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Arsredovisning 2019

Bolagsinformation

Namn: Inhalation Sciences Sweden AB (publ)
Organisationsnummer: 556665-6038
Juridisk form: Aktiebolag

Sate: Huddinge

Adress: Halsovagen 7 141 57 Huddinge
Telefon: +46 (0)706-45 08 75

Hemsida: www.inhalation.se

Kommande finansiella rapporter

Deldrsrapport 1 januari-31 mars 2020 7 maj 2020
Deldrsrapport 1 januari-30 juni 2020 26 augusti 2020
Arsstimma

Arsstamma kommer att hallas den 12 maj 2020 kl. 13.00 pa Halsovagen 7 i Flemingsberg,
alternativt via telefonkonferens.

Styrelsen och verkstéllande direktoren foreslar att ingen utdelning lamnas for rakenskapsaret
2019.

Definitioner

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

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

Verksamhet

Bolaget bedriver forséljning och utveckling av tekniskt avancerade laboratoriesystem,
Preciselnhale, for noggranna matningar av hur partiklar i inandningsluft paverkar vara lungor och
darmed var hélsa.
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VD kommenterar

Med denna arsredovisning summerar vi 2019 och lagger det till handlingarna. Det var
ett fantastiskt &r i manga avseenden och vi kunde rapportera manga viktiga milstolpar.

Forsaljningen okade markant drivet av det stora intresset vi ser bland vara kunder for var unika
teknologi. Detta speglas i ett avsevart forbattrat resultat. Med stod fran mojligheten att
genomfora ytterligare avyttring av vart innehav i Ziccum har vi en stabil finansiell situation vid
ingangen av 2020.

Vi ar dock bara i borjan pa var resa och vi har en hel del spannande aktiviteter framfor oss.
Under det forsta kvartalet 2020 har vi lanserat var unika In Vitro modul, Dissolvit®. De initiala
studier som gjorts visar en god korrelation mellan den data som genereras med DissolvIt och vad
som sker in vivo. Detta ar ett starkt komplement till PreciseInhale-plattformen som kommer
mojliggéra verklig in-vitro in-vivo korrelation (IVIVC), ett starkt efterfragat verktyg i
inhalationsbranschen.

Under 2019 har vi ocksa paborjat arbetet med att validera Preciselnhale for klinisk
anvandning med malet &r att slutféra denna viktiga studie innan &rets slut 2020. Det finns dock en
risk att utbrottet av COVID-19 kommer medfora forseningar av den kliniska studien.

Mot bakgrund av utbrottet av COVID-19 foljer Inhalation Sciences handelseutvecklingen noga
och vidtar atgarder for att minimera paverkan pa bolagets verksamhet. Vi foljer riktlinjer fran

Folkhalsomyndigheten, WHO och ECDC (Europeiskt centrum for forebyggande och kontroll av
sjukdomar).

Om COVID-19 utbrottet pagar under en langre tid kommer troligtvis bolagets verksamhet
péaverkas negativt. Som exempel, instéllda konferenser samt reserestriktioner begréansar bolagets
mojligheter att traffa nya och existerande kunder, vilket i sin tur kan paverka forutsattningarna att
folja och leverera forsaljningsplanen for 2020. For att anpassa oss till de radande
omstandigheterna kan det ocksa bli aktuellt med permitteringar av anstallda och konsulter tills
laget stabiliseras igen.

Trots de utmaningar som hela varlden och &ven var bransch star infor ar jag hoppfull och
har stark tilltro till ISABs forméga, vara varldsledande och unika produkter och vart fantastiska
team.

Huddinge den 20 april 2020

Manoush Masarrat
VD
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Utvalda finansiella data i sammandrag

2019 2018

jan-dec jan-dec

Nettoomsattning, tkr 8 949 5441
Roérelseresultat, tkr -7 896 -11 781
Resultat efter skatt, tkr -4 345 -11 883
Balansomslutning, tkr 23 569 19 653
Periodens kassaflode, tkr 2 517 -8 216
Periodens kassaflode per aktie (SEK) 0,29 -0,95
Likvida medel, tkr 4798 2281
Resultat per aktie fore utspadning (SEK) -0,50 -1,38
Eget kapital, tkr 5240 10 806
Eget kapital per aktie (SEK) 0,61 1,25
Soliditet, % 22,23% 54,98%
Soliditet, %, inklusive dvervarde i Ziccum-aktier 55,61% 63,19%
Forsknings-och utvecklingskostnader/rérelsekostnader, % 34,00% 34,30%
Antal aktier 8 618 930 8 618 930

Beskrivning av Preciselnhale® - bolagets huvudprodukt

Preciselnhale ar ett tekniskt avancerat laboratoriesystem for 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 matningarna och lag korrelation
mellan laboratoriemiljo och kliniska tester.

Genom en serie verktyg, eller moduler, kan Preciselnhale anpassas utifran kundens specifika
behov och med bevisad stor 6verensstammelse mellan laboratoriemiljo och klinisk anvandning
korta ned utvecklingstid och kostnad for nya ldkemedel. Ett stort tillampningsomrade ar dven
miljoforskning dar PreciseInhale t.ex. anvants for att under kontrollerade former simulera hur
olika dammtyper paverkar lungorna.

Systemet ar CE-markt for pre-klinisk anvandning och anvands idag av varldsledande aktérer inom
saval lakemedelsutveckling som miljérelaterad forskning. Bland de tidiga kunderna finns Chiesi
Farmaceutici S.p.A., Italiens ledande lakemedelsbolag inom Inhalation, Kings College, ett hogt
ansett universitet i London och Dow Chemical, en av vérldens storsta kemikoncerner.

I bolagets utvecklingsplan for kommande femarsperiod finns inplanerat att validera Preciselnhale
aven for kliniskt bruk, dvs. for att kunna anvédndas i samband med kliniska prévningar pa
patienter. Dessutom skulle detta medfora att Preciselnhale blir ett verktyg for forskning inom en
obruten kedja fran laboratorium till ménniska, IVIVC (in vitro/in vivo correlation). Detta
utvecklingssteg forvantas avsevart oka instrumentets marknadspotential.
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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 storsta delen av ISABs kundbas. Bolag inom det miljorelaterade
marknadssegmentet har ocksa kopt bolagets produkter. Inom detta segment ar kemisk industri
och industriforetag som tillverkar eller anvander moderna material en potentiellt stor marknad.
Ett tredje kundsegment utgors av akademiska kunder. Dessa representerar bade lidkemedels- och
miljosegmentet beroende pa den inriktning som den aktuella kunden har.

Marknadsstorlek

Bolagets potentiella marknad ar global. Bolaget har gjort en egen marknadsundersokning,
fokuserad pa potentiella kunder med verksamhet i Europa och USA. Marknaden delas in i fyra
kundsegment: Lakemedelsutveckling, pre-klinisk anvandning, Lakemedelsutveckling, klinisk
utveckling, kunder inom miljoforskning, och industrier inom tillverkning t.ex.
kemikalietillverkning.

Bolagets egna marknadsundersokning visar att det kan finnas ett potentiellt behov pa upp till

2 600 Preciselnhale i Europa och USA. Utéver detta tillkommer stora tillvixtmarknader som Kina,
Indien och Sydamerika vilket sammantaget okar marknadspotentialen betydligt. Sammantaget
pekar marknadsundersékningen pa en marknadsstorlek uppgaende till miljardbelopp.

