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VD har ordet

Som final pd verksamhetséaret 2009-2010 meddelade Eurocine Vaccines i juni 2010 att den kliniska
studien pa det nasala influensavaccinet, Immunose™ FLU', gav positiva resultat.

Det dr den hittills storsta framgangen i foretagets historia och kunde uppnas efter ett ar av omfattande
forberedelser, intensivt genomforande och en period av analysarbete och utvirdering som omfattade
flera tiotusentals analyser. Resultaten fran studien dr avgorande pé tva sitt. For det forsta utgor
resultaten ett proof-of-concept” (bekréftelse pa att principen fungerar) i minniska for

Immunose™ FLU. Det ger underlag for att ga vidare for att i samarbete med en partner utveckla en
produkt som kan ta andelar av mangmiljardmarknaden for influensavacciner. For det andra utgor
resultaten ett “proof-of-concept” dven for nasal vaccinering med vér patenterade vaccinteknologi,
Endocine™ 2, i ménniska. Det ger stdd for att anvinda Endocine™ #4ven med andra nasala vacciner som
kan ta ytterligare andelar av den stora vaccinmarknaden.

Proof-of-concept i manniska for Immunose™ FLU é&r kortsiktigt viktigast. Det underlaget 4r nddvéndigt
for att attrahera vaccinbolag for en framtida licens inom influensa. Under sommaren kommunicerade vi
resultaten fran studien bade generellt och direkt till de kontakter i vaccinbolagen som har genererats
under de senaste arens marknadsaktiviteter. I oktober presenterade vi resultaten vid tvd kongresser, dér
manga av deltagarna representerade vaccinbolag. Resultatet fran aktiviteterna ar att vi nu har pagaende
diskussioner med flera vaccinbolag som kan vara framtida licenstagare for Immunose™ FLU. Dessa
relationer tar vi nu vidare 1 utlicensieringsprocessen.

For att na ett gynnsamt licensavtal dr det viktigt att ha en stark forhandlingsposition ocksa i andra
avseenden, bl.a. genom att ha goda finanser. Darfor ar det Bolagets bedomning att en foretrddesemission
kommer att genomforas for att sékerstélla att licensforhandlingarna kan genomforas pé ett optimalt satt
och ge intikter samt for att Gvriga aktiviteter kan fortga enligt plan.

Pé liangre sikt dr proof-of-concept for Endocine™ i ménniska, som vi ocksé genererade i den kliniska
studien, helt avgorande for Eurocine Vaccines fortsatta expansion och langsiktiga framgéngar. Det
starker var tilltro till utsikterna att lyckas i de pagaende utvecklingprojekten, bdde i dem vi driver i
samarbete med andra och 1 dem vi sjélva viljer att driva, t.ex. det nasala vaccinet mot pneumokocker.

Kort sagt har Eurocine Vaccines under det senaste verksamhetsaret tagit stora steg for att nasal
vaccinering ska kunna bli ett vél etablerat sétt att vaccinera och for att Bolaget ska kunna bli ett ledande
vaccinfOretag inom nasal vaccinering. Nu fortsdtter den utvecklingen med dnnu storre kraft och
tillforsikt.

Hans Arwidsson
Verkstillande direktor

! Immunose™ ir varumirket for de nasala vacciner Eurocine Vaccines utvecklar. Immunose™ FLU betecknar Bolagets
nasala influensavaccin.
? Endocine™ ir varumirket for Eurocine Vaccines anjoniska adjuvans.
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Arsstamma

Arsstimma i Eurocine Vaccines AB (publ), 556566-4298 hills tisdagen den 14 december 2010, klockan
16.00 pa Scandic Jarva Krog med adress Vallgatan 2, Solna. Aktiedigare som Onskar delta 1
bolagsstimman skall

o dels vara inford 1 eget namn i den av VPC AB forda aktieboken onsdagen den 8 december 2010,

o dels anmila sitt deltagande till bolaget senast fredagen den 10 december kl. 16.00. Anmélan kan
goras skriftligen under adress Eurocine Vaccines AB, Fogdevreten 2, 171 65 Solna (mérk kuvertet
”Arsstimma”), per telefon: 070 634 0171 eller per e-post: hans@eurocine.se. Vid anmilan bor
uppges namn och person- eller organisationsnummer samt adress, telefonnummer och
aktieinnehav.

Aktiedgare som latit forvaltarregistrera sina aktier maste, for att dga ratt att delta i bolagsstimman,

tillfalligt lata omregistrera aktierna i eget namn hos VPC. Sidan inregistrering skall vara verkstilld
senast onsdagen den 8 december 2010. Detta innebér att aktiedgaren i1 god tid fore denna dag méaste
underrétta forvaltaren om en sddan omregistrering.

De aktiedgare som foretrdds genom ombud skall utfarda fullmakt for ombudet. Om fullmakten utfardas
av juridisk person skall bestyrkt kopia av registreringsbevis eller motsvarande “’registreringsbevis” for
den juridiska personen bifogas. Registreringsbeviset och fullmakten fér inte vara dldre an ett ar.
Fullmakten i original samt eventuellt registreringsbevis bor inséndas per brev till Eurocine Vaccines AB
(publ) i samband med anmélningen.



Eurocine Vaccines AB (publ)
2009-07-01 —2010-06-30

Styrelsen och verkstillande direktdren for Eurocine Vaccines AB (publ) avger hirmed foljande
arsredovisning och koncernredovisning for rakenskapsaret 2009-07-01 — 2010-06-30, Eurocine Vaccines
elfte rdkenskapsér:

Forvaltningsberattelse
Vaccinering

Vacciner anvénds over hela virlden med den logiska tanken att det dr béttre att forhindra sjukdom &n att
behandla nir den brutit ut, t.ex. genom behandling med antibiotika. Stort lidande, invaliditet och
dddsfall kan undvikas. Genom vaccinering sparas cirka 2 miljoner liv varje ar och genom detta kan stora
summor anvandas for andra &ndamal inom sjukvérden.

Till de mest lyckosamma projekten inom vaccinologin ér utrotandet av smittkoppor och
Virldshélsoorganisation (WHO) rdknar med att 4ven polio snart &r utrotat. I véstvirlden existerar inte
langre sjukdomar som difteri, stelkramp, méassling, polio och péssjuka tack vare
barnvaccineringsprogrammen, och vi kan effektivt vaccinera oss mot manga sjukdomar infor
semesterresan. Vaccinering anses dérfor vara det mest kostnadseffektiva hélsorelaterade verksamhet
som kan bedrivas.

Nasal vaccinering

Vaccinering har ldnge betraktats som identiskt med injektioner. Detta trots att huvuddelen av
smittodmnena 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 Aventis Pasteur, nuvarande Sanofi Pasteur, ett av vérldens storsta vaccinbolag, sa redan
2002: ’Den enskilt viktigaste faktorn som helt kan férandra hela vaccinologin och vaccinindustrin, ar
nasal immunisering.” Vi star alltsa infor ett mojligt genombrott for nasal vaccinering, dér den aktor 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 immunisering erhéller battre immunologiskt
svar genom att applicera vaccinet som droppar istéllet for som spray. Darmed kan Eurocines nasala
vacciner forpackas i enkla och hygieniska forpackningar vilket ger avsevidrda ekonomiska och praktiska
fordelar.

Nasal vaccinering ger en ldng rad fordelar jamfort med vaccinering med injektioner. Hir foljer nagra av
de viktigaste ur ett kundperspektiv. Nasal vaccinering:

e Ger direkt tillgang till den dominerande delen av immunsystemet.

e Aren bekviim typ av vaccinering for alla aldersgrupper.

e Ger mojlighet att vaccinera barn vid lagre alder.

e Ar en effektiv mojlighet att skydda diande spiddbarn genom nasal vaccinering av deras ammande

mor.
¢ Eliminerar skade- och smittorisker med injektionsnélar.
e Ger mojlighet till enkla, bekviima och hygieniska forpackningar.

e Kan minska kostnaden for vaccinering genom mindre behov av utbildad sjukvardspersonal.
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Vaccinmarknaden?®

Vaccinmarknaden domineras av fem stora bolag, Merck & Co, Sanofi Pasteur, GlaxoSmithKline,
Wyeth, numera forvérvat av Pfizer, och Novartis. De stod tillsammans for en vaccinforsiljning om 17,4
miljarder US dollar 2007, vilket utgér mer &dn 85% av den globala vaccinforsiljningen under samma éar.
Den arliga tillvédxten i dessa fem bolags vaccinforsdljning var i genomsnitt 31,9% under perioden 2004-
2007.

Marknaden fér influensavacciner*®
Marknaden for influensavaccin forvéntas vixa med 8% per &r under perioden 2006-2016 och marknaden
véantas na en forséljning pa 40 miljarder kronor ar 2016.

Den helt dominerande delen av marknaden for influensavacciner bestar av injicerade vacciner. Ett nasalt
influensavaccin finns lanserat i USA, FluMist. FluMist hade en forséljning pa 145 miljoner US dollar
2009, en 6kning med 39% mot 2008.

Marknaden fér vacciner mot lunginflammation®

Vacciner mot lunginflammation och hjarnhinneinflammation ar ett av de storsta segmenten 1
vaccinmarknaden och ett av de segment som 6kar mest. Marknaden for vacciner mot lunginflammation
berdknas till mellan 2,3 och 3,2 miljarder US dollar 2015.

De vacciner som finns mot bakteriell lunginflammation och hjarnhinneinflammation ar alla avsedda for
injicering. Idag finns inga nasala vacciner mot lunginflammation.

Affarsidé

Eurocine Vaccines utvecklar patentskyddade nasala vacciner som fyller ett stort medicinskt behov, bl.a.
vacciner mot influensa, lunginflammation och HIV. Innovationen som ligger till grund f6r denna
affarsidé dr en unik vaccinteknologi som har genomgatt tester pa bade djur och méinniskor. Teknologin
mojliggor en effektiv och skonsam vaccinering genom nédsan med hjélp av endogena (kroppsegna)
tillsatser. Nasal vaccinering har en speciell fordel vid influensavaccinering, da vaccinet ger ett bredare
skydd an vid injicering.

Affarsmodell

Eurocine Vaccines kommer att sdka strategiska partners i form av storre och medelstora vaccinforetag
som gar in i Bolagets utvecklingsprojekt, foretradesvis efter proof-of concept i ménniska, d.v.s. klinisk
fas I/I1, och som &tar sig det finansiella ansvaret for den fortsatta utvecklingen. Partnern ansvarar dven
for tillverkning och marknadsforing av de marknadsgodkénda vacciner som forvintas bli resultatet av

utvecklingsarbetet. Eurocine Vaccines kommer i licens- och utvecklingsforhandlingar med potentiella

partners att begira erséttningar enligt en konventionell ersittningsmodell med

e fast ersittning vid signering av avtalet
e crsittning for det fortsatta utvecklingsarbetet
e ersittning vid uppnddda milstolpar samt

e royalty som en andel av forsdljningsintikter

Om afférskontakterna kring Eurocine Vaccines influensaprojekt utvecklas som planerat, och Bolaget
kan teckna ett licensavtal, kan projektet representera ett betydande vdrde. Diskonterade framtida
royaltybetalningar bidrar avsevirt till projektets varde, givet att produkten kan lanseras framgangsrikt.

* Datamonitor december 2008
* Datamonitor april 2007

> AstraZeneca januari 2010

% Datamonitor juli 2007
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Det nasala influensavaccinet utgor det hogst prioriterade projektet inom Eurocine Vaccines. Dessutom
utvecklar Bolaget ett nasalt vaccin mot bakteriell lunginflammation. Bolagets teknologibas ger mojlighet
att utveckla ett stort antal ytterligare vacciner — internt och i samarbete med partners. Virdet av
projekten adderar till den ekonomiska potentialen hos Eurocine Vaccines.

Immunose™ FLU, nasalt influensavaccin

Ett nasalt influensavaccin, Immunose™ FLU, ar det forsta vaccinet som Eurocine utvecklar. Influensa ar
en mycket smittsam sjukdom som globalt smittar 10-20 procent av befolkningen varje ar. Aven om hela
befolkningen riskerar att smittas, sd hor barn och éldre till de mest utsatta grupperna och upp till en halv
miljon dodsfall orsakas av influensa varje &r. Arligen produceras influensavaccin dir tre
influensastammar kombineras for att 6ka sannolikheten att uppna skydd mot den stam som verkligen
orsakar arets influensaepidemi. Med de injicerade influensavaccinerna som dominerar marknaden idag
ar det nodvandigt att inkludera exakt den stam av influensa som orsakar epidemin for att fa ett
godtagbart skydd. Publicerade resultat visar att nasal influensavaccinering har mdjlighet att ge
korsskydd, d.v.s. vaccinering med en stam ger skydd d&ven mot andra stammar. Eurocine Vaccines har i
musforsok pavisat att Immunose™ FLU ger korsimmunitet. Flera vaccinologer har uppfattningen att
nasala vacciner visar hog samstimmighet mellan effekten pa mus respektive minniska. Vetenskapliga
resultat i litteraturen tyder pa att just nasal vaccinering mot influensa kan vara ett bidrag till en forbattrad
pandemiberedskap till och med innan pandemin &ar kand.

Immunose™ FLU har i den kliniska studien visat ett immunologiskt svar 1 bade blod och nidsslemhinna.
Vaccinet ger en 0kning av midngden antikroppar i ndsslemhinnan jimfort med ett injicerat
influensavaccin. Mitningar av antikroppar i blod och nédsslemhinna tyder ocksa pé att det nasala
influensavaccinet ger korsimmunitet.

Syftet med den kliniska studien var att studera sidkerheten hos Immunose™ FLU samt den
immunologiska effekten av olika doser antigen och adjuvans 1 kombination. Det dr den forsta kliniska
studie som genomforts med Immunose™ FLU och sammanlagt rekryterades 154 personer.

ImmunoseT FLU visade god sikerhet och uppfyllde dirmed den primédra mélséttningen med studien. De
rapporterade bieffekterna var mestadels milda och bestod av snabbt 6vergdende irritation i ndsan och
svalget. Ingen forsoksperson avbrot studien pa grund av bieffekter fran vaccinet.

Studien visar att Immunose™ FLU ger en storre 0kning av mingden antikroppar i ndsslemhinnan én ett
injicerat kommersiellt influensavaccin. Antikroppar i ndsslemhinnan ér en del av kroppens forsta
forsvarslinje och ddrmed en viktig faktor for att skydda mot infektion. Antikropparna i ndsslemhinnan
och blodet tyder ocksé pa att vaccinet ger korsimmunitet mellan tva olika influensastammar.
Korsimmunitet innebér att ett vaccin ger ett immunsvar mot fler virusstammar 4n vad som ingar
vaccinet.

Sammantaget har Immunose™ FLU visat immunologiska resultat, inklusive HAI-nivder, som motiverar
fortsatt utveckling. HAI méter mdngden antikroppar mot en del av influensaviruset, hemagglutinin, och
ligger till grund for myndigheternas godkdnnande av influensavacciner.

For ett marknadsgodkénnande av vaccinet krivs att sdkerhet och effekt visas 1 betydligt storre studier &n
den som Eurocine Vaccines nu genomfort. Bolaget planerar att genomf6ra den typen av studier
tillsammans med en framtida partner.

For att hédlla den 6vergripande tidplanen tog Bolaget 6kade kostnader i den kliniska prévningen pa grund
av svarigheter i1 rekryteringsprocessen. Rekryteringen av forsokspersoner genomfordes under hdsten
2009, da uppmarksamheten kring den sa kallade svininfluensan var intensiv. Det forsvarade
rekryteringen av forsokspersoner som vara villiga att testa en ny typ av vaccin vilket ledde till
merkostnader.

De goda resultaten fran den kliniska studien kommunicerades under sommaren i1 form av ett
pressmeddelande och i direkt kommunikation med flera kontakter i vaccinindustrin. En generell
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lansering av resultaten genomfordes pa tva kongresser under oktober 2010. Nu fortsétter Bolaget
diskussionerna med potentiella licenstagare, partners, med malet att licensiera ut rttigheterna for
influensa och didrmed generera de forsta mer betydande intékterna for Bolaget.

Nasalt vaccin mot bakteriell lunginflammation

Eurocine Vaccines utvecklar ett nasalt vaccin mot bakteriell lunginflammation, en annan sjukdom som
smittar via slemhinnorna. Projektet ligger i1 preklinisk utvecklingsfas. Under verksamhetsaret har
fortsatta djurstudier genomforts med malséttning att skapa beslutsunderlag for det fortsatta prekliniska
utvecklingsarbetet och en klinisk studie i ménniska.

Nasalt terapeutiskt vaccin mot HIV

Det norska bolaget Bionor Immuno utvecklar i samarbete med Eurocine Vaccines ett terapeutiskt nasalt
HIV-vaccin med finansiellt stod frdn Norges Forskningsrdd. Eurocine Vaccines deltar med full
kostnadstéckning.

Ett terapeutiskt vaccin ar avsett for behandling av personer som redan dr HIV-infekterade. Det kan
jdmforas med en s.k. bromsmedicin. Diskussioner pdgar om hur det fortsatta samarbetet ska utformas.

