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Viktig information

| detta prospekt anvands definitionerna "Eurocine Vac-
cines” och "Bolaget” som beteckning for Eurocine Vac-
cines AB (publ), organisationsnummer 556566-4298.
Prospektet har upprattats av styrelsen for Eurocine
Vaccines i enlighet med lagen (1991:980) om handel med
finansiella instrument.

Godkéannande av Finansinspektionen

Prospektet har godkants och registrerats av Finansin-
spektionen i enlighet med bestammelserna i 2 kap 25 och
26 § lagen (1991:980) om handel med finansiella instru-
ment. Godkannande och registrering innebar inte att
Finansinspektionen garanterar att sakuppgifterna i
prospektet ar riktiga eller fullstandiga.

Information till investerare i vissa juristriktioner
Varken teckningsratterna, BTA, eller de nyemitterade
aktierna i Eurocine Vaccines har registrerats eller kommer
att registreras enligt United States Securities Act fran 1933
och inte heller enligt ndgon motsvarande lag i nagon en-
skild delstat i Amerikas Férenade Stater ("USA”), Kanada,
Japan, Nya Zeeland, Sydafrika eller Australien och far
darfor inte Overlatas, utbjudas till forsaljning eller forsaljas

i USA, Kanada, Japan, Nya Zeeland, Sydafrika eller Aus-
tralien eller till personer med hemvist dar eller for sadan
persons rakning utan att undantag fran registreringskrav
foreligger. Erbjudandet riktar sig ej heller i ovrigt till sadana
personer vars deltagande forutsatter ytterligare prospekt,
registrerings- eller andra atgarder an de som foljer av
svensk ratt. Prospektet far inte distribueras i nagot land
dar distributionen eller erbjudandet kraver atgard enligt
foregaende mening eller strider mot regler i sadant land.
Anmalan om teckning av aktier i strid med ovanstaende
kan komma att anses ogiltig.

Framatriktad information

Prospektet innehaller viss framatriktad information som
aterspeglar Eurocine Vaccines aktuella syn pa framtida
handelser samt finansiell och operationell utveckling. Ord
som "avses”, "beddms”, "férvantas”, "kan”, "planeras”,
"uppskattas” och andra uttryck som innebéar indikationer
eller forutsagelser avseende framtida utveckling eller
trender, och som inte ar grundade pa historiska fakta,
utgor framatriktad information. Framtidsinriktad informa-
tion ar till sin natur forenad med betydande osakerhet,

da den avser och ar beroende av omstandigheter utanfér
Eurocine Vaccines kontroll. Nagon forsakran att lamnade
beddmningar och prognoser avseende framtiden kommer
att realiseras lamnas inte, vare sig uttryckligen eller under-
forstatt. Mot bakgrund harav rekommenderas deltagare i
emissionen att sjalvstandigt géra en utvardering av framti-
den infér en eventuell investering med detta prospekt som
grund. Deltagare i nyemissionen maste bilda sig en egen
uppfattning rorande Eurocine Vaccines med beaktande av
informationen i hela prospektet. Tvist i anledning av nyem-
issionen eller prospektet skall avgoras av svensk domstol
exklusivt. Svensk materiell ratt &r exklusivt tillamplig pa
detta prospekt och pa erbjudandet enligt prospektet.

Branschfakta och information fran tredje man

Detta prospekt innehaller information om Eurocine Vac-
cines marknad, inklusive historiska marknadsdata och
marknadsprognoser. Bolaget har hamtat informationen
fran ett flertal publikationer, fran bland annat GBI Re-
search. Publikationerna uppger att den historiska informa-
tionen har hamtats fran olika kallor, och med metoder som
anses tillforlitiga, men inga garantier Iamnas for att infor-
mationen ar korrekt och fullstandig. Bolaget kan darmed
inte garantera att informationen ar korrekt. Branschprog-
noser ar till sin natur vidhaftade med stor osékerhet och
ingen garanti kan lamnas att sddana prognoser kommer
att infrias. Information fran tredje part har atergivits kor-
rekt och savitt Bolaget kan kanna till och férsékra genom
jamférelse med annan information som offentliggjorts av
berdrd tredje man, har inga uppgifter

utelamnats pa ett satt som skulle kunna goéra den ater-
givna informationen felaktig eller missvisande. Utdver
information fran utomstaende goér &ven Eurocine Vaccines
vissa egna bedémningar avseende marknaden. Dessa har
inte verifierats av oberoende experter och Bolaget kan inte
garantera att en tredje man som anvander andra metoder
for datainsamling, analyser eller berékningar av marknads-
data kommer att erhalla eller generera samma resultat.

Presentation av finansiell information

Eurocine Vaccines arsredovisningar for rakenskapsaren
2008/2009, 2009/2010 och 2010/2011, vilka upprattats i
enlighet med International Financial Reporting Standards
sasom de antagits av EU ("IFRS”), inforlivas genom han-
visning och utgodr en del av detta prospekt. Viss finansiell
och annan information som presenteras i detta prospekt
har avrundats for att géra informationen Iattillganglig

for 1asaren. Foljaktligen 6verensstdmmer inte siffrorna i
vissa kolumner exakt med angiven totalsumma. Férutom
Bolagets reviderade arsredovisningar for rakenskapsaren
2008/2009, 2009/2010 och 2010/2011 har ingen informa-
tion i detta prospekt granskats eller reviderats av Bolagets
revisor.

Handlingar tillgéngliga for inspektion

Handlingar sdsom bolagsordning, reviderade arsredo-
visningar for Eurocine Vaccines AB (publ) de senaste tre
rakenskapsaren, oreviderad delarsrapport for perioden 1
juli 2011 till 31 mars 2012, revisionsberattelser, 6vrig orevi-
derad finansiell information samt Bolagets Bolagsordning
som ingar i detta prospekt halls tillgangliga hos Eurocine
Vaccines pa foljande adress:

Eurocine Vaccines AB

Karolinska Institutet Science Park
Fogdevreten 2

171 65 Solna

Tel: 070-634 0171
www.eurocine-vaccines.com

Tidpunkter for ekonomisk information
Bokslutskommunikén foér verksamhetsaret 2011/2012
publiceras den 29 augusti 2012
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Foretradesratt

Varje befintlig aktie i Eurocine Vaccines beréattigar till en
(1) teckningsratt. 6 teckningsratter berattigar till teck-
ning av en (1) ny aktie. | den utstréckning nya aktier
inte tecknas med foretradesratt ska dessa erbjudas till
teckning av aktiedgare och andra investerare.

Teckningskurs
17 kronor per aktie

Avstamningsdag for ratt till deltagande i
nyemissionen
28 maj 2012

Teckningstid
1 juni till 15 juni 2012

Handel i teckningsratter
1 juni till 12 juni 2012

Teckning och betalning med foretradesratt
Teckning sker under teckningstiden genom samtidig
kontant betalning.

Teckning och betalning utan foretradesratt
Anmalan om teckning utan foretradesratt skall ske till
Aktieinvest Fondkommission senast den 15 juni 2012
pa sarskild anmalningssedel som kan erhallas fran
Aktieinvest Fondkommission pa telefon

08- 506 517 95. Tilldelade aktier ska betalas kontant
enligt anvisningar pa tilldelningsbeskedet. Depakunder
hos forvaltare ska istéllet anmala sig till, och enligt
instruktion fran, forvaltaren.

Ovrig information

Kortnamn: EUCI

ISIN-kod aktie: SE0001839069
ISIN-kod teckningsratt: SE0004635233
ISIN-kod BTA: SE0004635241
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Sammanfattning

Sammanfattningen skall ses som en introduktion

till prospektet. Varje beslut att investera i Eurocine
Vaccines aktie ska baseras pa en bedémning av
prospektet i dess helhet, inklusive dokument som
inférlivats genom hénvisning. En investerare som
véacker talan vid domstol med anledning av upp-
gifterna i prospektet kan bli tvungen att svara for
kostnaderna for 6verséttning av prospektet. En per-
son far géras ansvarig fér uppgifter som ingar i eller
saknas i samanfattningen, eller en éverséttning av
denna, endast om sammanfattningen, eller 6versét-
tningen &r vilseledande eller felaktig i férhallande fill
de andra delarna av prospektet.

Nyemissionen i korthet

Styrelsen i Eurocine Vaccines beslutade den 16 maj
att 6ka Bolagets aktiekapital genom en nyemission
med foéretradesratt for Bolagets aktiedgare. Emis-
sionsbeslutet innebar att Eurocine Vaccines ak-
tiekapital 6kas med hogst 353 514 kronor genom
utgivande av hdgst 1 767 570 nya aktier. Eurocine
Vaccines befintliga aktiedgare har ratt att teckna

de nya aktierna med foretrade i forhallande till det
antal aktier de sedan tidigare ager. Avstamningsdag
for ratt till deltagande i nyemissionen ar den 28 maj
2012. De som pa avstamningsdagen ar registrerade
som aktiedgare i Eurocine Vaccines har ratt att teck-
na en (1) ny aktie for varje sex (6) befintliga aktier i
Bolaget. Nyemitterade aktier som inte tecknas med
foretradesratt skall tilldelas aktiedgare och andra
investerare som tecknar aktie utan foretradesratt i
enlighet med vad som anges under avsnittet "Villkor
och anvisningar”.

Teckning av aktier skall ske under perioden 1 till

den 15 juni 2012. Teckningskursen i emissionen

har faststallts till 17 kronor per aktie, vilket innebar
att nyemissionen tillfér Bolaget 30 mkr fére emis-
sionskostnader. En aktiedgare har férbundit sig att
teckna aktier for 0,5 mkr i emissionen. Darutdover har
externa investerare garanterat teckning av 21,5 mkr
i emissionen. Sammantaget uppgar teckningsforbin-
delser och emissionsgarantier till 22 mkr, motsvar-
ande 73 procent av emissionen.

Det befintliga rérelsekapital bedéms tillracklig for att
bedriva Bolagets verksamhet fram till och med tredje
kvartalet 2012. Rorelsekapitalbehovet for de kom-
mande 12 manaderna uppskattas till omkring 17 mkr
och férvantas tillgodoses genom den foéreliggande
nyemissionen. Det ar styrelsens bedémning att
befintlig kassa tillsammans med kapitalet fran den
foreliggande nyemissionen kommer att vara tillrack-
ligt for att finansiera bolagets rérelsekapitalbehov de
kommande tolv manaderna.
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Vaccinmarknaden

Den globala vaccinmarknaden uppgick under 2010
till omkring 29 miljarder USD och domineras av fem
stora lakemedelsbolag som tillsammans kontrol-
lerar omkring 88 procent av varldsmarknaden. Den
storsta aktdren ar GSK som har en marknadsandel
pa omkring 24 procent foljt av Sanofi-Pasteur med
18 procent. Den globala vaccinmarknaden vantas
fordubblas till 56 miljarder USD 2017. De viktigaste
drivkrafterna bakom marknadstillvaxten ar en 6kad
vaccinering av barn inom ramen for nationella
program, mer frekvent vaccinering mot influensa,
hepatit och andra sjukdomar samt fortsatt tillvaxt
for befintliga storsaljande vacciner som Gardasil
och Prevnar. Nya vacciner mot sjukdomar dar det
idag inte finns nagot vaccin kommer ocksa att driva
marknaden.

Marknaden for influensavacciner forvantas vaxa fran
3,4 miljarder USD 2010 till 7 miljarder USD 2017.
Marknaden domineras av injicerade vacciner dar
Fluzone/Vaxigrip fran Sanofi Pasteur ar den bast
saljande produkten. Sanofi Pasteur tillsammans
med GSK, Johnson&Johnson (via Crucell), Novartis,
Abbot, Baxter och CSL (i samarbete med Merck)
dominerar vastvarldens influensavaccinmarknad.

Eurocine Vaccines i korthet

Eurocine Vaccines utvecklar nasala vacciner for
vaccinering mot influensa och andra smittsamma
sjukdomar. Grunden till verksamheten ar en unik
och patenterad vaccinteknologi som har testats pa
bade djur och manniskor. Teknologin baseras pa
kroppsegna substanser och mojliggér en effektiv
och skonsam vaccinering i nasan (nasal vacciner-
ing). Eurocine Vaccines har fér narvarande ett nasalt
vaccin i klinisk fas samt ett antal vaccinprojekt i
preklinisk fas.

Eurocine Vaccines affarsidé ar att utveckla och
kommersialisera nasala vacciner som fyller stora
medicinska behov. Bolagets malsattning ar att
etablera sig som en betydande aktér inom nasala
vacciner.

Strategi och affarsmodell

Bolagets strategi ar att utveckla vaccinerna fram

till att proof of concept har visats i kliniska studier i
manniska for att sedan inga licensavtal med vac-
cin- eller lakemedelsbolag som kan finansiera fas IllI-
studier, erhalla marknadsgodkannande och lansera
vaccinerna pa marknaden. Malsattningen med Euro-
cine Vaccines strategi ar att Bolagets projekt skall na
marknaden och resultera i uthélliga royaltyintakter.