Patentskydd

Bolagets produkter skyddas av totalt sex patentfamiljer. Tre av dessa avser tekniska losningar for
att generera och dosera hogkvalitativa aerosoler (Preciselnhale), och tva patent avser in vitro-
applikationer/moduler. Patentportfoljen innehaller beviljade patent i centrala territorier sasom
USA och aven nyare patentansokningar som darmed har potential att forlanga patenstskyddet for
bolagets produkter till 2033.
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstéllande direktoren for Inhalation Sciences Sweden AB (publ), org. nr.
556665-6038, far harmed avge arsredovisning for rakenskapsaret 2019-01-01-2019-12-31.

Bolagsinformation

Namn: Inhalation Sciences Sweden AB (publ)
Organisationsnummer: 556665-6038
Juridisk form: Aktiebolag

Sate: Huddinge

Adress: Halsovdagen 7 141 57 Huddinge
Telefon: +46 (0)706-45 08 75

Hemsida: www.inhalation.se

Verksamhet

Bolaget bedriver forséljning och utveckling av tekniskt avancerade laboratoriesystem,
Preciselnhale, for noggranna métningar av hur partiklar i inandningsluft pdverkar vara lungor och
darmed var hélsa.

Historik

Inhalation Sciences Sweden AB grundades 2005 baserat pa Per Gerdes innovationer
inom generering och precisionsdosering av aerosoler.

Idén till PreciseInhale foddes pa 1990-talet vid Lovelace Respiratory Research Institute i USA dar
Per Gerde som forskare behovde ett instrument for att validera sina teorier angaende effekterna
av radioaktivt dieseldamm i lungorna. Men ett system tillrackligt sofistikerat for att gora detta
existerade inte och Per borjade skapa sitt eget. Systemet byggdes for att hantera torra pulver -
precist kontrollerade genom avancerad programvara.

Preciselnhale utvecklades under flera ar i samarbete med Karolinska Institutets
innovationssystem med syfte att utgéra en hornsten i skapandet av ett specialiserat
lakemedelsbolag med fokus pd nya inhalerbara likemedelsterapier. Under 2014 hade
Preciselnhale uppnatt en teknisk mognadsgrad som mojliggjorde kommersialisering bolagets
produkter och CRO-tjanster till externa kunder.

I dag &r PreciseInhale unik da teknologin tillater aerosolgenerering fran milligram-méangder
torrpulver, inhalatorer och lésningar med aerosolexponering till in vitro-moduler saval som in
vivo-moduler. PreciseInhale mojliggor, som enda instrument i varlden, studier for in vitro/in vivo-
korrelation, IVIVC.

Investeringar

Investeringar i immateriella tillgangar under rakenskapsaret avser utvecklingskostnader for
Preciselnhale, och aktiverade immateriella kostnader i huvudsak avseende modulerna
Dissolvit och XposeALL
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Totala investeringar i FoU-utgifter framgar av nedanstaende tabell:

FoU-utgifter, kostnader och investeringar, tkr 2019 2018
FoU kostnader -5 736 -5913
Investeringar i aktiverade FoU kostnader -2741 -432
Avskrivningar i FoU kostnader 538 537
Totala FoU-utgifter -7 939 -5 808

Vasentliga handelser under rakenskapsaret

Ansokan om projektbidrag for utveckling av ett standardiserat in vitro instrument for
toxicitets-screening har tillsammans med Fraunhofer och InNSCREENex skickats in till EUs
SME program Eurostars

ISAB lanserade Nebulisator-modulen som ar adapterad for PreciseInhale-systemet under
det forsta kvartalet 2019 och har salt fyra Nebulisator-moduler sedan lanseringen

Den 7 maj erholl ISAB en order pa ett PreciseInhale-system fran en befintlig kund med
ordervarde uppgaende till cirka 1,5 MSEK. Ordern inkluderar plattformens unika
integrerade inhalator-aktuator och levererades under det fjarde kvartalet 2019

Vi strévar efter att ta Preciselnhale in till det kliniska omradet sa att det kan anvéndas for
patientstudier och darmed 6ka adresserbar marknad. Avtal har darfor under det andra
kvartalet tecknats med Clinical Trial Consultants AB (CTC) i Uppsala for ISABs
valideringsarbete. CTC ar aktiv partner i valideringsprojektet genom att ta delar av
kostnaden for egen personal som deltar i projektet.

Den kliniska valideringsstudien har finansierats i sin helhet genom att ISAB avyttrat

400 000 st. aktier i intresseforetaget Ziccum AB (publ). Forsaljningslikviden uppgick till
cirka 5,2 MSEK

Den 5 augusti meddelade ISAB att ett stort Europeiskt lakemedelsforetag lagt order pa ett
CRO-uppdrag. Ordern omfattar en feasibility-studie och erholls for ISABs unika kapacitet
att leverera forutsagbara volymdata baserade pa sma méangder av substans i savél
nebuliserad form som torrpulver aerosol. Studien genomfordes hosten 2019 och
ordervardet uppgick till cirka 1,0 MSEK

Den 16 september 2019 tilltradde Manoush Masarrat som ny verkstallande direktor
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Vasentliga handelser efter rapportperioden

¢ Den 24 januari 2020 kunde vi meddela att en befintlig kund som tidigare anlitat ISAB for
omfattande uppdrag och aven kopt ISABs labinstrument Preciselnhale har tecknat
ett kontraktsforskningsuppdrag (CRO) vart 750 KSEK

e Den 12 mars 2020 kunde vi meddela att ISAB erhallit ny PreciseInhale-bestallning fran
Institutet for Miljomedicin (IMM) pa Karolinska Institutet, en av varldens mest innovativa
lungforskningsorganisationer, och nu en aterkommande ISAB-kund. IMM har tecknat en
bestallning pa 45 000 euro for ett atta ménaders hyresavtal av ett PreciseInhale-system,
med en kopoption i slutet av perioden. Leverans ar planerad under varen 2020

e Under mars manad 2020 levererades ett PreciseInhalesystem till ordervarde uppgaende till
3 046 KSEK

¢ [SABs forsaljning av PreciseInhale och kommersialiseringen av Dissolvit, med de forsta
leveranserna av Dissolivit under det forsta kvartalet 2020, har inneburit
forsaljningsintakter som under det forsta kvartalet 2020 motsvarade helarssiffran for 2018

Forvantad framtida utveckling

ISAB ut6kar stadigt kommersialiseringsatgérderna avseende Preciselnhale. I samarbete med
ledande ldkemedelsbolag och larosaten som har investerat i PreciseInhale utvecklas moduler till
Preciselnhale vilket medfér 6kad funktionalitet och darmed aven bredare produktsortiment.

ISAB kommer under 2020 att initiera en klinisk studie med PreciseInhale. Malsattningen &r att
inom snar framtid kunna utfora kliniska forsék med PreciseInhale-systemet.

For att finansiera fler utvecklingsprojekt, 6kade satsningar pa produktion och for att sdkerstélla
god likviditet under 6kande orderingang har ISAB under 2019 genom upptagande av lan lopande
tillfort bolaget likviditet.

