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OM PROSPEKTET

Med "Eurocine" eller "Bolaget” avses i detta prospekt Eurocine Vaccines AB (publ), org nr 556566-4298.

Detta prospekt har uppréttats av styrelsen fér Eurocine i enlighet med lagen (1991:980) om handel med finansiella
instrument.

Prospektet har godkénts och registrerats av Finansinspektionen i enlighet med bestdmmelserna i 2 kap 25 § lagen
(1991:980) om handel med finansiella instrument. Godk&nnandet och registreringen innebdr inte att
Finansinspektionen garanterar att sakuppgifter i prospektet &r riktiga eller fullstdndiga.

Prospektet finns tillgangligt pa Eurocines huvudkontor, pa Eurocines hemsida (www.eurocine.se), AktieTorgets
hemsida (www.aktietorget.se) samt pa Finansinspektionens hemsida (www.fi.se).

| prospektet inkluderas uttalanden om framtidsutsikter vilka ar upprattade av Eurocine och &r baserade pa nuvarande
marknadsforhallanden samt i dvrigt radande omvérldsfaktorer. Lamnad information angaende framatriktade
antaganden utgdr subjektiva uppskattningar och prognoser infor framtiden, och &r darmed férenade med osékerhet.
Uttryck som orden "forvéntas™, "antas”, "bor”, "beddms” och liknande uttryck anvéands for att indikera att
informationen &r att beakta som uppskattningar och prognoser. Uppskattningarna och prognoserna ér gjorda pa
grundval av uppgifter som innehaller saval kidnda som okéanda risker och osékerheter. Nagon forsakran av att
lamnade uppskattningar och prognoser avseende framtiden kommer att realiseras lamnas inte, vare sig uttryckligen
eller underforstatt. Mot bakgrund harav rekommenderas investerare att sjalvstandigt gora en utvardering av
framtiden infor sin investering med detta prospekt som grund. Eurocine atar sig inte att offentliggéra uppdateringar
eller revideringar av framtidsinriktade uttalanden, oavsett om det skulle féranledas av ny information, framtida
handelser eller av annan anledning.

Varken de betalda tecknade aktierna eller de nyemitterade aktierna har registrerats eller kommer att registreras i
enlighet med United States Securities Act fran 1933 (”Securities Act”), enligt sin senaste lydelse och inte heller
enligt ndgon motsvarande lag i ndgon enskild stat i USA, Kanada, Japan eller Australien och far darfor inte dverlatas
eller utbjudas till forséljning eller forsaljas i USA, Kanada, Japan, Australien eller till personer med hemvist dér
eller for sadan persons rakning utan att undantag fran registreringskrav foreligger.

Erbjudandet riktar sig inte heller i dvrigt till sddana personer vars deltagande forutsatter ytterligare prospekt,
registrerings- eller andra atgarder &n de som féljer av svensk rétt. Prospekt far inte distribueras i nagot land dar
distribution eller erbjudandet kréaver atgard enligt foregdende mening eller strider mot regler i sddant land. Anmélan
om teckning av aktier i strid med ovanstaende kan komma att anses vara ogiltig.

For detta prospekt galler svensk ratt. Tvist i anledning av innehéllet i detta prospekt eller darmed sammanhéngande
rattsforhallanden skall avgoras av svensk domstol exklusivt.



SAMMANFATTNING

Denna sammanfattning skall endast ses som en introduktion till prospektet. Varje beslut om att
investera i de aktier som erbjuds till teckning genom detta prospekt skall grunda sig pa en
beddmning av prospektet i dess helhet. En investerare som vacker talan vid domstol i anledning
av uppgifterna i ett prospekt kan bli tvungen att svara for kostnaderna for overséttning av
prospektet. En person far goras ansvarig for uppgifter som ingar i eller saknas i
sammanfattningen eller en dverséttning av den bara om sammanfattningen eller 6versattningen
ar vilseledande eller felaktig i forhallande till de andra delarna av prospektet.

Emissionsbeslut

Den 12 oktober 2006 beslutade styrelsen i Eurocine, med stod av bemyndigande fran extra
bolagsstdamma den 19 april 2006, att genomféra en emission utan foretradesratt for befintliga
aktiedgare. Nyemissionen innebdr att Eurocines aktiekapital 6kar med lagst 425 000 kronor och
hogst 625 000 kronor genom emission av lagst 2 125 000 och hégst 3 125 000 nya aktier, envar
med ett kvotvarde pa 0,20 kronor, denominerade i svenska kronor, uppréattade enligt svensk ratt
och utstallda pa innehavaren.

Eurocines aktiekapital kommer efter fulltecknad nyemission att uppga till 1 195 000 kronor
uppdelat pa 5 975 000 aktier. Emissionskursen har faststallts till 4,80 kronor per aktie och under
forutsattning att nyemissionen fulltecknas kommer Eurocine att tillforas totalt 15 000 000 kronor
fore emissionskostnader, som forvantas uppga till ca 1 100 000 kronor.

Nyemissionen riktas, med avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt, till allmanheten.
Utspadningen efter fulltecknad nyemission ar 52,3 % (48,2 % med beaktande av befintligt
optionsprogram). Detta prospekt offentliggjordes den 13 oktober 2006.

Teckning skall ske under perioden 16 oktober 2006 till och med 13 november 2006. Efter att
Bolagsverket har registrerat nyemissionen, ombokas BTA (betalda tecknade aktier) till aktier
utan avisering fran VPC. Nyemissionen kan komma att registreras stegvis.

Motivet till nyemissionen &r att skapa tillrackligt med egna medel i Bolaget for att driva
utvecklingen av ett nasalt influensavaccin vidare och férbereda en klinisk Fas I/11 studie pa
méanniska.

Eurocines affarsidé

Eurocine Vaccines AB utvecklar patentskyddade nasala vacciner som fyller ett stort medicinskt
behov.



Eurocine i korthet

Eurocine Vaccines AB utvecklar patentskyddade nasala vacciner som fyller ett stort medicinskt
behov. Vaccinerna licensieras till vaccinforetag som slutfor utvecklingsarbetet och star for
produktion och lansering.

Eurocines produkt kan darmed definieras som licensrattigheter pa nasala vacciner under
utveckling.

Nasala vacciner har stora medicinska och ekonomiska férdelar jamfort med de etablerade
injicerade vaccinerna, t.ex.:

* Bredare skydd som kan mojliggora helt nya angreppssatt, t.ex. vid vaccinering mot en
influensapandemi.

* Enklare och bekvédmare vaccinering for patienten — det behévs ingen injektion.

» Stora kostnadsbesparingar, inte minst i utvecklingsldnderna; kostnaden for negativa
effekter av sprutor, t.ex. infektionsspridning berdknades av WHO och Varldsbanken till
4,2 miljarder kronor per ar.

Enbart uppratthallande av en kylkedja for varmekansliga vacciner kostar 1,6 miljarder kronor
arligen, vilket Eurocines vacciner inte behover nar Bolagets malsattning om lagringsbetingelser
uppnas.

Marknad

Vaccinmarknaden vaxer med 10-12% arligen vilket ar mer an tillvéaxten i resten av
lakemedelsmarknaden. 2010 berdknas den globala vaccinmarknaden na en forsaljning pa 136
miljarder kronor.

Marknaden for influensavaccin forvantas véxa betydligt snabbare &n den totala vaccinmarknaden
de narmsta aren. Den arliga tillvaxten vantas ligga pa nara 25% och marknaden véntas na en
forsaljning pa 30 miljarder kronor ar 2010.

Eurocines mal

Eurocines malsattning ar att

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



* utvardera mojligheten att utveckla ett nasalt vaccin mot fagelinfluensa genom djurforsok
med Bolagets patenterade teknologi.

* soka bidrag, stipendier eller annan offentlig finansiering for att genomfora en klinisk
studie dér ett lovande HIV-vaccin ges nasalt.

Generell utvecklingsplan for vacciner

—

Grund - Preklinisk Produkt - Klinisk Klinisk Klinisk Myndighets -\ Marknads -
forskning forskning utveckling Fas | Fas Il Fas Il behandling foring

Utvecklingsstatus for Eurocines nasala vaccinteknologi for klassiska vacciner

Grund - Preklinisk Produkt - Klinisk Eurocines vaccinteknologif 6r klassiska vacciner
forskning forskning utveckling Fas | har genomg att Fas | med ett modellantigen

Utvecklingsstatus for Eurocines nasala influensavaccin

Grund - Preklinisk Produkt - Eurocines influensavaccin ar i steget
forskning forskning utveckling Produktutveckling

Riskfaktorer

Eurocines verksamhet paverkas av ett antal risker vars effekter skulle kunna ha en negativ
inverkan pa Bolagets framtid. Vid beddmningen av Eurocines framtida utveckling ar det darfor
av vikt att vid sidan av mojligheter till resultattillvéxt &ven beakta riskerna i Eurocines
verksamhet. Samtliga riskfaktorer kan av naturliga skal inte beskrivas utan en samlad
utvardering maste aven innefatta 6vrig information i prospektet samt en allmén
omvérldsbeddmning. De riskfaktorer som beddms ha storst betydelse for Eurocines framtida
utveckling beskrivs pa sidan 13 under rubriken "Riskfaktorer", varav de mest vasentliga &r:

- Bolaget har historiska forluster;



Bolaget ar beroende av ytterligare finansiering utéver den finansiering som foljer av detta
erbjudande;

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

Ett stort antal foretag ar aktiva inom forskning och utveckling av material och produkter
som kan komma att konkurrera med Bolagets produkter, och som darfor kan inverka
negativt pa Bolagets mojlighet att nd kommersiella framgangar med sina egna produkter.

For att fa marknadsfora produkter baserade pa Bolagets teknologi kréavs att Bolaget, dess
samarbetspartners och/eller underleverantorer far relevanta tillstand fran regulatoriska
myndigheter, t ex US Food and Drug Administration. Det finns inte nagon garanti for att
sadana tillstand erhalles, eller att tillstdnden har den omfattning som Bolaget forvantar

sig.

Bolagets verksamhetsomrade praglas av snabb teknologisk utveckling och snabba
forandringar med avseende pa behov av Bolagets produkter. Konkurrenternas produkter
riskerar darfor att minska eller helt eliminera behovet av Bolagets produkter.

I likhet med manga andra forsknings- och utvecklingsbolag ar Bolaget beroende av sin
formaga att attrahera och behalla personal, konsulter och andra uppdragstagare med hog
kompetens och erfarenhet. Konkurrensen om personer med for Bolaget nédvandig
kompetens ar hard, och tillgangen pa sadana personer ar mycket begransad.

Bolagets konkurrenskraft ar bl a beroende av Bolagets formaga att erhalla och
uppréatthalla giltiga patent till skydd for sina produkter. Det finns inte nagon garanti for
att patentansékningar resulterar i godkénda patent, att godkanda patent kan uppratthallas
eller att patenten ger ett tillrdckligt omfattande skydd for att ha kommersiell betydelse vid
en lansering av Bolagets produkter.

Kursen pa Bolagets aktier kan i framtiden komma att paverkas avsevért som en reaktion
pa faktorer utanfor Bolagets kontroll. Sadana faktorer kan exempelvis vara utfallet av och
publicitet kring kliniska studier inom Bolagets verksamhetsomrade, férdréjningar eller
avslag avseende regulatoriska tillstand, tillkannagivandet av lansering av konkurrerande
produkter eller nya konkurrerande teknologier, intrang i eller ifragasattande av Bolagets
patentskydd mm.

Det finns ocksa en risk att svangningar uppstar i aktiekursen till féljd av allmanna trender
pa aktiemarknaden, generella svangningar i marknadspriset for aktier i life science-



branschen eller andra omstandigheter som inte har nagon koppling till Bolagets
verksamhet eller utveckling.

Det finns en risk for betydande svangningar i marknadspriset pa Bolagets aktier efter en
notering, vilket innebar att vardet pa en investering i Bolagets aktier kan sjunka kraftigt.

Bolaget har hittills inte Iamnat nagon utdelning pa Bolagets aktier, och Bolagets styrelse
har for narvarande inte for avsikt att inom dverskadlig tid heller foresla ndgon utdelning.
Eventuella vinstmedel kommer istallet att anvandas for fortsatt finansiering av Bolagets
forskning och utveckling.

- Bolaget har for ndrvarande mojlighet att anvénda Bolagets underskottsavdrag mot
framtida vinster. Ratten att anvénda dessa underskottsavdrag for avdrag kan dock
paverkas om det bestammande inflytandet 6ver Bolaget andras pa grund av
genomfdrandet av erbjudandet enligt detta prospekt eller pa annat satt.

Fakta organisation

Styrelse:

Ledning:

Totalt antal anstallda:
Jurister:

Revisorer:
Patentbyra:

Bank:

Emissionsinstitut:

Huvudagare fore emissionen:

Karl-Olof Borg, ordférande

Carl Borrebaeck, styrelseledamot
Alf Lindberg, styrelseledamot
Par Thuresson, styrelseledamot
UIf Schroder, styrelseledamot

Hans Arwidsson, verkstéallande direktor
UIf Schrdder, forskningschef

Advokatfirman Lindahl

Leonard Daun, Ohrlings PricewaterhouseCoopers
Albihns A/S

Svenska Handelsbanken AB (publ)

Nordea Bank AB (publ)

Par Thuresson 32,32 %
UIf Schroder 28,28 %



Aktien

Ovan angivna huvudagare samt styrelseledamdéterna har
forklarat att de atar sig att under 12 manader efter
notering inte avyttra mer an maximalt 25 % av sitt
respektive innehav i Bolaget, samt att under 24 manader
efter notering inte avyttra mer an maximalt 50 % av sitt
respektive innehav i Bolaget.

Aktierna i Eurocine Vaccines AB ar denominerade i svenska kronor, uppréttade enligt svensk

ratt och utstdllda pa innehavaren.

Samtliga aktier beréattigar till en rost vardera och har ratt till samma del i Bolagets tillgangar
saval vid vinstutdelning som vid likvidation. Vid bolagsstamma far varje rostberattigad rosta for
det fulla antalet aktier av vederborande &gda eller foretradda aktier, utan begrénsning i rostetalet.

Bolagets aktie har godkants av AktieTorgets styrelse for notering pa AktieTorgets handelslista.
Forsta handelsdag ar berdknad till den 11 december 2006.

Utvald finansiell information *

Finansiell information i sammandrag

Tusentals kronor

RESULTATRAKNINGAR

Nettoomséttning

Ovriga externa kostnader

Personalkostnader

Avskrivningar pd materiella anlaggningstillgngar
Avskrivningar pa immateriella anlaggningstillgngar
Rérelseresultat

Resultat efter finansiella poster

Periodens resultat

BALANSRAKNINGAR

Tillgangar

Tecknat men ej inbetalt aktiekapital
Immateriella anlaggningstillgangar
Materiella anlaggningstillgdngar
Omséttningstillgangar

Totala tillgangar

2005-07-01-
2005-12-31 1%

34
39
73

2004-07-01-
2004-12-31 1%

25
-804
-435

-11

-1225
-1246
-1246

47
53
100

2004/05 ¥

114
-1198
-692
-24

-1 800
-1820
-1820

43
76
119

2004/05 2

114
-827
-692

-24
-120
-1549
-1569
-1 569

1769
43
76
1888

2003/04

73
-718
-179

-22
-101
-947
-984
-984

200
1517
58
619
2394

2002/03 ?

1383
-2 553
-662
-18
-125
-1975
-1 960
-1 960

1259
58
345
1662



Tusentals kronor

Eget kapital & skulder

Eget kapital

Kortfristiga skulder, rantebarande
Kortfristiga skulder, ej rantebarande
Summa eget kapital och skulder

Stallda panter och ansvarsférbindelser
Stallda sakerheter
Stallda ansvarsforbindelser

KASSAFLODESANALYSER

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Kassaflode fran investeringsverksamheten

Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Periodens kassaflode

NYCKELTAL

Avkastning p& genomsnittligt sysselsatt kapital, %
Avkastning p& genomsnittligt eget kapital, %
Rorelsemarginal, %

Vinstmarginal, %

Soliditet, %

Skuldsattningsgrad, %

Andel riskbarande kapital, %
Rantetackningsgrad, %

Investeringar

Antal anstallda vid periodens slut

Data per aktie justerat for split 5:1
Resultat per aktie, fére utspadning, kr
Resultat per aktie, efter utspadning, kr
Eget kapital per aktie, fére utspadning, kr
Eget kapital per aktie, efter utspédning, kr

Antal aktier vid periodens slut

Antal aktier justerat for split 5:1
Genomsnittligt antal aktier, fére utspadning
Genomshnittligt antal aktier, efter utspadning

UTDELNING

10

2005-07-01-
2005-12-31 9%

-1563
106
1530
73

inga
1224

na

na

neg
-17%

0
-1448%
0

1,2
1,2
1,4
1,4

224 872
1124 360
1000 095
1000 095

0

2004-07-01-
2004-12-31 1%

-679
229
550
100

inga
inga

-1188

600
-588

na

na

neg
-19%

0

-6 020%
0

-1,4
-1,4
-0,7
-0,7

182 848
914 240
914 240
914 240

0

2004/05 Y

-323
107
335
119

inga
inga

-1 656
-8
1131
-533

na

na

neg
-33%

0

-8 841%
8

-19
-19
-0,3
-0,3

224 872
1124 360
957 170
957 170

0

2004/05

1445
107
336

1888

inga
inga

-1 286
-379
1132
-533

-101%
-107%
na

na

7%

7%

0
-7607%
379

-1,6
-1,6
15
15

224872
1124 360
957 168
957 168

0

2003/04?

1484
229
681

2394

inga
inga

-826
-381
1775
568

-57%
-79%

na

na

62%
15%

0
-2572%
381

-1,1
-1,1
1,7
1,7

182 848
914 240
866 375
866 375

0

*) Samtliga uppgifter i sammanstaliningen baseras pd data med en retroaktiv justering av antalet aktier efter split 5:1 beslutad av

stdmman den 19 april 2006.

1) Baseras pa rakenskaper uppréttade i enlighet med Redovisningsradets rekommendation RR32 (Redovisning for juridiska
personer) . Denna innebér att Bolaget som huvudregel foljer IFRS men med vissa undantag som anges i RR32. Se &ven avsnittet

Eurocines 6vergang till RR32 pa sidan 87.

2) Baseras pa rakenskaper upprattade i enlighet med Bokforingsnamndens Allmanna rad
3). Eurocine har inte avgivit ndgon officiell delarsrapport fér 2005/06 och om en sadan skulle ha offentliggjorts sa skulle den ha
upprattats baserat pa Bokféringsnamndens Allméanna rad eftersom Eurocine avser att 6verga till RR32 forst vid noteringstidpunkten.

2002/03 ?

1000
175
487

1662

inga
inga

-1775
-711
457
-2029

-167%
-99%

na

na

60%

18%

0

-250 586%
711

-2,7
-2,7
1,4
1,4

163 702
818 510
717 213
717 213
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DEFINITIONER

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

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

Rorelsemarginal, %, = Rorelseresultat efter av- och nedskrivningar i procent av arets fakturering.
Vinstmarginal, %, = Resultat efter finansnetto i procent av arets fakturering.
Soliditet, %, = Eget kapital inklusive minoritet i procent av balansomslutning.
Skuldséattningsgrad, %, = Rantebarande skulder dividerat med eget kapital.

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

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

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

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

Potentiella investerare skall vara medvetna om att en investering i Eurocine Vaccines innebar en
betydande risk. Potentiella investerare bor darfor noga 6vervaga all information i detta
prospekt, och i synnerhet utvardera de specifika faktorer som behandlas nedan. Var och en av
nedanstaende riskfaktorer samt 6vriga risker och osékerheter som omnamns i detta prospekt kan
ha vasentlig negativ inverkan pa Eurocine Vaccines verksamhet, resultat, finansiella stéallning,
kassaflode och framtidsutsikter. Dessutom kan vérdet pa Eurocine Vaccines aktier minska, vilket
I sin tur kan medfdra att investerare forlorar hela eller delar av sitt investerade kapital.
Riskfaktorerna nedan &r inte rangordnade efter betydelse, och utgor inte heller en fullstandig
forteckning 6ver de risker Eurocine Vaccines stélls infor eller kan komma att stéallas infor.
Ytterligare risker och osdkerheter som Eurocine Vaccines inte kanner till eller som for
narvarande inte beddms som vasentliga kan komma att utvecklas till viktiga faktorer med stor
paverkan pa Eurocine Vaccines och vardet pa Eurocine Vaccines aktier.

Risker relaterade till verksamheten

Historiska forluster

Bolaget har historiskt sett drivits med betydande forluster, och det &r inte sékert att Bolaget
kommer att uppna positivt resultat i framtiden. Sedan Bolagets start 1999 och fram till den 30
juni 2005 har Bolaget ackumulerade forluster om sammanlagt 7,7 Mkr beraknat baserat pa
redovisning upprattad utifran Bokforingsnamndens Allméanna rad. En investering i Bolaget ar
darfor forenad med hog risk, och bor utvarderas noggrant. Mojligheten att vanda forlusterna och
gora positivt resultat ar beroende av ett flertal faktorer. Betydande riskfaktorer som kan paverka
denna mgjlighet negativt &r risken for att kostnaderna for utveckling och produktion av Bolagets
produkter blir hdgre an beréknat, att Bolaget inte lyckas inga avtal med partners, distributtrer
och kunder i den takt som ledningen for Bolaget dnskar samt att kostnaderna férenade med
Bolagets nuvarande och framtida patent blir hogre an berdknat. Till detta kommer att Bolaget
redan nu har fasta kostnader for bl a lokaler, personal, patent och utvecklingsarbete.

Finansiering

Bolagets framtida kapitalbehov ar beroende av méjligheten att na framgang i verksamheten.
Behovet ar ocksa beroende av i vilken takt Bolaget véljer att bedriva sitt utvecklingsarbete. Mot
bakgrund av att Bolaget &r ett forsknings- och utvecklingsbolag ar det framtida kapitalbehovet,
liksom framtida intakter, mycket svarbedémt. Enligt nuvarande utvecklingsplan kommer
ytterligare finansiering att behdvas redan under 2007.

| den man Bolaget skaffar ytterligare finansiering genom att emittera aktier eller aktierelaterade
instrument kommer Bolagets aktiedgare att drabbas av utspadning. Eventuell lanefinansiering
medfor att Bolagets skulder okar, vilket forsamrar Bolagets ekonomiska stéllning totalt sett,
allteftersom lanade medel forbrukas i verksamheten. Finansiering genom tecknande av avtal med
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samarbetspartners etc kan medféra att Bolaget maste upplata rattigheter till sina patent eller att
Bolaget maste dela sina intakter med sddana samarbetspartners.

Det kan inte uteslutas att Bolaget inte i erforderlig grad lyckas uppna ytterligare finansiering.
Bolaget kan da tvingas att dra ned pa sin utvecklingsverksamhet, vilket langsiktigt skulle
forsamra Bolagets mojligheter att na Ionsamhet.

Avtal med samarbetspartners

Det finns en risk att Bolaget misslyckas med att finna partners for den fortsatta utvecklingen av
Bolagets verksamhet. Sadana avtal kan ocksa komma att forutsétta regulatoriska godkannanden.
Sadana godkannanden kan inte garanteras.

Darutover ar Bolagets formaga att teckna avtal med partners bl a beroende av Bolagets
langsiktiga finansiella styrka, ett framgangsrikt utvecklingsarbete, kvaliteten pa Bolagets
produkter samt att Bolaget i ovrigt framstar som en trovardig partner pa marknaden.

Utveckling hos samarbetspartners

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

Tillverkning

Bolagets mojlighet att generera intakter ar beroende av Bolagets formaga att kostnadseffektivt
producera adjuvans av tillracklig kvantitet och kvalitet for prekliniska och kliniska prévningar,
samt for eventuella samarbetspartners férmaga att producera adjuvans for kommersiell
tillverkning av produkter baserade pa Bolagets teknologi. Produktionen skall dessutom ske i
enlighet med regulatoriska foreskrifter fran bl a Lakemedelsverket och US Food and Drug
Administration, samt kommer att bli foremal for aterkommande inspektioner fran myndigheter
och organisationer i syfte att sakerstélla att kvalitetsstandarder mm uppratthalls. Det kan inte
uteslutas att sadana inspektioner medfoér anméarkningar som kan férsena eller hindra Bolagets
produktion.

Konkurrenter

Ett stort antal foretag ar aktiva inom forskning och utveckling av material och produkter som kan
komma att konkurrera med Bolagets produkter, och som darfor kan inverka negativt pa Bolagets
mojlighet att na kommersiella framgangar med sina egna produkter. Risken dr betydande i den
man konkurrenterna besitter storre finansiella resurser, bedriver effektivare och béttre
forsknings- och utvecklingsarbete eller har en battre produktion av sina produkter. Det finns
ocksa en risk for att konkurrerande produkter har battre egenskaper an Bolagets produkter, ar
mera lattanvanda eller har ett mera fordelaktigt pris. Sammantaget kan konkurrenternas
produkter medfora att det saknas behov av Bolagets produkter.
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Ingen produkt pa marknaden

Bolaget avser att i forsta hand avyttra eller licensiera ut sin teknologi innan nagon produkt ar
fardig for forsaljning, varvid en del av ersattningen kan forvantas besta i royalty fran forsaljning.
For narvarande finns dock inte ndgon produkt pa marknaden som bygger pa Bolagets teknologi.
Teknologin &r dessutom under fortsatt utveckling och kommer att krava ytterligare utvérdering
och testning i syfte att sdkerstélla dess sékerhet och kvalitet. Denna process, tillsammans med
darpa foljande ansokningar om regulatoriskt godkannande fran Lakemedelsverket och US Food
and Drug Administration m fl myndigheter tar generellt flera manader eller ar att slutfora, och
utgangen av en sadan process kan inte heller garanteras.

Det rader dven osakerhet kring hur produkter baserade pa Bolagets teknologi kommer att mottas
pa markanden. Det finns en risk att forsaljningen, trots en fungerande produkt, blir 1ag eller
uteblir pa grund av att marknaden prioriterar konkurrerande produkter. Avgorande faktorer for
en framgangsrik lansering r bl a Bolagets formaga att visa att Bolagets teknologi relativt
konkurrerande teknologier ar kostnadseffektiva, tillforlitliga och lattanvénda.