Sammanfattning

Nasala vacciner och Eurocine Vaccines
teknologier

Eurocine Vaccines verksamhet ar helt inriktad pa
nasala vacciner som har flera férdelar jamfért med
traditionella injicerade vacciner. Omkring 80 procent
av alla infektionssjukdomar smittar via slemhinnorna
dar ocksa en stor del av kroppens immunforsvar
finns koncentrerat. Genom att vaccinera i nésan ar
det mgjligt att aktivera en storre del av immunfoér-
svaret och darmed fa ett battre skydd mot sjukdomar

Eurocine Vaccines vaccinprojekt utgar fran Bolagets
tva patentskyddade adjuvanssystem, Endocine™,
som baseras pa kroppsegna substanser, och ett
katjoniskt system. Endocine™ har visat proof of
concept i manniska i en fas I/ll-studie mot influensa
och det katjoniska systemet befinner sig i preklinisk
utveckling.

Utvecklingsverksamhet

Foretagets langst gangna projekt ar det nasala
influensavaccinet Immunose™ FLU som genom-
gatt en klinisk studie samt ett vaccin mot bakteri-

ell lunginflammation som befinner sig i preklinisk
utveckling. Under 2010 slutférdes en klinisk studie
med Immunose™ FLU pa 154 personer som visade
pa god sakerhet och en immunologisk reaktion. Den
gynnsamma sakerhetsprofilen i den kliniska studien
Iag till grund for beslutet att investera i en studie

pa iller for att ytterligare starka projektet genom att
visa vaccinets skyddande effekt. Studien slutfordes
under 2011. | studien skyddade Immunose™ FLU
samtliga illrar (24 av 24) mot influensasmitta i lunga.
Skyddseffekten var signifikant hogre an den som
uppnaddes i kontrollgruppen som fick ett injicerat
kommersiellt vaccin.

Eurocine Vaccines har tidigare kommunicerat att det
finns ett utvarderingsavtal pa plats for Immunose™
FLU med ett japanskt bolag. Det japanska bolaget
har under det senaste aret lagt mycket tid och stora
resurser pa utvarderingen av Immunose™ FLU.
Eurocine Vaccines for ocksa diskussioner med in-
ternationella I1dkemedelsbolag kring globala licenser
for Immunose™ FLU. Bolagets malsattning ar att
slutfora ett licensavtal for Immunose™ FLU och
darmed generera de forsta betydande intakterna till
Bolaget.

Konkurrenter

Vaccinmarknaden domineras av de fem stora
internationella bolag som beskrivs under marknads-
avsnittet. Inget av dessa bolag har nagot nasalt
vaccin pa marknaden idag och skall framst ses
som potentiella partners till Eurocine Vaccines. Det
enda nasala vaccin som finns pa den internationella
marknaden idag ar det levande, attenuerade influ-
ensavaccinet FluMist fran AstraZeneca. Bolag som

Finansiell information i sammandrag

Tusentals kronor 9m 2011/12 9m 2010/11 2010/2011 2009/2010 2008/2009
Nyckeltal

Intakter 1505 869 1055 893 761
Periodens resultat -9 844 -8 541 -12 215 -18 366 -14 458
Eget kapital 9669 18 393 19 513 7982 17 347
Soliditet, % 80 79 86 68 84
Antal anstallda vid periodens slut’ 4 4 4 5 5
Data per aktie?

Resultat per aktie, efter utspadning, kr -0,93 -0,85 -1,15 -1,98 -1,61
Eget kapital per aktie, efter utspadning, kr 0,91 1,76 1,84 0,82 1,86
Antal aktier vid periodens slut 10 605 421 10 002 841 10 605 421 9269 042 8962 514
Genomsnittligt antal aktier, fére utspadning 10 615 421 9 529 589 9444 103 9 045 519 8 962 514
Genomsnittligt antal aktier, efter utspadning 10 605 421 9 958 266 9444 103 9518 375 9 306 602

1) Antal anstéllda innefattar tva medarbetare med timanstélining for aren 2008/2009 och 2009/2010
2) Jamforelsesiffror for genomsnittligt antal aktier och darmed resultat per aktie och eget kapital per aktie har omraknats beroende pa
dek s.k. fondemissionselement i foretradesemissionen som genomfordes varen 2011
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Sammanfattning

utvecklar nasala vacciner med inaktiverade influ-
ensaantigen kombinerat med ett adjuvans ar t.ex.
NanoBio, Vaxin och NasVax. Sammanfattningsvis
beddmer Eurocine Vaccines att det finns ett flertal
aktorer som konkurrerar inom omradet nasala vac-
ciner men att det inte finns enskilda konkurrenter
som kan anses ha en 6verlagsen teknologi.

Finansiella resurser och rorelsekapital

Bolagets egna kapital uppgick per den 31 mars
2012 till 9,7 mkr och skulderna till 2,4 mkr. De likvida
medlen uppgick per den 31 mars till 10,4 mkr. Utan
hansyn till den forestdende nyemissionen saknar
bolaget langsiktiga finansiella resurser. Tillrackligt
rorelsekapital for Bolagets aktuella behov under

den kommande tolvmanadersperioden saknas. Det
befintliga rorelsekapitalbehovet beddms tillracklig for
att bedriva Bolagets verksamhet fram till och med
det tredje kvartalet 2012. Rorelsekapitalbehovet for
de kommande 12 manaderna uppskattas till omkring
17 mkr och férvantas tillgodoses genom den férelig-
gande nyemissionen.

Riskfaktorer

Innan en investerare beslutar sig for att teckna aktier
i Eurocine Vaccines bor de riskfaktorer som beddoms
vara av betydelse for Bolagets verksamhet och dess
aktie noga beaktas. Dessa risker inkluderar
bransch- och verksamhetsrelaterade risker sasom

risker relaterade till produktutveckling, méjlighet att
inga licensavtal, framtida finansiering, samarbets-
avtal, tillverkning, marknad och konkurrenter,
teknologisk utveckling, lakemedelsmyndigheter,
patent och personal. Vidare bdr beaktas att bolaget
inte har en produkt pa marknaden och har uppvi-
sat historiska forluster. Utover de bolagsrelaterade
riskerna bér en investerare dven beakta de risker
som ar relaterade till nyemissionen sadsom aktiens
likviditet och kurs, risker forenade med stallda garan-
tier och teckningsforbindelser samt att det inte kan
férvantas att Bolaget [Amnar nagon aktieutdelning.

Organisation

Styrelse

Par Thuresson, styrelseordférande

Alf Lindberg, styrelsledamot

Bjorn Sjostrand, styrelseledamot

Lena Degling Wikingsson, styrelseledamot
Michael Wolff Jenssen, styrelseledamot

Ledning
Hans Arwidsson, VD
Jorma Hinkula, Forskningschef

Revisor
Leonard Daun, PwC
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Riskfaktorer

Potentiella investerare skall vara medvetna om att
en investering i Eurocine Vaccines innebér en bety-
dande risk. Potentiella investerare bér darfér noga
overvéga all information i detta prospekt, och i syn-
nerhet utvérdera de specifika faktorer som behand-
las nedan. Var och en av nedanstaende riskfaktorer
samt dvriga risker och osédkerheter som omnamns i
detta prospekt kan ha véasentligt negativ inverkan pa
Eurocine Vaccines verksamhet, resultat, finansiella
stéllning, kassafléde och framtidsutsikter. Dessutom
kan vérdet pa Eurocine Vaccines aktier minska,
vilket i sin tur kan medféra att investerare férlorar
hela eller delar av sitt investerade kapital. Riskfaktor-
erna nedan &r inte rangordnade efter betydelse och
utgér inte heller en fullstdndig férteckning éver de
risker Eurocine Vaccines stélls infor eller kan komma
att stéllas infér. Ytterligare risker och osékerheter
som Eurocine Vaccines inte kdnner till eller som fér
nérvarande inte bedbms som vésentliga kan komma
att utvecklas till viktiga faktorer med stor paverkan
pa Eurocine Vaccines och vérdet pa Eurocine Vac-
cines aktier.

Risker relaterade till verksamheten

Produktutveckling

Eurocine Vaccines utvecklar tva produkter med
egna resurser och har samarbeten avseende
produktutveckling med andra bolag. Huvudfokus for
narvarande ligger pa det nasala influensavaccinet,
Immunose™ FLU. Om Bolagets utvecklings-
aktiviteter inte skulle uppna acceptabla resultat,

t.ex. med avseende pa biverkningar, immunolo-

gisk effekt eller skyddseffekt, kan detta komma att
vasentligt paverka Bolagets verksamhet negativt. |
detta fall kan Bolaget komma att sakna majligheter
att framgangsrikt utveckla eller kommersialisera sina
produkter. Det kan inte uteslutas att Bolagets poten-
tiella samarbetspartners staller krav pa att komplet-
terande studier genomférs av Eurocine Vaccines
produkter, vilket da kan komma att paverka Bolagets
finansiella stallning negativt. Det finns heller ingen
garanti att resultaten av sadana studier blir positiva.

Historiska férluster

Bolaget har historiskt sett drivits med betydande
forluster och saknar fortfarande aterkommande
intakter. Det ar inte sékert att Bolaget kommer att
lyckas generera substantiella och aterkommande
intakter varfor det inte ar sakert att Bolaget kommer
att uppna positivt resultat i framtiden. En invester-
ing i Bolaget ar darfor forenad med hog risk och bor
utvarderas noggrant. Mojligheten att i framtiden ge-
nerera intakter och uppna ett positivt resultat ar be-
roende av ett flertal faktorer. En viktig faktor pa kort
sikt ar huruvida Bolaget lyckats inga ett licensavtal

med en storre aktdr for att finansiera den fortsatta
utvecklingen av Bolagets projekt for att, efter ytterlig-
are kliniska studier, kunna erhalla marknadsgodkan-
nande fran lakemedelsmyndigheter och lansera en
produkt pa marknaden. Det finns en risk att bolaget
inte kommer att kunna inga ett licensavtal eller att
det tar lang tid innan ett avtal kan ingas, vilket kan
resultera i fortsatta forluster och framtida kapital-
behov som kan ha en negativ effekt pa vardet i en
investering i Bolaget.

Licensavtal

Bolagets framtida intjaning ar beroende av att
Bolaget lyckas inga avtal for licensiering av Bolagets
vaccinprojekt eller teknologier. Det finns en risk att
Bolaget misslyckas med att inga sadana avtal eller
att sadana avtal inte kan traffas pa sa fordelaktiga
villkor som Bolaget 6nskar. Darutdver ar Bolagets
formaga att teckna framgangsrika avtal med part-
ners bl.a. beroende av Bolagets finansiella styrka,
ett framgangsrikt utvecklingsarbete, kvaliteten pa
Bolagets produkter samt att Bolaget i 6vrigt framstar
som en trovardig partner. Det kan inte uteslutas

att Bolagets potentiella samarbetspartners staller
krav pa att kompletterande studier genomfors pa
Eurocine Vaccines produkter, vilket i sa fall kommer
paverka Bolagets finansiella stallning negativt.

Finansiering

Mot bakgrund av att Bolaget ar ett forsknings- och
utvecklingsbolag ar det framtida kapitalbehovet,
liksom framtida intakter, mycket svarbedémt. Den
befintliga kassan beréknas tacka Bolagets finansier-
ingsbehov till och med utgangen av tredje kvartalet
enligt aktuell kostnadsbudget. Under férutsattning
att den beslutade nyemissionen fulltecknas, berak-
nas nettolikviden tillsammans med den befintliga
kassan tacka Bolagets finansieringsbehov till och
med forsta halvaret 2014 enligt Bolagets bedémn-
ing. | den man Bolaget skaffar ytterligare finansier-
ing genom att emittera aktier eller aktierelaterade
instrument kommer Bolagets aktieagare att drabbas
av utspadning. Eventuell lanefinansiering medfor
att Bolagets skulder okar, vilket féorsdmrar Bolagets
ekonomiska stallning totalt sett, allteftersom lanade
medel férbrukas i verksamheten. Det kan inte uteslu-
tas att Bolaget inte i erforderlig grad lyckas anskaffa
ytterligare finansiering. Bolaget kan da tvingas att
dra ned pa sin utvecklingsverksamhet, vilket lang-
siktigt skulle féorsdmra Bolagets mdjligheter att na
I6nsamhet.

Avtal med samarbetspartners

Det finns en risk att Bolaget misslyckas med att finna
partners for den fortsatta utvecklingen av Bolagets
verksamhet eller att sddana avtal inte kan traffas pa

EUROCINE VACCINES AB (PUBL) 7



Riskfaktorer

sa fordelaktiga villkor som Bolaget dnskar. Sadana
avtal kan ocksa komma att forutsatta regulatoriska
godkannanden. Sadana godkannanden kan inte ga-
ranteras. Darutdver ar Bolagets formaga att teckna
framgangsrika avtal med partners bl a beroende av
Bolagets finansiella styrka, ett framgangsrikt utveck-
lingsarbete, kvaliteten pa Bolagets produkter samt

att Bolaget i 6vrigt framstar som en trovardig partner.

