ndgon produkt ir firdig for forsiljning, varvid en del av ersitt-
ningen kan f8rvintas bestd i royalty frin forsiljning. P4 marknaden
finns fr nirvarande dock inte nigon produkt som bygger pa Bolagets
teknologi. Teknologin 4r dessutom under fortsatt utveckling och kom-
mer att kriiva ytterligare utvirdering och testning i syfte att sikerstilla
dess sikerhet och kvalitet. Denna process, tillsammans med dirpa fol-
jande ansdkningar om regulatoriskt godkinnande frn Likemedels-
verket och US Food and Drug Administration med flera myndigheter,
tar generellt flera méanader eller 4r att slutféra, och utgdngen av en
sddan process kan inte heller garanteras.

Det rader dven osikerhet kring hur produkter baserade pa Bolagets
teknologi kommer att mottas pa marknaden. Det finns en risk att for-
siljningen, trots en fungerande produke, blir 13g eller uteblir p& grund
av att marknaden prioriterar konkurrerande produkter. Avgsrande fak-
torer for en framgangsrik lansering r bland annat Bolagets forméga att
visa att Bolagets teknologi i forhallande till konkurrerande teknologier
ir kostnadseffektiv, tillforlitlig och ldttanvind.

Mot bakgrund av ovanstdende finns det dirfor en risk for att Bola-
get under léng tid framét inte kommer att ha ndgra intikeer frin pro-
duktférsiljning, vilket kan inverka negativt pd Bolagets fortsatta

utveckling, verksamhet och resultat.

Regulatoriska tillstand

For att f& marknadsfora produkter baserade pa Bolagets teknologi
krivs att Bolaget, dess samarbetspartners och/eller underleverantérer
fir relevanta tillstdnd frin regulatoriska myndigheter, till exempel US
Food and Drug Administration. Det finns inte ndgon garanti for att
sidana tillstdnd erh3lles, eller att tillstdinden har den omfattning som
Bolaget férvintar sig. Tillstdindsprocessen kan ocksd komma att bli
tidskrivande, vilket kan férsena en lansering av produkter baserade pa
Bolagets teknologi pd marknaden, medférande negativ inverkan pa
Bolagets resultat, finansiella stillning och kassafléde. Det kan inte
heller uteslutas att Bolagets rykte pi marknaden forsimras dill foljd av

forseningar eller hinder i tillstdndsprocessen.

Snabb teknologisk utveckling

Bolagets verksamhetsomréide priglas av snabb teknologisk utveckling
och snabba férindringar. Konkurrenternas produkeer riskerar dirfor
att minska eller helt eliminera behovet av Bolagets produkter. Aven
den generella forskningen och utvecklingen inom de omraden dir
Bolaget avser att vara aktivt kan negativt paverka Bolagets form3ga att
silja sina produkter, d4 andra metoder eller behandlingar kan visa sig

mera férdelaktiga for patienterna.

Personal

I likhet med ménga andra forsknings- och utvecklingsbolag 4r Bolaget
beroende av sin formaga att attrahera och behalla personal, konsulter
och andra uppdragstagare med hég kompetens och erfarenhet. Kon-
kurrensen om personer med for Bolaget nédvindig kompetens ér hérd,
och tillgingen p4 sddana personer 4r mycket begrinsad. Om Bolaget
forlorar nyckelpersoner, eller har svirt att attrahera personal med nyck-
elkompetens, kan det inverka negativt p& Bolagets verksamhet och
rorelseresultat, samt frdrdja och forsvira Bolagets utvecklingsarbete,
d4 ersittande av en nyckelperson kan visa sig svirt, och under alla
omstindigheter innebir en tidsddande process som i sig kan forsena

och forsvira Bolagets utveckling.

Patentrisk

Bolagets konkurrenskraft 4r bland annat beroende av Bolagets férméga
att erhdlla och uppritthélla giltiga patent till skydd for sina produkter.
Det finns inte nigon garanti for att patentansdkningar resulterar i god-
kiinda patent, att godkinda patent kan uppritthallas eller att patenten
ger ett tillrickligt omfattande skydd for att ha kommersiell betydelse
vid en lansering av Bolagets produkter. Aven om Bolaget erhiller till-
fredsstillande patentskydd kan kostnaderna for att uppritthlla detta
skydd vara betydande, liksom kostnaderna for att forsvara patenten vid
eventuellt intrdng frin tredje part.

Bolagets méjlighet att nd framgang ir ocksd beroende av att Bolaget
inte gor intring i andras patent eller patentanskningar. Ett patent
publiceras normalt inte forrin 18 manader efter ansdkan (i USA 18
ménader frin beviljande), varfor det inte finns ndgon garanti for att
Bolaget var forst med att anséka om patent for en viss uppfinning. Det
finns ddrfor en risk for att Bolaget antingen méste utveckla alternativa
teknologier eller att Bolaget méste licensiera vissa teknologier frén
tredje part for att undvika att géra intrdng i ndgon annans rite, vilket i
béda fallen kan medf6ra avsevirda kostnader for Bolaget.

For det fall ate Bolaget pastas gora intring i nigon annans patent
kan Bolaget drabbas av avsevirda kostnader for en rittslig process, som
dessutom kan medfora férseningar i Bolagets utvecklingsarbete. Detta

kan ske dven om processen skulle ha en f6r Bolaget positiv utging,

Paverkan pa underskottsavdrag

Bolaget har for nirvarande méjlighet att anviinda Bolagets under-
skottsavdrag till att minska bolagsskatten pé framtida vinster. Ritten
attanvinda dessa underskottsavdrag kan dock paverkas om det
bestimmande inflytandet ver Bolaget dndras p4 grund av genom-

forandet av erbjudandet enligt detta prospeke eller pd annat sitt.



Riskfaktorer

Risker relaterade till nyemissionen

Aktiemarknadsrisk

Kursen pa Bolagets aktier kan i framtiden komma att paverkas avsevirt
som en reaktion pé faktorer utanfor Bolagets kontroll. Sidana faktorer
kan exempelvis vara utfallet av och publicitet kring kliniska studier
inom Bolagets verksamhetsomrade, fordréjningar eller avslag avseende
regulatoriska tillstdnd, tillkinnagivandet av lansering av konkurreran-
de produkter eller nya konkurrerande teknologier, intring i eller ifr-
gasittande av Bolagets patentskydd med mera.

Det finns ocksa en risk att svingningar uppstar i aktiekursen till
foljd av allminna trender pd aktiemarknaden, generella svingningar i
marknadspriset for aktier i life science-branschen eller andra omstin-
digheter som inte har ndgon koppling till Bolagets verksamhet eller
utveckling.

Sammantaget finns en risk for betydande sviingningar i marknads-
priset pa Bolagets aktier, vilket innebir att virdet pé en investering i

Bolagets aktier kan sjunka kraftigt.

Aktieforsaljningar fran nuvarande aktieigare

Huvudigarna (Ulf Schréder och Pir Thuresson) samt $vriga styrelse-
ledaméter, har tagit sig att under 12 manader frin att Eurocines aktie
upptogs till handel pd AktieTorget, 12 december 2006, inte avyttra
mer 4n maximalt 25 procent av sina respektive innehav i Bolaget, samt
att under 24 manader efter noteringen inte avyttra mer in maximalt
50 procent av sina respektive innehav i Bolaget. Se dven kapitel Aktie-
kapital och 4garférhdllande. Efter utgingen av denna inlésningsperiod
star det aktiedgarna fritt att silja sina akdier i Eurocine. Aktiekursen i
Bolaget kan sjunka som ett resultat av sddana avyttringar eller av upp-
fattningen att sddana avyttringar planeras. Sddana avyttringar kan 4dven
gora det svirt f6r Eurocine att emittera aktier i framtiden vid den tid-

punke och till det pris som Bolaget bedémer limpligt.

Utdelning kan inte forvantas

Bolaget har hittills inte limnat nigon utdelning, och Bolagets styrelse
har inte heller fér avsike att inom 6verskddlig tid foresla nigon utdel-
ning. Eventuella vinstmedel kommer istillet att anvindas for fortsatt
finansiering av Bolagets forskning och utveckling. Dirutdver kan
framtida kreditvillkor komma att hindra Bolaget frén att limna utdel-
ning. Till f6ljd av detta kommer en potentiell virdestegring pa Bola-
gets aktier inom en 6verskddlig tid att vara den enda méjligheten ill

avkastning fr den som investerar i Bolagets aktier.



Inbjudan till teckning av aktier

Styrelsen i Eurocine Vaccines AB (publ) beslutade den 13 september 2007 med stéd av bemyndigande frin extra bolags-
stimma den 12 juni 2007 att genomfra en 8kning av aktickapitalet med hogst 338.500 kr genom nyemission av hogst
1.692.500 aktier med kvotvirdet 0,20 kr. Bolagets akticigare skall ha foretridesrite att teckna de nya aktierna i férhéllande
till det antal aktier de redan #ger.

Efter nyemissionen kommer aktiekapitalet, vid full teckning, att ka med hogst 338.500 kr frén 1.354.000 kr till hogst
1.692.500 kr och antalet aktier kommer att $ka med hogst 1.692.500 aktier frén 6.770.000 akdier till hogst 8.462.500
aktier. Vid full utspidning kommer aktickapitalet 6ka till hogst 1.793.100 kr och antalet akdier till hogst 8.965.500 aktier.

Hirmed inbjuds, i enlighet med villkoren i detta prospekt, aktiedigarna i Eurocine att med féretridesritt teckna nya
aktier i Bolaget. Innehav av fyra (4) aktier ger ritt att teckna en (1) ny aktie. Emissionskursen har faststilles till 16 kr, vilket
medfér ace Bolaget tillférs hogst ca 27,1 mkr fére emissionskostnader, som uppskattas till cirka 3,5 mkr. De nya aktierna

skall medféra samma ritt som de forutvarande aktierna i Eurocine.

Teckningsforbindelse och emissionsgaranti

Teckningf6rbindelse frin huvudigaren Pir Thuresson har limnats om teckning av totalt 79.899 aktier, motsvarande cirka
1,28 mkr eller cirka 4,7 procent av det totala emissionsbeloppet. Garantidtaganden om 20,5 mkr motsvarande cirka 75,6
procent av det totala emissionsbeloppet har erhllits frén ett antal investerare omfattande savil utomstdende investerare

som befintliga aktiedgare.”
Stockholm den 8 oktober 2007

Eurocine Vaccines AB (publ)
Styrelsen

1) Se avsnittet "Legala frigor och 6vriga upplysningar”.



Bakgrund och motiv

Eurocine utvecklar patentskyddade nasala vacciner som fyller ett stort medicinske behov, bland annat vacciner mot influ-
ensa, lunginflammation och HIV.

Bolagets beddmning baserat pd nuvarande utvecklingsplaner, 4r att det befintliga kapitalet och den beriknade nettolik-
viden frén nyemissionen kommer att vara tillrickliga for att finansiera Eurocines verksamhet fram till dess att Bolaget 4r
sjilvfinansierat genom intikter frn framtida licenstagare.

Eurocines ledning férvintar sig att likviden frén nyemissionen kommer att uppga till cirka 27,1 mkr, fére avdrag for
emissionskostnader och under antagande att nyemissionen fulltecknas. Eurocines ledning avser att anvinda nettolikviden
frin nyemissionen for att finansiera:

* genomférandet av den planerade fas I/TI-studien med Bolagets nasala influensavaccin;
¢ inledande djurstudier pd ett nasalt vaccin mot figelinfluensa med pandemisk potential;

e rorelsekapital och andra allminna verksamhetsforemal.

Styrelsen forsikrar att det inte finns nigra framtida investeringar som det redan gjorts bindande dtaganden om. I 6vrigt
hinvisas till redogérelsen i foreliggande prospekt, vilket upprittats av styrelsen i Eurocine Vaccines AB (publ) med anled-
ning av foreliggande nyemission. Styrelsen i Eurocine Vaccines AB (publ) ir ansvarig for innehallet i detta prospeke. Hir-
med frsikras att styrelsen i Eurocine Vaccines AB (publ) vidtagit alla rimliga forsiktighetsatgirder for att sikerstilla att
uppgifterna i prospektet, sdvitt styrelsen vet, verensstimmer med de fakrtiska forhallandena och att ingenting ér utelimnat

som skulle kunna péverka dess innebord.

Stockholm den 8 oktober 2007

Eurocine Vaccines AB (publ)
Styrelsen



VD har ordet

Vi har haft en mycket framgangsrik tid sedan vir aktie noterades pa
AktieTorget i slutet av forra &ret. Redan i december 2006 triffade vi
avtal med ungerska Omninvest om leverans av vaccinkomponenten till
den kliniska fas I/II-studien p& virt nasala influensavaccin, vart vikti-
gaste utvecklingsprojekt. Avtalet har givit oss en snabbare utveckling
dll ligre kostnad, och vi ser Omninvest som en intressant partner dven
i framtida vaccinprojeke.

Under véren visade vi att influensavaccinet, baserat pa vaccinkom-
ponenten frén Omninvest, ger korsimmunitet i mus. Nasala vacciner
visar hég samstimmighet mellan effekten p& mus respektive minniska
enligt flera vaccinologer och ett korsskydd kan pa sikt innebira att
samma influensavaccin kan anvindas varje &r samt i nista influensa-
pandemi.

Nu nirmar sig den kommande kliniska fas I/II-studien med vért
nasala influensavaccin och vi kiinner oss vil forberedda. Férutom ate
ha kontrakeerat ut forberedelserna och genomforandet av studien har
vi redan identifierat en vilkind och effektiv tillverkningsmetod fér var
teknologi. Med dess hjilp kommer vi att kunna férsérja en kommer-
siell marknad med stora volymer p3 ett effektivt och ekonomiske sitt.

Vi beslutade under senvren att starta utvecklingen av ett nasalt vac-
cin mot bakeeriell lunginflammation. En framgangsrik riktad nyemis-
sion under sommaren som inbringade 12,3 mkr fére emissionskost-
nader finansierar den forsta delen av satsningen. Vi bedomer att
potentialen for ett nasalt vaccin mot lunginflammation 4r mycket stor.

I januari kunde vi beritta om vart samarbete med norska Bionor
Immuno. De utvecklar ett terapeutiskt HIV-vaccin som har testats i
injicerad form med gott resultat. Samarbetet omfattar utveckling av
motsvarande vaccin for nasalt bruk. Vi deltar med full kostnadstick-
ning i projektet och fir ta del av de kommersiella intikter som projek-

tet kan komma att generera.

Bolagets vaccinteknologi anvinds siledes i tre vaccinprojeke, alla
med en potential som vi bedomer som mycket intressant.

Eurocine Vaccines grundare och forskningschef Ulf Schréder ir en
kiind och aktad profil inom omradet nasala vacciner. I februari deltog
han f6r fjirde gingen som inbjuden expert i ett méte som anordnades
av WHO, World Health Organization. I dokumentet frin méotet drar
WHO flera slutsatser som ger stéd for vér forskningsinriktning.

Vi har under véren knutit ytterligare tv personer till bolaget genom
timanstillning: Dr. Lennart Ernerot, expert pd kvalitetsfrigor och
regulatoriska frigor samt Prof. Jorma Hinkula, virusexpert.

Nu stdr vi infor den nyemission som vi annonserade i prospektet
infor noteringen pa AktieTorget. Syftet med emissionen ir frimst att
finansiera den kliniska studien pé vért influensavaccin. En del av emis-
sionslikviden avses finansiera inledande djurstudier p4 ett nasalt vaccin
mot figelinfluensa med pandemisk potential. Aven dessa studier ir en
del av vart influensavaccinprojekt.

Jag tror att Eurocine Vaccines har mycket stora férutsittningar for
att nd fortsatta framgangar.

Jag hoppas att du delar min och bolagets positiva framtidstro och

vill vara med och skapa ett ledande vaccinféretag!

Hans Arwidsson
Verkstiillande direktor



Villkor och anvisningar

Foretradesratt till teckning
Den som p# avstimningsdagen den 9 oktober 2007 r registrerad som
aktiedgare i Eurocine dger foretridesritt att for fyra (4) gamla aktier
teckna en (1) ny aktie. Sista dagen for handel inklusive teckningsritt r
den 4 oktober 2007.

For aktiedigare som viljer att inte deltaga i emissionen uppstér,
under férutsittning att emissionen fulltecknas, en utspidningseffeke

om 20 procent alternativt 1.692.500 nya aktier.

Emissionskurs
De nya aktierna emitteras till en kurs av 16 kr per aktie. Emissionskur-
sen har faststillts av styrelsen med utgéngspunke i marknadens prissitt-

ning av Eurocines aktie och med hinsyn till sedvanlig emissionsrabatt.

Avstamningsdag
Avstimningsdag vid VPC AB (VPC) for faststillande av vilka som ska
erhélla teckningsritter 4r den 9 oktober 2007.

Teckningsratter
Aktiedigare erhdller en (1) teckningsritt for varje registrerad aktie. For

teckning av en (1) ny aktie erfordras fyra (4) teckningsritter.

Handel med teckningsratter

Handel med teckningsritter kommer att ske p& AktieTorget under
perioden frin och med den 11 oktober 2007 till och med den 23 okto-
ber 2007.

Teckningstid
Teckning av aktier skall ske under tiden frin och med den 11 oktober
2007 till och med den 26 oktober 2007.

Observera att teckning genom utnyttjande av teckningsritter
skall ske genom kontant betalning senast den 26 oktober 2007.

Efter teckningstidens utging blir ej utnyttjade teckningsritter ogil-
tiga och saknar dirmed virde. Dessa kommer direfter att avregistreras
utan avisering.

For att inte forlora virdet pa teckningsritter maste teckningsritter-
na antingen siljas senast den 23 oktober 2007, eller utnyttjas for att
teckna nya aktier i Eurocine senast den 26 oktober 2007.

Styrelsen i Eurocine forbehéller sig ritten att forlinga den tid under

vilken teckning kan ske.

Information fran VPC till direktregistrerade aktieagare

De aktieiigare eller foretridare for aktiefigare som pé ovannimnda
avstimningsdag ir registrerade i den av VPC for Bolagets rikning forda
aktieboken erhller redovisning avseende erhéllna teckningsritter,
anmilningssedel f6r teckning med féretride, inbetalningsavi och pro-
spekt. Av den fortryckea emissionsredovisningen framgér bland annat
antalet erhdllna teckningsritter. Den som ér upptagen i den i anslut-
ning till aktieboken sirskilt férda férteckningen ver panthavare med

flera underrittas separat.

Forvaltarregistrerade innehav
Aktieiigare vars innehav av aktier i Eurocine ir férvaltarregistrerade
erhller ingen emissionsredovisning frin VPC. Teckning och betalning

skall d4 istillet ske i enlighet med anvisningar frin respektive forvaltare.

Teckning och betalning med foretradesratt
Teckning sker genom samtidig kontant betalning vid nigot bank-

kontor med erforderliga tillstand till:

OMX Broker Services AB
Corporate Finance Administration
Emissioner — Eurocine

105 78 STOCKHOLM

Tel: 08-405 60 00

Fax 08-667 78 27

Teckning genom betalning skall goras antingen med den utsinda for-
tryckta inbetalningsavin eller med sirskild anmilningssedel — enligt

faststillt formulir — i enlighet med nedanstiende tvé alternativ.

1. Inbetalningsavi fran VPC

I de fall samtliga de pd avstimningsdagen erhéllna teckningsritterna
utnyttjas for teckning skall endast den fértryckta inbetalningsavin
anvindas som underlag for teckning genom betalning. Sirskild anmil-

ningssedel anvinds dirvid inte.

2. Sarskild anmélningssedel

I de fall teckningsritter forvirvas eller avyttras eller av annan anledning
ett annat antal teckningsritter in det som framgér av den fortryckea
emissionsredovisningen utnyttjas for teckning, skall anmilningssedel
med foretridesritt anvindas. Sddan anmilningssedel kan erhéllas frin
OMX Broker Services eller frin Eurocine. Den fortryckta inbetalnings-

avin frin VPC skall dirvid inte anvindas.

3. Utlandska aktieagare
Aktiedigare som ir bosatta utanfor Sverige tecknar genom att sinda
korrekt ifylld anmiilningssedel till OMX Broker Services AB pa adres-
sen ovan samt begira en SWIFT-instruktion.

Betalningen skall vara OMX Broker Services tillhanda senast
den 26 oktober 2007.

Teckning utan foretradesratt

For det fall samtliga teckningsritter inte utnyttjas dger styrelsen ritt att
inom ramen f6r emissionens hdgsta belopp bestimma om tilldelning
av de aktier som tecknats utan foretridesritt. Teckning av aktier utan
foretridesritt skall ske under samma tidsperiod som teckning med
foretridesritt. Intresseanmilan om att forvirva aktier utan foretrides-
ritt kan goras pd anmilningssedeln utan féretridesritt som medfljer
prospektet. Anmilningssedeln skall vara OMX Broker Services tillhan-
da senast k. 17.00 den 26 oktober 2007. Denna anmiilan #r bindande.



Villkor och anvisningar

Besked om eventuell tilldelning av aktier utan foretridesritt limnas
genom utskick av avrikningsnota vilken ska betalas i enlighet med
anvisningarna pd denna. Négot meddelande utgdr inte till dem som
inte erhallit tilldelning.

For aktier som inte tecknas med stod av teckningsritter skall frdel-
ning i forsta hand ske till aktietecknare som utnyttjat teckningsritter i
nyemissionen i forhéllande till det antal teckningsritter som var och en
utnyttjat for teckning. Kvarstdr direfter aktier som inte tecknats med
stdd av teckningsritter skall dessa tilldelas allminheten pro rata i for-
hallande till antalet tecknade aktier och i sista hand till garanter av
nyemissionen i forhéllande till det emissionsbelopp som respektive

part garanterat.

Omlaggningskonto

I de fall teckningsritterna ir registrerade pa ett omliggningskonto med
VKI (VPC:s Kontoférande Institut) méste omliggningskontot dverta-
gas av ett virdepappersinstitut i samband med handel med tecknings-

ritter.

Registrering av aktier
S& snart aktiekapitalskningen har inregistrerats av Bolagsverket,
ombokas BTA till aktie utan avisering frin VPC. Ombokningen

beriknas ske i mitten av november 2007.

Offentliggorande av teckningsresultat i emissionen
Snarast efter att teckningstiden avslutats kommer teckningsresultatet i
emissionen att offentliggéras, vilket beriiknas ske omkring den 30
oktober 2007.