Nytt nasalt influensavaccin

Eurocine Vaccines bedriver prekliniska studier pa ett nytt nasalt influensavaccin med finansiellt stod
frdn Vinnovas Forska & Vax-program. I projektet studeras nyare typer av influensavacciner, t.ex. DNA-
vacciner. Efter de prekliniska studierna kommer Bolaget att ta stéllning till projektets fortséttning.

Utvecklingsstrategi

Eurocine Vaccines bedriver utveckling av nasala vacciner baserat pa Bolagets patentskyddade
teknologier. Utvecklingsaktiviteterna sker huvudsakligen hos samarbetspartners och Bolaget har endast
nyckelkompetenser, sdsom projektledning, unik kunskap om teknologierna och dess funktion och
immunologi, internt. Ddrmed kan Eurocine Vaccines bedriva avancerad produktutveckling med ett
begrinsat antal anstillda.

Eurocine Vaccines arbetar enligt tre olika utvecklingsmodeller

e Utveckling i egen regi dér vél beprovade vacciner kombineras med Bolagets patenterade
teknologi for att kunna ges nasalt.

e Teknologilicensiering, d.v.s. tillhandahallande av Bolagets patenterade teknologi till partners
som Onskar utveckla vacciner vilka inte konkurrerar med Eurocines egna. Det kan dels rora sig
om helt nya vacciner, dels vacciner som redan finns pd marknaden och dér partnern 6nskar ta
fram ett motsvarande nasalt vaccin.

e Utveckling i egen regi av helt nya nasala vacciner.

Den forsta modellen dr Eurocine Vaccines huvudstrategi, dir Bolaget utvecklar nasala vacciner fram till
genomgangen proof-of-concept” 1 méinniska for att sedan licensiera ut till andra vaccinbolag. Bolaget
bedomer att risken &r forhallandevis lag i den forsta modellen. Vaccinkomponenten har redan visat sig
fungera i1 andra bolags studier och Bolagets adjuvans har visat effekt i den fas I-studie som genomforts
och dir endast milda biverkningar upptriddde. Immunose™ FLU omfattas av den forsta modellen,
liksom utvecklingen av Bolagets nasala vaccin mot bakteriell lunginflammation. Dessutom finns de
vetenskapliga forutsittningarna fOr att starta ett antal ytterligare projekt.

I den andra modellen dr den finansiella risken mycket lag. Partnern star for utvecklingen och
kostnaderna for denna. Eurocine Vaccines erhaller licensintékter fran partnern. Bolaget har tva projekt
inom den andra modellen, ett terapeutiskt HIV-vaccin som utvecklas tillsammans med Bionor Immuno
och ett vaccin mot Helicobacter pylori som utvecklas tillsammans med HeliCure. Eurocine Vaccines ser
ett 6kande intresse bland vaccinforetag att utveckla nasala vacciner med hjilp av Bolagets teknik,
Endocine™, sirskilt efter den framgangsrika kliniska studien pa Immunose™ FLU.

I den tredje modellen &r risken hogre. Det dr i motsvarande 1dge — d&ven om det inte géller vacciner - som
merparten av de svenska noterade bioteknikforetagen befinner sig. I Bolagets nuvarande utvecklingsfas
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skulle en mycket god kommersiell potential kridvas for att motivera den hogre risken i denna typ av
projekt.

Marknadféring
Eurocine Vaccines bedriver aktiv marknadsfoéring med syfte att:

o Etablera relationer med potentiella licenstagare for Immunose™ FLU, det nasala
influensavaccinet.

e Attrahera potentiella partners for teknologilicensiering.

e Oka kiinnedomen om Eurocine Vaccines.

Marknadsaktiviteter genomfors genom flera kanaler, bl.a.:

o Kommersiella konferenser, dir bolag deltar for att finna partners for olika typer av samarbeten,
t.ex. licensiering, kontraktsutveckling och andra utvecklingssamarbeten.

e Vetenskapliga konferenser, dér det sker ett utbyte av vetenskapliga resultat och virdefulla
kontakter knyts.

e Uppfoljning och bearbetning av direkta kontakter med potentiella kunder.

Aktiviteterna fokuserar pa att licensiera ut Immunose™ FLU. Resultaten frén den kliniska studien
presenterades vid World Vaccine Congress i Lyon och vid Modern Vaccines/Adjuvants Formulation i
Cannes under oktober 2010 med syfte att attrahera licenstagare. Presentationerna mottogs vél och
Eurocine Vaccines arbetar nu vidare med utlicensieringen av Immunose™ FLU.

Samarbetspartners
Kontraktsutveckling

Eurocine Vaccines kontrakterar utvecklingsaktiviteter till bl.a. Smittskyddsinstitutet, Linkdpings
Universitet, Galenica, Visionar och Pharma Consulting Group. Kontraktsutvecklarna ersétts for utfort
arbete och det tillkommer inga ytterligare framtida ersittningar.

Samarbeten med andra vaccinbolag

Eurocine Vaccines har samarbeten med flera vaccinbolag och organisationer kring utvirdering och
utveckling av vacciner.

Omninvest har levererat det inaktiverade helvirusvaccinet till den kliniska studien pd Immunose™ FLU
mot en kommersiell licens for vaccinet i vissa marknader.

Bionor Immuno, Ulleval Universitetssykehus och Eurocine Vaccines samarbetar kring ett nasalt
terapeutiskt vaccin mot HIV.

HeliCure och Eurocine Vaccines samarbetar kring ett nasalt vaccin mot Helicobacter pylori. Eurocine
Vaccines erhaller kostnadstidckning for utvecklingsaktiviteter och en andel av HeliCures framtida
licensintdkter.

Eurocine Vaccines har tidiga samarbeten med flera andra vaccinbolag och forskningsorganisationer for
utvirdering av mdjliga utvecklingsprojekt.

Konkurrens

Eurocine Vaccines bedriver utveckling av nasala inaktiverade vacciner, vilka ar beroende av
tillsatsdmnen som kan forstirka den immunologiska effekten, adjuvans. I Eurocine Vaccines patenterade
anjoniska adjuvans, Endocine™, anvinds endast endogena (kroppsegna) tillsatsimnen och
patentskyddet ger i sig en begrinsning av konkurrensen.

Utvecklingen av nasala vacciner har genomgatt en stark tillvixt under de senaste aren. Detta innebér att
en rad olika teknologier har utvecklats som ger forstiarkt immunsvar efter nasal vaccinering. Emellertid
finns i dag inget tillsatsimne, adjuvans, godkant for kommersiella nasala vacciner for médnniska.
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Eurocine Vaccines har liksom flera andra mindre foretag genomfort kliniska studier med nasala
vacciner. Daremot dr Bolaget inte medvetet om ndgot bolag som har ndgot konkurrerande system som
innehéller endast endogena (kroppsegna) substanser. Férutom att Endocine™ endast anvénder endogena
substanser, mdjliggor det utveckling av stabila, skonsamma vacciner som &r enkla att handha och har g
tillverkningskostnad. De olika konkurrentsystem som finns bestir av syntetiska detergenter, biotekniskt
framstillda proteiner eller biotekniskt framstéllda substanser som direkt paverkar det immunologiska
systemet.

FluMist, ett nasalt influensavaccin, siljs bl.a. 1 USA som det enda lanserade nasala vaccinet 1
Vistvirlden. FluMist, som anvinder ett levande, attenuerat (forsvagat) virus, har begrédnsningar i fraga
om vilka aldersgrupper som kan anvidnda vaccinet. Det maste forvaras i kyla, och det far inte anvéndas
av personer med vissa sjukdomstillstdnd. Detta gor att dess konkurrenskraft begrénsas. Liknande
levande forsvagade influensavaccin utvecklas av BioDiem Ltd. i samarbete med Nobilon International
BV samt av AVIR Green Hills Biotechnology AG.

Andra bolag som kan ndmnas inom det nasala vaccinomradet dr NasVax, Vaxin och NanoBio, vilka
genomfor eller har genomfort fas I studier.

Sammanfattningsvis bedomer Eurocine Vaccines att ett flertal aktorer finns som konkurrerar inom
omrédet nasala vacciner, men idag finns ingen enskild konkurrent som kan anses ha en dverldgsen
teknologi. Det nasala influensavaccinet FluMist har begransningar som gor att dess konkurrenskraft
begrinsas. Ur konkurrenssynpunkt dr det avgorande att etablera ett strategiskt partnerskap med en aktor
som har férmaga att lansera globalt. Som redan nimnts bedomer Eurocine Vaccines att Bolaget har goda
mojligheter att etablera partnerskap och licensrelationer med foretag med den formégan, under
forutséttning att vaccinet kan fortsétta att dokumenteras pa ett framgéngsrikt sétt.

Vasentliga handelser under rakenskapsaret

Positiva resultat fran Eurocine Vaccines kliniska studie med det nasala influensavaccinet.
Eurocine Vaccines nasala influensavaccin har i den kliniska studien visat ett immunologiskt svar 1 bade
blod och nédsslemhinna. Vaccinet ger en 6kning av méngden antikroppar i ndsslemhinnan jamfort med
ett injicerat influensavaccin. Mitningar av antikroppar i blod och nédsslemhinna tyder ocksa pa att det
nasala influensavaccinet ger korsimmunitet.

Syftet med den kliniska studien var att studera sikerheten hos det nasala influensavaccinet samt den
immunologiska effekten av olika doser antigen och adjuvans 1 kombination. Det dr den forsta kliniska
studie som genomforts med foretagets nasala influensavaccin och sammanlagt rekryterades 154
personer.

Vaccinet visade god sékerhet och uppfyllde ddrmed den primara mélsittningen med studien. De
rapporterade bieffekterna var mestadels milda och bestod av snabbt dvergdende irritation i nésan och
svalget. Ingen forsoksperson avbrot studien pa grund av bieffekter fran vaccinet.

Studien visar att Eurocine Vaccines nasala influensavaccin ger en stérre 6kning av mangden antikroppar
1 ndsslemhinnan én ett injicerat kommersiellt influensavaccin. Antikroppar i ndsslemhinnan 4r en del av
kroppens forsta forsvarslinje och ddrmed en viktig faktor for att skydda mot infektion. Antikropparna i
nédsslemhinnan och blodet tyder ocksé pd att vaccinet ger korsimmunitet mellan tvé olika
influensastammar. Korsimmunitet innebdr att ett vaccin ger ett immunsvar mot fler virusstammar dn vad
som ingdr i vaccinet.

Sammantaget har Eurocine Vaccines nasala influensavaccin visat immunologiska resultat, inklusive
HAI-nivéer, som motiverar fortsatt utveckling. HAI méter mangden antikroppar mot en del av
influensaviruset, hemagglutinin, och ligger till grund for myndigheternas godkénnande av
influensavacciner.

For ett marknadsgodkinnande av vaccinet krdvs dock att sikerhet och effekt visas i1 betydligt storre
studier 4n den som Eurocine Vaccines nu genomfort. Bolaget planerar att genomf6ra den typen av
studier tillsammans med en framtida partner.
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Eurocine Vaccines tecknade avtal med HeliCure

Eurocine Vaccines tecknade ett avtal med HeliCure om utveckling av ett nasalt vaccin mot Helicobacter
pylori, en bakterie som orsakar magsir och magcancer. Samtidigt tecknade parterna ett optionsavtal som
ger HeliCure rétt att teckna en licens for anvdndning av Eurocine Vaccines adjuvans mot framtida
engangsbetalningar och royalties.

Eurocine Vaccines fick patent godkant i Australien .

Eurocine Vaccines har fatt godkdnnande fran den australiska patentmyndigheten for en av Bolagets
teknologier for nasala vacciner, det katjoniska vaccinadjuvanset. Teknologin har i djurforsok visat sig
kunna 6ka effekten av bdde DNA-vacciner och konventionella vacciner.

Eurocine Vaccines mest utvecklade teknologi som ingar i en klinisk studie pa ett nasalt influensavaccin,
det anjoniska adjuvanset, dr skyddad med godkénda patent i USA, Europa, Japan, Australien och Nya
Zeeland.

Eurocine Vaccines har genomfort en foretradesemission

Styrelsen i Eurocine Vaccines AB (publ) beslutade den 2010-01-27, med stdd av bemyndigande fran
arsstimma den 2009-11-26, om att genomfora en kontantemission om maximalt 423 125 aktier med
foretradesrétt for befintliga aktiedgare, varvid innehav av tjugo befintliga aktier gav rtt att teckna en ny
aktie. Emissionen genomfordes till kursen 23,00 kr per aktie. 99 procent av de erbjudna aktierna
tecknades med foretrdde. Sammanlagt tecknades nyemissionen till cirka 252 procent.

Foretrddesemissionen inbringade 9,7 Mkr fore emissionskostnader. Efter emissionskostnader om 0,7
miljoner kronor tillférdes Bolaget 9,0 Mkr.

Efter nyemissionen uppgér antalet aktier till 8 885 625. De nya aktierna motsvarar 4,8 procent av
kapitalet och rosterna i Eurocine Vaccines.

Emissionen genomfordes av tva skél. Det ena skélet dr att ticka 6kade kostnader i den kliniska
provningen pa grund av svarigheter i rekryteringsprocessen. Rekryteringen genomfordes under hosten
2009, d& uppmérksamheten kring den sa kallade svininfluensan var intensiv. Det forsvarade
rekryteringen av forsokspersoner som vara villiga att testa en ny typ av vaccin vilket ledde till
merkostnader.

Det andra skélet for emissionen dr att mdjliggora ytterligare satsningar pa det nasala influensavaccinet.
Satsningarna som foretaget planerar innefattar bland annat en kompletterande effektstudie som avser att
dokumentera vaccinets skyddseffekt ytterligare — inklusive korsskydd — i en etablerad djurmodell.
Foretaget avser ocksa att intensifiera marknadsféringen av det nasala influensavaccinet ytterligare
gentemot tinkbara licenstagare.

Vasentliga handelser efter rakenskapsarets slut

Eurocine Vaccines far ytterligare patent godkant i Europa for nasdroppar som vaccin

Den europeiska patentmyndigheten har godként ett patent for ytterligare en av Eurocine Vaccines
teknologier for nasala vacciner, det katjoniska vaccinadjuvanset. Teknologin har 1 djurforsok visat sig
kunna dka effekten av baide DNA-vacciner och konventionella vacciner. Det katjoniska adjuvanset dr
didrmed skyddat med godkinda patent i Europa och Australien.

Bolagets mest utvecklade teknologi, Endocine™, som nyligen har studerats i en klinisk studie med goda
resultat, dr skyddad med godkénda patent i USA, Europa, Japan, Australien och Nya Zeeland.

Eurocine Vaccines ansoker om Immunose™ som varumarke for nasala vacciner

Eurocine Vaccines har ansokt om att registrera Immunose™ som varumaérke for foretagets nasala
vacciner. Foretagets nasala influensavaccinprojekt kommer fran och med nu att bendmnas
Immunose™ FLU. I samband med detta har ocksa en ansdkan om att registrera Endocine™ som
varumérke for foretagets anjoniska adjuvans skickats in. Endocine™ utgér en viktig del av
Immunose™ FLU.
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Eurocine Vaccines avtalar om influensaantigen for anvandning i illerstudien

Eurocine Vaccines har avtalat med ett internationellt vaccinbolag om rattigheter att anvinda
vaccinbolagets influensaantigen i den planerade illerstudien. Anvéndningen av influensaantigenet 1
illerstudien dr en del 1 den utvérdering av Immunose™ FLU som pégar mellan Eurocine Vaccines och
vaccinbolaget. [llerstudien kommer att starta sa snart som mojligt och resultat véntas vara tillgédngliga
under varen 2011.

Viktiga forhallanden

Finansiering

Styrelsen 1 Eurocine Vaccines beslutade den 2010-01-27 med stdd av bemyndigande frn arsstimman
om att genomfora en foretrddesemission om hdgst 9,7 mkr. Emissionen ticker merkostnader for den
kliniska studien och mdjliggor satsningar pa det nasala influensavaccinet infor licensférhandlingar.
Bolagets kassa beréknas ticka Bolagets finansieringsbehov till och med fjiarde kvartalet 2010. Baserat pé
de goda resultaten fran den kliniska studien, fortsétter Bolaget diskussionerna med potentiella
licenstagare med malet att licensiera ut réttigheterna for influensa och dédrmed generera de forsta mer
betydande intidkterna for Bolaget. Slutférandet av sddana avtalsforhandlingar berdknas ta ca 3-9 manader
frén det att de vetenskapliga studieresultaten presenterades vid World Vaccine Congress i Lyon 1
oktober 2010. Det dr styrelsens bedomning att ytterligare kapital behdver tillforas bolaget senast under
fjarde kvartalet 2010 for att sdkerstdlla att licensforhandlingar kan genomfGras pa ett optimalt sétt och ge
intdkter samt fOr att ovriga aktiviteter kan fortga enligt plan. Styrelsen har avtalat om ett kortfristigt 1&n
om 2 mkr med villkor som forutsitter att bolaget, innan lanet utbetalas, beslutat om en
foretradesemission. Styrelsen avser dérefter att genomfora en foretrddesemission for att sdkerstélla
Bolagets finansieringsbehov minst till och med utgdngen av 2011.