Det kan inte uteslutas att Bolagets potentiella sam-
arbetspartners staller krav pa att kompletterande
studier genomfors pa Eurocine Vaccines produkter,
vilket i s& fall kommer paverka Bolagets finansiella
stéllning negativt. Det finns heller ingen garanti

att resultaten av de kompletterande studierna blir
positiva.

Tillverkning

Bolagets framtida mgjlighet att generera intakter ar
beroende av Bolagets formaga att kostnadseffektivt
producera adjuvans och bruksfardig produkt av till-
racklig kvantitet och kvalitet for prekliniska och klini-
ska provningar, samt av Bolagets eller eventuella
samarbetspartners formaga att producera adjuvans
for kommersiell tillverkning av produkter baserade
pa Bolagets teknologi. Produktionen skall dessutom
ske i enlighet med regulatoriska féreskrifter fran bl.a.
Lakemedelsverket (LV), European Medicines Agen-
cy (EMA), och US Food and Drug Administration
(FDA). Produktionen kommer ocksa att bli foremal
for aterkommande inspektioner fran myndigheter
och organisationer i syfte att sékerstélla att kvalitets-
standarder m.m. uppratthalls. Sadana inspektioner
kan medféra anmarkningar, som kan férsena eller
hindra produktion av Bolagets produkter.

Marknad och konkurrenter

Ett stort antal féretag ar aktiva inom forskning

och utveckling av material och produkter som kan
komma att konkurrera med Bolagets produkter.
Sadan konkurrens kan inverka negativt pa Bolagets
mojlighet att na kommersiella framgangar med

sina egna produkter. Risken kan vara betydande i
den man konkurrenterna besitter stérre finansiella
resurser, bedriver effektivare marknadsféring, be-
driver effektivare och battre forsknings- och utveck-
lingsarbete eller har en battre tillverkning av sina
produkter. Det finns ocksa en risk for att konkurre-
rande produkter har battre egenskaper an Bolagets
produkter, ar mera lattanvanda eller har ett mera
fordelaktigt pris. Sammantaget kan konkurrensen

medféra att det saknas behov av Bolagets produkter.

Ingen produkt pa marknaden
Bolaget avser att i forsta hand licensiera ut sin tek-
nologi innan nagon produkt ar fardig for forsaljning,
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varvid en del av ersattningen kan forvantas besta av
royalty fran framtida forsaljning. Pa marknaden finns
for narvarande dock inte nagon produkt som byg-
ger pa Bolagets teknologi. Teknologin ar dessutom
under fortsatt utveckling och kommer att krava ytter-
ligare utvardering och testning i syfte att sdkerstalla
dess sakerhet och kvalitet. Denna process, tillsam-
mans med darpa foljande ansdkningar om regu-
latoriskt godkannande fran LV, EMA och FDA m.fl.
myndigheter, kan ta flera ar att slutféra, och utgan-
gen av en sadan process kan inte heller garanteras.

Det rader aven osakerhet kring hur produkter base-
rade pa Bolagets teknologi kommer att mottas pa
marknaden. Det finns en risk att forsaljningen, trots
en fungerande produkt, blir lag eller uteblir pa grund
av att marknaden prioriterar konkurrerande produk-
ter. Avgorande faktorer for en framgangsrik lanser-
ing ar bl.a. Bolagets formaga att visa att Bolagets
teknologi i forhallande till konkurrerande teknologier
ar kostnadseffektiv, tillforlitlig och lattanvand. Mot
bakgrund av ovanstaende finns det darfor en risk for
att Bolaget under lang tid framat inte kommer att ha
nagra intékter baserade pa produktforsaljning, vilket
kan inverka negativt pa Bolagets fortsatta utveckling,
verksamhet och resultat.

Ldakemedelsmyndigheter

For att fa marknadsfora produkter baserade pa
Bolagets teknologi kravs att Bolaget, dess sam-
arbetspartners och/eller underleverantorer far
relevanta tillstand fran lakemedelsmyndigheter,
t.ex. LV, EMA och FDA. Det finns inte nagon garanti
for att sadana tillstand erhalles, eller att tillstdnden
har den omfattning som Bolaget férvantar sig.
TillstAndsprocessen kan ocksa komma att bli tids-
och kapitalkravande, vilket kan férsena en lanser-
ing av produkter baserade pa Bolagets teknologi
pa marknaden, medférande negativ inverkan pa
Bolagets resultat, finansiella stallning och kassa-
flode.

Snabb teknologisk utveckling

Bolagets verksamhetsomrade praglas av snabb
teknologisk utveckling och snabba férandringar.
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 Bolagets férmaga att salja sina
produkter, da andra metoder eller behandlingar kan
visa sig mera fordelaktiga.

Personal
| likhet med manga andra forsknings- och utveck-



Riskfaktorer

lingsbolag ar Bolaget beroende av sin formaga att
attrahera och behalla personal, konsulter och andra
uppdragstagare med hog kompetens och erfarenhet.
Konkurrensen om personer med fér Bolaget ndd-
vandig 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, da ersattande av en nyckel-
person kan visa sig svart och innebara en tids-
0dande process som i sig kan férsena och forsvara
Bolagets utveckling.

Patent

Bolagets konkurrenskraft ar bl.a. beroende av
Bolagets formaga att erhalla, uppratthalla och
forsvara patent till skydd for sina produkter. Det
finns inte nagon garanti for att patentansékningar
resulterar i godkanda patent, att godkanda patent
kan uppratthallas eller att patenten ger ett tillrackligt
omfattande skydd for att ha kommersiell betydelse.
Aven om Bolaget erhaller tillfredsstéllande patent-
skydd kan kostnaderna for att uppratthalla detta
skydd vara betydande, liksom kostnaderna for att
forsvara patenten vid eventuellt intrang fran tredje
part.

Bolagets mdjlighet att na framgang ar ocksa be-
roende av att Bolagets produkter inte gor intrang i
andras patent eller patentansdkningar. Ett patent
publiceras normalt inte férran 18 manader efter
ansokan (i USA 18 manader fran beviljande), varfor
det inte finns nagon garanti for att Bolaget var forst
med att anstka 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 annans ratt,
vilket i bada fallen kan medféra avsevarda kostnader
for Bolaget.

For det fall att Bolaget pastas gora intrang i nagon
annans patent kan Bolaget drabbas av avsevarda
kostnader for en rattslig process, som dessutom kan
medféra forseningar i Bolagets utvecklingsarbete.
Detta kan ske aven om processen skulle ha en for
Bolaget positiv utgang.

Risker relaterade till nyemissionen

Aktiens likviditet och kurs

Kursen pa Bolagets aktier kan i framtiden komma att
paverkas avsevart som en reaktion pa faktorer utan-
for Bolagets kontroll. Sadana faktorer kan exempel-
vis vara utfallet av och publicitet kring kliniska studier
inom Bolagets verksamhetsomrade, fordréjningar

eller avslag avseende regulatoriska tillstand, tillkan-
nagivandet av lansering av konkurrerande produkter
eller nya konkurrerande teknologier, intrang i eller
ifrdgasattande av Bolagets patentskydd m.m.

Det finns ocksa en risk att svangningar uppstar i
aktiekursen till foljd av allménna trender pa aktie-
marknaden, generella svangningar i marknadspriset
for aktier i life science-branschen eller andra om-
standigheter som inte har nagon koppling till
Bolagets verksamhet eller utveckling. Sammantaget
finns en risk for betydande svangningar i marknads-
priset pa Bolagets aktier, vilket innebar att vardet pa
en investering i Bolagets aktier kan sjunka kraftigt
eller helt forloras.

Eurocine Vaccines aktie handlas pa Aktietorget.
Aktietorget regleras av Aktietorgets regler och inte
av de juridiska krav som stalls fér handel pa en
reglerad marknad. En placering i ett bolag vars
aktier handlas pa Aktietorget kan darfor vara mer
riskfylld &n en placering i ett borsnoterat bolag.

Risken finns att aktien inte kommer att omsattas
varje dag och avstandet mellan kép- och saljkurs
fran tid till annan kan vara stort. Med det storre antal
aktier som en nyemission medfér férbattras nor-
malt aktiens likviditet. Det finns ingen garanti for att
aktier forvarvade genom nyemissionen kan saljas
till for innehavaren acceptabla nivaer vid varje given
tidpunkt.

Risker forenade med stéllda garantier och teck-
ningsférbindelser

For att garantera en betydande del av nyemissionen
har Bolaget ingatt avtal om emissionsgarantier och
inhamtat teckningsférbindelse fran befintlig agare.
Bolaget har inte erhallit bankmassig sakerhet for
garanterade belopp och det finns alltid en risk att ga-
ranter samt utstallare av teckningsforbindelser inte
uppfyller sina ataganden. Uppfylls inte ovan ndmnda
atagande kan det inverka negativt pa Eurocine Vac-
cines mojligheter att fa nyemissionen tecknad.

Utdelning kan inte férvadntas

Bolaget har hittills inte Iamnat nagon utdelning, och
Bolagets styrelse har inte heller for avsikt att inom
Overskadlig tid foresla nagon utdelning. Eventuella
vinstmedel kommer istallet att anvandas for fortsatt
finansiering av Bolagets forskning och utveckling.
Darutdver kan framtida kreditvillkor komma att
hindra Bolaget fran att Iamna utdelning. Till f6ljd

av detta kommer en potentiell vardestegring pa
Bolagets aktier inom en dverskadlig tid att vara den
enda mojligheten till avkastning fér den som inve-
sterar i Bolagets aktier.
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Inbjudan till teckning av aktier

Styrelsen i Eurocine Vaccines beslutade den 16 maj att 6ka Bolagets aktiekapital genom en nyemission med
foretradesratt for Bolaget aktiedgare. Emissionsbeslutet sker med stdd av det bemyndigande att emittera
upp till 2 000 000 aktier som beslutades pa Bolagets arsstamma den 14 december 2011.

Emissionsbeslutet innebar att Eurocine Vaccines aktiekapital 6kas med hégst 353 514 kronor genom ut-
givande av hogst 1 767 570 nya aktier. Eurocine Vaccines befintliga aktiedgare har ratt att teckna de nya
aktierna med foretrade i forhallande till det antal aktier de sedan tidigare ager. Avstamningsdag for ratt till
deltagande i nyemissionen ar den 28 maj 2012. De som pa avstdmningsdagen &r registrerade som aktiea-
gare i Eurocine Vaccines har ratt att teckna en (1) ny aktie for varje sex (6) befintliga aktier i Bolaget. Ny-
emitterade aktier som inte tecknas med foretradesratt skall tilldelas aktiedgare och andra investerare som
tecknar aktie utan féretradesratt i enlighet med vad som anges under avsnittet "Villkor och anvisningar”.

Teckning av aktier skall ske under perioden 1 till den 15 juni 2012. Teckningskursen i emissionen har fast-
stallts till 17 kronor per aktie, vilket innebar att nyemissionen tillfér Bolaget 30 mkr fére emissionskostnader’.
Aktieagare som inte valjer att delta i nyemissionen kommer att fa sin agarandel utspadd med 30 mkr mot-
svarande 14,3 procent?. Aktiedgare som inte valjer att teckna sin andel i emissionen har méjlighet att salja
sina teckningsratter®.

Teckningsforbindelser och emissionsgarantier

En aktiedgare har forbundit sig att teckna sig for 0,5 mkr i emissionen. Darutdver har externa investerare
garanterat teckning av 21,5 mkr i emissionen. Sammantaget uppgar teckningsforbindelser och emissions-
garantier till 22 mkr, motsvarande 73 procent av emissionen®.

Harmed inbjuds aktiedgarna i Eurocine Vaccines att med foretradesratt teckna nya aktier i bolaget i enlighet
med villkoren i detta prospekt.

Solna den 29 maj 2012
Eurocine Vaccines AB (publ)

Styrelsen

' Emissionskostnaderna beraknas uppga till omkring 3,2 mkr varav kostnaden for emissionsgarantin uppgar till 1,4 mkr. Netto beréknas
emissionen tillféra 26,8 mkr

2 Beraknat som antalet nyemitterade aktier dividerat med det totala antalet aktier efter nyemissionens genomférande (under férutsat-
tning att emissionen fulltecknas).

3 Se "Handel med teckningsratter” under avsnittet "Villkor och anvisningar”.

4En detaljerad beskrivning av teckningsattaganden och emissionsgarantier aterfinns under avsnittet “Legala fragor och kompletterande

information”
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Bakgrund och motiv

Eurocine Vaccines utvecklar och kommersialiserar nasala vacciner. Produkterna skall fylla stora medicinska
behov och ha tydliga fordelar jamfort med befintliga terapier. Bolagets huvudprojekt ar det nasala influensa-
vaccinet Immunose™ FLU som har visat god saékerhet och positiva immunologiska resultat bade i kliniska
studier pa manniska och i djurstudier. Nasta steg for Immunose™ FLU ar att inga ett licensavtal med ett
storre lakemedelsbolag som kan genomféra och finansiera mer omfattande kliniska studier som kan ligga
till grund for ett marknadsgodkannande. Ett licensavtal beraknas generera den forsta betydande intakten for
Bolaget.

| syfte att finna en partner till Imnmunose™ FLU bedriver Eurocine Vaccines sedan en tid tillbaka diskus-
sioner med flera bolag. Diskussion kring ett licensavtal for den japanska marknaden pagar med det japanska
bolag som tillhandahallit antigenet som anvandes i den senaste illerstudien for Immunose™ FLU. De goda
resultaten fran illerstudien i kombination med den tidigare kliniska studien for Immunose™ FLU har starkt
Bolagets mojligheter att ingd mer omfattande partnerskap och diskussioner pagar med storre internationella
lakemedelsbolag kring ett potentiellt globalt licensavtal.