Offentliggdrandet kommer att ske genom pressmeddelande pa
Bolagets och AktieTorgets respektive hemsida (www.eurocine.se,

www.aktietorget.se)

Teckningsaktier (BTA)

Teckning genom betalning registreras hos VPC, sa snart detta kan ske,
vilket normalt innebir nigra bankdagar efter betalning. Direfter erhal-
ler direktregistrerade aktiedgare en VP-avi med bekriftelse pa att
inbokning av betalda teckningsaktier (BTA) skett pé tecknarens VP-

konto.

Handel med BTA
Handel med BTA kommer att ske pd AktieTorget frin den 11 oktober
2007 fram till dess att Bolagsverket har registrerat emissionen. Denna

registrering beriiknas ske i mitten av november 2007.

Rétt till utdelning
De nyemitterade aktierna berittigar till eventuell utdelning frén och
med rikenskapsiret 2007/2008. Utbetalning av eventuell utdelning

ombesérjes av VPC.

Emissionsgaranti

Emissionen 4r garanterad till cirka 75 procent av ett antal investerare
bestiende av sivil befintliga dgare som utomstdende investerare. Detta
beskrivs nirmare i avsnittet “Legala frigor och 6vriga upplysningar” pa
sidan 31.
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Historisk oversikt

Den 23:e februari 1996 gjorde Ulf Schroder den uppfinning som
ligger till grund for Eurocines verksamhet. Efter genomgéing av patent-
litteraturen skrevs en ansékan om patent som inlimnades till Patent-
verket den 10 juni 1996.

Under de nirmaste dren genomférde Ulf Schréder en rad forssk dir
uppfinningen testades med olika vacciner och den férsta vetenskapliga
publikationen dir teknologin redovisades med difteri som ett modell-
vaccin publicerades 1999. Ulf Schréder grundade Eurocine samma ér,
1999, med syfte att kommersialisera resultaten i egen regi.

Genom att Eurocine erhéll finansiering &r 2002 kunde ett veten-
skapligt framgangrikt utvecklingsarbete genomféras i samarbete med
forskargrupper pa Smittskyddsinstitutet. Olika nasala vacciner testades
och de vetenskapliga resultaten publicerades i erkiinda vetenskapliga
tidskrifter.

Under 2002 genomférde Bolaget en studie dir ett nasalt difterivac-
cin testades p& minniska (fas I studie). Resultaten visade att Eurocines
teknologi tolererades vil av forsokspersonerna och att inga biverkning-
ar kunde iakttas. Aven om det huvudsakliga syftet med studien var att
pavisa att Bolagets teknologi ir siiker, kunde man ocksé konstatera en
immunologisk respons som 6kade med 6kad koncentration av Bola-
gets adjuvans.

Under &r 2003 publicerades resultat frin utveckling av nasala vacci-
ner mot rotavirus (som ir den vanligaste orsaken till diarré hos spid-
barn), vilket visade att efter nasal vaccinering av mushonor var nyfédda
musungar skyddade mot diarré. Samma ar redovisades iven resultaten
som visade att Bolagets tva tuberkulosvacciner var bittre 4n det befint-
liga BCG-vaccinet.

Parallellt med detta utvecklades iven en specifik teknologi som for-
stirkter effekten av DNA-vacciner och en patentansékan inlimndes
under 2002. De vetenskapliga resulten blev godkinda for publikation
2005 och visar att efter nasal vaccinering pd moss kan effekten av vac-
cineringen forstirkas cirka 100 ginger genom att utnyttja Eurocines
teknologi.

Resultaten med Eurocines nasala vaccinteknologier har uppmiirk-
sammats internationellt och bland annat har Ulf Schréder varit inbju-
den av de kinesiska myndigheterna till det férsta vetenskapliga métet
om SARS i Peking &r 2003. Ulf har dven varit inbjuden till fyra méten
hos Virldshilsoorganisationen (WHO) i Geneve i frigor rérande nasa-
la vacciner, det senaste i februari 2007. Dir diskuterades beredskapen
infér en kommande influensapandemi samt betydelsen av korsskydd
hos influensavacciner. I dokumentationen frén métet finns flera
rekommendationer som ger stod &t Eurocine Vaccines forskning.

Vidare har Eurocine etablerat ett samarbete inom figelinfluensa
med Smittskyddsinstitutet. Vi har dven etablerat kontakt med WHO,
varigenom vi fir tillgéng till de influensastammar (bland annat figel-
influensa) som kan vara aktuella att ingd i ett nasalt vaccin.

Under véren 2007 kunde Eurocine pévisa i musférsok att Bolagets
nasala influensavaccin ger korsimmunitet. Denna upptridde bara nir
Bolagets adjuvans kombinerades med avdédat helvirus, diremot ¢j

med vaccin av den typ som siljs i Sverige.

1) Killa: Nordic Vaccine Meeting 2004

Affarsidé

Eurocine utvecklar patentskyddade nasala vacciner som fyller ett stort
medicinskt behov, bland annat vacciner mot influensa, lunginflamma-
tion och HIV. Innovationen som ligger till grund for denna affirsidé ir
en unik vaccinteknologi som har genomgatt tester pa bide djur och
minniskor. Teknologin méjliggdr en effektiv och skonsam vaccinering
genom nisan med hjilp av endogena (kroppsegna) tillsatser. Nasal vac-
cinering har en speciell férdel vid influensavaccinering, d& vaccinet ger

ett bredare skydd #n vid injicering.

Nasal vaccinering

Vaccinering har linge betraktats som identiskt med injektioner. Detta
trots att huvuddelen av smittoimnena gor entré genom slemhinnorna.
Idag finns bara ett fital nasala vacciner pa den globala marknaden
vilket gor att ett stort antal vacciner kan vidareutvecklas som nasala.
Dessutom kan ett stort antal nyutvecklade vacciner vara kandidater for
nasal administrering. Dr. M. de Wilde, Executive Vice President i
AventisPasteur, nuvarande SanofiPasteur, ett av virldens storsta vaccin-
bolag, sa redan 2002: ” Den enskilt viktigaste faktorn som helt kan for-
dndra hela vaccinologin och vaccinindustrin, ér nasal immunisering.”
(Muntlig féredragning, Bolagets 6versittning frin engelska). Vi stir
allesd infor ett mojligt genombrott for nasal vaccinering, dir den aktér
som snabbt dokumenterar och exploaterar en enkel och effektiv metod
har en unik chans att bli dominerande inom nasal vaccinering.

Studier redovisade i litteraturen har visat att man vid nasal immuni-
sering erhller bist immunologiskt svar genom att applicera vaccinet
som droppar (alltsd inte spray)". Dirmed kan Eurocines nasala vacci-
ner férpackas i enkla och hygieniska férpackningar vilket ger avsevirda
ekonomiska och praktiska frdelar.

Nasal vaccinering ger en ling rad fordelar jimfort med vaccinering
med injektioner. Hir f6ljer nigra av de viktigaste ur ett kundperspek-
tiv. Nasal vaccinering:

e ger direke tillgang till den dominerande delen av immunsystemet.

e iren bekvim typ av vaccinering for alla dldersgrupper.

e ger mojlighet att vaccinera barn vid ligre dlder.

e ir en effektiv maojlighet att skydda diande spidbarn genom nasal
vaccinering av deras ammande mor.

e ecliminerar skade- och smittorisker med injektionsnélar.

e ger mojlighet till enkla, bekviima och hygieniska forpackninger.

e ger mojlighet att eliminera eller reducera kravet pa kylforvaring om

Eurocines teknologi anvinds.

e kan minska kostnaden fér vaccinering genom mindre behov av

utbildad sjukvardspersonal.

Utvecklingsmodeller
Eurocine arbetar enligt tre olika modeller
» Utveckling i egen regi dir vil beprovade vacciner kombineras med

Bolagets patenterade teknologi for att kunna ges nasalt.
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¢ Tillhandahallande av Bolagets patenterade teknologi till partners
som &nskar utveckla nasala vacciner vilka inte konkurrerar med
Eurocines egna. Det kan dels rora sig om helt nya vacciner, dels
vacciner som redan finns pa marknaden och dir partnern énskar ta
fram ett motsvarande nasalt vaccin.

e Utveckling i egen regi av helt nya nasala vacciner.

Eurocine beddmer att risken ir forhdllandevis 1ag i den forsta model-
len. Vaccinkomponenten har redan visat sig fungera och Bolagets adju-
vans har visat effeke i den fas I-studie som genomférts. Risken for
biverkningar 4r minimal d4 adjuvanset enbart bestdr av imnen som
finns i samtliga kroppens celler. Inga biverkningar kunde heller noteras
i fas I-studien.

Eurocines nasala vaccin mot influensa omfattas av den férsta model-
len och mélsittningen #r att dven utvecklingen av Bolagets nasala vac-
cin mot lunginflammation ska ske enligt denna modell. Dessutom
finns de vetenskapliga forutsittningarna for att starta ytterligare pro-
jeke.

I den andra modellen ir den finansiella risken mycket lig. Partnern
star for utvecklingen och kostnaderna fér denna. Eurocine erhéller
royalty pa den kommersiella férsiljningen.

Eurocine har ett projeke, ett terapeutiske HIV-vaccin som utvecklas
tillsammans med Bionor Immuno, inom den andra modellen.
Eurocine Vaccines bedémer att intresset bland vaccinféretag att
utveckla nasala vacciner med hjilp av Bolagets teknik kan bli stort efter
en framgdngsrik fas I/II-studie p& influensavaccinet.

I den tredje modellen ir risken hg. Det r i motsvarande lige —
dven om det inte giller vacciner — som merparten av de svenska notera-
de bioteknikféretagen befinner sig. I Bolagets nuvarande utvecklings-

fas beddms risken vara f6r hog i denna typ av projekt.

Ett influensavirus i tvirsnitt

1) Killor: www.who.int och www.cdc.gov
2) Killor: www.cdc.gov och www.socialstyrelsen.se

Produkter

Influensavaccin

Ett nasalt influensavaccin 4r det forsta vaccinet som Eurocine utveck-
lar. Influensa 4r en mycket smittsam sjukdom som globalt smittar 10—
20 procent av befolkningen varje dr". Aven om hela befolkningen ris-
kerar att smittas, s& hor barn och 4ldre till de mest utsatta grupperna
och upp till en halv miljon dodsfall orsakas av influensa varje &r. Under
lang tid har influensavacciner producerade i hénsigg varit domineran-
de. Framstillningen i dgg 4r ldngsam och sitter starka begrinsningar i
friga om kapacitet. Arligen produceras sver 300 miljoner doser av
influensavaccin, dir tre influensastammar kombineras for att 6ka san-
nolikheten att uppné skydd mot den stam som verkligen orsakar arets
influensaepidemi. Med de injicerade influensavaccinerna som domine-
rar marknaden idag 4r det nédvindigt att inkludera exake den stam av
influensa som orsakar epidemin for att fi ett godtagbart skydd. Publi-
cerade resultat visar att nasal influensavaccinering har méjlighet ate ge
ett korsskydd, det vill siga vaccinering med en stam ger ett skydd dven
mot andra stammar. Under viren 2007 kunde Eurocine pavisa i mus-
forsck att Bolagets nasala influensavaccin ger korsimmunitet. Flera
vaccinologer har uppfattningen att nasala vacciner visar hog samstim-
mighet mellan effekten pd mus respektive minniska. Vetenskapliga
resultat i litteraturen tyder pd att just nasal vaccinering mot influensa
kan vara ett bidrag till en férbittrad pandemiberedskap till och med
innan pandemin ir kiind.

I december 2006 tecknade Eurocine tvd avtal med Omninvest
Vaccine Manufacturing, Researching and Trading Led. i Ungern. Den
ena innebir att Omninvest kommer att leverera antigenet till fas I/11-
studien, vilket gor att kostnader och tidsdtging har blivit ligre in
tidigare beriknat. Resultatet blir dessutom sikrare, d3 Eurocine har
genomfre de prekliniska studierna pd just det vaccin som kommer att
anvindas i de kliniska studierna. Det andra avtalet ger Omninvest de
kommersiella rittigheterna till Bolagets nasala influensavaccin fér den
ungerska marknaden. Eurocine ser relationen med Omninvest som

mycket virdefull.

Lunginflammationsvaccin
Bolaget beslutade i maj 2007 att starta utvecklingen av ett nasalt vaccin
mot bakteriell lunginflammation och hjirnhinneinflammation. Lung-
inflammation ir en av de vanligaste komplikationerna i samband med
influensa. Den orsakade éver 60.000 dédsfall i USA under 2004,
medan motsvarande antal i Sverige var 2.315%.

I dag finns inga nasala vacciner mot lunginflammation. Eurocine
Vaccines soker en partner med ett dokumenterat lunginflammations-
vaccin, vilket kombinerat med Bolagets teknologi ger ett nasalt vaccin.

Terapeutiskt HIV-vaccin

Det norska bolaget Bionor Immuno utvecklar i samarbete med
Eurocine Vaccines ett terapeutiskt nasalt HIV-vaccin. Projektet, som
har mélsittningen att genomféra en klinisk fas I/II-studie, erhéller
finansiellt stod frin Norges Forskningsrdd om 7,4 miljoner norska



Verksamheten

kronor. Den totala kostnaden for projektet beriknas till 13 miljoner
norska kronor. Eurocine Vaccines deltar med full kostnadstickning.

Ert terapeutiskt vaccin ir avsett for behandling av personer som
redan dr HIV-infekterade. Det kan jimforas med en s4 kallad broms-
medicin.

Det terapeutiska HIV-vaccinet har tidigare testats pd minniska i
form av injektioner. Man kunde d& observera CART-fria (CART =
combined antiretroviral treatment eller bromsmediciner) perioder pa

upp till tre &r.

Framtida vaccinprojekt

Vidare kommer Eurocines patenterade teknologibas att anvindas for
selektering av ytterligare nasala vaccinprodukter att utvecklas i egen
regi. Utlicensiering av specifika segment till andra vaccinféretag kom-
mer ocks att ske for att ticka deras behov av teknologi for intern
utveckling. Det kan vara segment av Eurocines patenterade teknologi
som definieras exempelvis av sjukdomsgrupper. Detta innebir att fore-
taget har en affirsmissig riskspridning som kan 6ka méjligheterna till

en god utveckling.

Marknad

Vaccinmarknaden

Vaccinmarknaden vixer enligt Datamonitor (2004) med 10-12 pro-
cent Arligen vilket 4r mer #n tillviixten i resten av likemedelsmarkna-
den. Ar 2010 beriknas den globala vaccinmarknaden ni en forsiljning
pa dver 130 miljarder kronor.

Vaccinmarknaden ir relativt koncentrerad och bara fem féretag,
SanofiPasteur, Novartis, GlaxoSmithKline, Merck och Wyeth, stir for
90 procent av forsiljningen. Eurocine har genom sin styrelse och sitt
Vetenskapliga Rad goda kontakter med fyra av dessa.

Den férvintade tillvixten i vaccinmarknaden har attraherat en
miingd foretag och éver 150 foretag 4r involverade i forebyggande vac-
ciner enligt en rapport frén Scrip (2002). Internationella marknads-
beddmare riknar med att en betydande del av dillvixten i vaccinmark-
naden kommer att drivas av dessa mindre foretag. Eurocine har

mélsittningen att vara en del av den tillvixten.

Influensavacciner

Vistvirldens marknad for influensavacciner visade en tillviixt pd 6ver
10 procent mellan 2003 och 2004 och nidde &ver 8 miljarder kronor,
trots att en vaccinfabrik i England fick stingas pd grund av bristande
tillverkningskvalitet. Framéver vintas marknaden vixa betydligt snab-
bare dn den totala vaccinmarknaden med en arlig tillvixt pa nira 25
procent. Marknaden fér influensavacciner vintas nd 30 miljarder kro-
nor ar 2010 (Datamonitor 2005).

En av drivkrafterna bakom tillvixten 4r utékade rekommendationer
att vaccinera mot influensa. Vidare kar anviindningen av influensa-
vacciner dven i grupper som inte uttryckligen uppmanas att vaccinera,
till exempel yrkesaktiva medeldlders personer som vill sikerstilla sin
nirvaro pd arbetet och sin livskvalité i dvrigt. Fér denna grupp kan
enkel och bekvim vaccinering vara en stor férdel och nasal vaccinering

kan vara ett sitt att mota detta behov.

Bolagets nasala influensavaccin under utveckling har potential att
generera en stor eller mycket stor forsiljning globalt, under férutsitt-
ning att vaccinet kan dokumenteras och lanseras p4 ett framgangsrike

sdtt.

Lunginflammationsvacciner

Vacciner mot lunginflammation och hjirnhinneinflammation ir ett av
de storsta segmenten i vaccinmarknaden och ett av de segment som
dkar mest. Under 2006 var den globala forsiljningen i segmentet ver
15 miljarder kronor och tillviixten jaimfort med 2005 var 29 procent.
(Sammanstille frin 2006 Financial Report frin Wyeth och Sanofi-
Aventis)

De vacciner som finns mot bakteriell lunginflammation och hjirn-
hinneinflammation ir alla avsedda for injicering. Idag finns inga nasala
vacciner mot lunginflammation.

Bolaget ser goda forutsittningar for att ett nasalt lunginflamma-
tionsvaccin, med dess bekvimlighet i jimférelse med injicerade vacci-

ner, skall bli ett konkurrenskraftigt alternativ.

Terapeutiska HIV-vacciner

Ett nasalt terapeutiskt HIV-vaccin forvintas konkurrera med de si
kallad bromsmedicinerna fér HIV. Denna marknad vintas vixa med
10 procent per r och uppga till 6ver 100 miljarder kronor ar 2012
(Business Insights Ltd.).

Dagens bromsmediciner mot HIV kan, beroende pé verkningsme-
kanism, delas in i olika klasser. Patienterna fir ofta en mix av mediciner
frén olika klasser och de patienter som tar dagens bromsmediciner
méste i mnga fall ta 1020 tabletter per dag. Ett terapeutiske HIV-
vaccin kan tinkas bilda en egen klass, vilket ir en stark konkurrensfor-
del jamfort med 6vriga preparat. En annan fordel med ett nasale HIV-
vaccin 4r dess bekvimlighet. I de redan genomférda studierna med
injicerat vaccin, vaccinerades patienterna 3 ginger med nigra veckors
mellanrum med resultat att de inte behvde ta bromsmediciner under
en period av tre &r. Det 4r Bolagets mél att dessa resultat kan upprepas
med en nasal beredning.

Aven det terapeutiska nasala HIV-vaccinet har potential for en stor
eller mycket stor forsiljning under férutsittning att vaccinet visar sig

fungera vil i kommande studier.

Utvecklings- och marknadsforingssamarbete

Eurocine kommer att utveckla nasala vacciner till klinisk Fas IT och
direfter fullfolja utvecklingen av produkterna i samarbete med stora
eller medelstora vaccinféretag, som har kompetens och kapacitet att
genomfra den avgdrande Fas I i den kliniska dokumenteringen och
att marknadsféra produkterna.

Tillviixten i vaccinmarknaden och det dteruppvickea intresset for
produktutveckling gér att féretagen séker nya produkeer att licensiera.
Licensierande foretag 6nskar foretridesvis produkter som har genom-
gétt dtminstone delar av det kliniska programmet och #r dirmed

beredda att betala betydligt mer for sddana licenser.
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Eurocines majligheter

Utvecklingen i vaccinmarknaden kan ge méjligheter for bolag av
Eurocines typ. Den globala vaccinmarknaden har en stadig tillvixt
och den ir sirskilt pataglig i influensasegmentet, dir Eurocine har sin
forsta produkt under utveckling.

Nasal vaccinering ir fortfarande bara i borjan av sin utveckling. Vi
star allesd infor ett mojlige genombrott for nasal vaccinering, dir den
aktor som snabbt dokumenterar och exploaterar en enkel och effektiv
metod har en unik chans att bli dominerande inom nasal vaccinering.
Eurocine har mélsittningen att ta den chansen.

Det nasala influensavaccin som Eurocine utvecklar som forsta pro-
duke har en global marknadspotential som gor att det kan komma att
attrahera medelstora och stora internationella vaccinféretag, under for-
utsittning att vaccinet kan dokumenteras p3 ett framgéngsrike sitt.

Om den kliniska Fas I/TI-studien blir framg8ngsrik innebir det att
Eurocine bedéms ha goda méjligheter att etablera partnerskap och
licensrelationer med foretag som har formaga att bide genomféra den
omfattande kliniska Fas III i utvecklingsarbetet och att genomféra en
framgngsrik global lansering av Eurocines produkt.

I sammanhanget bér nimnas att det statliga initiativ som just nu
pagar i Sverige for att sikerstilla tillgdngen pé influensavaccin kan

Sppna ytterligare méjligheter till strategiska samarbeten f6r Eurocine.

Konkurrens

Eurocine bedriver utveckling av nasala avdédade vacciner, vilka 4r
beroende av tillsatsimnen som kan férstirka den immunologiska
effekten. I Eurocines patenterade vaccinteknologi for klassiska vacciner
anvinds endast endogena (kroppsegna) tillsatsimnen och patentskyd-
det ger i sig en begrinsning av konkurrensen.

Utvecklingen av nasala vacciner har genomgatt en stark tillvixt
under de senaste fem &ren. Detta innebir att en rad olika teknologier
har utvecklats som ger forstirke immunsvar efter nasal vaccinering.
Emellertid finns i dag inget tillsatsimne godkint for kommersiella
nasala vacciner fér ménniska.

Eurocine liksom flera andra mindre foretag har genomfért Fas I-
studier med nasala vacciner. Diremot ir Bolaget inte medvetet om
ndgot bolag som har nigot konkurrerande system som innehéller
endast endogena (kroppsegna) substanser. Férutom att teknologin for
klassiska vacciner endast anviinder endogena substanser, majliggor den
utveckling av stabila, skonsamma vacciner som ir enkla att handha och
har lag tillverkningskostnad. De olika konkurrentsystem som finns
bestdr av syntetiska detergenter, biotekniskt framstillda proteiner eller
biotekniskt framstillda substanser som direkt péverkar det immunolo-
giska systemet.