Utestaende optioner
Optionsprogram 2006

Bolaget beslutade den 19 april 2006 ett optionsprogram omfattande 100 600 teckningsoptioner med ratt
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 pad marknadsméssiga villkor dverlétits till anstillda

och andra nyckelpersoner. De utstdende optionerna fordelar sig enligt foljande:

Optionsinnehavare Antal Arets Antal  Antal aktier som
optioner  foérandring utestaende optionerna ger
vid optioner ratt att teckna
ingadngen av 2010-06-30
aret
Verkstéllande direktor 67 000 0 67 000 387 930
Andra ledande 0 0 0 0
befattningshavare
Styrelsens ordférande 0 0 0 0
Ovriga 20 200 0 20 200 116 958
styrelseledamoter
Ovriga 13 400 -1 000 12 400 71 796
Summa 100 600 -1 000 99 600 576 684

Efter foretagen omriakning enligt de till teckningsoptionerna tillhdrande optionsvillkoren skall varje
teckningsoption som emitterades vid den extra bolagsstimman den 19 april 2006 hdadanefter, fram till
dess att ny omrikning av ndgot skél pdkallas, ge optionsinnehavaren ritt att teckna 5,79 nya aktier i
bolaget till en teckningskurs om 8,30 kr per aktie. Antal aktier som optionsinnehaven ger rétt att teckna
framgér av tabellen ovan.
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Optionsprogram 2007/08

Arsstimman den 12 december 2007 beslutade om ett optionsprogram omfattande 50 000
teckningsoptioner med rétt att under perioden frdn och med den 1 januari 2010 till och med den 31
december 2010 teckna en aktie i bolaget till en kurs om 31,33 kr per aktie. Teckningsoptionerna dverléts
pa dotterbolaget Eurocine Securities AB, 556705-6675. Inga optioner har dnnu tilldelats. Syftet med
optionerna &r att skapa ett incitament for styrelseordféranden och framtida ledande befattningshavare.

Vid fullt utévande av samtliga teckningsoptioner kommer antalet aktier att oka med 626 684 , vilket
motsvarar 6,6% av det totala antalet aktier.

Styrelsens arbete

Styrelsens arbete styrs dels av aktiebolagslagen, dels av bolagsordningen samt av den arbetsordning som
Eurocine Vaccines AB:s styrelse antagit. Bolagets arbetsordning stipulerar bland annat
ansvarsfordelningen mellan styrelsen och verkstédllande direktoren. Inga sérskilda kommittéer finns utan
styrelsen i sin helhet hanterar ersattnings- och revisionsfragor.

Under rikenskapsaret 2009/10 har, utover det konstituerande métet, 11 protokollforda styrelsemdten dgt
rum. Styrelsen har diskuterat bolagets framtida utveckling, kvartalsrapporter, kapitalanskaffning, budget
samt gjort sedvanlig uppf6ljning av verksamheten. Bolagets revisor har deltagit i ett av sammantradena.
Styrelsen bestar av fem ledamoter vilka utsdgs pa arsstimman i december 2009.

Styrelsens arvode presenteras i not 11 och mer information om enskilda styrelseledaméter finns pa sidan
51.

Miljopaverkan
Bolaget bedriver inte ndgon anméilnings-/tillstdndspliktig verksamhet enligt miljobalken.

Valberedning

Bolaget har for narvarande ingen valberedning. Underlag for val till styrelsen forbereds av bolagets
styrelse.

Forslag till principer och riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare.

Styrelsen for Eurocine Vaccines AB, 556566-4298, foreslar att arsstimman beslutar att godkanna
styrelsens forslag till riktlinjer for erséttning till bolagets 6vriga ledande befattningshavare enligt
nedanstdende. Styrelsens forslag dr ofordndrat i jamforelse med tidigare tillimpade principer.

Med bolagsledningen avses verkstillande direktoren och ledande befattningshavare i bolaget.
Riktlinjerna géller for avtal som ingas efter arsstimman 2010, eller dar dndring sker i erséttning darefter.
Styrelsen har inte utsett ndgon ersdttningskommitté utan istdllet hanterar styrelsen i sin helhet frdgor om
ersittning och andra anstillningsvillkor.

Motiv

Bolaget skall erbjuda marknadsmaéssiga villkor som gor att bolaget kan rekrytera och behélla kompetent
personal. Erséttningen till bolagsledningen skall besta av fast 16n, rorlig ersittning, ett langsiktigt
incitamentsprogram, pension och andra sedvanliga formaner. Erséttningen baseras pé individens
engagemang och prestation i forhallande till i forvag uppstillda mal, sdvil individuella som
gemensamma mal for hela bolaget. Utvardering av den individuella prestationen sker kontinuerligt.

Fast I6n

Den fasta I6nen omprovas som huvudregel en gang per ar och skall beakta individens kvalitativa
prestation. Den fasta 16nen for den verkstillande direktdren och dvriga ledande befattningshavare skall
vara marknadsmassig.

Styrelsens foreslar att styrelsen ska ges mojlighet att avvika fran ovanstdende foreslagna riktlinjer for det
fall det i enskilda fall finns sdrskilda skal for detta.

Rorlig ersattning
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Den rorliga erséttningen skall beakta individens ansvarsnivé och grad av inflytande. Storleken pa den
rorliga erséttningen baseras pa de antal uppstidllda mél som individen uppfyllt. Den rorliga erséttningen
skall maximalt uppga till 30 procent av fast 16n for den verkstédllande direktoren och maximalt 20
procent av fast 16n for 6vriga ledande befattningshavare.

Optionsprogram

Bolaget har infort ett aktiebaserat incitamentsprogram avsett att frimja bolagets langsiktiga intressen.
Programmet innebér att den Verkstéllande direktéren och en styrelseledamot erbjudits att forvarva
teckningsoptioner pd marknadsmaissiga villkor. Styrelsen ska drligen utvérdera huruvida ytterligare
optionsprogram eller ndgon annan form av aktierelaterat eller aktiekursrelaterat incitamentsprogram bor
foreslas arsstimman.

Pension

Verkstéllande direktéren och dvriga ledande befattningshavare ska ha avgiftsbestdmda pensionsavtal.
Pensionering sker for de ledande befattningshavarna vid 65 ars alder. Pensionsavsittningar baseras
enbart pa den fasta delen av 16nen.

Villkor vid uppsagning och avgangsvederlag

Anstillningsavtal kan sdgas upp med mellan tre och sex ménaders uppsédgningstid. Vid den
verkstillande direktorens uppsidgning giller vid uppsidgning fran bolagets sida sex manaders
uppsigningstid och sex manaders avgangsvederlag. Vid uppsigning frén den verkstéllande direktérens
sida géller sex manaders uppsagningstid.

Investeringar
Under aret har bolaget inte gjort nagra vésentliga investeringar.

Nagra riskfaktorer

Avtal med samarbetspartners

Det finns en risk att Bolaget misslyckas med att finna partners for den fortsatta utvecklingen av Bolagets
verksamhet. Sddana avtal kan ocksd komma att forutsétta regulatoriska godkédnnanden. Sddana
godkinnanden kan inte garanteras.

Dérutover dr Bolagets formaga att teckna avtal med partners bl a beroende av Bolagets 1dngsiktiga
finansiella styrka, ett framgangsrikt utvecklingsarbete, kvaliteten pd Bolagets produkter samt att Bolaget
1 Ovrigt framstar som en trovardig partner pa marknaden.

Utveckling hos samarbetspartners

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

Tillverkning

Bolagets mojlighet att generera intékter dr beroende av Bolagets formaga att kostnadseftektivt producera
adjuvans av tillracklig kvantitet och kvalitet for prekliniska och kliniska provningar, samt for eventuella
samarbetspartners formaga att producera adjuvans for kommersiell tillverkning av produkter baserade pa
Bolagets teknologi. Produktionen skall dessutom ske i enlighet med regulatoriska foreskrifter fran bl.a.
Liakemedelsverket och US Food and Drug Administration, samt kommer att bli féremal f6r
aterkommande inspektioner frdn myndigheter och organisationer i syfte att sikerstilla att
kvalitetsstandarder m.m. upprétthélls. Det kan inte uteslutas att sddana inspektioner medfor
anmarkningar som kan forsena eller hindra Bolagets produktion.

Ingen produkt pd marknaden

Bolaget avser att i forsta hand avyttra eller licensiera ut sin teknologi innan nagon produkt ar fardig for
forséljning, varvid en del av ersittningen kan forvéntas besta i royalty fran forséljning. For nidrvarande
finns dock inte ndgon produkt pa marknaden som bygger pa Bolagets teknologi. Teknologin dr dessutom
under fortsatt utveckling och kommer att krdva ytterligare utvirdering och testning i syfte att sdkerstélla
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dess sikerhet och kvalitet. Denna process, tillsammans med dirpa f6ljande ansdkningar om regulatoriskt
godkinnande fran Lakemedelsverket och US Food and Drug Administration m fl myndigheter tar
generellt flera manader eller ar att slutfora, och utgangen av en sadan process kan inte heller garanteras.

Det rader dven osédkerhet kring hur produkter baserade pa Bolagets teknologi kommer att mottas pa
marknaden. Det finns en risk att forsdljningen, trots en fungerande produkt, blir lag eller uteblir pa grund
av att marknaden prioriterar konkurrerande produkter. Avgorande faktorer for en framgéngsrik lansering
ar bl a Bolagets formaga att visa att Bolagets teknologi relativt konkurrerande teknologier &r
kostnadseffektiva, tillforlitliga och lattanvinda.

Mot bakgrund av ovanstiende finns det dirfor en risk for att Bolaget under lang tid framét inte kommer
att ha ndgra intikter fran produktforsiljning, vilket kan inverka negativt pa Bolagets fortsatta utveckling,
verksamhet och resultat.

Regulatoriska tillstand

For att fi marknadsfora produkter baserade pa Bolagets teknologi krivs att Bolaget, dess
samarbetspartners och/eller underleverantorer far relevanta tillstdnd fran regulatoriska myndigheter, t ex
US Food and Drug Administration. Det finns inte ndgon garanti for att sddana tillstdnd erhalles, eller att
tillstdnden har den omfattning som Bolaget forvantar sig. Tillstdndsprocessen kan ocksa komma att bli
tidskrdavande, vilket kan forsena en lansering av produkter baserade pa Bolagets teknologi pa
marknaden, medforande negativ inverkan pa Bolagets resultat, finansiella stillning och kassafléde. Det
kan inte heller uteslutas att Bolagets rykte pa marknaden forsédmras till f6ljd av forseningar eller hinder 1
tillstdndsprocessen.

Snabb teknologisk utveckling

Bolagets verksamhetsomrade préglas av snabb teknologisk utveckling och snabba fordndringar med
avseende pa behov av Bolagets produkter. Konkurrenternas produkter riskerar darfor att minska eller
helt eliminera behovet av Bolagets produkter. Aven den generella forskningen och utvecklingen inom de
omrdden dér Bolaget avser att vara aktivt kan negativt pdverka Bolaget formaga att silja sina produkter,
da andra metoder eller behandlingar kan visa sig mera fordelaktiga for patienterna.

Konkurrens

Ett stort antal foretag dr aktiva inom forskning och utveckling av material och produkter som kan
komma att konkurrera med Bolagets produkter, och som darfor kan inverka negativt pd Bolagets
mojlighet att nd kommersiella framgingar med sina egna produkter. Risken &r betydande i den man
konkurrenterna besitter storre finansiella resurser, bedriver effektivare och bittre forsknings- och
utvecklingsarbete eller har en béttre produktion av sina produkter. Det finns ocksa en risk for att
konkurrerande produkter har bittre egenskaper dn Bolagets produkter, dr mera ldttanvédnda eller har ett
mera fordelaktigt pris. Sammantaget kan konkurrenternas produkter medfora att det saknas behov av
Bolagets produkter.

Personal

I likhet med manga andra forsknings- och utvecklingsbolag dr Bolaget beroende av sin forméga att
attrahera och behalla personal, konsulter och andra uppdragstagare med hog kompetens och erfarenhet.
Konkurrensen om personer med for Bolaget nédvédndig kompetens dr hard, och tillgdngen pd sddana
personer dr mycket begransad. Om Bolaget forlorar nyckelpersoner, eller har svart att attrahera personal
med nyckelkompetens, kan det inverka negativt pa Bolagets verksamhet och rorelseresultat, samt
fordroja och forsvara Bolagets utvecklingsarbete, da ersdttande av en nyckelperson kan visa sig svart,
och under alla omsténdigheter innebér en tidsédande process som i sig kan forsena och forsvéra
Bolagets utveckling.

Patentrisk

Bolagets konkurrenskraft dr bl a beroende av Bolagets formaga att erhélla och upprétthalla giltiga patent
till skydd for sina produkter. Det finns inte ndgon garanti for att patentansokningar resulterar i godkédnda
patent, att godkédnda patent kan uppritthallas eller att patenten ger ett tillrdckligt omfattande skydd for
att ha kommersiell betydelse vid en lansering av Bolagets produkter. Aven om Bolaget erhéller
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tillfredsstéllande patentskydd kan kostnaderna for att uppréatthélla detta skydd vara betydande, liksom
kostnaderna for att forsvara patenten vid eventuellt intrang fran tredje part.

Bolagets mdjlighet att nd framgéng 4r ocksa beroende av att Bolaget inte gor intréng i andras patent eller
patentansokningar. Ett patent publiceras normalt inte forrdn 18 ménader efter ansdkan (i USA 18
ménader fran beviljande), varfor det inte finns ndgon garanti for att Bolaget var forst med att ansdka om
patent for en viss uppfinning. Det finns darfor en risk for att Bolaget antingen maste utveckla alternativa
teknologier eller att Bolaget maste licensiera vissa teknologier fran tredje part for att undvika att gora
intrang 1 ndgon annan rétt, vilket i bdda fallen kan medfora avsevirda kostnader for Bolaget.

For det fall att Bolaget pastés gora intrdng i ndgon annans patent kan Bolaget, &ven om en sddan process
har f6r Bolaget positiv utgang, drabbas av avsevérda kostnader for en sddan process, som dessutom kan
medfora forseningar i Bolagets utvecklingsarbete.

Finansiella risker

I Eurocine Vaccines AB:s verksamhet uppkommer exponeringar for marknadsrisker pa grund av
fordndringar 1 ridntor och 1 véxelkurser. For att effektivt hantera dessa risker finns i bolaget riktlinjer for
hur sddana risker skall hanteras och begrinsas. For detaljerad beskrivning av dessa finansiella risker och
hur dessa hanteras, se not 3, sid 37. Som framgéar av avsnittet Viktiga forhallanden under rubriken
finansiering sé &dr bolaget senast under fjarde kvartalet 2010 i behov av ytterligare kapital i form av
endera licensintikter eller externt kapital. Styrelsen har avtalat om ett kortfristigt [&n om 2 mkr med
villkor som forutsitter att bolaget, innan lanet utbetalas, beslutat om en foretraddesemission. Styrelsen
avser ddrefter att genomfora en foretrddesemission for att sékerstélla Bolagets finansieringsbehov minst
till och med utgingen av 2011.

Bolaget genererar dnnu inte ndgra intékter men det kan inte uteslutas att forseningar eller misslyckanden
1 utvecklingsprojekten innebér att ytterligare finansiering kan bli nddvandig 1 framtiden.

Agarforhallanden och aktiekapital

Agarstruktur

I nedanstdende tabell framgar dgarforhallandet i Eurocine Vaccines AB. Eurocine hade per den 30 juni
2010 2 120 aktiedgare och dgarstrukturen baseras pa den av Euroclear for Eurocine forda aktieboken och
avser dgarforhdllanden per den 30 juni 2010.

Aktieagare Antal aktier Andel kapital (%) Andel roster (%)
Forsakringsaktiebolaget Avanza Pension 1260 644 14,18% 14,18%
Ulf Schroder, privat och via bolag 770 065 8,66% 8,66%
Nordnet Pensionsforsikring AB 457 517 5,15% 5,15%
Pir Thuresson 427 000 4,80% 4,80%
AB Sawann 255 608 2,87% 2,87%
Jon Nilsson 156 680 1,76% 1,76%
Robur Forsdkring 156 660 1,76% 1,76%
S & B Christensen AB 143 509 1,61% 1,61%
Banque Carnegie Luxembourg SA 105 000 1,18% 1,18%
Anders Dalered 93 500 1,05% 1,05%
Owriga 5065 232 56,97% 56,97%
Totalt 8891 415 100,00% 100,00%
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Utdelningspolicy
Bolaget har hittills inte [dimnat nagon utdelning pa Bolagets aktier, och Bolagets styrelse har for

ndrvarande inte for avsikt att inom dverskadlig tid heller foresld nagon utdelning. Eventuella vinstmedel
kommer istéllet att anvéndas for fortsatt finansiering av Bolagets forskning och utveckling.

Aktiekapital

Aktiekapitalet i Eurocine Vaccines AB uppgér pa bokslutsdagen till 1 778 283 kronor fordelat pa

8 891 415 aktier, envar med kvotvérde 0,20 kr. En aktie medfor en rost. Varje rostberittigad far vid
arsstimma rosta for fulla antalet av honom dgda och foretradda aktier utan begrénsning i rostrétten.
Samtliga aktier medfor lika ritt till andel i Eurocine Vaccines tillgangar och vinst.
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Flerarsjamforelse

Tusentals kronor 2009/10Y  2008/09Y 2007/08Y  2006/072  2005/06 ?