For att kunna slutfora en framgangsrik avtalsférhandling kring Immunose™ FLU ar det viktigt att Eurocine
Vaccines har en stark finansiell stallning. Syftet med emissionen ar darfor att tillféra medel for att Bolaget
skall kunna slutfora pagaende avtalsférhandlingar och samtidigt driva den dvriga verksamheten vidare. Av
emissionsbeloppet pa 30 mkr avses 25 mkr anvandas for att den I6pande driften inklusive avtalsférhandlin-
gar kring Immunose™ FLU och 5 mkr till att vidareutveckla bolagets nasala vaccin mot bakteriell lunginflam-
mation. | den handelse att emissionen inte tecknas fullt ut kommer avtalsférhandlingarna kring Immunose ™
FLU att prioriteras.

| 6vrigt hanvisas till redogorelsen i detta prospekt som har upprattats med anledning av den foreliggande
nyemissionen. Styrelsen for Eurocine Vaccines ar ansvarig for innehallet i prospektet. Harmed férsakras
att styrelsen vidtagit alla rimliga forsiktighetsatgarder for att sakerstalla att uppgifterna i prospektet, savitt
styrelsen vet, 6verensstammer med faktiska forhallanden och att ingenting ar utelamnat som skulle kunna
paverka prospektets innebord.

Solna den 29 maj 2012

Eurocine Vaccines AB (publ)

Styrelsen
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VD har ordet

Basta aktieagare

Eurocine Vaccines har en stark position. Den byg-
ger framst pa de resultat som vi genererat under
utvecklingen av Immunose™ FLU, vart nasala
influensavaccin. Kliniska studier har visat att Immu-
nose™ FLU &r sdkert och genererar ett signifikant
immunologiskt svar bade lokalt i slemhinnan och i
cirkulationen. Den gynnsamma sakerhetsprofilen

i den kliniska studien Iag till grund for beslutet att
investera i en studie pa iller for att skapa ytterligare
varde i projektet. Dar kunde vi visa att Immunose™
FLU gav ett komplett skydd mot influensasmitta i
iller, ett skydd som ocksa var signifikant battre an
med ett injicerat vaccin. Skyddseffekten korrelerade
val mot bade HAI-titrar och mot virusneutraliserande
antikroppar. Vi har nu ett starkt projekt som ar at-
traktivt for storre 1akemedelsbolag.

Utifran vara goda studiedata ar nasta steg att inga
ett licensavtal fér Immunose™ FLU med en stbrre
aktor for att maéjliggéra mer omfattande kliniska
studier som kan ligga till grund fér ett marknadsgod-
kannande. Vi har langt gangna diskussioner med ett
japanskt bolag som ocksa var det bolag som tillhan-
daholl antigenet i var senaste studie pa iller. Nar vi
slutforde var illerstudie hdsten 2011 var ambitionen
att inom kort inga ett licensavtal med det japanska
bolaget avseende den japanska marknaden. Var
ambition kvarstar och det faktum att avtalsproces-
sen har dragit ut pa tiden innebar inte pa nagot satt
att intresset hos var samarbetspartner har minskat
utan snarare det omvanda. Det japanska bolaget
har under det senaste aret lagt betydande resurser
och engagemang pa att utvardera projektet. Bland
annat har de verifierat formagan hos Immunose ™
FLU att generera ett starkt immunologiskt svar i
mus. Omfattningen pa utvarderingen ser jag som ett
tydligt tecken pa deras starka intresse.

Malsattningen ar att inga ett licensavtal for den
japanska marknaden. Parallellt med diskussionerna
med det japanska bolaget har vi &ven intensifierat
vara marknadsforingsinsatser. Vi marker att in-
tresset for Immunose™ FLU ar stort och vi ser goda
avtalsmdgjligheter inom influensa, och dven inom
andra indikationer dar Endocine™, vart patenterade
vaccinadjuvans, kan mdjliggéra nasala vacciner.
Vara marknadsforingsinsatser har lett till att vi nu
ocksa for diskussioner kring Immunose™ FLU med
internationella Iakemedelsféretag. Dessa diskus-
sioner ar inte lika langt gangna som den med det
japanska bolaget men syftar till en global licens.
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Huvudfokus for
Eurocine Vac-
cines ar sjalvklart
Immunose™

FLU och de
pagaende avtals-
diskussionerna.
Darutdver har vi
det experimentella
pneumokockvac-
cinet som har

gett skydd mot
pneumokockinfek-
tion i mdss och
dar vi gar vidare
med ytterligare
prekliniska studier
for att komplettera
dokumentationen
infor en klinisk studie. Vidare har vi nyligen fatt re-
sultat fran en klinisk studie i Norge, dar Endocine™
testades med ett experimentellt HIV-vaccin. God
sakerhet kunde aterigen visas, samtidigt som vac-
cinet genererade ett HIV-specifikt immunsvar.

Naturligvis var var ursprungliga ambition att vid den
har tiden ha ett licensavtal pa plats och darmed ha
genererat Bolagets forsta betydande intakter. Avtals-
forhandlingar ar dock komplexa och tidkravande,
vilket staller krav pa uthallighet for Eurocine Vac-
cines. For att bibehalla en flexibilitet och uthallighet i
var verksamhet, och for att ha en fortsatt stark posi-
tion i pagaende kommersiella diskussioner, ar det
viktigt att vi starker vara finanser. Darfér genomfor vi
nu en nyemission.

Jag ser med stor tillférsikt fram emot att etablera
Eurocine Vaccines som en betydande aktér inom
nasala vacciner. Nasta viktiga steg i den riktningen,
och det mal som dominerar var verksamhet just nu,
ar att inga Bolagets forsta storre licensavtal.

Harmed vill jag bjuda in befintliga och nya intressent-
er att investera i Eurocine Vaccines.

Solna 29 maj 2012
Hans Arwidsson

VD, Eurocine Vaccines AB (publ)



Villkor och anvisningar

Foretradesratt till teckning

Den som pa avstamningsdagen den 28 maj 2012 ar
aktiedgare i Eurocine Vaccines ager foretradesratt
att teckna aktier i nyemissionen i relation till tidigare
innehav.

Teckningsratter

Aktieagare i Bolaget erhaller for varje (1) innehavd
aktie en (1) teckningsratt. Det kravs sex (6)
teckningsratter for att teckna en (1) ny aktie.

Teckningskurs

Teckningskursen ar 17,00 kronor per aktie.
Teckningskursen ar faststalld av Eurocine Vaccines
styrelse med hansyn tagen till aktiemarknadens
prissattning av Bolagets aktie, dess volatilitet och
handelsvolymer samt med beaktande av sedvanlig
emissionsrabatt. Courtage utgar e;.

Avstamningsdag

Avstamningsdag hos Euroclear Sweden AB for ratt
till deltagande i emissionen ar den 28 maj 2012.
Sista dag for handel i Bolagets aktie med ratt till del-
tagande i emissionen ar den 23 maj 2012 och forsta
dag for handel utan réatt till deltagande i emissionen
ar den 24 maj 2012.

Teckningstid

Teckning av aktier med stéd av teckningsratter skall
ske under tiden fran och med den 1 juni 2012 till och
med den 15 juni 2012. Efter teckningstidens utgang
blir outnyttjade teckningsratter ogiltiga och forlorar
darefter sitt varde. Outnyttjade teckningsratter bokas
bort fran respektive aktieagares VP-konto utan sar-
skild avisering fran Euroclear.

Handel med teckningsratter

Handel med teckningsratter ager rum pa Aktietorget
under perioden 1 juni 2012 till och med den 12 juni
2012. Aktiedgare skall vanda sig direkt till sin bank
eller annan forvaltare med erforderliga tillstand for
att genomféra kdp och férsaljning av tecknings-
ratter. Erhallna teckningsratter maste antingen
anvandas for teckning senast den 15 juni 2012 eller
saljas senast den 12 juni 2012 for att inte forfalla
véardelbsa.

Emissionsredovisning och anmalningssedlar

Direktregistrerade aktiedgare

De aktieagare eller foretradare for aktieagare som
pa avstamningsdagen den 28 maj 2012 ar registre-
rade i den av Euroclear for Bolagets rakning forda
aktieboken, erhaller informationsmaterial, fortryckt

emissionsredovisning med vidhangande inbetal-
ningsavi, sarskild anmalningssedel 1 samt sarskild
anmalningssedel 2 for teckning utan foretrade.
Prospektet kommer att finnas tillgangligt pa Bolagets
hemsida, Aktietorgets hemsida samt Aktieinvest FKs
hemsida for nerladdning. | det fall Prospektet 6nskas
skickat i utskrivet format erhalls det fran Bolaget pa
begaran. Den som ar upptagen i den i anslutning till
aktieboken sarskilt forda forteckning dver pantha-
vare med flera, erhaller inte nagon information utan
underrattas separat. VP-avi som redovisar registre-
ringen av teckningsratter pa aktiedgares VP-konto
utsandes ej.

Férvaltarregistrerade aktiedgare

Aktiedgare vars innehav av aktier i Eurocine
Vaccines ar forvaltarregistrerade hos bank eller
annan forvaltare erhaller ingen emissionsredovis-
ning eller information. Teckning och betalning skall
istallet ske i enlighet med anvisningar fran respektive
forvaltare.

Teckning med stod av foretradesratt

Teckning med stdd av foretradesratt skall ske genom
samtidig kontant betalning senast den 15 juni 2012.
Teckning genom betalning skall géras antingen med
den fortryckta inbetalningsavi som bifogas emis-
sionsredovisningen, eller med den inbetalningsavi
som ar fogad till den sarskilda anmalningssedeln 1
enligt foljande tva alternativ:

1) Emissionsredovisning — fortryckt inbetalningsavi
| de fall samtliga pa avstamningsdagen erhallna
teckningsratter utnyttjas for teckning skall endast
den fortryckta inbetalningsavin anvandas som
underlag for teckning genom kontant betalning.
Sarskild anmalningssedel skall da ej anvandas.
Observera att teckning ar bindande.

2) Sarskild anmalningssedel 1

| de fall ett annat antal teckningsratter &n vad som
framgar av den fortryckta emissionsredovisningen
utnyttjas for teckning, t ex genom att teckningsratter
forvarvas eller avyttras, skall den sarskilda anmal-
ningssedeln anvandas som underlag for teckning
genom kontant betalning. Aktiedgaren skall pa
anmalningssedeln uppge det antal teckningsratter
som utnyttjas, antal aktier som denne tecknar sig for
samt belopp att betala. Om betalning sker pa annat
satt an med den vidhangande inbetalningsavin skall
anmalningssedelns nummer anges som referens.
Ofullstandig eller felaktigt ifylld anmalningssedel kan
komma att Iamnas utan avseende. Observera att
teckning ar bindande.
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Villkor och anvisningar

Sarskild anmalningssedel kan erhallas fran
Aktieinvest FK pa nedanstaende telefonnummer.
Ifylld anmalningssedel skall i samband med betaln-
ing skickas eller faxas enligt nedan och vara
Aktieinvest FK tillhanda senast klockan 16.00 den
15 juni 2012.

Aktieinvest FK AB
Emittentservice

Arende: Eurocine Vaccines AB
113 89 Stockholm

Fax: 08-5065 1701
Tfn: 08-5065 1795
Email emittentservice@aktieinvest.se

Teckning utan foretradesratt

For det fall samtliga teckningsratter inte utnyttjas
for teckning med foretradesratt skall styrelsen, inom
ramen for emissionens hdgsta belopp, besluta

om tilldelning utan foretradesratt. Darvid skall vid
overteckning tilldelning i forsta hand ske till dem som
tecknat aktier med stdd av teckningsratter och som
onskar teckna ytterligare aktier, pro rata i forhall-
ande till deras teckning med stdd av teckningsréatter
och i andra hand till andra som anmalt intresse av
att teckna aktier utan stéd av teckningsratter samt

i tredje hand till dem som har ldamnat emissions-
garantier avseende teckning av aktier i proportion
till deras garantatagande. Av praktiska hansyn far
styrelsen vid beslut om tilldelning besluta om att
tilldelning enligt féregédende endast sker av ett visst
minsta antal aktier.

Anmalan om att forvarva aktier utan foretradesratt
skall goras pa sarskild anmalningssedel 2 "Teck-
ning utan stdd av teckningsratter” som finns att
ladda ner fran www.aktieinvest.se. Anmalnings-
sedeln skall vara Aktieinvest FK AB tillhanda senast
kl. 16:00 den 15 juni 2012. Observera att teckning ar
bindande.

