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Bolagsinformation

Namn: Adress:
Inhalation Sciences Sweden AB (publ) Halsovagen 7, 141 57 Huddinge

Organisationsnummer: Telefon:
556665-6038 +46 (0)706 4508 75
Juridisk form: Hemsida:
Aktiebolag www.inhalation.se
Séte:

Huddinge

Kommande finansiella rapporter —

Delérsrapport 1 januari-31 mars 2019: 16 maj 2019
Delérsrapport 1 januari—-30 juni 2019: 22 augusti 2019
Delarsrapport 1 januari-30 september 2019: 14 november 2019

Arsstamma

Arsstamma for Inhalation Sciences Sweden AB kommer att héllas den 22 maj 2019
kl. 13.00 pa Héalsovagen 7 i Flemingsberg.

Styrelsen och verkstéallande direktoren foreslar att ingen utdelning lamnas for
rakenskapsaret 2018.

Definitioner

Med "Bolaget” samt med "ISAB” avses Inhalation Sciences Sweden AB med
organisationsnummer 556665-6038.

Alla siffror anges i tusental svenska kronor (tkr) om inte annat anges.

Verksamhet

Bolaget bedriver forsaljning och utveckling av tekniskt avancerade
laboratoriesystem, Preciselnhale®, fér noggranna métningar av hur partiklar i
inandningsluft paverkar vara lungor och darmed var hélsa.

LaminarPace™, som marknadsfors av det tidigare dotterforetaget Ziccum AB
(intresseforetag fran oktober 2018) ar en patenterad teknologi for torkning av smé
mangder lakemedelssubstanser med mycket laga forluster. Ziccum AB noterades
pa Spotlight den 25 oktober 2018 och utgor darefter ej langre dotterforetag il
Inhalation Sciences Sweden AB (Not 6).
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VD kommenterar

Under det gangna ret har ISABs teknologier bekraftats
som innovativa och genererade nya viktiga data inom
preklinisk inhalationsforskning genom starka vetenskapliga
publikationer. Sarskilt gladjande ar att konkurrerande
leverantorer erké&nner ISABs och Preciselnhale®s kvalité
och goda rennomé, nagot vi ser genom att vi fatt flera
forfragningar om samarbeten fran leverantérer inom
inhalationsforskning. Nya marknader har 6ppnat sig genom
steget in pa den kinesiska marknaden, och kapitalbasen
har starkts genom noteringen av det tidigare dotterféretaget
Ziccum AB pa Spotlight.

Allt fler kunder ser nyttan med Preciselnhale® som producerar
hogkvalitativa data redan fran sméa méangder testsubstans.
December inbringade en ny order for en Preciselnhale®
inkluderande in vitro-modulen Dissolv/t®, samt en order for
ett CRO-uppdrag och en installation av en Preciselnhale®
inkluderande in vitro-modulen XposeAL/®. Vara kunder

och uppdragsgivare ar ledande inom sina respektive falt;
lakemedelsutveckling, miljiéforskning och toxikologi. Deras
publikationer, som i sin tur réner allt mer uppmarksamhet

pa marknaden, etablerar nu nya referensnivaer for vad kan
uppnéa inom respektive forskningsomréade. P& ISAB ser vi
effekten av detta genom att for oss tidigare okénda kunder
approcherar oss och vill veta mer om var teknologi efter att ha
|&st om Preciselnhale® i ndmnda publikationer.

Vi fortsatter att vara aktiva ute pa marknaden. Under 2018
deltog vi som utstéallare pa ett flertal moten och kongresser
som ar tongivande for inhalationsforskning: Society for
Toxicology i San Antonio, USA, i mars; Respiratory Drug
Delivery i Tucson, USA i april; Medicon Valley Inhalation
Consortium Seminar i Lund i oktober och Drug Delivery to
the Lungs 2018 i Edinburgh i Skottland i december. Férutom
att exponera var teknologi vid dessa tillféllen och traffa nya
potentiella kunder genomférde vi manga produktiva méten
med befintliga kunder och samarbetspartners som vi under
2019 kommer se resultaten av.

Samarbeten med kunder, potentiella kunder och
forskningsinstitut ar ett bra satt for ISAB att snabbt utdka
evidens med var teknologi, dvs. att mer forskning gérs med
Preciselnhale® med publikationer som resultat. | juli inledde
ISAB ett tredrigt samarbete med Chiesi Pharmaceutici,
Research Center Pharmaceutical Engineering och University
of Graz med titeln "Optimization of a Biopharmaceutical
Toolbox for Inhaled Compounds”.
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Maélet &r att med hjélp av Preciselnhale® kunna korrelera

in vitrodata med in vivodata for att battre kunna forutsdga
redan tidigt i utvecklingsstadiet vilka molekylkandidater som
har bast sannolikhet att bli ett nytt Iakemedel. Preciselnhales®
moduléra I6sning méjliggdr som enda teknologi denna typ

av forskning d& den robusta aerosolen kan produceras
repetitivt och precist doseras for att exponeras in vitro savél
som in vivo vilket minimerar den translationella tolkningen av
resultaten dem emellan.

Noteringen av vart tidigare dotterforetag Ziccum AB i
oktober mottogs positivt av marknaden och aktien har haft
en bra start pa Spotlight. ISAB innehar efter noteringen

en agarandel i Ziccum pa cirka 36,5 % som representerar
ett betydande marknadsvarde. Verksamheterna inom
Inhalation Sciences och Ziccum har ett antal gemensamma
namnare och bolagen for fortsatt tét dialog kring potentiella
utvecklingsprojekt inom inhalation.

Resultatet under aret har inte motsvarat vara forvantningar.
Aret har praglats av strukturomvandling fran kombinerad
CRO-verksamhet och produkttillverkning till fokusering pa
sistn@mnda. Bolaget har haft uppskalningskostander for att
sékerstalla kapacitet att méta hogre efterfragan i kombination
med dkade kostnader for fortsatt produktutveckling samt
organisatoriska forandringar har sammantaget medfort hogre
kostnader under ret.

Mitt forsta rakenskapsar pa Inhalation Sciences &r nu till
anda. Jag ar an mer évertygad om fordelarna med vara
teknologier och mina medarbetares omfattande kunskap
inom inhalationsforskning. Den strategi ISAB har inom
inhalation, precisa doseringar av aerosoler och en plattform
for aerosolforskning in vitro séval som in vivo (och pé sikt
aven i klinik), har en unik riktning och en helt egen nisch.
Var strategi kommer leda till helt nya méjligheter inom
inhalationsforskning.

Sammantaget dppnar allt detta for fler affarer, fler
intéktsstrommar och hogre intékter under kommande ar.
Vi stér fast vid mélsattningen att uppna kassaflodespositivt
resultat pa helarsbasis under 2020.

Huddinge den 15 april 2019

Lena Heffler
VD



2017
JAN-DEC

Nettoomséttning, tkr 8022

Rorelseresultat, tkr -6 229
Resultat efter skatt, tkr -6 358
Balansomslutning, tkr 23313
Periodens kassaflode, tkr 9037
Likvida medel, tkr 10 497
Resultat per aktie fore utspadning (SEK) -1,09
Resultat per aktie efter utspadning (SEK) -1,09
Eget kapital per aktie (SEK) 1,25 1,85
Soliditet, % 55,0% 68,3%
Eget kapital, tkr 10 806 15914

Antal aktier (justerat for split 2017) 8618930 8618930

;,.fp‘s.;..
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Agarfordelning 2018-12-31

Nilsson, Per/R&sunda forvaltning AB
Gerde, Per/Viskar AB

Almi Invest Stockholm AB

Ovriga aktiedgare

Totalt antal aktier och roster

ANTAL
AKTIER

1227069
771140
555 595

6065126

8618930

ROSTER %

14,24

8,95



Beskrivning av Inhalation Sciences Preciselnhale®

— bolagets huvudprodukt

Preciselnhale® &r ett tekniskt avancerat laboratoriesystem fér noggranna matningar av hur
partiklar i inandningsluft paverkar vara lungor och darmed var hélsa. Dagens etablerade metoder

bygger pa teknologi fran 1950-talet som ger stor variation i méatningarna och lag korrelation mellan

laboratoriemiljé och kliniska tester.