RESULTATRAKNINGAR

Nettoomsittning 893 761 0 6 1221
Ovriga externa kostnader -14 036 -11 075 -8 262 -3 871 -2812
Personalkostnader -5 167 -4 801 -3 486 -1501 -159
Avskrivningar pa materiella

anldggningstillgdngar -9 -11 -15 -26 -19
Rorelseresultat -18 319 -15 126 -11 767 -5392 -1769
Resultat efter finansiella poster -18 366 -14 458 -10 871 -5 337 -1794
Arets resultat -18 366 -14 458 -10 871 -5337 -1 794

BALANSRAKNINGAR

Tillgangar

Tecknat men ej inbetalt kapital 0 0 0 930 25
Finansiella anldggningstillgangar 1 0 0 0 0
Materiella anldggningstillgangar 7 16 27 42 34
Omsittningstillgangar 11742 20 577 33500 20 894 2 588
Totala tillgangar 11 750 20593 33527 21 866 2 647

Eget kapital & skulder

Eget kapital 7982 17 347 31 805 19 150 -629
Kortfristiga skulder, rantebarande 0 0 0 0 0
Kortfristiga skulder, ej rintebarande 3768 3246 1722 2716 3276
Summa eget kapital och skulder 11750 20 593 33527 21 866 2 647

Stéllda panter och
ansvarsforbindelser

Stéllda sékerheter Inga Inga Inga Inga inga
Stillda ansvarsforbindelser Inga Inga Inga Inga inga
KASSAFLODESANALYSER

Kassaflode fran den 16pande

verksamheten -17 463 -12 845 -11 975 -4 856 -783
Kassaflode fran

investeringsverksamheten -1 0 0 -34 -10
Kassaflode frén

finansieringsverksamheten 9001 0 24 457 24 213 1234
Periodens kassaflode -8463 -12 845 12 482 19323 441

1) Flerarsjamférelsen avser koncernens siffror
2) Flerarsjamforelsen avser moderbolagets siffror.
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2009/10Y  2008/09Y  2007/08Y  2006/07?  2005/06 ?

NYCKELTAL

Avkastning pa genomsnittligt sysselsatt kapital,

% -144 -59 -43 -58 na
Avkastning pa genomsnittligt eget kapital, % -145 -59 -43 -42 na
Rorelsemarginal, % na na na na na
Vinstmarginal, % na na na na na
Soliditet, % 68 84 95 88 neg
Skuldséttningsgrad, % 0 0 0 0 0
Andel riskbérande kapital, % 68 84 95 88 0
Réntetackningsgrad, % -273 -343 na na -6 991
Investeringar 0 0 0 34 10
Utdelningar 0 0 0 0 0
Antal anstillda vid periodens slut 59 59 59 4% 1
Aktiens slutkurs for perioden 46,10 19,50 22,70 17,40 na

Data per aktie ¥

Resultat per aktie, fore utspadning, kr -2,07 -1,68 -1,26 -0,78 -1,27
Resultat per aktie, efter utspadning, kr -2,07 -1,68 -1,26 -0,78 -1,27
Eget kapital per aktie, fore utspadning, kr 0,90 2,02 3,70 1,47 -0,44
Eget kapital per aktie, efter utspadning, kr 0,87 1,94 3,55 1,42 -0,44
Antal aktier vid periodens slut 8891415 83597375 8597375 6877900 2 895 424
Genomsnittligt antal aktier, fore utspadning 8676998 8597375 7713926 4672600 1417 024
Genomsnittligt antal aktier, efter utspaddning 9149854 8927445 8076423 4898 083 1417 024

1) Flerarsjamférelsen avser koncernens siffror.
2) Flerarsjamforelsen avser moderbolagets siffror.
3) Antal anstéllda innefattar tvd medarbetare med timanstallning.

4) Den genomforda foretrddesemissionen medfor att jamforelsesiffror for genomsnittligt antal aktier och darmed resultat per aktie har omréknats beroende

péa det s.k. fondemissionselement i foretradesemissionen.

DEFINITIONER

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

Avkastning pa eget kapital, %, = Nettoresultat enligt resultatrikningen i procent av genomsnittligt eget kapital.
Rdorelsemarginal, %, = 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, %, = Rantebirande skulder dividerat med eget kapital.

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

Rantetackningsgrad, %, = Resultat efter finansnetto plus finansiella kostnader dividerat med finansiella kostnader.
Resultat per aktie, SEK, = Nettoresultat dividerat med genomsnittligt antal aktier.

Eget kapital per aktie, SEK = Eget kapital dividerat med antal aktier pa balansdagen.

Sysselsatt kapital = Totalt kapital minskat med icke rdntebédrande skulder
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Finansiella rapporter

Kommentarer till arets finansiella utveckling

Allmant

Under riakenskapsaret 2009/2010 har bolaget fortsatt att investera i den utveckling som bolaget driver,
med huvudfokus pé ett nasalt influensavaccin. Kostnaderna for bolagets utveckling inklusive l6ner
uppgick for perioden till 14,7 Mkr (11,8 Mkr). Den planenliga kostnadsdkningen dr en f6ljd av att flera
kostnadskrdvande aktiviteter 1 samband med den kliniska studien har infallit under rdkenskapsaret.

Under fjolaret hade bolaget ranteintdkter fran den likviditet som fanns fran tidigare emissioner men
under innevarande ar har denna intdkt varit blygsam som en f6ljd av rénteldget pa marknaden.

Intéakter

Bolaget har endast haft sma intékter fran verksamheten under &ret. Dessa intdkter beror pa att bolaget
under dret har hyrt ut en av sina anstillda pé deltid. De forsta intidkterna fran bolagets produkter
berdknas vara licensintdkter fran en utlicensiering av Bolagets nasala influensavaccin. Baserat pa de
positiva resultaten fran den kliniska studien fortsitter Bolaget diskussionerna med potentiella
licenstagare med malet att licensiera ut rttigheterna for influensa och ddrmed generera de forsta mer
betydande intékterna for Bolaget. Slutférandet av sddana avtalsférhandlingar beréknas ta ca 3-9 manader
fran det att de vetenskapliga studieresultaten publiceras. Styrelsen gor nu bedomningen att ett licensavtal
kan foreligga och ge intdkter under forsta halvéret 2011.

Under forra rakenskapséret startade det projekt som delfinansieras av Vinnova. Periodens redovisade
intékt tillhoérande projektet uppgar till 0,7 Mkr (0,8 Mkr) Bolaget har erhéllit delbetalningar om 2,1 Mkr
1 forskott pa det forskningsbidrag som beviljats frdn Vinnova. Denna delbetalning kommer att paverka
resultatet i den takt pengarna forbrukas i projektet. Under rdkenskapsaret uppgick intékterna for
Vinnovaprojektet till 0,7 Mkr. Totalt har projektets intidkt sedan start uppgatt till 1,5 Mkr.

Kostnader

Arets kostnader priglas precis som tidigare ar av kostnader for forskning och utveckling av bolagets
produkter, med huvudfokus pé nasalt influensavaccin. Kostnaderna for bolagets forskning och
utveckling inklusive 16ner uppgick for aret till 14,7 Mkr (11,8 Mkr). Av forskningskostnaderna utgors
80,5 % (77,0 %) av kostnader {6r underleverantdrer och kontraktsforskare.

Finansiella poster

Bolagets overlikviditet fran tidigare emissioner var under foregaende ar placerad pd ett sarskilt
sparkonto pa Swedbank. Placeringarna har redovisats till verkligt virde over resultatrdkningen och
rantan redovisas som en finansiell intdkt. P4 grund av att bolaget haft ligre genomsnittlig likviditet
under aret men dven pa grund av det radande rinteldget dr bolagets ranteintdkter ytterst blygsamma.
Under aret uppgick rinteintékterna till 20 tkr (709 tkr).

Rorelseresultat
Resultat efter finansiella poster for aret uppgick till -18,4 Mkr (-14,5 Mkr)

Finansiering och finansiell stéllning

Under rikenskapsaret genomforde bolaget en foretrddesemission som inbringade 9,0 Mkr efter
emissionskostnader. Under kvartalet har optioner utnyttjats for att teckna nya aktier i bolagets
optionsprogram vilket tillfort bolaget ytterligare 50 tkr.

Likvida medel uppgick per den 30 juni 2010 till 11,0 Mkr (19,5 Mkr). Det ér styrelsens bedomning att
ytterligare kapital behover tillforas bolaget senast under fjarde kvartalet 2010 for att sékerstélla att
licensforhandlingar kan genomforas pa ett optimalt sdtt och ge intdkter samt for att Gvriga aktiviteter kan
fortgd enligt plan. Styrelsen har avtalat om ett kortfristigt ldn om 2 mkr med villkor som forutsitter att
bolaget, innan lanet utbetalas, beslutat om en foretradesemission. Styrelsen avser dérefter att genomfora

en foretradesemission for att sdkerstilla Bolagets finansieringsbehov minst till och med utgangen av
2011.
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Eget kapital
Vid arets utgdng uppgick Koncernens soliditet till 67,9% (84,2%).

Kortfristiga skulder
Merparten av de Upplupna kostnaderna och forutbetalda intdkterna som uppgick till 2,2 Mkr (2,4 Mkr)
bestér av forutbetalda kostnader for kontrakterad forskning.

Ansvarsforbindelser
Det finns inga ansvarsforbindelser

Stallda séakerheter
Det finns inga stéllda sidkerheter.

Moderbolaget

Koncernens verksamhet bedrivs till 100% i moderbolaget Eurocine Vaccines AB (publ). Moderbolagets
nettoomsittning for perioden uppgick till 0 Mkr (0 Mkr) och resultatet efter finansiella poster uppgick
till -18,4 mkr (-14,5 mkr). Likvida medel och kortfristiga placeringar vid arets utgdng uppgick till 11,0
mkr (19,4 mkr).

Forslag till behandling av forlust
Styrelsen och verkstéllande direktoren foreslér att den ansamlade forlusten, 2 703 61 1kr, overfors i ny
rakning

Resultat och stéllning
Resultatet av bolagets verksamhet samt den ekonomiska stdllningen vid rdkenskapsérets utgang framgér
1 0vrigt av efterfoljande resultatrdkningar och balansrdkningar med noter.

21



Eurocine Vaccines AB (publ)
2009-07-01 —2010-06-30

Koncernens resultatrakning

09-07-01 08-07-01 07-07-01

Tusentals kronor Not -10-06-30 -09-06-30 -08-06-30
1,234

Nettoomséttning 5 - - -
Ovriga intikter 1 893 761 -
Summa intakter 893 761 -
Ovriga externa kostnader 6.7 -14 036 -11 075 -8 262
Personalkostnader 8.9.10.11 -5 167 -4 801 -3 489
Avskrivning av materiella
anldggningstillgdngar 18 -9 -11 -15
Rorelseresultat -18 319 -15 126 -11 766
Finansiella intékter 13 20 709 896
Finansiella kostnader 13 -67 -41 -1
Resultat fore skatt -18 366 -14 458 -10 871
Skatt pé arets resultat 1415 - - -
Arets resultat -18 366 -14 458 -10 871
Resultat per aktie hanforligt till
moderforetagets dgare fore utspadning 16 -2,07 -1,68 -1,26
Resultat per aktie hinforligt till
moderforetagets dgare efter utspadning 16 -2,07 -1,68 -1,26

Periodens resultat samt resultat per aktie &r i sin helhet hanforlig till moderforetagets dgare da koncernen saknar
minoritetsintressen

Den genomforda foretradesemissionen medfor att jamforelsesiffror for genomsnittligt antal aktier och ddrmed resultat per
aktie har omriknats.

Noterna pa sidorna 32-48 utgor en integrerad del av denna koncernredovisning
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Koncernens rapport éver
totalresultatet

Rakenskapsar Réakenskapsar Ré&kenskapsar

2009/2010 2008/2009 2007/2008

09-07-01 08-07-01 07-07-01

Tusentals kronor -10-06-30 -09-06-30 -08-06-30

Periodens resultat -18 366 -14 458 -10 871

Ovrigt totalresultat - - -
Ovrigt totalresultat for perioden, netto

efter skatt - - -

Summa totalresultat for perioden -18 366 -14 458 -10 871

Summa totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare -18 366 -14 458 -10 871

Noterna pa sidorna 32-48 utgdr en integrerad del av denna koncernredovisning
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Koncernens balansrakning

Tusentals kronor Not 2010-06-30 2009-06-30 2008-06-30
1,2,3,4

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Finansiella anldggningstillgdngar 1 0 0

Materiella anldggningstillgéngar 18 7 16 27

Summa anlaggningstillgangar 8 16 27

Omséttningstillgangar

Kundfordringar och andra fordringar 192122 740 1112 1190

Likvida medel e 11 002 19 465 32310

Summa omsattningstillgangar 11742 20 577 33 500

SUMMA TILLGANGAR 11750 20 593 33 527

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 256

Aktiekapital 1778 1693 1693

Ovrigt tillskjutet kapital 66 705 57789 57789

Ansamlad forlust -60 501 -42 134 -27 676

Summa eget kapital 7982 17 347 31 805

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder och andra skulder 278 3768 3246 1722

Summa skulder 3768 3246 1722

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 11750 20 593 33527

Noterna pa sidorna 32-48 utgor en integrerad del av denna koncernredovisning
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Koncernens forandring i eget kapital

Ovrigt Summa

Tusentals kronor tillskjutet Ansamlad eget
Aktiekapital kapital forlust kapital »

Ingdende balans per 1 juli 2007 1354 34 601 -16 805 19 150
Nyemissioner 339 26 742 27 081
Emissionsutgifter -3 554 -3 554
Summa totalresultat for perioden -10 871 -10 871
Utgéaende balans per 30 juni 2008 1693 57 789 -27 677 31 805
Ingéende balans per 1 juli 2008 1 693 57 789 -27 677 31 805
Summa totalresultat for perioden -14 458 -14 458
Utgaende balans per 30 juni 2009 1693 57 789 -42 135 17 347
Ingéende balans per 1 juli 2009 1 693 57 789 -42 135 17 347
Nyemissioner 85 9 694 9779
Emissionsutgifter =778 =778
Summa totalresultat for perioden -18 366 -18 366
Utgaende balans per 30 juni 2010 1778 66 705 -60 501 7982

1) Minoritetsintresse saknas

Noterna pa sidorna 32-48 utgor en integrerad del av denna koncernredovisning
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Kassaflodesanalys for koncernen

Tusentals kronor Not  2009/2010  2008/2009 2007/2008
Den lépande verksamheten

Rorelseresultat -18 319 -15126 -11 766
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflddet 33 9 11 15
Erhéllen ranta 20 709 896
Erlagd rénta -67 -41 -1
Kassaflode fran den l6pande verksamheten fore

forandringar av rorelsekapital -18 357 -14 447 -10 856
Forandring av kortfristiga fordringar 372 78 -125
Foréndring av kortfristiga skulder 522 1524 -994
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -17 463 -12 845 -11 975
Investeringsverksamheten

Forvirv av finansiella anldggningstillgdngar -1 0 0
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1 0 0
Finansieringsverksamheten

Nyemission 9001 0 24 457
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 9001 0 24 457
Arets kassaflode -8 463 -12 845 12 482
Likvida medel vid arets borjan 19 465 32 310 19 828
Likvida medel vid arets slut 24 11 002 19 465 32310

Noterna pa sidorna 32-48 utgor en integrerad del av denna koncernredovisning
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Moderbolagets resultatrakning

09-07-01 08-07-01 07-07-01

Tusentals kronor Not -10-06-30 -09-06-30 -08-06-30
1,234

Nettoomséttning 5 - - -
Ovriga intikter 1 893 761 -
Summa rorelsens intakter 893 761 -
Ovriga externa kostnader 67 -14 036 -11 075 -8 262
Personalkostnader 8.9.10.11 -5 167 -4 801 -3 489
Avskrivning av materiella
anldggningstillgdngar 18 -9 -11 -15
Rorelseresultat -18 319 -15 126 -11 766
Ovriga rinteintékter och liknande
resultatposter 13 20 709 896
Réntekostnader och liknande resultatposter 13 -67 -41 -1
Resultat fore skatt -18 366 -14 458 -10 871
Skatt pa drets resultat 14,15 - - -
Avrets resultat -18 366 -14 458 -10 871
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Moderbolagets balansrakning

Tusentals kronor Not 2010-06-30 2009-06-30 2008-06-30

TILLGANGAR 1234

Materiella anlaggningstillgangar
Inventarier 18 7 16 27

Finansiella tillgangar

Langfristiga placeringar 1 0 0
Andelar i dotterbolag 2 100 100 100
Summa anlaggningstillgangar 108 116 127
Omsattningstillgangar

Kortfristiga fordringar 548 157 280
Forutbetalda kostnader » 192 955 910
Summa kortfristiga fordringar 740 1112 1190
Kassa och bank 2304 10 902 19 365 32210
Summa omséttningstillgangar 11 642 20 477 33 400
SUMMA TILLGANGAR 11 750 20 593 33527
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Tusentals kronor Not 2010-06-30 2009-06-30 2008-06-30
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 2526