FluMist, ett nasalt influensavaccin, siljs bland annat i USA som det
enda lanserade nasala vaccinet i Vistvirlden. FluMist, som anvinder

ett levande, attenuerat (forsvagat) virus, har kraftiga begrinsningar i

friga om vilka aldersgrupper som kan anvinda vaccinet. Det méste
forvaras i kyla, och det fir ¢j anvindas av personer med vissa sjukdoms-
tllstdnd. Detta gor att dess konkurrenskraft begrinsas i forhdllande dll
Eurocines produkt under utveckling. Ett likartat levande influensavac-
cin utvecklas av BioDiem Ltd. i samarbete med Nobilon International
BV.

Sammanfattningsvis bedémer Eurocine att ett flertal akedrer finns
som konkurrerar inom omrédet nasala vacciner, men idag finns ingen
enskild konkurrent som kan anses ha en éverlidgsen teknologi. Det
nasala influensavaccinet FluMist har kraftiga begrinsningar som gér
att dess konkurrenskraft begrinsas i forhallande till Eurocines produkt
under utveckling. Ur konkurrenssynpunke dr det avgdrande att etable-
ra ett strategiskt partnerskap med en aktsr som har férméga att lansera
globalt. Som redan nimnts bedémer Eurocine att Bolaget har goda
médjligheter att etablera partnerskap och licensrelationer med foretag
med den férmagan, under forutsitning att vaccinet kan dokumente-

ras pd ett framgdngsrike sitt.

Patentskydd

Eurocine dger samtliga rittigheter till fyra patenterade respektive
patentsdkta uppfinningar, se tabellen nedan. Tvé av dessa teknologier
ir generella, vilket innebir att patentskyddet ticker teknologierna i
kombination med alla typer av vaccinkomponenter: Eurocines tekno-
logi for klassiska vacciner, sisom influensa, och Eurocines teknologi for
DNA-vacciner. Bida dessa har som uppfinnare Ulf Schroder, forsk-
ningschef och grundare av Eurocine.

Bolaget har genom Albihns (Albihns ir en vilrenommerad patent-
byra) genomfsrt en oberoende granskning av patentfamiljen som
omfattar Eurocines teknologi for klassiska vacciner och slutsatserna ir
dels att Eurocine sannolikt kan skydda det patenterade omradet frén
konkurrerande aktiviteter, dels att det finns starka skil som stoder att
inga patent dominerar Eurocines teknologi. Efter denna undersskning
har Albihns blivit Bolagets patentombud.

Tv4 patent avseende tuberkulosvacciner ir resultat av Bolagets
forskning inom omradet i samarbete med forskare vid Smittskydds-
institutet.

Bolagets patentstrategi ir att soka patent p3 specifika vaccinformu-
leringar dir Bolagets teknologi ingdr, nirhelst det dr méjligt och affirs-
miissigt motiverat. Det innebir att patentskyddet kan forstirkas och
forlingas som komplettering till det &vergripande patentskydd som
Eurocines teknologipatent ger, patenten 1 och 4 i tabellen nedan.
Patentansdkningar enligt denna strategi, som godkinns som patent,
ger 20 &rs patentskydd frin den nya ansokans prioritetsdatum.

Patent 1 i tabellen 16per ut 2017. Skulle ndgot av Bolagets vacciner
godkiinnas av likemedelsmyndigheterna ser Bolaget goda méjligheter
att f3 patentet forlingt i yteerligare fem &r. Det finns ocksd goda moj-

ligheter att patentskydda enskilda vacciner som utvecklas.
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Patent Patentnummer  Prioritetsdatum Status

1. Eurocines teknologi for klassiska vacciner W0 97/47320 1996-06-10 Patent godként i Australien, Nya Zeeland, EU och USA. | Japan och
Canada pégéar granskning.

2. Nasalt konjugat-vaccin mot tuberkulos WO0 00/47224 1999-02-12 Patent godkant i USA, Europa, Australien och Nya Zeeland.

3. Nasalt avdddat BCG vaccin mot tuberkulos WO 00/47225 1999-02-12 Patent godkant i USA, Europa, Australien och Nya Zeeland.

4. Eurocines teknologi for DNA vacciner PCT/EP2003/13348 2003-11-26 Under handlaggning

Affarsmodell

Eurocine kommer att ska strategiska partners i form av stérre och
medelstora vaccinforetag som gir in i Eurocines utvecklingsprojeke,
foretridesvis under eller efter klinisk fas II (se utvecklingsplanen
nedan), och dtar sig det finansiella ansvaret for den fortsatta utveck-
lingen. Partnern ansvarar dven for tillverkning och marknadsforing av
de marknadsgodkinda vacciner som forvintas bli resultatet av utveck-
lingsarbetet. Eurocine kommer i licens- och utvecklingsférhandlingar
med potentiella partners att begira ersittningar enligt en konventio-
nell ersittningsmodell med

* fast ersittning vid signering av avtalet

* ersitening for det fortsatta utvecklingsarbetet

* ersitening vid uppnddda milstolpar samt

* royalty baserat p4 forsiljningsintikeer.

Som ett exempel p3 ett licensavtal inom vaccinindustrin signerade
Merck & Co. Inc. (USA) och BioDiem Ltd. (Australien) ett licensavtal

Generell utvecklingsplan for vacciner

Studier pd manniska

2001 om de globala rittigheterna till ett nasalt influensavaccin, baserat
péd levande attenuerade (férsvagade) virus. Trots att projekeet vid tid-
punkten for avtalet var i preklinisk fas, var virdet for licensavtalet
(summan av ersittningen vid signering och avtalade ersittningar vid
uppnidda milstolpar) motsvarande 330 mkr, exklusive royalty. Merck
valde att inte fullfglja avtalet vid en intern genomgang av de strategiska
forskningsprioriteringarna 2003. Detta exempel ger en antydan om
héga virderingar av projekt, till och med innan nigon studie p4 min-
niska har genomf6rts. Om Eurocines influensaprojekt utvecklas som
planerat, kan det representera betydande virden efter den forsta stu-
dien pd ménniska, d4 Bolaget striivar efter att teckna ett licensavtal.
Dessutom bidrar diskonterade royaltybetalningar avsevirt dill projek-
tets virde, under forutsitening att det kan lanseras framgangsrike.
Noteras bor att detta beskriver endast det hégst prioriterade projek-
tet inom Eurocine. Bolagets teknologibas ger méjlighet att utveckla ett
stort antal vacciner — internt och i samarbete med partners. Virdet av

projekten adderar till den ekonomiska potentialen hos Eurocine.

Produkt-
utveckling

Preklinisk
forskning

Grund-
forskning

Utvecklingsstatus for Eurocines nasala vaccinteknologi for klassiska vacciner

Produkt-
utveckling

Preklinisk
forskning

Grund-
forskning

Utvecklingsstatus for Eurocines nasala influensavaccin

Klinisk
Fas|

Produkt-
utveckling

Preklinisk
forskning

Grund-
forskning

Marknads-
foring

Myndighets-
behandling

Eurocines vaccinteknologi for klassiska vacciner
har genomgatt Fas | med ett modellantigen

Klinisk Eurocines influensavaccin &r pa vag
F'"'ﬁ in i en Kinisk fas I/Il-studie, beraknas
as slutford 2:a/3:e kvartalet 2008
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Under forutsittning att Eurocines nasala influensavaccin kan doku-
menteras och lanseras pd ett framgangsrike sitt bedémer Bolagert att
framtidsutsikterna 4r synnerligen goda. Vaccinutveckling ér en verk-
samhet som alltid #r férenad med risker, vetenskapliga, marknadsmis-
siga och finansiella. Eftersom den ekonomiska potentialen i ett enda
vaccinprojekt dr utomordentligt stor, ir ett enda lyckosamt projekt till-
rickligt for att Eurocine ska bli ett [snsamt foretag.

Eurocines teknologier kan dessutom tillimpas p4 en stor miingd
vacciner och ger dirmed en mycket tilltalande total ekonomisk poten-

tial.

Vetenskaplig grund

Vacciner och vaccinologi

Vacciner anvinds 6ver hela viirlden med den logiska tanken att det 4r
bittre att férhindra sjukdom #n att behandla nir den brutit ut, till
exempel genom behandling med antibiotika. Stort lidande, invaliditet
och dodsfall kan undvikas. Genom vaccinering sparas cirka 2 miljoner
liv varje &r och genom detta kan stora summor anvindas for andra
dndamal inom sjukvirden.

Till de mest lyckosamma projekten inom vaccinologin 4r utrotandet
av smittkoppor och just nu riknar Virldshilsoorganisation (WHO)
med att dven polio snart 4r utrotat. I vistvirlden existerar inte lingre
sjukdomar som difteri, stelkramp, missling, polio och passjuka tack
vare barnvaccineringsprogrammen, och vi kan effektivt vaccinera oss
mot ménga sjukdomar infor semesterresan. Trots dessa framsteg dér
barn i framfér allt utvecklingslinderna av infektionssjukdomar som
missling (cirka 500.000), kikhosta (6ver 300.000) och nistan 200.000
i stelkramp. Till detta kan tillféras den ojimna kampen mot infek-
tionssjukdomar som tuberkulos och HIV.

Vaccinering har pdgatt under lang tid, det finns beskrivet hur man i
Kina pa 1000-talet vaccinerade mot smittkoppor nasalt (s& kallad vario-
lation). Emellertid anses den moderna vaccinologin ha pabérjats av
Jenner som 1798 vaccinerade mot smittkoppor, tfoljt av Pasteur som
1885 genomfdrde den férsta vaccineringen mot rabies.

Med ett undantag (tuberkulos) ir alla vacciner mycket effektiva,
dven om inget vaccin ger hundraprocentigt skydd, och deras biverk-
ningsgrad 4r extremt lig jimfdrt med olika typer av likemedel, dill
exempel antibiotika.

Vaccinering anses dirfér vara det mest kostnadseffektiva hilsorelate-
rade verksamhet som kan bedrivas.

Fram till f6r ungefir 10 &r sedan fanns bara ett mycket begrinsat
intresse frin vaccinindustrin att utveckla vacciner eller bedriva forsk-
ning avseende nya administreringssystem for vacciner. Detta dndrades
dramatiskt bland annat genom Bill & Melinda Gates Foundation som
donerade oerhért stora belopp for att stddja inkdp av vacciner till
u-linder till marknadsmissiga priser. Dessa donationer har fortsatt, nu
for att stodja utveckling av nya vacciner. Dessutom tillkom ett medve-
tande om det negativa i att anviinda sprutor framfér allt i u-linderna.

Ar 1999 gjorde WHO och Virldsbanken en utvirdering som visade
att den &rliga kostnaden fr virldssamfundet pd grund av de negativa
effekterna av sprutor (genom bland annat dteranviindning av engings-

sprutor) var cirka 4,2 miljarder kronor. Till detta kommer en kostnad

pa 1,6 miljarder kronor fér att uppritthélla kylkedjan for vaccinerna.
Dirfor finns en mycket stark drivkraft att utveckla vacciner som ges
utan sprutor samt ir virmestabila.

Eurocines vacciner ges via nisan, vilket gor att de uppfyller en av
WHOs frimsta strategier avseende framtida vacciner — att eliminera
anvindning av sprutor. Dessutom har Eurocines teknologi visat sig
vara mycket stabil vid lagring, varfor Bolagets mél 4r att utveckla vacci-
ner som e¢j kriver kylkedja.

Vacciner kan indelas i tvd huvudgrupper: levande och avdsdade.
Levande vacciner bestdr av virus eller bakterier som forsvagats (attenue-
rats) sd att deras sjukdomsframkallande egenskaper har eliminerats
medan deras immunologiska egenskaper ir intakta. Det anses att dessa
vacciner dr de mest effektiva och dirigenom finns inget behov att for-
stirka den immunologiska effekten. Till de negativa aspekterna hor att
dessa vacciner har stora krav pa kylférvaring och att de snabbt forstérs i
rumstemperatur.

Avdsdade vacciner bestdr, som namnet anger, av bakterier eller virus
som avdddats med till exempel viirme eller pd kemisk vig. I vissa fall
har man sedan renat fram specifika substanser frin ytan p till exempel
viruset. Genom detta reningssteg minskar biverkningarna vid injek-
tion, men samtidigt minskar 4ven vaccinets immunologiska effek.
Resultatet blir ett vaccin med simre effekt. Dessa vacciner behdver
tllsatsimnen for att fungera. I motsats till levande vacciner 4r de
avdodade vaccinerna oftast mycket stabila och kan utsittas for rums-
temperatur.

Av de vacciner som finns p& marknaden dominerar de avdédade/
upprenade med cirka 75 procent av marknaden. Eurocine avser att

utveckla vacciner som hér till den gruppen.

Bakgrund immunologi

Vir kropp kan i huvudsak sigas ha tvd immunsystem; ett systemiskt

(= det som finns i blodet) och ett associerat till mukosan (slemhin-
norna i nisa, tarm, lunga, rectum, vagina). Immunologisk forskning i
relation till utveckling av nya vacciner och adjuvans har historiskt kon-
centrerats pd det systemiska immunférsvaret. Det systemiska immun-
forsvaret dr det som aktiveras och kan skydda oss efter en vaccinering
genom injektion.

Emellertid kommer omkring 90 procent av alla infektidsa agens
(bakeerier, virus) i kontakt med vér kropp via mukosan. Minniskan
har anpassat sig till sin omgivning och dirfor finns huvuddelen av vért
immunsystem (mer 4n 80 procent) associerat till just mukosan.
Eurocine dmnar dra nytta av detta i sin vaccinutveckling.

Genom nasal vaccinering produceras antikroppar i slemhinnorna
som leder till att en bakeerie eller ett virus stoppas pa ett tidigt stadium
— man motar Olle i grind. Denna speciella antikropp kallas sekretoriske
IgA (SIgA). Aktivering av SIgA sker mycket snabbt och effektivt, redan
inom ndgra timmar efter det att en bakterie eller ett virus kommit i
kontakt med mukosan kan var kropp utséndra SIgA i slemhinnorna
(under férutsittning att man dr mukosavaccinerad). Vid en vaccine-
ring genom injektion kan aktivering av antikroppsproduktion i blodet

ta flera dagar.
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Flera férdelar med vaccinering via mukosa har publicerats i littera-
turen. Mukosal vaccinering, framfor allt via nisan, ger ett mycket bra
immunsvar dven 1 blodet, till skillnad frin det omvinda — en vaccine-
ring med injektion ger mycket daligt, eller inget, immunsvar i slem-
hinnorna. Barn kan vaccineras nasalt redan vid tv veckors lder, vilket
¢j dr majligt med konventionell vaccinering genom injektion. Det ir
dven visat att efter vaccinering nasalt eller oralt erhilles antikroppar
som utsdndras i modersmjélken och pé detta sitt skyddas barnet under
den forsta levnadsperioden.

Baserat pa dessa upptickeer har intresset for nasal vaccinering 6kat
och industrin har fitt ett incitament att bedriva forskning inom omr3-
det. De vetenskapliga resultaten visar att nasala vacciner oftast ir effek-
tivare 4n de som injiceras.

Ombkring 30 procent av de vacciner som injiceras innehéller tillsats-
dmnen (adjuvans) som behdvs for att forstirka vaccinationseffekten.
Den tillsats som fér nidrvarande anviinds i till exempel barnvacciner 4r
salter av aluminium (Alum). Ytterligare ett adjuvans for injektion finns
godkint fér anvindning pd ménniska, MF-59 frin Chiron, vilket i dag
anvinds i ett marknadsfort influensavaccin. Dessutom finns ett hepatit
B-vaccin pd marknaden, vilket bestdr av en farmaceutisk formulering
som ger en adjuvanseffeke (virosomer).

Idag finns inga adjuvans godkinda for nasal vaccinering. Detta ir
relevant for alla avdddade/upprenade vacciner, cirka 75 procent av alla
vacciner, vilka behover tillsatsimnen for att ge en tillricklig immuno-
logisk effekt. Varken Alum, ME-59 eller virosomer fungerar nasalt.
Hiir ser Eurocine en chans att bli en betydande aktdr med sina enkla

och effektiva nasala vacciner.

Korsskydd

Influensa dterkommer varje &r i stérre eller mindre omfattning, och till
skillnad frin de flesta andra infektionssjukdomar férindrar sig viruset
frin sisong till sisong. Konsekvensen av detta ir att nytt vaccin méste
tillverkas varje &r och alla méste fornya sin vaccinering arligen for att
bibehalla ett skydd. Motsvarande diskussion pagér nir det giller en
kommande pandemi — "vi kan inte tillverka ndgot vaccin forrin den
aktuella virusstammen 4r kiind”. Detta leder framfér allt till att man
forlorar tid samt att ndgon férberedande vaccinering inte kan genom-
foras.

Emellertid giller detta endast for influensavacciner som injiceras.
Eurocines avsike 4r att utveckla ett nasalt influensavaccin med doku-
menterat korsskydd.

Eurocine har gjort en genomgéng av vetenskaplig licteratur, vilken
stirker slutsatsen att nasal vaccinering kan vara ett avgrande redskap
for att skapa en beredskap infor nista influensaepidemi. En rad veten-
skapliga resultat visar att man efter nasal vaccinering erhéller ett skydd
dven mot virusstammar som inte ingdr i vaccinet. Som ett exempel kan
nidmnas att man i djurférsék vaccinerat med ett vaccin av den typ som
marknadsfors f6r minniska, och direfter erhallit skydd mot infektion
av H5N 1 virus, vilket idag populirt kallas figelinfluensavirus. Aven
publicerade resultat efter anvindning av nasalt influensavaccin pa

minniska visar att korskydd erhalles.

Detta innebir, om det kan visas stimma 4ven vid kontrollerade
studier p minniska,
e attvi redan idag har nyckeln till ett pandemivaccin

* att man kan tillverka samma influensavaccin varje &r

I maj 2006 genomforde WHO ett expertméte, dir dessa resultat dis-
kuterades. Doc. Ulf Schrider, Eurocines grundare och forskningschef,
var inbjuden och héll en presentation vid métet. Ulf Schroder har del-
tagit i innu etct WHO-méte, i februari 2007, dir man drog flera slut-
satser som stodjer Eurocines forskningsinrikening.

Eurocines djurférssk med nasalt DNA-vaccin mot HIV visar att
korskydd mot flera HIV-stammar 4n den som ingick i vaccinet erhalls

dven vid nasal HIV-vaccinering.

Eurocines teknologi for klassiska vacciner

Eurocines patenterade teknologi 4r en kombination av tillsatsimnen
som tillsammans utgdr ett adjuvans. Adjuvanset bestdr av lipider (fet-
ter) av en typ som finns i varje cell i vir kropp och genomgar dirige-
nom samma nedbrytning som de naturligt férekommande lipiderna.
Man brukar siga att sddana substanser 4r endogena, kroppsegna.

Eurocine har i samarbete med forskare pd Smittskyddsinstitutet
under de senaste fem &ren visat i djurforsok att bittre skydd mot sjuk-
dom erhdlls efter nasal vaccinering av Bolagets vaccin mot
o difteri,

e stelkramp,

* tuberkulos och

¢ influensa,

jimfére med injektion av det vaccin som idag finns pd marknaden.
Baserat pa dessa resultat kan Eurocines nista nasala vaccin for egen
utveckling komma att viljas ut.

Som ett exempel kan nimnas Bolagets férsok med ett nasalt influ-
ensavaccin, dir en grupp méss vaccinerades med injektion och en
annan grupp med ett nasalt vaccin med Eurocines adjuvans. Méssen
fick ddrefter levande virus, varefter man miitte antalet viruspartiklar i
lungan. Antalet viruspartiklar ger en indikation pa vaccinets effekrivi-

tet: ju ldgre antal, desto bittre vaccin.

Méngd virus i lungan hos mdss som vaccinerats mot influensa
genom injektion respektive nasalt med Eurocines teknologi och
dérefter smittats med influensavirus
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Nasalt vaccin med
Eurocines teknologi

Konventionellt
injicerat vaccin
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Stapeln till véinster i figuren ovan visar resultatet efter injektion och
den till héger efter nasal vaccinering. I forséket minskar vaccinet med
Eurocines adjuvans méngden virus i lungan till ca 20 procent jimfért
med det konventionella injicerade vaccinet.

Bolaget har visat att teknologin fungerar pa olika typer av vacciner,
till exempel inaktiverade virus, inaktiverade bakeerier, proteiner och
konjugat. Potentiella framtida produkter inkluderar dirmed en stor
del av de idag marknadsférda vaccinerna, samt vaccinkandidater som
finns i olika utvecklingsstadier hos forskare och vaccinforetag —allc i
syfte att vaccinet ska kunna ges nasalt.

Bolaget har genomfort en klinisk fas I-studie pA minniska med vac-
cinteknologin, med det primira syftet att studera teknologins sikerhet
och tolerans pd minniska. Difteri anvindes som antigen i det experi-
mentella nasala vaccinet. Studien visade att Eurocines vaccinteknologi
ir siker och inga bieffekter rapporterades jimfért med placebo. Man
kunde ocksd konstatera en immunologisk respons, som blev stérre

med 6kad koncentration av Bolagets teknologi.

Eurocines teknologi for DNA-vacciner
Infor framtiden finns en enorm potential i anvindning av DNA-vacci-
ner. En stor férdel med dessa vacciner 4r den enkelhet och snabbhet
med vilken de kan tillverkas, samt deras stabilitet vid lagring. Emeller-
tid har utvecklingen delvis himmats av att relative héga doser behéver
ges (framfor allt pd minniska) for att ett relevant immunsvar skall
erhéllas.

Eurocine har utvecklat en specifik teknologi for DNA-vacciner.
I djurforsok har Bolaget testat ett nasalt HIV-vaccin. Dosen kunde
reduceras till mindre in 1/100 genom att anviinda Eurocines teknologi
for DNA-vacciner.

Bilden nedan visar resultat efter vaccinering pi moss med ett DNA-

vaccin mot HIV, nasalt och injicerat.

Immunologisk respons i mdss efter vaccinering med ett DNA-vaccin mot
HIV nasalt och genom injektion, med och utan Eurocines teknologi

Nasalt Injektion
12 !
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ELISA-absorbans

0,4

0,2

0,0
med utan med utan
Eurocines teknologi Eurocines teknologi

Den vinstra stapeln under respektive rubrik visar det immunolo-
giska svaret efter anvindning av Eurocines DNA-teknologi, den hégra
utan tillsats.

Som synes forstirker Eurocines teknologi det immunologiska svaret
kraftigt, samtidigt som vaccinet utan tillsatsimne 4r mer eller mindre
verkningslost — framfor allt vid injektion.