Mot bakgrund av ovanstaende finns det darfor en risk for att Bolaget under lang tid framat inte
kommer att ha nagra intakter fran produktforsaljning, vilket kan inverka negativt pa Bolagets
fortsatta utveckling, verksamhet och resultat.

Regulatoriska tillstand

For att fa marknadsfora produkter baserade pa Bolagets teknologi kréavs att Bolaget, dess
samarbetspartners och/eller underleverantorer far relevanta tillstand fran regulatoriska
myndigheter, t ex US Food and Drug Administration. Det finns inte ndgon garanti for att sadana
tillstand erhalles, eller att tillstanden har den omfattning som Bolaget forvantar sig.
Tillstandsprocessen kan ocksa komma att bli tidskravande, vilket kan forsena en lansering av
produkter baserade pa Bolagets teknologi pa marknaden, medforande negativ inverkan pa
Bolagets resultat, finansiella stéllning och kassaflode. Det kan inte heller uteslutas att Bolagets
rykte pa marknaden forsamras till foljd av forseningar eller hinder i tillstAndsprocessen.

Snabb teknologisk utveckling

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

Personal

I likhet med manga andra forsknings- och utvecklingsbolag ar Bolaget beroende av sin formaga
att attrahera och behalla personal, konsulter och andra uppdragstagare med hog kompetens och
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erfarenhet. Konkurrensen om personer med for Bolaget nddvandig kompetens ar hard, och
tillgangen pa sadana personer ar mycket begransad. Om Bolaget forlorar nyckelpersoner, eller
har svart att attrahera personal med nyckelkompetens, kan det inverka negativt pa Bolagets
verksamhet och rorelseresultat, samt fordrja och forsvara Bolagets utvecklingsarbete, da
ersattande av en nyckelperson kan visa sig svart, och under alla omstandigheter innebér en
tidsodande process som i sig kan forsena och forsvara Bolagets utveckling.

Patentrisk

Bolagets konkurrenskraft ar bl a beroende av Bolagets formaga att erhalla och uppréatthalla
giltiga patent till skydd for sina produkter. Det finns inte nagon garanti for att patentansékningar
resulterar i godkéanda patent, att godkanda patent kan uppréatthallas eller att patenten ger ett
tillrackligt omfattande skydd for att ha kommersiell betydelse vid en lansering av Bolagets
produkter. Aven om Bolaget erhaller tillfredsstallande patentskydd kan kostnaderna for att
uppréatthalla detta skydd vara betydande, liksom kostnaderna for att férsvara patenten vid
eventuellt intrang fran tredje part.

Bolagets mojlighet att nd framgang ar ocksa beroende av att Bolaget inte gor intrang i andras
patent eller patentansokningar. Ett patent publiceras normalt inte forran 18 manader efter
ansokan (i USA 18 manader fran beviljande), varfor det inte finns ndgon garanti for att Bolaget
var forst med att ansoka om patent for en viss uppfinning. Det finns darfor en risk for att Bolaget
antingen maste utveckla alternativa teknologier eller att Bolaget maste licensiera vissa
teknologier fran tredje part for att undvika att gora intrang i nagon annan rétt, vilket i bada fallen
kan medfora avsevarda kostnader fér Bolaget.

For det fall att Bolaget pastas gora intrang i nagon annans patent kan Bolaget, &ven om en sadan
process har for Bolaget positiv utgang, drabbas av avsevarda kostnader for en sadan process,
som dessutom kan medfdra forseningar i Bolagets utvecklingsarbete.

Risker relaterade till Erbjudandet

Aktiv likvid marknad

Fore erbjudandet i detta prospekt har det inte funnits nagon handel i Bolagets aktier. Bolaget har
ansOkt om notering av Bolagets aktier pa AktieTorget. Det finns dock inte nagon mojlighet att
med nagon grad av sakerhet bedéma i vilken utstrackning intresset for Bolaget kommer att leda
till att en handel i Bolagets aktier utvecklas eller hur aktierna kommer att handlas i framtiden.

Kursutveckling efter erbjudandet

Teckningskursen i erbjudandet har faststallts utifran en bedémning av Bolagets marknadsvérde
fore emissionen. Teckningskursen baseras pa flera faktorer, dock utan den ledning som en
tidigare allman handel i aktien skulle ha inneburit. De faktorer som legat till grund for
faststallandet av teckningskursen behover inte vara ledande for den framtida kursutvecklingen pa
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aktien. Kursen pa Bolagets aktier kan darfor komma att avvika kraftigt fran teckningskursen i
detta erbjudande.

Kursen pa Bolagets aktier kan i framtiden komma att paverkas avsevart som en reaktion pa
faktorer utanfor Bolagets kontroll. Sadana faktorer kan exempelvis vara utfallet av och publicitet
kring kliniska studier inom Bolagets verksamhetsomrade, fordrojningar eller avslag avseende
regulatoriska tillstand, tillkannagivandet av lansering av konkurrerande produkter eller nya
konkurrerande teknologier, intrang i eller ifragasattande av Bolagets patentskydd mm.

Det finns ocksa en risk att svangningar uppstar i aktiekursen till foljd av allmanna trender pa
aktiemarknaden, generella svangningar i marknadspriset for aktier i life science-branschen eller
andra omstandigheter som inte har nagon koppling till Bolagets verksamhet eller utveckling.

Sammantaget finns en risk for betydande svangningar i marknadspriset pa Bolagets aktier efter
en notering, vilket innebér att vardet pa en investering i Bolagets aktier kan sjunka kraftigt.

Utdelning kan inte forvantas

Bolaget har hittills inte lamnat ndgon utdelning pa Bolagets aktier, och Bolagets styrelse har inte
heller for avsikt att inom éverskadlig tid foresla nagon utdelning. Eventuella vinstmedel kommer
istallet att anvandas for fortsatt finansiering av Bolagets forskning och utveckling. Darutéver kan
framtida kreditvillkor komma att hindra Bolaget fran att Iamna utdelning. Till foljd av detta
kommer en potentiell vardestegring pa Bolagets aktier inom en éverskadlig tid att vara den enda
majligheten till avkastning for den som investerar i Bolagets aktier.

Paverkan pa underskottsavdrag

Bolaget har for narvarande mojlighet att anvanda Bolagets underskottsavdrag mot framtida
vinster. Ratten att anvanda dessa underskottsavdrag for avdrag kan dock paverkas om det
bestammande inflytandet ver Bolaget dndras pa grund av genomfoérandet av erbjudandet enligt
detta prospekt eller pa annat sétt.
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ERBJUDANDET | SAMMANDRAG

Foretradesratt:

Teckningskurs:
Minsta post vid teckning:

Emissionsbelopp:

Teckningsperiod:

Likviddag:

Notering:

Planerad forsta noteringsdag pa AktieTorget:

Erbjudandet riktar sig till alilmanheten,
utan foretradesratt for befintliga aktiedgare

4,80 kronor
1 000 aktier (4 800 kronor)

Lé&gst 10 200 000 kronor och hogst
15 000 000 kronor

16 oktober 2006 - 13 november 2006.
Teckningsperioden kan forléangas efter
beslut av Bolagets styrelse.

Enligt avrékningsnota

Bolagets aktie har godkants av
AktieTorgets styrelse for notering pa
AktieTorgets handelslista. Forsta
handelsdag &ar beréknad till den 11
december 2006.

AktieTorget har Finansinspektionens
tillstand att driva verksamhet som
auktoriserad marknadsplats, och star under
Finansinspektionens kontroll. Genom avtal
med OM Stockholmsborsen anvander
AktieTorget fondbdrsens handelssystem
SAXESS. Det innebadr att den som vill
kopa och salja aktier som ar noterade pa
AktieTorget anvéander sin vanliga bank
eller fondkommissionar. Aktiekursen fran
bolag pa AktieToreget gar att folja i realtid
hos de flesta Internetméklare och pa
hemsidor med finansiell information.
Aktiekurserna finns dven att folja pa Text-
TV och i dagstidningarna.

11 december 2006
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ISIN: SE0001839069

TIDPUNKTER FOR EKONOMISK INFORMATION
Arsredovisning fér 2005/06: Senast den 30 november 2006

Halvarsrapport for perioden den 1 juli till den
31 december 2006: Senast den 28 februari 2007
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INBJUDAN TILL TECKNING AV AKTIER

Styrelsen for Eurocine har beslutat att genomfora en spridning av dgandet i Bolaget samt att i
samband darmed notera Bolagets aktier pa AktieTorget. Spridningen av dgandet sker genom en
nyemission av l&gst 2 125 000 och hdgst 3 125 000 aktier, envar med ett kvotvarde om 0,20
kronor och en dverkurs om 4,60 kronor.

Erbjudandet bestar av ett erbjudande till allmanheten i Sverige. Teckningskursen har faststallts
till 4,80 kronor. Notering av aktierna pa AktieTorget beraknas ske fran och med den 11
december 2006.

Efter nyemissionen, som beslutas av styrelsen med stod av bemyndigande Iamnat vid extra
bolagsstdamma den 19 april 2006, kommer aktiekapitalet i Bolaget att 6ka med hogst 625 000
kronor fran 570 000 kronor till hogst 1 195 000 kronor (1 295 600 kronor vid fullt utévande av
befintligt optionsprogram), under férutsattning att erbjudandet fulltecknas, varefter totalt antal
aktier kommer att uppga till hogst 5 975 000 (6 478 000 vid fullt utévande av befintligt
optionsprogram), inneb&rande att de nya aktierna kommer att motsvara hogst 52,3 % (48,2 % vid
fullt utévande av befintligt optionsprogram) av totalt antal aktier och réster efter erbjudandet.
Under forutsattning att nyemissionen fulltecknas kommer det totala nyemissionsbeloppet att
uppga till 15 000 000 kronor fore avdrag for emissionskostnader, som beraknas uppgar till ca

1 100 000 kronor.

Teckningskursen har faststallts av styrelsen utifran Bolagets bedémda varde fore emissionen,
framst med beaktande av de investeringar som gjorts i Bolaget samt det utvecklingsarbete som
bedrivits av Bolaget. Bolagets marknadsvérde efter emissionen kommer med beaktande av en
emissionskurs om 4,80 kr per aktie att uppga till 28 680 000 kr.

Bolagets huvudagare samt styrelseledaméterna har forklarat att de atar sig att under 12 manader
efter notering inte avyttra mer an maximalt 25 % av sitt respektive innehav i Bolaget, samt att
under 24 manader efter notering inte avyttra mer &n maximalt 50 % av sitt respektive innehav i
Bolaget.

Héarmed inbjuds till forvarv av hégst 3 125 000 nya aktier i Eurocine VVaccines AB i enlighet med
villkoren i detta prospekt ("erbjudandet™), motsvarande 52,3 % av de efter erbjudandet totala
antalet aktier och roster i Bolaget (48,2 % vid fullt utvande av befintligt optionsprogram) raknat
efter fullteckning av erbjudandet, och under forutsattning att Bolagets befintliga optionsprogram
utovas till fullo.
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BAKGRUND OCH MOTIV

Eurocine Vaccines AB utvecklar patentskyddade nasala vacciner som fyller ett stort medicinskt
behov.

Under antagande att inga intakter genereras och baserat pa nuvarande utvecklingsplaner,
forvantas det befintliga kapitalet och den beraknade nettolikviden fran erbjudandet vara
tillrackligt for att finansiera Eurocines verksamhet i atminstone de kommande 12 manaderna.

Eurocines ledning forvantar sig att nettolikviden fran nyemissionen kommer att uppga till cirka
13,9 miljoner kronor, efter avdrag for Eurocines emissionskostnader och under antagande att
erbjudandet fulltecknas. Eurocines ledning avser att anvanda nettolikviden fran erbjudandet for
att finansiera:

intensifiering av Bolagets utveckling av ett nasalt influensavaccin;

- inledande djurstudier pa ett nasalt vaccin mot fagelinfluensa;
- rorelsekapital och andra allmanna verksamhetsforemal; samt
- aterstallande av eget kapital.

| samband med erbjudandet har Eurocine ansékt om notering av aktierna pa AktieTorget.
Noteringen har godkants av AktieTorget den 12 april 2006. Utover att tillgodose Eurocines
nuvarande kapitalbehov ar de framsta skéalen till noteringen att forbattra Bolagets tillgang till
kapitalmarknaden for framtida behov samt att skapa en likvid handel i aktien. Vidare syftar
noteringen till att stdrka anseendet for Eurocine och ge Bolaget ett 6kat fortroende bland kunder,
leverantorer, investerare och media samt att 6ka Eurocines mojligheter att attrahera ny personal
och behalla sina anstallda.

Styrelsen forsakrar att det inte finns nagra framtida investeringar som det redan gjorts bindande
ataganden om. | évrigt hanvisas till redogorelsen i foreliggande prospekt, vilket upprattats av
styrelsen i Eurocine Vaccines AB (publ) med anledning av foreliggande nyemission. Styrelsen i
Eurocine Vaccines AB (publ) ar ansvarig for innehallet i detta prospekt. Harmed forsékras att
styrelsen i Eurocine Vaccines AB (publ) vidtagit alla rimliga forsiktighetsatgarder for att
sakerstalla att uppgifterna i prospektet, savitt styrelsen vet, dverensstammer med de faktiska
forhallandena och att ingenting ar utelamnat som skulle kunna paverka dess innebérd.

Uppsala, oktober 2006
Eurocine Vaccines AB (publ)
Styrelsen
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VD HAR ORDET

Det ar dags for nytdnkande i vaccinbranchen. Vaccinering har alltfor l&nge betraktats som
liktydigt med att ta en spruta trots att de flesta minns radslan for sprutorna i barnadren. Samtidigt
ar kroppens slemhinnor, t.ex. i nasan, vanligast som ingang for infektioner och darfor har
kroppen byggt upp en massiv formaga att mota infektioner just dar, bl.a. genom ett effektivt
immunforsvar. Sa om det gor ont att ta en spruta och om immunforsvaret ar effektivare genom
slemhinnorna, varfor da vaccinera med en spruta? Eurocine menar att enkel och bekvam
vaccinering genom nasan som dessutom ger ett effektivare immunsvar, maste vara att foredra. Sa
Iat oss utveckla nasala vacciner!

Eurocine Vaccines AB utvecklar patentskyddade nasala vacciner som fyller ett stort medicinskt
behov. Vaccinerna avses att utvecklas till klinisk Fas Il och licensieras till kommersiella partners
mot betalning vid signering av licensavtalet, betalning vid uppnadda milstolpar samt royalties pa
licenstagarens forsaljning.

Sedan starten 1999 har Eurocine genererat ett imponerande vetenskapligt underlag till stod for
sin nasala vaccinteknologi genom sitt ndra samarbete med forskare vid Smittskyddsinstitutet och
Karolinska Institutet. Dessutom har foretaget genomfort en forsta studie pa manniska, dar
teknologins sékerhet stdds av resultaten.

Kombinationen av vetenskaplig och kommersiell erfarenhet i Eurocines styrelse, ledning och
Vetenskapliga Rad ger en utmarkt grund for att effektivt utveckla och kommersialisera de
vacciner som Bolaget véljer att prioritera. Det ndra samarbetet med forskare vid
Smittskyddsinstitutet ger tillgang till de senaste vetenskapliga rénen och metoderna.

Ett nasalt influensavaccin &ar det forsta vaccinet som utvecklas. Influensa &r, genom den intensiva
mediabevakningen som pagar, ett av de mest diskuterade hoten mot folkhélsan just nu. Eurocine
har, genom vart hogst prioriterade projekt, en unik mojlighet att bidra med en innovativ produkt
som skyddar mot influensa. Vetenskapliga resultat i litteraturen tyder pa att just nasal
vaccinering mot influensa kan vara ett bidrag till en forbattrad pandemiberedskap till och med
innan pandemin &r kand.

Nu erbjuder vi allménheten att investera i det forsta noterade svenska vaccinforetaget.

Véalkommen att investera i Eurocine Vaccines AB!

Hans Arwidsson
Verkstallande direktor
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VILLKOR OCH ANVISNINGAR

Erbjudandet

Den 12 oktober 2006 beslutade styrelsen i Eurocine, med stod av bemyndigande fran extra
bolagsstdamma den 19 april 2006, att genomféra en emission utan foretradesratt for befintliga
aktiedgare. Nyemissionen innebdr att Eurocines aktiekapital 6kar med lagst 425 000 kronor och
hogst 625 000 kronor genom emission av lagst 2 125 000 och hogst 3 125 000 nya aktier, envar
med ett kvotvarde pa 0,20 kronor. Eurocines aktiekapital kommer efter fulltecknad nyemission
att uppga till 1 195 000 kronor (1 295 600 kronor vid fullt utévande av befintligt
optionsprogram) uppdelat pa 5 975 000 aktier (6 478 000 aktier vid fullt utévande av befintligt
optionsprogram).

Emissionskurs

Emissionskursen har faststallts till 4,80 kronor per aktie.

Anmalan

Anmélan inom ramen for erbjudandet skall avse lagst 1 000 aktier eller ett hogre antal i multiplar
om 1 000 aktier. Anmélan skall géras under perioden 16 oktober 2006 till och med 13 november
2006 och inges till:

Nordea Bank AB, adress Issuer Services / A 203, 105 71 STOCKHOLM

Anmalan skall géras pa sérskild anméalningssedel som kan erhallas fran bolaget.
Anmalningssedel kan &ven erhallas via Internet fran féljande webbsida.

WWW.eurocine.se

Den som anmaler sig for teckning av aktier maste antingen ha ett VVP-konto eller en depa till
vilken leverans av aktier kan ske. Personer som saknar VVP-konto och depa maste 6ppna antingen
ett VP-konto eller en depa genom sin bank eller vardepappersinstitut innan anmélan inlamnas.

Observera att detta kan ta viss tid.

Anmalan maste ha inkommit till Nordea Bank AB senast klockan 17:00 den 13 november 2006.
For sent inkommen anmalan 1dmnas utan beaktande.

Inga tillagg eller forandringar far goras i fortryckt text. Endast korrekt ifylld anmalningssedel
och endast en anméalningssedel per person kommer att beaktas. Anmélan ar bindande.
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Tilldelning

Beslut om tilldelning av aktier fattas av styrelsen, varvid malet kommer att vara att
spridningskraven for notering pa AktieTorget uppfylls, samt att skapa forutsattningar for en god
likviditet och darmed en effektiv prissattning i handeln med aktien.

Tilldelning &r inte beroende av nar under anmalningsperioden anmalningssedeln inldmnas. |
hé&ndelse av 6verteckning kan tilldelning komma att utebli eller ske med ett lagre antal aktier &n
anmalan avser, varvid tilldelning helt eller delvis kan komma att ske genom ett slumpmaéssigt
urval.

Besked om tilldelning och betalning

Sa snart tilldelning av aktier faststallts kommer en avrakningsnota att skickas till dem som
erhallit tilldelning. De som inte tilldelats aktier erhaller inte ndagot meddelande. Full betalning
skall erlaggas kontant enligt anvisningar pa utsand avrakningsnota.

Betalda tecknade aktier (BTA)

Efter att betalning gjorts erhaller tecknaren en VVP-avi med bekréftelse att inbokning av BTA har
skett pa tecknarens VVP-konto eller depa hos bank eller vardepappersinstitut. Betalda tecknade
aktier benamns BTA pa kontot eller depan till dess att aktiekapitalokningen har registrerats av
Bolagsverket. Darefter kommer BTA att bokas om till vanliga aktier.

Erhallande av aktier

Nér aktiekapitalh6jningen har registrerats av Bolagsverket kommer BTA att bytas ut mot
ordinarie aktier. Som bekraftelse pa bytet erhalls en VVP-avi fran VPC AB ("VPC") som visar det
antal aktier som har registrerats pa respektive tecknares VVP-konto. Avisering till tecknare vars
innehav ar forvaltarregistrerade sker i enlighet med respektive forvaltares rutiner.

Notering

Eurocine har ansokt om notering av Bolagets aktier pa AktieTorget. Handelspostens storlek har
foreslagits till 1 000 aktier. Notering beréknas ske fran och med den 11 december 2006.

Ratt till utdelning

De nya aktierna medfor ratt till utdelning fran och med rakenskapsaret 1 juli 2006-30 juni 2007.
Eventuell utdelning utbetalas efter beslut om utdelning pa arsstamma eller annan bolagsstamma
och ombesorjs av VPC. Se avsnittet "Utdelningspolitik”.
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VERKSAMHETEN

Historisk oversikt

Den 23:e februari 1996 gjorde UIf Schrdder den uppfinning som ligger till grund fér Eurocine’s
verksamhet. Efter genomgang av patentlitteraturen skrevs en ansokan om patent som inlamnades
till patentverket den 10 juni 1996.

Under de narmaste aren genomfoérde UIf Schroder en rad forsok dar uppfinningen testades med
olika vacciner och den forsta vetenskapliga publikationen dar teknologin redovisades med difteri
som ett modellvaccin publicerades 1999. Det kunde &ven vid denna tid visas att nasal
vaccinering mot influensa hade fordelar som vaccinationsmetod jamfort med injektion.

Samma ar lamnades ytterligare tva patentansékningar in till Patent- och Registreringsverket,
vilka beskrev tva olika nasala vacciner mot tuberkulos, det ena med ett konjugatvaccin och det
andra dér det befintliga vaccinet (BCG) anvandes i avdddad form och vaccinering genom nésan.
Bada vaccinerna visades i djurforsok fungera battre genom nasal vaccinering jamfort med det
befintliga marknadsférda vaccinet BCG som ges som injektion. De erhallna resultaten var av den
arten att UIf Schroder grundade Eurocine samma ar, 1999, med syfte att kommersialisera
resulaten i egen regi.

Genom att Eurocine erholl finansiering ar 2002 kunde ett vetenskapligt framgangrikt
utvecklingsarbete genomforas i samarbete med forskargrupper pa Smittskyddsinstitutet. Olika
nasala vaccciner testades och de vetenskapliga resultaten publicerades i erkdnda vetenskapliga
tidskrifter.

Under 2002 genomforde bolaget en studie dar ett nasalt difterivaccin testades pa manniska (fas |
studie). Resultaten visade att Eurocine’s teknologi tolererades vél av forsokspersonerna och att
inga biverkningar kunde iaktas.

Under ar 2003 publicerades resultat fran utveckling av nasala vacciner mot rotavirus (som ar den
vanligaste orsaken till diarré hos spadbarn), som visade att efter nasal vaccinering av mushonor
var nyfodda musungar skyddade mot diarré. Samma ar redovisades &ven resultaten som visade
att Bolagets tva tuberkulosvacciner var béttre an det befintliga BCG vaccinet.

Parallellt med detta utvecklades &ven en specifik teknologi som forstarkter effekten av DNA
vacciner och en patentansdkan inlamndes under 2002. De vetenskapliga resulten blev godké&nda
for publikation 2005 och visar att efter nasal vaccinering pa moss kan effekten av vaccineringen
forstarkas ca 100 ggr genom att utnyttja Eurocine’s teknologi.

Resultaten avseende Eurocine’s nasala vaccinteknologier har uppmérksammats internationellt
och bl.a har UIf Schrdder varit inbjuden av de Kinesiska myndigheterna till det forsta
vetenskapligt métet om SARS i Peking ar 2003. Pa motsvarande satt har UIf dven varit inbjuden
till tre moten hos Vérldshalsoorganisationen (WHO) i Geneve i fragor rérande nasala vacciner,
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det senaste i maj 2006 som diskuterade den nuvarande beredskapen infor en kommande
influensapandemi.

Affarsidé och Produkter

Affarsidé

Eurocine Vaccines AB utvecklar patentskyddade nasala vacciner som fyller ett stort medicinskt
behov. Innovationen som ligger till grund for denna affarsidé ar en unik vaccinteknologi som har
genomgatt tester pa bade djur och manniskor. Teknologin méjliggér en effektiv och skonsam
vaccinering genom ndsan med hjélp av endogena (kroppsegna) tillsatser. Nasal vaccinering har
en speciell fordel vid influensavaccinering, da vaccinet ger ett bredare skydd an vid injicering.

Nasal vaccinering

Vaccinering har lange betraktats som identiskt med injektioner. Detta trots att huvuddelen av
smittodAmnena gor entré genom slemhinnorna. Idag finns bara ett fatal nasala vacciner pa den
globala marknaden vilket gor att ett stort antal vacciner kan vidareutvecklas som nasala.
Dessutom kan ett stort antal nyutvecklade vacciner vara kandidater for nasal administrering. Dr.
M. de Wilde, styrelseledamot i AventisPasteur, nuvarande SanofiPasteur och ett av varldens
storsta vaccinbolag, sa redan 2002: "Den enskilt viktigaste faktorn som helt kan férandra hela
vaccinologin och vaccinindustrin, &r nasal immunisering.” Vi star alltsa infor ett mojligt
genombrott for nasal vaccinering, dar den aktér som snabbt dokumenterar och exploaterar en
enkel och effektiv metod har en unik chans att bli dominerande inom nasal vaccinering.

Nasal vaccinering ger en lang rad fordelar jamfort med vaccinering med injektioner. Har foljer
nagra av de viktigaste ur ett kundperspektiv. Nasal vaccinering:
* Ger direkt tillgang till den dominerande delen av immunsystemet.
» Aren bekvam typ av vaccinering for alla &ldersgrupper.
e Ger mojlighet att vaccinera barn vid lagre alder.
* Ar en effektiv mojlighet att skydda diande spadbarn genom nasal vaccinering av deras
ammande mor.
* Eliminerar skade- och smittorisker med injektionsnalar.
* Ger mojlighet till enkla, bekvama och hygieniska forpackninger.
» Ger mdjlighet att eliminera eller reducera kravet pa kylférvaring om Eurocines teknologi
anvands.
* Kan minska kostnaden for vaccinering genom mindre behov av utbildad
sjukvardspersonal.

Produkter

Ett nasalt influensavaccin &r det forsta vaccinet som Eurocine utvecklar. Influensa ar en mycket
smittsam sjukdom som globalt smittar 10-20% av befolkningen varje ar. Aven om hela
befolkningen riskerar att smittas, sa hor barn och aldre till de mest utsatta grupperna och upp till
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en halv miljon dodsfall orsakas av influensa varje ar. Under lang tid har influensavacciner
producerade i honsagg varit dominerande. Framstallningen i &gg ar langsam och satter starka
begransningar i fraga om kapacitet. Arligen produceras éver 300 miljoner doser av
influensavaccin, dar tre influensastammar kombineras for att 6ka sannolikheten att uppna skydd
mot den stam som verkligen orsakar arets influensaepidemi. Med de injicerade
influensavaccinerna som dominerar marknaden idag ar det nddvandigt att inkludera exakt den
stam av influensa som orsakar epidemin for att fa ett godtagbart skydd. Publicerade resultat visar
att nasal influensavaccinering har mojlighet att ge ett korsskydd, d.v.s. vaccinering med en stam
ger ett skydd &ven mot andra stammar.