Bundet eget kapital

Aktiekapital 1778 1693 1693
Reservfond 8 907 8 907 8 907
Summa bundet eget kapital 10 685 10 600 10 600
Fritt eget kapital

Overkursfond 57579 48 663 48 663
Ansamlad forlust -41 916 -27 458 -16 587
Arets forlust -18 366 -14 458 -10 871
Summa fritt eget kapital -2703 6 747 21 205
Summa eget kapital 7982 17 347 31805
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 1 490 761 426
Ovriga kortfristiga skulder 117 106 94
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter 28 2161 2379 1202
Summa kortfristiga skulder 3768 3246 1722
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 11750 20593 33 527
Stallda panter 29 Inga Inga Inga
Ansvarsforbindelser 30 Inga Inga Inga
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Moderbolagets forandring av eget kapital

Ej Ovrigt Summa

Tusentals kronor registrerat Overkurs-  fritt eget eget
Aktiekapital kapital Reservfond fond kapital  kapital

ingdende balans 2007-07-01 1195 159 8 907 25 475 -16 587 19 150
Nyemissioner 498 -159 26 741 27 080
Emissionsutgift -3 554 -3 554
Arets resultat -10871 -10871
Utgaende balans 2008-06-30 1693 0 8907 48 663 -27 458 31 805
Arets resultat -14 458 -14 458
Utgaende balans 2009-06-30 1693 0 8 907 48 663 -41916 17 347
Nyemissioner 85 9 694 9779
Emissionsutgift =778 =778
Arets resultat -18366 -18 366
Eget kapital 2010-06-30 1778 0 8 907 57 579 -60 283 7982
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Kassaflodesanalys for moderbolaget

Tusentals kronor Not  2009/2010  2008/2009 2007/2008
Den lépande verksamheten

Rorelseresultat -18 319 -15126 -11 766
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflddet 33 9 11 15
Erhéllen ranta 20 709 896
Erlagd rénta -67 -41 -1
Kassaflode fran den l6pande verksamheten fore

forandringar av rorelsekapital -18 357 -14 447 -10 856
Forandring av kortfristiga fordringar 372 78 - 125
Foréndring av kortfristiga skulder 522 1524 -994
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -17 463 -12 845 -11 975
Investeringsverksamheten

Forvirv av finansiella anldggningstillgdngar -1 0 0
Forvérv av aktier i dotterbolag 0 0 -100
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1 0 -100
Finansieringsverksamheten

Nyemission 9001 0 24 457
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 9001 0 24 457
Forandring av likvida medel -8 463 -12 845 12 382
Likvida medel vid arets borjan 19 465 32210 19 828
Likvida medel vid arets slut 11 002 19 365 32210
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Noter

Not 1 Allméan information

Eurocine Vaccines bedriver forskning och utveckling av nasala vacciner. Bolagets aktie handlas p& AktieTorget sedan den 12
december 2006.

Eurocine Vaccines AB(publ), 556566-4298, har sitt site i Solna i Sverige och adressen till féretagets huvudkontor &ar
Karolinska Institutet Science Park, Fogdevreten 2, 171 77 Stockholm. I koncernen ingér ocksé dotterforetaget Eurocine
Securities AB, 556705-6675 .

Styrelsen har den 26 oktober 2010 godként denna koncernredovisning for offentliggdrande.

Not 2 Sammanfattning av vasentliga redovisningsprinciper

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillimpats nér denna koncernredovisning uppréttats anges nedan. Dessa principer
har tillimpats konsekvent for alla presenterade ar, om inte annat anges.

2.1 Grund for rapporternas upprattande

Koncernredovisningen for Eurocine Vaccines AB-koncernen har upprittats i enlighet med Arsredovisningslagen, RFR 1.2
Kompletterande redovisningsregler for koncerner och International Financial Reporting Standards (IFRS) och IFRIC
tolkningar saddana de antagits av EU. Koncernredovisningen har uppréttats enligt anskaffningsvirdemetoden.

Moderbolagets funktionella valuta dr svenska kronor som dven utgor rapporteringsvaluta for moderbolaget och koncernen.
Det innebir att de finansiella rapporterna presenteras i svenska kronor. Samtliga belopp, om inte annat anges, ar avrundade
till ndrmaste hundratusental.

Att upprétta rapporter i 6verensstimmelse med [FRS kriaver anvéndning av en del viktiga uppskattningar for
redovisningsdndamal. Vidare krévs att ledningen gor vissa bedomningar vid tillimpningen av koncernens
redovisningsprinciper. Uppskattningar och antaganden 4r baserade pa historiska erfarenheter och ett antal faktorer som under
rddande forhallanden synes vara rimliga. Resultatet av dessa uppskattningar och antaganden anvénds sedan for att bedoma de
redovisade vérdena pa tillgdngar och skulder som inte annars framgér tydligt fran andra kéllor. Verkligt utfall kan avvika fran
dessa uppskattningar och bedémningar. De omraden som innefattar en hog grad av beddmning, som ar komplexa eller sddana
omraden dér antaganden och uppskattningar &r av vésentlig betydelse for koncernredovisningen anges i not 4.

Vid upprittande av koncernredovisningen per 30 juni 2010 har ndgra nya standarder och tolkningar tratt i kraft jAmfort med
foregdende ar och ett flertal publicerats men dnnu inte trétt i kraft. Nedan foljer en beddmning av den paverkan som
inférandet av dessa standarder och uttalanden har fatt och preliminért kan fa pa Eurocine Vaccines finansiella rapporter:

a) Nya och dndrade standarder som tréatt i kraft och som tillampas av koncernen
Koncernen har tillimpat foljande nya och dndrade IFRS fran 1 juli 2009:

e IFRS 7 (indring) “Finansiella instrument — Upplysningar” — géller frin 1 januari 2009. Andringen kriver utokade
upplysningar om vérdering till verkligt varde och likviditetsrisk. I synnerhet kréaver &ndringen upplysning om vérdering till
verkligt vérde per niva i en védrderingshierarki. Eftersom denna @ndring endast medfor ytterligare upplysningar, har den ingen
paverkan pé resultat per aktie.

e IAS 1 (omarbetad), "Utformning av finansiella rapporter” (giller fran 1 januari 2009). Den

omarbetade standarden forbjuder presentation av intdkts- och kostnadsposter (dvs. forédndringar i

eget kapital som inte avser transaktioner med aktiedgare) i rapporten dver fordndringar i eget

kapital utan kraver att ”fordndringar i eget kapital som inte avser transaktioner med aktiedgare”

redovisas skilt fran fordndringar i eget kapital som avser transaktioner med aktiedgare i en rapport

over totalresultat. Koncernen presenterar dirfor alla dgarrelaterade forédndringar i eget kapital i

rapporten koncernens fordndringar i eget kapital medan alla forédndringar i eget kapital som inte

avser transaktioner med aktiefgare redovisas i koncernens rapport dver totalresultat. Jimforande

information har réknats om, sé att den 6verensstimmer med den omarbetade standarden. Eftersom denna dndring av
redovisningsprincip endast paverkar presentationen, har den ingen inverkan pé resultat per aktie.

® [AS 27 (dndring), "Koncernredovisning och separata finansiella rapporter” (géller fran 1 juli

2009). Den omarbetade standarden kraver att effekterna av alla transaktioner med innehavare utan bestimmande inflytande
redovisas i eget kapital om de inte medfor ndgon éndring i det

bestimmande inflytandet och dessa transaktioner ger inte langre upphov till goodwill eller vinster

och forluster. Standarden anger ocksa att nir ett moderforetag mister det bestimmande inflytandet

ska eventuell kvarvarande andel omvérderas till verkligt vérde och en vinst eller forlust redovisas i

resultatrakningen.
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o [FRS 3 (omarbetad), "Rorelseforvarv” (géller fran 1 juli 2009). Den omarbetade standarden fortsitter att foreskriva att
forvarvsmetoden tillimpas for rorelseforvarv men med nagra visentliga

andringar. Exempelvis redovisas alla betalningar for att kopa en verksamhet till verkligt védrde pa

forvarvsdagen, medan efterfoljande villkorade betalningar klassificeras som skulder som dérefter

omviarderas via resultatrikningen. Innehav utan bestimmande inflytande i den forvérvade rorelsen kan valfritt for varje
forvérv vérderas antingen till verkligt vérde eller till den proportionella andel av den forvirvade rorelsens nettotillgangar,
som innehas av innehavare utan bestimmande inflytande. Alla transaktionskostnader avseende forvirv ska kostnadsforas.

(b) Standarder, andringar och tolkningar av befintliga standarder déar andringen &nnu inte har tratt i kraft och inte
har tillampats i fortid av koncernen

Foljande standarder och tolkningar av befintliga standarder har publicerats och &r obligatoriska for

koncernens redovisning for rakenskapséar som borjar den 1 januari 2010 eller senare, men har inte

tillampats i fortid:

e [AS 38 (4ndring), "Immateriella tillgdngar”.
e [FRS 5 (4ndring), ”Anliggningstillgdngar som innehas for forséljning och avvecklade verksamheter”.

e IAS 1 (indring), Utformning av finansiella rapporter”. Andringen ir en del av IASBs arliga
forbattringsprojekt som publicerades i april 2009.

o [FRS 2 (&ndring), "Group cash-settled and share based payment transactions".

o [FRS 9 “Financial Instruments” (géller for rdkenskapsar som borjar 1 januari 2013 eller senare).

2.2 Koncernredovisning

Dotterforetag ér alla de foretag (inklusive foretag for sarskilda andamal) dér koncernen har ritten att utforma finansiella och
operativa strategier pa ett sitt som vanligen foljer med aktiecinnehav uppgaende till mer dn hélften av rostratterna.
Forekomsten och effekten av potentiella rostritter som for nérvarande dr mojliga att utnyttja eller konvertera, beaktas vid
beddmningen av huruvida koncernen utdvar bestimmande inflytande ver annat foretag. Dotterforetag inkluderas i
koncernredovisningen fran och med den dag da det bestimmande inflytandet 6verfors till koncernen. De exkluderas ur
koncernredovisningen fran och med den dag da det bestimmande inflytandet upphér.

Forvarvsmetoden anvinds for redovisning av koncernens forvérv av dotterforetag. Anskaftningskostnaden for ett forvarv
utgors av verkligt vérde pa tillgdngar som lamnats som ersittning, emitterade egetkapitalinstrument och uppkomna eller
Overtagna skulder per 6verlatelsedagen, plus utgifter som &r direkt hénforbara till forvarvet. Identifierbara forvarvade
tillgédngar och dvertagna skulder och eventualforpliktelser i ett rorelseforvarv vérderas inledningsvis till verkliga védrden pa
forvarvsdagen, oavsett omfattningen pa eventuellt minoritetsintresse. Det Gverskott som utgors av skillnaden mellan
anskaffningsvérdet och det verkliga virdet pa koncernens andel av identifierbara forvarvade nettotillgangar redovisas som
goodwill. Om anskaffningskostnaden understiger verkligt virde for det forvarvade dotterforetagets nettotillgangar, redovisas
mellanskillnaden direkt i resultatrakningen.

Koncerninterna transaktioner och balansposter samt orealiserade vinster pa transaktioner mellan koncernforetag elimineras.
Aven orealiserade forluster elimineras, om inte transaktionen utgor ett bevis pa att ett nedskrivningsbehov foreligger for den
Overlatna tillgdngen.

2.3 Segmentrapportering

Rorelsesegment rapporteras pé ett sitt som dverensstimmer med den interna rapportering som ldmnas
till den hogste verkstillande beslutsfattaren vilken &r verkstillande direktoren Eurocine redovisar genom
detta endast ett segment.

2.4 Omréakning av utlédndsk valuta

(a) Funktionell valuta och rapportvaluta

Poster som ingér i de finansiella rapporterna i koncernen &r vérderade i den valuta som anvinds i den ekonomiska miljé dar
respektive foretag huvudsakligen &r verksamt (funktionell valuta) vilket i samtliga fall dr svenska kronor . 1
koncernredovisningen anvinds svenska kronor, som dr moderforetagets funktionella valuta och rapportvaluta.

(b) Transaktioner och balansposter

Transaktioner i utlindsk valuta omréknas till den funktionella valutan enligt de valutakurser som géller pé transaktionsdagen.
Valutakursvinster och forluster som uppkommer vid betalning av sddana transaktioner redovisas i resultatrakningen..
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2.5 Materiella anlaggningstillgdngar

Materiella anldggningstillgangar redovisas till anskaffningsvirde minskat med avskrivningar. Tillkommande utgifter 1dggs
till tillgangens redovisade vérde endast dé det &r sannolikt att de framtida ekonomiska forméner som &r férknippade med
tillgdngen kommer att komma Bolaget tillgodo och tillgdngens anskaffningsvirde kan métas pa ett tillforlitligt satt. Utgifter
for reparation och underhéll redovisas som kostnader.

Linjar avskrivningsmetod anvénds for samtliga typer av materiella anlédggningstillgangar. Foljande avskrivningstider
tillimpas:

Inventarier och verktyg 5 ar
Tillgangarnas restvirde och nyttjandeperiod provas varje balansdag och justeras vid behov.

De materiella anldggningstillgdngarna bedéms med avseende péd virdeminskning nérhelst hiandelser eller forandringar i
forhallanden indikerar att det redovisade vérdet kanske inte &r atervinningsbart. En nedskrivning gors med det belopp med
vilket tillgdngens redovisade virde dverstiger dess dtervinningsvirde (punkt 2.6). Atervinningsvirdet ir det hogre av en
tillgangs verkliga virde minskat med forsdljningskostnader och nyttjandevardet.

Vinster och forluster vid avyttring faststills genom en jadmforelse mellan forsdljningsintdkt och redovisat viarde och redovisas
i resultatrdkningen.

2.6 Nedskrivningar

Tillgdngar som har en obestdmbar nyttjandeperiod skrivs inte av utan provas arligen avseende eventuellt nedskrivningsbehov.
Tillgangar som skrivs av beddms med avseende pa viardeminskning narhelst hdndelser eller fordndringar i forhallanden
indikerar att det redovisade virdet kanske inte &r atervinningsbart. En nedskrivning gérs med det belopp med vilket
tillgangens redovisade virde dverstiger dess atervinningsvirde. Atervinningsvérdet dr det hdgre av en tillgangs verkliga virde
minskat med forséljningskostnader och nyttjandevirdet.

2.7 Kundfordringar

Kundfordringar redovisas inledningsvis till verkligt virde och darefter till upplupet anskaffningsvédrde med tillimpning av
effektivrantemetoden, minskat med eventuell reservering for virdeminskning. En reservering for vardeminskning av
kundfordringar gors nir det finns objektiva bevis for att koncernen inte kommer att kunna erhélla alla belopp som é&r forfallna
enligt fordringarnas ursprungliga villkor. Reserveringens storlek utgdrs av skillnaden mellan tillgangens redovisade vérde
och nuvérdet av beddmda kassafloden, diskonterat med effektiv rdnta. Det reserverade beloppet redovisas i resultatrdkningen.

2.8 Finansiella instrument

Koncernen klassificerar sina finansiella instrument i foljande kategorier: finansiella tillgdngar virderade till verkligt viarde via
resultatrdkningen samt kundfordringar och ldnefordringar. Klassificeringen &r beroende av for vilket syfte instrumenten
forvérvades. Per den 30 juni 2010 finns endast tillgangar i kategorin kundfordringar och lanefordringar. Ledningen faststéller
klassificeringen av instrumenten vid den forsta redovisningen och omprdvar detta beslut vid varje rapporteringstillfille.

Lanefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar ar finansiella tillgdngar som inte &r derivat, som har faststéllda eller faststéllbara
betalningar som inte r noterade pa en aktiv marknad. De ingér i omséttningstillgdngar med undantag for poster med
forfallodag mer 4n 12 méanader efter balansdagen, vilka klassificeras som anldaggningstillgangar. De bestér i huvudsak av
bankmedel och momsfordringar.

Redovisning och vardering
K&p och forséljningar av finansiella tillgangar redovisas pé affarsdagen, det datum da koncernen forbinder sig att kopa eller
sdlja tillgangen.

Lanefordringar och kundfordringar redovisas till upplupet anskaffningsvérde med tillimpning av effektivrantemetoden.
Koncernen bedémer per varje balansdag om det finns objektiva bevis for att nedskrivningsbehov

foreligger for en finansiell tillgang eller en grupp av finansiella tillgdngar. Nedskrivningsprovning av kundfordringar beskrivs
inot2.7.

2.9 Likvida medel
I likvida medel ingér kassa, banktillgodohavanden och 6vriga kortfristiga placeringar som forfaller inom tre ménader frén
anskaffningstidpunkten och vilka endast &r utsatta for endast en obetydlig risk for vardefluktuationer.

2.10 Aktiekapital

Transaktionskostnader som direkt kan hénforas till emission av nya aktier eller optioner redovisas, netto efter skatt, i eget
kapital som ett avdrag fran emissionslikviden. I de fall en nyemission ér pagéende vid bokslut redovisas emissionsutgiften
som forutbetalda kostnader.