Genom en serie verktyg, eller moduler, kan Preciselnhale®
anpassas utifran kundens specifika behov och med bevisad
stor Gverensstammelse mellan laboratoriemiljo och Klinisk
anvandning korta ned utvecklingstid och kostnad for nya
lakemedel. Ett stort tilampningsomrade ar aven miljtforskning
dér Preciselnhale® t.ex. anvants for att under kontrollerade
former simulera hur olika dammtyper paverkar lungorna.

Systemet &r CE-méarkt for pre-klinisk anvandning och
anvands idag av varldsledande aktorer inom saval
lakemedelsutveckling som miljdrelaterad forskning. Bland
de tidiga kunderna finns Chiesi Farmaceutici S.p.A., ltaliens

ledande lékemedelsbolag inom Inhalation, Kings College, ett
hogt ansett universitet i London och Dow Chemical, en av
varldens storsta kemikoncerner.

| bolagets utvecklingsplan for kommande femarsperiod
finns inplanerat att validera Preciselnhale® aven for kliniskt
bruk, dvs. for att kunna anvandas i samband med kliniska
provningar pa patienter. Dessutom skulle detta medfora att
Preciselnhale® blir ett verktyg for forskning inom en obruten
kedja fran laboratorium till manniska, IVIVC (in vitro/in vivo
correlation). Detta utvecklingssteg forvantas avsevart 6ka
instrumentets marknadspotential.

Inhalation Sciences Sweden AB (publ) — Arsredovisning 2018
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Marknaden

Bolaget har salt och levererat produkter och tjanster till tre
huvudsakliga kundsegment. Lakemedelsbolag av varierande
storlek som bedriver pre-klinisk forskning och utveckling har
hittills utgjort den stérsta delen av ISABs kundbas. Bolag
inom det mili¢relaterade marknadssegmentet har ocksa kopt
bolagets produkter. Inom detta segment &r kemisk industri
och industriféretag som tillverkar eller anvénder moderna
material en potentiellt stor marknad. Ett tredje kundsegment
utgors av akademiska kunder. Dessa representerar bade
lakemedels- och miljisegmentet beroende pa den inriktning
som den aktuella kunden har.

Marknadsstorlek

Bolagets potentiella marknad &r global. Bolaget har gjort

en egen marknadsundersotkning, fokuserad péa potentiella
kunder med verksamhet i Europa och USA. Marknaden delas
ini fyra kundsegment:

Lakemedelsutveckling, pre-klinisk anvandning
Lakemedelsutveckling, klinisk utveckling

Kunder inom miljéforskning

Industrier inom tillverkning t.ex. kemikalietillverkning

v vV v v

Patentskydd

Bolagets produkter skyddas av totalt sex patentfamiljer. Tre
av dessa avser tekniska Idsningar for att generera och dosera
hogkvalitativa aerosoler (Preciselnhale®), och tva patent avser
in vitroapplikationer/moduler. Patentportfolien innehaller
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Bolagets egna marknadsundersdkning visar att det finns
ett potentiellt behov pa éver 2 600 Preciselnhale® i Europa
och USA. Utdver detta tilkommer stora tillvéxtmarknader
som Kina, Indien och Sydamerika vilket sammantaget
Okar marknadspotentialen betydligt. Sammantaget

pekar marknadsundersokningen pa en marknadsstorlek
uppgéende till miljardbelopp.

beviljade patent i centrala territorier sdsom USA och éven
nyare patentansdkningar som darmed har potential att
forlanga patenstskyddet for bolagets produkter till 2033.



Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktdren for Inhalation Sciences Sweden AB (publ),
org. Nr. 556665-6038, far harmed avge arsredovisning for rakenskapsaret
2018-01-01—2018-12-31.

Verksamhet

Bolaget bedriver forsaljning och utveckling av tekniskt avancerade
laboratoriesystem, Preciselnhalee®, fér noggranna matningar av hur partiklar i
inandningsluft paverkar vara lungor och darmed var hélsa.

LaminarPace™, som marknadsfors av det tidigare dotterforetaget Ziccum AB
(intressefdretag fran oktober 2018) ar en patenterad teknologi for torkning av sma
méangder lakemedelssubstanser med mycket laga forluster. Ziccum AB noterades
péa Spotlight den 25 oktober 2018 och utgdr darefter ej langre dotterforetag ill

Inhalation Sciences Sweden AB (Not 6).

Historik

Inhalation Sciences Sweden AB grundades 2005 baserat pa Per Gerdes
innovationer inom generering och precisionsdosering av aerosoler. Idén ill
Preciselnhale® foddes pa 1990-talet vid Lovelace Respiratory Research Institute i USA
dar Per Gerde som forskare behdvde ett instrument for att validera sina teorier angéende
effekterna av radioaktivt dieseldamm ilungorna. Men ett system tillr&ckligt sofistikerat for
att gdra detta existerade inte och Per bdrjade skapa sitt eget. Systemet byggdes for att
hantera torra pulver — precist kontrollerade genom avancerad programvara.

Preciselnhale® utvecklades under flera &r i samarbete med Karolinska Institutets
innovationssystem med syfte att utgdra en hornsten i skapandet av ett specialiserat

lakemedelsbolag med fokus pa nya inhalerbara lakemedelsterapier. Under 2014 hade
Preciselnhale® uppnéatt en teknisk mognadsgrad som majliggjorde kommersialisering
bolagets produkter och CRO-tjanster till externa kunder.

ldag &r Preciselnhale® unik da teknologin tillater aerosolgenerering fran miligram-mangder
torrpulver, inhalatorer och I6sning samt aerosolexponering till in vitro-moduler séval som

in vivo-moduler. Preciselnhale® mojliggdr, som enda instrument i varlden, studier for

in vitro/in vivo-korrelation, IVIVC.

e %
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Vasentliga handelser under rakenskapsaret
(januari—december)

Det europeiska patentverket EPO har lamnat ett godkéannandebesked avseende ett av

Inhalation Sciences viktigaste patent. Patentet omfattar centrala aspekter av bolagets karnteknik,
Preciselnhale®, och utgér en kombination av produkt- och metodpatent. Patentets livslangd stracker
sig till och med 2033.

Det tidigare dotterforetaget Ziccum AB genomférde under januari méanad en kapitalanskaffning genom
upptagande av lan uppgaende till 2,25 Mkr och forberedde for notering vid Spotlight under fiarde
kvartalet 2018.

Ziccum uppnadde proof-of-concept i tester pa anti-kroppar. Nya resultat visar att Ziccums system for
spraytorkning, LaminarPace™ kan producera ett torrt, stabilt pulver avimmunoglobulinantikroppar
—med bibehallen aktivitet.

Den 19 april, 2018 meddelade vi att Lena Heffler utsetts till ny VD i Inhalation Sciences Sweden AB.
Lena tilltradde sin befattning den 7 maj. Lena har MSc i biokemi fran Uppsala Universitet och
Licentiatexamen i Klinisk Immunologi frén Karolinska Institutet och har arbetat med forsaljning
inom Life Science branschen i mer &n 15 &r. Bland tidigare uppdragsgivare finns Agilent, Aerocrine
och Addtech. Lena kommer att 6ka fokuseringen pa forsélining och marknadsféring. Lena Heffler
eftertradde Fredrik Sjovall.

Vid arsstdmman den 23 maj 2018 valdes ISABs forre verkstallande direktor, Fredrik Sjovall, till
styrelseledamot tillika styrelsens ordférande, Sonja Gerde och Tom Sundelin valdes till nya ledamdter
och Otto Skolling avgick ur styrelsen.

Bolaget erhdll under juni ménad likvid for EU-stod inom ramen for FORMAMP uppgéaende till 2,0
MSEK avseende ett projekt som syftar till att ta fram behandlingar mot resistenta bakterier.

Under juli manad erhdll ISAB en order pa ett Preciselnhale® system, inkluderande plattformens
moduler for in vivo exponeringar, fran Westchina-Frontier Pharma Tech Co., Ltd. (WCFP), ett ledande
kinesiskt CRO-foretag. Ordervardet uppgick initialt till ca 1,2 MSEK.