Eurocine Vaccines AB har en vaccinprodukt, nasalt influensavaccin, under utveckling som har
potential att generera en stor eller mycket stor forsaljning globalt, under forutsattning att vaccinet
kan dokumenteras och lanseras pa ett framgangsrikt sétt. Vidare kommer Eurocines patenterade
teknologibas att anvéandas for selektering av ytterligare nasala vaccinprodukter att utveckla i

egen regi. Utlicensiering av specifika segment till andra vaccinforetag kommer ocksa att ske for
att tdcka deras behov av teknologi for intern utveckling. Det kan vara segment av Eurocines
patenterade teknologi som definieras exempelvis av sjukdomsgrupper. Detta innebér att foretaget
har en affarsmassig riskspridning som strévar efter att 6ka mojligheterna till en god utveckling.

Marknad

Vaccinmarknaden

Vaccinmarknaden véxer enligt Datamonitor (2004) med 10-12% arligen vilket & mer &n
tillvaxten i resten av lakemedelsmarknaden. 2010 beraknas den globala vaccinmarknaden na en
forsaljning pa 136 miljarder kronor, vilket ar jamforbart med marknaden for antivirala medel.

Vaccinmarknaden dr relativt koncentrerad och bara fyra foretag, SanofiPasteur,
GlaxoSmithKline, Merck och Wyeth, star for 90% av forsaljningen. Den forvantade tillvaxten i
vaccinmarknaden har emellertid attraherat en méngd foretag och 6ver 150 foretag ar involverade
i forebyggande vacciner enligt en rapport. Internationella marknadsbedémare raknar med att en
betydande del av tillvéxten i vaccinmarknaden kommer att drivas av dessa mindre foretag.
Eurocine har malsattningen att vara en del av den tillvéaxten.

Influensavacciner

Vastvarldens marknad for influensavacciner visade en tillvaxt pa 6ver 10% mellan 2003 och
2004 och nadde éver 8 miljarder kronor, trots att en vaccinfabrik i England fick stangas p.g.a.
bristande tillverkningskvalitet. Framdver vantas marknaden véxa betydligt snabbare &n den totala
vaccinmarknaden med en arlig tillvéxt pa nara 25%. Marknaden for influensavacciner vantas na
30 miljarder kronor ar 2010 (Datamonitor 2005).



27

En av drivkrafterna bakom tillvaxten ar utékade rekommendationer att vaccinera mot influensa.
Vidare 0kar anvandningen av influensavacciner &ven i grupper som inte uttryckligen uppmanas
att vaccinera, t.ex. yrkesaktiva medelalders personer som vill sékerstalla sin narvaro pa arbetet
och sin livskvalité i 6vrigt. For denna grupp kan enkel och bekvam vaccinering vara en stor
fordel och nasal vaccinering kan vara ett satt att mota detta behov.

Utvecklings- och marknadsféringssamarbete

Eurocine kommer att utveckla nasala vacciner till klinisk Fas 11 och darefter fullfolja
utvecklingen av produkterna i samarbete med stora eller medelstora vaccinforetag, som har
kompetens och kapacitet att genomfora den avgorande Fas Il i den kliniska dokumenteringen
och att marknadsfora produkterna.

Tillvaxten i vaccinmarknaden och det ateruppvéackta intresset for produktutveckling gor att
foretagen soker nya produkter att licensiera. Licensierande foretag onskar foretradesvis
produkter som har genomgatt atminstone delar av det kliniska programmet och ar darmed
beredda att betala betydligt mer for sadana licenser.

Eurocines mojligheter

Utvecklingen i vaccinmarknaden kan ge mojligheter for bolag av Eurocines typ. Den globala
vaccinmarknaden har en stadig tillvaxt och den ar sarskilt pataglig i influensasegmentet, dar
Eurocine har sin forsta produkt under utveckling.

Nasal vaccinering ar fortfarande bara i borjan av sin utveckling. Vi star alltsa infor ett mojligt
genombrott for nasal vaccinering, dar den aktér som snabbt dokumenterar och exploaterar en
enkel och effektiv metod har en unik chans att bli dominerande inom nasal vaccinering. Eurocine
har malsattningen att ta den chansen.

Det nasala influensavaccin som Eurocine utvecklar som forsta produkt har en global
marknadspotential som gor att det kan komma att attrahera medelstora och stora internationella
vaccinforetag, under forutsattning att vaccinet kan dokumenteras pa ett framgangsrikt satt. Om
den kliniska Fas I/11 studien blir framgangsrik innebar det att Eurocine bedéms ha goda
mojligheter att etablera partnerskap och licensrelationer med foretag som har férmaga att bade
genomfora den omfattande kliniska Fas 111 i utvecklingsarbetet och att genomfdra en
framgangsrik global lansering av Eurocines produkt.

I sammanhanget bor ndmnas att det statliga initiativ som just nu pagar i Sverige for att
sakerstalla tillgangen pa influensavaccin kan 6ppna ytterligare mojligheter till strategiska
samarbeten for Eurocine.

Avtal med internationellt vaccinforetag
Under 2005 tecknade Eurocine tva avtal med ett internationellt vaccinforetag. Syftet ar att
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» Testa Eurocines vaccinteknologi nasalt pa djur med avtalspartnerns influensaantigen.
Dessa tester sker i Eurocines regi.

» Testa Eurocines vaccinteknologi genom injicering av avtalspartnerns influensaantigen pa
djur. Dessa tester sker i avtalspartnerns regi.

Avtalen bekréaftar det internationella intresset for Eurocines teknologi. Eurocine har inte dverfort
nagra kommersiella rattigheter till avtalspartnern. Vid positiva resultat kan det finnas
forutsattningar att fordjupa samarbetet med avtalspartnern och inga ett langsiktigt strategiskt
samarbete.

Konkurrens

Eurocine bedriver utveckling av nasala avdddade vacciner, vilka dr beroende av tillsatsémnen
som kan forstarka den immunologiska effekten. | Eurocines patenterade vaccinteknologi for
klassiska vacciner anvénds endast endogena (kroppsegna) tillsatsimnen och patentskyddet ger i
sig en begrénsning av konkurrensen.

Utvecklingen av nasala vacciner har genomgatt en stark tillvaxt under de senaste fem aren. Detta
innebdr att en rad olika teknologier har utvecklats som ger forstarkt immunsvar efter nasal
vaccinering. Emellertid finns idag inget tillsatsaimne godkant for kommersiella nasala vacciner
for ménniska.

Eurocine, liksom flera andra mindre foretag har genomfoért Fas | studier av nasala vacciner.
Daremot ar Bolaget inte medvetet om nagot bolag som har nagot konkurrerande system som
innehaller endast endogena (kroppsegna) substanser. Férutom att teknologin for klassiska
vacciner endast anvander endogena substanser, mojliggor den stabila, skonsamma vacciner som
ar enkla att handha och har Iag tillverkningskostnad. De olika konkurrentsystem som finns bestar
av syntetiska detergenter, biotekniskt framstallda proteiner eller biotekniskt framstéllda
substanser som direkt paverkar det immunologiska systemet.

FluMist, ett nasalt influensavaccin, séljs bl.a. i USA som det enda lanserade nasala vaccinet i
Vastvarlden. FluMist, som anvénder ett levande, attenuerat (forsvagat) virus, har kraftiga
begransningar i fraga om vilka aldersgrupper som kan anvanda vaccinet, otillatna
sjukdomstillstand och krav pa frysforvaring, vilket gor att dess konkurrenskraft begransas i
forhallande till Eurocines produkt under utveckling. Ett likartat levande influensavaccin
utvecklas av BioDiem Ltd. i samarbete med Nobilon International BV.

Sammanfattningsvis bedomer Eurocine att ett flertal aktorer finns som konkurrerar inom omradet
nasala vacciner, men idag finns ingen enskild konkurrent som kan anses ha en gverlagsen
teknologi. Det nasala influensavaccinet FluMist har kraftiga begransningar som gor att dess
konkurrenskraft begransas i forhallande till Eurocines produkt under utveckling. Ur
konkurrenssynpunkt &r det avgorande att etablera ett strategiskt partnerskap med en aktér som
har formaga att lansera globalt. Som redan namnts bedomer Eurocine att Bolaget har goda
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mojligheter att etablera partnerskap och licensrelationer med foretag med den férmagan, under
forutsattning att vaccinet kan dokumenteras pa ett framgangsrikt satt.

Patentskydd

Eurocine dger samtliga rattigheter till fyra patenterade respektive patentsokta uppfinningar, se
tabellen nedan. Tva av dessa teknologier ar generella, vilket innebar att patentskyddet tacker
teknologierna i kombination med alla typer av vaccinkomponenter; Eurocines teknologi for
klassiska vacciner, sasom influensa, och Eurocines teknologi for DNA-vacciner. Bada dessa har
som uppfinnare UIf Schroder, forskningschef och grundare av Eurocine.

Bolaget har genom Albihns (Albihns ar en valrenommerad patentbyra) genomfort en oberoende
granskning av patentfamiljen som omfattar Eurocines teknologi for klassiska vacciner och
slutsatserna ar dels att Eurocine sannolikt kan skydda det patenterade omradet fran
konkurrerande aktiviteter, dels att det finns starka skal som stoder att inga patent dominerar
Eurocines teknologi. Efter denna undersdkning har Albihns blivit bolagets patentombud.

Tva patent avseende tuberkulosvacciner &r resultat av Bolagets forskning inom omradet i
samarbete med forskare vid Smittskyddsinstitutet.

Bolagets patentstrategi ar att soka patent pa specifika vaccinformuleringar dar Bolagets teknologi
ingar, narhelst det ar mojligt och affarsmassigt motiverat. Det innebér att patentskyddet kan
forstarkas och forlangas, som komplettering till det vergripande patentskydd som Eurocines
teknologipatent ger, patenten 1 och 4 i tabellen nedan. Patentansékningar enligt denna strategi,
som godkénns som patent, ger 20 ars patentskydd fran den nya ansokans prioritetsdatum.

Prioritets-

Patent Patentnummer datum Status

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

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

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

4. Eurocines teknologi  PCT/EP2003/13348 2003-11-26  Pending
for DNA vacciner
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Affarsmodell

Eurocine kommer att soka strategiska partners i form av stérre och medelstora vaccinféretag som
gar in i Eurocines utvecklingsprojekt, foretradesvis under eller efter klinisk Fas Il (jmfr
utvecklingsplanen nedan), och atar sig det finansiella ansvaret for den fortsatta utvecklingen.
Partnern ansvarar &ven for tillverkning och marknadsforing av de marknadsgodkanda vacciner
som forvéntas bli resultatet av utvecklingsarbetet. Eurocine kommer i licens- och
utvecklingsforhandlingar med potentiella partners att begéra ersattningar enligt en konventionell
ersattningsmodell med

» fast ersattning vid signering av avtalet

* erséttning for det fortsatta utvecklingsarbetet
 ersattning vid uppnadda milstolpar samt

* royalty baserade pa forsaljningsintakter.

Som ett exempel pa ett licensavtal inom vaccinindustrin signerade Merck & Co. Inc. (USA) och
BioDiem Ltd. (Australien) ett licensavtal 2001 om de globala réttigheterna till ett nasalt
influensavaccin, baserat pa levande attenuerade (forsvagade) virus. Trots att projektet vid
tidpunkten for avtalet var i preklinisk fas, var vardet for licensavtalet motsvarande 330 miljoner
kronor, exklusive royalty. Merck valde att inte fullfélja avtalet vid en intern genomgang av de
strategiska forskningsprioriteringarna 2003. Detta exempel ger en antydan om hodga vérderingar
av projekt, till och med innan nagon studie pa manniska har genomforts. Om Eurocines
influensaprojekt utvecklas som planerat, kan det representera betydande vérden efter den forsta
studien pa manniska, da Bolaget stravar efter att teckna ett licensavtal. Dessutom bidrar
diskonterade royaltybetalningar avsevart till projektets vérde, givet att det kan lanseras
framgangsrikt.

Noteras bor att detta beskriver endast det hogst prioriterade projektet inom Eurocine. Bolagets
teknologibas ger mojlighet att utveckla ett stort antal vacciner — internt och i samarbete med
partners. Vérdet av projekten adderar till den ekonomiska potentialen hos Eurocine VVaccines
AB.
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Generell utvecklingsplan for vacciner

—

Grund - Preklinisk Produkt - Klinisk Klinisk Klinisk Myndighets -\ Marknads -
forskning forskning utveckling Fas | Fas Il Fas Il behandling foring

Utvecklingsstatus for Eurocines nasala vaccinteknologi for klassiska vacciner

Grund - Preklinisk Produkt - Klinisk Eurocines vaccinteknologif 6r klassiska vacciner
forskning forskning utveckling Fas | har genomg att Fas | med ett modellantigen

Utvecklingsstatus for Eurocines nasala influensavaccin

Grund - Preklinisk Produkt - Eurocines influensavaccin ar i steget
forskning forskning utveckling Produktutveckling

Under forutsattning att Eurocines nasala influensavaccin kan dokumenteras och lanseras pa ett
framgangsrikt satt bedomer Bolaget att framtidsutsikterna ar synnerligen goda. Vaccinutveckling
ar en verksamhet som alltid &r forenad med risker, vetenskapliga, marknadsmassiga och
finansiella. Eftersom den ekonomiska potentialen i ett enda vaccinprojekt ar utomordentligt stor,
se ovan, dr ett enda lyckosamt projekt tillrackligt for att Eurocine Vaccines AB ska bli ett
I6nsamt foretag.

Eurocines teknologier kan dessutom tillampas pa en stor mangd vacciner och ger darmed en
mycket tilltalande total ekonomisk potential.

Vetenskaplig grund

Vacciner och vaccinologi

Vacciner anvands 6ver hela véarlden med den logiska tanken att det ar battre att férhindra
sjukdom &n att behandla nar den brutit ut, t.ex. genom behandling med antibiotika. Stort lidande,
invaliditet och dodsfall kan undvikas. Genom vaccinering sparas ca 2 miljoner liv varje ar och
genom detta kan stora summor anvéandas for andra andamal inom sjukvarden.
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Till de mest lyckosamma projekten inom vaccinologin &r utrotandet av smittkoppor och just nu
raknar Vérldshalsoorganisation (WHO) med att &ven polio snart ar utrotat. | vastvarlden existerar
inte langre sjukdomar som difteri, stelkramp, méssling, polio och passjuka tack vare
barnvaccineringsprogrammen, och vi kan effektivt vaccinera oss mot manga sjukdomar infor
semesterresan. Trots dessa framsteg dor barn i framfor allt utvecklingslanderna av
infektionssjukdomar som massling (ca 500.000), kikhosta (6ver 300.000) och nédstan 200.000 i
stelkramp. Till detta kan tillféras den ojamna kampen mot infektionssjukdomar som tuberkulos
och HIV.

Vaccinering har pagatt under lang tid, det finns beskrivet hur man i Kina pa 1000-talet
vaccinerade mot smittkoppor nasalt (s.k. variolation). Emellertid anses den moderna
vaccinologin ha pabdrjats av Jenner som 1798 vaccinerade mot smittkoppor, atfoljt av Pasteur
som 1885 genomférde den forsta vaccineringen mot rabies.

Med ett undantag (tuberkulos) ar alla vacciner mycket effektiva, &ven om inget vaccin ger 100 %
skydd, och deras biverkningsgrad ar extremt Iag jamfaért med olika typer av lakemedel, t.ex.
antibiotika.

Vaccinering anses darfor vara det mest kostnadseffektiva halsorelaterade verksamhet som kan
bedrivas.

Fram till for ca 10 ar sedan fanns bara ett mycket begransat intresse fran vaccinindustrin att
utveckla vacciner eller bedriva forskning avseende nya administreringssystem for vacciner. Detta
andrades dramatiskt bl.a. genom Bill & Melinda Gates Foundation som donerade oerhért stora
belopp for att stédja inkop av vacciner till u-lander till marknadsmaéssiga priser, dessa donationer
har fortsatt, nu for att stodja utveckling av nya vacciner. Dessutom tillkom ett medvetande om
det negativa i att anvanda sprutor framfor allt i u-landerna.

Ar 1999 gjorde WHO och Varldsbanken en utvdrdering som visade att den arliga kostnaden for
varldssamfundet p.g.a. de negativa effekterna av sprutor (genom bl.a. ateranvandning av
engangssprutor) var ca 4.2 miljarder kronor. Till detta kommer en kostnad pa 1.6 miljarder
kronor for att uppréatthalla kylkedjan for vaccinerna. Darfor finns en mycket stark drivkraft att
utveckla vacciner som ges utan sprutor samt ar varmestabila.

Eurocine’s vacciner ges via nésan, vilket gor att de uppfyller en av WHOSs frdmsta strategier
avseende framtida vacciner — att eliminera anvandning av sprutor. Dessutom har Eurocines
teknologi visat sig vara mycket stabil vid lagring, varfor Bolagets mal ar att utveckla vacciner
som ej kraver kylkedja.

Vacciner kan indelas i tva huvudgrupper: levande och avdddade. Levande vacciner bestar av
virus eller bakterier som forsvagats (attenuerats) sa att deras sjukdomsframkallande egenskaper
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har eliminerats medan deras immunologiska egenskaper &r intakta. Det anses att dessa vacciner
ar de mest effektiva och darigenom finns inget behov att forstarka den immunologiska effekten.
Till de negativa aspekterna hor att dessa vacciner har stora krav pa kylférvaring och att de snabbt
forstors i rumstemperatur.

Avdddade vacciner bestar, som namnet anger, av bakterier eller virus som avdodats med t.ex.
varme eller pa kemisk véag. | vissa fall har man sedan renat fram specifika substanser fran ytan pa
t.ex. viruset. Genom detta reningssteg minskar biverkningarna vid injektion, men samtidigt
minskar dven vaccinets immunologiska effekt. Resultatet blir ett vaccin med sdmre effekt. Dessa
vacciner behover tillsatsamnen for att fungera. | motsats till levande vacciner ar de avdddade
vaccinerna oftast mycket stabila och kan utsattas for rumstemperatur.

Av de vacciner som finns pa marknaden dominerar de avdédade/upprenade med cirka 75% av
marknaden. Eurocine avser att utveckla vacciner som hor till den gruppen.

Bakgrund immunologi

Var kropp kan i huvudsak ségas ha tva immunsystem; ett systemiskt (= det som finns i blodet)
och ett associerat till mukosan (slemhinnorna i ndsa, tarm, lunga, rectum, vagina). Immunologisk
forskning i relation till utveckling av nya vacciner och adjuvans har historiskt koncentrerats pa
det systemiska immunfdrsvaret. Det systemiska immunforsvaret &r det som aktiveras och kan
skydda oss efter en vaccinering genom injektion.

Emellertid kommer omkring 90 % av alla infektiosa agens (bakterier, virus) i kontakt med var

kropp via mukosan. Manniskan har anpassat sig till sin omgivning och dérfor finns huvuddelen
av vart immunsystem (>80 %) associerat till just mukosan. Eurocine &mnar dra nytta av detta i

sin vaccinutveckling.

Genom nasal vaccinering produceras antikroppar i slemhinnorna som leder till att en bakterie
eller ett virus stoppas pa ett tidigt stadium — man motar Olle i grind. Denna speciella antikropp
kallas sekretoriskt IgA (SIgA). Aktivering av SIgA sker mycket snabbt och effektivt, redan inom
nagra timmar efter det att en bakterie eller ett virus kommit i kontakt med mukosan kan var
kropp utsondra SIgA i slemhinnorna (under forutsattning att man &r mukosavaccinerad). Vid en
vaccinering genom injektion kan aktivering av antikroppsproduktion i blodet ta flera dagar.

Flera fordelar med vaccinering via mukosa har publicerats i litteraturen. Mukosal vaccinering,
framfor allt via nasan, ger ett mycket bra immunsvar aven i blodet, till skillnad fran det omvanda
- en vaccinering med injektion ger mycket daligt, eller inget, immunsvar i slemhinnorna. Barn
kan vaccineras nasalt redan vid tva veckors alder, vilket ej ar mojligt med konventionell
vaccinering genom injektion. Det ar dven visat att efter vaccinering nasalt eller oralt erhalles
antikroppar som utsondras i modersmjolken och pa detta satt skyddas barnet under den forsta
levnadsperioden.
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Baserat pa dessa upptéackter har intresset for nasal vaccinering okat och industrin har fatt ett
incitament att bedriva forskning inom omradet. De vetenskapliga resultaten visar att nasala
vacciner oftast ar effektivare &n de som injiceras.

Omkring 30 % av de vacciner som injiceras innehaller tillsatsamnen (adjuvans) som behdvs for
att forstarka vaccinationseffekten. Den tillsats som f.n. anvands i t.ex. barnvacciner &r salter av
aluminium (Alum). Ytterligare ett adjuvans for injektion finns godkant fér anvandning pa
manniska, MF-59 fran Chiron, som idag anvands i ett marknadsfort influensavaccin. Dessutom
finns ett hepatit B vaccin pa marknaden som bestar av en farmaceutisk formulering som ger en
adjuvanseffekt (virosomer).

Idag finns inga adjuvans godkénda for nasal vaccinering. Detta ar relevant for alla
avdddade/upprenade vacciner, cirka 75% av alla vacciner, vilka behover tillsatsémnen for att ge
en tillracklig immunologisk effekt. VVarken Alum, MF-59 eller virosomer fungerar nasalt. Har ser
Eurocine en chans att bli en betydande aktér med sina enkla och effektiva nasala vacciner.

Korsskydd

Influensa aterkommer varje ar i stérre eller mindre omfattning, och till skillnad fran de flesta
andra infektionssjukdomar forandrar sig viruset fran sasong till sasong. Konsekvensen av detta ar
att nytt vaccin maste tillverkas varje ar och alla maste férnya sin vaccinering arligen for att
bibehalla ett skydd. Motsvarande diskussion pagar nar det galler en kommande pandemi — vi
kan inte tillverka nagot vaccin forran den aktuella virusstammen ar kand”. Detta leder framfor
allt till att man forlorar tid samt att nagon forberedande vaccinering inte kan genomforas.

Emellertid galler detta endast for influensavacciner som injiceras.

En litteraturgenomgang som Eurocine genomfort starker slutsatsen att nasal vaccinering kan vara
ett avgOrande redskap for att skapa en beredskap infor nésta influensaepidemi. En rad
vetenskapliga resultat visar att man efter nasal vaccinering erhaller ett skydd dven mot
virusstammar som inte ingar i vaccinet. Som ett exempel kan namnas att man i djurforsok
vaccinerat med ett vaccin av den typ som marknadsfors for manniska, och darefter erhallit skydd
mot infektion av H5N1 virus, vilket idag populart kallas fagelinfluensavirus. Aven publicerade
resultat efter anvandning av nasalt influensavaccin pa manniska visar att korskydd erhalles.

Detta innebar, om det kan visas stamma aven vid kontrollerade studier pa manniska,
- att vi redan idag har nyckeln till ett pandemivaccin
- att man kan tillverka samma influensavaccin varije ar

I maj 2006 genomforde WHO ett expertmote, dar dessa resultat diskuterades. Doc. UIf Schroder,
Eurocines grundare och forskningschef, var inbjuden och hoéll en presentation vid motet.
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Eurocines djurforsok med nasalt DNA-vaccin mot HIV visar att korskydd mot flera HIV-
stammar dn den som ingick i vaccinet erhalls dven vid nasal HI\VV-vaccinering.

Eurocines teknologi for klassiska vacciner

Eurocine’s patenterade teknologi ar en kombination av tillsatsaimnen (adjuvans) som bestar av
lipider (fetter) av en typ som finns i varje cell i var kropp och genomgar darigenom samma
nedbrytning som de naturligt forekommande lipiderna. Man brukar séga att sddana substanser ar
endogena, kroppsegna.

Eurocine har i samarbete med forskare pa Smittskyddsinstitutet under de senaste fem aren visat i
djurforsok att battre skydd mot sjukdom erhalls efter nasal vaccinering av Bolagets

« difteri-,

* stelkramp-,

* tuberkulos- och

« influensavaccin,
jamfort med att injicera det vaccin som idag finns pa marknaden. Baserat pa dessa resultat kan
Eurocines nésta nasala vaccin for egen utveckling komma att véljas ut.

Som ett exempel kan ndmnas vara forsok 7500-
med nasalt influensavaccin, dar en grupp
ma@ss vaccinerades med injektion och en
annan grupp med Eurocines nasala vaccin.
Massen fick darefter levande virus, varefter
vi métte antalet viruspartiklar i lungan.
Antalet viruspartiklar ger en indikation pa
vaccinets effektivitet: ju lagre antal, desto
béattre vaccin.

Stapeln till vanster i figuren visar resultatet

5000+

2500+

efter injektion och den till hoger efter nasal 0=
vaccinering. | forsoket minskar Eurocines Conventional Eurocine
nasala vaccin mangden virus i lungan till ca injection nasal

20 % jamfort med det konventionella VARGHIR vaccine
J

injicerade vaccinet.

Bolaget har visat att teknologin fungerar pa olika typer av vacciner, t.ex. inaktiverade virus,
inaktiverade bakterier, proteiner och konjugat. Potentiella framtida produkter inkluderar darmed
samtliga idag marknadsforda vacciner, samt de vaccinkandidater som finns i olika
utvecklingsstadier hos forskare och vaccinforetag — allt i syfte att vaccinet ska kunna ges nasalt.

Bolaget har genomfort en klinisk Fas | studie pa manniska med vaccinteknologin, med det
primara syftet att studera teknologins sékerhet och tolerans pa manniska. Difteri anvandes som
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antigen i det experimentella nasala vaccinet. Studien visade att Eurocines vaccinteknologi &r
séker och inga bieffekter rapporterades jamfért med placebo.