Ett problem vid utveckling av HIV-vaccin, som liknar influensa-
problematiken avseende olika stammar, 4r act HIV férekommer i cirka
11 olika stammar runt jorden. Den som vill utveckla ett vaccin som
injiceras méste dirfor frén bérjan bestimma vilket stam som skall ingd
ivaccinet.

I de tester Bolaget genomfért i djurférssk kunde konstateras ate
man erhller ett korsskydd vid nasal vaccinering med Eurocines tekno-
logi. Detta innebir, p4 samma sitt som for influensa, att Bolagets kon-
cept ger méjlighet att utveckla ett vaccin mot HIV, som ger skydd mot
flera HIV-stammar.

Eurocine har for avsikt att soka finansiellt stod i samarbete med
Smiteskyddsinstitutet for att genomféra kliniska studier p4 ett nasalt
HIV-vaccin.

Ekonomisk potential

Eurocine bedémer att Bolagets framtidsutsikeer r synnerligen goda.
Vaccinutveckling ir en verksamhet som alltid #r forenad med risker,
vetenskapliga, marknadsmiissiga och finansiella. Eftersom den ekono-
miska potentialen i ett enda vaccinprojeke dr utomordentligts stor, #r
ett enda lyckosamt projeke tillrickligt for att Eurocine ska bli ett 16n-
samt foretag. Eurocines teknologier kan dessutom tillimpas pa en stor
mingd vacciner och ger dirmed en mycket tilltalande total ckonomisk

potential.



Utvald finansiell information

Finansiell information i sammandrag

2006-07-01- 2005-07-01- 2004-07-01-
(Tusentals kronor) 2007-06-30" 2006-06-30" 2005-06-30"
RESULTATRAKNINGAR
Nettoomsattning 6 1221 114
Ovriga externa kostnader -3871 -2812 -1198
Personalkostnader -1501 -159 -692
Avskrivningar pa materiella anlaggningstillgangar -26 -19 -24
Rorelseresultat -5392 -1769 -1800
Resultat efter finansiella poster -5337 -1794 -1820
Arets resultat -5337 -1794 -1820
BALANSRAKNINGAR
Tillgangar
Tecknade men ej inbetalt kapital 930 25 0
Materiella anlaggningstillgangar 42 34 43
Ovriga omséttningstillgangar 1066 2082 12
Likvida medel 19 828 506 64
TOTALA TILLGANGAR 21 866 2 647 119
Eget kapital & skulder
Eget kapital 19 150 -629 -323
Kortfristiga skulder, rantebarande 0 0 107
Kortfristiga skulder, ej rantebarande 2716 3276 335
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 21866 2 647 119
Stallda panter och ansvarsforbindelser
Stallda sakerheter Inga inga inga
Stéllda ansvarsforbindelser Inga inga inga
KASSAFLODESANALYSER
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -4 856 -783 -2 055
Kassaflode fran investeringsverksamheten -34 -10 -8
Kassafldde fran finansieringsverksamheten 24213 1234 1530
PERIODENS KASSAFLODE 19 323 441 -533

1) Baseras pa rakenskaper upprattade i enlighet med Redovisningsradets rekommendation RR32 (Redovisning for juridiska personer) . Denna innebér att Bolaget som huvudregel féljer IFRS men med vissa undantag som
anges i RR32.



Utvald finansiell information

2006-07-01- 2005-07-01- 2004-07-01-
2007-06-30Y 2006-06-30" 2005-06-30Y

NYCKELTAL
Avkastning pa genomsnittligt sysselsatt kapital, % -58 - -
Avkastning pa genomsnittligt eget kapital, % -42 - -
Rorelsemarginal, % na na na
Vinstmarginal, % na na na
Soliditet, % 88 neg neg
Skuldséattningsgrad, % 0 0 -33
Andel riskbadrande kapital, % 88 0 0
Réntetéckningsgrad, % na -6991 -8 841
Investeringar 34 10 8
Antal anstéllda vid periodens slut? 4 1 2
Data per aktie justerat for split 5:1
Resultat per aktie, fore utspadning, kr -0,8 -1,3 -1,9
Resultat per aktie, efter utspadning, kr -0,8 -1,3 -1,9
Eget kapital per aktie, fore utspadning, kr 2,8 -0,5 -0,3
Eget kapital per aktie, efter utspadning, kr 3,3 -0,5 -0,3
Antal aktier vid periodens slut 6 770 000 2 850 000 224872
Antal aktier justerat for split 5:1 6 770000 2 850000 1124 360
Genomsnittligt antal aktier, fore utspadning 4599 296 1394 793 957170
Genomsnittligt antal aktier, efter utspadning 4824779 1394 793 957 170
UTDELNING 0 0 0

1) Baseras pa rakenskaper upprattade i enlighet med Redovisningsradets rekommendation RR32 (Redovisning for juridiska personer) . Denna innebér att Bolaget som huvudregel féljer IFRS men med vissa undantag

som anges i RR32.

2) Antal anstéllda 2007-06-30 innefattar tva medarbetare med timanstalining.



Utvald finansiell information

Definitioner
Avkastning pa sysselsatt kapital, % = Resultat efter finansnetto plus finansiella
kostnader i procent av genomsnittligt sysselsatt kapital.

Avkastning pa eget kapital, % = Nettoresultat enligt resultatrakningen i procent
av genomsnittligt eget kapital.

Rorelsemarginal, % = Rorelseresultat efter av- och nedskrivningar i procent av
arets fakturering.

Vinstmarginal, % = Resultat efter finansnetto i procent av arets fakturering.
Soliditet, % = Eget kapital inklusive minoritet i procent av balansomslutning.
Skuldsattningsgrad, % = Rantebarande skulder dividerat med eget kapital.

Andel riskbarande kapital, % = Summan av eget kapital och latenta skatte-
skulder (inklusive minoritet) dividerat med balansomslutning.

Réantetackningsgrad, % = Resultat efter finansnetto plus finansiella kostnader
dividerat med finansiella kostnader.

Resultat per aktie, SEK = Resultat dividerat med genomsnittligt antal aktier.

Eget kapital per aktie, SEK = Eget kapital dividerat med antal aktier pa balans-
dagen.

Finansiella resurser
Kapitalstruktur

Féljande tabell visar eget kapital och skuldsattning i Eurocine per

den 31 augusti 2007.

EGET KAPITAL OCH SKULDSATINING V

Summa kortfristiga skulder mot blancokrediter 1159
Summa langfristiga skulder 0
Eget kapital

Aktiekapital 1354
Reservfond 8907
Andra reserver 25475
Summa 35739
NETTOSKULDSATTNING

A) Kassa 0
B) Likvida medel pa bank 17675
C) Latt realiserbara véardepapper 0
D) Summa Likviditet (A)+(B)+(C) 17 675
E) Kortfristiga fordringar 780
F) Kortfristiga bankskulder 0
G) Kortfristig del av langfristiga skulder 0
H) Andra kortfristiga skulder 1159
1) Summa Kortfristiga skulder (F)+(G)+(H) 1159
J) Netto kortfristig skuldsattning (1)-(E)-(D) -17 296
K) Langfristiga banklan 0
L) Emitterade obligationer 0
M) Andra langfristiga lan 0
N) Langfristig skuldsattning 0
0) Nettoskuldsattning -17 296

1) Baseras pa oreviderad finansiell information per den 31 augusti 2007.



Kommentarer till den finansiella utvecklingen

Nedanstiende redogorelse skall liisas tillsammans med avsnitten “Finan-
siell information i sammandrag” och “Riikenskaper” som inkluderats i
detta prospekt. Nedanstiende redogirelse innehiller framtidsinriktade
uttalanden som dir forenade med risker och osiikerheter. Det faktiska
utfallet kan diirfor komma ate skilja sig avseviirt frin vad som framstillts
eller antytts i dessa framtidsinriktade uttalanden. Mer information om

vissa av dessa risker och osikerheter dterfinns i avsnittet "Riskfaktorer”.

Oversikt

Eurocine Vaccines AB utvecklar patentskyddade nasala vacciner som
fyller ett stort medicinskt behov, bland annat vacciner mot influensa,
lunginflammation och HIV. Vaccinerna avses att utvecklas till klinisk
Fas IT och licensieras till kommersiella partners mot betalning vid
signering av licensavtalet, betalning vid uppnidda milstolpar samt
royalties pa licenstagarens forsiljning. Verksamheten har bedrivits
sedan 1999. Bolaget har inga dotterbolag och upprittar diirmed inte
heller ngon koncernredovisning. Verksamheten bedrivs genom kon-
traktering av vil ansedda partners. Dirmed kan Eurocine uppnd
omfattande resultat med ett litet antal anstillda som i stor utstrickning

arbetar med de kontrakterade aktorerna.

Intékter

Bolaget har till dags dato redovisat endast begrinsade forsiljnings-
intikter. Huvuddelen av de under Nettoomsittning angivna beloppen
ovan avser EU stdd, vilket utgdr delbetalning for av Eurocine genom-

forda studier.

Kostnader

Bolagets kostnader har till dags dato huvudsakligen bestdtt av forsk-
nings- och utvecklingskostnader. Merparten av kostnaderna har avsett
personalkostnader, externa forsknings- och utvecklingskostnader samt

utgifter for ansékan och uppritthéllande av patent.

Skatter

Eurocines skattekostnad avser svenska bolagsskatter. Bolagsskatt
debiteras i Sverige med 28 procent av beskattningsbar nettovinst. I sin
langsiktiga planering uppskattar Eurocine den genomsnittliga skatte-
satsen till 28 procent av vinsten fore skatt. Outnyttjat underskottsav-
drag i Bolaget beriiknas per den 30 juni 2007 uppg till 15,4 mkr.
Eurocines méjligheter att realisera hela eller en del av virdet pa detta
kan paverkas av olika faktorer, diribland foretagets forméaga att gene-
rera beskattningsbar vinst samt effekterna av omstruktureringar och
liknande transaktioner. Mot bakgrund av att Eurocine till dags dato
inte redovisat vinst s har inga underskottsavdrag tillgdngsredovisats.

Eurocine har inga pigéende skattetvister.

2006,/2007 jamfort med 2005/2006
De under 2006/2007 6kade kostnaderna for personal forklaras av att
Bolagets grundare dkade sin arbetstid och att Bolagets VD overgick

fran en konsultrelation till en tillsvidareanstillning. Externa kostnader

under 2006/2007 6kade jimf6rt med foregdende ar frimst beroende
pa att kontrakeerat utvecklingsarbete med Bolagets nasala influensa-
vaccin 6kade i omfattning.

Under 2006/2007 erhsll Bolaget kapitaltillskott om 27,3 mkr, fore
avdrag for emissionskostnader, genom nyemissioner, att jimféras med
1,5 mkr under 2005/2006. Kapitaltillskottet f6r 2006/2007 inklude-
rar den riktade nyemissionen enligt styrelsebeslut den 21 juni 2007,

vilken registrerades den 9 juli 2007.

2005/2006 jamfort med 2004/2005
De under 2005/2006 hégre kostnaderna jimfére med 2004/2005
bestar framfor allt av hogre utvecklingskostnader vilket motsvaras av
de hogre intikterna i form av EU-bidrag.

Under 2005/2006 erholl Bolaget 1,5 mkr i kapitaltillskott genom
nyemissioner. Samma belopp, 1,5 mkr, erhélls som kapitaltillskott

genom nyemissioner under 2004/2005.

Rorelsekapitalbehov

Aven om Eurocines finansiella stillning ir god saknas tillricklige rérel-
sekapital for Bolagets aktuella och langsiktiga behov. Givet pagdende
aktiviteter och nuvarande finansiella resurser bedomer Bolaget att ett
behov av ytterligare rorelsekapital uppstar under kvartalet april — juni
2008. Eurocines finansiella stillning behéver saledes stirkas for att ge
Bolaget rérelsefrihet och kraft i genomférandet av den beslutade stra-
tegin.

Férestdende nyemission forvintas tillfdra Bolaget det kapital som
enligt Eurocines uppfattning ir tillrickligt for att finansiera Bolagets
rérelsekapitalbehov fram till att Bolaget ir sjilvfinansierat via intikter
frin framtida licenstagare. Nyemissionsbeloppet férvintas stirka sdvil
soliditet som likviditet och beriknas tillféra Eurocine 27,1 mkr fore
emissionskostnader. Emissionslikviden ger Bolaget den finansiella
styrka som krivs for att driva de prioriterade utvecklingsaktiviteterna
under det nirmaste dret, diribland genomférandet av den kliniska fas
I/1I-studien p4 Bolagets nasala influensavaccin. Efter genomford kli-
nisk studie bedémer Bolaget att mjligheterna ir goda for att utlicen-
siera produkten for fortsatt utveckling och marknadsforing, vilket
beriiknas kunna finansiera den fortsatta driften och de planerade

utvecklingsaktiviteterna.

Investeringar
Historisk investeringsniva
Historiskt har investeringar i materiella anliggningstillgingar frimst

avsett datorer och kontorsinventarier.

Forvantat framtida investeringshehov
Genom att Bolaget inte avser att bygga upp en egen infrastruktur utan
istillet utkontraktera utvecklingsverksamheten, s& bedoms de kom-

mande drens investeringar som sm3.



Kommentarer till den finansiella utvecklingen

Likviditet och finansiella resurser

Tidigare finansiering av verksamheten

Eurocine Vaccines har sedan Bolaget bildades och fram till november
2006 finansierats med riskkapital. Eurocines akticigare har investerat
totalt cirka 37 mkr i Bolaget under perioden 1999 till och med juni
2007, inklusive den riktade nyemissionen enligt styrelsebeslut den
21 juni 2007, vilken registrerades den 9 juli 2007.

Finansiering

Eurocine Vaccines ir ett utvecklingsbolag och har hittills inte haft
ndgra egentliga forsiljningsintikeer. Bolaget har alltsedan bildandet
1999 redovisat forlust. Verksamheten har finansierats med dgarkapital
samt forsknings- och utvecklingsbidrag.

Milsdttningen med den nu aktuella nyemissionen ir att ge Bolaget
tillging till det kapital som krivs for att driva influensaprojektet vidare
och genomféra den kliniska Fas I/1I-studien p& Bolagets nasala influ-
ensavaccin.

Eurocine Vaccines genomfor aktiviteterna med mycket begrinsade
fasta kostnader och huvudsakligen med kopta tjinster. Detta ir en van-
lig strategi bland sm3 utvecklingsféretag, och leverantsrer av utveck-
lingstjdnster av ritt kvalitet dr redan kontrakterade av Bolaget. Efter

Grund- Preklinisk Produkt- Klinisk
forskning utveckling Fas |

forskning

genomford klinisk fas I/II-studie bedomer Bolaget att méjligheterna ér
goda for att utlicensiera Bolagets nasala influensavaccin fr fortsatt
utveckling och marknadsféring och pé sé siitt generera intikeer.

I figuren nedan framgdr var i utvecklingskedjan aktiviteterna i

Eurocines nasala influensaprojekt befinner sig.

Valuta- och ranterisker

Valutarisker

Eurocine Vaccines valutarisker utgdrs av vixelkursforindringar i betal-
ningsfléden. Valutaexponeringen 4r for nirvarande begrinsad men kan
komma att 6ka om tjdnster kring forskning och utveckling férvirvas
frin andra linder. Den kan ocksd komma att 8ka om Bolaget senare fir
licensintikter i utlindsk valuta. Bolaget saknar for nirvarande valuta-

policy.

Réinterisker

Styrelsens avsik ir att likviden frin den forestiende emissionen, lik-
som befintlig likviditet, skall placeras i korta rintepapper samt bank-
inléning vilket medfér att rinteriskerna kommer att vara obetydliga.

Eurocine Vaccines saknar for nidrvarande finanspolicy.

Klinisk Myndighets- Marknads-
Fas Il behandling foring



Aktiekapital och agarforhallanden

Aktiekapitalet i Bolaget uppgér fére genomférandet av nyemissionen
enligt detta prospeke till 1.354.000 kronor, férdelat pa 6.770.000
aktier. Aktiens kvotvirde dr 0,20 kronor. Aktierna ir denominerade i
svenska kronor, upprittade enligt svensk ritt och utstillda pd inne-
havaren.

Samtliga aktier berittigar till en rost vardera och har samma rite till
del i Bolagets tillgingar, sivil vid vinstutdelning som vid likvidation.
Vid bolagsstimma fir varje rostberittigad rosta for det fulla antalet
aktier av vederbdrande dgda eller foretriidda aktier, utan begrinsning i

rostetalet.

Forandring av aktiekapitalet sedan Bolagets bildande 1999

Utbetalning av kontant utdelning sker genom VPC AB. Nigon
utdelning har hittills inte limnats.

Genom férestiende nyemission av hdgst 1.692.500 aktier kan aktie-
kapitalet komma att 6ka med hégst 338.500 kronor. Under forutsitt-
ning att nyemissionen fulltecknas kommer aktiekapitalet efter emissio-
nen att uppga till 1.692.500 kronor och vid full utspidning 1.793.100

kronor.

Okning av Okning av Emissions-
Ar Transaktion aktiekapital antal aktier ~ Totalt antal aktier Aktiekapital kronor  Aktiens kvotvarde kurs kronor
1999 Bildande 100 000 100 000 100 000 100 000 1 1
2001 Nyemission 1010 1010 101010 101010 1 1
2001 Nyemission 22173 22173 123183 123183 1 112,75
2002 Nyemission 40519 40419 163 702 163 702 1 92,55
2004 Nyemission 19 146 19 146 182 848 182 848 1 36,56
2005 Nyemission 17171 17171 200019 200019 1 49,50
2006 Nyemission 24 853 24 853 224 872 224 872 1 1
2006 Split - - 1124 360 224 872 0,20 -
2006 Nyemission 275128 1375640 2500 000 500 000 0,20 0,20
2006 Nyemission 70000 350 000 2 850 000 570 000 0,20 3,40
2006 Nyemission 625 000 3125000 5975000 1195000 0,20 4,80
2007 Nyemission 159 000 795 000 6 770 000 1354 000 0,20 15,50
2007 Féreliggande nyemission 338500 1692500 8462 500 1692500 0,20 16,00
Aktieagarstruktur

I tabellen nedan 4terges Bolagets dgarstruktur per den 31 augusti 2007. Uppgifterna i tabellen baseras pd information frin VPC. Bolaget har cirka

1.200 aktiedgare.

Aktiedgare Antal aktier Andel kapital (%) Andel roster (%)
ParThuresson® 694 806 10,26 10,26
UIf Schroder? 628 784 9,29 9,29
Nordnet Pensionsforsakring AB 325979 4,82 4,82
Stefan Svenson 244 000 3,60 3,60
Forsakringsaktiebolaget, Avanza Pension 227208 3,36 3,36
Ovriga 4652518 68,67 68,67
SUMMA 6770000 100,00 100,00
1) Eget

2) Eget och via bolag



Aktiekapital och dgarférhéllanden

Optionsprogram

Totalt finns 100.600 teckningsoptioner utestiende i Bolaget som
under perioden fram till och med den 30 april 2011 ger ritt att teckna
fem nya aktier per teckningsoption till kursen 9,60 kronor per aktie.
Vid fullt utévande av samtliga teckningsoptioner kommer antalet
aktier att 6ka med 503.000, vilket motsvarar 6,92 procent av det totala
antalet aktier efter utspidning men fére foreliggande nyemission och
5,61 procent av det totala antalet aktier efter utspidning och efter fore-

liggande nyemission.

Bemyndigande
P4 extra bolagsstimma den 12 juni 2007 bemyndigades styrelsen att,
vid ett eller flera tillfillen under tiden fram till nista arsstimma, fatta
beslut om nyemission av sammanlagt 1.750.000 aktier, vilket skall
kunna ske med avvikelse frin aktieigarnas foretridesrite. Hittills har
totalt 795.000 aktier emitterats inom ramen for detta bemyndigande.
P4 extra bolagsstimman den 12 juni 2007 bemyndigades dessutom
styrelsen att, vid ett eller flera tillfillen under tiden fram till nista &rs-
stimma, fatta beslut om nyemission av sammanlagt 1.750.000 aktier
med foretridesritt for befintliga aktiesigare. Givet att foreliggande
nyemission tecknas fullt ut har ssmmanlagt 1.692.500 aktier emitte-

rats inom ramen for detta bemyndigande.

Lockupavtal

De bada huvudigarna Pir Thuresson och Ulf Schréder och styrelse-
ledaméterna har forklarat att de dtar sig act under 12 ménader frén och
med den 12 december 2006 inte avyttra mer 4n maximalt 25 procent
av sitt respektive innehav i Bolaget, samt att under 24 ménader fran
och med den 12 december 2006 inte avyttra mer in maximalt 50 pro-
cent av sitt respektive innehav i Bolaget.

Sedan handelsstarten den 12 december 2006 har Pir Thuresson
minskat sitt innehav i Bolaget till 694.806 aktier, vilket innebir en
minskning med 226.269 aktier, motsvarande 24,57 procent, av sitt
ursprungliga innehav om 921.075 aktier. Ulf Schrder har sedan han-
delsstarten den 12 december 2006 minskat sitt innehav i Bolaget till
628.784 aktier, vilket innebir en minskning med 177.116 aktier, mot-
svarande 21,98 procent, av sitt ursprungliga innehav om 805.900

aktier.

Aktiekursutveckling
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Handel

Eurocines aktie handlas sedan 12 december 2006 p4 AktieTorget
under kortnamnet EUCI. En handelspost omfattar 200 aktier. Aktiens
ISIN-kod 4r SE0001839069.

Ovrig information

Eurocines aktie ir ¢j foremal for erbjudande som limnats till foljd av
budplikt, inlssenritt eller 16sningsskyldighet. Bolagets aktie har ej varit
foremal for offentligt uppkédpserbjudande under innevarande eller

foregdende rikenskapsr.



Styrelse, ledande befattningshavare
och revisorer

Styrelsen bestér av fyra ledaméter vilka utsdgs pa arsstimman i decem-
ber 2006. Utdver de fyra nuvarande styrelseledaméterna omvaldes
dven Carl Borrebaeck som styrelseledamot i Bolaget. I mars 2007
begirde Carl Borrebaeck uttride ur Bolagets styrelse. Uppdraget for
samtliga styrelseledaméter giller till slutet av niista rsstimma. En sty-
relseledamort #ger ritt att nir som helst fréntrida uppdraget.