Under juli méanad publicerades att ISAB kommer att delta i ett 3-arigt forskningsprojekt med titeln
"Optimization of Biopharmaceutical Toolbox for Inhaled Compounds” som leds av Research Center
Pharmaceutcial Engineering (RCPE) i Graz, Osterrike. Projektet inkluderar ett &tagande om kdp av ett
Preciselnhale® system fran italienska lakemedelsbolaget Chiesi, med ett initialt ordervarde om minst
0,9 MSEK.

Under augusti manad erholl ISAB en order pa ett kontraktsforskningsuppdrag. Ordervérdet uppgéar
initialt till ca 0,6 MSEK och omfattar experimentella studier i Preciselnhale®-modulen Dissolv/t®.

Under september méanad erhdll ISAB en order pa ett Preciselnhale® system, inkluderande
plattformens moduler for in vitro exponeringar initialt vard ca 2,4 MSEK. Den aktuella ordern innefattar
Preciselnhale® och modulerna Dissolv/t® och XposeAL/®.

10 Inhalation Sciences Sweden AB (publ) — Arsredovisning 2018



Dotterforetaget Ziccum AB genomférde under oktober manad 2018 en nyemission som uppgick till
15,8 MSEK f6re kapitalanskaffningskostnader och till 14,8 MSEK efter kapitalanskaffningskostnader.
ISAB innehar efter emissionen en dgarandel i Ziccum uppgaende till 36,5 % av kapital och rdster (och
bolaget utgor dérefter intresseforetag). Ziccum AB noterades pa Spotlight den 25 oktober 2018.

Ziccum-aktiens stangningskurs den 28 december 2018 uppgick till 6,00 kronor vilket medfor att
marknadsvardet pa ISABs aktieinnehav i Ziccum per balansdagen uppgick till cirka 13,1 Mkr.

ISAB har skrivit upp innehavet i Ziccum till 2/3 delar av bokslutskurs vilkket motsvarar 8 760 tkr da
ledningen beddmt vardet tillfdrlitligt och bestédende. Uppskrivningen har redovisats direkt mot eget
kapital och uppskrivningsbeloppet uppgick till 6 690 tkr (Not 6).

ISAB har under det fiarde kvartalet sakrat lanefinansiering uppgaende till totalt 12,5 MSEK varav

3,0 MSEK har upptagits under december manad. | samband med upptagandet av kreditramen har
Inhalation Sciences vederlagsfritt stallt ut 288 889 kdpoptioner i Ziccum AB dar varje teckningsoption
ger innehavaren ratt att kdpa en aktie i Ziccum AB for 22,50 kronor per styck. Optionerna kan I6sas
inmellan 1 januari och 31 mars 2020 och kan inbringa upp till cirka 6,5 MSEK ill ISAB. ISAB &ger per
balansdagan 2 190 000 aktier i Ziccum AB.

Pa extra bolagsstdmma den 13 december valdes Manoush Masarrat till ny styrelseledamot. Manoush
(fodd 1977) har en kandidatexamen i Industriell Ekonomi fran Hogskolan i Gavle samt magisterkurser

i International business management fran Macquarie University | Sydney, Australien, och &r idag VD

i ExScale Biospecimen Solutions AB. Han har aven styrelseuppdrag for HD Genomics AB. Han har
tidigare arbetat for Medical Vision AB, bland annat som vice VD. Manoush &r oberoende i forhallande
till bolaget och dess bolagsledning samt till bolagets stérre aktieagare. Manoush har en gedigen
erfarenhet fran marknadsféring och forsalining i life-sciencebranschen, ett omrade Inhalation Sciences
vill férstarka. | samband darmed avgick Per Nilsson ur styrelsen.

Under december ménad har ISAB erhéllit en exportorder uppgaende till cirka 2 MSEK.

Vasentliga handelser efter rapportperioden

Vid utgangen av mars manad 2019 uppgick Ziccum-aktiens stangningskurs till 14,65 kronor vilket
motsvarar en kursuppgang med 144 % sedan balansdagen. Marknadsvardet pa ISABs aktieinnehav
i Ziccum uppgick den 31 mars 2019 till cirka 32,1 MSEK. Overvérdet pé ISABs aktieinnehav i Ziccum
jamfort med bokfort varde per den 31 mars 2019 uppgick till cirka 23 MSEK.

Inhalation Sciences Sweden AB (publ) — Arsredovisning 2018
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Forvantad framtida utveckling

ISAB utokar stadigt kommersialiseringsatgarderna avseende

Preciselnhale®. | samarbete med ledande lakemedelsbolag
och l&roséten som har investerat i Preciselnhale® utvecklas
moduler till Preciselnhale® vilket medfor dkad funktionalitet
och darmed aven bredare produktsortiment.

Malsattningen &r att fortsatta utveckla Preciselnhale® for

ytterligare anvandningsomraden inom in vivo forskning och
att ta sikte pa exponering i klinik dvs. manniska.

Risker och osakerheter i sammandrag

Inhalation Sciences vasentliga risk-och osdkerhetsfaktorer
omfattar séval verksamhetsrelaterade risker sdsom risker
relaterade till marknads- och teknikutveckling, patent,
konkurrenter och framtida finansiering.

Bolagets varde ar till stor del beroende av framgangen

for bolagets utvecklingsprojekt, och att "Preciselnhale®”
erhdller allman marknadsacceptans. ISABs utveckling
befinner sig i kommersialiseringsfas och det finns en risk att
Preciselnhale® inte nar tillrécklig Ibnsamhet.

Bolaget har &n sé lange kostnader som 6verstiger dess
intékter. Méalsattningen &r att Inhalation Sciences skall

vara kassaflodespositivt pa helarsbasis under 2020 men
Inhalation Sciences kan séledes, beroende pa nér det nar
ett positivt kassaflode, &ven i framtiden komma att behdva
sOka nytt externt kapital. Storleken saval som tidpunkten for
bolagets framtida kapitalbehov beror pa ett antal faktorer,
bland annat framgéang i kommersialiseringen av produkter,
kostnader for forsknings- och utvecklingsprojekt samt
ingaendet av samarbetsavtal. Det finns en risk att nytt
kapital inte kan anskaffas nér behov uppstar for bolaget
eller att kapital inte kan anskaffas pa for bolaget acceptabla
villkor. Detta kan fa negativa konsekvenser for bolagets
verksamhet, finansiella stalining och resultat.

Inhalation Sciences Sweden AB (publ) - Arsredovisning 2018

ISAB har sakerstéllt en kreditfacilitet uppgaende till totalt
12,5 Mkr under december 2018 varav 3,0 Mkr har nyttjats
per balansdagen. Krediten finns tillganglig for bolaget under
2019 och forfaller till &terbetalning i april 2020. Noteringen
av dotterféretaget Ziccum AB under 2018 har medfért att
det finns ett marknadsvéarde och en realiserbar tilgang
avseende innehavet i Ziccum (ISAB har ett atagande om
avyttringsforbud vilken forfaller under oktober manad
2019). Marknadsvardet pa innehavet i Ziccum uppgick

pé balansdagen till ca 13,1 Mkr. Ziccum &r ett bolag i tidig
kommersialiseringsfas vilket medfor att det finns osakerhet
behéaftad med aktiekursen. Kreditfaciliteten enligt ovan i
kombination med en lyckad notering av Ziccum gor att
bolaget har starkt savél kapitalbas som tillgang till likviditet.

ISAB har skatteméassiga underskott som kan ga forlorade
om bolaget far en ny &gare som kontrollerar mer &n 50 % av
rosterna i bolaget eller nya &gare som vardera kontrollerar
minst 5 % av rosterna och kollektivt kontrollerar mer &n 50 %
av rosterna i bolaget. Forlust av dessa underskottsavdrag
skulle innebéra att framtida skatteméssiga dverskott inte kan
kvittas mot ackumulerade skattemassiga underskott.



Aktier

Per den 1 januari 2018 respektive pa balansdagen den 31
december 2018 uppgick totalt antal aktier till 8 618 930.

Samtliga aktier har rostetal 1.

Per balansdagen den 31 december 2018 har 172 250
st. teckningsoptioner emitterats (Not 12). Baserat pa
befintligt antal aktier i bolaget blir utspadningen till féljd av
incitamentsprogrammen, med antagande av att samtliga

Finansiell utveckling

Rorelsens intakter

ISABs intakter bestar av forsaljning av Preciselnhale® -system
samt CRO-tjanster/kontraktsforskning.