Eurocines teknologi for DNA-vacciner

Infor framtiden finns en enorm potential i anvandning av DNA vacciner. En stor fordel med
dessa vacciner ar den enkelhet och snabbhet med vilken de kan tillverkas, samt deras stabilitet
vid lagring. Emellertid har utvecklingen delvis h&mmats av att relativt htga doser behdver ges
(framfor allt pa manniska) for att ett relevant immunsvar skall erhallas.

Eurocine har utvecklat en specifik teknologi for DNA vacciner. | djurforsok har vi testat ett
nasalt HIV vaccin, och vi kunde reducera dosen till mindre an 1/100 genom att anvénda
Eurocines teknologi for DNA-vacciner.

Bilden till hoger visar resultat efter
vaccinering pa moss med ett DNA-vaccin
mot HIV, nasalt och injicerat,

Den vanstra stapeln under respektive rubrik
visar det immunologiska svaret efter
anvandning av Eurocines DNA-teknologi,
den hogra utan tillsats.

Som synes forstarker Eurocines teknologi det
immunologiska svaret kraftigt, samtidigt som
vaccinet utan tillsatsémne ar mer eller mindre
verkningslost — framfor allt vid injektion.

Ett problem vid utveckling av HIV vaccin, som liknar influensaproblematiken avseende olika
stammar, &r att HIV forekommer i ca 11 olika stammar runt jorden. Den som vill utveckla att
vaccin som injiceras maste darfor fran borjan bestamma vilket stam som skall inga i vaccinet.

| de tester vi genomfort i djurforsék kunde vi visa att vi erhaller ett korsskydd med nasal
vaccinering med Eurocines teknologi. Detta innebar, pa samma satt som for influensa, att vart
koncept ger mojlighet att utveckla ett vaccin mot HIV, som ger skydd mot flera HIV-stammar.

Eurocine har for avsikt att soka finansiellt stod fran t.ex. EU och Bill and Melinda Gates’
Foundation i samarbete med Smittskyddsinstitutet for att genomfora kliniska studier pa ett nasalt
HIV vaccin. Smittskyddsinstitutet har nyligen genomfort omfattande kliniska prévningar pa
Sddersjukhuset med ett injicerat HIV-vaccin som utvecklats av Prof Britta Wahren. Efter
finansiering enligt ovan kommer Eurocine och Smittskyddsinstitutet att genomfora kliniska
provningar med exakt samma vaccin efter tillsats av Bolagets specifika DNA teknologi.
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Projekt

Influensa &r, genom den intensiva mediabevakningen som pagar, ett av de mest diskuterade
hoten mot folkhélsan just nu. Eurocine har en unik mojlighet att bidra med en innovativ produkt
som skyddar mot influensa genom vart hogst prioriterade projekt som &r att utveckla ett nasalt
influensavaccin. Vetenskapliga resultat i litteraturen tyder pa att just nasal vaccinering mot
influensa kan vara ett bidrag till en forbattrad pandemiberedskap till och med innan pandemin &r
kéand.

En litteraturgenomgang som Eurocine har gjort, starker slutsatsen att nasal vaccinering kan vara
ett avgOrande redskap for att skapa en beredskap mot nésta influensapandemi. Det kan ske
genom kroppens formaga att efter nasal vaccinering skapa ett skydd mot flera influensastammar
an mot den stam som ingar i det nasala vaccinet, ett korsskydd. Detta korsskydd upptrader inte
vid vaccinering med injektion.

Detta innebar, om det kan visas stamma &aven vid kontrollerade studier pa manniska,
- att vi redan idag har nyckeln till ett pandemivaccin.
- att man kan tillverka samma influensavaccin varije ar

Eurocines avsikt &r att utveckla ett nasalt influensavaccin med dokumenterat korsskydd.

Andra studier redovisade i litteraturen har visat att man vid nasal immunisering erhaller bast
immunologiskt svar genom att applicera vaccinet som droppar (alltsa inte spray). Darmed kan
Eurocines nasala vacciner forpackas i enkla och hygieniska forpackningar vilket ger avsevérda
ekonomiska och praktiska fordelar.

Vidare har Eurocine etablerat ett samarbete inom fagelinfluensa med Smittskyddsinstitutet. Vi
har &ven etablerat kontakt med WHO, varigenom vi far tillgang till de influensastammar (bl.a.
fagelinfluensa) som kan vara aktuella att ingd i ett nasalt vaccin.

Det finns ett starkt stod i litteraturen for att ett nasalt influensavaccin kan ge stora fordelar.
Eurocine har teknologin och férmagan att utveckla det.

Ekonomisk potential

Eurocine bedomer att Bolagets framtidsutsikter ar synnerligen goda. Vaccinutveckling &r en
verksamhet som alltid &r forenad med risker, vetenskapliga, marknadsmassiga och finansiella.
Eftersom den ekonomiska potentialen i ett enda vaccinprojekt &r utomordentligts stor, &r ett enda
lyckosamt projekt tillrackligt for att Eurocine Vaccines AB ska bli ett 1onsamt foretag. Eurocines
teknologier kan dessutom tillampas pa en stor mangd vacciner och ger darmed en mycket
tilltalande total ekonomisk potential.
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UTVALD FINANSIELL INFORMATION

Finansiell information i sammandrag

Tusentals kronor

RESULTATRAKNINGAR

Nettoomséttning

Ovriga externa kostnader

Personalkostnader

Avskrivningar pd materiella anlaggningstillgngar

Avskrivningar pd immateriella anlaggningstillgdngar

Rorelseresultat
Resultat efter finansiella poster
Periodens resultat

BALANSRAKNINGAR

Tillgangar

Tecknat men ej inbetalt aktiekapital
Immateriella anlaggningstillgangar
Materiella anlaggningstillgangar
Omséttningstillgangar

Totala tillgangar

Eget kapital & skulder

Eget kapital

Kortfristiga skulder, rantebéarande
Kortfristiga skulder, ej rdntebarande
Summa eget kapital och skulder

Stallda panter och ansvarsférbindelser
Stallda sakerheter
Stallda ansvarsforbindelser

KASSAFLODESANALYSER

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Kassaflode fran investeringsverksamheten

Kassaflode frén finansieringsverksamheten
Periodens kassaflode

NYCKELTAL

Avkastning p& genomsnittligt sysselsatt kapital, %
Avkastning p& genomsnittligt eget kapital, %
Rorelsemarginal, %

Vinstmarginal, %

Soliditet, %

Skuldsattningsgrad, %

Andel riskbarande kapital, %
Rantetackningsgrad, %

Investeringar

Antal anstallda vid periodens slut
Tusentals kronor

2005-07-01-
2005-12-31 1%

34
39
73

-1563
106
1530
73

inga
1224

na
na

neg
-17%

0
-1448%
0

2005-07-01-
2005-12-31 1%

2004-07-01-
2004-12-31 1%

47
53
100

-679
229
550
100

inga
inga

-1188

600
-588

na
na

neg
-19%

0

-6 020%
0

2004-07-01-
2004-12-31 1%

2004/05 ¥

43
76
119

-323
107
335
119

inga
inga

-1 656
-8
1131
-533

na
na

neg
-33%

0

-8 841%
8

2004/05 ¥

2004/05

114
-827
-692

-120
-1549
-1 569
-1 569

1769
43
76
1888

1445
107
336

1888

inga
inga

-1 286
-379
1132
-533

-101%
-107%
na

na

7%

7%

0

-7 607%
379

2004/05

2003/04

73
-718
-179

-101
-947
-984
-984

200
1517
58
619
2394

1484
229
681

2394

inga
inga

-826
-381
1775
568

-57%
-79%

na

na

62%
15%

0
-2572%
381

2003/04?

2002/03 ?

1383
-2 553
-662

-125
-1975
-1 960
-1 960

1259
58
345
1662

1000
175
487

1662

inga
inga

-1775
-711
457
-2029

-167%
-99%

na

na%

60%

18%

0

-250 586%
711

2002/03 ?
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Data per aktie justerat for split 5:1

Resultat per aktie, fére utspadning, kr -1,2 -1,4 -19 -1,6 -1,1
Resultat per aktie, efter utspadning, kr -1,2 -1,4 -19 -1,6 -1,1
Eget kapital per aktie, fére utspadning, kr -1,4 -0,7 -0,3 15 1,7
Eget kapital per aktie, efter utspadning, kr -1,4 -0,7 -0,3 15 1,7
Antal aktier vid periodens slut 224 872 182 848 224872 224 872 182 848
Antal aktier justerat for split 5:1 1124360 914240 1124360 1124360 914 240
Genomsnittligt antal aktier, fére utspadning 1000 095 914 240 957 170 957 168 866 375
Genomsnittligt antal aktier, efter utspadning 1000 095 914 240 957 170 957 168 866 375
UTDELNING 0 0 0 0 0

*) Samtliga uppgifter i sammanstaliningen baseras pd data med en retroaktiv justering av antalet aktier efter split 5:1 beslutad av
bolagsstdmman den 19 april 2006

1) Baseras pa rakenskaper uppréttade i enlighet med Redovisningsradets rekommendation RR32 (Redovisning for juridiska
personer) . Denna innebér att Bolaget som huvudregel foljer IFRS men med vissa undantag som anges i RR32. Se &ven avsnittet
Eurocines 6vergang till RR32 pa sidan87

2) Baseras pa rakenskaper upprattade i enlighet med Bokforingsnamndens Allmanna rad

3) Eurocine har inte avgivit ndgon officiell del&rsrapport for 2005/06 och om en s&dan skulle ha offentliggjorts s& skulle den ha
upprattats baserat pa Bokféringsnamndens Allméanna rad eftersom Eurocine avser att 6verga till RR32 forst vid noteringstidpunkten.

DEFINITIONER

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

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

Rorelsemarginal, %, = Rorelseresultat efter av- och nedskrivningar i procent av arets fakturering.
Vinstmarginal, %, = Resultat efter finansnetto i procent av arets fakturering.
Soliditet, %, = Eget kapital inklusive minoritet i procent av balansomslutning.
Skuldséattningsgrad, %, = Rantebarande skulder dividerat med eget kapital.

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

Réntetackningsgrad, %,
kostnader.

Resultat efter finansnetto plus finansiella kostnader dividerat med finansiella

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

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

-2,7
-2,7
1,4
1,4

163 702
818 510
717 213
717 213
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Finansiella resurser
Kapitalstruktur

Foljande tabell visar eget kapital och skuldsattning i Eurocine VVaccines AB per den 31 augusti
2006.

EGET KAPITAL OCH SKULDSATTNING 1)

Summa kortfristiga skulder mot

blancokrediter 1370
Summa langfristiga skulder 0
Eget kapital

Aktiekapital 1688
Reservfond 8 907
Andra reserver och balanserat resultat -11 609
Summa -1 014

NETTOSKULDSATTNING

Likvida medel pa bank 285
Kortfristiga fordringar 34
Kortfristiga bankskulder 0
Kortfristig del av langfristiga skulder 0
Andra kortfristiga skulder -1 370
Kortfristiga skulder -1 370
Netto kortfristig skuldséattning -1 051
Langfristig skuldsattning 0
Nettoskuldséttning -1 051

1) Baseras pa oreviderad finansiell information per den 31 augusti 2006. Den finansiella
informationen har sammanstallts sasom om Bolaget foljer RR 32 under rakenskapsaret 2005/06
och 2006/07.

Av ovanstdende sammanstéllning framgar att eget kapital dr negativt per den 31 augusti 2006.
Styrelsen har mot den bakgrunden beslutat att uppratta en kontrollbalansrékning per den 30 juni
2006. Bolagets beddmning &r att aktivering av utvecklingskostnader i denna
kontrollbalansrakning medfor att aktiekapitalet ar intakt .
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KOMMENTAR TILL DEN FINANSIELLA UTVECKLINGEN

Nedanstaende redogorelse skall lasas tillsammans med avsnitten Finansiell information i
sammandrag’ och Rékenskaper” som inkluderats i detta prospekt. Nedanstaende redogorelse
innehaller framtidsinriktade uttalanden som &r forenade med risker och osékerheter. Det
faktiska utfallet kan darfor komma att skilja sig avsevart fran vad som framstéllts eller antytts i
dessa framtidsinriktade uttalanden. Mer information om vissa av dessa risker och osékerheter
aterfinns i avsnittet “’Riskfaktorer”.

Oversikt

Eurocine Vaccines AB utvecklar patentskyddade nasala vacciner som fyller ett stort medicinskt
behov. Vaccinerna avses att utvecklas till klinisk Fas Il och licensieras till kommersiella partners
mot betalning vid signering av licensavtalet, betalning vid uppnadda milstolpar samt royalties pa
licenstagarens forsaljning. Verksamheten har bedrivits sedan 1999. Bolaget har inga dotterbolag
och upprattar darmed inte heller ndgon koncernredovisning. Verksamheten bedrivs genom
kontraktering av val ansedda partners. Darmed kan Eurocine uppna omfattande resultat med ett
litet antal anstallda som i stor utstrackning arbetar med de kontrakterade aktorerna.

RR32 vs tidigare redovisningsprinciper

Enligt beslut av EU skall, fran och med den 1 januari 2005 foretag vars vardepapper pa
balansdagen &r noterade pa en reglerad marknad uppréatta koncernredovisningen i enlighet med
EG-kommissionens antagna IFRS/IAS. Juridiska personer skall daremot liksom tidigare upprétta
sina &rsredovisningar enligt Arsredovisningslagen. Ett noterat bolag som liksom Eurocine inte
uppréttar koncernredovisning ska da félja Redovisningsradets rekommendation RR32
(Redovisning for juridisk person). Denna innebér att Bolaget som huvudregel foljer IFRS men
med de undantag som anges i RR32.

Eurocine har beslutat att i enlighet med noteringsreglerna pa AktieTorget senast den 1 juli 2006
uppratta sin redovisning i enlighet med RR32 och i férekommande fall med saval 2004/05 som
2005/06 som jamforelsear. | prospektet presenteras rakenskapsaret 2004/05 samt delarsbokslutet
for det forsta halvaret 2005/06 med jamforelsesiffror sa som de skulle redovisats om Bolaget i
sin redovisning for 2005/06 foljt RR32 redan fran och med den 1 juli 2005. Beroende pa
noteringstidpunkt blir arsredovisningen for 2005/06 eller delarsrapporten for forsta halvaret
2006/07 den forsta rapport som foretaget lamnar enligt RR32. Fram till noteringstidpunkten
tillampar foretaget Bokfdéringsnamndens Allmanna rad i sin redovisning. Overgangen till RR32
redovisas i enlighet med IFRS 1, "First-time Adoption of International Financial Reporting
Standards”, varvid 6vergangsdatum for den i prospektet finansiella informationen ar den 1 juli
2004 och beskrivs i avsnittet Eurocines dvergang till RR32 pa sidan 90.

Eurocine har enligt tidigare principer sasom tillgang redovisat Patent och Varumarken. Dessa
tillgangar uppfyller inte kravet for att redovisas som tillgang i balansrakningen enligt IFRS.
Dessa utgifter ska saledes redovisas som kostnad da de uppkommer. Detta har medfort att eget
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kapital reducerats med 1 517 tkr vid 6vergangen till RR32 per den 1 juli 2004 och att resultatet
for rakenskapsaret 2004/05 forsamrats med 251 tkr jamfort med tidigare tillampad princip.

Intakter

Bolaget har till dags dato redovisat endast begransade forsaljningsintakter. Huvuddelen av de
under Nettoomséttning angivna beloppen ovan avser EU stdd, delbetalning for av Eurocine
genomforda studier samt for 2002/03 &ven hyresintédkter om 490 tkr avseende
andrahandsuthyrning av delar av Bolagets verksamhetslokal.

Kostnader

Bolagets kostnader har till dags dato huvudsakligen bestatt av forsknings- och
utvecklingskostnader. Merparten av kostnaderna har avsett personalkostnader, externa
forsknings och utvecklingskostnader samt utgifter for ansékan och uppréatthallande av patent.

Skatter

Eurocines skattekostnad avser svenska bolagsskatter. Bolagsskatt debiteras i Sverige med 28
procent av beskattningsbar nettovinst. I sin langsiktiga planering uppskattar Eurocine den
genomsnittliga skattesatsen till 28 procent av vinsten fore skatt. Outnyttjat underskottsavdrag i
Bolaget beréknas per den 30 juni 2005 uppga till 7 891 819 kronor. Eurocines mojligheter att
realisera hela eller en del av vérdet pa dessa kan paverkas av olika faktorer, déaribland foretagets
formaga att generera beskattningsbar vinst samt effekterna av omstruktureringar och liknande
transaktioner. Mot bakgrund av att Eurocine till dags dato inte redovisat vinst sa har inga
underskottsavdrag tillgangsredovisats. Eurocine har inga pagaende skattetvister.

Juli — december 2005 jamfort med juli — december 2004

Bolaget reducerade sitt underskott for forsta halvaret 2005 jamfort med forsta halvaret 2004.
Forandringen bestar i lagre personalkostnader samt lagre kostnader for underhall av patent och
externa konsulttjanster. De lagre kostnaderna ar en effekt av reducerad verksamhet pa grund av
avsaknad av langsiktig finansiering.

Bolaget har identifierat det faktum att ett forskningsprojekt med EU-stod pa grund av
avtalskonstruktionen med samarbetspartners inom projektet leder till en betalningsférpliktelse
for Bolaget gentemot samarbetspartners pa 230 000 EUR. Av dessa har styrelsen bedémt att 100
000 EUR utgor en forpliktelse som sannolikt kommer att medféra utflode av resurser fran
Bolaget varfor en avsattning for denna redovisats per den 31 december 2005. Denna forpliktelse
utfaller for betalning vid slutregleringen av projektet fran EU, vilken enligt Bolagets bedémning
kommer att ske under perioden QIV 2006 - QII 2007. Vidare bedémer styrelsen att det inte &r
troligt att resterande del om 130 000 EUR kommer att medfora ett utflode av resurser fran
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Bolaget varfor denna istéllet redovisas som ansvarsforbindelse. Bolagets egen utredning har visat
att det darmed forelegat ett fel i Bolagets redovisning atminstone fran och med arshokslutet per
den 30 juni 2003. Bolagets egen utredning har vidare visat att det inte &r genomforbart att ratta
detta fel i de historiska redovisningsperioderna eftersom tillracklig information saknas. Styrelsen
har mot den bakgrunden beslutat att i sin helhet belasta resultatet for perioden den 1 juli till den
31 december 2005.

Handelser efter utgangen av rakenskapsaret 2004/2005

Bolaget har efter utgangen av rakenskapsaret 2004/2005 genomfort en nyemission av 1 499 905
aktier til en kurs om 0,20 kr per aktie, samt en ytterligare nyemission av 350 000 aktier, till en
kurs om 3,40 kr per aktie (samtliga siffror avser siffror efter split 1:5 beslutad pa bolagsstamma
den 19 april 2006). Bolaget har dven 6vergatt till att vara ett publikt bolag, och bolagets aktier
har anslutits till VPC. Bolaget har ansokt om notering pa AktieTorget, vilket beviljats enligt
beslut av AktieTorgets styrelse den 12 april 2006. Bolaget har &ven genomfort en emission av
totalt 503 000 teckningsoptioner, riktad till styrelseledaméter, ledande befattningshavare samt
andra nyckelpersoner

Bolaget har identifierat det faktum att ett forskningsprojekt med EU-stod pa grund av
avtalskonstruktionen med samarbetspartners inom projektet leder till en betalningsférpliktelse
for Bolaget gentemot samarbetspartners pa 230 000 EUR. Av dessa har styrelsen bedomt att 100
000 EUR utgor en forpliktelse som sannolikt kommer att medféra utflode av resurser fran
Bolaget varfor en avsattning for denna redovisats per den 31 december 2005. Denna forpliktelse
utfaller for betalning vid slutregleringen av projektet fran EU, vilken enligt Bolagets bedémning
kommer att ske under perioden Q4 2006 — Q2 2007. Vidare beddmer styrelsen att det inte &r
troligt att resterande del om 130 000 EUR kommer att medfora ett utflode av resurser fran
Bolaget varfor denna istéllet redovisas som ansvarsforbindelse. Bolagets egen utredning har visat
att det darmed forelegat ett fel i bolagets redovisning dtminstone fran och med arshokslutet per
den 30 juni 2003. Bolagets egen utredning har vidare visat att det inte &r genomforbart att ratta
detta fel i de historiska redovisningsperioderna eftersom tillracklig information saknas. Styrelsen
har mot den bakgrunden beslutat att i sin helhet belasta resultatet for perioden den 1 juli till den
31 december 2005.

2004/05 jamfort med 2003/04

De under 2004/05 6kade kostnaderna for bland annat personal forklaras av rekrytering av ny VD
i samband med refinansiering av Bolaget. Ovriga kostnader 6kade nagot framst avseende
konsulttjanster i samband med arbetet att langsiktigt finansiera Bolaget.

Under 2004/05 erholl Bolaget kapitaltillskott om 1,5 Mkr genom nyemissioner att jamfora med
1,2 Mkr 2003/04.
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2003/04 jamfort med 2002/03

De hogre intéakterna under 2002/03 jamfort med 2003/03 avsag dels hyresintakter for
andrahandsuthyrning for lokaler vilka ej fanns kvar i Bolaget under 2003/04 men dven erséttning
fran en samarbetspartner for gemensamma studier.

De under 2002/03 relativt hogre kostnaderna &n for 2003/04 forklaras av hégre
utvecklingskostnader pa grund av en Klinisk studie men dven en mer omfattande verksamhet
vilken mot bakgrund av den forsdmrade finansiella stallningen reducerats under slutet av 2003.

Under 2003/04 erholl Bolaget 1,2 Mkr i kapitaltillskott genom nyemissioner att jamfora med
2002/03 da inga tillskott erholls.

Rorelsekapitalbehov

Tillrackligt rorelsekapital for Eurocines aktuella behov saknas. | anledning darav har Bolagets
ledning har anpassat kostnadsstrukturen till de prioriterade utvecklingsaktiviteterna. Givet
pagaende aktiviteter och nuvarande finansiella resurser bedémer Bolaget att ett behov av
ytterligare rorelsekapital uppstar i borjan av december 2006. Eurocines finansiella stéllning
behover saledes starkas for att ge Bolaget rorelsefrihet och kraft i genomfoérandet av den
beslutade strategin.

Forestaende nyemission under 2006 forvantas tillfora Bolaget det kapital som enligt Eurocines
uppfattning ar tillrackligt for att finansiera Bolagets rorelsekapitalbehov under det narmaste aret.
Nyemissionsbeloppet forvéantas starka saval soliditet som likviditet och beraknas tillfora
Eurocine 15 miljoner kronor fére emissionskostnader. Emissionslikviden i kombination med de
anpassningar av kostnadsstrukturen som genomforts ger Bolaget den finansiella grund som krévs
for att driva de prioriterade utvecklingsaktiviteterna under det narmaste aret. Eurocine planerar
att genomfora aktiviteterna med mycket begransade fasta kostnader och huvudsakligen med
kopta tjanster. Malsattningen &r att darefter soka fornyad finansiering genom en nyemission for
att tdcka kostnaderna for resterande utvecklingsaktiviteter, inklusive genomférandet av den
kliniska studien. Eurocine beréknar att det kraver ytterligare 15 miljoner kronor och tar
ytterligare ett ar att genomfora. Efter genomford klinisk studie bedomer Bolaget att
mojligheterna &r goda for att utlicensiera produkten for fortsatt utveckling och marknadsféring.

Om foreliggande nyemission inte ar framgangsrik tvingas Bolaget reducera kostnaderna
ytterligare och minska alternativt avsluta pagaende utvecklingsaktiviteter. Arbetet med
alternativa finansieringsmojligheter sasom lanefinansiering eller en riktad nyemission alternativt
en kombination av dem bada kommer dértill omedelbart att inledas. Bolagets uppfattning ar att
nuvarande finansiella stallning i kombination med en reducering av kostnader och pagaende
marknadsaktiviteter innebér att behov av ytterligare rorelsekapital uppstar under december 2006.
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Investeringar

Historisk investeringsniva

Historiskt har investeringar i materiella anlaggningstillgangar framst avsett datorer och
kontorsinventarier.

Forvantat framtida investeringsbehov

Genom att Bolaget inte avser att bygga upp en egen infrastruktur utan istéllet kontraktera
utvecklingsverksamheten sa bedéms de kommande arens investeringar som sma.

Likviditet och finansiella resurser

Tidigare finansiering av verksamheten

Eurocine har sedan Bolaget bildades finansierats med riskkapital. Eurocines cirka 21 aktiedgare
har investerat totalt 7,7 MSEK i Bolaget under perioden 1999 till 2005.

Finansiering

Eurocine &r ett ungt utvecklingsbolag och har hittills inte haft nagra egentliga
forséljningsintékter. Bolaget har alltsedan bildandet 1999 redovisat forlust. Verksamheten har
finansierats med dgarkapital samt forsknings- och utvecklingsbidrag. De sammanlagda
insatserna i Bolaget kan vérderas till ca 16,7 miljoner kronor, varav 8,9 miljoner i finansiella
investeringar, 2,8 miljoner i form av patenteringskostnader och uppskattat oavlonat arbete innan
Bolaget grundades, samt ca 5 miljoner i form av offentligt stéd, t.ex. fran EU.

Malsattningen med den nu aktuella nyemissionen &r att ge Eurocine tillgang till det kapital som
kravs for att driva influensaprojektet vidare, fram tills huvuddelen av forberedelserna infor den
kliniska Fas I/11 studien ar genomforda. Forberedelserna innefattar bl.a. etablering av
antigenleverans for studien, vissa kompletterande immunologiska tester pa djur, sakerhetsstudier
och stabilitetsstudier pa produkten.

Den avgodrande och mest omfattande delen av forberedelserna ar etableringen av
antigenleveranserna, vilket beraknas ta ett ar i ansprak efter genomford emission. Eurocine
planerar att genomfora aktiviteterna med mycket begransade fasta kostnader och huvudsakligen
med kopta tjanster. Detta ar en vanlig strategi for sma utvecklingsforetag och leverantérer av
utvecklingstjanster av ratt kvalitet ar redan identifierade av Eurocine. Malsattningen &r att
darefter soka fornyad finansiering genom en nyemission for att tdcka kostnaderna for resterande
forberedelser och genomférandet av den kliniska studien. Eurocine berdknar att det kréver
ytterligare 15 miljoner kronor och tar ytterligare ett ar att genomféra. Efter genomférd klinisk
Fas I/11-studie bedomer Bolaget att mojligheterna &r goda for att utlicensiera produkten for
fortsatt utveckling och marknadsforing.
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2006 2007 2008

Qlll | QIV | Ql | Qll , Qo QIV IQl | Qll | Qm QW
| | | | | | | | |
\ 4 <

Finansiering Finansiering

15 MSEK 15 MSEK

Djurtester | |

Teknologitransfers [ ]

Processutveckling* |
Stabilitetsstudier och annan

kvalitetsdokumentering ‘

Pilottillverkning* [ ]
Sakerhetsstudier [ ]

* Etablering av antigenleverans

** Antigen - och vaccintillverkning

| figuren nedan framgar var i utvecklingskedjan aktiviteterna i Eurocines nasala influensaprojekt
befinner sig.