2.11 Leverantorsskulder
Leverantorsskulder redovisas inledningsvis till verkligt viarde och darefter till upplupet anskaffningsvérde med tillimpning av
effektivrantemetoden.
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2.12 Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt redovisas i sin helhet, enligt balansrakningsmetoden, pa alla temporara skillnader som uppkommer mellan
det skattemaissiga vardet pa tillgangar och skulder och dessas redovisade virden i koncernredovisningen. Om emellertid den
uppskjutna skatten uppstar till f61jd av en transaktion som utgor den forsta redovisningen av en tillgang eller skuld som inte
ar ett foretagsforvérv och som, vid tidpunkten for transaktionen, varken paverkar redovisat eller skatteméssigt resultat,
redovisas den inte. Uppskjuten skatt berdknas med tillimpning av skattesatser (och —lagar) som har beslutats eller aviserats
per balansdagen och som forvintas gélla nédr den berdrda uppskjutna skattefordran realiseras eller den uppskjutna
skatteskulden regleras. Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfattning det ar troligt att framtida skatteméassiga
overskott kommer att finnas tillgéngliga, mot vilka de temporira skillnaderna kan utnyttjas. Koncernen har inte tagit upp
denna fordran till nagot vérde i balansrdkningen da det i dagsliaget foreligger osdkerhet om framtida resultat.

2.13 Ersattningar till anstallda

(a) Pensionsforpliktelser

Bolaget har avgiftsbestimda pensionsplaner. Pensionsplanerna finansieras genom betalningar till férsédkringsbolag. En
avgiftsbestdmd pensionsplan dr en pensionsplan enligt vilken Bolaget betalar fasta avgifter till en separat juridisk enhet.
Bolaget har inga ytterligare betalningsforpliktelser ndr avgifterna vél &r betalda.

Avgifterna redovisas som personalkostnader nir de forfaller till betalning.

(b)Aktierelaterade formaner och dvriga formaner efter avslutad anstallning.

Det foreligger inga aktierelaterade formaner i bolaget och inte heller formaner efter avslutad anstéllning. Utestdende optioner
har i samtliga fall Gverlatits pd marknadsmaéssiga villkor varfor ingen formén uppstétt.

(c) Ersattningar vid uppsagning

Ersittningar vid uppsédgning utgér nir en anstillds anstillning sagts upp av Koncernen fore normal pensionstidpunkt eller da
den anstillde accepterat frivillig avgéng i utbyte mot sddana ersittningar. Avgangsvederlag redovisas forst dd Koncernen
erbjudit frivillig avgéng eller d& formell, oaterkallelig, plan faststllts.

(d) Vinstandels- och bonusplaner
For rorliga erséttningar redovisas skuld och kostnad forst da villkoren for att erhélla erséttningen dr uppfyllda.

2.14 Intéktsredovisning
Intdkter innefattar det verkliga virdet av salda varor och tjdnster exklusive mervérdeskatt och rabatter.

Inga intdkter genereras for niarvarande.
Intékter redovisas enligt féljande principer:

Licensintakter

Licensavtalen i branschen innefattar vanligtvis en engéngsersittning vid avtalets ingdende och delmalserséttningar, d&ven
kallade milestones, samt licensavgifter utan aterbetalningsskyldighet. Ett licensavtal tillater Eurocine Vaccines partners att
sdlja, registrera och marknadsfora Bolagets patentskyddade produkter inom ett geografiskt omrade under en viss tid. En
milestone avseende utveckling dr en betalning frén en partner till Eurocine i samband med att Eurocine uppnar ett i avtalet
angivet utvecklingsmal. Licensavgifter och milestones intdktsredovisas utifran respektive licensavtals ekonomiska innebord.

I de fall en engangsersittning eller milestone innefattar fler &n en leverans sa fordelas intdkten efter verkligt varde for varje
delleverans. For avtal ddr licenstagaren dr ansvarig for de atgirder eller det arbete som leder till att respektive delmal uppfylls
sker intéktsredovisning da det avtalade delmalet i sin helhet &r uppfyllt. Exempel pé sadana delmal 4r beviljande av patent,
avslutande av klinisk provning, godkédnnande av registreringar och uppfyllande av vissa forsédljningsmal. En forutséttning for
intdktsredovisning for sddana avtal dr att Eurocines framtida dtaganden och kostnader for uppfyllandet av avtalet kan anses
vara obetydliga. Inga milestones avseende utvecklingsmél redovisas forrdn Eurocine har fullgjort varje uppgift som ér knuten
till delmalet.

Ranteintakter

Rénteintdkter intdktsredovisas fordelat 6ver 16ptiden med tillimpning av effektivrantemetoden.

2.15 Statliga stod
Bidrag fran staten redovisas till verkligt virde da det foreligger rimlig sékerhet att bidraget kommer att erhéllas och att
Bolaget kommer att uppfylla de villkor som é&r forknippade med bidraget.

Statliga bidrag som géller kostnader periodiseras och redovisas i resultatrikningen 6ver samma perioder som de kostnader
bidraget ar avsedda att ticka.

Statliga bidrag for kop av anldggningstillgangar redovisas i langfristiga skulder som forutbetalda statliga bidrag och redovisas
i resultatrdkningen linjért fordelade 6ver de aktuella tillgangarnas berdknade nyttjandeperiod.
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2.16 Leasing

Finansiella leasingavtal

Niér leasingavtal innebér att koncernen, som leasingtagare, i allt védsentligt atnjuter de ekonomiska forménerna och bar de
ekonomiska riskerna som ar hénforliga till leasingobjektet, redovisas objektet som en anldggningstillgang i balansrdkningen.
Motsvarande forpliktelse att i framtiden betala leasingavgifter redovisas som skuld.

Operationella leasingavtal

Leasing ddr en vidsentlig del av riskerna och fordelarna med dgandet behélls av leasinggivaren klassificeras som operationell
leasing. Betalning som gors under leasingperioden (efter avdrag for eventuella incitament frén leasegivaren) kostnadsfors i
resultatrakningen linjart 6ver leasingperioden.

Eurocine Vaccines har for ndrvarande endast leasingavtal som klassificerats som operationella lesingavtal.

2.17 Forskning och utveckling

Utgifter for forskning kostnadsfors omedelbart. Utgifter avseende utvecklingsprojekt balanseras som immateriella tillgangar i
den omfattning som det &r tekniskt mojligt att fardigstdlla det pa ett tillforlitligt sétt, det pa ett tillforlitligt sétt kan berdknas
vilka utgifter som &r hanforliga till tillgdngen samt dessa utgifter pa ett tillforlitligt satt kan visas generera framtida
ekonomiska fordelar. Ovriga utvecklingsutgifter kostnadsfors i takt med att de uppkommer. Eurocine Vaccines har for
nirvarande inga utvecklingskostnader som uppfyller kraven for att balanseras. Utvecklingskostnader som tidigare
kostnadsforts balanseras inte som tillgang i senare perioder.

2.18 Avsattningar

Avsittningar redovisas nar Bolaget har en legal eller informell forpliktelse till f6ljd av intrdffade héndelser, det &r mer
sannolikt att ett utflode av resurser kravs for att reglera dtagandet 4n att s inte sker, och beloppet har kunnat beréknas pa ett
tillforlitligt sitt. Avséttningar for omstrukturering gors nér en detaljerad formell plan for atgarden finns och en vélgrundad
forvéantan har skapats hos dem som berdrs. Avsittningar for framtida garantikrav avser de ndrmast tva aren och baseras pa
historisk information om garantikrav samt aktuella trender som kan tyda pé att framtida krav kan komma att avvika frén de
historiska. Inga avsittningar gors for framtida rorelseforluster.

Om det finns ett antal liknande ataganden, bedoms sannolikheten for att det kommer att krévas ett utflode av resurser vid
regleringen sammantaget for hela denna grupp av ataganden. En avsittning redovisas dven om sannolikheten for ett utflode
avseende en speciell post i denna grupp av ataganden &r ringa.

2.19 Kassaflédesanalys
Kassaflodesanalysen upprittats enligt indirekt metod. Det redovisade kassaflodet omfattar endast transaktioner som medfor
in- eller utbetalningar. Bolagets likvida medel bestér av kassa- och banktillgodohavanden.

2.20 Moderbolagets redovisningsprinciper
For moderbolaget har Rédet for finansiell rapporterings rekommendation RFR 22 Redovisning for juridisk person tilldimpats
vid upprittande av denna arsredovisning. RFR 2.2 tillimpas i fortid.

Grund for rapporternas upprattande

RFR 2.2 anger att moderforetaget i sin arsredovisning skall tillimpa International Financial Reporting Standards (IFRS)
sadana de antagits av EU, i den utstriickning detta &r mojligt inom ramen for Arsredovisningslagen och Tryggandelagen, samt
med hénsyn till sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag och tilligg som
krévs i forhéllande till IFRS.

Moderforetaget tillimpar foljaktligen de principer som presenteras i koncernredovisningens not 2, med de undantag som
anges nedan. Principerna har tillimpats konsekvent for alla presenterade &r, om inte annat anges. Samma
redovisningsprinciper som foregaende ar har tillimpats.

Att upprétta rapporter i 6verensstimmelse med tillimpade regelverk kréver anvindning av en del viktiga uppskattningar for
redovisningsdndamal. Vidare krévs att ledningen gor vissa bedomningar vid tillimpningen av foretagets
redovisningsprinciper. De omraden som innefattar en hog grad av bedomning, som dr komplexa eller sddana omraden dér
antaganden och uppskattningar ar av vasentlig betydelse for foretagets arsredovisning anges i not 4.

Aktier och andelar i dotterféretag och intresseforetag

Aktier och andelar i dotterforetag och intresseforetag redovisas till anskaffningsvérde efter avdrag for eventuella
nedskrivningar. Erhallna utdelningar redovisas som intikter i den utstrickning de hérror fran vinstmedel som intjénats efter
forvarvet. Utdelningar som Overstiger dessa vinstmedel betraktas som en dterbetalning av investeringen och reducerar
andelens redovisade virde.

Nir det finns en indikation pé att aktier och andelar i dotterforetag eller intresseforetag minskat i virde gors en berdkning av
atervinningsvérdet. Ar detta ldgre dn det redovisade vérdet gors en nedskrivning. Nedskrivningar redovisas i posterna
Resultat fran andelar i koncernforetag respektive Resultat fran andelar i intresseforetag.
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Finansiella instrument

Finansiella tillgdngar klassificeras pa ett annat sétt i moderforetagets balansrakning dn i koncernens. I noterna om de
finansiella tillgdngarna framgér hur posterna i balansrikningen &r relaterade till den klassificering som anvéinds i koncernens
balansriikning och i koncernens redovisningsprinciper. Foretaget tillimpar virdering till verkligt virde enligt ARL 4:14a-d
och beskrivningen av redovisningsprinciperna i koncernens not 2.14 giller ddrmed aven fér moderforetaget, utom betraffande
redovisningen av resultateffekter.

Koncernbidrag och aktiedgartillskott

Foretaget tillimpar Redovisningsradets Akutgrupps uttalande URA 7 Koncernbidrag och aktiedgartillskott. Limnade
aktiedgartillskott redovisas som en 6kning av virdet pa aktier och andelar. En bedomning gors direfter av huruvida det
foreligger ett behov av nedskrivningar av virdet pa aktier och andelar ifrdga. Koncernbidrag redovisas i enlighet med deras
ekonomiska innebord. Det innebér att koncernbidrag som ldmnas eller erhéllits i syfte att reducera koncernens totala skatt
redovisas direkt mot balanserad vinst efter avdrag for effekten pa aktuell skatt. Erhallna koncernbidrag som é&r jamstéllda med
utdelning redovisas som utdelning fran koncernforetag i resultatrdkningen. Ldmnade koncernbidrag som é&r att jimstilla med
aktiedgartillskott redovisas, efter beaktande av effekten pa eventuell skatt, i enlighet med principen for aktiedgartillskott
ovan.

Uppskjuten inkomstskatt

Belopp som avsatts till obeskattade reserver utgor skattepliktiga temporira skillnader. P4 grund av sambandet mellan
redovisning och beskattning redovisas emellertid i en juridisk person den uppskjutna skatteskulden pé obeskattade reserver
som en del av de obeskattade reserverna. Aven bokslutsdispositionerna i resultatrikningen redovisas inklusive uppskjuten
skatt.

Leasing
Samtliga leasingavtal, oavsett om de &r finansiella eller operationella, redovisas som operationell leasing (hyresavtal).

Not 3 Finansiell riskhantering

3.1 Finansiella risker

Bolaget utsétts genom sin verksamhet for olika finansiella risker, inkluderande effekterna av forandringar av priser pé lane-
och kapitalmarknad, valutakurser och réntesatser. Bolagets dvergripande riskhanteringsprogram fokuserar pé
oforutsdgbarheten pa de finansiella marknaderna och efterstravar att minimera potentiella ogynnsamma effekter pa
koncernens finansiella resultat.

Bolaget gor enbart finansiella transaktioner for att stodja Bolagets ordinarie verksamhet. Bolagets finansiella risker dvervakas
kontinuerligt av styrelsen for att kunna dverviaga om eventuell riskeliminering skall goras. Beslut om riskeliminering tas av
styrelsen.

a) Marknadsrisker

Valutarisker

Eurocine Vaccines valutarisker utgors av viaxelkursfordndringar i betalningsfloden. Valutaexponeringen &r for narvarande
begransad men kan komma att 6ka om tjanster kring forskning och utveckling férvarvas fran andra lander. Den kan ockséa
komma att 6ka om Bolaget senare far licensintikter i utlandsk valuta. Eurocine Vaccines saknar for narvarande valutapolicy.

Ranterisker

Eurocine Vaccines ar exponerade for ranterisker hanforligt till Bolagets placering av dverskottslikviditet i kortfristiga
rantepapper och bankinlaning. For att reducera paverkan av rinterdrelse pa resultatet, anvander sig Eurocine Vaccines i
huvudsak av placeringar med korta 16ptider understigande 2 méanader.

Prisrisk
Bolaget dr for ndrvarande inte exponerad for nagon prisrisk.

b) Kreditrisk

Kreditrisk uppstar genom likvida medel, derivatinstrument och tillgodohavanden hos banker och finansinstitut samt
kreditexponeringar gentemot kunder, inklusive utestdende fordringar och avtalade transaktioner. Endast banker och
finansinstitut som av oberoende varderare fatt lagst kreditrating A- accepteras. For ndrvarande finns ingen betydande
kreditrisk i Koncernen. Nér framtida licensavtal tecknas kommer en omfattande utredning av motparten att ske innan avtal
ingés. Bolagets intdkter kommer i framtiden att komma fran ett fatal storre aktorer varfor kreditrisken dven framgent maste
beddmas som begransad.

c) Likviditets och finansieringsrisk

Eurocine Vaccines likviditetsrisk definieras som risk att koncernen inte kommer att ha tillracklig likviditet for fortsatt drift.
Kassaflodesprognoser upprittas for koncernen i sin helhet. Foretagsledningen foljer noga rullande prognoser for koncernens
likviditetsreserv. Koncernen har inga checkrakningskrediter men styrelsen har avtalat om ett kortfristigt lan om 2 mkr med
villkor som forutsétter att bolaget, innan lanet utbetalas, beslutat om en foretradesemission. Styrelsen avser darefter att
genomfora en foretradesemission for att sdkerstilla Bolagets finansieringsbehov minst till och med utgangen av 2011.
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Nedanstaende tabell analyserar koncernens finansiella skulder och nettoreglerade derivatinstrument som utgdr finansiella
skulder, uppdelade efter den tid som pé balansdagen aterstar fram till den avtalsenliga forfallodagen. De belopp som anges i
tabellen dr de avtalsenliga, odiskonterade kassaflddena. De belopp som forfaller inom 12 méanader verensstimmer med
bokforda belopp, eftersom diskonteringseffekten &r ovasentlig.

Mindre Mellan1 Mellan 2 och Mer @n5

Koncernen anl&r och2ar 5ar ar

Per 30 juni 2010

Leverantorsskulder och andra skulder 3768 - - -
Summa 3768 - - -

Mindre Mellan1 Mellan2 och Mer @n5

Koncernen anlér och2ar 5ar ar

Per 30 juni 2009

Leverantorsskulder och andra skulder 3246 - - -
Summa 3 246 - - -

Mindre Mellan1 Mellan 2 och Mer @n5

Koncernen anlér och2ar 5ar ar

Per 30 juni 2008

Leverantorsskulder och andra skulder 1722 - - -
Summa 1722 - - -

3.2 Kapitalrisk

Koncernens mal avseende kapitalstrukturen &r att trygga koncernens formaga att fortsétta sin verksamhet, sa att den kan
komma att generera avkastning till aktiedgarna och nytta for andra intressenter och att upprétthalla en optimal kapitalstruktur
for att hélla kostnaderna for kapitalet nere.

For att upprétthélla eller justera kapitalstrukturen, kan koncernen fordndra den utdelning som betalas till aktieigarna,
aterbetala kapital till aktiedgarna, utfarda nya aktier eller sélja tillgdngar for att minimera skulderna.

Kapitalet beddms pa basis av koncernens soliditet.