Den tillforda lanefinansieringen forfaller till aterbetalning den 30 april 2021 vilket kan komma att
finansieras genom avyttring av aktier i intresseforetaget Ziccum AB.
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Risker och osakerheter i sammandrag

Inhalation Sciences vasentliga risk-och osakerhetsfaktorer omfattar saval verksamhetsrelaterade
risker sasom 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” erhaller allman marknadsacceptans. ISABs utveckling befinner sig i
kommersialiseringsfas och det finns en risk att PreciseInhale inte nar tillracklig l6nsamhet.

Bolaget har an sa ldnge kostnader som Gverstiger dess intdkter. Inhalation Sciences kan séledes,
beroende pa nar det nar ett positivt kassaflode, aven i framtiden komma att beh6va séka nytt
externt kapital. Storleken saval som tidpunkten for bolagets framtida kapitalbehov beror pa ett
antal faktorer, bland annat framgang i kommersialiseringen av produkter, forsknings- och
utvecklingsprojekt samt ingaendet av samarbetsavtal. Det finns en risk att nytt kapital inte kan
anskaffas nar behov uppstar for bolaget eller att kapital inte kan anskaffas pa for bolaget
acceptabla villkor. Detta kan fa negativa konsekvenser for bolagets verksamhet, finansiella
stdllning och resultat.

ISAB har under 2019 utnyttjat en kreditfacilitet uppgaende till totalt 12,5 Mkr. Krediten

forfaller till aterbetalning i april 2021. Noteringen av dotterféretaget Ziccum AB under 2018 har
medfort att det finns ett marknadsvarde och en realiserbar tillgang avseende innehavet i

Ziccum. Marknadsvardet pa innehavet i Ziccum uppgick pa balansdagen 2019-12-31 till cirka 24,9
Mkr. Ziccum &r ett bolag i tidig kommersialiseringsfas vilket medfor att det finns osdakerhet
behaftad med aktiekursen. Med stod i mojligheten att avyttra hela eller delar av innehavet i
Ziccum och med héansyn &ven till eventuell nedgang i Ziccums marknadsvarde bedomer Styrelsen
och ledningen att bolagets finansiering av verksamheten utifran bolagets strategiska plan ar
sikerstalld for atminstone 12 manader framat. Marknadsvardet pa innehavet i Ziccum uppgick
2020-04-7 till cirka 25,6 Mkr.

ISAB har skattemdassiga underskott som kan ga forlorade om bolaget far en ny dgare som
kontrollerar mer an 50% av rosterna i bolaget eller nya agare som vardera kontrollerar minst 5%
av rosterna och kollektivt kontrollerar mer an 50% av résterna i bolaget. Forlust av dessa
underskottsavdrag skulle innebdra att framtida skattemassiga overskott inte kan kvittas mot
ackumulerade skattemdssiga underskott.

ISAB kan komma att paverkas av de pagaende utmaningarna gallande COVID-19. Instéllda
konferenser samt reserestriktioner begransar bolagets mojligheter att traffa nya och existerande
kunder, vilket i sin tur, kan paverka planerade forsaljningen under 2020. Turbulensen i
aktiemarknaden har en direkt negativ effekt pa bolagets aktiekurs samt vardet pa innehavet i
Ziccum-aktier.
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Aktier

Per den 1 januari 2019 respektive pa balansdagen den 31 december 2019 uppgick totalt antal
aktier till 8 618 930.

Samtliga aktier har réstetal 1.
Per balansdagen den 31 december 2019 fanns 172 250 st. utestaende teckningsoptioner.

Optionsinnehavare i program 2017/2020 (102 250 st.) har rétt att under tiden fran och
med 1 april 2020 till och med den 30 april 2020 fér varje teckningsoption pakalla teckning av en
(1) ny aktie i bolaget till en teckningskurs per aktie motsvarande 7 kronor.

Optionsinnehavare i program 2018/2021 (70 000 st.) har ratt att under tiden fran och
med 23 maj 2021 till och med den 22 juni 2021 for varje teckningsoption pakalla teckning av en
(1) ny aktie i bolaget till en teckningskurs per aktie motsvarande 10,90 kronor.

Baserat pa befintligt antal aktier i bolaget blir utspadningen till f6ljd av incitamentsprogrammen,
med antagande av att samtliga teckningsoptioner utnyttjas for nyteckning av B-aktier, cirka 2,0
procent av antalet aktier och réster. Optionerna medfor 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 30 december 2019 uppgick till 6,74 SEK.

Agarfordelning 2019-12-31

Namn Antal aktier Aktiekapital % Roster %
AVANZA BANK AB 2921783 33,90 33,90
NORDNET BANK AB 1406 238 16,32 16,32
SEB AB 1301 257 15,10 15,10
NILSSON, PER/RASUNDA FORVALTNING AB 1227 069 14,24 14,24
GERDE, PER/VISKAR AB 771 140 8,95 8,95
OVRIGA AKTIEAGARE 991 443 11,50 11,50
Totalt antal aktier och roster 8 618 930 100,00 100
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Finansiell utveckling

Rorelsens intakter

ISABs intédkter bestar av forséljning av Preciselnhale - system, CRO-tjanster/ kontraktsforskning
samt kapitalinkomster genom avyttring av aktier i intresseforetaget Ziccum AB. CRO-tjanster
uppgick under rapportperioden till cirka 33% (20%) av rorelseintakterna.

Rorelsens kostnader

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

Resultat och finansiell stallning - rapportperioden (jan-dec)

Rorelsens intdkter avseende varor och tjanster, uppgick till 8 949 (5 441) tkr.
Rorelsens kostnader uppgick till 16 845 (17 222) tkr.
Forsiljningskostnader

Forsaljnings- och marknadsforingskostnader under rapportperioden uppgick till 4 266 (5 212) tkr.
Marknadsfunktionerna har i hogre grad an féregaende ar utforts av anstalld personal varigenom
konsultkostnaderna harfor har reducerats.

Affirsutvecklings-och administrationskostnader

Affarsutvecklings-och administrationskostnader under rapportperioden uppgick till 3 710 (4 397)
tkr. Affarsutvecklingskostnaderna har i hogre grad an foregaende ar utforts av anstalld personal
varigenom konsultkostnaderna harfor har reducerats.

Forsknings-och utvecklingskostnader

Forsknings-och utvecklingskostnader under rapportperioden uppgick till 5 736 (5 913) tkr.
Kostnaderna under jamforelseperioden inkluderar kostnader avseende utveckling av Dissolvit,
vilka under 2019 har aktiverats. Kostnaderna avser forbrukningsvaror och konsultarvoden genom
utvecklingsaktiviteter avseende PreciseInhale-systemen och dess moduler.

Personalkostnader uppgick till 6 494 (5 814) tkr vilka har fordelats pa kostnadsposterna FoU,
forsaljnings-, och affarsutvecklingskostnader enligt fordelningsnyckel med respektive 40%, 40%
och 20%.

Avskrivningar uppgick till 538 (537) tkr och inkluderas i kostnader avseende FoU.

Rorelseresultatet uppgick till -7 896 (-11 781) tkr och resultat efter finansiella poster uppgick till
-4 345 (-11 883) tkr.

Resultat efter skatt uppgick till -4 345 (-11 883) tkr.
Resultat per aktie fore och efter utspadning uppgick till -0,50 (-1,38) kronor.