Grund - Preklinisk rodukt - Klinisk Klinisk Klinisk Myndighets -\ Marknads -
forskning forskning veckling Fas | Fas Il Fas IlI behandling foring

Valuta och ranterisker

Valutarisker

Eurocines valutarisker utgors av vaxelkursforandringar i betalningsfloden. Valutaexponeringen
ar for narvarande begransad men kan komma att 6ka om tjanster kring forskning och utveckling
forvarvas fran andra lander. Den kan ocksa komma att 6ka om Bolaget senare far licensintékter i
utlandsk valuta. Eurocine saknar for narvarande valutapolicy.

Ranterisker

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

Den finansiella informationen har granskats av revisor, varvid lagstadgad revisor har lamnat
foljande reservationer eller forbehall i de revisorsberattelser som hanfor sig till ar 2003, 2004 och
2005.

Ar 2003

”Som framgar av forvaltningsberéattelsen finns osakerhet betraffande bolagets framtida
fortlevnad.”

Ar 2004

”Av forvaltningsberattelsen framgar att bolaget for sin fortsatta verksamhet ar i behov av
ytterligare finansiering senast under januari 2005.”

Ar 2005

”Av balansrakningen framgar det att bolaget har aktiverat immateriella anlaggningstillgangar om
sammanlagt 1 768 690 kronor. Vérdet av dessa &r avhéangigt att bolaget tillfors nytt kapital. Som
framgar av forvaltningsberéattelsen pagar arbetet med finansiering av bolaget men vid tidpunkten
for avgivandet av denna revisionsberattelse var sadana forhandlingar och atgarder annu ej
avslutade varfor vérdet pa dessa balansposter ar osékra. De immateriella anlaggningstillgangarna
utgor vasentliga poster i arsredovisningen. Av detta skal kan jag inte uttala mig om huruvida
arsredovisningen ar upprattad i enlighet med arsredovisningslagen och darmed ger en rattvisande
bild av bolagets resultat och stéllning i enlighet med god redovisningssed i Sverige.

Jag kan varken till eller avstyrka att bolagsstimman faststéller resultatrakningen och
balansrékningen samt behandlar forlusten i enlighet med forslaget i forvaltningsberattelsen.”

Revisionsberattelserna avseende de ovannamnda aren aterfinns i sin helhet pa s 104-106 i detta
prospekt.
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AKTIEKAPITAL OCH AGARFORHALLANDEN

Aktiekapitalet i Bolaget uppgar fére genomfdrandet av erbjudandet enligt detta prospekt till 570

000 kronor, fordelat pa 2 850 000 aktier. Akties kvotvarde ar 0,20 kronor. Aktierna ar
denominerade i svenska kronor, uppréattade enligt svensk rétt och utstallda pa innehavaren.

Samtliga aktier beréattigar till en rost vardera och har ratt till samma del i Bolagets tillgangar,

saval vid vinstutdelning som vid likvidation. Vid bolagsstamma far varje rostberattigad rosta for
det fulla antalet aktier av vederbtrande &gda eller foretradda aktier, utan begrénsning i rostetalet.

Utbetalning av kontant utdelning sker genom VVPC AB. Nagon utdelning har hittills inte lamnats.

Genom forestaende nyemission av hogst 3 125 000 nya aktier kan aktiekapitalet komma att 6ka

med hogst 625 000 kronor. Under forutsattning att nyemissionen fulltecknas kommer
aktiekapitalet efter emissionen att uppga till 1 195 000 kronor.

Forandring av aktiekapitalet sedan Bolagets bildande 1999

Ar

1999
2001
2001
2002
2004
2005
2005

2006
2006
2006
2006

Transaktion Okning av
aktiekapital
Bildande 100 000
Nyemission 1010
Nyemission 22173
Nyemission 40519
Nyemission 19 146
Nyemission 17171
Tecknad betald 24 853
emission*
Split -
Nyemission** 275128
Nyemission*** 70 000
Forestaende 625 000

nyemission****

* Verkstalld och registrerad under ar 2006.
** Eoretradesemission till befintliga aktie&gare syftande till att 6ka bolagets aktiekapital till 500 000 kr.
*** Denna nyemission har genomforts for att sékerstélla att Bolaget har tillréckligt kapital och likviditet for tiden

fram till dess att erbjudandet enligt detta prospekt har genomforts. Teckningskursen har faststallts utifran Bolagets

Okning av
antal aktier
100 000
1010
22173
40419
19 146
17171
24 853

1375 640
350 000
3125000

Totalt antal

aktier
100 000
101 010
123183
163 702
182 848
200019
224 872

1124 360
2 500 000
2 850 000
5975000

Aktiekapital

kronor
100 000
101 010
123183
163 702
182 848
200019
224 872

224 872
500 000
570 000
1195 000

Aktiens
kvotvarde

e

0,20

0,20
0,20
0,20
0,20

vardering, motsvarande 4,80 kr per aktie, och en rabatt om 30 % for att ta h&nsyn till risken att erbjudnadet enligt
detta prospekt inte kan genomforas.
**** Vid fullteckning av erbjudandet enligt detta prospekt.

Emissions-
kurs kronor
1
1
112,75
92,55
36,56
49,50
0,20

0,20
3,40
4,80



Agarstruktur fore emissionen

Aktiedgare Antal aktier
Par Thuresson 921 075
UIf Schroder 805 900
TeknoSeed AB 317 965
Carl Borrebaeck 78 980
Karl-Olof Borg 78 410
Tomas Matsson 94 065
Ovriga 553 605
Totalt 2 850 000

Agarstruktur efter emissionen

Aktiedgare Antal aktier
Par Thuresson 921 075
UIf Schroder 805 900
TeknoSeed AB 317 965
Carl Borrebaeck 78 980
Karl-Olof Borg 78 410
Tomas Matsson 94 065
Ovriga 3678 605
Totalt 5975 000

Ovanstaende tabell illustrerar bolagets dgarstruktur efter emissionen for det fall att emissionen

blir fulltecknad.
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Andel kapital (%)

32,32
28,28
11,16
2,77
2,75
3,30
19,42

100,0

Andel kapital (%)

15,42
13,49
5,32
1,32
1,31
1,57
61,57

100,0

Andel roster (%)

32,32
28,28
11,16
2,77
2,75
3,30
19,42

100,0

Andel roster (%)

15,42
13,49
5,32
1,32
1,31
1,57
61,57

100,0



50

STYRELSE, LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE OCH REVISORER

Styrelsen bestar av fem ledamoter vilka utsags pa extra bolagsstamman i april 2006. Utover de
fem nuvarande styrelseledaméterna utségs vid bolagsstamman dven Johan Ostlund, vid
tidpunkten anstéalld som jurist vid Advokatfirman Lindahls Uppsalakontor, till styrelseledamot i
bolaget. | samband med att Johan Ostlund avslutade sin tjanstgéring vid Lindahl begarde han
emellertid sitt uttrdde ur bolagets styrelse. Uppdraget for samtliga styrelseledaméter galler till
slutet av nasta arsstamma. En styrelseledamot &ger rétt att nar som helst frantrada uppdraget.

I april 2006 faststallde styrelsen en ny arbetsordning och instruktion for verkstéllande direktdren.
Styrelsens arbetsordning anger bland annat vilka &renden som skall behandlas samt foreskrifter
for styrelsemotenas genomfoérande. Under de senaste 12 manaderna har 6 protokollforda
styrelsesammantraden genomforts. Vid dessa moten har behandlats dels fasta fragor, dels fragor
kring Bolagets afférsidé och finansiering.

Bolaget har i enlighet med de nya regler som galler for prospekt fran och med den 1 januari 2006
latit géra en utredning avseende styrelseledamoterna och verkstallande direktoren, och det kan
konstateras att ingen av dessa under de senaste fem aren har domts i bedréagerirelaterade mal,
varit stallforetradare i bolag som forsatts i konkurs, tratt i likvidation eller genomgatt
foretagsrekonstruktion, med undantag for Hans Arwidsson, som var VD for LipoCore Holding
AB da det sattes i konkurs 2003-12-22, samt Karl-Olof Borg som var styrelseordforande i
Biobridge Computing AB, vars konkurs avslutade 2004-04-20. Ingen av dessa personer har
heller varit foremal for anklagelser eller sanktioner av myndighet eller organisation som
foretrader viss yrkesgrupp och som &r offentligrattsligt reglerad eller dlagts naringsférbud.

Det foreligger inte nagon potentiell intressekonflikt for befattningshavare i Bolaget i forhallande
till uppdraget for Bolaget. Det har inte traffats nagon sarskild dverenskommelse mellan storre
aktieagare, kunder, leverantorer eller andra parter enligt vilken nagon befattningshavare har valts
in i styrelsen eller tilltratt som verkstallande direktor. Nagot avtal har inte slutits mellan Bolaget
och nagon befattningshavare om formaner eller ersattning efter uppdragets slutférande. Det finns
inte heller nagra familjeband mellan befattningshavarna och det har inte ingatts nagra avtal som
medfér begransningar for befattningshavare att avyttra eventuella vardepapper i Bolaget.

Styrelsens ledamoter

Styrelsens ledaméter bestar av foljande personer:

Prof. Karl-Olof Borg

Ort: Stockholm
Fodd: 1941
Utbildning: Apotekare, Farmacie Doktor

Position: Styrelseordfdrande



Invald:

Huvudsaklig sysselsattning:
Kontorsadress:

Andra uppdrag:

Innehav i Eurocine Vaccines:

Ovrigt:

Prof. Carl Borrebaeck
Ort:

Fodd:

Utbildning:

Position:

Invald:

Huvudsaklig sysselsattning:

Kontorsadress:

Andra uppdrag:

Innehav i Eurocine Vaccines:

Ovrigt:

Prof. Alf Lindberg
Ort:

Fodd:

Utbildning:

Position:

Invald:

Huvudsaklig sysselsattning:
Kontorsadress:

o1

2003

Styrelseuppdrag

Fogdevreten 2, 171 77 Stockholm

Styrelsemedlem i 7TM Pharma A/S, Bioinvent
International AB, Medicon A/S, Galenica AB

78 410 aktier

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

Lund

1948

D.Sc. vid Lund Universitet

Styrelseledamot

2000

Professor i Immunteknologi vid Lunds universitet med
forskningsinriktning pa cancer genomik & proteomik
Avd for Immunteknologi, Lunds Universitet, Box 7031,
220 07 Lund

Styrelseordf. i Forskarpatent Syd AB, Innovationsbron
Syd AB, samt ledarmot i Biolnvent International AB,
Alligator Bioscience AB, Nordic Vaccine Technology
AJS.

78 980 aktier

Erfarenhet fran finans- och VC marknaden for biotech
foretag bade nationellt och internationellt, samt arbetat
med kommersialliseringsprocessen av forskningsresultat
i 6ver 20 ar. Ledamot av Kungliga
Ingenjorsvetenskapsakademin.

London

1939

Med kand Karolinska Institutet 1961, Med lic
(lakarexamen) Karolinska Institutet 1971, Med Dr
Karolinska Institutet 1971

Styrelseledamot

2006

VD for Nobel web AB, Styrelseuppdrag

35 Cranley Gardens, Apartment no. 5, LONDON SW7
3BD, England



Andra uppdrag:

Innehav i Eurocine Vaccines:

Ovrigt:

Doc. Ulf Schréder
Ort:

Fodd:

Utbildning:

Position:

Invald:

Huvudsaklig sysselsattning:
Kontorsadress:

Andra uppdrag:

Innehav i Eurocine Vaccines:

Ovrigt:

Par Thuresson
Ort:

Fodd:
Utbildning:

Position:
Invald:
Huvudsaklig sysselsattning:

Kontorsadress:
Andra uppdrag:

Innehav i Eurocine Vaccines:

Ovrigt:
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Styrelseledamot i Medivir AB, Catella Health Care AB,
Pharmexa A/S, Proteome Sciences plc, Avant
Immunotherapeutics Inc.

0 aktier, 20 200 optioner

Innehavda positioner i urval: Professor Karolinska
Institutet, Senior Vice President R & D Wyeth
Vaccines, Executive Vice President R & D Aventis
Pasteur, Senior Advisor President of R & D Aventis
Pharmaceuticals, Medlem av Nobelkommittén

Sundbyberg

1948

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

1999 (grundare)

FoU chef

Fogdevreten 2, 17177 Stockholm
VD Pharmatrix AB

805 900 aktier

Grundare av Eurocine Vaccines AB, uppfinnare till 30
patentansokningar.

Jarfalla

1960

Byggnadsingenjor, Dipl. Foretagsledare, Svenska
Managementgruppen

Styrelseledamot

2004

VD och Styrelseordférande i Arne Thuresson
Byggmaterial AB

Box 59 163 91 Spanga

VD och Styrelseordférande i Thuresson Sweden AB,
Grabber Europe AB, Arne Thuresson | Malmé AB,
Arne Thuresson i Géteborg AB, Arne Thuresson
Fastigheter AB, Thuresson Fastening AB, TF Sweden
AB.

921 075 aktier

Varit Styrelseordférande i Lunda Foretagsgrupp och
Styrelseledamot i Nordea Vallingby, Harologi AB.
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Ledande befattningshavare

Dr. Hans Arwidsson

Ort: Strangnas
Fodd: 1958
Utbildning: Apotekare och Doktor i Farmaceutisk Vetenskap,

Uppsala Universitet, Executive Master of Business
Administration, Handelshdgskolan i Stockholm.

Position: Verkstallande direktor
Kontorsadress: Fogdevreten 2, 171 77 Stockholm
Andra uppdrag: Driver konsultverksamhet i Firma Healthy Bizniz

Europe, Daglig leder i Biosergen AS, Styrelseledamot i
CENSdelivery AB.

Innehav i Eurocine Vaccines: 0 aktier, 67 000 optioner

Ovrigt: Var global projektledare for nyproduktintroduktionen av
Nexium inom AstraZeneca (1999-2001). Var VD for
LipoCore Holding AB 2001-2003.

Doc. Ulf Schréder
Se ovan under Styrelseledamoter.

Ledningens Vetenskapliga Rad

Prof. Per Brandtzaeg

Chef for Fakultetsdivisjon Rikshospitalet vid Medicinska fakulteten, Rikshospitalet, Oslo och
Professor vid Institutet for Patologi, Medicinska fakulteten, Oslo Universitet, dar han leder
forskningen i mukosal immunologi vid LIIPAT, Laboratory for Immunohistochemistry and
Immunopathology. Brandtzaeg har publicerat mer &n 600 artiklar inom omradet mukosal
immunologi, han ar medlem av Editorial Boards i 8 internationella vetenskapliga tidskrifter, han
ar hedersdoktor vid Bergen Universitet och vid Freie Universitat, Berlin och han betraktas som
en av de frdmsta forskarna i varlden inom mukosal immunologi.

Prof. Margaret Liu

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

P4 ordinarie bolagsstimma 2003 valdes Leonard Daun vid Ohrlings PricewaterhouseCoopers till
Bolagets revisor for tiden intill utgangen av 2007 ars ordinarie bolagsstamma. Leonard Daun ar
fédd 1964, och har kontorsadress Box 179, 751 04 Uppsala. Leonard Daun &r ledamot i FAR och
auktoriserad revisor sedan 1995.

Ersattning till styrelse

Vid extra bolagsstamma den 19 april 2006 beslutades att arvode till styrelse skulle utga med
totalt 100 000 kronor, att fordelas mellan ledamdterna efter beslut i styrelsen.

Ersattning till verkstallande direktoren

Verkstallande direktéren kommer fran och med den 1 december 2006 att vara anstalld pa deltid i
Bolaget med en 16n om 40 000 kronor per manad. Darutéver har verkstallande direktoren rétt till
en bonus om maximalt 20 000 kronor per manad. Enligt avtalet med verkstallande direktéren
galler tre manaders émsesidig uppsagningstid, utan réatt till sarskilt avgangsvederlag. Darutover
finns inte nagra sarksilda villkor eller formaner for verkstallande direktoren.

Erséattning till revisor

Enligt beslut pa ordinarie bolagsstamma 2005 erhaller Bolagets revisor erséttning enligt 16pande
rakning for revisionsuppdraget. Aven for 6vriga konsultationer erhalls ersattning enligt I6pande
rakning.
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LEGALA FRAGOR OCH OVRIGA UPPLYSNINGAR

Bolagsinformation

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

Bolaget &r inregistrerat hos Bolagsverket den 15 februari 1999. Bolaget registrerade firman
Eurocine Vaccines AB den 13 september 2006. Bolagsordningen i nuvarande lydelse antogs vid
bolagsstdmma den 19 april 2006.

Bolagets aktier ar denominerade i svenska kronor (SEK). Verksamheten bedrivs i Sverige enligt
svensk lagstiftning.

Bolagets adress &r Karolinska Science Park, Fogdevreten 2, 171 77 Stockholm, med
telefonnummer 08-508 845 92 .

VPC-registrering

Bolaget &r sedan den 11 oktober 2006 anslutet till VPC AB, adress VPC AB, Box 7822, 103 97
Stockholm.

Organisation

Bolaget har inte nagra dotterbolag eller filialer, och ingar inte i nadgon koncern.

Véasentliga avtal

Bolaget har inte tecknat nagra vasentliga avtal. Bolagets samarbete med Smittskyddsinstitutet
regleras fran fall till fall med specifika projektavtal, som dock inte har nagon langre avtalstid
eller annars innefattar storre ataganden for bolaget &n vad som kravs for enskilda projekt.

Anstéallda

Bolaget har 2 anstallda. Anstallningsavtal har tecknats pa sedvanliga villkor, utan sarskilda
formaner.

Forsakringsskydd

Bolaget har for branschen sedvanliga forsékringar.
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Tvister

Bolaget har inte nagra pagaende eller forvantade tvister av nagot slag. Styrelsen kanner inte
heller till nagra omstandigheter som skulle kunna leda till att nagot rattsligt forfarande eller
skiljeforfarande skulle kunna uppkomma.

Intressekonflikter

Det foreligger inte nagra intressekonflikter mellan Bolaget, dess nuvarande agare eller
befattingshavare.

Transaktioner med narstaende

Det foreligger inga vasentliga avtalsrelationer eller transaktioner mellan Bolaget och dess
narstaende, annat an konsultférhallandena mellan Bolaget och Pharmatrix AB (helagt av UIf
Schroder) och Hans Arwidsson. Dessa avtalsforhallanden regleras av marknadsmaéssiga villkor,
inklusive marknadsmassig ersattning och avser betraffande Pharmatrix AB vetenskapliga
konsulttjanter och betraffande Hans Arwidsson saval vetenskapliga tjanster som
foretagsledartjanster. Bolaget har inte Iamnat lan, garantier eller borgensforbindelser till eller till
forman for styrelseledamoterna, ledande befattningshavare eller revisorerna i koncernen. Ingen
av styrelseledamoterna eller de ledande befattningshavarna i Bolaget har haft nagon direkt eller
indirekt delaktighet i affarstransaktioner, som &r eller var ovanlig till sin karaktér eller avseende
pa villkoren och som i nagot avseende kvarstar oreglerad eller oavslutad. Revisorerna har inte
varit delaktiga i nagra affarstransaktioner enligt ovan.

Optionsprogram

Bolaget har pa bolagsstamma den 19 april 2006 beslutat om inférande av ett optionsprogram
omfattande 100 600 teckningsoptioner att under perioden fram till och med den 30 april 2011
teckna en ny aktie (fem nya aktier efter split) per teckningsoption till en kurs om 48 kr per aktie
(9,60 kr efter split). Teckningsoptionerna har pa marknadsmaéssiga villkor overlatits till anstallda
och andra nyckelpersoner enligt foljande:

Hans Arwidsson 67 000
Alf Lindberg 20 200
Jorma Hinkula 3 000
Ake Lundkvist 1 600
Andreij Pawlovski 1000
Melles Haile 1000
Margaret Liu 3400

Per Brandtzaeg 3400
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Marknadsvardet per option vid tilldelningstidpunkten har beréknats baserat pa Black&Scholes
formel och uppgar till 0,35 kronor per option. Vid fullt utévande av samtliga teckningsoptioner
kommer antalet aktier att 6ka med 503 000, vilket motsvarar 7,77% av det totala antalet aktier
efter fullt utdvande, vid fullteckning av nyemission enligt detta erbjudande.

Utdelningspolitik

Bolaget har hittills inte Iamnat nagon utdelning, och ndgon utdelning kan inte heller paraknas
inom Overskadlig tid.

Bolagskoden

Svensk kod for bolagsstyrning ar inte obligatorisk for Bolaget och kommer inte att tillampas av
Bolaget.

Valberedning och kommittéer for revisions- och ersattningfragor

Bolaget har inte inrattat nagon valberedning eller kommitté for revisions- eller ersattningsfragor.
Mot bakgrund av Bolagets storlek och verksamhet bér sddana fragor beredas av dgarna
respektive styrelsen i sin helhet. Detta beddms kunna ske utan oldgenheter. Bolagets revisor
rapporterar saledes till styrelsen i sin helhet om sina iakttagelser fran granskningen av bokslut
och sin bedémning av Bolagets interna kontroll. Bolagets revisor kommer att medverka
personligen vid minst ett styrelsemote per ar.

Tillhandahallande av handlingar

Bolagets bolagsordning samt alla rapporter, historisk finansiell information, vérderingar och
utlatanden som utfardats av sakkunnig pa Bolagets begéaran samt historisk finansiell information
for Bolaget finns tillgangliga i pappersform hos Bolaget for inspektion under prospektets
giltighetstid. Information avseende Bolaget finns dven pa Bolagets hemsida, www.eurocine.se .
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SKATTEFRAGOR | SVERIGE

Foljande &r en sammanfattning av skattekonsekvenser med anledning av inbjudan till teckning
av aktier i Eurocine Vaccines AB (publ) for aktiedgare som &r obegrénsat skattskyldiga i
Sverige, om inte annat anges. Sammanfattningen &r inte avsedd att utttmmande behandla alla
skattekonsekvenser som kan uppkomma med anledning av inbjudan till teckning av aktier i
Eurocine Vaccines AB (publ). Den behandlar t ex inte de speciella regler som géaller for s k
kvalificerade aktier i famansforetag eller aktier som &gs av handelsbolag eller sadana juridiska
personer vars aktier raknas som lagertillgangar i en naringsverksamhet. Sarskilda
skattekonsekvenser som inte ar beskrivna kan uppkomma ocksa for andra kategorier av
aktiedgare, som t ex investmentbolag, vardepappersfonder och personer som inte &r obegransat
skattskyldiga i Sverige.

Varje aktieagare rekommenderas att inhdmta rad fran skatteexpertis for information om sadana
speciella omstéandigheter foreligger, exempelvis till foljd av utlandska regler eller tillampning av
dubbelbeskattningsavtal.

Beskattning vid avyttring av aktier

Fysiska personer och dédsbon

Kapitalvinst vid forséljning av aktier i Eurocine tas upp till beskattning i inkomstslaget kapital.
Skatt tas ut med 30 procent av kapitalvinsten. Kapitalvinsten berdknas till skillnaden mellan
forséljningserséttningen efter avdrag for eventuella forsaljningsutgifter och de avyttrade
aktiernas omkostnadsbelopp. Omkostnadsbeloppet (anskaffningsutgiften) far beraknas enligt
schablonmetoden eller genomsnittsmetoden. Schablonmetoden innebér att omkostnadsbeloppet
berdknas till 20 procent av forséljningsersattningen efter avdrag for forséljningsutgifter.
Genomsnittsmetoden innebdr att anskaffningsutgiften for en aktie utgors av den genomsnittliga
anskaffningsutgiften for aktier av samma slag och sort berdknat pa grundval av faktiska
anskaffningsutgifter och med hansyn tagen till intraffade forandringar avseende innehavet.
Betalda och tecknade aktier ("BTA”) anses darvid inte vara av samma slag och sort som de
befintliga aktierna i Eurocine forrén dess beslutet om nyemission registrerats. Kapitalforlust vid
forsaljning av aktier i Eurocine ar avdragsgill. Sadan forlust

kan kvittas i sin helhet mot kapitalvinster pa aktier under samma ar. Kvittning kan aven ske fullt
ut mot kapitalvinster pa andra marknadsnoterade deldgarratter an aktier med undantag for
andelar i investeringsfonder som innehaller endast svenska fordringsratter (svenska rantefonder).
Om full kvittning inte kan ske ar 6verskjutande forlust avdragsgill till 70 procent mot 6vriga
kapitalinkomster. Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital medges reduktion av skatten pa
inkomst av tjanst och naringsverksamhet samt fastighetsskatt. Sadan skattereduktion medges
med 30 procent for underskott som inte éverstiger 100.000 kronor och med 21 procent for
underskott darutéver. Underskott kan inte sparas till ett senare beskattningsar.
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Juridiska personer

Aktiebolag och andra juridiska personer, utom dodsbon, beskattas normalt for alla inkomster
inklusive kapitalinkomster i inkomstslaget naringsverksamhet efter en skattesats om 28 procent.
For berdkning av kapitalvinst respektive kapitalforlust, se rubrik ”Fysiska personer” ovan.
Avdrag for kapitalforluster pa aktier medges bara mot kapitalvinster pa aktier och andra
delagarréatter. Sddana kapitalforluster kan aven, om vissa villkor ar uppfyllda, kvittas mot
kapitalvinster pa aktier och delagarrétter i bolag inom samma koncern, under férutsattning att
koncernbidragsratt foreligger. Kapitalforluster som inte har kunnat utnyttjas ett visst
beskattningsar, far sparas och dras av mot kapitalvinster pa aktier och andra deldgarratter under
efterféljande beskattningsar utan begransning i tiden. For aktiebolag och vissa andra juridiska
personer ar dock kapitalvinster pa sa kallade naringsbetingade andelar skattefria och
kapitalforluster pa sadana andelar ej avdragsgilla. Med naringsbetingad andel avses en andel i ett
aktiebolag eller ekonomisk férening om andelen uppfyller vissa villkor. Onoterade andelar anses
alltid naringsbetingade. Marknadsnoterade andelar anses naringsbetingade under forutsattning att
andelsinnehavet motsvarar minst 10 procent av rgsterna eller innehavet betingas av rorelse.
Skattefrihet for kapitalvinst pa marknadsnoterade andelar forutsatter dessutom att andelarna inte
avyttras inom ett ar fran det att andelarna blivit naringsbetingade hos innehavaren. | gengald ar
kapitalforluster pa marknadsnoterade naringsbetingade andelar som innehafts kortare tid an ett ar
avdragsgilla. Om andelar av samma slag och sort anskaffats vid olika tidpunkter, anses en senare
anskaffad andel ha avyttrats fore en tidigare anskaffad andel. Om innehavet omfattar saval
andelar som inte uppfyller kravet pa innehavstid som andelar som uppfyller detta krav anses
andelarna inte vara av samma slag och sort vid berdkning enligt genomsnittsmetoden.