I december 2006 faststillde styrelsen arbetsordning och instruktion
for verkstillande direkedren. Styrelsens arbetsordning anger bland
annat vilka drenden som skall behandlas samt foreskrifter for styrelse-
métenas genomfbrande. Under de senaste 12 ménaderna har 12 proto-
kollférda styrelsesammantriden genomforts. Vid dessa méten har
behandlats dels fasta frigor, dels frigor kring Bolagets affirsidé och
finansiering.

Ingen av styrelseledaméterna eller verkstillande direktéren har
under de senaste fem &ren démts i bedrigerirelaterade mal, varit still-
foretridare i bolag som forsatts i konkurs, tritt i likvidation eller
genomgatt foretagsrekonstruktion, med undantag f6r VD Hans
Arwidsson, som var VD fér LipoCore Holding AB da det sattes i kon-
kurs 2003-12-22, samt Karl-Olof Borg som var styrelseordférande i
Biobridge Computing AB, vars konkurs avslutades 2004-04-20. Ingen
av dessa personer har heller varit fsremél for anklagelser eller sanktio-
ner av myndighet eller organisation som foretrider viss yrkesgrupp och
som ir offentligrittsligt reglerad eller &lagts niringsforbud.

Det foreligger inte ndgon potentiell intressekonflike for befattnings-
havare i Bolaget i férhallande till uppdraget for Bolaget. Det har inte
triffats ndgon sirskild dverenskommelse mellan storre aktiedgare, kun-
der, leverantorer eller andra parter enligt vilken ndgon befattningshava-
re har valts in i styrelsen eller tillerice som verkstillande direkedr. Nagot
avtal har inte slutits mellan Bolaget och ndgon befattningshavare om
formaner eller ersittning efter uppdragets slutforande. Det finns inte
heller ndgra familjeband mellan befattningshavarna. Utover vad som
anges under rubriken ”Lockupavtal” i kapitlet ”Aktickapital och dgar-
forhéllanden” har det inte ingdtts ndgra avtal som medf6r begrinsning-

ar for befattningshavare att avyttra eventuella viirdepapper i Bolaget.

Styrelsens ledamoter

Styrelsens ledaméter bestar av foljande personer:

Prof. Karl-Olof Borg

Ort: Stockholm

Fodd: 1941

Utbildning: Apotekare, Farmacie Doktor
Position: Styrelseordférande

Invald: 2003

Huvudsaklig sysselsiittning: Styrelseuppdrag
Kontorsadress: Fogdevreten 2,

171 77 Stockholm

Andra uppdrag: Styrelseordforande i Biolnvent
International AB, Styrelseledamot i Cynchron A/S, Pharmexa A/S,
Galenica AB och Alligator Bioscience AB

Innehav i Eurocine Vaccines: 73.410 aktier, eget

Owrigt: Tidigare Styrelseordforande i Biobrigde Computing AB och
Styrelseledamot i 7 TM Pharma A/S, T-Cellic A/S, Cartela AB. Omfat-
tande erfarenhet av kommersiell likemedelsutveckling inom bland

annat Astra, Pharmacia och Active Biotech.

Prof. Alf Lindberg

Ort: London

Fidd: 1939

Utbildning: Med kand Karolinska Institutet
1961, Med lic (likarexamen) Karolinska
Institutet 1971, Med Dr Karolinska Institutet
1971

Position: Styrelseledamot

Invald: 2006

Huvudsaklig sysselsiittning: VD for Nobel web AB, Styrelseuppdrag
Kontorsadress: 35 Cranley Gardens, Apartment no. 5,

LONDON SW7 3BD, England

Andra uppdrag: Styrelseledamot i Catella Health Care AB, Pharmexa
A/S, Proteome Sciences plc, Avant Immunotherapeutics Inc.
Innehav i Eurocine Vaccines: 0 aktier, 20.200 optioner, eget

sz'gt: Innehavda positioner i urval: Professor Karolinska Institutet,
Senior Vice President R & D Wyeth Vaccines, Executive Vice Presi-
dent R & D Aventis Pasteur, Senior Advisor President of R & D
Aventis Pharmaceuticals, Styrelseledamot i Medivir AB, Medlem av
Nobelkommittén; Sekreterare medicinska nobelkommittén



Styrelse, ledande befattningshavare och revisorer

Doc. Ulf Schréder
3 Ort: Sundbyberg

Fodd: 1948

Utbildning: Fil kand Biomedicin, Fil.Dr

Biokemi, Docent biofysikalisk teknologi

Position: Styrelseledamot

Invald: 1999 (grundare)

Huvudsaklig sysselsiittning: FoU chef
Kontorsadryess: Fogdevreten 2,

171 77 Stockholm

Andra uppdrag: VD Pharmatrix AB

Innehav i Eurocine Vaccines: 628.784 aktier, eget och via bolag
Ovrigt: Grundare av Eurocine Vaccines AB, uppfinnare bakom éver

30 patentansdkningar.

Pir Thuresson
. " O Jirfilla

Fodd: 1960

Utbildning: Byggnadsingenjor, Dipl. Féretags-
ledare, Svenska Managementgruppen
Position: Styrelseledamot

Invald: 2004

Huvudsaklig sysselsiittning: VD och Styrelse-
ordférande i Arne Thuresson Byggmaterial AB
Kontorsadress: Box 59, 163 91 Spinga

Andra uppdrag: VD och Styrelseordférande i Thuresson Sweden AB,
Grabber Europe AB, Arne Thuresson I Malmé AB, Arne Thuresson i
Goteborg AB, Arne Thuresson Fastigheter AB, Thuresson Fastening
AB, TF Sweden AB.

Innehav i Eurocine Vaccines: 694.806 aktier, eget

Ourigt: Varit Styrelseordforande i Lunda Foretagsgrupp och Styrelse-
ledamot i Nordea Villingby, Harologi AB.

Ledande befattningshavare
Dr. Hans Arwidsson

Ort: Stringnis

Fodd: 1958

Utbildning: Apotekare och Doktor i
Farmaceutisk Vetenskap, Uppsala Universitet,
Executive Master of Business Administration,
Handelshogskolan i Stockholm.

Position: Verkstillande direktsr

Kontorsadress: Fogdevreten 2,

171 77 Stockholm

Andra uppdrag: Driver konsultverksamhet i Healthy Bizniz Europe AB,
Styrelseledamot i XSpray Microparticles AB (tidigare CENSdelivery
AB).

Innehav i Eurocine Vaccines: 0 aktier, 67.000 optioner, eget

Ovrigt: Var global projektledare for nyproduktintroduktionen av
Nexium inom AstraZeneca (1999-2001). Var VD fér LipoCore
Holding AB 2001-2003. Var daglig leder (VD) for Biosergen AS
2004-2007.

Doc. Ulf Schroder

Se ovan under Styrelseledaméter.

Ledningens Vetenskapliga Rad

Prof. Per Brandtzaeg

Chef for Fakultetsdivisjon Rikshospitalet vid Medicinska fakulteten,
Rikshospitalet, Oslo och Professor vid Institutet f6r Patologi, Medicin-
ska fakulteten, Oslo Universitet, dir han leder forskningen i mukosal
immunologi vid LIIPAT, Laboratory for Immunohistochemistry and
Immunopathology. Brandtzaeg har publicerat mer 4n 600 artiklar
inom omradet mukosal immunologi, han dr medlem av Editorial
Boards i 8 internationella vetenskapliga tidskrifter, han 4r hedersdok-
tor vid Bergen Universitet och vid Freie Universitit, Berlin och han
betraktas som en av de frimsta forskarna i virlden inom mukosal

immunologi.

Prof. Margaret Liu

Vice Ordférande i Transgenes styrelse och medlem av dess Scientific
Advisory Board. Adjungerad professor vid Karolinska Institutet och
radgivare i Vaccinologi till Bill & Melinda Gates Foundation. Styrelse-
ledamot i NIH’s NIAID, National Institute of Allergy and Infectious
Diseases. Liu har innehaft positioner som Vice-President, Vaccines
Research & Gene Therapy vid Chiron Corporation, Senior Director,
Virus & Cell Biology, Merck & Co., styrelsemedlem vid American
Society of Gene Therapy, Scientific council vid Research Institute of
the Children’s Hospital of Oakland, vid Elizabeth Glazer Pediatric

AIDS Foundation och vid International Vaccine Institute of Seoul.

Revisorer

P3 ordinarie bolagsstimma 2003 valdes Leonard Daun vid Ohrlings
PricewaterhouseCoopers till Bolagets revisor for tiden intill utgingen
av 2007 4rs ordinarie bolagsstimma. Leonard Daun ir f5dd 1964, och
har kontorsadress Box 179, 751 04 Uppsala. Leonard Daun #r ledamot
i FAR SRS och auktoriserad revisor sedan 1995.

Ersattning till styrelse
Vid extra bolagsstimma den 19 april 2006 beslutades att arvode till
styrelse skulle utgd med totalt 100.000 kronor, att férdelas mellan

ledaméterna efter beslut i styrelsen.

Ersattning till verkstallande direktoren

Verkstillande direktoren ir frén och med den 1 december 2006
anstilld pa deltid i Bolaget med en 16n om 40.000 kronor per ménad.
Dirutdver har verkstillande direktoren ritt till en bonus om maximalt
20.000 kronor per manad. Pension utgir med samma kostnadsnivé
som Almegaavtalet. Enligt avtalet med verkstillande direktdren giller
tre mdnaders 6msesidig uppsigningstid, utan ritt till sirskilt avgings-
vederlag. Dirutdver finns inte ndgra sirskilda villkor eller forméner for

verkstillande direktoren.

Ersattning till revisor
Enligt beslut pa ordinarie bolagsstimma 2005 erhéller Bolagets revisor
ersittning enligt Iopande rikning for revisionsuppdraget. Aven for

dvriga konsultationer erhills ersittning enligt I6pande rikning.



Legala fragor och dvriga upplysningar

Bolagsinformation

Eurocine Vaccines AB (publ) 4r ett publike aktiebolag och Bolagets
associationsform regleras av aktiebolagslagen (2005:551). Eurocine
Vaccines AB (publ) har organisationsnummer 556566-4298 och har
sitt site i Solna kommun.

Bolaget ir inregistrerat hos Bolagsverket den 15 februari 1999.
Bolaget registrerade firman Eurocine Vaccines AB den 13 september
2006. Bolagsordningen i nuvarande lydelse antogs vid arsstimman den
20 december 2006.

Bolagets aktier dr denominerade i svenska kronor (SEK). Verksam-

heten bedrivs i Sverige enligt svensk lagstiftning.

VPC-registrering
Bolaget ir sedan den 11 oktober 2006 anslutet till VPC AB, adress
VPC AB, Box 7822, 103 97 Stockholm.

Emissionsgaranti
Emissionen 4r garanterad genom skriftliga avtal med Anders Kjill,
Kristinebergs Strand 27, 112 52 Stockholm; Stromsnis Fastighets AB,
Box 2177, 103 15 Stockholm; Yngve Andersson, Nybrogatan 76,
114 41 Stockholm; Stefan Rossi, Badsjostigen 26, 132 45 Saltsjo-Boo;
ACH Securities S.A, 4 Rue du port, PO. Box 3049, 1211 Geneva 3,
Schweiz; Géran Ofsén, Torsviigen 13, 192 67 Sollentuna; Johan
Saxon, Engelbrektsgatan 15-17, 114 32 Stockholm; Wescorp AB,
Karlavigen 12, 114 31 Stockholm; Capmate AB, Bjorkvallavigen 2C,
194 77 Upplands Visby; Robert Sundqvist, Asbacken 11, 167 66
Bromma; Plogen AB, Jac Norrbys gata 2A, 620 12 Hemse ("Garanter-
na’), innebirande att samtliga Garanterna har limnat teckningsanmiil-
ningar motsvarande sina respektive garanterade belopp till Bolaget.
For det fall samliga aktier i nyemissionen inte tecknas och betalas,
forbinder sig Garanterna att upp till ett belopp om maximalt 20,5 mkr
teckna samtliga kvarvarande aktier i forhéllande till Garanternas inbér-
des garantidtaganden. Garanterna har ej stille siirskild sikerhet for ate
fullfsljandet av dtagandena till Bolaget. Garanterna erhéller en ersitt-
ning uppgdende till 5 procent av respektive garanterat belopp. Garan-
tiavtalet slots den 12 september 2007.

Legal struktur
Bolaget har inte ndgra dotterbolag eller filialer, och ingdr inte i ndgon

koncern.

Vasentliga avtal

Bolaget har inte tecknat nigra visentliga avtal. Befintliga avtal om
kontraktsutveckling ir skrivna antingen pa lopande rikning eller per
specifikt utvecklingsuppdrag och Eurocine Vaccines dger samtliga

rittigheter till resultaten av uppdragen.

Anstallda
Bolaget har 4 anstillda. Anstillningsavtal har tecknats pa sedvanliga
villkor, utan sirskilda forméner. Antalet anstillda innefattar tv medar-

betare med timanstillning.

Forsakringsskydd

Bolaget har for branschen sedvanliga forsikringar.

Tvister

Bolaget har inte nigra pigdende eller férviintade tvister av ndgot slag.
Styrelsen kinner inte heller till ndgra omstindigheter som skulle kunna
leda till att ndgot ritsligt forfarande eller skiljeférfarande skulle kunna

uppkomma.

Intressekonflikter
Det foreligger inte nigra intressekonflikter mellan Bolaget, dess nuva-

rande #gare eller befattingshavare.

Transaktioner med narstaende

Det foreligger inga visentliga avtalsrelationer eller transaktioner mel-
lan Bolaget och dess nirstiende, annat 4n forhallandena mellan Bola-
get och Pharmatrix AB (majoritetsiigt av Ulf Schréder) och Healthy
Bizniz Europe AB (heldgt av Hans Arwidsson). Dessa avtalsférhallan-
den regleras av marknadsmissiga villkor, inklusive marknadsmissig
ersittning och avser betriffande Pharmatrix AB nyttjande av bil och
betriffande Healthy Bizniz Europe AB nyttjande av bil och nyttjande
av kontor med utrustning. Bolaget har inte limnat 1dn, garantier eller
borgensforbindelser till eller till fsrman for styrelseledaméterna, ledan-
de befattningshavare eller revisorerna i koncernen. Ingen av styrelse-
ledaméterna eller de ledande befattningshavarna i Bolaget har haft
ndgon direke eller indireke delaktighet i affirstransaktioner, som ir eller
var ovanlig till sin karak¢ir eller avseende p3 villkoren och som i ndgot
avseende kvarstdr oreglerad eller oavslutad. Revisorerna har inte varit

delaktiga i ndgra affirstransaktioner enligt ovan.

Utdelningspolicy
Bolaget har hittills inte limnat ndgon utdelning, och nigon utdelning

kan inte heller pariknas inom 6verskadlig tid.

Bolagskoden
Svensk kod for bolagsstyrning ir inte obligatorisk for Bolaget och
kommer inte att tillimpas av Bolaget.

Valberedning och kommittéer for revisions- och ersittningfrigor
Bolaget har inte inrittat nigon valberedning eller kommitté for revi-
sions- eller ersittningsfrgor. Mot bakgrund av Bolagets storlek och
verksamhet bor sidana frigor beredas av digarna respektive styrelsen i
sin helhet. Detta bedéms kunna ske utan oligenheter. Bolagets revisor
rapporterar sdledes till styrelsen i sin helhet om sina iakttagelser frin
granskningen av bokslut och sin bedémning av Bolagets interna kon-
troll. Bolagets revisor kommer att medverka personligen vid minst ett

styrelsemdte per &r.

Tillhandahallande av handlingar

Bolagets bolagsordning samt alla rapporter, historisk finansiell infor-
mation, virderingar och utlitanden som utfirdats av sakkunnig pd
Bolagets begiran samt historisk finansiell information fér Bolaget
finns tillgiingliga i pappersform hos Bolaget for inspektion under pro-
spekeets giltighetstid. Information avseende Bolaget finns dven pé

Bolagets hemsida, www.eurocine.se.



Skattefragor i Sverige

Det foljande iir, om inte annat anges, en sammanfattning av de skattekon-
sekvenser som enligt giillande svensk skattelagstifining kan uppkomma med
anledning av erbjudandet till aktieigarna i Eurocine att teckna nya aktier
7 bolager genom nyemission. Sammanfattningen éir inte avsedd att uttom-
mande behandla alla skattefrigor som kan uppkomma i sammanhanget.
Den behandlar exempelvis inte de speciella regler som giiller for kvalificera-
de aktier och teckningsritter i fimansforetag eller aktier och teckningsrit-
ter som digs av handelsbolag eller av sddana juridiska personer vars innehav
réiknas som lagertillgingar i en niivingsverksambet. Sammanfattningen
behandlar inte heller de siirskilda regler om skattefri kapitalvinst (inklu-
stve avdragsforbud for kapitalforlust) och utdelning pa niringsbetingade
aktier i bolagssektorn som kan bli tillimpliga om investeraren har aktier i
Eurocine som éir niivingsbetingade. Marknadsnoterade aktier kan vara
néivingsbetingade under forutsiittning art aktieinnehaver utgir en kapital-
tillgdng hos innehavaren och innehavet antingen uppgar till minst 10 pro-
cent av risterna i det iigda foretaget eller betingas av rirelse som bedrivs av
digarforetaget eller av ett foretag som kan anses sté foretaget niira. Siirskilda
skattekonsekvenser som inte heller iir beskrivna kan uppkomma iiven for
andra kategorier av aktieiigare, sdsom exempelvis investmentforetag, inves-
teringsfonder och personer som inte iir obegriinsat skattskyldiga i Sverige.
Varje aktieiigare eller innehavare av teckningsriitter bor ridfriga skatte-
ridgivare om de skattekonsekvenser som erbjudandet kan medfora.
Detsamma giiller ridgivning i fraga om tillimpligheten och effekten av
utliindska regler och dubbelbeskatiningsavtal i de situationer som det blir
aktuellr.

Fysiska personer

Fysiska personer beskattas normalt for rintor, utdelningar och kapital-
vinster som inkomst av kapital till 30 procent skatt. Avdrag for preli-
minir skatt verkstills normalt av VPC AB eller, betriffande forvaltar-
registrerade aktier, av frvaltaren.

Kapitalvinst respektive kapitalforlust beriknas som skillnaden
mellan forsiljningspriset, minskat med eventuella utgifter for forsilj-
ningen, och omkostnadsbeloppet (anskaffningsutgift med tilligg for
forbittringsutgifter). Enligt genomsnittsmetoden skall omkostnads-
beloppet fér en aktie utgdras av det genomsnittliga omkostnadsbelop-
pet for aktier av samma slag och sort. Betalda tecknade aktier (BTA)
anses dirvid inte vara av samma slag och sort som de ursprungliga
aktierna i Eurocine forrin beslutet om nyemission har registrerats hos
Bolagsverket. Vid férsiljning av marknadsnoterade aktier far schablon-
metoden anvindas som alternativ till genomsnittsmetoden. Vid
tillimpning av schablonmetoden bestims omkostnadsbeloppet till
20 procent av forsiljningspriset efter avdrag for forsiljningsutgifter.

Kapitalforluster pd marknadsnoterade aktier och andra marknads-
noterade deligarritter in andelar i svenska investeringsfonder med
enbart svenska fordringsritter samt kapitalforluster pa sddana andelar i
svenska aktiebolag och utlindska juridiska personer som inte dr mark-
nadsnoterade dras av i sin helhet mot kapitalvinster pd sidana tillging-
ar. Om full kvittning inte fir ske dr kapitalforlusten avdragsgill till
70 procent.

Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital medges reduktion
av skatten pa inkomst av tjinst och niringsverksamhet samt fastighets-
skatt. Sddan skattereduktion medges med 30 procent av underskott
upp till 100.000 kronor och med 21 procent dirutéver. Skattereduk-
tion som inte kan utnyttjas ett visst ar fir inte sparas till ett senare

beskattningsar.

Formogenhetsheskattning

Akdier i Eurocine ir befriade frén fsrmégenhetsskatt.
Finansdepartementet har i en promemoria den 26 juni 2007 fére-

slagit att formogenhetsskatten avskaffas frin och med januari 2007.

Nigon proposition i enlighet med forslaget har 4nnu inte lagts fram.

Juridiska personer

Aktiebolag och andra juridiska personer, utom dédsbon, beskattas for
alla inkomster inklusive kapitalinkomster i inkomstslaget niringsverk-
samhet till 28 procent skatt.

Avdrag for kapitalforluster pd aktier och andra deldgarritter medges
bara mot kapitalvinster pd aktier och andra deldgarritter. Sidana kapi-
talférluster kan dven, om vissa villkor 4r uppfyllda, kvittas mot kapital-
vinster p3 aktier och deldgarritter i bolag inom samma koncern, under
forutsittning att koncernbidragsritt foreligger mellan bolagen. Kapi-
talforluster pa aktier, som inte har kunnat utnyttjas ett visst beskatt-
ningsdr, fir sparas och dras av mot kapitalvinster pa deligarritter under

efterfoljande beskattningsar utan begrinsning i tiden.

Teckningsratter

Vid nyemission av aktier erhdlls teckningsritter som ger ritt att teckna
nya aktier till ett bestimt pris. Teckningsritterna besitter ett virde
genom att teckningskursen for aktien normalt understiger marknads-

virdet for den ursprungliga aktien.

Utnyttjande av erhallen teckningsratt
Om teckningsritterna utnyttjas for forvirv av nya aktier utldser detta

ingen beskattning.

Avyttring av erhallen teckningsratt

De aktiedigare som inte dnskar delta i nyemissionen kan vilja att avytt-
ra sina teckningsritter. Vid avyttring av teckningsritter skall kapital-
vinstberikning ske. Teckningsritter som erhdllits pd grund av aktie-
innehav anses anskaffade f6r noll kronor. Schablonregeln fir inte
tillimpas. Hela forsiljningspriset, minskat med utgifter for avyttring-
en, skall siledes tas upp till beskattning. Avyttringen paverkar inte
omkostnadsbeloppet fér de ursprungliga aktierna.