Koncernen 2010-06-30 2009-06-30  2008-06-30
Eget kapital 7982 17 347 31 805
Summa tillgangar 11750 20 593 33527
Soliditet 68% 84% 95%

3.3 Berékningar av verkligt varde

Verkligt virde pa finansiella instrument som handlas pa aktiv marknad (t.ex. marknadsnoterade derivatinstrument samt
finansiella tillgdngar som innehas for handel och finansiella tillgdngar som kan séljas) baseras pa noterade marknadspriser pa
balansdagen. Noterat marknadspris som anvénds for koncernens finansiella tillgangar &r den aktuella kdpkursen, anvént
noterat marknadspris for finansiella skulder &r den aktuella siljkursen. Nominellt virde, minskat med eventuella bedémda
krediteringar, for kundfordringar och leverantérsskulder forutsitts motsvara deras verkliga virde.

Not 4 Viktiga uppskattningar och bedémningar for redovisningsandamal

Uppskattningar och bedomningar utvérderas 16pande och baseras pa historisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive
forvéantningar pé framtida hindelser som anses rimliga under rddande férhallanden. De uppskattningar for
redovisningsdndamal som blir foljden av dessa kommer, definitionsméssigt, sillan att motsvara det verkliga resultatet. De
uppskattningar och antaganden som innebér en betydande risk for vésentliga justeringar i redovisade virden for tillgangar
och skulder under ndstkommande rakenskapsér diskuteras nedan.

Forskning och utveckling

Kostnader hanforliga till forskning kostnadsfors dé de uppstéar. Kostnader hdnforliga till utvecklingsprojekt tas upp som
immateriella tillgdngar i balansrékningen i de fall dessa kostnader i framtiden med tillrdcklig sékerhet kan forvintas generera
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ekonomiska fordelar. Andra utvecklingskostnader kostnadsfors d& de uppstar. Utvecklingskostnader som é&r kostnadsforda tas
inte upp som tillgadng under efterféljande perioder.

Eurocine Vaccines bedomning ér att de utvecklingskostnader som redovisats under 2009/10 inte till ndgon del kan
tillgdngsredovisas mot bakgrund av att det for de under aret pagéende projekten inte med tillforlitlighet kan faststéllas att de
uppfyller kraven pa att fa redovisas som tillgang.

Uppskjutna skattefordringar

Eurocine Vaccines har betydande underskottsavdrag. Dessa har inte upptagits till ndgot vérde i balansrdakningen mot
bakgrund av osdkerhet kring nir dessa kan komma att utnyttjas. Eurocine Vaccines beddmning ér att det inte med tillracklig
hog grad av sannolikhet dr visat att dessa kan utnyttjas. Det ackumulerade skattemédssiga underskottet uppgér per den 30 juni
2010 till 66,5 Mkr

Not 5 Segmentinformation

Foretagsledningen har faststéllt rorelsesegmenten baserat pa den information som behandlas av verkstéllande direktéren och
som anvénds fOr att fatta strategiska beslut. Verksamheten utgors av ett segment.

Not 6 Erséttning till revisorerna

2009-07-01 2008-07-01 2007-07-01

-2010-06-30 -2009-06-30 -2008-06-30

Revisionsuppdrag 146 218 133

Revisionsverksamhet utover revisionsuppdraget 0 - -

Skatteradgivning 4 - -

Ovriga tjinster 184 192 104

Summa 334 410 237

Not 7 Operationella leasingavtal

Koncernen hyr kontor enligt ej uppsdgningsbart operationellt leasingavtal. Leasingavtalet 16per med tre manaders
uppsagningstid. Nominella vérdet av framtida minimi-leasingavgifter, avseende icke uppsédgningsbara leasingavtal fordelar
sig enligt f6ljande:

2009/2010 2008/2009 2007/2008
Forfaller till betalning inom ett ar 38 36 132

Diérav avseende objekt som vidareuthyrs 0 0 0
Samtliga leasingkostnader och leasingintikter avseende operationella leasingavtal avser lokalhyra och uppgér under aret till

foljande:

2009/2010 2008/2009 2007/2008

Leasingkostnader 149 142 40
Varav:
Minimileasingavgifter 149 142 40

Under éret tecknades ett nytt hyresavtal med 3 manaders 16ptid. Inga andra vésentliga operationella leasingavtal har ingétts.
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Not 8 Medeltal anstallda mm

2009/2010 2008/2009 2007/2008
Medelantalet Medelantalet Medelantalet
anstallda Varav man | anstéllda Varav man | anstéllda Varav man

Moderbolaget 4 3 3 2 2
Dotterbolaget - - - -

Summa 4 3 3 2 2
Antal anstéllda vid

periodens slut 5 4 5 4 4
Varav timanstillda 2 2 2 2 2
Styrelseledamoter och ledande befattningshavare

2009/2010 2008/2009 2007/2008
Antal Antal Antal
balansdagen Varav man | balansdagen Varavman | balansdagen Varav man

Koncernen

Styrelseledamoter 5 5 5 5 5
VD samt ledande

befattningshavare 1 1 1 1

Moderbolaget

Styrelseledamoter 5 5 5 5 5
VD samt ledande

befattningshavare 1 1 1 1

Not 9 Sjukfranvaro
Da bolaget har under 10 anstillda redovisas inte sjukfrdnvaron denna &rsredovisning.

Not 10 Kostnader for ersattningar till anstallda

Fordelning av I6ner och andra erséttningar samt sociala kostnader.

2009-07-01  2008-07-01  2007-07-01
2010-06-30  2009-06-30  2008-06-30

Loner och andra ersittningar 3321 3190 2179

Sociala kostnader 1636 1599 1284

(Varav pensionskostnader) (567) (649) (632)

Summa 4 957 4789 3463

Loner och ersittningar fordelade mellan styrelse och VD samt 6vriga anstéllda:

Styrelse och VD Ovriga anstéallda
2009-07-01 2008-07-01  2007-07-01 2009-07-01 2008-07-01 2007-07-01
2010-06-30 2009-06-30  2008-06-30 2010-06-30 2009-06-30 2008-06-30
Koncernen 2199 2 389 1930 1122 801 249
Moderbolaget 2199 2 389 1930 1122 801 249

Till styrelsens ordférande och ledaméter avgar arvode enligt drsstimmans beslut. Styrelsens ordférande férhandlar med

verkstéllande direktdren betraffande dennes 16n och villkor. Dessa foredras dérefter av ordférande for Gvriga

styrelseledamoter, innan slutgiltigt beslut fattas av styrelsen. Ersittning till andra befattningshavare beslutas av verkstéllande

direktoren.
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Ersattning till styrelse
Av stimman beslutat styrelsearvoden for rakenskapséret 2009/2010 uppgér till 250 tkr (250 tkr) Styrelseordférande erhaller
100 tkr och styrelseledaméterna 50 tkr vardera .

Pensionskostnaderna har uppgatt till 155 tkr (193 tkr). Bolagets utestdende pensionsforpliktelser till styrelsen uppgar till O tkr
(0 tkr). Konsultarvoden till styrelsemedlemmar har utgatt med O tkr (O tkr)

Ersattning till verkstallande direktdren

Verkstéllande direktdren &r fran och med den 1 december 2006 anstdlld i Bolaget. Fran och med januari 2008 utgér en 16n om
90 000 kronor per méanad. Dérutover har verkstillande direktoren rétt till en bonus om maximalt 25 000 kronor per ménad.
Pension utgar med samma kostnadsniva som Almegaavtalet. Enligt avtalet med verkstéllande direktdren géller sex manaders
Omsesidig uppsagningstid, med rétt till sarskilt avgdngsvederlag under ytterligare sex manader vid uppsédgning fran Bolagets
sida. Darutdver finns inte nagra sérskilda villkor eller forméner for verkstéllande direktdren.

Not 11 Erséttning till ledande befattningshavare
Kostnader och ersittningar till styrelse och VD.

Grundlon / Ovriga Summa
Erséattningar 2007/2008 styrelsearvode Rorlig ersattning  formaner Pensionskostnad ersattning
Ordforende Mats Lidgard *) 100 - - - 100
Ledamot Karl Olof Borg *) 50 - - - 50
Ledamot Alf Lindberg *) 50 - - - 50
Ledamot Péar Thuresson *) 50 - - - 50
Ledamot Ulf Schroder **) 834 - - 222 1 056
VD Hans Arwidsson 720 250 - 286 1256
Summa 1804 250 508 2512

Grundlén / Ovriga Summa
Ersattningar 2008/2009 styrelsearvode Rorlig ersattning  formaner Pensionskostnad ersattning
Ordférande Mats Lidgard 100 - - - 100
Ledamot Karl Olof Borg 50 - - - 50
Ledamot Alf Lindberg 50 - - - 50
Ledamot Par Thuresson 50 - - - 50
Ledamot Ulf Schroder **) 795 - - 193 988
VD Hans Arwidsson 1184 - - 275 1459
Summa 2229 - - 468 2697

Grundlén / Ovriga Summa
Ersattningar 2009/2010 styrelsearvode Rorlig ersattning ¥ férmaner Pensionskostnad ersattning
Ordférande Mats Lidgard 100 - - - 100
Ledamot Karl Olof Borg 50 - - - 50
Ledamot Alf Lindberg 50 - - - 50
Ledamot Par Thuresson 50 - - - 50
Ledamot UIf Schroder ™ 788 29 - 155 972
VD Hans Arwidsson 1091 41 - 259 1391
Summa 2129 70 - 414 2613

1) Rorliga ersittningar utbetalda under september ménad.
*) avser av stimman 2007 beslutade styrelsearvoden vilka utbetalats under 2008.

*%) UIf Schroders 16n avser 16n for arbete. Ingen sdrskild ersittning for styrelsearbete utgar.

Optioner
Som framgér av not 27 har optionsinnehavarna erlagt marknadsmaéssig premie varfor ndgon formén ej utgar.

Not 12 Rorelsens intakter
2009/2010 2008/2009 2007/2008

Erhéllna Vinnova-Bidrag 703 761 0
Fakturerade konsulttimmar 190 0 0
Valutakursvinster 0 0 0
Licensintékter 0 0 0

893 761 0
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Not 13 Finansiella intakter och kostnader

2009/2010 2008/2009 2007/2008
Rénteintdkter 20 709 896
Réntekostnader -68 -41 -1
Summa -48 668 895
Not 14 Uppskjuten inkomstskatt
Inkomstskatt
2009/2010 2008/2009 2007/2008
Aktuell skatt 0 0 0
Uppskjuten skatt 0 0 0
0 0 0
2009/2010 2008/2009 2007/2008
Resultat fore skatt -18 367 -14 458 -10 871
Skatt berdknad enligt nationella skattesatser 4 831 3802 2 859
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intdkter - - -
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader -34 -4 -1
Effekt av forandrade redovisningsprinciper
Skatteeffekt av emissionsutgifter (redovisade dver
eget kapital) 205 0 935
Okning av skattemissigt underskott for vilken ingen
uppskjuten skattefordran redovisas -5 002 -3 798 -3 793
Skatt pé arets resultat enligt resultatrdkningen 0 0 0
2009/2010 2008/2009 2007/2008
Avdragsgilla skillnader for vilka uppskjuten
skattefordran ej redovisas
Temporéra skillnader avser
- Fordndrade redovisningsprinciper 93 93 93
Underskottsavdrag 17 403 12 308 8419
Summa 17 496 12 401 8512
Underskottsavdraget berdknas per den 30 juni 2010 uppga till ca 66,5 mkr.
Not 15 Inkomstskatt
2009/2010 2008/2009 2007/2008
Aktuell skatt 0 0 0
Uppskjuten skatt (not 14) 0 0 0
0 0 0
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Not 16 Resultat per aktie

Fdére utspadning

Resultatet per aktie fore utspadning berdknas genom att det resultat som &r hanforligt till Bolagets dgare divideras med ett
vagt genomsnittligt antal utestiende stamaktier under perioden.

2009/2010 2008/2009 2007/2008
Resultat som ar hénforligt till Bolagets aktieégare (kr) -18 367 039 -14 457 888 -10 871 421
Vigt genomsnittligt antal utestdende stamaktier
omréknat for det sa kallade fondemissionselementet i
foretradesemissionen som genomfordes 2009/2010 8 676 998 8597375 7713 926
Resultat per aktie fore utspadning (kr) -2,07 -1,68 -1,26

Det negativa resultatet per aktie efter utspadning skulle, om hinsyn tas till potentiella stamaktier, bli béttre 4n fore utspadning
varfor detta resultatmatt ej redovisas.

Not 17 Utdelning per aktie
Ingen utdelning kommer att foreslas.

Not 18 Materiella anlaggningstillgdngar

Inventarier
1 juli 2007 - 30 juni 2008
Ingdende bokfort vérde 42
Forvérv 0
Avskrivningar -15
Utgéende bokfort vérde 27
Per 30 juni 2008
Anskaffningsvirde 163
Ackumulerad avskrivning -136
Bokfort vérde 27
1 juli 2008 - 30 juni 2009
Ingdende bokfort vérde 27
Forvirv 0
Avskrivningar -11
Utgéende bokfort vérde 16
Per 30 juni 2009
Anskaffningsvirde 163
Ackumulerad avskrivning -147
Bokfort vérde 16
1 juli 2009 - 30 juni 2010
Ingéende bokfort vérde 16
Forvirv 0
Avskrivningar -9
Utgéende bokfort véirde 7
Per 30 juni 2010
Anskaffningsvirde 163
Ackumulerad avskrivning -156
Bokfort vérde 7
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Not 19 Finansiella instrument per kategori

Tillgangar varderade till
verkligt varde i

Koncernen Lane och kundfordringar  resultatrakningen Summa
Tillgangar i balansrakningen 30 juni 2010
Spérrade bankmedel
Andra fordringar 740 - 740
Likvida medel 11002 - 11002
Summa 11742 - 11742
Ovriga finansiella Summa
skulder
Skulder i balansrékningen 30 juni 2010
Leverantorsskulder och andra skulder 1 608 1 608
exklusive icke finansiella skulder
Summa 1608 1 608
Tillgangar varderade till
verkligt varde i
Koncernen Lane och kundfordringar  resultatrakningen Summa
Tillgangar i balansrakningen 30 juni 2009
Spérrade bankmedel
Andra fordringar 1112 - 1112
Likvida medel 19 465 - 19 465
Summa 20 577 - 20 577
Ovriga finansiella Summa
skulder
Skulder i balansrakningen 30 juni 2009
Leverantorsskulder och andra skulder 867 867
exklusive icke finansiella skulder
Summa 867 867
Tillgangar varderade till
verkligt varde i
Koncernen Lane och kundfordringar  resultatrakningen Summa
Tillgangar i balansrakningen 30 juni 2008
Spérrade bankmedel
Andra fordringar 1190 - 1190
Likvida medel 3310 29 000 32310
Summa 4500 29 000 33 500
Ovriga finansiella Summa
skulder
Skulder i balansrékningen 30 juni 2008
Leverantorsskulder och andra skulder 520 520
exklusive icke finansiella skulder
Summa 520 520
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Not 20 Finansiella tillgdngars kreditkvalitet

2009/2010 2008/2009 2007/2008
Bankmedel 11 002 19 465 32310
Summa 11 002 19 465 32 310

Bolaget likviditet dr placerad hos Swedbank AB. Rating (langfristig) per den sista juni 2010 var enligt Standard & Poor A.

Not 21 Kundfordringar och andra fordringar

2009/2010 2008/2009 2007/2008
Kundfordringar 65 0 0
Fordran merviardesskatt 483 157 155
Ovriga fordringar 0 0 125
Forutbetald kostnader och upplupna
intékter 192 955 910
Summa 740 1112 1190

Not 22 Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

2009/2010 2008/2009 2007/2008
Forutbetald hyra 40 36 35
Forutbetald emissionsutgift 0 0 0
Upplupna inkomstrantor 8 50 635
Ovriga forutbetalda kostnader 144 869 240
Summa 192 955 910

Not 23 Andra finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen

2009/2010 2008/2009 2007/2008
Swedbank fastrantekonto 0 0 29 000
Summa 0 0 29 000
Not 24 Likvida medel
Koncernen 2009/2010 2008/2009 2007/2008
Swedbank fastrantekonto 0 0 29 000
Bankmedel 10 951 19 414 3210
Bankdeposits 51 51 100
Summa 11 002 19 465 32 310
Moderbolaget 2009/2010 2008/2009 2007/2008
Swedbank fastriantekonto 0 0 29 000
Kassa och bank 10 851 19314 3110
Bankdeposits 51 51 100

Summa 10 902 19 365 32210



Eurocine Vaccines AB (publ)
2009-07-01 —2010-06-30

Not 25 Aktiekapital
Antal aktier”
Per 30 juni 2007 6 877900
- nyemission* 1719 475
Per 30 juni 2008 8 597 375
- nyemission 0
Per 30 juni 2009 8 597 375
- nyemission** 288 250
- nyemission*** 5790
Per 30 juni 2010 8 891 415

1) Antalet aktier for jimforelsedren har riknats om beroende pé det s.k. fondemissionselementet i samband med
foretrddesemissionen 2009/2010.