Kassaflodet under perioden uppgick till 2 517 (-8 216) tkr. I kassaflodet ingick likvid avseende
avyttring av del av aktieinnehavet i Ziccum AB med 5 190 tkr (0) samt nyupplaning med 9 500
(3 000) tkr.

Likvida medel per den 31 december 2019 uppgick till 4 798 jamfort med 2 281 tkr den 31
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december 2018.

Bolagets egna kapital uppgick per den 31 december 2019 till 5 240 jamfort med 10 806 tkr den 31
december 2018.

Eget kapital per aktie uppgick till 0,61 jamfort med 1,25 kronor den 31 december 2018.
Bolagets soliditet uppgick till 22,59% jamfort med 54,98% den 31 december 2018.

Bolagets soliditet inklusive évervarde i Ziccum-aktier (Not 2) uppgick till 56,11% jamfért med
63,19% den 31 december 2018.

Bolagets forsdaljningsintakter har inte motsvarat forvantningar enligt budget. Resultatutvecklingen
foljer forvantningar enligt budget avseende kostnaderna for utvecklingen och
kommersialiseringen av Preciselnhale-systemet med tillhorande moduler.

Personalkostnader har 6kat jamfort med féregaende ar foranlett av rekrytering av verkstallande
direktor (foregaende ar redovisades arvode till verkstallande direktor under affarsutvecklings-och
administrationskostnader). Forsaljnings-, affarsutvecklings-, och administrationskostnader har
minskat i jamforelse med foregaende ar huvudsakligen foranlett av reducerade konsultkostnader
under rapportperioden avseende verkstallande direktér och marknadsforing jamfort med
motsvarande period féregaende ar, samt aktivering av utvecklingskostnader avseende moduler
fran och med oktober 2018.

[+ a -

Flerarsoversikt

tkr 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013
Nettoomsattning 8 949 5441 8022 7216 8 086 10 358 2 380
Resultat efter finansnetto -4 345 -11 883 -6 358 -5 365 -2 854 64 -5521
Balansomslutning 23 569 19 653 23 313 10 427 9191 7 451 2 750
Soliditet, %, 22 55 68 40 26 18 10
Soliditet, %, inkl 6vervarde - - - - - - -
i Ziccum-aktier 56 63 68 40 26 18 10
Medeltal anstallda 7 6 5 5 5 4 3

Styrelsens forslag till vinstdisposition

SEK 2019

Férslag till disposition av arets vinst eller forlust
Styrelsen foreslar att till forfogande staende medel:

Balanserat resultat -60 549 964
Overkursfond 56 824 526
Arets resultat -4 344 662
Totalt -8 070 100
disponeras enligt foljande:

balanseras i ny rakning -8 070 100
Summa -8 070 100

Styrelsen och verkstallande direktoren féreslar att ingen utdelning lamnas fér rakenskapsaret 2019.
Betraffande resultat och stallning i dvrigt hanvisas till efterféljande resultat-och balansrakningar samt
kassflodesanalyser med tillaggsupplysningar.
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Resultatrakning

tkr Not 2019 2018
Jan-dec  jan-dec

Nettoomsattning 8 949 5441

Kostnad salda varor -3133 -1 700

Bruttovinst 5 816 3741

Forsaljningskostnader -4 266 -5 212

Affarsutvecklings-och administrationskostnader -3710 -4 397

Forsknings-och utvecklingskostnader -5 736 -5913

Rorelseresultat -7896 -11781

Resultat fran finansiella poster

Realisationsvinst avyttring aktier 6 4 822 -

Ranteintakter och liknande resultatposter 99 83

Rantekostnader och liknande resultatposter -1 370 -185

Resultat fran finansiella poster 3551 -102

ARETS RESULTAT -4 345 -11 883

Resultat per aktie 17

SEK

Resultat per aktie, -0,50 -1,38

fére utspadning

Resultat per aktie, -0,50 -1,38

efter utspadning

Antal aktier, vagt genomsnitt 8618930 8618930

Antal aktier vid periodens utgang 8618 930 8618930

Per den 31 december 2019 fanns endast ett aktieslag med rostvarde 1

Det fanns per balansdagen inga utspadningseffekter
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Balansrakning

tkr Not 2019-12-31 2018-12-31
Tillgangar

Anlaggningstillgangar

Immateriella anldggningstillgangar

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 4 4590 2803
Materiella anldggningstillgangar

Inventarier och verktyg 5 1330 914
Finansiella anldggningstillgdngar

Aktier i intresseforetag 6 7 160 8 760
Summa anlaggningstillgangar 13 080 12 477
Omsattningstillgdngar

Varulager, mm.

Varulager 2 870 1245
Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 7 1778 2909
Ovriga fordringar 8 418 183
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 9 625 558
Summa kortfristiga fordringar 2 821 3 650
Kassa och bank 4798 2281
Summa omséttningstillgangar 10 489 7 176
SUMMA TILLGANGAR 23 569 19 653
Eget kapital och skulder

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 3448 3448
Uppskrivningsfond 6 5468 6 690
Reservfond 671 671
Fond for aktiverade utvecklingskostnader 3723 1729
Summa bundet eget kapital 13 310 12 538
Fritt eget kapital

Overkursfond 56 825 58 818
Balanserat resultat -60 550 -48 667
Periodens resultat -4 345 -11 883
Summa fritt eget kapital -8 070 -1732
Summa eget kapital 5 240 10 806
Skulder

Langfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 10 1992 5252
Kortfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 11 12 818 718
Leverantdrsskulder 550 498
Ovriga kortfristiga skulder 117 260
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 12 2 852 2119
Summa kortfristiga skulder 16 337 3595
Summa skulder 18 329 8 847
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 23 569 19 653
Inhalation Sciences Sweden AB (publ) Arsredovisning 2019 Sida 13 av 29



Eget kapital

tkr Bundet Fritt eget

eget kapital

kapital

Aktiekapital Uppskrivningsfond Fond Reservfond Overkursfond Balanserat Arets  Totalt

for utv. resultat resultat eget
utgifter kapital

Ingaende eget 3448 0 1516 671 58 946 -42309 -6358 15914
kapital 2018-01-01
Omféring av -6 358 6 358 0
féregdende ars
resultat
Férandring av fond 213 -213 0
for aktiverade
utvecklingskostnader
Foréndring av 6 690 6 690
uppskrivningsfond
Arets resultat -11883 -11883
Transaktioner med
aktiedgare:
Teckningsoptioner 85 85
Utgaende eget 3448 6 690 1729 671 58 818 -48 667 -11883 10 806

kapital 2018-12-31
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Kassaflodesanalys

tkr 2019 2018
Jan-dec jan-dec

Den I6pande verksamheten

Rorelseresultat -7 896 -11 781
Justering for avskrivningar 538 537
Erhallen ranta 99 -
Erlagd ranta -1 370 -70
Kassafléde fran den lIépande verksamheten fére

forandringar av rorelsekapital -8 629 -11 314
Kassafléde fran forandringar i rérelsekapital

Okning/minskning av varulager -1 624 -919
Okning/minskning av rérelsefordringar 1200 2 668
Okning/minskning av rérelseskulder 270 -885
Kassafléde fran den lIépande verksamheten -8 783 -10 450
Investeringsverksamheten

Investeringar i immateriella anldggningstillgangar -2 134 -432
Investeringar i materiella anldggningstillgangar -607 -
Avyttring aktier i intressefretag/anlaggningstillgangar 5201 280
Kassafléde fran investeringsverksamheten 2 460 -152
Finansieringsverksamheten

Okning/minskning kortfristiga finansiella skulder 9500 3000
Amortering 1&n -660 -699
Teckningsoptioner - 85
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 8 840 2 386
Periodens kassaflode 2 517 -8 216
Likvida medel vid periodens bérjan 2281 10 497
LIKVIDA MEDEL VID PERIODENS SLUT 4798 2 281
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Noter

Not 1 Redovisningsprinciper

Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen och Bokforingsndmndens
allmdnna rad BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3).