Det EU-finansierade projektet FORMAMP (nya formuleringar
av antimikrobiella peptider) pagick under 2017 och likvid
uppgéende till 2,0 MSEK erhdlls under det andra kvartalet 2018.

teckningsoptioner utnyttjas for nyteckning av B-aktier, cirka
1,96 % av antalet aktier och roster. Optionerna medfér ingen
ratt till utdelning.

Den 28 september 2017 noterades Inhalation Sciences
aktie av serie B pa Spotlight (Ticker: "ISAB”; ISIN
SE0009983893). ISAB- aktiens stangningskurs den 28
december 2018 uppgick till 4,85 SEK.

Rorelsens kostnader

Belopp anges i tkr (tusentals svenska kronor).

Siffror inom parentes avser motsvarande period foregéende
ar om ej annat anges.

Inhalation Sciences Sweden AB (publ) - Arsredovisning 2018
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Resultat och finansiell stallning

— rapportperioden (jan-dec)

> Rorelsens int&kter avseende varor och tjanster, uppgick till
5441 (8 022) tkr.

> Rorelsens kostnader uppgick till 17 222 (14 405) tkr
varav personalkostnader uppgick till 5 814 (3 636) tkr.
Ovriga externa kostnader uppgick till 9 171 (9 758) tkr.

> Rorelseresultatet uppgick till -11 781 (-6 229) tkr och resultat
efter finansiella poster uppgick till -11 883 (-6 358) tkr.

> Resultat efter skatt uppgick till -11 883 (-6 358) tkr.

> Resultat per aktie fére utspadning uppgick till -1,38 (-1,09)
kronor och resultat per aktie efter utspadning uppgick till
-1,38(-1,09) kronor.

> Kassaflddet under perioden uppgick till -8 216 (9 037) tkr.
| kassaflodet under jamforelseperioden ingick nyemission
med 18 074 tkr efter kapitalanskaffningskostnader.

> Likvida medel uppgick per den 31 december 2018 il
2 281 jamfort med 10 497 tkr den 31 december 2017.

> Bolagets egna kapital uppgick per den 31 december 2018
till 10 806 jamfort med 15 914 tkr den 31 december 2017.

> Eget kapital per aktie uppgick till 1,25 jamfort med
1,85 kronor den 31 december 2017.

> Bolagets soliditet uppgick till 55, % jamfért med 68,3 %
den 31 december 2017.

Flerarsoversikt

Bolagets forsaljningsintakter har inte motsvarat
forvantningar enligt budget delvis som resultat av 6kad
fokus pa produktforsalining som har léangre ledtider an
CRO-verksamheten.

Resultatutvecklingen féljer forvantningar enligt

budget avseende kostnaderna for utvecklingen och
kommersialiseringen av Preciselnhale®-systemet. Dessa
satsningar pa produktutveckling utgér forutséttningar for att
bredda bolagets majligheter till kommersiell framgang.

Ravarukostnader har 6kat foranlett av hdgre andel
utvecklingskostnader avseende Preciselnhale®-systemet i
jamforelse med foregaende ar.

Personalkostnader har dkat jamfort med foregaende ar
foranlett av rekrytering av verkstallande direktor (foregdende
ar redovisades arvode till verkstallande direktor under
dvriga externa kostnader). Ovriga externa kostnader har
minskat i jamforelse med féregaende ar huvudsakligen
foranlett av reducerade konsultarvoden och aktivering av
utvecklingskostnader avseende tildggsmoduler fran och
med oktober 2018. Marknadsforingsaktiviteter har utgjort
vasentlig del av 6vriga externa kostnader under saval det
aktuella rékenskapsaret som jamforelsedret.

m 2017 mmmm

Nettoomsattning 5441 8022
Resultat efter finansnetto -11 883 -6 358
Balansomslutning 19653 23313
Soliditet, % 55 68
Medeltal anstéllda [§ 5
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Styrelsens forslag till vinstdisposition

SEK 2018
Forslag till disposition av arets vinst eller férlust

Styrelsen foreslar att till férfogande stdende medel:

Balanserat resultat -48 666 901
Overkursfond 58 818 695
Arets resultat -11 883 063
Totalt -1731269
Disponeras enligt foljande:

Balanseras i ny rakning -1731269
SUMMA -1731269

Styrelsen och verkstallande direktdren foreslar att ingen utdelning ldamnas for rakenskapsaret 2018. Betraffande resultat och
stélining i Gvrigt hanvisas till efterféljande resultat-och balansréakningar samt kassflddesanalyser med tilldggsupplysningar.

Resultatrakning

TKR 2018 2017
JAN-DEC JAN-DEC
Nettoomsattning 5441 8022
Rorelsens intakter 544 8022
Ravaror och fornodenheter -1700 -504
Ovriga externa kostnader -9171 -9758
Personalkostnader -5814 -3636
Avskrivningar av materiella ogh 537 507
immateriella anldggningstillgdngar
Ovriga rorelseintakter/kostnader - 154
Rorelseresultat -11781 -6 229
Resultat fran finansiella poster
Rénteintakter och liknande resultatposter 83 51
Réntekostnader och liknande resultatposter -185 -180
Resultat fran finansiella poster -102 -129
PERIODENS RESULTAT -11 883 -6 358
RESULTAT PER AKTIE 2018 2017
JAN-DEC JAN-DEC
SEK
Resultat per aktie, -1,38 -1,09
fore utspadning
Resultat per aktie, 1,38 1,09
efter utspadning
Antal aktier, vagt genomsnitt 8618930 5852772
Antal aktier vid periodens utgang 8618930 8618930

Per den 31 december 2018 fanns endast ett aktieslag med rostvarde 1
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Balansrakning

TKR NOT 2018-12-31 2017-12-31
Tillgangar

Anléggningstillgangar

Immateriella anlédggningstillgangar

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 4 2803 2757
Materiella anldggningstillgdngar

Inventarier och verktyg 5 914 1345
Finansiella anlédggningstillgangar

Aktier i intresseforetag 6 8760 2070
Summa anlaggningstillgangar 12477 6172
Omsittningstillgangar

Varulager, mm.

Ravaror och fornédenheter 1245 326
Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 7 2909 3 464
Ovriga fordringar 8 183 2688
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 9 558 166
Summa kortfristiga fordringar 3650 6318
Kassa och bank 2281 10497
Summa omsittningstillgangar 7176 17141
SUMMA TILLGANGAR 19653 23313
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Balansrakning, forts.

TKR NOT 2018-12-31 2017-12-31
Eget kapital och skulder

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 4 3448 3448
Uppskrivningsfond 6 6 690 -
Reservfond 671 671
Fond for aktiverade utvecklingskostnader 1729 1516
Summa bundet eget kapital 12 538 5635
Fritt eget kapital

Overkursfond 58818 58 946
Balanserat resultat -48 667 -42 309
Arets resultat -11 883 -6 358
Summa fritt eget kapital 7 -1732 10 279
Summa eget kapital 10 806 15914
Skulder

Langfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 10 5252 2304
Kortfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 718 1365
Leverantorsskulder 498 1056
Ovriga kortfristiga skulder 260 129
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 11 2119 2 545
Summa kortfristiga skulder 3595 5095
Summa skulder 8 847 7 399
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 19 653 23313
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Eget kapital

TKR BUNDET EGET KAPITAL FRITT EGET KAPITAL
Aktie- Ejreg.  Uppskriv- Fond Reserv- | Overkurs- Balanserat Arets Totalt
kapital Aktie-  ningsfond for utv. fond fond resultat resultat eget
kapital utgifter kapital
Ingaende eget kapital ) }
2017-01-01 660 976 0 2154 671 41975 36 944 5365 4127
Omforing av foregaende ars 5365 5365 0
resultat
Forandring av fond for
aktiverade utvecklingskostnader 638 638 0
Omféring av registrerat 976 976 0
aktiekapital
Periodens resultat -6 358 -6 358
Transaktioner medaktiedgare:
Nyemission 1812 19145 20957
Teckningsoptioner 30 30
Kapitalanskaffningskostnader -2 842 -2.842
Utgaende eget kapital 3448 0 0 1516 671 58 946 -42 309 -6 358 15914
2017-12-31
Ingaende eget kapital 3448 0 0 1516 671 58 946 -42 309 -6 358 15914
2018-01-01
Omforing av foregaende ars 6358 6358 0
resultat
Forandring av fond for }
aktiverade utvecklingskostnader 213 213 0
Forand_rlng av 6690 6690
uppskrivningsfond
Periodens resultat -11 883 -11 883
Transaktioner med aktieédgare:
Teckningsoptioner 85 85
Utgaende eget kapital 3448 0 6 690 1729 671 58 818 -48 667 -11 883 10 806
2018-12-31
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Kassaflodesanalys