*Foretradesemission

**Foretradesemission till en kurs om 23 kr per aktie.

*** Teckning genom nyttjande av optioner. Emissionskurs 8,30 kr per aktie.

Bolaget har totalt 8.891 415 stamaktier med ett kvotviarde om 0,2 kr per aktie.

Bemyndigande fran bolagsstimma

Vid ordinarie bolagsstimma den 26 november 2009 erhdll styrelsen ett bemyndigande om att, vid ett eller flera tillfdllen
under tiden fram till nésta arsstimma, fatta beslut om nyemission av sammanlagt 2.000.000 aktier. Styrelsen skall kunna
besluta om nyemission av aktier med avvikelse fran aktieéigarnas foretriadesratt och/eller med bestimmelse om apport eller
eljest med villkor enligt 2 kap 5 § andra stycket 1-3 och 5 aktiebolagslagen. Skilet till att avvikelse fran aktiedgares
foretrddesritt och att apportemission skall kunna ske &r att bolaget skall kunna emittera aktier i samband med forvarv av
bolag eller rorelser, samt kunna genomfora riktade emissioner pé kapital-marknaden i syfte att inforskaffa kapital till bolaget.

Not 26 Utestaende optioner

Optionsprogram 2006

Bolaget beslutade den 19 april 2006 ett optionsprogram omfattande 100 600 teckningsoptioner med rétt 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 marknadsmaissiga villkor dverlétits till anstéllda och andra nyckelpersoner. De utestdende
optionerna fordelar sig enligt foljande:

Optionsinnehavare Antal Arets  Antal utestdende Antal aktier som
optioner vid forandring optioner 2010- optionerna ger ratt
ingdngen av 06-30 att teckna

aret

Verkstéllande direktor 67 000 0 67 000 387930

Andra ledande 0 0 0 0

befattningshavare

Styrelsens ordférande 0 0 0 0

Ovriga styrelseledaméter 20 200 0 20 200 116 958

Ovriga 13 400 -1 000 12 400 71796

Summa 100 600 -1 000 99 600 576 684

Efter foretagen omrikning enligt de till teckningsoptionerna tillhdrande optionsvillkoren skall varje teckningsoption som
emitterades vid den extra bolagsstimman den 19 april 2006 hiddanefter, fram till dess att ny omrékning av négot skl
pakallas, ge optionsinnehavaren rétt att teckna 5,79 nya aktier i bolaget till en teckningskurs om 8,30 kr per aktie. Antal aktier
som optionsinnehaven ger ritt att teckna framgar av tabellen ovan.

Optionsprogram 2007/08
Arsstimman den 12 december 2007 beslutade om ett optionsprogram omfattande 50 000 teckningsoptioner med ritt att under
perioden frén och med den 1 januari 2010 till och med den 31 december 2010 teckna en aktie i bolaget till en kurs om 31,33
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kr per aktie. Teckningsoptionerna dverléts pé dotterbolaget Eurocine Securities AB, 556705-6675. Inga optioner har dnnu
tilldelats. Syftet med optionerna &r att skapa ett incitament for styrelseordforanden och framtida ledande befattningshavare.

Vid fullt utévande av samtliga teckningsoptioner kommer antalet aktier att 6ka med 626 684 , vilket motsvarar 6,6% av det

totala antalet aktier efter utspadning.

Not 27 Leverantdrsskulder och andra skulder

2009/2010 2008/2009 2007/2008
Leverantdrsskulder 1490 761 426
Ovriga kortfristiga skulder 117 106 94
Upplupna kostnader och forutbetalda
intakter 2161 2379 1202
Summa 3768 3246 1722
Not 28 Upplupna kostnader och férutbetalda intakter
2009/2010 2008/2009 2007/2008
Semesterloneskuld 530 296 209
Upplupna sociala avgifter 431 412 256
Upplupna kostnader 1200 1671 737
Summa 2161 2379 1202
Not 29 Stallda sékerheter
Det finns inga stillda sékerheter i koncernen eller i moderbolaget.
Not 30 Ansvarsforbindelser
Det finns inga ansvarsforbindelser i koncernen eller i moderbolaget.
Not 31 Eventualforpliktelser
Det finns inga eventualforpliktelser i koncernen eller i moderbolaget.
Not 32 Andelar i koncernforetag
Namn
Orgnr ) _ Ansk
Sate Antal aktier Andel varde
Eurocine Securities AB 556705-6675 Solna 100 100% 100
Forandring av redovisat
varde
IB redovisat UB redovisat
2009/2010 varde Anskaffning varde
Eurocine Securities AB 100 0 100
Summa 100 0 100
Moderbolaget Eurocine Vaccines AB (publ) dger 100% av dotterbolaget Eurocine Securities AB:s aktier.
Not 33 Justering for poster som ej &r med i kassaflédesanalysen
2009/2010 2008/2009 2007/2008
Justeringar for:
- avskrivning pd materiella anldggningstillgdngar (not 18) 9 11 15

Redovisat

47

varde

100



Eurocine Vaccines AB (publ)
2009-07-01 —2010-06-30

Not 34 Transaktioner med narstaende

i) K6p av varor och tjanster
2009/2010  2008/2009  2007/2008

Kop av tjanster

- utldgg av ledande befattningshavare 60 60 57
- tjanster av ledande befattningshavare 0 0 0
60 60 57

Kop av tjanster av verkstéllande direktéren
Under éret har Bolaget ersatt Healthy Bizniz Europe AB for utldgg enligt ovan.

Se not 11 f6r information om erséttningar och pensionsforpliktelser till styrelseledaméter och VD.

Kop av tjanster fran bolag delagt av styrelseordférande
Under rikenskapsaret har Eurocine Vaccines AB kopt juridiska tjdnster fran ett bolag déir styrelsens ordférande ar deldgare.
Inga av tjénsterna har levererats av styrelsens ordforande sjélv.

Not 35 Handelser efter balansdagen

Eurocine Vaccines far ytterligare patent godkant i Europa for nasdroppar som vaccin

Den europeiska patentmyndigheten har godként ett patent for ytterligare en av Eurocine Vaccines teknologier for nasala
vacciner, det katjoniska vaccinadjuvanset. Teknologin har i djurforsok visat sig kunna 6ka effekten av bade DNA-vacciner
och konventionella vacciner. Det katjoniska adjuvanset dr dirmed skyddat med godkénda patent i Europa och Australien.

Bolagets mest utvecklade teknologi, Endocine™, som nyligen har studerats i en klinisk studie med goda resultat, &r skyddad
med godkénda patent i USA, Europa, Japan, Australien och Nya Zeeland.

Eurocine Vaccines ansdker om Immunose™ som varumarke for nasala vacciner

Eurocine Vaccines har ansokt om att registrera Immunose™ som varumérke for foretagets nasala vacciner. Foretagets nasala
influensavaccinprojekt kommer fran och med nu att bendmnas Immunose™ FLU. I samband med detta har ocksé en ansdkan
om att registrera Endocine™ som varumérke for foretagets anjoniska adjuvans skickats in. Endocine™ utgér en viktig del av
Immunose™ FLU.

Eurocine Vaccines avtalar om influensaantigen for anvandning i illerstudien

Eurocine Vaccines har avtalat med ett internationellt vaccinbolag om réttigheter att anvidnda vaccinbolagets influensaantigen
i den planerade illerstudien. Anvéndningen av influensaantigenet i illerstudien ar en del i den utvardering av Immunose™
FLU som pagar mellan Eurocine Vaccines och vaccinbolaget. Illerstudien kommer att starta sa snart som mojligt och resultat
véntas vara tillgédngliga under véren 2011.

Eurocine Vaccines styrelse avtalar om kortfristigt lan
Styrelsen har avtalat om ett kortfristigt lan om 2 mkr med villkor som forutsitter att bolaget, innan lanet utbetalas, beslutat
om en foretrddesemission.

Not 36 Forsknings- och utvecklingsarbeten
Arets kostnad for Forsknings- och utvecklingsarbeten uppgar till 14,7 Mkr (11,8 Mkr) .

Not 37 Uppgifter om Eurocine Vaccines AB

Eurocine Vaccines AB (publ) har sitt site i Solna i Sverige och adressen till foretagets huvudkontor dr Karolinska Institutet
Science Park Fogdevreten 2, 171 77 Stockholm. Telefon 08-5088 4592

Resultat- och balansriakningarna kommer att foreldggas arsstimman den 14 december for faststéllelse.
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Styrelsens och verkstéllande direktorens forsakran

Styrelsen och verkstillande direktdren forsdkrar att koncernredovisningen har upprittats i enlighet med
internationella redovisningsstandarder IFRS sédana de antagits av EU och ger en rittvisande bild av
koncernens stillning och resultat. Arsredovisningen har upprittats i enlighet med god redovisningssed
och ger en rittvisande bild av moderbolagets stéllning och resultat.

Forvaltningsberéttelsen for koncernen och moderbolaget ger en réttvisande dversikt over utvecklingen
av koncernens och moderbolagets verksamhet, stillning och resultat samt beskriver vésentliga risker och
osidkerhetsfaktorer som moderbolaget och de foretag som ingar i koncernen star infor.

Solna den 26 oktober 2010

Mats Lidgard Karl-Olof Borg Alf Lindberg
Styrelsens Ordforande
UIf Schroder Par Thuresson Hans Arwidsson

Verkstillande Direktor

Min revisionsberittelse har avgivits den 26 oktober 2010

Leonard Daun
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till &rsstamman i

Eurocine Vaccines AB (publ)
Org nr 556566-4298

Jag har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokforingen samt styrelsens och verkstillande
direktorens forvaltning i Eurocine Vaccines AB (Publ) for rakenskapsaret 2009-07-01 — 2010-06-30. Det &r
styrelsen och verkstéllande direktdren som har ansvaret for rikenskapshandlingarna och forvaltningen och for att
arsredovisningslagen tilldmpas vid uppréttandet av arsredovisningen samt for att internationella
redovisningsstandarder IFRS séddana de antagits av EU och arsredovisningslagen tillimpas vid uppréttandet av
koncernredovisningen. Mitt ansvar &r att uttala mig om arsredovisningen, koncernredovisningen och
forvaltningen pa grundval av min revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebar att jag planerat och genomfort
revisionen for att med hdg men inte absolut sikerhet forsdkra mig om att rsredovisningen och
koncernredovisningen inte innehéller visentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska ett urval av
underlagen for belopp och annan information i rikenskapshandlingarna. I en revision ingar ocksé att prova
redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstéllande direktdrens tillimpning av dem samt att bedoma de
betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstéllande direktdren gjort nir de uppréttat arsredovisningen
och koncernredovisningen samt att utvirdera den samlade informationen i drsredovisningen och
koncernredovisningen. Som underlag for mitt uttalande om ansvarsfrihet har jag granskat visentliga beslut,
atgérder och forhallanden i bolaget for att kunna bedoma om nagon styrelseledamot eller verkstillande direktoren
ar ersittningsskyldig mot bolaget. Jag har dven granskat om ndgon styrelseledamot eller verkstillande direktéren
pa annat sétt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Jag anser att
min revision ger mig rimlig grund for mina uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprittats i enlighet med &rsredovisningslagen och ger en rittvisande bild av bolagets
resultat och stéllning i enlighet med god redovisningssed i Sverige. Koncernredovisningen har uppréttats i
enlighet med internationella redovisningsstandarder IFRS sddana de antagits av EU och é&rsredovisningslagen och
ger en rittvisande bild av koncernens resultat och stéllning. Forvaltningsberittelsen &r forenlig med
arsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga delar.

Jag tillstyrker att arsstimman faststiller resultatrdkningen och balansrdkningen fér moderbolaget och for
koncernen, behandlar forlusten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens

ledaméter och verkstéllande direktdren ansvarsfrihet for rdkenskapsaret.

Uppsala den 26 oktober 2010

Leonard Daun
Auktoriserad revisor
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Styrelsens ledamoter

Styrelsen bestér av foljande personer:

Mats Lidgard

Ort:

Fodd:

Utbildning:

Position:

Invald:

Huvudsaklig sysselséttning:
Kontorsadress:

Andra uppdrag:

Innehav 1 Eurocine Vaccines:
Ovrigt:

Prof. Karl-Olof Borg

Ort:

Fodd:

Utbildning:

Position:

Invald:

Huvudsaklig sysselséttning:
Kontorsadress:

Andra uppdrag:

Innehav 1 Eurocine Vaccines:
Ovrigt:

Prof. Alf Lindberg
Ort:

Fodd:

Utbildning:

Position:

Invald:

Huvudsaklig sysselséttning:
Kontorsadress:

Andra uppdrag:

Innehav 1 Eurocine Vaccines:
Ovrigt:

Taby

1954

Jur kand

Styrelseordforande

2007

Lavindia AB, affarsjuridisk konsultverksamhet

Nybrogatan 34, 114 39 Stockholm

Styrelseledamot i Jatab Care AB, Probi AB, Synphora AB, Unitech
Pharma AB

5 000 aktier

Omfattande erfarenhet av M&A och alla typer av affarstransaktioner
och samarbeten inom den internationella liakemedelsindustrin, bl a fran
Pharmacia, Active Biotech och SBL Vaccines.

Stockholm

1941

Apotekare, Farmacie Doktor

Styrelseledamot

2003

Styrelseuppdrag

Fogdevreten 2, 171 77 Stockholm

Styrelseordforande i Bioinvent International AB, styrelseledamot i
Galenica AB Alligator Bioscience AB och Biocrine AB.

68 800 aktier

Omfattande erfarenhet av kommersiell ladkemedelsutveckling inom
bl.a. Astra, Pharmacia och Active Biotech.

London

1939

Med kand Karolinska Institutet 1961, Med lic (ldkarexamen)
Karolinska Institutet 1971, Med Dr Karolinska Institutet 1971
Styrelseledamot

2006

Styrelseuppdrag

35 Cranley Gardens, Apartment no. 5, LONDON SW7 3BD, England
Styrelseledamot 1 Medivir AB, Catella Health Care AB,

Proteome Sciences plc., Viscogel AB

0 aktier, 20 200 optioner, med rétt att teckna 115 544 aktier.
Innehavda positioner i urval: Professor Karolinska Institutet, Senior
Vice President R & D Wyeth Vaccines, Executive Vice President R &
D Aventis Pasteur, Senior Advisor President of R & D Aventis
Pharmaceuticals, Medlem av Nobelkommittén
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Doc. Ulf Schroder
Ort:

Fodd:

Utbildning:

Position:

Invald:

Huvudsaklig sysselséttning:
Kontorsadress:

Andra uppdrag:

Innehav i Eurocine Vaccines:
Ovrigt:

Par Thuresson
Ort:

Fodd:
Utbildning:

Position:
Invald:
Huvudsaklig sysselséttning:

Kontorsadress:
Andra uppdrag:

Innehav i1 Eurocine Vaccines:
Ovrigt:

Verkstallande direktor

Dr. Hans Arwidsson
Ort:

Fodd:

Utbildning:

Position:
Kontorsadress:
Andra uppdrag:

Innehav i1 Eurocine Vaccines:
Ovrigt:

Revisor

Sundbyberg

1948

Fil.kand Biomedicin, Fil.Dr Biokemi,
Docent biofysikalisk teknologi
Styrelseledamot

1999 (grundare)

FoU chef

Fogdevreten 2, 17177 Stockholm

VD Latorius AB

770 018 aktier

Grundare av Eurocine Vaccines AB, uppfinnare till 30
patentansdkningar.

Jarfalla

1960

Byggnadsingenjor, Dipl. Foretagsledare, Svenska
Managementgruppen

Styrelseledamot

2004

VD och Styrelseordforande 1 Arne Thuresson

Byggmaterial AB

Box 59 163 91 Spanga

VD och Styrelseordférande i Thuresson Sweden AB, Grabber Europe
AB, Arne Thuresson [ Malmo AB, Arne Thuresson 1 Goteborg AB,
Arne Thuresson Fastigheter AB, Thuresson Fastening AB, TF Sweden
AB.

547 421 aktier

Varit Styrelseordforande i Lunda Foretagsgrupp och Styrelseledamot 1
Nordea Villingby, Harologi AB.

Strangnas

1958

Apotekare, Farmacie Doktor, Master of Business Administration
Verkstillande direktor sedan 2004

Fogdevreten 2, 171 77 Stockholm

Styrelseordforande i Healthy Bizniz Europe AB och styrelseledamot i
XSpray Microparticles AB.

0 aktier, 67 000 optioner, med rétt att teckna 383 240 aktier

Var global projektledare for nyproduktintroduktionen av Nexium inom
AstraZeneca (1999-2001). Var VD for LipoCore Holding AB 2001-
2003. Var daglig leder (VD) for Biosergen AS 2004-2007.Var
styrelseordforande i Moderna Filmer i Stockholm AB 2009-2010.

P4 ordinarie bolagsstimma 2007 valdes Leonard Daun vid Ohrlings PricewaterhouseCoopers till
Bolagets revisor for tiden intill utgangen av 2011 ars ordinarie bolagsstimma. Leonard Daun ar fodd
1964, och har kontorsadress Box 179, 751 04 Uppsala. Leonard Daun ar ledamot i FAR och

auktoriserad revisor sedan 1995.
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