Tilldelning av aktier tecknade utan stdd av tecknings-
ratter meddelas genom utskick av avrakningsnota.
Betalning skall ske till bankgiro enligt instruktioner
pa avrakningsnotan. Nagon avi skickas ej ut till dem
som inte erhallit nagon tilldelning.

Aktiedgare bosatta i utlandet

Aktieagare bosatta utanfor Sverige (avser dock ej
aktiedgare bosatta i USA, Kanada, Nya Zeeland,
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Sydafrika, Japan, Australien) och vilka ager ratt att
teckna aktier i nyemissionen, kan vanda sig till
Aktieinvest FK pa telefon enligt ovan for information
om teckning och betalning.

Betalda och tecknade aktier ("BTA”)

Teckning genom betalning registreras hos Euro-
clear sa snart detta kan ske, vilket normalt innebar
nagra bankdagar efter betalning. Darefter erhaller
tecknaren en VP-avi med bekréftelse pa att inbok-
ning av betalda tecknade aktier (BTA) skett pa
tecknarens VP-konto. Tecknade aktier ar bokforda
som BTA pa VP-kontot tills nyemissionen blivit regi-
strerad hos Bolagsverket.

Handel i BTA

Handel med BTA ager rum pa Aktietorget fran och
med den 1 juni 2012 fram till dess att emissionen
registrerats hos Bolagsverket.

Leverans av aktier

Sa snart emissionen registrerats vid Bolagsverket,
vilket beraknas ske i borjan av juli manad 2012,
ombokas BTA till aktier utan sarskild avisering fran
Euroclear.

Utdelning

Alla aktier har lika ratt till utdelning. De nya aktierna
medfor ratt till vinstutdelning fran och med inne-
varande rakenskapsar.

Offentliggorande av utfallet i emissionen
Snarast mojligt efter att teckningstiden avslutats
kommer Bolaget att offentliggdra utfallet av
emissionen. Offentliggérande kommer att ske
genom pressmeddelande pa Aktietorgets hemsida,
www.aktietorget.se.

Forlangning av erbjudandet

Styrelsen i Bolaget forbehaller sig ratten att forlanga
teckningstiden for erbjudandet. Bolaget ager inte ratt
att avbryta nyemissionen.

Handel i aktien

Aktierna i Eurocine Vaccines ar upptagna for handel
i svenska kronor pa Aktietorget och handlas med
kortnamnet EUCI och ISIN-kod SE0001839069. De
nya aktierna tas upp till handel i samband med att
omvandling av BTA sker. Meddelande om detta kom-
mer att finnas pa Aktietorgets hemsida.






Marknadsoversikt

Vaccinmarknaden har genomgatt en kraftig utveck-
ling under de senaste tio aren. Tidigare kanneteck-
nades vaccinmarknaden av prispress, prissattning
baserat pa produktionskostnad och laga marginaler.

Ar 2000 férandrades detta nar Wyeth lanserade
pneumokockvaccinet Prevnar. Det var det forsta
vaccinet dar man tillampade en modern prissatt-
ningsmodell baserat pa halsoekonomiska data, som
inom &vriga ldkemedelsvarlden. Prevnar blev en stor
framgang och bidrog till att vaccinmarknaden vaxte
snabbt. Under 2011 salde Prevnar for 3,7 miljarder
USD och ar darmed det bast saljande vaccinet
nagonsin. Ett annat storsaljande vaccin som lan-
serats pa senare ar ar Mercks Gardasil mot liv-
moderhalscancer som salde for omkring en miljard
USD under 2010. Intresset for vaccinmarknaden
har sedan 2000 bara 6kat och alltfler stora
lakemedelsbolag investerar i vaccinutveckling el-
ler har kopt bolag med starka positioner. Novartis
forvarvade amerikanska Chiron 2005, AstraZeneca
kopte Medimmune 2007, Pfizer kopte Wyeth 2009
och Johnson&Johnson kopte Crucell 2010.

Vaccinmarknaden kan i huvudsak delas upp i tva
delar: vacciner som finansieras med publika medel
och vacciner som finansieras privat. Vacciner som
finansieras med publika medel ar huvudsakligen
barnvacciner som ingar i nationella vaccinationspro-
gram samt influensavaccin, dar manga lander helt
bekostar eller subventionerar vaccinet for t.ex. per-
soner Over 50 ar. Publikt finansierade vacciner har
statt for den storsta tillvaxten pa vaccinmarknaden
under den senaste 10-arsperioden genom lanserin-
garna av Prevnar 7 och Prevnar 13 samt Gardasil.
Idag ingar bland annat vaccinering mot stelkramp,
massling och passjuka samt bakteriell lunginflam-
mation (Prevnar 13) och HPV (livmoderhalscancer,
Gardasil) i nationella barnvaccinationsprogram.
Privat finansierade vacciner utgérs huvudsakligen
av resevacciner mot t.ex. hepatit, kolera och japansk
encefalit men aven influensavaccinering i icke-sub-
ventionerade grupper.

Den globala vaccinmarknaden uppgick under 2010
till omkring 29 miljarder USD och domineras av fem
stora ldkemedelsbolag som tillsammans kontrol-

Den globala vaccinmarknaden
(29 mdr USD 2010)

Ovriga;
17,8%

Novartis;
10,4%

Pfizer;
13,0%

Merck;
12,5%
\_ Sanofi-Pasteur

-MSD JV; 4,3%
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lerar omkring 88 procent av varldsmarknaden® . Den
stdrsta aktdren ar GSK som har en marknadsandel
pa omkring 24 procent foljt av Sanofi-Pasteur med
18 procent® .

Den globala vaccinmarknaden vantas férdubblas till
56 miljarder USD 20177. De viktigaste drivkrafterna
bakom marknadstillvaxten ar en 6kad vaccinering

av barn inom ramen for nationella program, mer
frekvent vaccinering mot influensa, hepatit och andra
sjukdomar samt fortsatt tillvaxt for befintliga storsal-
jande vacciner som Gardasil och Prevnar. Nya
vacciner mot sjukdomar dar det idag inte finns nagot
vaccin kommer ocksa att driva marknaden.

Marknaden for influensavacciner

Marknaden for influensavacciner forvantas vaxa fran
3,4 miljarder USD 2010 till 7 miljarder USD 20178.
Marknaden domineras av injicerade vacciner dar
Fluzone/Vaxigrip fran Sanofi Pasteur ar den bast
séljande produkten. Sanofi Pasteur tillsammans
med GSK, Johnson&Johnson (via Crucell), Novartis,
Abbott, Baxter och CSL (i samarbete med Merck)

Marknaden fér influensavacciner
férvdntas vixa fran 3,4 miljarder
USD 2010 till 7 miljarder USD 2017%”

dominerar vastvarldens influensavaccinmarknad.

| USA rekommenderar myndigheterna sedan 2010
att alla personer 6ver sex manader skall vaccinera
sig mot influensa. Omkring halften av USAs 300 mil-
joner invanare vaccinerade sig mot influensa 2011
sa det finns fortfarande en stor tillvaxtpotential pa
den marknaden. De flesta andra Iander (inkl Europa
och Japan) rekommenderar och bekostar vaccin-
ering av aldre, dar den nedre gransen for "aldre”
varierar mellan 50-65 ar.

Ett nasalt influensavaccin, FluMist, fran Medlmmune

(AstraZeneca) finns pa marknaden i USA sedan
2003. FluMist hade en forsaljning pa 161 miljoner

5 GBI Research augusti 2011

USD 2011° och godkéandes for anvandning i Europa
2011. FluMist har dock en stor begransning da vac-
cinet endast ar godkant for aldersgruppen 2-49 ar

(i Europa 2-18 ar) och inte far ges till personer med
nedsatt immunférsvar. Aldre éver 65 ar &r den vikti-
gaste malgruppen for influensavacciner och star for
en stor del av vaccinforsaljningen.

Trender

De senaste aren har det pabdrjats en segmen-
tering av influensavaccinmarknaden dar lakemedels-
foretagen forsdker utveckla forbattrade vacciner

for vissa speciella malgrupper som barn, aldre och
personer med nedsatt immunférsvar. Detta ar grup-
per dar nuva-rande vacciner fungerar sdmre och dar
det finns ett stort medicinskt behov av nya, innova-
tiva vacciner med battre effekt. Har finns det ocksa
acceptans for att kunna ta ett hégre pris for en ny
produkt med for-battrade egenskaper. Eurocine Vac-
cines foljer noga utvecklingen inom omradet och hur
Immunose™ FLU kan positioneras for anvandning
inom dessa specialgrupper.

Marknaden for pneumokockvacciner
Pneumokocker ar en bakterie som kan orsaka bak-
teriell lunginflammation och éroninflammation hos
framférallt barn och aldre. Det finns idag injicerbara
vacciner mot pneumokocker men inga nasala.

Marknaden fér pneumokockvacciner uppgick till

4,1 miljarder USD 2011'° dar Pfizers konjugatvac-
cin Prevnar 13 stod for 3,7 miljarder USD. Vaccinet
skyddar mot tretton olika varianter av pneumokocker
och ar godkant for vaccinering av barn mellan sex
veckor och fem ar och ingar i det allménna barnvac-
cinationsprogrammet i Europa, USA och flera andra
Iander. | december 2011 godkande den amerikans-
ka lakemedelsmyndigheten FDA Prevnar 13 for
anvandning i aldre 6ver 50 ar och den europeiska
motsvarigheten EMA har ocksa rekommenderat
Prevnar 13 till &ldre 6ver 50. Det vantas driva en stor
del av marknaden fér Prevnar 13 under de kom-
mande aren.

6 Sanofi Pasteur och Merck har ett joint venture i Europa dar deras vacciner marknadsfors gemensamt under namnet Sanofi Pasteur MSD

7 GBI Research augusti 2011

8 GBI Research augusti 2011
® www.astrazeneca.com

© GBI Research augusti 2011
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Verksamhetsbeskrivning

Oversikt

Eurocine Vaccines utvecklar nasala vacciner for
vaccinering mot influensa och andra smittsamma
sjukdomar. Vaccinerna skall fylla stora medicinska
behov och ha tydliga férdelar jamfort med befint-
liga terapier. Grunden till verksamheten ar en unik
och patenterad vaccinteknologi som har testats pa
bade djur och manniskor. Teknologin baseras pa
kroppsegna substanser och mojliggor en effektiv och
skonsam vaccinering i ndsan (nasal vaccinering).
Nasal vaccinering har flera férdelar. Det minskar
risken for skador, bade pa patienter och sjukvards-
personal, men kan ocksa gora att fler personer vill
vaccinera sig da de slipper ta en spruta.

Bolagets teknologi for nasal vaccinering har en sar-
skild férdel vid vaccinering mot influensa och andra
sjukdomar som smittar genom slemhinnorna da den
kan ge ett battre och bredare skydd an injicerade
vacciner. Eurocine Vaccines har for narvarande ett
nasalt vaccin i klinisk fas samt ett antal vaccinprojekt
i preklinisk fas.

Eurocine Vaccines grundades 1999 baserat pa en
upptackt av Ulf Schroder. Bolaget har sedan starten
tagit in drygt 100 mkr i kapital och listades 2006 pa
Aktietorget. Eurocine Vaccines finns etablerat vid
Karolinska Institutet Science Park i Solna utanfor
Stockholm.

Bolagets teknologi for nasal vacci-
nering har en sdrskild férdel vid vacci-
nering mot influensa och andra sjuk-
domar som smittar genom slem-
hinnorna”

Affarsidé och malsattning

Eurocine Vaccines affarsidé ar att utveckla och
kommersialisera nasala vacciner som fyller stora
medicinska behov. Bolagets malsattning ar att
etablera sig som en betydande aktor inom nasala
vacciner.

Historik

Eurocine Vaccines grundades 1999 av Ulf Schroder
som ar biokemist och docent inom biofysikalisk
teknologi. | sin forskning upptackte UIf Schroder att
vissa kroppsegna fetter kan fungera som adjuvans

i slemhinnorna och sarskilt i slemhinnorna i nasan.
Det forsta patentet pa upptackten inlamnades 1996.
Under de forsta aren genomfordes en rad forsok dar
det nyupptackta adjuvanset, som benamns Endoc-
ine™ testades med olika antigener.
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. 1999: Eurocine Vaccines grundas och den
forsta vetenskapliga publikationen kring
teknologin publiceras

. 2002: Eurocine Vaccines erhdll sin forsta
finansiering och genomfor de forsta kliniska
studierna pa Endocine™.