Utnyttjande av teckningsratt

Att teckningsrétter utnyttjas for teckning av nya aktier utléser inte beskattning.
Anskaffningsutgiften for en nytecknad aktie utgors av emissionskursen. Vid avyttring av aktier
forvarvade genom utnyttjande av teckningsratter ska aktiedgarens omkostnadsbelopp for
samtliga aktier av samma slag och sort sammanléggas och berédknas med tillampning av
genomsnittsmetoden. Om teckningsratter som utnyttjats for teckning av aktier anskaffats fran
annan far erlagd likvid for dessa teckningsratter laggas till vid berdkning av omkostnadsheloppet
for aktierna.

Avyttring av teckningsratter

Aktiedgare som inte Onskar utnyttja sin foretradesréatt att delta i nyemissionen kan salja sina
teckningsratter. Skattepliktig kapitalvinst ska da beréknas. Varje teckningsréatt anses vara
anskaffad for noll kronor. Schablonregeln far inte anvandas. Hela forsaljningsintakten efter
avdrag for omkostnader for avyttring ska saledes tas upp till beskattning. Omkostnadsbeloppet
for den ursprungliga aktien paverkas inte. For aktiebolag och vissa andra juridiska personer
géller att kapitalvinst &r skattefri och kapitalforlust inte ar avdragsgill om innehavaren av
teckningsratterna samtidigt innehar naringsbetingade andelar i det foretag som ratten hanfor sig
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till och forvarvet grundas pa detta innehav (fér definition av naringsbetingad andel, se rubrik
”Beskattning vid avyttring av aktier, Juridiska personer”). FOr marknadsnoterade teckningsratter
galler att sadan kapitalvinst ar skattefri och kapitalforlust ej avdragsgill endast om
teckningsréatterna eller de underliggande aktierna har innehafts under en sammanhdangande tid om
minst ett ar fore avyttringen.

Forvarvade teckningsratter

For den som kdper eller pa annat satt forvarvar teckningsratter utgor vederlaget
anskaffningsutgift for dessa. Om forvarvade teckningsréatter utnyttjas for teckning av aktier sker
ingen beskattning. Vid avyttring av teckningsratterna utloses kapitalvinstbeskattning.
Omkostnadsbeloppet for teckningsratterna beréknas enligt genomsnittsmetoden. Schablonregeln
far anvandas for marknadsnoterade teckningsréatter férvarvade pa nu angivet satt.

Beskattning av utdelning

For fysiska personer och dodsbon &r skattesatsen 30 procent. For juridiska personer, utom
dodsbon, &r skattesatsen 28 procent. FOr vissa juridiska personer géller sarskilda regler. For
aktiebolag och vissa andra juridiska personer ar utdelning pa naringsbetingade andelar normalt
skattefri (for definition av ndringsbetingad andel, se rubrik ”Beskattning vid avyttring av aktier,
Juridiska personer” ovan). Skattefrihet for utdelning pa marknadsnoterade andelar forutsatter
dock att andelarna inte avyttras eller upphor att vara naringsbetingade inom ett ar fran det att
andelarna blivit naringsbetingade hos innehavaren. Kravet pa innehavstid maste inte vara
uppfyllt vid utdelningstillfallet.

Kupongskatt

Kupongskatt innehalls normalt vid utdelning fran svenskt aktiebolag till fysiska personer som ar
begréansat skattskyldiga i Sverige och till utlandska juridiska personer som inte har s k fast
driftsstalle i Sverige. Skattesatsen dr 30 procent. Denna skattesats ar dock i allménhet reducerad
genom skatteavtal som Sverige har med andra lander for undvikande av dubbelbeskattning.
Avdraget for kupongskatt verkstalls normalt av VPC eller, betr&ffande forvaltarregistrerade
aktier, av forvaltaren.

Formogenhetsbeskattning

Aktierna i Eurocine Vaccines AB dr inte foremal for formogenhetsskatt.

Arvs- och gavoskatt

Arvs- och gavoskatt utgar inte i Sverige. Aktier i Eurocine Vaccines AB (publ) &r saledes inte
foremal for nagon svensk arvs- eller gavoskatt.
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EKONOMISK INFORMATION

Forvaltningsberéttelser for rakenskapsaren 2002/03, 2003/04 och 2004/05
Forvaltningsberattelse 2002/03

Information om verksamheten

Eurocine AB bedriver forskning och utveckling av hjédlpdmnen (adjuvans), som blandas med
vacciner varefter dessa administreras som en spray i nasan.

Verksamheten bedrives i form av samarbeten med forskargrupper inom Karolinska Institutet och
under det gangna aret har utvecklingsarbete bedrivits avseende difteri, tetanus, tuberkulos,
hantavirus, influensa och HIV. Bolaget har aven under aret genomfort en forsta studie av ett
nasalt difterivaccin pa manniska.

Bolaget saknar likvida medel med iklader sig heller inte nagra skulder utéver vad som féljer av
gallande hyresavtal och debiterade patentavgifter. Den ende anstallde, UIf Schrdder, uppbar efter
januari 2003 ingen 16n utan har tvartom via eget bolag lanat in pengar i féretag. Industrifonden
och Teknoseed AB har tillfort bolaget cirka 218 tkr som aktieédgartillskott. Darigenom kan
utestdende externa skulder per 2003-09-30 betalas. Industrifonden har avyttrat sitt aktieinnehav
till vissa av de andra aktiedgarna.

Diskussioner pagar med vissa aktorer i syfte att utrona om dessa ar villiga att satsa pengar i
bolaget.

I sak finns inte anledning att vardera ned foretagets immateriella réttigheter. Foretagen
granskning inom ramen for EUs forskningsstod liksom ocksa det mycket stora intresse som
kommit bolagets DNA-adjuvans till del &r ndgra av de faktorer som stoder detta pastaende.

Kontrollbalansrédkning har upprattats per 2003-09-30.

Forslag till behandling av forlust

Styrelsen och verkstallande direktoren foreslar att den ansamlade forlusten, 5.352.190 kr,
overfors i ny réakning.

Resultat och stallning

Resultatet av bolagets verksamhet samt den ekonomiska stallningen vid rakenskapsarets utgang
framgar i 6vrigt av efterféljande resultatrakning och balansrakning med noter.
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Forvaltningsberattelse 2003/04

Information om verksamheten

Eurocine AB bedriver forskning och utveckling av nasala vacciner baserade pa egna patenterade
teknologier.

Under det gangna aret har utvecklingsarbete bedrivits avseende tuberkulos, hantavirus och HIV.
Resultaten fran influensastudierna ar sérskilt intressanta for fortsatt utveckling mot en
kommersiell produkt.

Under verksamhetsaret har bolaget utsett ny styrelseordférande, Karl Olof Borg, med lang
erfarenhet fran bade lakemedels- och vaccinbolag. Vidare har bolaget rekryterat en ny VD, Hans
Arwidsson, med erfarenhet av saval global lakemedelsindustri som sma riskkapital-finansierade
foretag. UIf Schroder fortsatter att bidra till bolaget som dess CSO. Bolaget har beslutat om en
ny strategi med fokus pa utveckling av vaccinprodukter t o m klinisk Fas Il, baserat pa dess
patenterade teknologier.

Industrifonden och Teknoseed AB tillforde 218 tkr som aktiedgartillskott i oktober 2003 varefter
Industrifonden avyttrade sitt aktieinnehav och uttradde ur aktieédgaravtalet.
Kontrollbalansrakning uppréattades per 2003-09-30. Dérefter har tva emissioner genomforts pa
totalt 1219 tkr.

Bolaget &r for sin fortsatta verksamhet i behov av ytterligare finansiering senast under januari
2005. En erfaren radgivare har anlitats och diskussioner om en langsiktig finansiering pagar med
ett antal presumtiva har anlitats och diskussioner om en langsiktig finansiering pagar med ett
antal presumtiva investorer. Styrelsens bedomning &r att en sadan finansiering kommer att kunna
genomforas.

Forslag till behandling av forlust

Styrelsen och verkstallande direktoren foreslar att den ansamlade forlusten, 6.117.890 kr,
overfors i ny réakning.

Resultat och stallning

Resultatet av bolagets verksamhet samt den ekonomiska stallningen vid rakenskapsarets utgang
framgar i 6vrigt av efterféljande resultatrakning och balansrakning med noter.
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Forvaltningsberattelse 2004/05

Information om verksamheten

Eurocine AB bedriver forskning och utveckling av nasala vacciner baserade pa egna patenterade
teknologier. Bolagets styrelse ar oférandrad sedan foregaende ar.

Under det gangna aret har utvecklingsarbete bedrivits avseende influensa och HIV. Resultaten
fran influensastudierna ar sarskilt intressanta for fortsatt utveckling mot en kommersiell produkt.
Bolaget har beslutat om en ny strategi med fokus pa utveckling av vaccinprodukter t o m klinisk
Fas Il, baserat pa dess patenterade teknologier. Den forsta produkten som Bolaget har for avsikt
att utveckla &r ett nasalt influensavaccin. For detta andamal har bolaget tecknat ett avtal som
innebar att tillgang till antigen for den prekliniska utvecklingen &r sakrad.

Bolagets verksamhet har under aret varit begransad p g a den ekonomiska situationen och
aktiviteterna har helt inriktats pa att sakerstélla den langsiktiga finansieringen. En riktad
nyemission till Bolagets aktiedgare genomfordes i januari 2005 vilket inbringade 1,23 Mkr.

I december 2005 &r bolaget inne i en due diligence med en investerare och rdknar med att ha
kortsiktig finansiering sakrad under januari och langsiktig finansiering under kvartal 1, 2006.

Forslag till behandling av forlust

Styrelsen och verkstallande direktoren foreslar att den ansamlade forlusten, 7.686.801 kr,
overfors i ny réakning.

Resultat och stallning

Resultatet av bolagets verksamhet samt den ekonomiska stallningen vid rakenskapsarets utgang
framgar i 6vrigt av efterféljande resultatrakning och balansrakning med noter.
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REVIDERADE RAKENSKAPER FOR RAKENSKAPSAREN 2002/03 TILL 2004/05

Resultatrakning

Tusentals kronor

Rorelsens intakter m m
Hyresintakter

Ovriga rorelseintakter
Summa intakter mm

Rorelsens kostnader

Ovriga externa kostnader
Personalkostnader

Avskrivning av materiella och immateriella
anlaggningstillgangar

Summa rorelsens kostnader

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella investeringar
Rénteintékter

Réntekostnader

Summa resultat fran finansiella investeringar

Resultat efter finansiella poster
Arets forlust

Not  2004-07-01
-2005-06-30

2 -827
3 -693

-143
-1 663

-1 549

2003-07-01 2002-07-01
-2004-06-30 -2003-06-30

73
73

-718
-179

-123
-1 020

-947

-37

-984
-984

490
893
1383

-2 553
-662

-143
-3 358

-1975

1 1
= =
© [
o |
oo
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REVIDERADE RAKENSKAPER FOR RAKENSKAPSAREN 2002/03 TILL 2004/05

Balansrakning

Tusentals kronor

Tillgangar
Anléaggningstillgangar

Tecknad, ej inbetald nyemission
Immateriella anlaggningstillgangar
Patent

Varumarken
Summa immateriella anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar
Inventarier och verktyg
Summa anlaggningstillgangar

Omséttningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Ovriga kortfristiga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter
Summa Kortfristiga fordringar

Kassa och bank

Summa omséttningstillgangar

Summa tillgangar

Not

(62}

2005-06-30 2004-06-30 2003-06-30

1729
39
1769

200

1461
56
1517

1775

a1
©|I\J N
QO O

D
=
©

N
w
(o]
D~

1200
59
1259

58
1317



REVIDERADE RAKENSKAPER FOR RAKENSKAPSAREN 2002/03 TILL 2004/05

Tusentals kronor
Eget kapital och skulder
Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital (200.019 aktier a nom 1 kr)
Ej registrerat aktiekapital

Overkursfond

Summa bundet eget kapital

Ansamlad forlust
Balanserad forlust

Arets forlust

Summa ansamlad forlust
Summa eget kapital

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder

Ovriga kortfristiga skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intékter
Summa kortfristiga skulder

Summa eget kapital och skulder
Stallda sakerheter

Ansvarsforbindelser

200
25
8907
9132

-6 118
-1 569
-7 687
1445

183
11
7408
7602

-5134

-984
-6 118
1484

2005-06-30 2004-06-30 2003-06-30

164

[e2l[e)}
w [
o1 |00
N |00

-3 392
-1 960
-5352
1000
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REVIDERADE RAKENSKAPER FOR RAKENSKAPSAREN 2002/03 TILL 2004/05

Kassaflodesanalys
Tusentals kronor

Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat

Justeringar for poster som inte ingar i
kassaflodet, m.m.

Erhallen rénta
Erlagd rénta

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapital
Forandring av fordringar

Forandring av leverantérsskulder

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Investeringsverksamheten

Forvarv av patent

Forvérv av varumarken

Forvarv av materiella anlaggningstillgangar

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten
Nyemission

Villkorat aktiedgartillskott
Okning av kortfristiga skulder
Amortering av skuld

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Minskning av likvida medel
Likvida medel vid arets borjan
Likvida medel vid arets slut

Not 1 Justeringar for poster som inte ingar i
kassaflodet

Avskrivning av patent
Avskrivning av varumarken
Avskrivning av materiella tillgangar

Not 2004/2005 2003/2004 2002/2003

-1 549 947 -1975

1 143 123 143

0 0 16

-20 =37 -1

-1 426 861  -1817

209 94 -86

-69 -59 128

-1286 826 -1775

-370 -344 585

-1 -15 -70

-8 -22 -56

-379 -381 711

1530 1250 0

0 218 0

0 307 457

-398 0 0

1132 1775 457

533 568 -2 029

597 29 2 058

64 597 29
04/05 03/04 02/03

101 83 110

18 18 15

24 22 18

143 123 143
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NOTER

Not 1  Redovisnings- och varderingsprinciper

Bolagets arsredovisning har uppréttats enligt Arsredovisningslagen och Bokforingsnamndens
allmanna rad.

Fordringar

Fordringar upptas till det belopp, som efter individuell beddmning berdknas bli betalt.

Inkomstskatter

Redovisade inkomstskatter innefattar skatt som skall betalas eller erhallas avseende aktuellt ar,
justeringar avseende tidigare ars aktuella skatt, samt andel i intressebolags skatt.

Skatteskulder/-fordringar vérderas till vad som enligt foretagets bedémning skall erlaggas till
eller erhdllas fran skattemyndigheten. Bedémningen gors enligt de skatteregler och skattesatser
som &r beslutade eller som &r aviserade och med stor sakerhet kommer att faststéllas.

Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar avskrivs systematiskt dver den bedémda nyttjandetiden.
Foljande avskrivningstider tillampas:

Antal ar
Inventarier, verktyg och installationer 5

Immateriella tillgangar

Ovriga immateriella tillgangar

Utgifter for forvarvade patent, varumérken och licenser balanseras och skrivs av linjart ver dess
avtalsreglerade nyttjandetid, varuméarken 5 ar och patent 20 ar.

Leasingavtal

Samtliga leasingavtal, oavsett om de &r finansiella eller operationella, redovisas som hyresavtal
(operationella leasingavtal).
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Not 2  Ovriga externa kostnader

Tusentals kronor 2004-07-01 2003-07-01 2002-07-01
-2005-06-30 -2004-06-30 -2003-06-30

Kostnader for hyra och leasing 116 164 586

Kostnader for forskning och utveckling 518 259 1679

Administrativa kostnader 144 198 204

Revisionsuppdrag Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB 44 38 16

Andra uppdrag Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB 5 59 68

Summa 827 718 2553

Not 3  Medelantal anstallda, 16ner, andra ersattningar och sociala avgifter

Tusentals kronor 2004-07-01 2003-07-01 2002-07-01
-2005-06-30 -2004-06-30 -2003-06-30

Medelantalet anstéllda, med férdelning pa kvinnor och

man har uppgatt till

Kvinnor - - 1

Man 2 1 1

Totalt 2 1 2

Loner och ersattningar har uppgatt till

Styrelsen och verkstéllande direktoren 543 123 385

Ovriga anstallda - - 101

Totala 16ner och erséttningar 543 123 486

Sociala avgifter enligt lag och avtal 150 35 137

Ovriga personalkostnader - 21 30

Pensionskostnader (varav for styrelse och verkstallande

direktor 0 kr ( 9 089kr 02/03) - - 9

Totala loner, erséttningar, sociala avgifter och

pensionskostnader 693 179 662

Not4  Patent

Tusentals kronor 2005-06-30 2004-06-30 2003-06-30

Ingaende anskaffningsvarden 1654 1310 725

Arets férandringar

- Aktiverade utgifter 370 344 585

Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 2024 1654 1310

Ingaende avskrivningar -193 -110 -

Arets férandringar
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Tusentals kronor

- Avskrivningar
Utgdende ackumulerade avskrivningar

Utgdende restvarde enligt plan

Not5 Varumarken

Tusentals kronor

Ingaende anskaffningsvarden

Arets férandringar

-Aktiverade utgifter

Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden
Ingaende avskrivningar

Arets férandringar

-Avskrivningar

Utgdende ackumulerade avskrivningar

Utgdende restvarde enligt plan

Not 6 Inventarier, verktyg och installationer
Tusentals kronor

Ingaende anskaffningsvarden

Arets férandringar

- Inkop

Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden
Ingaende avskrivningar

Arets férandringar

- Avskrivningar

Utgdende ackumulerade avskrivningar

Utgdende restvarde enligt plan

Not 7 FOrandring av eget kapital
Tusentals kronor

Bundet eget kapital

Aktiekapital

2005-06-30 2004-06-30 2003-06-30
-101 -83 -110

-294 -193 -110

1730 1461 1200
2005-06-30 2004-06-30 2003-06-30
91 76 6

1 15 70

92 91 76

-35 -17 -1

-18 -18 -15

-53 -35 -16

39 56 60
2005-06-30 2004-06-30 2003-06-30
110 88 32

8 22 56

118 110 88

-52 -30 -12

-24 -22 -18

-76 -52 -30

43 58 58
2005-06-30 2004-06-30 2003-06-30
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Tusentals kronor

Belopp vid arets ingang
Nyemission

Ej registrerad nyemission
Belopp vid arets utgang

Overkursfond

Belopp vid arets ingang
Nyemission

Ej registrerad nyemission
Belopp vid arets utgang

Summa bundet eget kapital vid arets utgang
Fritt eget kapital

Belopp vid arets ingang

Erhallet ovillkorat aktieagartillskott

Avrets resultat
Summa fritt eget kapital vid arets utgang

2005-06-30 2004-06-30 2003-06-30
194 164 164

6 19 -

25 11 -
225 194 164

7 408 6 188 6 188
294 681 -
1205 539 -
8907 7408 6188
9132 7 602 6 352
-6 118 -5 352 -3 392
- 218 -

-1 569 -984 -1 960
-7 687 -6 118 -5 352
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Finansiell information 2004/05 baserade pa RR32

Resultatrakning uppréttad baserad p& RR32 ! Not 2004-07-01

Tusentals kronor

Rorelsens intdkter mm

-2005-06-30

Ovriga rorelseintakter 114
Summa intdkter mm 114
Rérelsens kostnader

Ovriga externa kostnader 10,19 -1198
Personalkostnader 9,16 -692
Avskrivning av materiella anlaggningstillgangar 5 -24
Summa rorelsens kostnader -1914
Rorelseresultat -1 800
Resultat fran finansiella investeringar

Rantekostnader 11 -20
Summa resultat fran finansiella investeringar -20
Resultat efter finansiella poster -1 820
Inkomstskatt 8,12 -
Arets forlust -182
Resultat per aktie 13 - 9,51 kr/aktie

! Med RR32 avses Redovisningsradets rekommendationer RR32 (Redovisning For juridiska personer vars
vardepapper ar noterade) RR32 innebér att IFRS foljs med angivna undantag. Se aven avsnitt Eurocines évergang
till RR32 pa sidan 90.



Balansrakning uppréattad baserad pa
RR32!

Tusentals kronor

Tillgangar
Anléaggningstillgangar
Materiella anlaggningstillgangar

Inventarier och verktyg
Summa anlaggningstillgangar

Omséttningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Ovriga kortfristiga fordringar
Summa Kortfristiga fordringar
Kassa och bank

Summa omséttningstillgangar

Summa tillgangar

Eget kapital och skulder
Eget kapital

Bundet eget kapital
Aktiekapital

Ej registrerat aktiekapital
Overkursfond

Summa bundet eget kapital

Ansamlad forlust
Balanserad forlust

Arets forlust

Summa ansamlad forlust
Summa eget kapital

Kortfristiga skulder

Ovriga kortfristiga skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intékter
Summa kortfristiga skulder

Summa eget kapital och skulder

Not
2005-06-30

43
43

12
12
64
76

119

200
25

8 907
9132

-7 635
-1 820
-9 455

-323

16 111
331
443

119
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Balansrakning upprattad baserad pa ~ Not
RR32! 2005-06-30

Tusentals kronor

Stéllda sékerheter Inga
Ansvarsforbindelser Inga

Bolagets forandring i eget kapital uppréattad baserat pa RR32

Tecknat ej

registrerat Fritt eget
Tusentals kronor Aktiekapital kapital Overkursfond kapital
Ingaende balans 2004-07-01 183 11 7 408
Avrets resultat
Nyemission 17 14 1499
Eget kapital 2005-06-30 200 25 8907

Kassaflodesanalys for Bolaget uppréattad baserat pa RR32
Tusentals kronor Not  2004/2005

Den I6pande verksamheten

Rorelseresultat -1 800
Justeringar for poster som inte ingdr i kassaflodet 15 24
Erlagd rénta -20

Kassaflode fran den lopande verksamheten fore forandringar av

rorelsekapital -1796
Minskning av fordringar 209
Minskning av leverantdrsskulder -69
Kassaflode fran den lopande verksamheten 14 -1 656

Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar 5 -8

Kassaflode fran investeringsverksamheten -8
Finansieringsverksamheten

Nyemission 1530
Amortering av skuld -399

Kassaflode fran finansieringsverksamheten 1131

-7 635

-1820

-9 455

Summa eget

kapital

-33

-1820

1530

-323
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Minskning av likvida medel -533
Likvida medel vid arets borjan 597
Likvida medel vid arets slut 64

Noter till de finansiella rapporterna

Not1l Allméan information

Eurocine bedriver forskning och utveckling av nasala vacciner

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

Bolaget har uppréttat denna finansiella rapport enligt Arsredovisningslagen och
Redovisningsradets rekommendation RR32 Redovisning for juridisk person. Denna finansiella
rapport utgor en till RR32 omréaknad redovisning av den pa sidorna 64-74 presenterade utgivna
och publicerade rakenskaperna upprattade i enlighet med Arsredovisningslagen och
Bokforingsnamndens Allméanna rad.

Not2 Sammanfattning av vasentliga redovisningsprinciper

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillampats nér denna finansiella rapport upprattats
anges nedan. Dessa principer har tillampats i for det omréknade 2004/05 samt for delarsbokslutet
2005.

Bolagets andrade redovisningsprinciper har redovisats i enlighet med dvergangsbestammelserna
I respektive IFRS standard alternativt i enlighet med reglerna i 1AS 8.

2.1 Principer for den finansiella rapportens upprattande

Overgéng till RR32

Enligt Europaparlaments och radets forordning (EG) nr 1606/2002 av den 19 juli 2002 om
tillampning av internationella redovisningsstandarder skall, fran och med den 1 januari 2005
foretag vars vardepapper pa balansdagen ar noterade pa en reglerad marknad uppratta
koncernredovisningen i enlighet med EG-kommissionens antagna IFRS/IAS. Juridiska personer
skall daremot liksom tidigare upprétta sina arsredovisningar enligt Arsredovisningslagen. For att
uppfylla redovisningskraven sasom ett noterat bolag utan koncernredovisning ska darmed
Eurocine uppratta kommande finansiella rapporter baserade pa Redovisningsradets
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rekommendation RR32. RR32 innebar att Bolaget i arsredovisningen skall tillampa samtliga av
EU godkanda IFRS och uttalanden sa langt detta & mojligt inom ramen for arsredovisningslagen
och med hansyn till sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekommendationen anger
vilka undantag och tillagg som skall géras fran IFRS.

Avsnittet Reviderade rakenskaper for 2004/05 baserade pa RR32 ar upprattat endast for att
uppfylla noteringskraven pd AktieTorget och kraven i Prospektforordningen. Arsredovisningen
for Eurocine AB per den 30 juni 2004 har uppréttats i enlighet med god redovisningssed i
Sverige (baserat p& Arsredovisningslagen och Bokféringsnamndens Allmanna réd). Dessa &r att
anse som forutvarande redovisningsprinciper enligt definitionen i IFRS 1 vid upprattande av
preliminar ingangsbalansrakning per den 1 juli 2004. Eurocine har ocksa avgivit en
&rsredovisning per den 30 juni 2005 baserad p& Arsredovisningslagen och Bokfdringsndmndens
Allméanna rad och kan beroende pa noteringstidpunkt komma att besluta om att upprétta dven
&rsredovisningen per den 30 juni 2006 enligt dessa tidigare principer. Arsredovisningslagen och
Bokforingsnamndens Allméanna rad avviker i flera avseenden fran RR 32 och IFRS. Vid
uppréattandet av avsnittet Reviderade rakenskaper for 2004/05 baserade pa RR32 har Eurocine
anvant sin basta kannedom och férmaga for att uppfylla de standards, tolkningar och
redovisningsprinciper som forvantas galla och vara godkanda av EU och dédrmed vara tillampliga
nér Eurocine ska uppratta sin forsta fullstdndiga finansiella rapport tidigast per den 30 juni 2006.