TKR 2018 2017
JAN-DEC JAN-DEC

Den I6pande verksamheten

Rorelseresultat -11781 -6 229
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet

Avskrivningar 537 507
Finansiella poster, netto -70 -155
Kassaflode fran den Iopande verksamheten fore -11314 -5877
forandringar av rorelsekapital

Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital

Okning/minskning av varulager -919 59
Okning/minskning av rérelsefordringar 2 668 -2913
Okning/minskning av rérelseskulder -885 1940
Kassaflode fran den lopande verksamheten -10 450 -6 791
Investeringsverksamheten

Forvarv/avyttring av anldggningstillgéngar -152 -18
Forvarv av dotterforetag/aktiedgartillskott - -2070
Kassaflode fran investeringsverksamheten -152 -2088
Finansieringsverksamheten

Upptagning lan 3000 -
Amortering lan -699 -188
Nyemission - 20916
Kapitalanskaffningskostnader - -2 842
Teckningsoptioner 85 30
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 2386 17916
Periodens kassaflode -8 216 9 037
Likvida medel vid periodens borjan 10 497 1460
LIKVIDA MEDEL VID PERIODENS SLUT 2281 10 497
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Not T Redovisningsprinciper

Arsredovisningen har upprattats i enlighet med
arsredovisningslagen och Bokféringsndmndens allmanna rad
BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3).

Bolagets redovisningsprinciper ar oférandrade jamfort
med féregéende ar.

Ziccum AB genomférde en nyemission under oktober
manad 2018 och noterades pa Spotlight den 25 oktober
2018, varefter Ziccum AB ej langre utgor ett dotterféretag
till Inhalation Sciences Sweden AB.

Intéktsredovisning

Forsélining av varor

Intakten redovisas till verkligt varde av vad foretaget erhallit
eller kommer att erhalla. Vid forséaljning av varor redovisas
normalt inkomsten som intékt nar de vasentliga forméaner
och risker som ar férknippade med &gandet av varan har
overforts fran foretaget till kdparen.

Pégaende tjénsteuppdrag

Inkomster fran uppdrag till fast pris redovisas som intakt
enligt uppdragens respektive fardigstallandegrad, sa
kallad successiv vinstavrakning. Fardigstallandegraden
faststalls huvudsakligen genom att jamfora nedlagda
uppdragsutgifter med totala uppdragsutgifter.

I balansrékningen jamfors redovisade intékter med

de belopp som fakturerats bestallaren under samma
period. Om de fakturerade beloppen dverstiger den
redovisade intakten utgdr mellanskillnaden en skuld, vilken
redovisas som upplupna kostnader och férutbetalda
intakter. Om intakten Gverstiger de fakturerade beloppen
utgdr mellanskillnaden en fordran vilken redovisas som
forutbetalda kostnader och upplupna intakter.

Varderingsprinciper
Tillgéngar, avsattningar och skulder har vérderats till
anskaffningsvarden ominget annat anges.

Skatt

Skatt pa arets resultat bestar av aktuell skatt och uppskjuten
skatt. Aktuell skatt &r inkomstskatt for innevarande
rakenskapsar som avser arets skattepliktiga resultat.
Uppskjuten skatt ar inkomstskatt for skattepliktigt resultat
avseende framtida rakenskapsar till foljd av tidigare
transaktioner eller handelser.

ISABs skattemassiga underskott per den 31 december 2018
uppgick till cirka 68 (57) Mkr. Uppskjuten skatt redovisas
pa alla temporara skillnader som uppkommer mellan det
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skattemassiga vardet pa tillgangar och skulder och dessas
redovisade varden. Uppskjutna skattefordringar redovisas i
den omfattning det &r sannolikt att framtida skatteméssiga
Overskott kommer att finnas tillgangliga, mot vika de
temporéra skillnaderna kan utnyttjas. Uppskjuten skattefordran
har ej aktiverats.

Ersattningar till anstalida

Erséttningar till anstallda i form av 16n, bonus, betald semester,
betald sjukfranvaro m.m., samt pensioner redovisas i takt
med intjanandet. Bolaget har endast avgiftsbestamda
pensionsplaner.

Finansiella anlaggningstillgangar
Finansiella anlaggningstillgangar varderas utifran
anskaffningsvardet.

Uppskrivning av finansiella anlaggningstillgangar far ske nar
de har ett tillforlitigt och bestaende varde som ar vasentligt
hogre an det redovisade vardet. ARLoch K3 geringen
ytterligare vagledning pa vad som avses med tillforlitligt och
bestéende varde.

Eventuell uppskrivning redovisas i uppskrivningsfond

i eget kapital och har darmed inte nagon paverkan pa
resultatrakningen. Eventuella framtida nedskrivningar av det
uppskrivna beloppet redovisas i resultatrakningen.

| och med att noteringen av Ziccum AB (publ) genomforts under
oktober 2018 har styrelsen bedoémt att innehavet har ett sddant
tilforitligt och bestéende vérde som avsesi ARL. Uppskrivning
har darfor skett per 31 december 2018 intill ett belopp som
motsvarar 2/3 av den genomsnittliga marknadskursen under
14 dagar innan 31 december 2018 (Not 6).

Immateriella anlaggningstillgangar

Immateriella tillgangar redovisas till anskaffningsvardet

med avdrag for planenliga av - och nedskrivningar. ISABs
arbete med att ta fram internt upparbetade immateriella
anlaggningstillgangar delas upp i en forskningsfas och

en utvecklingsfas. Samtliga utgifter som harror fran en
forskningsfas redovisas som kostnad nér de uppkommer.
Samtliga utgifter for utveckling redovisas som tillgang enligt K3
om samtliga foljande villkor ar uppfylida:

»  Det artekniskt mojligt att fardigstalla den immateriella
anlaggningstillgangen sa att den kan anvandas eller
séljas,

» Foretagets avsikt &r att fardigstélla den immateriella
anlaggningstillgangen och att anvanda eller sélja den,



»  Detfinns forutsattningar for att anvanda eller sélja den
immateriella anlaggningstillgangen,

o Det éarsannolikt att den immateriella
anlaggningstillgangen kommer att generera framtida
ekonomiska fordelar,

» Detfinns erforderliga och adekvata tekniska, ekonomiska
och andra resurser for att fullfélja utvecklingen
och for att anvanda eller sélja den immateriella
anlaggningstillgangen, och

»  De utgifter som ar hanférliga till den immateriella
anlaggningstillgangen under dess utveckling kan
beraknas tillforlitligt.

Projektkostnader kostnadsfors i utvecklingsfasen om
ovanstaende villkor ej &r uppfyllda.

ISABSs beddmning ar att utvecklingen av Preciselnhale®
tillgodoser namnda krav. Kostnader som uppstatt i projektet
har aktiverats fran och med att kriterierna ovan uppnatts.
Utvecklingen har beddmts som redovisningstekniskt
fardigstalld. ISAB aktiverar darmed inga kostnader avseende
Preciselnhale® fran och med rékenskapsér 2017.

ISAB utvecklar moduler som kommer att komplettera
Preciselnhale®. Tva nya moduler utvecklas for vilka ISAB
tecknat forsaljningskontrakt under 2018. Under novermber
manad 2018 faststélldes att ISAB har tryggat finansieringen av
utvecklingen av minst némnda tva moduler och fardigstéllande
av modulerna kan med rimlig tillforlitighet beraknas ske under
2019.

ISAB uppfyller darmed de kriterier som kravs for att kunna
aktivera, vilket &r en principférandring som tilampas fran och
med 2018-10-01. Utgifterna for dessa moduler aktiveras
séledes frdn och med 2018-10-01.

De immateriella tillgangarna skrivs av éver sin bedémda
nyttiandeperiod och har gett upphov till avskrivningskostnader.