. 2002-2005: En rad prekliniska studier
genomfors med Endocine™ dar adjuvan-
set testas tillsammans med antigen for ett
flertal smittsamma sjukdomar

. 2004: Nuvarande VD, Hans Arwidsson,
tilltrader

. 2006: 15 mkr tas in i en nyemission och
Bolagets aktie listas pa Aktietorget

. 2007: | djurforsok pavisas att Bolagets

influensavaccin ger korsimmunitet.
Sammanlagt 39 mkr tas in i en riktad emis-
sion och i en foretradesemission

. 2010: En Klinisk studie med Bolagets
influensavaccin, Immunose™ FLU slut-
fors med gott resultat. Omkring 10 mkr tas in
i en foretradesemission

. 2011: En studie i iller med Immunose™
FLU visar god skyddseffekt. Omkring 21
mkr tas in i en foretradesemission

Vaccinering

Vacciner anvands 6ver hela varlden for att fére-
bygga allvarliga och svarbehandlade sjukdomar
som stelkramp, polio, influensa och hepatit. Genom
vaccinering sparas cirka 2 miljoner liv varje ar och
stort lidande och invaliditet kan férhindras. Vacci-
nering anses darfér vara den mest kostnadseffektiva
halsorelaterade verksamhet som kan bedrivas. Till
de mest lyckosamma projekten inom vaccinologin
hér utrotandet av smittkoppor och just nu réknar
Varldshalsoorganisation (WHO) med att &ven polio
snart ar utrotat. | vastvarlden existerar inte langre
sjukdomar som difteri, stelkramp, massling, polio
och passjuka tack vare barnvaccineringsprogram-
men, och man kan effektivt vaccinera sig mot manga
sjukdomar som hepatit och kolera infor semester-
resan.

Strategi och affarsmodell

Eurocine Vaccines utvecklar nasala vacciner mot
sjukdomar dar det finns ett tydligt medicinsk behov
och en kommersiell potential. Produkterna skall

ha tydliga férdelar jamfért med befintliga terapier.
Bolagets strategi ar att utveckla vaccinerna fram
till att proof of concept har visats i kliniska studier i
manniska for att sedan inga licensavtal med vac-
cin- eller lakemedelsbolag som kan finansiera fas
[ll-studier samt registrera och lansera vaccinerna pa
marknaden.



Verksamhetsbeskrivning

Vid ett licensavtal for ett vaccinprojekt dar Eurocine
Vaccines uppnatt proof of concept tar licenspartnern
over finansieringen av den fortsatta utvecklingen av
vaccinet samt ansvarar for marknadslanseringen.

| samband med ett licensavtal férvantas Eurocine
Vaccines erhalla en ersattning vid ingaende av
avtalet (upfront payment) samt ersattningar nar
vaccinet uppnar vissa milstolpar under den fortsatta
utvecklingen (milestone payments). Vidare kan
Bolaget komma att fortsatta att delta i utvecklings-
arbetet aven efter licensavtalets ingaende och da
erhalla ersattning for detta. Vid lanseringen vantas
Bolaget erhalla en procentuell royalty pa vaccinets
forsaljning.

Malsattningen med Eurocine Vaccines strategi ar att
Bolagets projekt skall na marknaden och resultera

i uthalliga intakter. Eurocine Vaccine befinner sig

for narvarande i licensdiskussioner kring Bolagets
huvudprojekt, Immunose™ FLU.

Utover att inga licensavtal for vaccinprojekt dar proof
of concept har demonstrerats kan Eurocine Vac-
cines komma att licensiera ut adjuvansteknologier till
partners med vaccinprojekt i tidig fas. Licensiering
av Bolagets adjuvanser ar aktuellt for indikationer
som Eurocine Vaccines inte fokuserar pa i den egna
utvecklingen, omraden dar den potentiella partnern
har en kompletterande teknologi eller vid veterindra

tildmpningar. | denna typ av licensavtal ar den
finansiella risken for Eurocine Vaccines lag eftersom
utvecklingen finansieras av partnern. Den potentiella
ersattningen bestar i royaltyintdkter samt, i vissa
fall, andel i upfront och milestone-betalningar om
partnern ingar ett licensavtal med en storre aktor.
Eurocine Vaccine har for narvarande tre pagaende
samarbetsprojekt dar partners anvander sig av
Bolagets adjuvans.

Nasala vacciner

Eurocine Vaccines verksamhet ar helt inriktad pa
nasala vacciner som har flera fordelar jamfért med
traditionella injicerade vacciner. Omkring 80 procent
av alla infektionssjukdomar smittar via slemhinnorna
dar ocksa en stor del av kroppens immunforsvar
finns koncentrerat. Genom att vaccinera i ndsan ar
det mdjligt att aktivera en stdrre del av immun-
forsvaret och darmed fa ett battre skydd mot sjuk-
domar. Exempel pa sjukdomar som smittar via
slemhinnorna ar infektioner som smittar via luftva-
garna (influensa, lunginflammation och forkylning)
eller via kdnsorganen (HIV, klamydia).

Immunforsvaret i kroppens slemhinnor ar sam-
mankopplat och det har visats att man genom att
vaccinera i nasan kan fa en effekt aven i andra slem-
hinnor i kroppen. Nasal vaccinering kan dessutom
Oka mojligheterna att uppna korsimmunitet mellan

———
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Verksamhetsbeskrivning

olika influensastammar, d.v.s. att vaccinet ger skydd
mot flera stammar av samma virus trots att alla
stammar inte finns representerade i vaccinet. Mgj-
ligheten till korsskydd ar sarskilt viktig for sjukdomar
dar det finns manga olika stammar av virus eller

dar det ofta sker mutationer som ger upphov till nya
varianter som exempelvis influensa. For injicerade
influensavacciner kravs en direkt matchning av arets
vaccin till arets cirkulerande influensastam for att ge
ett fullgott skydd.

Eurocine Vaccines vacciner tas som nasdroppar,
vilket medfor en rad praktiska fordelar. Nasdroppar
i endosforpackning ar enkla att hantera, en viktig
fordel jamfort med injicerade vacciner vilka medfor
bade en skade- och smittorisk. Nasala vacciner ar
enkla att ta och kan utféras utan sjukvardsutbildad
personal, vilket minskar kostnaden och férenklar vid
vaccinering av stora patientgrupper.

Féretagets ldéingst gangna projekt dir det
nasala influensavaccinet
Immunose™ FLU”

Eurocine Vaccines teknologier

Ett vaccin bestar av ett antigen och ett adjuvans.
Antigen ar det amne som skall efterlikna en infek-
tion och framkalla en reaktion i immunforsvaret som
skapar skydd mot sjukdomen. Adjuvans ar ett &mne
som okar effekten av antigenet, d.v.s far immunfors-
varet att reagera starkare och darmed forbattrar
skyddet mot sjukdomen.

Eurocine Vaccines vaccinprojekt utgar fran Bolagets
tva patentskyddade adjuvanssystem, Endocine™,
som baseras pa kroppsegna substanser, och ett
katjoniskt system. Bada adjuvansen kan anvandas
for nasal vaccinering och har visats 6ka immun-
responsen mot olika typer av antigen. Endocine™
har visat proof of concept i manniska i en fas I/
lI-studie mot influensa och det katjoniska systemet
befinner sig i preklinisk utveckling.

Eurocine Vaccines fokuserar sina resurser pa vac-
cinprojekt baserade pa Endocine™ som har visat
goda resultat i studier pa djur och manniska.
Endocine™ bestar av helt och hallet kroppsegna
lipider (fetter), vilket gor att den har en mycket god
sakerhetsprofil. Endocine™ har testats pa man-
niska i tre kliniska prévningar, mot difteri, HIV och
influensa, och uppvisade god sakerhet i alla studi-
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erna. De rapporterade bieffekterna var mestadels
milda och snabbt évergaende och ingen av studier-
na hade deltagare som avslutade studien pa grund
av biverkningar. De genomférda studierna visar att
Endocine™ stimulerar bade B- och T-cellsimmunitet,
neutraliserar influensavirus och visar dos-respons
samband. Vidare har adjuvanset genomgaende visat
férmaga att pa ett sadkert satt 6ka immunrespons-

en mot olika antigen. Endocine™ har utvarderats
tillsammans med flera olika typer av antigen som
t.ex.splitantigen (influensa), helvirusantigen (influ-
ensa), sub-unit (influensa), bakteriellt helcellsantigen
(tuberkulos), konjugatantigen (pneumokocker) och
VLPs (virus-like particles, HIV). Eurocine Vaccines
utvecklar ocksa ett katjoniskt adjuvans for nasal
vaccinering. Adjuvanset kan anvandas med ett antal
konventionella antigen och ar ocksa val [ampat for
anvandning med DNA-vacciner. Det katjoniska adju-
vanset har studerats i flertalet prekliniska modeller.

Utvecklingsverksamhet

Foretagets langst gangna projekt ar det nasala
influensavaccinet Immunose™ FLU som under
2009-2010 genomgick en Klinisk Fas I/1l studie med
goda resultat, samt ett vaccin mot bakteriell lungin-
flammation som befinner sig i preklinisk utveckling.
Utvecklingsarbetet bedrivs huvudsakligen hos kon-
trakterade samarbetspartners vilket gor att Eurocine
Vaccines har en kostnadseffektiv organisation med
endast nagra fa nyckelpersoner anstallda i Bolaget.
Eurocine Vaccines har under aren arbetat upp en
betydande kompetens inom nasal vaccinering och
hur utvecklingsarbetet for ett nytt nasalt vaccin skall
bedrivas.

De studier och den erfarenhet som genereras un-
der utvecklingen av Immunose™ FLU leder till att
Bolaget har battre forutsattningar for att framgangs-
rikt utveckla nya nasala vacciner.

Eurocine Vaccines bedriver utveckling av

vaccinprojekt enligt tre modeller:

1. Egenutvecklade nasala vacciner dar
Bolagets teknologier kombineras
med val beprévade antigen

2. Licensiering av Bolagets teknologier till
partners som sjalva utvecklar vacciner.
Licensiering sker primart inom omraden
dar Bolaget sjalv inte avser bedriva
utveckling

3. Egenutvecklade vacciner dar Bolagets
teknologier kombineras med nya antigen
for att skapa helt nya nasala vacciner.




Den forsta modellen ar foretagets huvudstrategi och
den som tillampas med Immunose™ FLU. Eurocine
Vaccines utvecklar vaccinet fram till proof of con-
cept i manniska och licensierar sedan ut det till en
partner for fortsatt utveckling. Risken i denna strategi
beddms som foérhallandevis lag da antigenet redan
bevisat sin funktion i ett injicerat vaccin.

Den andra modellen bedéms av Bolaget ha lagst
risk men ger ocksa lagst intakter. Licenspartnern star
for alla kostnader och resurser i utvecklingsprojektet
och Eurocine Vaccines far betalningar vid éverens-
komna tidpunkter nar projektet uppfyller delmal,
milstolpar.

Den tredje modellen innebar hogre risk men ocksa
potentiellt hogre intakter. Ett nytt vaccin for en sjuk-
dom dar inga vacciner existerar utgor en hogre risk
da ingen bevisat att strategin ar genomférbar. Denna
typ av projekt kommer att utgéra en liten del av
Bolagets verksamhet under de narmaste aren och
det kravs en mycket god kommersiell potential for att
motivera ett sadant projekt.

Influensavaccinet Immunose™ FLU
Eurocine Vaccines forsta egenutvecklade vaccin ar

Verksamhetsbeskrivning

influensavaccinet Immunose™ FLU som baseras
pa adjuvanset Endocine™ och inaktiverade influen-
saantigen.

Influensa ar en allvarlig sjukdom som framférallt
sprider sig under vinterhalvaret. Influensa ar mycket
smittsamt och arligen drabbas 10 till 20 procent av
befolkningen. Symptomen ar hosta, feber, huvudvark
och muskelvark och symptomen haller vanligen i sig
tre till fem dagar aven om man kan kanna sig trott i
ytterligare nagra veckor™.

Alla manniskor kan drabbas men barn, aldre och
manniskor med nedsatt immunforsvar ar extra kans-
liga. Hos aldre kan influensa leda till att personen
behover sjukhusvard eller avlider. Idag finns flertalet
injicerade influensavacciner tillgangliga for vuxna
och barn men vaccinerna ger inte alltid tillrackligt
skydd, framfdrallt inte hos aldre som dessutom ar de
som drabbas hardast av sjukdomen.

Olika varianter av influensavirus aterkommer arligen

och med traditionella vacciner kravs att den aktuella

virusstammen aterfinns i vaccinet for att fa ett fullgott
skydd. Genomfdrda studier har visat att nasala vac-

ciner har mgjlighet att ge korsskydd, d.v.s. att vac-

Immunose™ FLU —

Immunose™ FLU —

nuvarande status vid lansering
Kraftig 6kning av antikroppar i Viterl: * Forbattrat influensavaccin
" : A erligare
nasans slemhinna (manniska) innifka « Mer komplett skydd
Sakert och skonsamt (manniska) studier « Fler blir skyddade av dem som
Battre skydd mot influensa (iller) vaccinerar sig

e

Potentiellt licensavtal med
etablerat lakemedelsbolag

Potentiell upfront payment till = Milestone payments till
Eurocine Vaccines

Eurocine Vaccines

e

* Underlag for marknads-
godkdannande

e

* Konkurrenskraftigt vaccin som
kan ta marknadsandelar

* Royaltyersattning till
Eurocine Vaccines

" www.vardguiden.se
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Verksamhetsbeskrivning

cinering mot en viss virusstam aven kan ge skydd
mot andra stammar.