Principer och beskrivningar av justeringar fran rakenskaper for 2003/04 och 2004/05 upprattade
baserat pa god redovisningssed i Sverige till 6ppningsbalans per den 1 juli 2004 baserad pa
RR32 samt resultat-, balansrakning och eget kapital baserat pa RR32 per den 30 juni 2005
framgar av avsnittet Eurocines dvergang till RR32 pa sidan 87. Eftersom Eurocine 6vergar till
RR32 per 1 juli 2004 sa finns inga jamforelsesiffror i Reviderade rakenskaper for 2004/05
baserade pa RR32.

Forutsattningar vid upprattande av de finansiella rapporterna

Bolagets funktionella valuta ar svenska kronor som dven utgor rapporteringsvalutan. Tillgangar
och skulder &r redovisade till historiska anskaffningsvérden. Bolaget saknar finansiella tillgangar
och skulder vilka varderas till annat an historiska anskaffningsvarden.

Att upprétta rapporter i Overensstimmelse med RR32 kréver anvandning av en del viktiga
redovisningsmassiga uppskattningar. Vidare krévs att ledningen gor vissa beddmningar vid
tillampningen av foretagets redovisningsprinciper. De omraden som innefattar en hog grad av
bedémning, som ar komplexa eller sadana omraden dar antaganden och uppskattningar ar av
vasentlig betydelse for redovisningen anges i not 4.

Ett antal nya redovisningsstandarder och IFRIC-tolkningar har utgivits som galler for
rakenskapsar som pabdrjas efter den forsta januari 2005. Eurocine har bedémt att dessa i likhet
med IAS 39 Financial instruments: Recognition and measurement (gallande fran samma
tidpunkt) inte i nagot fall kommer att ha nagon vasentlig paverkan pa Bolagets resultat och
stéllning.
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2.2 Segmentrapportering

Primart segment

Bolaget bedriver utveckling av vaccin. Verksamheten utgor en enda rorelsegren varfor ingen
redovisning for priméart segment uppréttas.

Sekundart segment

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

2.3 Omréakning av utlandsk valuta

(a) Funktionell valuta och rapportvaluta

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

(b) Transaktioner och balansposter

Transaktioner i utlandsk valuta omréknas till den funktionella valutan enligt de valutakurser som
galler pa transaktionsdagen. Valutakursvinster och forluster som uppkommer vid betalning av
sadana transaktioner och vid omrakning av monetara tillgangar och skulder i utlandsk valuta till
balansdagens kurs, redovisas i resultatrdkningen bland 6vriga rorelseintakter och évriga
rorelsekostnader. Undantag ar da transaktionerna utgér sakringar som uppfyller villkoren for
sakringsredovisning av kassafloden eller av nettoinvesteringar, da vinster/forluster redovisas i
eget kapital. Sadan sékring har inte férelegat under aret.

2.4 Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas till anskaffningsvarde minskat med avskrivningar.
Tillkommande utgifter laggs till tillgangens redovisade vérde endast da det ar sannolikt att de
framtida ekonomiska formaner som ar forknippade med tillgangen kommer att komma Bolaget
tillgodo och tillgangens anskaffningsvarde kan matas pa ett tillforlitligt satt. Utgifter for
reparation och underhall redovisas som kostnader.

Materiella anlaggningstillgangar skrivs av over tillgangens bedomda nyttjandeperiod. Néar
tillgangarnas avskrivningsbara belopp faststallts, beaktas i forekommande fall tillgangens
restvérde.

Linjar avskrivningsmetod anvands for samtliga typer av materiella anlaggningstillgangar.
Foljande avskrivningstider tillampas:

Inventarier, verktyg, installationer och datorer 5 ar
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De materiella anlaggningstillgangarna bedéms med avseende pa vardeminskning nérhelst
handelser eller forandringar i forhallanden indikerar att det redovisade vardet kanske inte &r
atervinningsbart. En nedskrivning gors med det belopp med vilket tillgangens redovisade vérde
overstiger dess atervinningsvarde. Atervinningsvérdet ar det hogre av en tillgangs verkliga varde
minskat med forsaljningskostnader och nyttjandevardet.

Vinster och forluster vid avyttring faststalls genom en jamforelse mellan forsaljningsintakt och
redovisat varde och redovisas i resultatrakningen.

2.5 Likvida medel

I likvida medel ingar kassa, banktillgodohavanden och 6vriga kortfristiga placeringar som
forfaller inom tre manader fran anskaffningstidpunkten.

2.6 Aktiekapital

Stamaktier samt preferensaktier klassificeras som eget kapital.

Transaktionskostnader som direkt kan hanforas till emission av nya aktier eller optioner
redovisas, netto efter skatt, i eget kapital som ett avdrag fran emissionslikviden.

2.7 Uppskjuten skatt

Redovisade inkomstskatter innefattar skatt som skall betalas eller erhallas avseende aktuellt ar,
justeringar avseende tidigare ars aktuella skatt och forandringar i uppskjuten skatt. VVardering av
samtliga skatteskulder/-fordringar sker till nominella belopp och gors enligt de skatteregler och
skattesatser som &r beslutade eller som &r aviserade och med stor sdkerhet kommer att faststéllas.
For poster som redovisas i resultatrékningen, redovisas dven darmed sammanhé&ngande
skatteeffekter. Skatteeffekter av poster som redovisas direkt mot eget kapital, redovisas mot eget
kapital. Uppskijuten skatt beraknas enligt balansrakningsmetoden pa alla temporara skillnader
som uppkommer mellan redovisade och skatteméassiga varden pa tillgangar och skulder.

Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfattning det ar troligt att framtida skattemassiga
overskott kommer att finnas tillgangliga mot vilka de temporéra skillnaderna kan utnyttjas.

Nagot varde av underskottsavdrag har ej upptagits i balansrakningen da det &r svart att bedéma
nér underskottsavdrag kan komma att utnyttjas.

2.8 Ersattningar till anstallda

(a) Pensionsforpliktelser

Bolaget har avgiftsbestdmda pensionsplaner. Pensionsplanerna finansieras genom betalningar till
forsékringsbolag. En avgiftshestdamd pensionsplan &r en pensionsplan enligt vilken Bolaget
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betalar fasta avgifter till en separat juridisk enhet. Bolaget har inga ytterligare
betalningsforpliktelser nér avgifterna vél ar betalda.

Avgifterna redovisas som personalkostnader nar de forfaller till betalning. Forutbetalda avgifter
redovisas som en tillgang.

2.9 Intaktsredovisning

Intéakter innefattar det verkliga vardet av salda varor och tjanster exklusive mervardeskatt och
rabatter. Intakter redovisas enligt foljande:

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

Réanteintakter
Ranteintékter intdktsredovisas fordelat 6ver l6ptiden med tillampning av effektivrantemetoden.

2.10 Statliga stod

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

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

Statliga bidrag for kop av anlaggningstillgangar redovisas i langfristiga skulder som forutbetalda
statliga bidrag och redovisas i resultatrakningen linjart fordelade 6ver de aktuella tillgangarnas
berdknade nyttjandeperiod.

2.11 Leasing

| Bolaget redovisas samtliga leasingavtal enligt reglerna for operationell leasing.

Betalning som gors under leasingperioden (efter avdrag for eventuella incitament fran
leasegivaren) kostnadsfors i resultatrakningen linjért Over leasingperioden.

2.12 Forskning och utveckling

Utgifter for forskning kostnadsfors omedelbart. Utgifter avseende utvecklingsprojekt balanseras
som immateriella tillgangar i den omfattning som det ar tekniskt mojligt att fardigstalla det pa ett
tillforlitligt satt, det pa ett tillforlitligt satt kan beraknas vilka utgifter som ar hanforliga till
tillgangen samt dessa utgifter pa ett tillforlitligt satt kan visas generera framtida ekonomiska
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fordelar. Ovriga utvecklingsutgifter kostnadsfors i takt med att de uppkommer.
Utvecklingskostnader som tidigare kostnadsforts balanseras inte som tillgang i senare perioder.

2.13 Avséattningar

Avsattningar redovisas nar Bolaget har en legal eller informell forpliktelse till foljd av intraffade
handelser, det ar mer sannolikt att ett utflode av resurser kréavs for att reglera atagandet an att sa
inte sker, och beloppet har kunnat beraknas pa ett tillforlitligt satt. Avsattningar for
omstrukturering gors nar en detaljerad formell plan for atgarden finns och en vélgrundad
forvantan har skapats hos dem som berdrs. Avsattningar for framtida garantikrav avser de
narmast tva aren och baseras pa historisk information om garantikrav samt aktuella trender som
kan tyda pa att framtida krav kan komma att avvika fran de historiska. Inga avsattningar gors for
framtida rorelseforluster.

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

2. 14 Finansiella instrument

Finansiella instrument som redovisas i balansrakningen inkluderar andra finansiella fordringar,
kundfordringar, leverantorsskulder och laneskulder. Marknadsvarden pa finansiella instrument
berdknas utifran aktuella marknadsnoteringar pa bokslutsdagen. For évriga finansiella instrument
dar marknadsvarden ej finns noterade, bedoms marknadsvardet éverensstimma med bokfort
varde.

a) Kundfordringar

Kundfordringar redovisas inledningsvis till verkligt varde och darefter till upplupet
anskaffningsvarde med tillampning av den effektiva rantemetoden, minskat med eventuell
reservering for vardeminskning. En reservering for vardeminskning av kundfordringar gors nar
det finns objektiva bevis for att Eurocine inte kommer att kunna erhalla alla belopp som é&r
forfallna enligt fordringarnas ursprungliga villkor. Reserveringens storlek utgdrs av skillnaden
mellan tillgangens redovisade varde och nuvérdet av bedémda framtida kassafloden,
diskonterade med effektiv rénta. Det reserverade beloppet redovisas i resultatrékningen.

b) Laneskulder

Laneskulder redovisas initialt till erhallet belopp efter avdrag for transaktionskostnader. Skiljer
sig det redovisade beloppet fran det belopp som skall aterbetalas vid forfallotidpunkten
periodiseras mellanskillnaden sasom rantekostnad eller ranteintakt 6ver lanets l6ptid. Harigenom
overensstammer vid forfallotidpunkten det redovisade beloppet och det belopp som skall
aterbetalas.
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Upphdrande av redovisning av finansiella skulder sker forst nar skulderna har reglerats genom
aterbetalning eller att dessa efterskankts.

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

Not 3  Finansiell riskhantering
Mal och policy

Bolaget utsatts genom sin verksamhet for olika finansiella risker, inkluderande effekterna av
forandringar av priser pa lane- och kapitalmarknad, valutakurser och réantesatser. Bolagets
overgripande riskhanteringsprogram fokuserar pa oférutsagbarheten pa de finansiella
marknaderna och efterstravar att minimera potentiella ogynnsamma effekter pa koncernens
finansiella resultat.

Bolaget gor enbart finansiella transaktioner for att stédja Bolagets ordinarie verksamhet.
Bolagets finansiella risker dvervakas kontinuerligt av styrelsen for att kunna dvervédga om
eventuell riskeliminering skall goras. Beslut om riskeliminering tas av styrelsen. Under det
senaste aret har ingen riskeliminering behdvt goras.

Valutarisker

Eurocines valutarisker utgors av vaxelkursforandringar i betalningsfloden. Valutaexponeringen
ar for narvarande begransad men kan komma att 6ka om tjanster kring forskning och utveckling
forvarvas fran andra lander. Den kan ocksa komma att 6ka om Bolaget senare far licensintakter i
utlandsk valuta. Eurocine saknar for narvarande valutapolicy.

Ranterisker

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

Prisrisk

Bolaget &r inte exponerat for nagon prisrisk.

Not 4  Viktiga uppskattningar och bedémningar for redovisningsandamal
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Uppskattningar och beddmningar utvarderas l6pande och baseras pa historisk erfarenhet och
andra faktorer, inklusive forvantningar pa framtida handelser som anses rimliga under radande
forhallanden. De uppskattningar for redovisningsandamal som blir féljden av dessa kommer,
definitionsmaéssigt, sallan att motsvara det verkliga resultatet. De uppskattningar och antaganden
som innebar en betydande risk for véasentliga justeringar i redovisade varden for tillgangar och
skulder under nastkommande rakenskapsar diskuteras nedan.

(a) Forskning och utveckling

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

Eurocines bedémning dr att de utvecklingskostnader som redovisats under 2004/05 inte till
nagon del kan tillgangsredovisas mot bakgrund av att det for de under aret pagaende projekten
inte med tillforlitlighet kan faststallas att de uppfyller kraven pa att fa redovisas som tillgang.

(b) Uppskjutna skattefordringar

Eurocine har betydande underskottsavdrag. Dessa har inte upptagits till nagot varde i
balansrékningen mot bakgrund av osékerhet kring nér dessa kan komma att utnyttjas. Eurocines
beddmning &r att det inte med tillracklig hog grad av sannolikhet &r visat att dessa kan utnyttjas.

Not5 Materiella anlaggningstillgangar

Inventarier
och verktyg
Per 1 juli 2004
Anskaffningsvéarde 110
Ackumulerad avskrivning -52
Bokfort varde 58
1 juli 2004 - 30 juni 2005
Ingéende bokfort varde 58
Forvarv 8
Avskrivningar -23
Utgaende bokfort varde 43
Per 30 juni 2005
Anskaffningsvéarde 119
Ackumulerad avskrivning -76

Bokfort varde 43
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Not 6  Aktiekapital

Antal aktier Stamaktier Overkurs Summa
Per 1 juli 2004 194 194 7 408 7602
- nyemission 31 31 1499 1530
Per 30 juni 2005 225 225 8907 9132

Totala antalet stamaktier ar 224 872st med ett nominellt varde av 1 kr per aktie. Alla aktier &r till

fullo betalda.

Not 7  Kortfristiga skulder

Skulder till narstaende (not 15) 107
Ovriga skulder 4
Upplupna kostnader 332

443

Not 8 Uppskjuten inkomstskatt

Inkomstskatt
2004/2005
Aktuell skatt 0
Uppskjuten skatt 0
0

Skatten pa Bolagets resultat fore skatt skiljer sig fran det
teoretiska belopp som skulle framkommit vid véagd
genomsnittlig skattesats gallande for resultaten i de
konsoliderade foretagen enligt foljande:

2004/2005
Resultat fore skatt -1 820
Skatt berdknad enligt nationella
skattesatser 510
Ej skattepliktiga intakter -
Ej avdragsgilla kostnader 1
Effekt av forandrade redovisningsprinciper -71
Okning av skatteméssigt underskott for
vilken ingen uppskjuten skattefordran
redovisas -440
Skattekostnad 0
2004/2005

Avdragsgilla skillnader for vilka
uppskjuten skattefordran ej redovisas
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Tempordra skillnader avser

- Forandrade redovisningsprinciper 495
Underskottsavdrag 2210
Summa 2 705

Underskottsavdraget berdknas per den 30 juni 2005 uppga
till ca 7,9Mkr

Not9 Kostnader for ersattningar till anstallda

2004-07-01
-2005-06-30
Medelantalet anstéllda, med fordelning pa
kvinnor och méan har uppgatt till
Maén 2
Totalt 2
Loner och erséttningar har uppgatt till
Styrelsen och verkstéllande direktdren 543
Totala I6ner och ersattningar 543
Sociala avgifter enligt lag och avtal 150
Totala l6ner, erséttningar, sociala avgifter och
pensionskostnader 693
Styrelseledamdter och andra befattningshavare
Antal pa
balansdagen
Styrelseledamoter 4
varav mén 100%
Verkstallande direktdr och
andra befattningshavare 1
varav mén 100%
Not 10 Ersattning till revisorerna
2004-07-01
) -2005-06-30
Revisionsuppdrag Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB 44

Andra uppdrag Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB 5
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2004-07-01
-2005-06-30
Revisionsuppdrag Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB 44
Summa 49

Not 11 Finansiella kostnader

2004/2005
Réntekostnader
- |an fran narstaende 20
Not 12 Inkomstskatt

2004/2005
Aktuell skatt 0
Uppskjuten skatt (not 8) 0

0

Not 13 Resultat per aktie

Fore utspadning

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

2004/2005
Resultat som &r hanforligt till Bolagets aktiedgare (kr) -1 820 252
Végt genomsnittligt antal utestdende stamaktier 191 434
Resultat per aktie fore utspadning (kr) -9,51

Det finns ej nagra potentiella stamaktier varfor resultatet per aktie efter utspadning
Overensstammer med resultatet per aktie fore utspadning.

Not 14 Kassaflode fran rorelsen

2004/2005
Periodens forlust -1 800
Justeringar for:
- avskrivning pa materiella anlaggningstillgangar (not 5) 24
- rénteintakter 0
- rantekostnader -20
Forandringar i rorelsekapital
- kundfordringar och andra fordringar 209
- leverantdrsskulder -69

Kassaflode fran rorelsen -1 656
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Not 15 Justering for poster som ej &r med i kassaflodesanalysen

2004/2005
Justeringar for:
- avskrivning pa materiella anlaggningstillgangar (not 5) 24
Not 16 Transaktioner med narstaende
i) Kbp av varor och tjénster
2004/2005
Kdp av tjanster
- tjanster av ledande befattningshavare 29
29
ii) Ersattningar till ledande befattningshavare
2004/2005
Loner 543

iii) Utgaende balanser vid arets slut till foljd av varor och tjanster

2004/2005

Skulder till narstaende 107

Not 17 Handelser efter balansdagen

Bolaget har efter utgangen av rakenskapsaret 2004/2005 genomfort en nyemission av 1 499 905
aktier till en kurs om 0,20 kr per aktie, samt en ytterligare nyemission av 350 000 aktier, till en
kurs om 3,40 kr per aktie (samtliga siffror avser siffror efter split 1:5 beslutad pa bolagsstamma
den 19 april 2006). Bolaget har dven 6vergatt till att vara ett publikt bolag, och bolagets aktier
har anslutits till VPC. Bolaget har ansokt om notering pa AktieTorget, vilket beviljats enligt
beslut av AktieTorgets styrelse den 12 april 2006. Bolaget har &ven genomfort en emission av
totalt 503 000 teckningsoptioner, riktad till styrelseledaméter, ledanade befattningshavare samt
andra nyckelpersoner.

Efter rakenskapsarets utgang har identifierats det faktum att ett forskningsprojekt med EU-stéd
pa grund av avtalskonstruktionen med samarbetspartners inom projektet leder till en
betalningsforpliktelse for Bolaget gentemot samarbetspartners pa 230 000 EUR. Av dessa har
styrelsen bedomt att 100 000 EUR utg6r en forpliktelse som sannolikt kommer att medfora
utflode av resurser fran Bolaget varfor en avsattning for denna redovisats per den 31 december
2005. Denna forpliktelse utfaller for betalning vid slutregleringen av projektet fran EU, vilken



87

enligt Bolagets beddmning kommer att ske under perioden Q4 2006 — Q2 2007. Vidare bedémer
styrelsen att det inte dr troligt att resterande del om 130 000 EUR kommer att medféra ett utflode
av resurser fran Bolaget varfor denna istéllet redovisas som ansvarsforbindelse. Bolagets egen
utredning har visat att det darmed forelegat ett fel i bolagets redovisning atminstone fran och
med arsbokslutet per den 30 juni 2003. Bolagets egen utredning har vidare visat att det inte &r
genomforbart att ratta detta fel i de historiska redovisningsperioderna eftersom tillracklig
information saknas. Styrelsen har mot den bakgrunden beslutat att i sin helhet belasta resultatet
for perioden den 1 juli till den 31 december 2005.

Not 18 Operationella leasingavtal

Nominella vardet av framtida minimi-leasingavgifter, avseende icke uppsagningsbara
leasingavtal fordelar sig enligt foljande:

2004/05

Forfaller till betalning inom ett ar 4
4

Dérav avseende objekt som vidareuthyrs 0

Leasingkostnader och leasingintéakter avseende operationella leasingavtal uppgar under aret till
foljande:

2004/05

Leasingkostnader 34
Varav:

minimileasingavgifter 34

Under aret har inga vasentliga operationella leasingavtal ingatts.

Not 19 Forsknings- och utvecklingsarbeten

Arets kostnad fér Forsknings- och utvecklingsarbeten uppgar till 770 tkr .
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Eurocines 6vergang till RR32

Effekter av évergang till RR32

Enligt Europaparlaments och radets forordning (EG) nr 1606/2002 av den 19 juli 2002 om
tillampning av internationella redovisningsstandarder skall, fran och med den 1 januari 2005
foretag vars vardepapper pa balansdagen &r noterade pa en reglerad marknad upprétta
koncernredovisningen i enlighet med EG-kommissionens antagna IFRS/IAS. Juridiska personer
skall daremot liksom tidigare upprétta sina arsredovisningar i enligt Arsredovisningslagen. Ett
noterat bolag som liksom Eurocine inte upprattar koncernredovisning ska da folja
Redovisningsradets rekommendation RR32. Denna innebdr att Bolaget som huvudregel foljer
IFRS men med de undantag som anges i RR32.

Eurocine har beslutat att i enlighet med noteringsreglerna pa AktieTorget senast den 1 juli 2006
uppratta sin redovisning i enlighet med RR32 och i férekommande fall med saval 2004/05 som
2005/06 som jamforelsear. | prospektet presenteras rakenskapsaret 2004/05 samt delarsbokslutet
for det forsta halvaret 2005/06 med jamforelsesiffror sa som de skulle redovisats om Bolaget i
sin redovisning for 2005/06 foljt RR32 redan fran och med den 1 juli 2005. Beroende pa
noteringstidpunkt blir arsredovisningen for 2005/06 eller delarsrapporten for forsta halvaret
2006/07 den forsta rapport som foretaget lamnar enligt RR32. Fram till noteringstidpunkten
tillampar foretaget Bokféringsnamndens Allmanna rad i sin redovisning. Overgangen till RR32
redovisas i enlighet med IFRS 1, "First-time Adoption of International Financial Reporting
Standards”, varvid 6vergangsdatum for den i prospektet finansiella informationen ar den 1 juli
2004.

IFRS 1 foreskriver att aven jamforelsearet 2004/05 ska redovisas enligt IFRS. Finansiell
information avseende tidigare rakenskapsar an 2004/05 har ej omraknats. Huvudregeln innebéar
att alla tillampliga IFRS- och IAS-standarder, som tratt i kraft och godkants av EU per den 30
juni 2006, ska tillampas med retroaktiv verkan. IFRS 1 ger i tolv specifika fall bolagen mdojlighet
att tillampa undantag for fullstandig retroaktiv tilldmpning, dar International Accounting
Standards Board beddmt att nyttan av retroaktiv tillampning inte motsvarar kostnaden for
densamma. Inget av dessa undantag bedéms vara tillampliga pa Eurocine.

De forandringar i redovisningsprinciper som denna 6vergang medfor samt 6vergangseffekterna
pa Bolagets resultat- och balansrakningar presenteras i det foljande.