Forvarvad teckningsratt

Fér den som koper eller pé liknande sitt forvirvar teckningsritter i
Eurocine utgdr vederlaget omkostnadsbelopp fér dessa. Teckningsrit-
ter kan forvirvas utan att innehavaren har ett ursprungligt innehav av

aktier i Eurocine. Utnyttjas de férvirvade teckningsritterna for teck-
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ning av aktier utléser detta ingen beskattning. Teckningsritternas
omkostnadsbelopp medriknas vid berikning av aktiernas omkostnads-
belopp. Om de férvirvade teckningsritterna istillet avyttras skall kapi-
talvinstberikning ske. Omkostnadsbeloppet for teckningsritterna
beriknas enligt genomsnittsmetoden. Schablonregeln fir tillimpas vid
berikning av omkostnadsbelopp for férvirvade, marknadsnoterade,

teckningsritter.

Utlandska aktieagare

Fysiska personer som inte ir bosatta eller som stadigvarande vistas i
beskattas normalt inte i Sverige vid forsiljning av svenska aktier och
teckningsritter. Enligt en sirskild regel kan dock en fysisk person som
4r bosatt utanfor Sverige 4nd3 beskattas i Sverige vid forsiljning av
bland annat svenska aktier. Detta giller om personen under det kalen-
derdr da forsiljningen sker eller vid ndgot tillfille under de tio nirmast
foregdende kalenderdren varit bosatt i Sverige eller stadigvarande
vistats hir. Denna beskattningsritt kan dock vara begrinsad genom
de skatteavtal som Sverige ingdtt med andra linder for att undvika
dubbelbeskattning.

Utldndska juridiska personer som ir begrinsat skattskyldiga i Sverige
kan bli féremél for kapitalvinstbeskattning i Sverige vid avyttring av
aktie eller teckningsritt om Bolaget har fast driftstille i Sverige till
vilken aktien eller teckningsritten 4r hinforlig.

For aktiedigare som inte 4r skatterittsligt hemmahérande i Sverige
utgdr normalt svensk kupongskatt om 30 procent pd utdelning frén
svenska aktiebolag. Denna skattesats dr dock i allminhet reducerad
genom skatteavtal som Sverige har med andra linder for undvikande
av dubbelbeskattning. Avdraget f6r kupongskatt verkstills normalt av
VPC AB eller, betriffande forvaltarregistrerade aktier, av férvaltaren.



Ekonomisk information

Forvaltningsberattelse 2004/05

Information om verksamheten

Eurocine AB bedriver forskning och utveckling av nasala vacciner
baserade pa egna patenterade teknologier. Bolagets styrelse ér oférind-
rad sedan foregdende ar.

Under det gingna dret har utvecklingsarbete bedrivits avseende
influensa och HIV. Resultaten frin influensastudierna ir sirskilt
intressanta for fortsatt utveckling mot en kommersiell produkt. Bola-
get har beslutat om en ny strategi med fokus pa utveckling av vaccin-
produkter till och med klinisk Fas II, baserat pa dess patenterade tek-
nologier. Den forsta produkten som Bolaget har for avsike att utveckla
ir ett nasalt influensavaccin. For detta indamal har Bolaget tecknat ett
avtal som innebir att tillgdng till antigen f6r den prekliniska utveck-
lingen ér sikrad.

Bolagets verksamhet har under dret varit begrinsad pé grund av den
ekonomiska situationen och aktiviteterna har helt inriktats pa att
sikerstilla den langsiktiga finansieringen. En riktad nyemission till
Bolagets aktiedigare genomf6rdes i januari 2005 vilket inbringade
1,23 mkr.

I december 2005 ir Bolaget inne i en due diligence med en investe-
rare och riknar med att ha kortsiktig finansiering sikrad under januari

och langsiktig finansiering under kvartal 1, 2006.

Forslag till behandling av forlust
Styrelsen och verkstillande direktoren foreslar att den ansamlade for-

lusten, 7.686.801 kr, 6verfors i ny rikning.

Resultat och stallning
Resultatet av Bolagets verksamhet samt den ekonomiska stillningen
vid rikenskapsérets utging framgér i 6vrigt av efterfoljande resultatrik-

ning och balansrikning med noter.

Forvaltningsberattelse 2005/06

Handelser efter rakenskapsarets utgang

Bolaget har infor noteringen pa AktieTorget genomfért en nyemission
om 3.125.000 nya aktier till ett kvotvirde om 0,20 kr och en éverkurs
om 4,60 kr. Emissionen har blivit fulltecknad och akterna beriknas bli
noterade pa AktieTorget frin och med den 11 december 2006. Emis-
sionen om totalt 15 mkr beriknas tillféra Bolaget 13,7 mkr efter

avdrag for emissionsutgifter.

Vasentliga handelser under rakenskapsaret

Bolaget har genomfért en foretriidesemission av 1.499.905 aktier till en
kurs om 0,20 kr per aktie, samt ytterligare en nyemission av 350.000
aktier, till en kurs om 3,40 kr per aktie (samtliga siffror avser siffror efter
split 1:5 beslutad pé bolagsstimma den 19 april 2006). Bolaget har
dven overgdre till att vara ett publikt bolag, och bolagets aktier har
anslutits till VPC. Bolaget har ansskt om notering pa AktieTorget, vil-
ket beviljats enligt beslut av AktieTorgets styrelse den 12 april 2006.
Bolaget har dven genomf6rt en emission av totalt 100.600 tecknings-
optioner, vilka ger ritt till teckning av 503.000 aktier, riktad till styrelse-

ledaméter, ledande befattningshavare samt andra nyckelpersoner.

Information om verksamheten
Eurocine bedriver forskning och utveckling av nasala vacciner baserade
pa egna patenterade teknologier.

I Bolagets styrelse invaldes tvé ledaméter vid en extra bolagsstimma
den 2006-04-19, Alf Lindberg och Johan Ostlund. Johan var vid tid-
punkten anstilld som jurist vid Advokatfirman Lindahls Uppsalakon-
tor men i samband med att han avslutade sin tjinstgoring vid Lindahl
begirde han emellertid sitt uttride ur bolagets styrelse. I vrigt ér sty-
relsen of6rindrad sedan foregiende &r. Vid samma stimma beslutades
att gora Bolaget publikt och att Bolagets firma skall vara Eurocine.

Under det gingna dret har utvecklingsarbete bedrivits avseende
nasala vacciner mot influensa och HIV. Bolaget betraktar resultaten
frin influensastudierna som mycket viktiga for fortsatt utveckling mot
en kommersiell produkt. Bolagets strategiska fokus ér utveckling av
vaccinprodukter t.o.m. klinisk fas II, baserat pd dess patenterade tek-
nologier, med ett nasalt influensavaccin som férsta produkt.

Bolagets verksamhet har under &ret varit begriinsad pa grund av den
ekonomiska situationen och aktiviteterna har inriktats pd att sikerstil-
la den langsiktiga finansieringen. Nyemissioner genomférda under
2006 har inbringat 1,46 mkr.
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Eurocine Vaccines mal

Eurocine Vaccines mélsittning ir att

* utveckla ett patentskyddat nasalt influensavaccin som skyddar mot
flera influensastammar. Mélet ér att licensiera ut vaccinet efter kli-
nisk Fas I1.

* utvirdera mdjligheten att utveckla ett nasalt vaccin mot figel-
influensa genom djurférssk med Bolagets patenterade teknologi.

e soka bidrag, stipendier eller annan offentlig finansiering for att

genomfdra en kliniskstudie dir ett lovande HIV-vaccin ges nasalt.

Den publika nyemissionen som nyligen fulltecknats sikrar finansie-
ringen av den fortsatta utvecklingen av Eurocine Vaccines nasala influ-
ensavaccin fram till att forberedelserna infér den planerade fas I /11
studien 4r klara. Detta berdknas vara uppnétt under andra halvaret
2007, dé ytterligare en nyemission kommer att genomforas for att

finansiera genomférandet av fas I / II studien.

Marknad

Vaccinmarknaden vixer med 10-12 procent arligen vilket 4r mer 4n

tillviixten i resten av likemedelsmarknaden. 2010 beriknas den globala

vaccinmarknaden nd en forsiljning pd 136 miljarder kronor.
Marknaden fér influensavaccin forvintas vixa betydligt snabbare dn

den totala vaccinmarknaden de ndrmsta &ren. Den &rliga tillvixten

vintas ligga pd nira 25 procent och marknaden vintas nd en forsilj-

ning p& 30 miljarder kronor &r 2010.

Forskning och Utveckling

Under det gdngna dret har utvecklingsarbete bedrivits avseende nasala
vacciner mot influensa och HIV. Bolaget betraktar resultaten frén
influensastudierna som mycket viktiga for fortsatt utveckling mot en
kommersiell produkt. Bolagets strategiska fokus ir utveckling av
vaccinprodukter t.o.m. klinisk fas II, baserat p3 dess patenterade tek-

nologier, med ett nasalt influensavaccin som férsta produke.

Viktiga forhallanden

Forskningsprojeket med EU-stid

Bolaget har under 4ret konstaterat att ett forskningsprojekt med EU-
stdd som pé grund av avtalskonstruktionen med samarbetspartners
inom projektet leder till en tidigare ¢j kiind betalningsforpliktelse for
bolaget gentemot samarbetspartners pé totalt 2.157 tkr. Bolagets egen
utredning har visat att det diirmed forelegat ett fel i Bolagets redovis-
ning &tminstone frén och med 4rsbokslutet per den 30 juni 2003. Bola-
gets egen utredning har vidare visat att det inte dr genomf6rbart att ritta
detta fel i de historiska redovisningsperioderna eftersom tillricklig
information saknas. Styrelsen har mot den bakgrunden beslutat att i sin
helhet belasta resultatet 2005/06. Resultatpéverkan for dret uppgar till
1.505 tkr. Av den totala exponeringen har styrelsen bedémt att 651 tkr
kommer att betalas med EU-bidrag. Det &terstiende beloppet om

984 tkr har redovisats som en skuld. Den 18 september 2006 erhsll
bolaget en delbetalning frén EU varvid bolaget erhéllit delar av sin
fordran. En granskning av de bidrag som erhéllits visar en diskrepans
mellan rapporterade utgifter till EU och de underlag som EU rapporte-
rat varfor bolaget har stillt en skrivelse till EU och styrelsen bedémer att

kvarvarande fordran om 473 tkr dven den kommer att regleras.

Kontrollbalansriikning
Styrelsen har upprittat en kontrollbalansrikning per 2006-06-30 som

visar att aktiekapitalet fortfarande 4r intakt.

Nyemissioner

Bolaget har genomfért en foretridesemission av 1.499.905 aktier till

en kurs om 0,20 kr per aktie, samt ytterligare en nyemission av

350.000 aktier, till en kurs om 3,40 kr per aktie (samtliga siffror avser

siffror efter split 1:5 beslutad p3 bolagsstimma den 19 april 2006).
Bolaget har dven genomfért en emission av totalt 100.600 tecknings-

optioner, vilka ger ritt till teckning av 503.000 aktier, riktad till styrel-

seledaméter, ledande befattningshavare samt andra nyckelpersoner.
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Utdrag ur forvaltningsberattelse 2006/07

Handelser efter rakenskapsarets utgang

Bolaget har kontrakterat den kliniska studien p& Bolagets nasala influ-
ensavaccin till Pharma Consulting Group AB, PCG, en vilrenommerad
kontraktsutvecklare (Contract Research Organisation) i Uppsala som
erbjuder tjinster inom klinisk forskning och utveckling. Négra exempel
pa kunder till PCG ir Novartis, Eli Lilly, Amgen, AstraZeneca, Roche
liksom ett antal mindre biotech- och medicinteknikbolag. Eurocine
Vaccines och Pharma Consulting Group har ingitt ett avtal om att
PCG genomf6r och dokumenterar en klinisk fas I/II-studie pa det

nasala influensavaccinet under 2007-2008.

Vasentliga handelser under rikenskapsaret

Bolaget genomforde nyemissioner

En nyemission om 15 mkr som genomf6rdes under fjirde kvartalet
2006 sikrar finansieringen av den fortsatta utvecklingen av Eurocine
Vaccines nasala influensavaccin fram till den planerade fas I/II-studien.
Detta beriiknas vara uppnétt under andra halviret 2007, d4 ytterligare
en nyemission kommer att genomforas for att finansiera genomforan-
det av fas I/II-studien. En riktad nyemission under andra kvartalet
2007 genomfordes for att starta ytterligare ett vaccinprojekt, ett nasalt
vaccin mot lunginflammationer, och genererade 12,3 mkr fore avdrag

for emissionsutgifter.

Bolaget noterades pi Aktie Torget den 12 december

Bolagets aktie handlas pd AktieTorget, www.aktietorget.se, under
kortnamnet EUCI. ISIN-koden ir SE0001839069. Handelsposten 4r
200 aktier.

Foriindring i styrelsen.

Carl Borrebaeck har avgitt ur styrelsen i Eurocine Vaccines.

Patent erhills i USA for Bolagets grundteknologi for nasal vaccinering
Eurocine Vaccines grundteknologi dr dirmed skyddad med patent i
USA, Europa, Australien och Nya Zeeland.

Patent erhills i Europa for ett nasalt vaccin mot tuberkulos
Eurocine Vaccines nasala tuberkulosvaccin 4r dirmed skyddat med

patent i USA, Europa, Australien och Nya Zeeland.

Bolaget siikrade leveranser av influensaantigen for den kliniska studien
Eurocine Vaccines slot ett avtal med Omninvest Vaccine Manufactur-
ing, Researching and Trading Ltd. i Ungern om att Omninvest levere-
rar influensaantigen (vaccinkomponenten) till Eurocine Vaccines nasa-
la influensavaccin for den kliniska fas I/II-studien. Genom avtalet har
kostnaderna och tidsatgingen minskat i bolagets utvecklingsplan.
Eurocine Vaccines har genom avtalet genomfért de dterstiende pre-
kliniska studierna pa just det vaccin som kommer att anviindas i de kli-
niska studierna. Det ger bide 6kad siikerhet i resultaten och méjlighet

att genomfora studierna tidigare.

Bolaget skrev licensavtal med Omnivest i Ungern

Eurocine Vaccines slét ett licensavtal med Omninvest Vaccine Manu-
facturing, Researching and Trading Ltd. i Ungern som ger Omninvest
de kommersiella rittigheterna till Eurocine Vaccines nasala influensa-

vaccin fér den ungerska marknaden.

Bolagets utvecklingsaktiviteter i influensaprojektet fortskrider enligt uppstiilld
plan, diir bland annat foljande aktiviteter har inletss eller genomforts under
perioden:

e Eurocine Vaccines visar korsimmunitet i musforsik Bolaget bekriftar
att dess nasala influensavaccin ger korsimmunitet p& mus. Korsim-
munitet upptridde bara nir bolagets adjuvans kombinerades med
avdddat helvirus. Att yteerligare studera korsskydd 4r i linje med
WHO:s rekommendationer for forbittrad beredskap infor nista
influensapandemi. En av de stora férdelarna med nasal vaccinering
mot influensa 4r att det ger upphov till korsskydd. Det innebir att
man erhller skydd mot andra stammar av virus 4n mot dem som
ingdr i vaccinet. Nir detta studeras genom immunologiska analyser
anvinds termen korsimmunitet.

e Eurocine Vaccines kontrakterar produktutvecklingen till Galenica AB,
en vilrenommerad kontraktsutvecklare i Malmé. Bolaget och Gale-
nica har ingdtt ett avtal om utveckling och dokumentering av det
nasala influensavaccinet inf6r den kliniska fas I/II-studien.

e Eurocine Vaccines kontrakterar siikerhetsstudien pd influensavaccinet
till Visionar Biomedical AB, ett vilrenommerat prekliniskt kontrakts-
laboratorium i Uppsala. Bolaget och Visionar har ingdtt ett avtal om
sikerhetstester p3 det nasala influensavaccinet infér den kliniska fas
I/II-studien.

o En vetenskaplig konsultation med Likemedelsverket har genomforts,
dir Bolaget presenterade sin dokumentationsplan for sitt nasala
influensavaccin. Bolaget fick virdefulla kommentarer till planen.

o Vaccinberedskapen infor en kommande influensapandemi diskuterades
i ett mdte med WHO. Ulf Schréder, grundare och forskningschef pa
Eurocine Vaccines, deltog i métet dir man bland annat diskuterade
betydelsen av att nirmare studera korsskydd hos influensavacciner.
WHO anordnar ett specialméte om korsskydd hos influensavacciner
i december, diir Schréder ocksd kommer att medverka. Korsskydd,
det vill siiga skydd mot fler influensastammar #in de som ingr i vac-

cinet, 4r ett omréde som bolaget aktivt studerar i sin forskning.

Eurocine Vaccines etablerar effektiv industriell tillverkningsmetod

Bolaget har visat att en vilkind och effektiv tillverkningsmetod for
bolagets teknologi ger tillforlitliga resultat med god reproducerbarhet.
Tillverkningsmetoden 4r kind for att lite kunna skalas upp for indu-

striell kommersiell tillverkning.
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Eurocine Vaccines startar utveckling av ett nytt nasalt vaccin mot bakteriella
lunginflammationer och hjirnhinneinflammationer

Lunginflammation ir en av de vanligaste komplikationerna i samband
med influensa och orsakade 6ver 60.000 dédsfall i USA under 2004.
Samma 4r orsakade lunginflammation 2.315 dédsfall i Sverige. Under
2006 var den globala forsiljningen av vacciner mot lunginflammation
och hjirnhinneinflammation éver 15 miljarder kronor och tillvixten

jaimfére med 2005 var 29 procent.

Eurocine Vaccines deltar i utvecklingen av ett terapeutiskt HIV-vaccin
Eurocine Vaccines deltar i utvecklingen av ett terapeutiskt HIV-vaccin
med finansiellt stéd frin Norges Forskningsrdd om 7,4 miljoner
norska kronor.

Ett forskningskonsortium, bestdende av Ulleval universitetssykehus,
Bionor Immuno AS och Eurocine Vaccines AB, ansokte under 2006
om finansiellt stdd frén Norges Forskningsrdd med mélsittning att
genomfdra en klinisk fas I/II-studie med ett terapeutiskt nasalc HTV-
vaccin. Ett terapeutiskt vaccin ir avsett for behandling av personer som
redan dr HIV-infekterade.

Som ett resultat av ansdkan har Norges Forskningsrad beslutat att
stddja projektet med 7,4 miljoner norska kronor under tre ar. Den
totala projektkostnaden ir ca 13 miljoner norska kronor. Eurocine

Vaccines har full kostnadstickning for sina insatser i projektet

Expert pa kvalitetsfragor och regulatoriska frigor, Dr. Lennart Ernerot,

kenyts till Bolaget

Lennart Ernerot ir doktor i galenisk farmaci och pensionerades nyli-
gen frin Likemedelsverket, dir han var chefsinspektér och bland
annat genomforde flera inspektioner av vaccintillverkare i Sverige och
utomlands. Tidigare har han arbetat inom b3de Astra och Pharmacia
och har en omfattande experterfarenhet inom bdde kvalitetsfrigor och
regulatoriska frigor (myndighetsfrigor). Han deltog ocksd i Social-
styrelsens arbete med att utreda forutsittningarna for tillverkning av

influensavaccin infor en pandemisituation.

Virusexpert, Prof. Jorma Hinkula, knyts till Bolaget

Jorma Hinkula #r Professor i molekylir virologi vid Link&pings Uni-
versitet och har stor erfarenhet av vacciner mot olika virus, bland annat
influensa och HIV. Vidare 4r han framstdende i forskningen p3 bide
nasala vacciner och DNA-vacciner. Jorma har bedrivit forskning vid
Karolinska Institutet, Vetenskapsridet, Malmé Hogskola och Smitt-

skyddsinstitutet och han har ett omfattande internationellt nitverk.

Information om verksamheten
Eurocine Vaccines AB bedriver forskning och utveckling av nasala
vacciner baserade pd egna patenterade teknologier.

Under det gingna dret har Bolagets utveckling av nasala vacciner
haft ett kraftigt fokus p ett nasalt vaccin mot influensa. Bolagets
huvudstrategi 4r utveckling av vaccinproduketer t.o.m. klinisk fas I,
baserat pé dess patenterade teknologier, med ett nasalt influensavaccin

som forsta produke.

Eurocine Vaccines mal

Eurocine Vaccines mélsittning ér att

* utveckla ett patentskyddat nasalt influensavaccin som skyddar mot
flera influensastammar. Mélet ér att licensiera ut vaccinet efter kli-
nisk fas II.

* utvirdera mdjligheten att utveckla ett nasalt vaccin mot figel-
influensa genom djurférsdk med Bolagets patenterade teknologi.

* utveckla ett patentskyddat nasalt vaccin mot lunginflammation.

* genom bidragsfinansiering genomftra en klinisk studie dr ett

lovande terapeutiskt HIV-vaccin ges nasalt.

Den nyemission som genomfordes i samband med bolagets notering
pd AktieTorget under fjirde kvartalet 2006 sikerstiller finansieringen
av den fortsatta utvecklingen av Eurocine Vaccines nasala influensa-
vaccin fram till att férberedelserna infér den planerade fas I/II-studien
ir klara. Forberedelserna beriknas vara firdigstillda under andra halv-
dret 2007. Mot bakgrund av detta kommer en nyemission att genom-
foras under hosten 2007 for att finansiera genomf6randet av fas I/11-
studien.

En riktad nyemission genomf6rdes under andra kvartalet 2007 for
att finansiera utvecklingen av Bolagets nasala vaccin mot lunginflam-
mation fram till att férberedelserna infér den planerade fas I/II-studien
dr klara. Sjilva genomférandet av den Kliniska studien pd vaccinet mot

lunginflammation beriknas kunna finansieras med licensintikeer.

Marknad

Vaccinmarknaden vixer med 10-12 procent arligen vilket 4r mer 4n
tillvixten i resten av likemedelsmarknaden. 2010 beriiknas den globala
vaccinmarknaden nd en forsiljning pa ver 130 miljarder kronor.

Marknaden fér influensavaccin forvintas vixa betydligt snabbare in
den totala vaccinmarknaden de nirmsta dren. Den érliga tillvixten
viintas ligga pd nira 25 procent och marknaden vintas nd en forsilj-
ning p& 30 miljarder kronor &r 2010.

Vacciner mot lunginflammation och hjirnhinneinflammation ir ett
av de storsta segmenten i vaccinmarknaden och ett av de segment som
okar mest. Under 2006 var den globala férsiljningen i segmentet dver
15 miljarder kronor och tillviixten jaimfort med 2005 var 29 procent.
De vacciner som finns mot bakteriell lunginflammation och hjirnhin-
neinflammation #r alla avsedda fér injicering. Idag finns inga nasala

vacciner mot lunginflammation.