Under 2010 slutférdes en klinisk studie med Im-
munose™ FLU pa 154 forsokspersoner. Syftet med
studien vara att studera sakerheten samt den im-
munologiska effekten. Immunose™ FLU uppvisade
god sakerhet dar de registrerade biverkningarna
mestadels var milda och bestod av dvergaende
irritation i ndsan och svalget. Alla nasala vaccingrup-
per uppfyllde HAl-kraven'? for myndighetsgodkan-
nande efter tva doser. Vidare visade studien att
Immunose™ FLU ger en storre 6kning av mangden
antikroppar i ndsslemhinnan an ett injicerat kom-
mersiellt influensavaccin. Antikroppar i nasslemhin-
nan och blodet ar en viktig del av kroppens im-
munfdrsvar och skyddet mot infektion.

Den gynnsamma sakerhetsprofilen i den kliniska stu-
dien lag till grund for beslutet att investera i en studie
pa iller for att ytterligare starka projektet. Studier av
skyddseffekt i iller betraktas som den mest relevanta
djurmodellen for utvardering av influensavacciner.
lllerstudien slutférdes hosten 2011.

| studien skyddade Immunose™ FLU samtliga illrar
(24 av 24) mot influensasmitta i lunga. Skyddsef-
fekten var signifikant hogre an den som uppnaddes
i kontrollgruppen som fick ett injicerat kommersiellt
vaccin. Redan efter forsta dosen gav det nasala
vaccinet signifikant hogre HAI-nivaer jamfort med
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det injicerade vaccinet. Det nasala vaccinet in-
ducerade aven signifikant hogre nivaer av antikrop-
par i nasslemhinnan och i blodet jamfort med det
injicerade vaccinet.

lllerstudien tillsammans med den tidigare kliniska
studien visar att Immunose™FLU ar sakert, ger

en tydlig effekt i immunférsvaret samt har en skyd-
dande effekt. De goda resultaten har lagt grunden
for diskussioner med potentiella licenspartners till
vaccinprojektet och ambitionen ar att inga ett storre
licensavtal med en aktoér som kan finansiera de yt-
terligare kliniska studier som kravs for ett marknads-
godkannande.

Avtalsdiskussioner kring Immunose™ FLU
Eurocine Vaccines har tidigare kommunicerat att det
finns ett utvarderingsavtal pa plats for Immunose™
FLU med ett japanskt bolag. Antigenet som an-
vandes i illerstudien for Immunose™ FLU tillhan-
daholls av detta bolag och diskussioner pagar
med avseende pa ett licensavtal for den japanska
marknaden. Det japanska bolaget har under det
senaste aret lagt mycket tid och stora resurser pa
utvarderingen av Immunose™ FLU, vilket gjort att
utvarderingen tagit Iangre tid &n beraknat. Insatsen
avspeglar det japanska bolagets intresse och en-
gagemang i Immunose™ FLU.

Eurocine Vaccines for ocksa diskussioner med inter-
nationella aktérer kring en global licens for Immu-

-
L e |

2 HAI mater mangden antikroppar mot en del av influensaviruset, hemag-
glutinin, och ligger till grund fér myndigheternas godkannande av influen-
savacciner. | Europa heter myndigheten EMA och i USA FDA.



Verksamhetsbeskrivning

nose™FLU. De diskussionerna har mgjliggjorts av
de positiva resultaten fran illerstudien och befinner
sig i ett tidigare skede an diskussionerna med det

japanska bolaget.

Bolagets malsattning ar att signera ett licensavtal for
Immunose™ FLU och darmed generera de forsta
betydande intdkterna till Bolaget.

Nasalt vaccin mot bakteriell lunginflammation
Eurocine Vaccines utvecklar ett nasalt vaccin mot
pneumokocker, vilka kan orsaka bakteriell lung-
inflammation som ar en vanlig sjukdom hos, framfér
allt, barn och aldre. Idag finns ett injicerat vaccin
mot pneumokockinfektioner som heter Prevnar 13
pa marknaden. Det ar varldens bast séljande vaccin
och salde for 3,7 miljarder dollar 2011. Euro-

cine Vaccines pneumokockvaccin ligger i preklinisk
utvecklingsfas dar ambitionen med de pagaende
studierna ar att generera resultat som kan ligga till
grund for kliniska studier pa manniska.

Det experimentella monovalenta nasala vaccinet
har visat positiva data i provokationsstudier. Det
skyddade mdss mot pneumokockinfektion med den
stam som fanns representerad i vaccinet och gav
upphov till skyddande antikroppar. Studien bekrafta-
de annu en gang formagan hos Endocine™ att
forstarka effekten av ett vaccin. Det monovalenta na-
sala vaccinet gav ett lika starkt skydd som Prevnar
13, bade vad géallde insjuknande och forekomst av
skyddande antikroppar. Eurocine Vaccines kommer
att fortsatta med ytterligare studier for att komplet-
tera dokumentationen som behdvs infér en klinisk
studie.

k€ Att Endocine™ endast bestdr av
kroppsegna fetter dr en scikerhetsfordel
och ddrmed ocksd en konkurrensférdel
for Eurocine Vaccines”

Nasalt terapeutiskt vaccin mot HIV

Eurocine Vaccines deltar i utvecklingen av ett
terapeutisk HIV-vaccin som leds av Oslo Universi-
tetssykehus. Nyligen har en klinisk studie avslu-
tats dar Bionor Pharmas terapeutiska HIV-vaccin,
Vacc-4x, kombinerades med Endocine™. Vaccinet
gav upp-hov till ett vaccinrelaterat immunsvar i HIV-
patienter. Studien visade aven god sakerhet hos
det nasalt administrerade vaccinet. Kostnaden for
klinikstudien har tackts av ett anslag pa 6,9 miljoner
NOK fran Norges Forskningsrad inom ramen for
GLOBVAC-programmet.

3| Europa 2-18 ar

Syftet med projektet ar att ta fram ett terapeutiskt
vaccin mot HIV, d.v.s. ett vaccin som ges till redan
smittade personer och som kan fungera som s.k.
bromsmedicin. Blir utvecklingen av projektet fram-
gangsrik kan Bionor Pharma komma att inga ett
licensavtal med Eurocine Vaccines avseende ratten
att anvanda Endocine™ i projektets fortsatta utveck-
ling.

Framtida utvecklingsprojekt

Eurocine Vaccines avser att starta nya projekt med
Endocine™inom en snar framtid. Dokumentationen
av Endocine™ som finns med i Immunose™ FLU kan
anvandas for att relativt snabbt skapa varde inom ett
nytt projekt. En mdjlig vag framat for att fa maximal
avkastning pa ett projekt ar att férvarva ett antigen
som kan licensieras tillsammans med Endocine™.
Eurocine Vaccines kommer att utvardera mdjligheter
till samarbeten eller forvarv for att bygga vidare pa
Endocine™ inom andra sjukdomsomraden.

Konkurrenter

Vaccinmarknaden domineras av de fem stora
internationella bolag som beskrivs under marknads-
avsnittet. Inget av dessa bolag har nagot nasalt
vaccin pa marknaden idag och skall framst ses som
potentiella partners till Eurocine Vaccines.

Det enda nasala vaccin som finns pa marknaden

i vastvarlden idag ar FluMist fran Medimmune/
AstraZeneca. Vaccinet lanserades i USA 2003 och
godkandes for den europeiska marknaden 2011
under namnet Fluenz'®. FluMist, som anvander sig
av levande, forsvagade virus, har begransningar

i fraga om vilka aldersgrupper som det far ges till.
Vaccinet far inte ges till barn under tva ar,vuxna éver
49 ar® eller personer med vissa sjukdomstillstand.
FluMist har inte lyckats visa effekt pa personer 6ver
49 ar for att fa godkant i denna grupp, vilket begran-
sar dess konkurrenskraft da aldre éver 65 ar ar en
av de viktigaste grupperna att vaccinera mot influ-
ensa. Andra aktoérer som utvecklar nasala vacciner
med levande virus ar BioDiem, Avir Green Hills samt
Vivaldi Bioscience. Da saval deras vacciner som
FluMist baseras pa levande forsvagade virus ar det
sannolikt att de kommer att méta samma begrans-
ningar som FluMist.

Bolag som utvecklar nasala vacciner med inak-
tiverade influensaantigen kombinerat med ett
adjuvans ar t.ex NanoBio, Vaxin och NasVax. De
har sadana projekt i ungefar samma utvecklingsfas
som Eurocine Vaccines med Immunose™ FLU. En
skillnad &r dock att de andra bolagens adjuvans
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Verksamhetsbeskrivning

inte bestar av kroppsegna fetter utan av syntetiska
detergenter, biotekniskt framstallda proteiner el-

ler biotekniskt framstallda substanser som direkt
paverkar immunforsvaret. Att Endocine™ endast
bestar av kroppsegna fetter ar en sékerhetsfordel
och darmed ockséa en konkurrensfordel for Eurocine
Vaccines. Bolaget kanner inte till att det finns nagot
annat foretag med en produkt liknande Endocine™,
som bestar av kroppsegna fetter.

Sammanfattningsvis beddomer Eurocine Vaccines

att det finns ett flertal aktérer som konkurrerar inom
omradet nasala vacciner men att det inte finns
enskilda konkurrenter som kan anses ha en déver-
lagsen teknologi. Eurocine Vaccines beddmer darfor
att Bolaget har goda mdjligheter att etablera partner-
skap och licensrelationer med starka partners.

Immateriella rattigheter

En vasentlig del i Eurocine Vaccines verksamhet

ar de immateriella rattigheterna som Bolaget skyd-
dar genom en aktiv patentstrategi. Mgjligheterna

att bibehalla befintliga patent och erhalla ytterligare
patent ar av stor vikt for att Bolaget skall kunna kom-
mersialisera sina vaccinprojekt och i férlangningen
uppna uthalliga intékter och I6nsamhet.

| Eurocine Vaccines utvecklingsprojekt tillampas
idag huvudsakligen adjuvanset Endocine™. Bolaget
har patentskydd fér Endocine™ i EU, USA, Japan,
Canada, Australien och Nya Zeeland. Patentskyddet
galler till 2017 och om nagot av Bolagets vacciner
som anvander Endocine™ skulle fa marknadsgod-
kannande dessforinnan kan patentskyddet férlangas
med upp till fem ar. En ny patentansdkan lamnades
in 2010, vilken om den blir godkand, skyddar En-
docine™ till 2030. Heiberg A/S, Képenhamn, har
gjort en oberoende beddémning av patentansdkan
och EPOs granskningsrapport (ISR/WO), och finner
uppfinningen patenterbar da den ar ny och har upp-
finningshojd.

Eurocine Vaccines patentstrategi ar att séka pa-
tent pa nya uppfinningar som ger skydd for Bolagets
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vaccinprodukter och teknologier narhelst det ar
mojligt och affarsmassigt motiverat. Det innebar att
patentskyddet kan forstarkas och forlangas ytterli-
gare, utdver det skydd som ovanstaende patent och
patentansdkan ger. Eurocine Vaccines patentombud
ar Zacco.

Organisation

Eurocine Vaccines har en effektiv och andamalsenlig
organisation. En betydande del av bolagets utveck-
lingsaktiviteter sasom kliniska provningar, prekliniska
studier, tillverkning och viss administration skots av
externa samarbetspartners. Bolaget har for nar-
varande fyra anstallda. For en narmare beskrivning
av Bolagets ledning se avsnittet; "Styrelse, ledande
befattningshavare och revisorer”, i detta prospekt.

Samarbeten

Eurocine Vaccines kontrakterar utvecklingsaktiviteter
till ett flertal valetablerade aktorer bl.a. Galenica,
Ytkemiska Institutet och Viroclinics. Kontraktsutveck-
larna ersatts for utfort arbete och har ingen del i
projekten eller dess varde.

Bolaget samarbetar &ven med ett antal vaccinbolag
och organisationer kring utvardering och utveckling
av vacciner. Nar det galler Immunose™ FLU sam-
arbetar bolaget med ett japanskt bolag som har
tillhandahallit antigen till den studie pa iller som av-
slutades under 2011. Eurocine Vaccines samarbetar
med Oslo Universitetssykehus och Bionor Pharma
kring utvecklingen av ett terapeutiskt HIV-vaccin dar
en klinisk provning har genomférts. Bolaget far full
kostnadstackning for sin del i projektet.

Sedan tidigare har bolaget ett samarbete med
svenska bolaget HeliCure kring ett nasalt vaccin mot
magbakterien Helicobacter pylori. Inom ramen for
samarbetet har Eurocine Vaccines erhallit kostnads-
tackning for sina aktiviteter. Vidare har Eurocine
Vaccines ett samarbete med ett av varldens stor-
sta veterindrmedicinska féretag som utvarderar
Bolagets katjoniska adjuvans for anvandning i fem
olika djurvacciner.