Bolaget tillampar funktionsbaserad redovisning frén och med bokslutskommunikén 2019
(jamforelsetalen har omraknats enligt motsvarande princip). Bolagets redovisningsprinciper ar i
ovrigt oférandrade jamfort med foregaende 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 dotterforetag till Inhalation Sciences
Sweden AB.

Intaktsredovisning

Férsaljning av varor

Intakten redovisas till verkligt varde av vad foretaget erhallit eller kommer att erhalla. Vid
forsaljning av varor redovisas normalt inkomsten som intakt nar de vasentliga formaner och risker
som ar forknippade med dgandet av varan har 6verforts fran foretaget till koparen. Risker och
forméaner overgar till koparen vid leverans enligt tillampade leveransvillkor. Villkor forknippade
med att del av kopeskilling erlaggs forst efter godkand installation hos koparen intaktsfors till
motsvarande del i den period installationen godkants av koparen.

Pagaende tjdansteuppdrag

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

I balansrakningen jamfors redovisade intakter med de belopp som fakturerats bestallaren under
samma period. Om de fakturerade beloppen overstiger den redovisade intakten utgor
mellanskillnaden en skuld, vilken redovisas som upplupna kostnader och forutbetalda intdakter. Om
intakten overstiger de fakturerade beloppen utgor mellanskillnaden en fordran vilken redovisas
som forutbetalda kostnader och upplupna intakter.

Varderingsprinciper
Tillgangar, avsattningar och skulder har varderats till anskaffningsviarden om inget annat anges.
Ersattningar till anstallda

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

Materiella anldggningstillgangar

Anldggningstillgangar &r redovisade till anskaffningsvarde med avdrag for planenliga
avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Avskrivningar sker planenligt 6ver

den uppskattade nyttjandeperioden fran och med anskaffningstidpunkten. De materiella
tillgangarna skrivs darfor av 6ver sin bedémda nyttjandeperiod och

har gett upphov till avskrivningskostnader. Bedémd nyttjandeperiod &r 10 ar.
Avskrivningskostnaden redovisas i resultatrakningen.
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Utgifter for forskning och utveckling

Samtliga utgifter som harror fran féretagets forskningsfas redovisas som kostnad nar de
uppkommer.

Omrakning av poster i utlandsk valuta

Fordringar och skulder i annan valuta an redovisningsvalutan har omraknats till balansdagens
kurs.

Varulager

Varulager varderas till det lagsta av anskaffningsvardet och nettoforsaljningsvardet.
Anskaffningsvardet utgors av kostnader for ravaror och halvfabrikat. I anskaffningsvardet
inraknas inkopskostnad, tull-och transportkostnader samt ovriga direkta kostnader forenliga med
inkop av varor. Produkter i arbete varderas till direkta kostnader for inkop av varor utan generellt
paslag for internt arbete. Inkurans beaktas vid valulagervéardering. Forluster i varulager
kostnadsfors i samma period som forlusten ar hanforlig till.

Nettoforsaljningsvardet utgors av forvantat forsaljningspris med avdrag for forvantade
forsaljningskostnader.

Vid foraljning av varor kostnadsfors det redovisade vardet i motsvarande period som forsaljning
intaktsfors.

Finansiella instrument

Finansiella tillgangar och skulder redovisas i enlighet med 11 kap. K3 (finansiella instrument
varderade utifran anskaffningsvarde). Finansiella tillgangar varderas vid forsta
redovisningstillfallet till anskaffningsvardet, inklusive eventuella transaktionsavgifter som ar
direkt héanforliga till forvarvet av tillgangen. Kundfordringar och évriga fordringar som utgor
omsattningstillgangar varderas individuellt till det belopp som berédknas inflyta. Finansiella
skulder varderas till upplupet anskaffningsvarde.

Finansiella anlaggningstillgangar varderas utifran anskaffningsvardet.
Eget kapital

Bolaget har stallt ut kapitalinstrument i form av teckningsoptioner. Transaktioner med
aktiedgarkretsen, och nyemissioner till kurs 6verstigande kvotvardet redovisas direkt mot
overkursfonden.

Leasing

ISAB har inga finansiella leasingavtal. Leasingavgifter avseende operationell leasing kostnadsfors
linjart 6ver leasingperioden.

Kassaflodesanalys

Kassaflodesanalysen upprattas enligt indirekt metod. Det redovisade kassaflodet omfattar endast
transaktioner som medfort in-eller utbetalningar. Som likvida medel klassificeras kassamedel och
disponibla tillgodohavanden hos banker och andra kreditinstitut.
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Vasentliga uppskattningar och bedomningar

Uppskattningar och bedémningar utvarderas l6pande och baseras pa historisk erfarenhet och
andra faktorer, inklusive forvantningar pa framtida handelser som anses rimliga under radande
forhallanden. Foretaget gor uppskattningar och antaganden om framtiden. De uppskattningar for
redovisningsandamal som blir foljden av dessa kommer, definitionsmassigt, sallan att motsvara
det verkliga resultatet. Framst galler detta aktiverade utgifter for utvecklingsarbeten med
bedomningar av framtida kassafloden och finansiering av projekten samt nedskrivningsprovning,
nyttjandeperioder och avskrivningsplaner.

Bedomningar gors aven vid tillampning av foretagets redovisningsprinciper.
Finansiella anlaggningstillgangar

Uppskrivning av finansiella anlaggningstillgangar far ske nar de har ett tillforlitligt och bestdende
varde som ar vasentligt hogre &n det redovisade vardet. ARL och K3 ger ingen ytterligare
vagledning pa vad som avses med tillforlitligt och bestaende varde.

Eventuell uppskrivning redovisas i uppskrivningsfond i eget kapital och har darmed inte nagon
péaverkan pa resultatrakningen. Eventuella framtida nedskrivningar av det uppskrivna beloppet
redovisas i resultatrakningen.

I och med att noteringen av Ziccum AB (publ) genomf6rts under oktober 2018 har styrelsen
bedémt att innehavet har ett sddant tillfrlitligt och bestdende varde som avses i ARL.
Uppskrivning har darfor skett per 31 december 2018 intill ett belopp som motsvarar 2/3-delar av
den genomsnittliga marknadskursen under 14 dagar innan 31 december 2018 (Not 6).