Bedoémd nyttjandeperiod &r 10 &r. Avskrivningskostnaden
redovisas i resultatrakningen.

Avskrivningarna ingar i resultatrakningens post avskrivning

av materiella och immateriglla anlaggningstillgangar. De

utgifter som aktiverats férs om i eget kapital till fond f6r
utvecklingskostnader efter ndringar i Arsredovisningslagen for
rékenskapsar som inleds efter den 31 december 2015.

Bolaget har provat tillgéngarnas redovisade véarden genom
att prognosticera framtida kassafléden varvid de aktiverade
tillgéngarnas vérde inte har pavisat ndgot nedskrivningsbehov.

Materiella anlaggningstillgangar

Anlaggningstillgangar &r redovisade till anskaffningsvéarde
med avdrag fér planenliga avskrivningar och eventuella
nedskrivningar. Avskrivningar sker planenligt dver

den uppskattade nyttjandeperioden fran och med
anskaffningstidpunkten. De materiella tillgangarna skrivs
darfor av dver sin beddémda nyttjandeperiod och har gett
upphov till avskrivningskostnader. Beddémd nyttjandeperiod
ar 10 &r. Avskrivningskostnaden redovisas i resultatrakningen.

Utgifter for forskning och utveckling
Samtliga utgifter som harrér fran foretagets forskningsfas
redovisas som kostnad nar de uppkommer.

Omrékning av poster i utlandsk valuta
Fordringar och skulder i annan valuta &n redovisningsvalutan
har omraknats till balansdagens kurs.

Finansiella instrument

Finansiella tilgangar och skulder redovisas i enlighet

med 11 kap. K3 (finansiella instrument varderade utifran
anskaffningsvérde). Finansiella tillgéngar varderas vid

forsta redovisningstillfallet till anskaffningsvardet, inklusive
eventuella transaktionsavgifter som ar direkt hanforliga till
forvarvet av tilgangen. Kundfordringar och 6vriga fordringar
som utgdr omsattningstillgangar varderas individuellt till det
belopp som beréknas inflyta. Finansiella skulder varderas till
upplupet anskaffningsvarde.

Eget kapital

Bolaget har stallt ut kapitalinstrument i form av
teckningsoptioner. Transaktioner med aktiedgarkretsen,
och nyemissioner till kurs Gverstigande kvotvardet redovisas
direkt mot dverkursfonden.

Leasing

ISAB har inga finansiella leasingavtal. Leasingavgifter
avseende operationell leasing kostnadsfors linjart dver
leasingperioden.

Kassaflodesanalys

Kassaflodesanalysen uppréttas enligt indirekt metod. Det
redovisade kassaflddet omfattar endast transaktioner som
medfort in-eller utbetalningar. Som likvida medel klassificeras
kassamedel och disponibla tilgodohavanden hos banker och
andra kreditinstitut.
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Vasentliga uppskattningar och bedémningar
Uppskattningar och bedémningar utvarderas l6pande och
baseras pa historisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive
forvantningar pé framtida héandelser som anses rimliga
under rédande forhallanden. Foretaget gor uppskattningar
och antaganden om framtiden. De uppskattningar for
redovisningséandamal som blir féliden av dessa kommer,
definitionsmassigt, séllan att motsvara det verkliga resultatet.
Framst galler detta aktiverade utgifter for utvecklingsarbeten
med beddmningar av framtida kassafldden och finansiering

Not 2 Leasing

av projekten samt nedskrivningsprévning, nyttiandeperioder
och avskrivningsplaner.

Beddmningar gors aven vid tillampning av féretagets
redovisningsprinciper.

Belopp anges i tkr (tusentals svenska kronor). Siffror inom
parentes avser motsvarande period foregéende ar om gj
annat anges.

ISAB har inga finansiella leasingavtal. Leasingavgifter avseende operationell leasing kostnadsfors linjart
Over leasingperioden. Totala framtida leasingavgifter avseende icke uppsagningsbara leasingavtal per

balansdagen framgar nedan:

OPERATIONELL LEASING

TKR 2018 2017
Forfall till betalning inom ett ar 229 326
Forfall till betalning mellan ett och fem ar* 8
Forfaller till betalning efter fem ar*

Summa 229 334
OPERATIONELLA LEASINGKOSTNADER UNDER ARET
TKR 2018 2017
Lokalhyra 763 709
Summa 763 709

* Bolaget hyr lokaler med uppséagningstid pa tre till sex manader
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Not 3 Personalkostnader och medeltal antal anstallda

TOTALA LONER, SOCIALA KOSTNADER OCH PENSIONER

TKR 2018 2017
Loner 3639 2372
Styrelsearvoden 379 231
Sociala avgifter 1209 704
Pensioner 481 199
Totalt 5708 3506
MEDELTAL ANTAL ANSTALLDA 2018 2017
Kvinnor 3 3
Man 3 2
Totalt 6 5

Bolagets tidigare VD har under rakenskapsaret fakturerat arvode uppgéaende till 883 (1 346) tkr vilket redovisas som Gvriga
externa kostnader

Not 4 Balanserade utgifter for utvecklings- och liknande arbeten

TKR 2018-12-31 2017-12-31
Ingédende ackumulerade anskaffningsvérden 3627 5710
Avyttringar* -2083
Arets aktiverade kostnader 393
Totalt anskaffningsvirde 4020 3627
Ingdende ackumulerade avskrivningar -870 -960
Arets avyttringar* 437
Arets avskrivningar -347 -347
Totalt ackumulerade avskrivningar -1217 -870
Redovisat vérde vid arets slut 2803 2757

* Avser Overlatelse av LaminarPace™ till Ziccum AB
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Not 5 Inventarier och verktyg

TKR 2018-12-31 2017-12-31
Ingdende ackumulerade anskaffningsvarden 2096 1829
Arets inkop 39 277
Forsaljning/utrangeringar* -376 -10
Totalt anskaffningsvarde 1759 2096
Ingdende ackumulerade avskrivningar 751 -596
Forsaljning/utrangeringar* 96 5
Arets avskrivningar -190 -160
Totalt ackumulerade avskrivningar -845 -751
Redovisat varde vid arets slut 914 1345
* Avser avyttring av en LaminarPace™-enhet till Ziccum AB
Not 6 Aktier i intresseforetag
BOKFORT BOKFORT
ANTAL AGAR- VARDE VARDE
NAMN ORG. NR SATE, LAND AKTIER* ANDEL ** 2018-12-31 2017-12-31
Ziccum AB 559107-9412  Huddinge, Sverige 2190000 36,5% - -
Ingaende 207 i
anskaffningsvarden 070
Uppskrivning mot
uppskrivningsfond** 6690
Ink&p - 2070
Totalt, tkr 2190 000 36,5% 8760 2070

*Antal aktier har kats genom split 2018-04-29 och uppgar dérefter till 2 790 000 (730)

**Ziccum AB har under oktober manad 2018 genomfort en nyemission uppgaende till 14,8 MSEK efter kapitalanskaffningskostnader.

Efter emissionen utgor Ziccum AB ett intresseforetag till ISAB. ISAB innehar efter emissionen en dgarandel i Ziccum uppgaende

1ill 36,5 % (73,0 %) av kapital och roster. Ziccum-aktiens stéangningskurs den 28 december 2018 uppgick till 6,00 kronor vilket medfor

att marknadsvardet per balansdagen uppgick till cika 13,1 Mkr. ISAB har aktiverat 2/3 av marknadsvardet mot uppskrivningsfond.