Forskning och Utveckling

Under det gdngna 4ret har Bolagets utveckling av nasala vacciner haft
ett kraftigt fokus p ett nasalt vaccin mot influensa. Bolagets huvud-
strategi 4r utveckling av vaccinprodukeer till och med klinisk fas II,
baserat pé dess patenterade teknologier, med ett nasalt influensavaccin

som forsta produkt.
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Finansiell utveckling

Bolaget fokuserade under hosten 2006 p4 att notera bolaget pa Aktie-
Torget och att genomféra en nyemission om totalt 15 mkr. Efter emis-
sionsutgifter gav emissionen ett kassatillskott om 13,5 mkr.

Sedan &rsskiftet priglas bolagets finansiella utveckling av kostnader
relaterade till den forskning och utveckling som bolaget driver, med
fokus pa influensavaccin. Kostnaderna for bolagets forskning och
utveckling inklusive l6ner uppgick till 3,8 mkr (2,8 mkr).

Den 18 september 2006 erhdll bolaget en delbetalning frin EU for
ett forskningsprojekt som utférts under perioden innan sista juni
2006. En granskning av de bidrag som erhéllits visar en diskrepans
mellan utgifter rapporterade till EU och de bidrag som EU rapporterat
varfor bolaget har stillt en skrivelse till EU. Styrelsen bedémer att
kvarvarande fordran om 473 tkr dven den kommer att regleras.

Under juni ménad 2007 genomférdes en riktad nyemission om
totalt 12,3 mkr for att sikra medel till utvecklingen av ett nasalt vaccin
mot lunginflammation. Efter emissionsutgifter gav emissionen ett

kassatillskott om 11,6 mkr.

Resultat och stallning

Resultatet for dret efter finansiella poster uppgick till -5,3 mkr (-1,8
mkr) eller —0,79 kr (1,28 kr) per aktie. Likvida medel vid &rets utging
uppgick till 19,8 mkr (0,5 mkr). Uppgifterna inom parentes avser

motsvarande period/tidpunkt féregdende &r

Viktiga forhallanden

Nyemissioner

Bolaget har under det gingna rikenskapséret genomfort en nyemission
till allméinheten av 3.125.000 aktier till en kurs om 4,80 kr per aktie.
Bolaget har 4ven genomfért en riktad nyemission av 795.000 aktier,

till en kurs om 15,50 kr per aktie.

Finansiella risker
I Eurocine Vaccines AB:s verksamhet uppkommer exponeringar for
marknadsrisker pd grund av férindringar i rintor och i vixelkurser.
For att effektive hantera dessa risker finns i bolaget riktlinjer f6r hur
sddana risker skall hanteras och begrinsas. For detaljerad beskrivning
av dessa finansiella risker och hur dessa hanteras, se not 3, sidorna
43-44.

Eurocine Vaccines AB ir i behov av ytterligare kapital for att fort-
sitta nu planerade kliniska studier. Bolaget genererar dnnu inte ndgra
intikter och det kan inte uteslutas att férseningar eller misslyckanden i

utvecklingsprojekten innebir att ytterligare finansiering 4r nddvindig.

Utestiende optioner

Bolaget beslutade den 19 april 2006 om ett optionsprogram omfattan-
de 100.600 teckningsoptioner med ritt att under perioden fram till
och med den 30 april 2011 teckna fem nya aktier per teckningsoption
till en kurs om 9,60 kr per aktie. Teckningsoptionerna har pd mark-

nadsmissiga villkor 6verldtits till anstillda och andra nyckelpersoner

enligt foljande:

Verkstillande direkeor 67.000
Andra ledande befattningshavare 0
Styrelsens ordférande 0
Ovriga styrelseledaméter 20.200
Ovriga 13.400

Vid fullt utévande av samtliga teckningsoptioner kommer antalet
aktier att 6ka med 503.000. Inga forindringar finns i utestdende

optioner under dret.

Styrelsens arbete

Styrelsens arbete styrs dels av aktiebolagslagen, dels av bolagsordningen
och den arbetsordning som Eurocine Vaccines AB:s styrelse antagit.
Bolagets arbetsordning stipulerar bland annat ansvarsfordelningen
mellan styrelsen och verkstillande direktdren. Inga sirskilda kommit-
téer finns utan i stillet hanterar styrelsen i sin helhet ersittnings och
revisionsfragor.

Under rikenskapsdret 2006/07 har, utdver det konstituerande
métet, 11 protokollfgrda styrelseméten dgt rum. Styrelsen har diskute-
rat bolagets framtida utveckling, kvartalsrapporter, kapitalsanskaff-
ning, budget samt gjort sedvanlig uppf6ljning av verksamheten.
Bolagets revisor har deltagit i ett av sammantridena. Styrelsen bestdr av
fyra ledaméter vilka tillsammans med Carl Borrebaeck, som under &ret

valt att limna styrelsen, utsdgs pa &rsstimman i december 2006.

Miljopdverkan
Bolaget bedriver inte ndgon anmilnings-/tillstdndspliktig verksamhet

enligt miljobalken.
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REVIDERADE RAKENSKAPER FOR RAKENSKAPSAREN 2004,/05 TILL 2006/07

Resultatrakningar

2006-07-01- 2005-07-01- 2004-07-01-
(Tusentals kronor) Not 2007-06-30 2006-06-30 2005-06-30
Rorelsens intakter med mera
Ovriga rérelseintakter 9 6 1221 114
Summa intakter med mera 6 1221 114
Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader 12,19,20 -3871 -2 812 -1198
Personalkostnader 11 -1501 -159 -692
Avskrivning av materiella anlaggningstillgangar 5) -26 -19 -24
Summa rérelsens kostnader -5398 -2990 -1914
Rorelseresultat -5392 -1769 -1800
Resultat fran finansiella investeringar
Réantekostnader 13 0 -25 -20
Ranteintakter 55 0 0
Summa resultat fran finansiella investeringar 55 -25 -20
Resultat efter finansiella poster -5337 -1794 -1820
Inkomstskatt 10,14 - - -
ARETS FORLUST -5 337 -1794 -1820
Resultat per aktie 15 -0,79 -1,28 -1,9



Ekonomisk information

Balansrakningar

(Tusentals kronor) Not 2007-06-30 2006-06-30 2005-06-30
Tillgangar

Tecknad, ej inbetald nyemission 930 25 -
Anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar 5

Inventarier och verktyg 42 34 43
Summa anlaggningstillgangar 42 34 43
Omsattningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Ovriga kortfristiga fordringar 957 1813 12
Forutbetalda kostnader 6 109 269 -
Summa kortfristiga fordringar 1066 2082 12
Kassa och bank 19 828 506 64
Summa omsattningstillgangar 20 894 2588 76
SUMMA TILLGANGAR 21866 2 647 119
Eget kapital och skulder

Eget kapital 7,8

Bundet eget kapital

Aktiekapital 1195 200 200
Ej registrerat aktiekapital 159 370 25
Reservfond 8907 8907 0
Overkursfond 0 0 8907
Summa bundet eget kapital 10261 9477 9132
Fritt eget kapital

Overkursfond 25475 1143 0
Balanserad forlust -11249 -9 455 -7635
Arets forlust -5337 -1794 -1820
Summa fritt eget kapital 8889 -10 106 -9 455
Summa eget kapital 19 150 -629 -323
Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder 1765 396 =
Ovriga kortfristiga skulder 17 132 2769 111
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 22 819 111 331
Summa kortfristiga skulder 2716 3276 443
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 21866 2 647 119
Stéllda sakerheter Inga Inga Inga
Ansvarsforbindelser Inga Inga Inga
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Eget kapitalrapport

Tecknat ej i Ovrigt fritt Summa
(Tusentals kronor) Aktiekapital registrerat kapital Reservfond Overkursfond eget kapital eget kapital
Ingaende balans 2004-07-01 194 7408 -7635 -33
Nyemission 6 25 1499 0 1530
Arets resultat -1820 -1820
Ingaende balans 2005-07-01 200 25 0 8907 -9 455 -323
Omforing av 6verkursfond 8907 -8907
Arets resultat -1794 -1794
Nyemissioner 345 1143 1488
Ingaende balans 2006-06-30 200 370 8907 1143 -11249 -629
Nyemissioner 995 -211 26 538 27322
Emission av optioner 10 10
Emissionsutgift -2216 -2216
Arets resultat -5337 -5337
EGET KAPITAL 2007-06-30 1195 159 8907 25475 -16 586 19 150
Kassaflodesanalys
(Tusentals kronor) Not 2006/2007 2005/2006 2004/2005
Den lpande verksamheten
Rérelseresultat -5393 -1769 -1800
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet 16 26 19 24
Erhallen ranta 55 0 0
Erlagd rénta 0 -25 -20
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore forandringar av rorelsekapital -5312 -1775 -1796
Foréndring av fordringar 1016 -1841 209
Forandring av leverantdrsskulder 1369 396 -69
Foréndring av skuld -1929 2437 -399
Kassaflode fran den lopande verksamheten -4 856 -783 -2 055
Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar 5 -34 -10 -8
Kassaflode fran investeringsverksamheten -34 -10 -8
Finansieringsverksamheten
Nyemission 24213 1488 1530
Forutbetald emissionsutgift 0 -254 0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 24213 1234 1530
Forandring av likvida medel 19323 441 -533
Likvida medel vid arets borjan 505 64 597
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 19 828 505 64
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Noter

NOT 1 ALLMAN INFORMATION
Eurocine Vaccines bedriver forskning och utveckling av nasala vacciner. Bolagets aktie
handlas pa AktieTorget sedan den 12 december 2006.

Eurocine Vaccines AB(publ) har sitt séte i Solna i Sverige och adressen till foretagets
huvudkontor &r Karolinska Science Park, Fogdevreten 2, 171 77 Stockholm. Bolaget sak-
nar dotterbolag och upprattar darmed inte ndgon koncernredovisning.

Bolaget har uppréttat denna Arsredovisning enligt /f\rsredovisningslagen och Redovis-
ningsradets rekommendation RR32:05 Redovisning for juridisk person vars vardepapper
ar noterade.

NOT 2 SAMMANFATTNING AV VASENTLIGA REDOVISNINGSPRINCIPER
De viktigaste redovisningsprinciperna som tillampats anges nedan. Dessa har tillampats
konsekvent for alla presenterade ar om ej annat anges.

2.1 Principer for den finansiella rapportens upprattande

Eurocine Vaccines upprattar sina finansiella rapporter baserade pa Redovisningsradets
rekommendation RR32:05. RR32:05 innebér att Bolaget i arsredovisningen skall tillampa
samtliga av EU godkénda IFRS och uttalanden sa langt detta ar majligt inom ramen fér
arsredovisningslagen och med hansyn till sambandet mellan redovisning och beskattning.
Rekommendationen anger vilka undantag och tillagg som skall goras fran IFRS.

Férutséattningar vid uppréttande av de finansiella rapporterna

Bolagets funktionella valuta ar svenska kronor som dven utgor rapporteringsvalutan. Till-
gangar och skulder &r redovisade till historiska anskaffningsvérden. Bolaget saknar finan-
siella tillgangar och skulder vilka varderas till annat an historiska anskaffningsvarden.

Att upprétta rapporter i dverensstdmmelse med RR32:05 kréver anvandning av en
del viktiga redovisningsmassiga uppskattningar. Vidare kravs att ledningen gor vissa
beddmningar vid tillimpningen av foretagets redovisningsprinciper. De omraden som inne-
fattar en hog grad av bedomning, som &r komplexa eller sadana omraden dar antaganden
och uppskattningar ar av vasentlig betydelse for redovisningen anges i not 4.

Ett antal nya redovisningsstandarder och IFRIC-tolkningar har utgivits som galler for
rakenskapsar som pabdrjas efter den forsta januari 2006. Eurocine Vaccines har bedomt
att dessa inte i ndgot fall kommer att ha nagon vasentlig paverkan pa Bolagets resultat och
stéllning.

2.2 Segmentrapportering

Primért segment

Bolaget bedriver utveckling av vaccin. Verksamheten utgdr en enda rdrelsegren varfor ingen
redovisning for primart segment upprattas.

Sekundért segment
Bolagets verksamhet bedrivs i sin helhet i Sverige varfor ingen redovisning for sekundart
segment upprattas.

2.3 Omrékning av utlandsk valuta

(a) Funktionell valuta och rapportvaluta

Bolagets funktionella valuta ar svenska kronor och Bolaget saknar verksamhet med annan
funktionell valuta.

(b) Transaktioner och balansposter

Transaktioner i utldndsk valuta omréknas till den funktionella valutan enligt de valutakurser
som géller pa transaktionsdagen. Valutakursvinster och forluster som uppkommer vid
betalning av sddana transaktioner och vid omrakning av monetéra tillgdngar och skulder i
utlandsk valuta till balansdagens kurs, redovisas i resultatrakningen bland évriga rorelse-
intakter och Gvriga rérelsekostnader. Undantag ar da transaktionerna utgor sakringar som
uppfyller villkoren for sakringsredovisning av kassafloden eller av nettoinvesteringar, da
vinster/forluster redovisas i eget kapital. Sddan sékring har inte forelegat under aret.

2.4 Materiella anlaggningstillgangar
Materiella anlaggningstillgangar redovisas till anskaffningsvarde minskat med avskriv-
ningar. Tillkommande utgifter Iaggs till tillgangens redovisade varde endast da det ar san-
nolikt att de framtida ekonomiska férmaner som &r forknippade med tillgangen kommer
att komma Bolaget tillgodo och tillgdngens anskaffningsvérde kan matas pa ett tillforlitligt
satt. Utgifter for reparation och underhall redovisas som kostnader.

Materiella anlaggningstillgangar skrivs av dver tillgangens bedomda nyttjandeperiod.
Nér tillgangarnas avskrivningshara belopp faststallts, beaktas i forekommande fall till-
gangens restvarde.

Linjar avskrivningsmetod anvéands for samtliga typer av materiella anlaggningstill-
gangar. Foljande avskrivningstider tillampas:
Inventarier och verktyg 5 ar

De materiella anlaggningstillgangarna bedoms med avseende pa vardeminskning nérhelst
handelser eller forandringar i forhallanden indikerar att det redovisade vardet kanske inte
ar atervinningshbart. En nedskrivning gors med det belopp med vilket tillgangens redo-
visade varde Gverstiger dess atervinningsvarde. /:\tervinningsvérdet ar det hogre av en till-
gangs verkliga varde minskat med forsaljningskostnader och nyttjandevérdet.

Vinster och forluster vid avyttring faststélls genom en jamforelse mellan forsaljnings-
intakt och redovisat varde och redovisas i resultatrakningen.

2.5 Likvida medel
| likvida medel ingar kassa, banktillgodohavanden och dvriga kortfristiga placeringar som
forfaller inom tre manader fran anskaffningstidpunkten.

2.6 Aktiekapital

Transaktionskostnader som direkt kan hanféras till emission av nya aktier eller optioner
redovisas, netto efter skatt, i eget kapital som ett avdrag fran emissionslikviden. | de fall en
nyemission ar pagéende vid bokslut redovisas emissionsutgiften som forutbetalda kost-
nader.

2.7 Uppskjuten skatt

Redovisade inkomstskatter innefattar skatt som skall betalas eller erhéllas avseende
aktuellt ar, justeringar avseende tidigare ars aktuella skatt och forandringar i uppskjuten
skatt. Vardering av samtliga skatteskulder/-fordringar sker till nominella belopp och gérs
enligt de skatteregler och skattesatser som &r beslutade eller som &r aviserade och med
stor sdkerhet kommer att faststéllas. For poster som redovisas i resultatrékningen, redovi-
sas aven darmed sammanhéngande skatteeffekter. Skatteeffekter av poster som redovisas
direkt mot eget kapital, redovisas mot eget kapital. Uppskjuten skatt berdknas enligt
balansrakningsmetoden pa alla temporara skillnader som uppkommer mellan redovisade
och skattemassiga varden pa tillgangar och skulder.
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Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfattning det ar troligt att framtida
skattemassiga dverskott kommer att finnas tillgangliga mot vilka de temporéra skillna-
derna kan utnyttjas.

Nagot véarde av underskottsavdrag har ej upptagits i balansrakningen da det ar svart
att beddma ndr underskottsavdrag kan komma att utnyttjas.

2.8 Ersattningar till anstallda
(a) Pensionsforpliktelser
Bolaget har avgiftshestdmda pensionsplaner. Pensionsplanerna finansieras genom betal-
ningar till forsakringsbolag. En avgiftsbestdmd pensionsplan &r en pensionsplan enligt vil-
ken Bolaget betalar fasta avgifter till en separat juridisk enhet. Bolaget har inga ytterligare
betalningsforpliktelser nar avgifterna val ar betalda.

Avgifterna redovisas som personalkostnader nér de forfaller till betalning. Férutbe-
talda avgifter redovisas som en tillgang.

2.9 Intaktsredovisning
Intékter innefattar det verkliga vardet av sélda varor och tjanster exklusive mervardeskatt
och rabatter. Intékter redovisas enligt féljande:

Licensintékter
Redovisas utifran den ekonomiska innebdrden av varje delkomponent respektive avtal.

Rénteintakter
Ranteintakter intaktsredovisas fordelat dver |ptiden med tillampning av effektivrante-
metoden.

2.10 Statliga stod
Bidrag fran staten redovisas till verkligt varde da det foreligger rimlig sakerhet att bidraget
kommer att erhallas och att Bolaget kommer att uppfylla de villkor som ar férknippade
med bidraget.

Statliga bidrag som galler kostnader periodiseras och redovisas i resultatrékningen
Over samma perioder som de kostnader bidraget &r avsedda att tacka.

Statliga bidrag for kop av anlaggningstiligangar redovisas i langfristiga skulder som
forutbetalda statliga bidrag och redovisas i resultatrékningen linjart férdelade 6ver de
aktuella tillgdngarnas beraknade nyttjandeperiod.

2.11 Leasing

| Bolaget redovisas samtliga leasingavtal enligt reglerna for operationell leasing.
Betalning som gors under leasingperioden (efter avdrag for eventuella incitament

fran leasegivaren) kostnadsfors i resultatrakningen linjart over leasingperioden.

2.12 Forskning och utveckling

Utgifter for forskning kostnadsfors omedelbart. Utgifter avseende utvecklingsprojekt balan-
seras som immateriella tillgangar i den omfattning som det ar tekniskt mojligt att fardig-
stalla det pa ett tillforlitligt sétt, det pa ett tillforlitligt satt kan beraknas vilka utgifter som ar
héanforliga till tillgdngen samt dessa utgifter pa ett tillforlitligt satt kan visas generera fram-
tida ekonomiska fordelar. Ovriga utvecklingsutgifter kostnadsférs i takt med att de upp-
kommer. Utvecklingskostnader som tidigare kostnadsférts balanseras inte som tillgang i
senare perioder.

2.13 Avsattningar

Avséttningar redovisas nar Bolaget har en legal eller informell forpliktelse till foljd av intréf-
fade handelser, det &r mer sannolikt att ett utflode av resurser kravs for att reglera atagan-
det an att sa inte sker, och beloppet har kunnat beraknas pa ett tillforlitligt satt. Avsatt-
ningar for omstrukturering gors nar en detaljerad formell plan for atgarden finns och en vél-

grundad forvantan har skapats hos dem som berdrs. Avsattningar for framtida garantikrav
avser de narmast tva aren och baseras pa historisk information om garantikrav samt
aktuella trender som kan tyda pd att framtida krav kan komma att avvika frén de histo-
riska. Inga avsattningar gors for framtida rorelseforluster.

Om det finns ett antal liknande ataganden, bedoms sannolikheten for att det kom-
mer att krdvas ett utflode av resurser vid regleringen sammantaget for hela denna grupp av
ataganden. En avsattning redovisas dven om sannolikheten for ett utflode avseende en
speciell post i denna grupp av ataganden ar ringa.

2. 14 Finansiella instrument

Finansiella instrument som redovisas i balansrakningen inkluderar andra finansiella ford-
ringar, kundfordringar, leverantérsskulder och laneskulder. Marknadsvarden pa finansiella
instrument beraknas utifran aktuella marknadsnoteringar pa bokslutsdagen. For dvriga
finansiella instrument dér marknadsvérden ej finns noterade, bedéms marknadsvérdet
dverensstdmma med bokfdrt varde.

a) Kundfordringar

Kundfordringar redovisas inledningsvis till verkligt varde och darefter till upplupet anskaff-
ningsvarde med tillampning av den effektiva rantemetoden, minskat med eventuell reser-
vering for vardeminskning. En reservering for vardeminskning av kundfordringar gors nér
det finns objektiva bevis for att Eurocine Vaccines inte kommer att kunna erhéalla alla
belopp som é&r forfallna enligt fordringarnas ursprungliga villkor. Reserveringens storlek
utgors av skillnaden mellan tillgangens redovisade varde och nuvardet av bedomda fram-
tida kassafloden, diskonterade med effektiv ranta. Det reserverade beloppet redovisas i
resultatrakningen.

b) Uppléning
Laneskulder redovisas initialt till erhallet belopp efter avdrag for transaktionskostnader.
Skiljer sig det redovisade beloppet fran det belopp som skall aterbetalas vid forfallotid-
punkten periodiseras mellanskillnaden sasom rantekostnad eller ranteintakt dver lanets
|6ptid. Harigenom 6verensstdmmer vid forfallotidpunkten det redovisade beloppet och det
belopp som skall aterbetalas.

Upphérande av redovisning av finansiella skulder sker forst nar skulderna har regle-
rats genom &terbetalning eller att dessa efterskénkts.

Upplaning klassificeras som kortfristiga skulder om inte Bolaget har en ovillkorlig ratt
att skjuta upp betalning av skulden i atminstone 12 manader efter balansdagen.

NOT 3 FINANSIELL RISKHANTERING

Mal och policy

Bolaget utsatts genom sin verksamhet for olika finansiella risker, inkluderande effekterna
av forandringar av priser pa lane- och kapitalmarknad, valutakurser och rantesatser. Bola-
gets dvergripande riskhanteringsprogram fokuserar pa oférutsagbarheten pa de finansiella
marknaderna och efterstrévar att minimera potentiella ogynnsamma effekter pa koncer-
nens finansiella resultat.

Bolaget gor enbart finansiella transaktioner for att stodja Bolagets ordinarie verksam-
het. Bolagets finansiella risker dvervakas kontinuerligt av styrelsen for att kunna dvervaga
om eventuell riskeliminering skall goras. Beslut om riskeliminering tas av styrelsen. Under
det senaste aret har ingen riskeliminering behovt goras.