Immateriella anlaggningstillgangar

Immateriella tillgdngar redovisas till anskaffningsvardet med avdrag for planenliga av - och
nedskrivningar. Samtliga utgifter for utveckling redovisas som tillgang enligt k3 om samtliga
féljande villkor ar uppfyllda:

Det &r tekniskt mojligt att fardigstélla den immateriella anldggningstillgangen sa att den kan
anvandas eller saljas,

Foretagets avsikt ar att fardigstélla den immateriella anlaggningstillgangen och att anvéanda eller
salja den,

Det finns forutsattningar for att anvanda eller sélja den immateriella anldggningstillgangen,

Det &r sannolikt att den immateriella anldggningstillgangen kommer att generera framtida
ekonomiska fordelar,

Det finns erforderliga och adekvata tekniska, ekonomiska och andra resurser for att fullfolja
utvecklingen och for att anvanda eller sélja den immateriella anldggningstillgangen, och

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

Projektkostnader kostnadsférs i utvecklingsfasen om ovanstaende villkor ej ar uppfyllda.

ISABs bedomning &r att utvecklingen av PreciseInhale tillgodoser namnda krav. Kostnader som
uppstatt i projektet har aktiverats fran och med att kriterierna ovan uppnatts. Utvecklingen har
bedomts som redovisningstekniskt fardigstalld. ISAB aktiverar darmed inga kostnader avseende
Preciselnhale fran och med rakenskapsar 2017.
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ISAB utvecklar moduler som kommer att komplettera PreciseInhale. Tva nya moduler utvecklas
for vilka ISAB tecknat forsaljningskontrakt under 2018. Under november manad 2018 faststélldes
att ISAB har tryggat finansieringen av utvecklingen av minst ndmnda tva moduler och
fardigstallande av modulerna kan med rimlig tillforlitlighet beraknas ske under 2019.

ISAB uppfyller darmed de kriterier som kravs for att kunna aktivera, vilket ar en principforandring
som tillampas fran och med 2018-10-01. Utgifterna for dessa moduler aktiveras saledes fran och
med 2018-10-01.

De immateriella tillgangarna skrivs av 6ver sin bedémda nyttjandeperiod och har gett upphov till
avskrivningskostnader.

Bedomd nyttjandeperiod &r 10 ar. Avskrivningskostnaden redovisas i resultatrakningen.

Avskrivningarna ingar i resultatrdkningens post avskrivning av materiella och immateriella
anldggningstillgangar. De utgifter som aktiverats fors om i eget kapital till fond for
utvecklingskostnader efter dndringar i Arsredovisningslagen for rakenskapsar som inleds efter
den 31 december 2015.

Impairment test av aktiverade kostnader

Bolaget har provat tillgangarnas redovisade varden genom att prognosticera framtida kassafloden
varvid de aktiverade tillgdngarnas varde inte har pavisat ndgot nedskrivningsbehov.

Skatter

Skatt pa arets resultat bestar av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Aktuell skatt ar inkomstskatt
for innevarande rakenskapsar som avser arets skattepliktiga resultat. Uppskjuten skatt &ar
inkomstskatt for skattepliktigt resultat avseende framtida rakenskapsar till f6ljd av tidigare
transaktioner eller handelser.

ISABs skattemassiga underskott per den 31 december 2019 uppgick till cirka 73 (69) Mkr.
Uppskjuten skatt redovisas pa alla temporara skillnader som uppkommer mellan det
skattemadssiga vardet pa tillgangar och skulder och dessas redovisade viarden. Uppskjutna
skattefordringar redovisas i den omfattning det ar sannolikt att framtida skattemassiga overskott
kommer att finnas tillgangliga, mot vilka de temporara skillnaderna kan utnyttjas. Uppskjuten
skattefordran har ej aktiverats.

Belopp anges i tkr (tusentals svenska kronor). Siffror inom parentes avser motsvarande period
foregaende &r om ej annat anges.

Not 2 Leasing

Operationell leasing

tkr 2019-12-31 2018-12-31
Forfaller till betalning inom ett ar 741 229
Forfaller till betalning mellan ett och fem ar* - -
Forfaller till betalning efter fem ar* - -
Summa 741 229

Operationella leasingkostnader under aret

tkr
Lokalhyra 751 763
Summa 751 763

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

Totala loner, sociala kostnader och pensioner, tkr 2019 2018
Loner 4051 3639
Styrelsearvoden 529 379
Sociala avgifter 1308 1209
Pensioner 498 481
Totalt 6386 5708
Medeltal antal anstillda
Kvinnor 3 3
Mén 4 3
Totalt 7
Not 4 Balanserade utgifter for utvecklings-och liknande arbeten
tkr 2019 2018
Ingdende ackumulerade anskaffningsvérden 4020 3627
Arets inkép 2134 393
Totalt anskaffningsvarde 6 154 4 020
Ingdende ackumulerade avskrivningar -1217 -870
Arets avskrivningar -347 -347
Totalt ackumulerade avskrivningar -1 564 -1 217
Redovisat varde vid arets slut 4 590 2803
Not 5 Inventarier och verktyg
tkr 2019 2018
Ingdende ackumulerade anskaffningsvarden 2096 2 096
Arets inkép 607 -
Totalt anskaffningsvarde 2703 2 096
Ingdende ackumulerade avskrivningar -1182 -751
Forsaljning/utrangeringar* - -337
Arets avskrivningar -191 -94
Totalt ackumulerade avskrivningar -1373 -1182
Redovisat vérde vid arets slut 1330 914
*Avser avyttring av en LaminarPace-enhet till Ziccum AB
Not 6 Aktier i intresseforetag
Namn Org. Nr. Sate, Antal Agarandel** Bokfért Bokfort Bokfort
land aktier* varde varde varde
2019-12-31 2018-12-31 2017-12-31
Ziccum AB, 559107-9412 Huddinge, 2190 000 36,5% 2070 2070 -
ingdende saldo Sverige
2019-01-01
Avyttring andra -400 000 -6,7% -378 - -
kvartalet 2019
Uppskrivning mot 6 690 6 690 -
uppskrivningsfond**
Uppldsen -1222 - -
uppskrivningsfond
Inkdp - - 2070
Totalt 1790 000 29,8% 7 160 8 760 2 070
2019-12-31 (tkr)
Marknadsvarde 24 881 13 140
2019-12-31 (tkr)
6vervérde aktieinnehav 2019-12-31 2018-12-31 2017-12-31
Marknadsvirde pa balansdagen, tkr 24 881 13 140 -
Overvirde aktieinnehav, tkr 17 721 4 380 -
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*Antal aktier har 6kats genom split 2018-04-29 och uppgick darefter till 2 190 000 (730). Ziccum
AB har under oktober manad 2018 genomfért en nyemission uppgaende till 14,8 MSEK

efter kapitalanskaffningskostnader. Efter emissionen utgér Ziccum AB ett intresseféretag till ISAB.
Under andra kvartalet 2019 har 400 000 st. aktier avyttrats. Erhallen forsaljningslikvid uppgick till
cirka 5,2 MSEK och reavinsten uppgick till cirka 4,8 MSEK. Antal aktier pa balansdagen
2019-12-31 uppgick till 1 790 000 och agarandelen uppgick till 29,83%.