Not 7 Kundfordringar

TKR 2018-12-31 2017-12-31
Kundfordringar 2909 3 464
2909 3464

Summa

Samtliga kundfordringar betalades inom forfallotiden. Nagon avsattning for kundforluster har ej gjorts
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Not 8 Ovriga fordringar

TKR 2018-12-31 2017-12-31
Skatt - 61
Mervardesskatt 183 277
Fordran EU-finansierat projekt FORMAMP - 1878
Ovriga fordringar - 472
Totalt 183 2688

Not 9 Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

TKR 2018-12-31 2017-12-31
Forsakringspremier 175 100
Marknadsplatsavgift/Finansiella tjanster 60 66
Upplupna intakter CRO-uppdrag 265
Legotillverkning 58
Totalt 558 166

Not 10 Langfristiga skulder

TKR 2018-12-31 2017-12-31
Forfall efter ett &r och inom fem ar 5057 2113
Forfall till betalning efter fem &r 195 191
Summa 5252 2304

Not 11 Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

TKR 2018-21-31 2017-21-31
Forutbetalda intakter 1342 1382
Loneskuld, semesterloneskuld och sociala avgifter 485 488
Ranta 32 3
Sérskild [6neskatt - 47
Styrelsearvoden 140 46
Revision och andra bestyrkandetjanster 43 174
Redovisningstjanster 30 57
Hyra B 120
Ovrigt 47 228
Totalt 2119 2545
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Not 12 Aktiebaserat incitamentsprogram 2018/2021

Bolagsstamma den 23 maj 2018 beslutade om bemyndigande
for styrelsen om inférande av ett incitamentsprogram genom
riktad emission av teckningsoptioner. Antalet teckningsoptioner
uppgar till hdgst 70 000 st.

Teckningsoptionerna har under juni manad 2018 Overlatits pa
marknadsmassiga villkor till ett pris som faststallts utifran ett
beraknat marknadsvérde vid tidpunkten for Gverlatelsen med
tilampning av Black & Scholes varderingsmodell.

Optionsinnehavare har réatt att under tiden fran och

med 23 maj 2021 till och med den 22 juni 2021 for varje
teckningsoption pékalla teckning av en (1) ny aktie i bolaget
till en teckningskurs per aktie motsvarande 10,90 kronor.
Per balansdagen den 31 december 2018 har 70 000 st.
teckningsoptioner emitterats.

Baserat pa befintligt antal aktier i bolaget blir utspadningen
till f6ljd av incitamentsprogrammet, med antagande av

att samtliga teckningsoptioner utnyttjas for nyteckning av
B-aktier, cirka 0,8 procent av antalet och roster. Optionerna
medfor ingen rétt till utdelning.

Optionerna har stallts ut till marknadsvéarde och har darfér
ej medfort ndgon férmén som foranleder avsattning till
sociala avgifter.

Totalt marknadsypris for utfardade 70 000 st.

teckningsoptioner uppgick under det andra kvartalet till
85 tkr. och har forts direkt mot eget kapital.

Villkor, antaganden och innehavare avseende bolagets
samtliga aktiva incitamentsprogram (2018/2021 och
2017/2020) framgar av nedanstaende tabeller.

ANTAL VARDE PER

TILLDELA-

DE UTESTA- | LOSENPRIS | TILLDELAD vo#gn;/:; R';‘;'f#;'x VARDE;TEI'; FORFALL
ENDE OPTION '

2017 102 250 7 0,29 35 -0,45 4rx 2020

2018 70 000 10,90 1,22 85 0)EH 8,35%*x 2021

Totalt 172 250

*Forvantad framtida volatilitet ar faststalld genom jamforelse med historiska genomsnitts- och medianvérden
for jamforbara noterade bolag i samma sektor som ISAB baserat pa analys i S&P Capital I1Q.

** Senaste emissionskurs, mars 2017

*** |SAB-aktiens viktade genomsnittskurs under perioden 2018-04-30--2018-05-22

INNEHAVARE AV TECKNINGSOPTIONER ANTAL TILLDELADE TOTALT

Per Gerde 70000 70 000
Lena Heffler 60 000 60 000
Ovriga anstallda 42 250 42 250
Totalt 172 250 172 250
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Not 13 Transaktioner med narstaende

ISABs styrelseledamot, Tom Sundelin, har fakturerat
konsultarvoden uppgaende till 1 001 tkr. ISABs
styrelseordférande, Fredrik Sjdvall, har genom Axelero AB
fakturerat konsultarvoden uppgaende till 883 tkr. ISABs
CFO, Michael Owens, har genom M Owens Management
Consulting AB fakturerat konsultarvoden uppgéaende till
216 tkr och FirstBase AB, narstaende bolag till Michagl
Owens, har fakturerat 18 tkr avseende standardiserat
finansiellt rapportsystem.

Fakturerade arvoden avser i huvudsak marknadsforing,
lednings- och ekonomifunktionerna.

ISABs VD, Lena Heffler, och styrelsledamoten Per Gerde
har deltagit i nytt teckningsoptionsprogram med belopp
uppgaende till 73 tkr respektive 12 tkr (Not 12).

ISAB har under det andra kvartalet 2018 dverlatit ett
LaminarPace™ -instrument till intresseféretaget Ziccum AB
for belopp uppgaende till 280 tkr samt debiterat hyra for del i
laboratorielokaler med cirka 51 tkr.

Det har i Gvrigt ej forekommit nagra vasentliga transaktioner
med narstédende.

Not 14 Vasentliga handelser efter rakenskapsarets slut

Vid utgangen av mars manad 2019 uppgick Ziccum-aktiens
sténgningskurs till 14,65 kronor vilket motsvarar

en kursuppgang med 144 % sedan balansdagen.
Marknadsvérdet pa ISABs aktieinnehav i Ziccum uppgick

den 31 mars 2019 till cirka 32,1 MSEK. Overvardet p8 ISABs
aktieinnehav i Ziccum jamfort med bokfort varde per den
31 mars 2019 uppgick till cirka 23 MSEK.

Not 15 Stallda sakerheter och eventualforpliktelser

TKR 2018-12-31 2017-12-31
Foretagsinteckningar 3800 3800
Sparrade bankmedel 50 50
Summa 3850 3850
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Not 16 Resultat per aktie

RESULTAT PER AKTIE 2018 2017
Arets resultat, tkr -11 883 -6 358
Vagt genomsnittligt antal aktier fére utspadning* 8618930 5852772
Vagt genomsnittligt antal aktier efter utspadning* 8791180 5955022
Resultat per aktie fore utspadning -1,38 -1,09
Resultat per aktie efter utspadning** -1,38 -1,09
Totalt antal utestaende aktier pa balansdagen 8618930 8618930
Kvotvérde, SEK 040 040

*Per den 31 december 2018 finns endast ett aktieslag med rostvarde 1
**Omréknas ej vid negativt resultat

Not 17 Styrelsens forslag till vinstdisposition
SEK 2018
Forslag till disposition av arets vinst eller forlust
Styrelsen foreslar att till férfogande stdende medel:

Balanserat resultat -48 666 901
Overkursfond 58 818 695
Arets resultat -11 883 063
Totalt -1731269
disponeras enligt foljande:

balanseras i ny rékning -1731269
Summa -1731269
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Finansiella definitioner

Alternativa nyckeltal anges da de i sina sammanhang
kompletterar de méatt som definieras i tilampliga regler for
finansiell rapportering. Utgangspunkten for lamnade alternativa

nyckeltal ar att de anvands av féretagsledningen for att

Nyckeltal

Antal aktier

Balansomslutning

Eget kapital/aktie

Genomsnittligt antal aktier

Nettoomsattning

Rapportperiod

Resultat per aktie

Soliditet

Definition

Antal aktier vid periodens slut

Summa tillgéngar vid periodens slut

Summa eget kapital genom antal aktier
vid periodens slut

Genomesnittligt antal utestdende aktier
under rapportperioden

Omséttning for perioden

Januari—-december 2018

Periodens resultat dividerat med
genomsnittligt antal aktier. Utspadningseffekt
anges egj vid negativt resultat

Summa eget kapital som procent av
summa tillgangar
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beddma den finansiella utvecklingen och darmed anses ge
analytiker och andra intressenter vardefull information. Nedan
lamnas definitioner pa samtliga anvanda alternativa nyckeltal.

Motivering

Relevant vid berékning av eget
kapital per enskild aktie

Relevant vid berékning av soliditet

Matt for att beskriva
eget kapital per aktie

Relevant vid berékning av
resultat per aktie

Vardet av forsalining av varor
och tjanster

Forklaring av period som
delarsrapporten omfattar

Maéitt for att beskriva resultat
per enskild aktie

Matt for att bedoma
bolagets maojligheter att uppfylla
sina finansiella ataganden
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Intygande

Arsredovisningen har godkants for utfardande av styrelsen och VD den 15 april 2019 och blir
foremal for faststallelse pé arsstdmman den 22 maj 2019.