De redovisningsprinciper som i 6vrigt tillampas beskrivs narmare i noter till rsredovisningen
2004/05.
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Effekten av tillampning av RR32 pa Bolagets balansrékning

2004-07-01 2004-12-31
(6vergangsdatum)
KSEK Not Tidigare Effektav  RR32 Tidigare Effekt av RR32
princip dvergang princip dvergang
till RR32 till RR32
TILLGANGAR
Anlaggningstillgadngar
Tecknad ej inbetald nyemission 200 200 0 0
Immateriella anlaggningstillgdngar 1517 -1517 0 1737 -1737 0
Materiella anlaggningstillgangar a 58 58 47 47
1775 -1517 258 1784 -1737 47
Omséttningstillgdngar
Kortfristiga fordringar 22 22 46 46
Kassa och bank 597 597 9 9
619 619 55 55
Summa tillgdngar 2394 -1517 877 1839 -1737 102
EGET KAPITAL
Kapital och reserver som kan
hanfdras till moderféretagets
aktiedgare
Aktiekapital 183 183 206 206
Bundna reserver 7419 7419 7996 7996
Balanserad forlust a -6 118 -1517 -7 635 -7 144 -1737 -8 881
Summa eget kapital 1484 -1517 -33 1058 -1737 -679
SKULDER
Kortfristiga skulder
Kortfristiga skulder, e] 681 681 552 552
réntebérande
Kortfristiga skulder, rantebérande 229 229 229 229
Summa skulder 910 910 781 781
Summa eget kapital och skulder 2394 -1517 877 1839 -1737 102
Not 2004-07-01 2004-12-31
Eget kapital enligt tidigare tillampade principer 1484 1058
Aterlaggning av enligt tidigare princip aktiverad utgift a -1517 -1737
Total justering av eget kapital -1517 -1737
Eget kapital enligt RR32 -33 -679
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Effekten av tillampning av RR32 pa Bolagets balansrékning

2005-06-30
KSEK Not Svenska Effektav  RR32
redovisnings-  6vergang
regler till RR32
TILLGANGAR
Anlaggningstillgadngar
Immateriella anlaggningstillgéngar a 1769 -1769 0
Materiella anlaggningstillgangar 43 43
1812 -1769 43
Omséttningstillgdngar
Kortfristiga fordringar 12 12
Kassa och bank 64 64
76 76
Summa tillgdngar 1888 -1769 119
EGET KAPITAL
Kapital och reserver som kan
hanfdras till moderforetagets
aktiedgare
Aktiekapital 200 200
Bundna reserver 8932 8932
Balanserad forlust a -7 687 -1769 -9 456
Summa eget kapital 1445 -1769 -324
SKULDER
Kortfristiga skulder
Kortfristiga skulder, e] 336 339
réntebdrande
Kortfristiga skulder, ranteb&rande 107 107
Summa skulder 443 446
Summa eget kapital och skulder 1888 -1769 122
Not 2005-06-30
Eget kapital enligt tidigare tillampade principer 1445
Aterlaggning av enligt tidigare princip aktiverad utgift a -1769
Total justering av eget kapital -1769
Eget kapital enligt RR32 -324
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Effekten av tillampning av RR32 pa Bolagets resultatrakning for 2004/05

2004/2005
KSEK Not Tidigare Effekt av RR32
princip dvergang
till RR32

Ovriga rorelseintakter 114 114
Bruttovinst 114 114
Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader a -827 -371 -1198
Personalkostnader -693 -693
Avskrivning av materiella och a -143 120 -23
immateriella anlaggningstillgangar
Summa Rorelsens kostnader -1 663 -251 -1914
Rorelseresultat -1549 -251 -1 800
Resultat fran finansiella
investeringar
Réntekostnader -20 -20
Resultat efter finansiella poster -1 569 -251 -1 820
Arets resultat -1 569 -251 -1820
Resultat per aktie under aret
(uttryckt i SEK)
- fore utspadning b -8,2 -9,5
- efter utspédning b -8,2 -9,5

Rorelseresultat Resultat fore skatt Arets resultat
Resultat enligt tidigare tillampade -1549 -1569 -1569
principer
Aterlaggning av under perioden a -371 -371 -371
aktiverad utgift
Aterlaggning av planenlig avskrivning  a 120 120 120
Total justering av resultat -251 -251 -251

Resultat enligt RR32 -1800 -1820 -1 820
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Effekten av tillampning av RR32 pa Bolagets resultatrakning for forsta halvaret 2004/05

KSEK

Forséljningsintakter
Bruttovinst

Rdrelsens kostnader
Ovriga externa kostnader
Personalkostnader

Avskrivning av materiella och
immateriella anlaggningstillgangar
Summa Rorelsens kostnader

Rérelseresultat

Resultat fran finansiella
investeringar
Réantekostnader

Resultat efter finansiella poster
Arets resultat

Resultat per aktie hanforlig till
Bolagets aktieagare under aret

(uttryckt i SEK)
- fore utspadning

- efter utspédning

Resultat enligt tidigare tillampade
principer

Aterlaggning av under perioden
aktiverad utgift
Aterlaggning av planenlig avskrivning

Total justering av resultat

Resultat enligt RR32

Not

a

a

2004-07-01 --2004-12-31

Tidigare Effekt av RR32
princip dvergang
till RR32
25 25
25 25
-441 -363 -804
-435 -435
-71 60 -11
-947 -303 -1250
-922 -303 -1225
-21 -21
-943 -303 -1246
-943 -303 -1246
-5,2 -6,8
5,2 -6,8

Rérelseresultat

Resultat fore skatt

Arets resultat

-922 -943 -943
-363 -363 -363
60 60 60
-303 -303 -303
-1225 -1 246 -1 246
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a) Ovriga immateriella tillgingar
Bolaget har enligt tidigare principer sdsom tillgang redovisat Patent och Varumarken. Dessa tillgangar uppfyller inte

kravet for att redovisas som tillgang i balansrakningen enligt IFRS. Dessa utgifter ska saledes redovisas som
kostnad da de uppkommer.

b) Resultat per aktie enligt RR32 for rakenskapsaret 2004/05
Resultat for berdkning av resultat per aktie fore utspadning (tusental kronor) -1246

Genomsnittligt antal aktier 191 434

Det finns ej nagra potentiella stamaktier varfor resultatet per aktie efter utspadning
Overensstammer med resultatet per aktie fore utspadning.
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Finansiell information for perioden den 1 juli till den 31 december 2005 baserad pd RR32 ¥

RESULTATRAKNING

1JULI - 31 DECEMBER
(TUSENTAL KRONOR) NOTER 20052 2004?
Forsaljningsintékter 5 -
Ovriga intikter - 25
Bruttovinst 5 25

Rorelsens kostnader

Ovriga externa kostnader -1216 -804
Personalkostnader 0 -435
Avskrivning inventarier -9 -11
Rorelseresultat -1220 -1225

Resultat fran finansiella poster

Réntekostnader och liknande poster -19 -21
Resultat efter finansiella poster -1239 -1246
Periodens resultat -1 239 -1 246
Resultat per aktie, kronor -5,51 -6,23
Resultat per aktie efter full utspadning, kronor -5,51 -6,23
Antal aktier vid slutet av perioden 224872 182848
Genomsnittligt antal utestdende aktier 224872 182848

1) .Eurocine har inte avgivit ndgon officiell delarsrapport fér 2005/06 och om en sddan skulle ha offentliggjorts s& skulle den ha upprattats baserat pa
Bokfaringsndamndens Allménna rad eftersom Eurocine avser att 6verga till RR32 forst vid noteringstidpunkten.

2) Ovanstaende finansiella rapport ar upprattad sésom om Eurocine per den 1 juli 2005 borjat Bolaget tillimpa RR32 ( redovisning for juridiska personer vars
vardepapper ar noterade), RR32 innebdr att IFRS féljs s& som det skulle gjorts om Bolaget uppréttat koncernredovisning med ett antal undantag i enlighet med
foreskrifter inom EU. Effekterna av 6vergangen aterspeglas i rakenskaperna genom en justering av eget kapital per 2004-07-01. 2004/2005 ars jamforelsesiffror har
omréknats.



95

Finansiell information for perioden den 1 juli till den 31 december 2005 baserad pd RR32 ¥

BALANSRAKNING OCH FORANDRING EGET KAPITAL

PER DEN 31
DECEMBER
(TUSENTAL KRONOR) NOTER  2005?  2004?
Tillgangar
Anlaggningstillgangar
Materiella anlaggningstillgangar 34 47
Summa anlaggningstillgdngar 34 47
Omséttningstillgangar
Kortfristiga fordringar 14 40
Forutbetalda kostnader 7 4
Kassa och Bank 18 9
Summa omséattningstillgangar 39 53
Summa tillgdngar 73 100
Eget kapital och skulder
Eget kapital 3
Aktiekapital 225 206
Overkursfond 8907 7996
Ansamlad forlust -10 695 -8 881
Summa eget kapital -1563 -679
Kortfristiga skulder, icke réntebérande 1429 55
Kortfristiga skulder, rantebarande 106 229
Upplupna kostnader 101 495
Summa Kkortfristiga skulder 1636 779
Summa eget kapital och skulder 73 100
Stéllda sékerheter och ansvarsforbindelser
Stallda sékerheter Inga Inga
Stallda ansvarsforbindelser 1224 Inga

1). .Eurocine har inte avgivit nagon officiell delarsrapport fér 2005/06 och om en sédan skulle ha offentliggjorts sa skulle den ha uppréttats baserat pa
Bokfaringsndamndens Allménna rad eftersom Eurocine avser att 6verga till RR32 forst vid noteringstidpunkten.

2) Ovanstaende finansiella rapport ar upprattad séssom om Eurocine per den 1 juli 2005 borjat Bolaget tillimpa RR32 ( redovisning for juridiska personer vars
vardepapper ar noterade), RR32 innebdr att IFRS féljs s& som det skulle gjorts om Bolaget uppréttat koncernredovisning med ett antal undantag i enlighet med
foreskrifter inom EU. Effekterna av 6vergangen aterspeglas i rakenskaperna genom en justering av eget kapital per 2004-07-01. 2004/2005 ars jamforelsesiffror har
omréknats.
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Finansiell information for perioden den 1 juli till den 31 december 2005 baserad pd RR32 ¥

KASSAFLODESANALYS

1JULI - 31 DECEMBER
(TUSENTAL KRONOR) NOTER 20052 2004?
Den I6pande verksamheten
Resultat fore skatt -1239 -1 246
Justering for poster som ej ingar i kassaflodet 4 9 11
Kassaflode fran den l6pande verksamheten fore -1230 -1235

fordndring av rorelsekapitalet

Forandring av rorelsekapitalet

Andra kortfristiga fordringar -9 -24
Kortfristiga skulder 1193 71
Kassaflode fran den lopande verksamheten -46 -1188

Finansieringsverksamhet
Nyemission 0 600

Kassaflode efter finansieringsverksamhet -46 -588

Periodens kassaflode

Likvida medel vid periodens ingang 64 597
Forandring likvida medel -46 -588
Likvida medel vid periodens utgang 18 9

1) .Eurocine har inte avgivit ndgon officiell delarsrapport fér 2005/06 och om en sddan skulle ha offentliggjorts s& skulle den ha upprattats baserat pa
Bokfaringsndamndens Allménna rad eftersom Eurocine avser att 6verga till RR32 forst vid noteringstidpunkten.

2) Ovanstaende finansiella rapport ar upprattad sdssom om Eurocine per den 1 juli 2005 borjat tillampa RR32 ( redovisning for juridiska personer vars véardepapper ar
noterade), RR32 innebar att IFRS foljs s& som det skulle gjorts om Bolaget upprattat koncernredovisning med ett antal undantag i enlighet med foreskrifter inom EU.
Effekterna av dvergangen aterspeglas i rdkenskaperna genom en justering av eget kapital per 2004-07-01. 2004/2005 ars jamforelsesiffror har omraknats.
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Finansiell information for perioden den 1 juli till den 31 december 2005 baserad pa RR32

NOTER
(Alla belopp i tusental kronor, savitt ej annat anges)

1. Allméan information

Eurocine ar forsknings och utvecklings foretag som fokuserar pa att utveckla vaccin
Bolaget har sitt sate i Solna

1.1 Principer for upprattande av Finansiell information for delaret

Den finansiella informationen for delarsperioden den 1 juli till den 31 december 2005 har
upprattats sasom om Eurocine per den 1 juli 2005 upprattat sin redovisning baserad pa RR 32.

1.2 Sammanfattning av viktiga redovisningsprinciper

Redovisningsprinciperna jamfort med den senaste arsredovisningen har foérandrats i och med
overgangen till RR32. Effekterna av 6vergangen till RR32 och de nya principerna som tillampas
beskrivs nedan.

De redovisningsprinciper och berdkningsmetoder som anvénts 6verensstammer med de som
anvants i arsredovisningen for 2004/05 med undantag av de férandringar som 6vergangen till
RR32 haft for Eurocine. Dessa effekter beskrivs i avsnittet Effekter av tillampning av RR32 pa
sidan 90 och framat.

2. Avséttningar

Bolaget har identifierat det faktum att ett forskningsprojekt med EU-stod leder till en
betalningsforpliktelse for Bolaget pa 230 TEUR. Av dessa har styrelsen bedomt att 100 000 EUR
utgor en forpliktelse som sannolikt kommer att medfora utflode av resurser fran Bolaget varfor
en avséttning for denna redovisats per den 31 december 2005. Denna forpliktelse utfaller for
betalning vid slutregleringen av projektet fran EU, vilken enligt Bolagets bedémning kommer att
ske under perioden Q4 2006 — Q2 2007. Vidare beddmer styrelsen att det inte ar troligt att
resterande del om 130 000 EUR kommer att medféra ett utflode av resurser fran Bolaget varfor
denna istallet redovisas som ansvarsférbindelse. Bolagets egen utredning har visat att det darmed
forelegat ett fel i bolagets redovisning atminstone fran och med arsbokslutet per den 30 juni
2003. Bolagets egen utredning har vidare visat att det inte &r genomforbart att ratta detta fel i de
historiska redovisningsperioderna eftersom tillrdcklig information saknas. Styrelsen har mot den
bakgrunden beslutat att i sin helhet belasta resultatet for perioden den 1 juli till den 31 december
2005.
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3. Eget kapital

Forandringar i Bolagets egna kapital

2005 2004
Tusentals kronor juli-dec juli-dec
Ingéende eget kapital enl. balansrakningen -324 -33
Periodens resultat -1239 -1.246
Nyemission 0 600
Belopp vid periodens utgang -1563 -679

Utestaende aktier
Antalet utestiende aktier uppgick per den 31 december till 224 872 varav samtliga var stamaktier. Samtliga aktier
beréttigar till en rost vardera. Féréndringen av antalet aktier fordelar sig enligt féljande:

Ingaende antalet aktier 2004-07-01
Registrerade aktier 182.848
Emission registrerad 26/1-05 17.171
Ej registrerat aktiekapital 24.853
Utgaende antalet aktier 224.872

4. Justeringar for poster som ej ingar i kassaflodet

1 januari till den 31 december
2005 2004

Avskrivningar pa inventarier 9 11

5 Ansvarsforbindelser

Bolaget har identifierat det faktum att ett forskningsprojekt med EU-stod leder till en
betalningsforpliktelse for Bolaget pa 230 TEUR. Av dessa har styrelsen bedémt att 100 TEUR
utgor en forpliktelse som sannolikt kommer att medfora utflode av resurser fran Bolaget varfor
en avsattning for denna redovisats per den 31 december 2005. Denna forpliktelse utfaller for
betalning vid slutregleringen av projektet fran EU, vilken enligt Bolagets bedémning kommer att
ske under perioden Q4 2006 — Q2 2007. Vidare beddmer styrelsen att det inte ar troligt att
resterande del om 130 TEUR kommer att medfora ett utflode av resurser fran Bolaget varfor
denna istallet redovisas som ansvarsforbindelse. Bolagets egen utredning har visat att det darmed
forelegat ett fel i bolagets redovisning atminstone fran och med arsbokslutet per den 30 juni
2003. Bolagets egen utredning har vidare visat att det inte & genomforbart att ratta detta fel i de
historiska redovisningsperioderna eftersom tillrdcklig information saknas. Styrelsen har mot den
bakgrunden beslutat att i sin helhet belasta resultatet for perioden den 1 juli till den 31 december
2005.
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Revisors rapport avseende omarbetade historiska finansiella rapporter

Till styrelsen i Eurocine Vaccines AB (publ)

Revisors rapport avseende omarbetade historiska finansiella rapporter

Jag har granskat de finansiella rapporterna for Eurocine Vaccines AB (publ) pas. 75 - 89, som
omfattar balansrdkningen per den 30 juni 2005 och resultatrakningen och kassaflodesanalysen
for rakenskapsaret den 1 juli 2004 till den 30 juni 2005 samt ett sammandrag av vasentliga
redovisningsprinciper och andra tillaggsupplysningar.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar for de finansiella rapporterna

Styrelsen och verkstéllande direktdren ansvarar for att de finansiella rapporterna tas fram och
presenteras pa ett rattvisande satt i enlighet med Arsredovisningslagen och Redovisningsradets
rekommendation RR32 (Redovisning i juridisk person) och enligt kraven i prospektdirektivet for
inforande av prospektforordningen 809/2004/EG. Denna skyldighet innefattar utformning,
inforande och uppratthallande av intern kontroll som &r relevant for att ta fram och pa lampligt
satt presentera de finansiella rapporterna utan vasentliga felaktigheter, oavsett om de beror pa
oegentligheter eller fel.

Revisorns ansvar

Mitt ansvar dr att uttala mig om de finansiella rapporterna pa grundval av min revision. Jag har
utfort min revision i enlighet med FARs forslag till RevR 5 Granskning av prospekt. Det innebar
att jag planerat och genomfort revisionen for att med hog men inte absolut sékerhet forsékra mig
om att de finansiella rapporterna inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter.

utfort arbete

En revision i enlighet med FARs forslag till RevR 5 Granskning av prospekt innebér att utfora
granskningsatgarder for att fa revisionsbevis som bestyrker belopp och upplysningar i de
finansiella rapporterna. De valda granskningsatgarderna baseras pa min bedomning av risk for
vasentliga felaktigheter i de finansiella rapporterna oavsett om de beror pa oegentligheter eller
fel. Vid riskbeddmningen 6vervdager jag den interna kontroll som ar relevant for Bolagets
framtagande och presentation av de finansiella rapporterna som en grund for att utforma de
revisionsatgarder som ar tillampliga under dessa omstandigheter men inte for att gora ett
uttalande om effektiviteten i Bolagets interna kontroll. En revision innebér ocksa att utvardera de
tillampade redovisningsprinciperna och rimligheten i de betydelsefulla uppskattningar som
styrelsen och verkstallande direkttren gjort samt att utvardera den samlade presentationen i de
finansiella rapporterna.
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Jag anser att min revision ger mig rimlig grund for mitt uttalande.
Uttalande

Jag anser att de finansiella rapporterna ger en réttvisande bild i enlighet med
Arsredovisningslagen och Redovisningsradets rekommendation RR32 av Eurocine Vaccines
AB:s resultat, stallning och kassaflode per den 30 juni 2005.

Av min revisionsberattelse for arsredovisningen avseende rékenskapsaret 2004/05 uppréttad
baserad pa Bokfoéringsnamndens Allmanna rad pa sidan 103 framgar att jag vare sig till eller
avstyrkt faststallandet av resultat och balansrakning for rakenskapsaret 2004/05.

Uppsala den 15 juni 2006

Leonard Daun
Auktoriserad revisor
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REVISIONSBERATTELSE

Till bolagsstamman i

Eurocine AB

Org nr 556566-4298

Jag har granskat arsredovisningen och bokforingen samt styrelsens och verkstallande direktorens
forvaltning i Eurocine AB for rakenskapsaret 2004-07-01--2005-06-30. Det &r styrelsen och verkstéllande
direktéren som har ansvaret fér rakenskapshandlingarna och férvaltningen. Mitt ansvar &r att uttala mig
om arsredovisningen och forvaltningen pa grundval av min revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebar att jag planerat och
genomfort revisionen for att i rimlig grad forsdkra mig om att arsredovisningen inte innehaller vasentliga
fel. En revision innefattar att granska ett urval av underlagen for belopp och annan information i
rakenskapshandlingarna. | en revision ingar ocksa att préva redovisningsprinciperna och styrelsens och
verkstéllande direktorens tillampning av dem samt att beddma den samlade informationen i
arsredovisningen. Som underlag for mitt uttalande om ansvarsfrihet har jag granskat vasentliga beslut,
atgarder och forhallanden i bolaget for att kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstéllande
direktoren ar ersattningsskyldig mot bolaget. Jag har &ven granskat om nagon styrelseledamot eller
verkstallande direktoren pa annat satt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller
bolagsordningen. Jag anser att min revision ger mig rimlig grund fér mina uttalanden nedan.

Av balansrakningen framgar det att bolaget har aktiverat immateriella anlaggningstillgangar om
sammanlagt 1 768 690 kronor. Vardet av dessa ar avhangigt att bolaget tillfors nytt kapital. Som framgar
av forvaltningsberattelsen pagar arbetet med finansiering av bolaget men vid tidpunkten for avgivandet
av denna revisionsberattelse var sadana forhandlingar och atgéarder &nnu ej avslutade varfér véardet pa
dessa balansposter ar osékra. De immateriella anlaggningstillgangarna utgor vasentliga poster i
arsredovisningen. Av detta skél kan jag inte uttala mig om huruvida arsredovisningen &ar uppréttad i
enlighet med arsredovisningslagen och darmed ger en réattvisande bild av bolagets resultat och stallning i
enlighet med god redovisningssed i Sverige.

Jag kan varken till eller avstyrka att bolagsstdmman faststéller resultatrdkningen och balansrékningen
samt behandlar forlusten i enlighet med forslaget i forvaltningsberattelsen.

Jag tillstyrker att styrelsens ledamdter och verkstéllande direktoren beviljas ansvarsfrihet for
rakenskapsaret.

Uppsala den 22 december 2005

Leonard Daun
Auktoriserad revisor
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REVISIONSBERATTELSE

Till bolagsstamman i

Eurocine AB

Org nr 556566-4298

Jag har granskat arsredovisningen och bokfdringen samt styrelsens och verkstallande direkttrens
forvaltning i Eurocine AB for rakenskapsaret 2003-07-01--2004-06-30. Det &r styrelsen och
verkstallande direktoren som har ansvaret for rakenskapshandlingarna och férvaltningen. Mitt
ansvar 4r att uttala mig om arsredovisningen och forvaltningen pa grundval av min revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebér att jag planerat och
genomfort revisionen for att i rimlig grad forsakra mig om att arsredovisningen inte innehaller
vasentliga fel. En revision innefattar att granska ett urval av underlagen for belopp och annan
information i rakenskapshandlingarna. | en revision ingar ocksa att prova
redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstéllande direktorens tillampning av dem samt
att bedoma den samlade informationen i arsredovisningen. Som underlag for mitt uttalande om
ansvarsfrihet har jag granskat vasentliga beslut, atgarder och forhallanden i bolaget for att kunna
bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstallande direktoren ar ersattningsskyldig mot
bolaget. Jag har dven granskat om nagon styrelseledamot eller verkstallande direktoren pa annat
satt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Jag
anser att min revision ger mig rimlig grund fér mina uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprattats i enlighet med &rsredovisningslagen och ger ddrmed en
rattvisande bild av bolagets resultat och stallning i enlighet med god redovisningssed i Sverige.

Av forvaltningsberattelsen framgar att bolaget for sin fortsatta verksamhet &r i behov av
ytterligare finansiering senast under januari 2005.

Jag tillstyrker att bolagsstdamman faststaller resultatrakningen och balansrédkningen, behandlar
forlusten enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledamoter och
verkstéllande direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Uppsala den 9 november 2004

Leonard Daun
Auktoriserad revisor
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REVISIONSBERATTELSE

Till bolagsstamman i

Eurocine AB

Org nr 556566-4298

Jag har granskat arsredovisningen och bokforingen samt styrelsens och verkstallande direkttrens
forvaltning i Eurocine AB for rakenskapsaret 2002-07-01--2003-06-30. Det &r styrelsen och
verkstallande direktoren som har ansvaret for rakenskapshandlingarna och férvaltningen. Mitt
ansvar 4r att uttala mig om arsredovisningen och forvaltningen pa grundval av min revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebér att jag planerat och
genomfort revisionen for att i rimlig grad forsakra mig om att arsredovisningen inte innehaller
vasentliga fel. En revision innefattar att granska ett urval av underlagen for belopp och annan
information i rakenskapshandlingarna. | en revision ingar ocksa att prova
redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstéllande direktorens tillampning av dem samt
att bedoma den samlade informationen i arsredovisningen. Som underlag for mitt uttalande om
ansvarsfrihet har jag granskat vasentliga beslut, atgarder och forhallanden i bolaget for att kunna
bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstallande direktoren ar ersattningsskyldig mot
bolaget. Jag har dven granskat om nagon styrelseledamot eller verkstallande direktoren pa annat
satt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Jag
anser att min revision ger mig rimlig grund fér mina uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprattats i enlighet med &rsredovisningslagen och ger ddrmed en
rattvisande bild av bolagets resultat och stallning i enlighet med god redovisningssed i Sverige.

Som framgar av férvaltningsberattelsen finns osékerhet betraffande bolagets framtida
fortlevnad.

Jag tillstyrker att bolagsstdamman faststaller resultatrakningen och balansrédkningen, behandlar
forlusten enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledamoter och
verkstéllande direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Uppsala den 4 december 2003

Marianne Stohr
Auktoriserad revisor
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Granskningsrapport

Jag har dversiktligt granskat den finansiella information for perioden den 1 juli till den 31
december 2005 baserad pa RR32 som aterfinns pa sidorna 97 — 101 enligt den rekommendation
som FAR utférdat. En Oversiktlig granskning &r vasentligt begransad jamfort med en revision.
Det har inte kommit fram nagot som tyder pa att delarsrapporten inte uppfyller kraven enligt
arsredovisningslagen.

Uppsala den 15 juni 2006

Leonard Daun
Auktoriserad revisor
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Bolagets firma ar Eurocine Vaccines AB (publ).

Styrelsen skall ha sitt sate i Solna kommun.

Bolaget skall bedriva utveckling och férséljning av vacciner och
vaccinprodukter &vensom idka darmed forenlig verksamhet.

Aktiekapitalet skall utgdra l1agst 500.000 kronor och hdgst 2.000.000
kronor.

Antalet aktier i bolaget skall vara lagst 2.500.000 och h6gst
10.000.000.

Styrelsen skall besta av lagst tre och hogst sju ledamoter med hogst
tva suppleanter. Ledaméterna och suppleanterna véljes arligen pa
arsstamma for tiden intill slutet av nésta arsstamma.

For granskning av bolagets arsredovisning jamte bokforing samt
styrelsens och verkstallande direktorens forvaltning skall utses en till
tva revisorer, eller registrerat revisionsbolag, med eller utan
revisorssuppleanter.

Kallelse till ordinarie bolagsstdmma samt kallelse till extra
bolagsstamma, déar fraga om andring av bolagsordningen kommer att
behandlas, skall ske tidigast sex och senast fyra veckor fore stdmman.
Kallelse till annan extra bolagsstamma skall ske tidigast sex och
senast tva veckor fore stamman.

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

Aktiedgare som vill delta i bolagsstdmma skall dels vara upptagen
som aktieégare i utskrift eller annan framstéllning av hela aktieboken
avseende forhallandena fem vardagar fore stamman, dels anméla
detta till bolaget senast kl. 16.00 den dag som anges i kallelsen till
stdamman. Sistnamnda dag far inte vara sondag, annan allman
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helgdag, l6rdag, midsommarafton, julafton eller nyarsafton och inte
infalla tidigare &n femte vardagen fore stimman.

Aktiedgare far vid bolagsstamma medfora ett eller tva bitraden, dock
endast om aktiedgaren gjort anmalan harom enligt foregaende stycke.

Pa arsstamma skall foljande arenden férekomma till behandling.

arwnhE

o

8.

val av ordférande vid stéamman;
uppréattande och godké&nnande av rostlangd,;
val av en eller tva justeringsman;
godkannande av dagordning;
provning av om stdmman blivit behorigen
sammankallad,;
framlaggande av arsredovisning och revisionsberattelse
samt i forekommande fall koncernredovisning och
koncernrevisionsberattelse; 7.

beslut
om faststéllelse av resultatrakning och balansrakning
samt i forekommande fall koncernresultatrdkning och
koncernbalansrékning,
om dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust
enligt den faststallda balansrdkningen,
om ansvarsfrihet at styrelseledaméterna och
verkstallande direktor;
faststallande av arvoden at styrelsen och revisorn; 9.

val av styrelse samt, i forekommande fall, revisor och
revisorssuppleant;

10.

annat arende, som ankommer pa stamman enligt
aktiebolagslagen eller bolagsordningen.

Bolagsstamma skall hallas i Uppsala.

Bolagets rakenskapsar ar 0701 — 0630.

Bolagets aktier skall vara registrerade i ett avstdmningsregister
enligt lagen (1998:1479) om kontoforing av finansiella
instrument.

Faststélld pa extra bolagsstamma den 19 april 2006