**|SAB har skrivit upp aktierna i Ziccum till 67% av bérskursen pa aktierna per 2018-12-31.
Ziccum-aktiens stangningskurs den 28 december 2018 uppgick till 6,00 kronor vilket medférde att
marknadsvardet per den 28 december 2018 uppgick till cirka 13,1 Mkr. Uppskrivningen har
redovisats mot uppskrivningsfonden. Uppskrivning sker undantagsvis

Not 7 Kundfordringar

tkr 2019-12-31 2018-12-31
Kundfordringar 1778 2909
Summa 1778 2909
Samtliga kundfordringar betalades inom férfallotiden. Nagon avsattning for kundférluster

har ej gjorts

Not 8 Ovriga fordringar

tkr 2019-12-31 2018-12-31
Skatt 60 -
Mervardesskatt 353 183
Ovriga fordringar 5 -
Totalt 418 183

Not 9 Férutbetalda kostnader och upplupna intakter

tkr 2019 2018
Forsakringspremier 214 175
Marknadsplatsavgift - 60
CRO 347 265
Ovriga férutbetalda kostnader 64 58
Totalt 625 558

Not 10 Langfristiga skulder

tkr 2019-12-31 2018-12-31
Forfall efter ett ar och inom fem ar 1992 5252
Forfall till betalning efter fem ar - -
Summa 1992 5252

Not 11 Kortfristiga skulder

Kortfristig del av skulder till kreditinstitut uppgick per balansdagen den 31 december 2019 till
cirka 0,3 MSEK avseende ALMI respektive 12,5 MSEK avseende ett konsortium av privata
langivare. Villkoren avseende konsortielanen ar 1,5% ranta per manad till 2020-04-30 och 2%
ranta per manad darefter. Konsortielanen forfaller till aterbetalning den 30 april 2021 och kan
komma att finansieras genom avyttring av aktier i intresseforetaget Ziccum AB under

2020. Noteringen av intresseforetaget Ziccum AB under 2018 har medfort att det finns ett
marknadsvérde och en realiserbar tillgang avseende aktieinnehavet i Ziccum. Marknadsvérdet pa
innehavet i Ziccum uppgick pa balansdagen 2019-12-31 till cirka 24,9 Mkr.
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Not 12 Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

tkr 2019 2018
Forutbetalda intakter 1263 1342
Léneskuld, semesterldneskuld och sociala avgifter 600 485
Ranta 80 32
Sarskild l6neskatt -
Styrelsearvoden 140
Revision och andra bestyrkandetjanster 75 43
Redovisningstjanster 70 30
Hyra 744 -
Ovrigt 20 a7
Totalt 2 852 2119

Not 13 Aktiebaserat incitamentsprogram 2018/2021
Aktiebaserat incitamentsprogram TECKNINGSOPTIONER 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 hégst 70 000 st.

Teckningsoptionerna har under juni manad 2018 ¢verlatits pa marknadsmaéssiga villkor till ett pris
som faststallts utifran ett beraknat marknadsvarde vid tidpunkten for overlatelsen med
tillampning av Black & Scholes varderingsmodell.

Optionsinnehavare har ratt att under tiden fran och
med 23 maj 2021 till och med den 22 juni 2021 f6r varje teckningsoption pakalla 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 ratt till utdelning.

Optionerna har stéllts ut till marknadsvérde och har darfor ej medfért nagon forman som
foranleder avsattning till sociala avgifter.

Totalt marknadspris 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.

TILLDELADE ANTAL LOSENPRIS VARDE VOLATILITET RISKFRI VARDE FORFALL
UTESTAENDE PER %* RANTA PER
TILLDELAD % AKTIE
OPTION
2017 102 250 7 0,29 35 -0,45 4x* 2020
2018 70 000 10,90 1,22 35 -0,31 8,35%** 2021
Totalt 172 250 - - - - - -

*Forvantad framtida volatilitet ar faststalld genom jamforelse med historiska genomsnitts- och
medianvéarden for jamforbara noterade bolag i samma sektor som ISAB baserat pa analys i S&P
Capital IQ.
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** Senaste emissionskurs, mars 2017
*** [SAB-aktiens viktade genomsnittskurs under perioden 2018-04-30--2018-05-22

INNEHAVARE AV TECKNINGSOPTIONER ANTAL TILLDELADE TOTALT
Per Gerde 70 000 70 000
Lena Heffler 60 000 60 000
Ovriga anstéllda 42 250 42 250
Totalt 172 250 172 250

Not 14 Transaktioner med narstaende

Rasunda Forvaltning AB har tillhandahallit 1an till bolaget uppgaende till totalt 6 MSEK under
rapportperioden. Rantesatsen uppgick till 1,5 procent per manad.

ISABs styrelseledamot, Tom Sundelin har fakturerat konsultarvoden uppgaende till 35 tkr, och
styrelsens ordforande, Fredrik Sjovall uppgaende till 7 tkr, och bolagets CFO, Michael Owens, har
genom M Owens Management Consulting AB fakturerat konsultarvoden uppgaende till 214 tkr
samt genom FirstBase AB fakturerat licensavgifter uppgaende till 18 tkr. Fakturerade arvoden
avser i huvudsak marknadsforing, lednings-och ekonomifunktionerna.

ISAB har fakturerat intresseforetaget Ziccum AB 34 tkr avseende lokalhyra.
Samtliga transaktioner med narstdende har skett pa marknadsmassiga villkor.
ISABs styrelsledamoter har erhallit styrelsearvoden i enlighet med beslut p& arsstamman.

Det har i 6vrigt ej forekommit nagra vasentliga transaktioner med narstaende.
Not 15 Vasentliga handelser efter rakenskapsarets slut

Den 24 januari 2020 kunde vi meddela att en befintlig kund som tidigare anlitat ISAB for
omfattande uppdrag och aven kopt ISABs labinstrument Preciselnhale har tecknat
ett kontraktsforskningsuppdrag (CRO) vart 750 KSEK.

Den 12 mars 2020 kunde vi meddela att ISAB erhallit ny PreciseInhale-bestallning fran Institutet
for Miljomedicin (IMM) pa Karolinska Institutet, en av varldens mest innovativa
lungforskningsorganisationer, och nu en aterkommande ISAB-kund. IMM har tecknat en
bestallning pa 45 000 euro for ett atta manaders hyresavtal av ett PreciseInhale-system, med en
kopoption i slutet av perioden. Leverans ar planerad under varen 2020.

Under mars manad 2020 levererades ett PreciseInhalesystem till ordervarde uppgéaende till 3 046
KSEK.

ISABs forsaljning av Preciselnhale och kommersialiseringen av Dissolvit, med de forsta
leveranserna av DissolivIt under det forsta kvartalet 2020, har inneburit forsaljningsintakter som
under det forsta kvartalet 2020 motsvarade helarssiffran for 2018.

Not 16 Stallda sakerheter och eventualforpliktelser

tkr 2019-12-31 2018-12-31
Foéretagsinteckningar 3800 3800
Sparrade bankmedel 50 50
Summa 3 850 3 850
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Not 17 Resultat per aktie

Resultat per aktie fore utspadning beraknas genom att periodens resultat

divideras med vagt genomsnittligt antal utestdende aktier under perioden.