Stockholm den 15 april 2019

Fredrik Sjoévall Tom Sundelin
Ordf6érande Ledamot

Klaus Gottwald Manoush Masarrat
Ledamot Ledamot

Var revisionsberattelse har lamnats den 15 april 2019
Crowe Osborne AB

Thomas Gustavsson
Auktoriserad revisor
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Per Gerde Sonja Gerde
Ledamot Ledamot
Lena Heffler

Verkstallande direktdr



Revisionsberattelse

Till bolagsstdmman i Inhalation Sciences Sweden AB (publ)

Org.nr 556665-6038

Rapport om arsredovisningen

Uttalanden
Vi har utfort en revision av arsredovisningen for Inhalation
Sciences Sweden AB (publ) for réakenskapséret 2018.

Bolagets arsredovisning ingér i den tryckta versionen av detta
dokument pé sidorna 9-30.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats

i enlighet med arsredovisningslagen och ger eni alla
vasentliga avseenden rattvisande bild av Inhalation Sciences
Sweden ABs finansiella stalining per den 2018-12-31 och

av dess finansiella resultat och kassaflode for &ret enligt
arsredovisningslagen. Forvaltningsberattelsen ar férenlig med
arsredovisningens Ovriga delar.

Vitillstyrker darfor att bolagsstamman faststéller
resultatrakningen och balansrékningen.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet
Revisorns ansvar. Vi &r oberoende i forhallande till Inhalation
Sciences Sweden AB enligt god revisorssed i Sverige och har
i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhamtat &r tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det &r styrelsen och verkstallande direktéren som har
ansvaret for att &rsredovisningen upprattas och att den ger

en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen. Styrelsen

och verkstallande direktdren ansvarar aven for den interna
kontroll som de beddmer ar nddvandig for att uppréatta

en arsredovisning som inte innehaller nagra vasentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Vid upprattandet av arsredovisningen ansvarar styrelsen

och verkstéallande direktdren for beddmningen av bolagets
formaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa ar
tillampligt, om forhallanden som kan paverka formagan att

fortsatta verksamheten och att anvdnda antagandet om
fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillAmpas dock inte
om styrelsen och verkstallande direktéren avser att likvidera
bolaget, upphora med verksamheten eller inte har nagot
realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sékerhet om huruvida
arsredovisningen som helhet inte innehaller nagra véasentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller

pa fel, och att Iamna en revisionsberéttelse som innehaller
vara uttalanden. Rimlig sékerhet &r en hdg grad av sékerhet,
men &r ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA
och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptéacka
en vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter

kan uppsta pa grund av oegentligheter eller fel och anses
vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan
forvantas paverka de ekonomiska beslut som anvandare
fattar med grund i arsredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt
omddme och har en professionellt skeptisk instéllning under
hela revisionen. Dessutom:

e identifierar och beddmer vi riskerna for vasentliga
felaktigheter i &rsredovisningen, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller pa fel, utformar och
utfor granskningsatgéarder bland annat utifran dessa
risker och inh&mtar revisionsbevis som ar tillrackliga
och &ndamalsenliga for att utgora en grund for vara
uttalanden. Risken for att inte upptacka en vasentlig
felaktighet till folid av oegentligheter &r hogre an for
en vasentlig felaktighet som beror pa fel, eftersom
oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi,
forfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig information
eller &sidosattande av intern kontroll.

» skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna
kontroll som har betydelse for var revision for att utforma
granskningsatgéarder som ar lampliga med hansyn
till omstandigheterna, men inte for att uttala oss om
effektiviteten i den interna kontrollen.
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» utvarderar vilampligheten i de redovisningsprinciper som
anvands och rimligheten i styrelsens och verkstéllande
direktorens uppskattningar i redovisningen och
tilhérande upplysningar.

e drarvien slutsats om lampligheten i att styrelsen och
verkstéllande direktéren anvander antagandet om
fortsatt drift vid uppréattandet av arsredovisningen.

Vi drar ocksé en slutsats, med grund i de inhadmtade
revisionsbevisen, om huruvida det finns ndgon vasentlig
osakerhetsfaktor som avser sddana handelser eller
forhallanden som kan leda till betydande tvivel om
bolagets formaga att fortsatta verksamheten. Om vi drar
slutsatsen att det finns en vasentlig osékerhetsfaktor,
maéste vi i revisionsberéttelsen fasta uppmarksamheten
péa upplysningarna i rsredovisningen om den vasentliga
osakerhetsfaktorn eller, om sadana upplysningar ar

Rapport om andra krav enligt lagar och

andra forfattningar

Uttalanden

Utover var revision av arsredovisningen har vi &ven utfort
en revision av styrelsens och verkstéllande direktorens
férvaltning fér Inhalation Sciences Sweden AB for
rakenskapséaret 2018 samt av forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstamman behandlar férlusten enligt
forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens
ledamaoter och verkstéllande direktdren ansvarsfrinet for
rakenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt denna beskrivs narmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi ar oberoende i forhallande till Inhalation Sciences
Sweden AB enligt god revisorssed i Sverige och har i Gvrigt
fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhamtat &r tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar
Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vid férslag till utdelning innefattar detta bland annat en
beddmning av om utdelningen ar forsvarlig med hansyn
till de krav som bolagets verksamhetsart, omfattning
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otillrackliga, modifiera uttalandet om arsredovisningen.
Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis som
inhamtas fram till datumet for revisionsberattelsen. Dock
kan framtida handelser eller forhallanden gora att ett
bolag inte l&ngre kan fortsatta verksamheten.

e utvarderar vi den dvergripande presentationen,
strukturen och innehéllet i arsredovisningen, déribland
upplysningarna, och om arsredovisningen aterger de
underliggande transaktionerna och handelserna pa ett
satt som ger en rattvisande bild.

Vi méste informera styrelsen om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten for den.
Vimaste ocksé informera om betydelsefulla iakttagelser
under revisionen, daribland de eventuella betydande brister i
den interna kontrollen som vi identifierat.

och risker stéller pa storleken av bolagets egna kapital,
konsolideringsbehov, likviditet och stélining i dvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och
forvaltningen av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar
bland annat att fortldpande beddma bolagets ekonomiska
situation och att tillse att bolagets organisation &r utformad
s& att bokféringen, medelsforvaltningen och bolagets
ekonomiska angeléagenheter i Gvrigt kontrolleras pa ett
betryggande satt. Den verkstallande direkttren ska skota
den I6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och
anvisningar och bland annat vidta de atgarder som &r
nddvandiga for att bolagets bokféring ska fullgéras i
Overensstdmmelse med lag och for att medelsforvaltningen
ska skotas pa ett betryggande sétt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed
vart uttalande om ansvarsfrinet, &r att inhamta revisionsbevis
for att med en rimlig grad av sékerhet kunna bedéma om
nagon styrelseledamot eller verkstéllande direktoren i nagot
vasentligt avseende:

» foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till ndgon
forsummelse som kan féranleda ersattningsskyldighet
mot bolaget, eller

» panagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.



Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner
av bolagets vinst eller forlust, och darmed vart uttalande
om detta, &r att med rimlig grad av sékerhet beddma om
forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig s&kerhet ar en hoég grad av sékerhet, men ingen
garanti fér att en revision som utférs enligt god revisionssed
i Sverige alltid kommer att upptécka atgarder eller
forsummelser som kan féranleda ersattningsskyldighet mot
bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst
eller forlust inte &r férenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige
anvander vi professionellt omddme och har en professionellt
skeptisk instalining under hela revisionen. Granskningen

Stockholm den 15 april 2019

Crowe Osborne AB

Thomas Gustavsson

Auktoriserad revisor

av forvaltningen och forslaget till dispositioner av bolagets
vinst eller forlust grundar sig framst pa revisionen av
rakenskaperna. Vilka tilkommande granskningsatgérder
som utférs baseras pa var professionella beddmning med
utgangspunkt i risk och vasentlighet. Det innebar att vi
fokuserar granskningen pa sédana atgarder, omraden och
forhallanden som ar vasentliga for verksamheten och dér
avsteg och 6vertradelser skulle ha sarskild betydelse for
bolagets situation. Vi gar igenom och prévar fattade beslut,
beslutsunderlag, vidtagna étgarder och andra forhallanden
som &r relevanta for vart uttalande om ansvarsfrinet.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust har vi
granskat om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.
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