Valutarisker

Eurocine Vaccines valutarisker utgdrs av vaxelkursforandringar i betalningsfloden. Valuta-
exponeringen &r for narvarande begransad men kan komma att ka om tjanster kring
forskning och utveckling forvérvas fran andra lander. Den kan ocksa komma att 6ka om
Bolaget senare far licensintakter i utiandsk valuta. Eurocine Vaccines saknar for narva-
rande valutapolicy.
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Rénterisker

Bolagets ranterisker ar for narvarande obetydliga men kan komma att 6ka genom placering
av emissionslikviden. Styrelsens avsikt &r att denna likvid ska placeras i korta rantepapper
samt bankinlaning vilket medfor att ranteriskerna kommer att vara obetydliga. Eurocine
Vaccines saknar for narvarande finanspolicy.

Prisrisk
Bolaget ar inte exponerad for nagon prisrisk.

NOT 4 VIKTIGA UPPSKATTNINGAR OCH BEDOMNINGAR FOR
REDOVISNINGSANDAMAL

Uppskattningar och bedémningar utvarderas lépande och baseras pa historisk erfarenhet
och andra faktorer, inklusive forvantningar pa framtida handelser som anses rimliga under
radande forhallanden. De uppskattningar for redovisningsandamal som blir foljden av dessa
kommer, definitionsmassigt, séllan att motsvara det verkliga resultatet. De uppskattningar
och antaganden som innebér en betydande risk for vésentliga justeringar i redovisade vér-
den for tillgdngar och skulder under nastkommande rakenskapsar diskuteras nedan.

Forskning och utveckling

Kostnader hanférliga till forskning kostnadsfors da de uppstar. Kostnader hanforliga till
utvecklingsprojekt tas upp som immateriella tillgangar i balansrakningen i de fall dessa
kostnader i framtiden med tillracklig sékerhet kan forvéntas generera ekonomiska fordelar.
Andra utvecklingskostnader kostnadsfors da de uppstar. Utvecklingskostnader som ar
kostnadsforda tas inte upp som tillgang under efterfoljande perioder.

Eurocine Vaccines bedémning &r att de utvecklingskostnader som redovisats under
2006/07 inte till nagon del kan tillgangsredovisas mot bakgrund av att det for de under
aret pagaende projekten inte med tillforlitlighet kan faststallas att de uppfyller kraven pa
att fa redovisas som tillgang.

Uppskjutna skattefordringar

Eurocine Vaccines har betydande underskottsavdrag. Dessa har inte upptagits till ndgot
varde i balansrakningen mot bakgrund av osékerhet kring nér dessa kan komma att utnytt-
jas. Eurocine Vaccines bedémning ar att det inte med tillrécklig hog grad av sannolikhet ar
visat att dessa kan utnyttjas.

NOT 5 MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Inventarier och verktyg

Per 1 juli 2005

Anskaffningsvarde 119
Ackumulerad avskrivning -76
Bokfort varde 43
1 juli 2005 - 30 juni 2006

Ingéende bokfort varde 43
Forvarv 10
Avskrivningar -19
Utgaende bokfort varde 34
Per 30 juni 2006

Anskaffningsvarde 129
Ackumulerad avskrivning -95
Bokfort vérde 34
1 juli 2006 - 30 juni 2007

Ingéende bokfort varde 34
Forvéry 34
Avskrivningar -26
Utgéende bokfort varde 42
Per 30 juni 2007

Anskaffningsvéarde 163
Ackumulerad avskrivning -121
Bokfort varde 42

NOT 6 FORUTBETALDA KOSTNADER

2006/2007 2005/2006 2004/2005

Forutbetald emissionsutgift 0 254 0
Ovriga forutbetalda kostnader 109 15 0
Summa 109 269 0
NOT 7 AKTIEKAPITAL

Tusentals kronor Antal aktier
Per 1 juli 2005 200019
Omfdring av reservfond

- tecknad betald emission?) 24853
- Split 1/5 899 488
- nyemission? 1375640
- nyemission® 350 000
- optionsprogram 0
Per 30 juni 2006 2 850 000
- nyemission® 3125000
- nyemission® 795000
Per 30 juni 2007 6770000

1) Verkstalld och registrerad under ar 2006.

2) Foretradesemission till befintliga aktieagare.

3) Riktad emission.

4) Riktad emission infor bolagets notering pé Aktietorget.
)

5) Riktad emission. Verkstalld och registrerad i juli 2007.

Bolaget har totalt 6.770.000 stamaktier med ett kvotvarde om 0,2 kr per aktie.
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NOT 8 UTESTAENDE OPTIONER

Bolaget har pa bolagsstamma den 19 april 2006 beslutat om inférande av ett optionspro-
gram omfattande 100.600 teckningsoptioner att under perioden fram till och med den 30
april 2011 teckna en ny aktie (fem nya aktier efter split) per teckningsoption till en kurs om
48 kr per aktie (9,60 kr efter split). Teckningsoptionerna har pa marknadsmassiga villkor
oOverlatits till anstallda och andra nyckelpersoner enligt foljande:

Verkstallande direktor 67000
Andra ledande befattningshavare 0
Styrelsens ordforande 0
Ovriga styrelseledaméter 20200
Ovriga 13400

Marknadsvardet per option vid tilldelningstidpunkten har beréknats baserat pa
Black&Scholes formel och uppgar till 0,35 kronor per option. Vid fullt utévande av samtliga
teckningsoptioner kommer antalet aktier att 6ka med 503.000, vilket motsvarar 6,9 pro-
cent av det totala antalet aktier efter den riktade emissionen, verkstalld och registrerad i
juli 2007.

NOT 9 RORELSENS INTAKTER

NOT 11 KOSTNADER FOR ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA
2006-07-01- 2005-07-01- 2004-07-01-
2007-06-30  2006-06-30  2005-06-30

Medelantalet anstallda, med fordelning pa kvinnor och man har uppgatt till
(genomsnittlig heltidsekvivalent under rakenskapsaret)

Mén 1 1 2
Totalt 1 1 2

Loner och ersattningar har uppgatt till

Verkstéllande direktéren (16n) 350 0 882
Ovriga ledande befattningshavare (I6n) 646 129 211
Styrelsens ordforande 0 0 0
Ovriga styrelseledamoter 0 0 0
Ovriga anstallda 52 0 0
Totala Idner och ersattningar 1048 129 543
Sociala avgifter enligt lag och avtal 319 30 150
Totala Idner, ersattningar, sociala

avgifter och pensionskostnader 1368 159 693

Styrelseledaméter och andra befattningshavare

Styrelseledamoter 4 5] 4
2006/2007 2005/2006 2004/2005 TR 100% 100% 100%
Eralina EU-bidrag g (20 £ Verkstallande direktdr och
VElEL R BT € 25 g andra befattningshavare 1 1 1
QEIETIE 0 0 2 aravman 100% 100% 100%
6 1222 114
NOT 12 ERSATTNING TILL REVISORERNA
NOT 10 UPPSKJUTEN INKOMSTSKATT 2006-07-01- 2005-07-01- 2004-07-01-
Inkomstskatt 2006/2007  2005/2006  2004/2005 2007-06-30 2006-06-30 2005-06-30
Aktuell skatt 0 0 0 Revisionsuppdrag Ohrlings
Uppskjuten skatt 0 0 0 PricewaterhouseCoopers AB 140 61 44
0 0 0 Andra uppdrag Ohrlings
PricewaterhouseCoopers AB 24 - 5}
Resultat fore skatt -5337 -1794 -1820 Summa 164 61 49

Skatt berdaknad enligt nationella
skattesatser 1494 502 510

Ej skattepliktiga intakter - - -
Ej avdragsgilla kostnader -1 - 1
Effekt av férandrade redovisningsprinciper 356 -71
Okning av skattemassigt underskott for

vilken ingen uppskjuten skattefordran

redovisas -1493 -858 -440
Skattekostnad 0 0 0

Avdragsgilla skillnader for vilka uppskjuten
skattefordran ej redovisas
Temporara skillnader avser

- Forandrade redovisningsprinciper 99 139 495
Underskottsavdrag 4304 3068 2210
Summa 4403 3207 2705

Underskottsavdraget beraknas per den 30 juni 2007 uppga till ca 15,4 mkr

NOT 13 FINANSIELLA KOSTNADER
2006/2007 2005/2006 2004/2005

Réntekostnader

- |an fran narstdende 0 25 20

NOT 14 INKOMSTSKATT
2006/2007 2005/2006 2004/2005

Aktuell skatt 0 0 0
Uppskjuten skatt (not 8) 0 0 0
0 0 0
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NOT 15 RESULTAT PER AKTIE

Fore utspadning

Resultatet per aktie fore utspadning berdknas genom att det resultat som ar hanforligt till
Bolagets agare divideras med ett vagt genomsnittligt antal utestdende stamaktier under
perioden.

2006/2007 2005/2006 2004/2005

Resultat som &r hanforligt till Bolagets
aktiedgare (kr)

Vagt genomsnittligt antal utestaende
stamaktier justerat for split 1:5

-5337352 -1793790 -1820252

4599296 1394793 957 170

Resultat per aktie fore utspadning (kr) -0,79 -1,28 -1,9

Da resultatet per aktie ar negativt finns ej nagra potentiella stamaktier varfor resultatet per
aktie efter utspadning dverensstémmer med resultatet per aktie fore utspadning.

NOT 16 JUSTERING FOR POSTER SOM EJ AR MED | KASSAFLODESANALYSEN
2006/2007 2005/2006 2004/2005

Justeringar for:

- avskrivning pa materiella
anlaggningstillgangar (not 5) 26 19 24

NOT 17 TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

i) Kép av varor och tjanster 2006/2007 2005/2006 2004/2005

Kop av tjanster
- tjanster av ledande befattningshavare 314 45 29
314 45 29

Kop av tjanster av verkstallande direktoren

Under perioden fram till den 1 december upprétthéll bolagets nuvarande verkstéllande
direktor befattningen temporart genom konsultavtal. Genom detta har han genom sitt fore-
tag Healthy Bizniz Europe erhallit konsultarvode om 300 tusen kronor under ret. Efter det
att bolagets finansiering sékerstélldes évergick han i anstallning.

ii) Ersattningar till ledande befattningshavare ~ 2006/2007 2005/2006 2004/2005

Loner 996 128 543

Erséttning till styrelse

Vid extra bolagsstamma den 19 april 2006 beslutades att arvode till styrelse skulle utga
med totalt 100.000 kronor, att fordelas mellan ledamdterna efter beslut i styrelsen. Denna
ersattning har ej utgatt och kommer ej heller att utbetalas.

Ersattning till verkstéllande direktéren

Verkstallande direktoren ar fran och med den 1 december 2006 anstélld pa deltid i Bola-
get med en 16n om 40.000 kronor per m&nad. Dérutover har verkstallande direktoren ratt
till en bonus om maximalt 20.000 kronor per manad. Pension utgar med samma kost-
nadsniva som Almegaavtalet. Enligt avtalet med verkstallande direktoren galler tre mana-
ders 6msesidig uppsagningstid, utan ratt till sarskilt avgangsvederlag. Darutéver finns inte
nagra sarskilda villkor eller formaner for verkstallande direktoren.

iii) Utgdende balanser vid arets slut till foljd av

varor och tjénster 2006/2007 2005/2006 2004/2005

Skulder till narstdende 0 0 107

NOT 18 HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

Bolaget har kontrakterat den Kliniska studien pa Bolagets nasala influensavaccin till
Pharma Consulting Group AB, PCG, en vélrenommerad kontraktsutvecklare (Contract
Research Organisation) i Uppsala som erbjuder tjénster inom klinisk forskning och utveck-
ling. Nagra exempel pa kunder till PCG &r Novartis, Eli Lilly, Amgen, AstraZeneca, Roche lik-
som ett antal mindre biotech- och medicinteknikbolag. Eurocine Vaccines och Pharma
Consulting Group har ingatt ett avtal om att PCG genomfor och dokumenterar en Klinisk fas
I/1l-studie pa det nasala influensavaccinet under 2007-2008.

NOT 19 OPERATIONELLA LEASINGAVTAL
Nominella vérdet av framtida minimi-leasingavgifter, avseende icke uppségningsbara
leasingavtal fordelar sig enligt foljande:

2006/2007 2005/2006 2004/2005
Forfaller till betalning inom ett &r 40 40 4

Dérav avseende objekt som vidareuthyrs 0 0 0

Leasingkostnader och leasingintakter avseende operationella leasingavtal uppgér under
aret till féljande:

2006/2007 2005/2006 2004/2005

Leasingkostnader 40 44 34
Varav:
minimileasingavgifter 40 4 4

Under dret har inga vésentliga operationella leasingavtal ingtts.

NOT 20 FORSKNINGS- OCH UTVECKLINGSARBETEN
Arets kostnad for Forsknings- och utvecklingsarbeten uppgar till 3.824 tkr (2.840 tkr) .

NOT 21 OSAKRA SKULDER OCH FORDRINGAR

Bolaget har sedan tidigare ett forskningsprojekt med EU-stdd. Under hésten 2006 konsta-
terades vid en granskning av de bidrag som erhallits en diskrepans mellan rapporterade
utgifter till EU och de underlag som EU rapporterat varfor bolaget har stallt en skrivelse till
EU och styrelsen beddmer att kvarvarande fordran om 473 tkr &ven den kommer att
regleras.

NOT 22 UPPLUPNA KOSTNADER
2006/2007 2005/2006 2004/2005

Semesterléneskulder 125 85 21
Sociala avgifter 80 18 7
Ovriga upplupna kostnader 614 58 303
Summa 820 111 88}



Revisionsrapport avseende historiska
finansiella rapporter

Till styrelsen i Eurocine Vaccines AB (publ)

Jag har granskat de finansiella rapporterna fér Eurocine Vaccines AB (publ) pa sidorna 34—46, som omfattar balansrik-
ningen per den 30 juni 2005, 30 juni 2006 och 30 juni 2007 och resultatrikningen och kassaflédesanalysen for riken-
skapsaren den 1 juli 2004 till den 30 juni 2005, den 1 juli 2005 till den 30 juni 2006 samt den 1 juli 2006 till den 30 juni

2007 samt ett ssmmandrag av visentliga redovisningsprinciper och andra tilliggsupplysningar.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar for de finansiella rapporterna

Styrelsen och verkstillande direktéren ansvarar for att de finansiella rapporterna tas fram och presenteras pa ett rittvisande
sitt i enlighet med rsredovisningslagen och Redovisningsridets rekommendation RR 32:05 och enligt kraven i prospekt-
direktivet for inforande av prospektférordningen 809/2004/EG. Denna skyldighet innefattar utformning, inférande och
uppritthallande av intern kontroll som ir relevant for att ta fram och pa rittvisande sitt presentera de finansiella rappor-

terna utan visentliga felaktigheter, oavsett om de beror pa oegentligheter eller fel.

Revisorns ansvar

Mitt ansvar ér att uttala mig om de finansiella rapporterna pd grundval av min revision. Jag har utfért min revision i enlig-
het med FAR SRS forslag till RevR 5 Granskning av prospekt. Det innebir att jag planerat och genomfért revisionen for
att med hég men inte absolut sikerhet forsikra mig om att de finansiella rapporterna inte innehdller nigra visentliga fel-

aktigheter.

Utfort arbete

En revision i enlighet med FAR SRS forslag till RevR 5 Granskning av prospekt innebir att utféra granskningsétgirder for
att f3 revisionsbevis som bestyrker belopp och upplysningar i de finansiella rapporterna. De valda granskningsatgirderna
baseras pd min bedémning av risk for visentliga felaktigheter i de finansiella rapporterna oavsett om de beror pa oegentlig-
heter eller fel. Vid riskbedémningen 6verviger jag den interna kontroll som ir relevant fér bolagets framtagande och ritt-
visande presentation av de finansiella rapporterna som en grund for att utforma de revisionsitgirder som ir tillimpliga
under dessa omstindigheter men inte for att gora ett uttalande om effektiviteten i bolagets interna kontroll. En revision
innebir ocksd att utvirdera tillimpligheten av anvinda redovisningsprinciper och rimligheten i de betydelsefulla uppskatt-
ningar som styrelsen och verkstillande direktoren gjort samt att utviirdera den samlade presentationen i de finansiella rap-
porterna.

Jag anser att erhallna revisionsbevis ir tillrickliga och indamalsenliga som underlag for mitt uttalande.

Uttalande

Jag anser att de finansiella rapporterna ger en rittvisande bild i enlighet med arsredovisningslagen och Redovisningsridets
rekommendation RR 32:05 fér Eurocine Vaccines AB (publ) resultat, stillning och kassaflode per den 30 juni 2005,

30 juni 2006 och 30 juni 2007.

I min revisionsberittelse for rikenskapsiret den 1 juli 2004 till den 30 juni 2005 har jag angett foljande: Av balansrikning-
en framgdr det att bolaget har aktiverat immateriella anliggningstillgingar om sammanlagt 1.768.690 kronor. Virdet av
dessa ir avhiingigt att bolaget tillfors nytt kapital. Som framgér av forvaltningsberittelsen pagar arbetet med finansiering av
bolaget men vid tidpunkten fér avgivandet av denna revisionsberittelse var sidana férhandlingar och dtgirder dnnu ¢j
avslutade varfor virdet pa dessa balansposter ir osikra. De immateriella anliggningstillgingarna utgor visentliga poster i
drsredovisningen. Av detta skil kan jag inte uttala mig om huruvida arsredovisningen ir upprittad i enlighet med arsredo-
visningslagen och dirmed ger en rittvisande bild av bolagets resultat och stillning i enlighet med god redovisningssed i
Sverige. Jag kan varken till eller avstyrka att bolagsstimman faststiller resultatrikningen och balansrikningen samt

behandlar forlusten i enlighet med forslaget i forvaltningsberittelsen.
Uppsala den 8 oktober 2007

Leonard Daun

Auktoriserad revisor



Bolagsordning

§ 1 Firma
Bolagets firma ir Eurocine Vaccines AB (publ).

§ 2 Styrelsens site

Styrelsen skall ha sitt site i Solna kommun.

§ 3 Verksamhet
Bolaget skall bedriva utveckling och férsiljning av vacciner och vaccin-

produkter dvensom idka dirmed forenlig verksamhet.

§ 4 Aktiekapital
Aktiekapitalet skall utgdra ligst 500.000 kronor och hégst 2.000.000

kronor.

§ 5 Antalet aktier
Antalet aktier i bolaget skall vara ligst 2.500.000 och hogst
10.000.000.

§ 6 Styrelse
Styrelsen skall bestd av ligst tre och hogst sju ledaméter med hogst tva
suppleanter. Ledaméterna och suppleanterna viljes arligen pa arsstim-

ma for tiden intill slutet av nista drsstimma.

§ 7 Revisorer

Fér granskning av bolagets &rsredovisning jimte bokféring samt styrel-
sens och verkstillande direktorens forvaltning skall utses en till tvd
revisorer, eller registrerat revisionsbolag, med eller utan revisorssupp-

leanter.

§ 8 Kallelse

Kallelse till ordinarie bolagsstimma samt kallelse till extra bolagsstim-
ma, dir friga om indring av bolagsordningen kommer att behandlas,
skall ske tidigast sex och senast fyra veckor fére stimman. Kallelse till
annan extra bolagsstimma skall ske tidigast sex och senast tva veckor
fore stimman.

Kallelse till bolagsstimma skall ske genom annonsering i Post- och
Inrikes Tidningar samt i Svenska Dagbladet.

Aktiedigare som vill delta i bolagsstimma skall dels vara upptagen
som aktiesigare i utskrift eller annan framstillning av hela aktieboken
avseende forhéllandena fem vardagar fore stimman, dels anmiila detta
till bolaget senast k. 16.00 den dag som anges i kallelsen till stimman.
Sistnimnda dag far inte vara sondag, annan allmin helgdag, lordag,
midsommarafton, julafton eller nyarsafton och inte infalla tidigare in
femte vardagen fore stimman.

Aktiedgare far vid bolagsstimma medfora ett eller tvé bitriden, dock

endast om aktiedgaren gjort anmilan hirom enligt foregdende stycke.

§ 9 Arsstamma

P3 arsstimma skall foljande drenden forekomma till behandling.
val av ordforande vid stimman;

upprittande och godkinnande av rostlingd;

val av en eller tv4 justeringsmiin;

godkinnande av dagordning;

provning av om stimman blivit behérigen sammankallad;

SRR

framliggande av &rsredovisning och revisionsberittelse samt i
forekommande fall koncernredovisning och koncernrevisions-
berittelse;
7. beslut
a. om faststillelse av resultatrikning och balansrikning samt i
forekommande fall koncernresultatrikning och koncernbalans-
rikning
b. om dispositioner betriffande bolagets vinst eller frlust enligt
den faststillda balansrikningen
c. om ansvarsfrihet it styrelseledaméterna och verkstillande
direktor;
8. faststillande av arvoden 4t styrelsen och revisorn;
val av styrelse samt, i férekommande fall, revisor och revisors-
suppleant;
10. annat drende, som ankommer pa stimman enligt aktiebolagslagen

eller bolagsordningen.
Bolagsstimma skall héllas i Solna, Stockholm eller Uppsala.

§ 10 Riakenskapsar
Bolagets rikenskapsdr dr 0701 — 0630.

§ 11 Avstamningsforbehall

Bolagets aktier skall vara registrerade i ett avstimningsregister enligt

lagen (1998:1479) om kontoféring av finansiella instrument.

Faststilld pa arsstimma 2006-12-20



Eurocine Vaccines AB
Karolinska Science Park
Fogdevreten 2

171 77 Stockholm
Sverige

Ttn: +46 (0)8 5088 4592
Fax: +46 (0)8 5088 4591

Email: info@eurocine.se

Emissionsinstitut

OMX Broker Services

Corporate Finance Administration
105 78 Stockholm

Bolagets finansiella radgivare
Saxon & Partners
Villagatan 13A

114 32 Stockholm

Bolagets juridiska radgivare
Advokatfirman Lindahl
Box 1203

751 42 Uppsala

Bolagets revisor

Ohrlings PricewaterhouseCoopers
Box 179

751 04 Uppsala

Adresser



eurocine

Eurocine Vaccines AB (publ)

Intellecta Finanstryck 0725080