2019 2018
Periodens resultat, tkr -4 345 -11 883
Vagt genomsnittligt antal aktier fore utspadning* 8 618 930 8 618 930
Vagt genomsnittligt antal aktier efter utspadning* 8791 180 8791 180
Resultat per aktie fore utspadning -0,50 -1,38
Resultat per aktie efter utspadning** -0,50 -1,38
Totalt antal utestaende aktier och kvotvarde 2019-12-31 2018-12-31
Totalt antal utestdende aktier pa balansdagen 8618 930 8618 930
Kvotvarde, SEK 0,40 0,40
*Per den 31 december 2019 finns endast ett aktieslag med rdostvarde 1
**0mraknas ej vid negativt resultat
Not 18 Styrelsens forslag till vinstdisposition
SEK 2019
Férslag till disposition av arets vinst eller forlust
Styrelsen foreslar att till forfogande stdende medel:
Balanserat resultat -60 549 964
Overkursfond 56 824 526
Arets resultat -4 344 662
Totalt -8 070 100
disponeras enligt foljande:
balanseras i ny rakning -8 070 100
Summa -8 070 100
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Finansiella definitioner

Alternativa nyckeltal anges dd de i sina sammanhang kompletterar de matt som definieras i

tillampliga regler for finansiell rapportering. Utgangspunkten for lamnade alternativa nyckeltal ar
att de anvands av foretagsledningen for att bedoma denfinansiella utvecklingen och darmed anses
ge analytiker och andra intressenter vardefull information. Nedan ldmnas definitioner pa samtliga
anvanda alternativa nyckeltal.

Nyckeltal

Definition

Motivering

Antal aktier

Balansomslutning

Eget kapital per aktie

Genomsnittligt antal aktier

Nettoomsattning

Rapportperiod

Resultat per aktie

Soliditet

Soliditet inklusive 6vervarde i
Ziccum-aktier

Antal aktier vid periodens slut
Summa tillgéngar vid periodens slut

Summa eget kapital genom antal aktier
vid periodens slut

Genomsnittligt antal utestdende

aktier under rapportperioden
Omsattning for perioden

Januari-december 2019

Periodens resultat dividerat med
genomsnittligt antal aktier

Summa eget kapital som procent av
summa tillgangar

Summa eget kapital inklusive évervarden i
Ziccum-aktier som procent av summa
tillgdngar inklusive 6vervarden i Ziccum-
aktier

Relevant vid berakning av

eget kapital per enskild aktie

Relevant vid berakning

av soliditet

Matt for att beskriva

eget kapital per aktie

Relevant vid berakning av

resultat per aktie

Vardet av forsaljning av

varor och tjanster

Forklaring av period som
deldrsrapporten omfattar

Matt fér att beskriva

resultat per enskild aktie

Matt fér att bedéma

bolagets méjligheter att

uppfylla sina

finansiella dtaganden

Matt inklusive 6vervarden i realiserbara
finansiella tillgangar for att bedéma bolagets

mojligheter att uppfylla sina finansiella
ataganden
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Intygande

Arsredovisningen har godkénts fér utfardande av styrelsen och VD den 20 april 2020 och blir
foremal for faststallelse pa arsstdimman den 12 maj 2020.

Stockholm den 20 april 2020

Fredrik Sjovall Tom Sundelin Per Gerde Sonja Gerde
Ordférande Ledamot Ledamot Ledamot
Klaus Gottwald Manoush Masarrat

Ledamot Verkstallande direktor

Var revisionsberattelse har lamnats den 20 april 2020

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Magnus Lagerberg

Auktoriserad revisor
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Revisionsbherattelse

Till bolagsstamman i Inhalation Sciences Sweden AB (publ)
Revisionsberattelse

Till bolagsstamman i Inhalation Sciences Sweden AB, org.nr 556665-6038

Rapport om arsredovisningen

Uttalanden
Vi har utfort en revision av arsredovisningen for Inhalation Sciences Sweden AB for ar 2019.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen och
ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande bild av Inhalation Sciences Sweden ABs finansiella
stéllning per den 31 december 2019 och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt
arsredovisningslagen. Forvaltningsberattelsen ar forenlig med arsredovisningens ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststaller resultatrakningen och balansrakningen for
Inhalation Sciences Sweden AB.

Grund for uttalanden

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

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och &ndamalsenliga som grund for
vara uttalanden.

Ovrig upplysning

Revisionen av arsredovisningen for rakenskapsaret 2018 har utforts av en annan revisor som
lamnat en revisionsberattelse daterad 15 april 2019 med omodifierade uttalanden i Rapport om
arsredovisningen.

Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar

Det &r styrelsen och verkstallande direktoren som har ansvaret for att arsredovisningen upprattas
och att den ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen. Styrelsen och verkstéllande
direktoren ansvarar aven for den interna kontroll som de bedémer ar nodvandig for att uppratta
en arsredovisning som inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen ansvarar styrelsen och verkstéllande direktoren for
bedomningen av bolagets formaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa ar tillampligt,
om forhallanden som kan paverka féormagan att fortsétta verksamheten och att anvanda
antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om styrelsen och
verkstallande direktoren avser att likvidera bolaget, upphora med verksamheten eller inte har
nagot realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.
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Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om huruvida arsredovisningen som helhet inte
innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och
att lamna en revisionsberattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sékerhet ar en hog grad
av sakerhet, men ar ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i
Sverige alltid kommer att upptacka en vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan
uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara vasentliga om de enskilt eller
tillsammans rimligen kan forvéntas paverka de ekonomiska beslut som anvandare fattar med
grund i arsredovisningen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av arsredovisningen finns pa
Revisorsinspektionens webbplats: www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna
beskrivning ar en del av revisionsberattelsen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utover var revision av arsredovisningen har vi aven utfort en revision av styrelsens och
verkstallande direktorens forvaltning for Inhalation Sciences Sweden AB for ar 2019 samt av
forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstamman behandlar forlusten enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och
beviljar styrelsens ledamoter och verkstéllande direktéren ansvarsfrihet 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 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt
dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och &ndamalsenliga som grund for
vara uttalanden.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller
forlust. Vid forslag till utdelning innefattar detta bland annat en bedomning av om utdelningen ar
forsvarlig med héansyn till de krav som bolagets verksamhetsart, omfattning och risker stéller pa
storleken av bolagets egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och stallning i ovrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen av bolagets angelagenheter. Detta
innefattar bland annat att fortlopande bedoma bolagets ekonomiska situation, och att tillse att
bolagets organisation ar utformad sa att bokforingen, medelsforvaltningen och bolagets
ekonomiska angelagenheter i 6vrigt kontrolleras pa ett betryggande satt. Den verkstallande
direktoren ska skota den lopande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och
bland annat vidta de atgarder som &r nodvandiga for att bolagets bokforing ska fullgoras i
overensstammelse med lag och for att medelsforvaltningen ska skotas pa ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed vart uttalande om ansvarsfrihet, ar
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att inhdmta revisionsbevis for att med en rimlig grad av sékerhet kunna bedéma om nagon
styrelseledamot eller verkstallande direktoren i nagot vasentligt avseende:

o foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nagon féorsummelse som kan foranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget

e pa nadgot 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, ar att med rimlig grad av sakerhet bedéma om forslaget ar
forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sékerhet ar en hog grad av sakerhet, men ingen garanti for att en revision som utfors enligt
god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka atgarder eller forsummelser som kan
foranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst
eller forlust inte ar forenligt med aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av forvaltningen finns pa
Revisorsinspektionens webbplats: www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna
beskrivning ar en del av revisionsberattelsen.

Stockholm den 20 april 2020
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
Magnus Lagerberg

Auktoriserad revisor
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