Finansiell information | sammandrag

| detta avsnitt redovisas den historiska finansiella utvecklingen for Eurocine Vaccines for perioden 2008/2009
till 2010/2011 samt de tre forsta kvartalen fér 2010/2011 och 2011/2012. Bolaget tillampar brutet rakenskapsar
med start den 1 juli.

Informationen ar hamtad fran reviderade arsredovisningar. Siffrorna for de tre forsta kvartalen ar hamtade fran
delarsrapporten for perioden juli 2011 — mars 2012 som ej har granskats av Bolagets revisor.

Arsredovisningarna och delsarsrapporten fér perioden juli 2011 — mars 2012 som presenteras évergripande i
detta avsnitt aterfinns i sin helhet pa Bolagets hemsida, se avsnittet "Handlingar inférlivande genom hanvisn-
ing” i detta prospekt.

Koncernredovisningen ar upprattad baserad pa IFRS och IFRICs tolkningar sddana de antagits for EU. For
kommentarer till den finansiella utvecklingen hanvisas till avsnittet "Kommentarer till den finansiella utvecklin-
gen” i detta prospekt.

Tusentals kronor 9m 2011/12 9m 2010/11  2010/2011 2009/2010 2008/2009

Resultatrakning

Intakter 1505 869 1055 893 761
Ovriga externa kostnader * -8 923 -6 080 -8 987 -14 036 -11 075
Personalkostnader -2610 -3 240 -4 316 -5 167 -4 801
Avskrivningar pa materiella

anlaggningstillgangar 0 -5 -7 -9 -1
Rérelseresultat -10 028 -8 456 -12 255 -18 319 -15 126
Resultat efter finansiella poster -0 844 -8 541 -12 215 -18 366 -14 458
Periodens resultat -9 844 -8 541 -12 215 -18 366 -14 458

Balansrakning

Tillgangar

Finansiella anlaggningstillgangar 1 1 1 1 0
Materiella anlaggningstillgangar 0 2 0 7 16
Likvida medel 10 368 22 464 21650 11 002 19 465
Ovriga omséttningstillgangar 1700 905 1028 740 1112
Totala tillgangar 12 069 23 372 22 679 11 750 20 593

Eget kapital & skulder

Eget kapital 9 669 18 393 19 513 7982 17 347
Kortfristiga skulder, rantebarande 0 2 000 0 0 0
Kortfristiga skulder, ej rantebarande 2400 2979 3 166 3768 3 246
Summa eget kapital och skulder 12 069 23 372 22 679 11 750 20 593

Stallda panter och ansvarsforbindelser
Stallda sékerheter Inga Inga Inga Inga Inga
Ansvarsforbindelser Inga Inga Inga Inga Inga

Kassaflodesanalys

Kassaflode fran den I6pande verksamheten -11 282 -9490 -13 098 -17 463 -12 845
Kassaflode fran investeringsverksamheten 0 0 0 -1 0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 0 20 952 23 746 9 001 0
Periodens kassaflode -11 282 11 462 10 648 -8 463 -12 845

1) Ovriga externa kostnader avser kostnader fér inkdpta tjanster for kliniska studier,
kontraktsforskning, resor och marknadsféring
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Finansiell information i sammandrag

9m 9m  2010/2011  2009/2010  2008/2009
2011/12 2010/11

Nyckeltal

Avkastning pa genomsnittligt

sysselsatt kapital,% -69 -60 -89 -144 -59
Avkastning pa genomsnittligt,

eget kapital, % -67 -65 -89 -145 -59
Rérelsemarginal, % na na na na na
Vinstmarginal, % na na na na na
Soliditet, % 80 79 86 68 84
Skuldsattningsgrad, % 0 9 0 0 0
Andel riskbarande kapital, % 80 79 86 68 84
Investeringar 0 0 0 0 0
Utdelningar 0 0 0 0 0
Antal anstallda vid periodens slut? 4 4 4 5 5
Data per aktie®

Resultat per aktie, fére utspadning, kr -0,93 -0,85 -1,15 -1,98 -1,61
Resultat per aktie, efter utspadning, kr -0,93 -0,85 -1,15 -1,98 -1,61
Eget kapital per aktie, fore utspadning, kr 0,91 1,84 1,84 0,86 1,94
Eget kapital per aktie, efter utspadning, kr 0,91 1,76 1,84 0,82 1,86
Antal aktier vid periodens slut 10605421 10002 841 10605 421 9269 042 8962 514
Genomsnittligt antal aktier, fore utspadning 10615421 9529 589 9444 103 9045 519 8 962 514
Genomsnittligt antal aktier, efter utspadning 10605421 9958 266 9444 103 9518 375 9 306 602

2) Antal anstallda innefattar tva medarbetare med timanstalining for aren 2008/2009 och 2009/2010
3) Jamforelsesiffror for genomsnittligt antal aktier och darmed resultat per aktie och eget kapital per aktie har omraknats
beroende pé det s.k. fondemissionselement i féretradesemissionen som genomférdes varen 2011.

Definitioner

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

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

eget kapital.

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

turering.

Vinstmarginal, %, = Resultat efter finansnetto i procent av arets fakturering.

Soliditet, %, = Eget kapital inklusive minoritet i procent av balansomslutning.

Skuldsattningsgrad, %, = Rantebarande skulder dividerat med eget kapital.

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

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

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

Sysselsatt kapital, SEK = Tillgangar minus ej rantebarande skulder.
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Kommentarer till den finansiella utvecklingen

Uppgifterna i detta avsnitt &r hdmtade fran Bolagets
reviderade arsredovisningar fér rékenskapsaren
2009/2010 och 2010/2011 samt fran bolagets
delarsrapport for perioden juli 2011 — mars 2012,
vilken inte har granskats av Bolagets revisor.

Resultatutveckling och finansiell stallning

1 juli 2011 - 31 mars 2012 i jamforelse med i
juli 2010 — 31 mars 2011

Under perioden fortskred arbetet med Eurocine Vac-
cines huvudprojekt, Inmunose™ FLU, med fokus
pa utlicensiering, men &ven pa fortsatta studier som
stéarker projektet och 6kar vérdet for en licenstagare.

Intékter

Under de nio forsta manaderna under rakenskaps-
aret 2011/2012 uppgick intakterna till 1,5 mkr (0,9
mkr) och utgjordes av intakter fran ett forsknings-
projekt finansierat av Vinnova samt intakter fran
partnerfinansierad utveckling.

Kostnader

Bolagets kostnader for perioden uppgick till 11,5 mkr
(9,3 mkr) och utgjordes till storsta delen av kostnad-
er for forskning och utveckling av Bolagets produkt-
er. Okningen av kostnaderna utgérs av aktiviteter
inom lunginflammationsprojektet.

Rérelseresultat

Bolagets rorelseresultat for perioden uppgick till
-10,0 mkr (-8,5 mkr). Den 6kade forlusten jamfort
med foregaende ar beror pa hogre kostnader for
forskning och utveckling av Bolagets produkter.

Tillgangar

Eurocine Vaccines tillgangar under perioden utgjor-
des i huvudsak av omsattningstillgangar uppgaende
till 12,1 mkr (23,4 mkr), varav 10,4 mkr (22,5 mkr)
utgjordes av likvida medel. Resterande tillgangar
under perioden uppgick till 1,7 mkr (0,9 mkr) och
utgjordes av kundfordringar och andra fordringar.
Bolaget har inga vasentliga materiella anlaggning-
stillgangar.

Investeringar
Bolagets investeringar under rakenskapsaret upp-
gick till 0 (0) mkr.

Kassafléde

Bolaget uppvisade ett kassafloéde fran den I6pande
verksamheten under rakenskapsaret pa -11,3 mkr
(-9,5 mkr). Forandringarna ar till storsta delen

hanforliga till forandringarna av resultat fore skatt.
Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick
till 0 (0). Kassaflodet fran finansieringsverksamheten
uppgick till 0 mkr (21,0 mkr). Skillnaden mot mot-
svarande period rakenskapsaret 2010/2011 forklaras
av att Bolaget genomférde en nyemission under
forra rakenskapsaret.

Resultatutveckling och finansiell stallning
2010/2011 i jamforelse med 2009/2010
Under rékenskapsaret 2010/2011 fortgick Bolagets
utvecklingsarbete kring det nasala influensavac-
cinen Immunose™ FLU dér utvecklingstakten har
Okat. Under aret 6kade dven marknadsféringen

av Bolaget och dess projekt mot potentiella kom-
mersiella partners.

Intékter

Eurocine Vaccines intdkter under rakenskapsaret
uppgick till 1,1 mkr (0,9 mkr) och utgjordes av den
ersattning Bolaget fatt for uthyrning av en av sina
anstallda pa deltid, licensintakter och partnerfinan-
sierad utveckling samt en mindre intakt for projekt
som delfinansieras av Vinnova.

Kostnader

Bolagets kostnader for rakenskapsaret uppgick

till 13,3 mkr (19,2 mkr) och utgjordes till storsta
delen av kostnader for forskning och utveckling

av Bolagets produkter, med huvudfokus pa Immu-
nose™ FLU. Kostnaderna for Bolagets forskning och
utveckling inklusive I6ner uppgick for rakenskapsaret
till 7,9 mkr (14,7 mkr). Av forskningskostnaderna
utgjordes 82,1% (80,5 %) av kostnader for underlev-
erantorer och kontraktsforskare.

Rérelseresultat

Bolagets rorelseresultat for rakenskapsaret uppgick
till -12,2 mkr (-18,4 mkr). Den minskade forlusten
jamfort med féregaende ar beror pa lagre kostnader
for forskning och utveckling av Bolagets produkter.

Tillgangar

Eurocine Vaccines tillgangar under réken-
skapsaret utgjordes i huvudsak av omsattning-
stillgangar uppgaende till 22,7 mkr (11,7 mkr), varav
21,7 mkr (11,0 mkr) utgjordes av likvida medel.
Under réakenskapsaret genomforde Bolaget en
foretrades-emission som inbringade 18,9 mkr efter
emissions-kostnader. Bolagets optionsprogram

fran 2006 utnyttjades till fullo, vilket medforde ett
kassatillskott om ytterligare 4,7 mkr. Utdver denna

EUROCINE VACCINES AB (PUBL) 27



Kommentarer till den finansiella utvecklingen

emission har ledande befattningshavare tecknat nya
optioner i bolaget for 0,1 mkr. Resterande tillgangar
under rakenskapsaret uppgick till 1,0 mkr (0,7 mkr)
och utgjordes av kundfordringar och andra fordrin-
gar. Bolaget har inga vasentliga materiella anlaggn-
ings-tillgangar.

Investeringar
Bolagets investeringar under rakenskapsaret upp-
gick till 0 (0) mkr.

Kassafléde

Bolaget uppvisade ett kassafloéde fran den I6pande
verksamheten under rakenskapsaret pa -13,1 mkr
(-17,5 mkr). Férandringarna ar till storsta delen
hanforliga till férandringarna av resultat fore skatt.
Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick
till 0 (0). Kassaflodet fran finansieringsverksamheten
uppgick till 23,7 mkr (9 mkr) och utgjordes i huvud-
sak av medel som kommit fran den nyemission
Bolaget genomférde under rékenskapsaret.

Resultatutveckling och finansiell stéllning
2009/2010 i jamforelse med 2008/2009
Under rékenskapsaret 2009/2010 fortgick Bolagets
utvecklingsarbete med huvudfokus pa det nasala
influensavaccinet.

Intékter

Eurocine Vaccines intdkter under rakenskapsaret

uppgick till 0,9 mkr (0,8 mkr) och utgjordes av den
ersattning Bolaget fatt for uthyrning av en av sina

anstallda pa deltid samt intékt for projekt som del-
finansieras av Vinnova. Rakenskapsarets redovi-

sade intakt tillhérande projektet uppgar till 0,7 mkr
(0,8 mkr)

Kostnader

Bolagets kostnader for rakenskapsaret uppgick till
19,2 mkr (15,9 mkr) och utgjordes storsta delen av
kostnader for forskning och utveckling av Bolagets
produkter, med huvudfokus pa det nasala influensa-
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vaccinet. Kostnhaderna fér Bolagets forskning och
utveckling inklusive I6ner uppgick for rakenskapsaret
till 14,7 mkr (11,8 mkr). Av forskningskostnaderna
utgjordes 80,5 % (77,0 %) av kostnader for under-
leverantdrer och kontraktsforskare.

Rérelseresultat

Bolagets rorelseresultat for rakenskapsaret uppgick
till -18,4 mkr (-14,5 mkr). Resultatet har i huvudsak
paverkats av 6kade kostnader for forskning och
utveckling av Bolagets produkter.

Tillgangar

Eurocine Vaccines tillgangar under rakenskapsaret
utgjordes i huvudsak av omsattningstillgangar upp-
gaende till 11,7 mkr (20,6 mkr), varav 11 mkr (19,5
mkr) utgjordes av likvida medel. Under rakenskaps-
aret genomforde Bolaget en foretradesemission som
inbringade 9,0 mkr efter emissionskostnader. Under
aret har aven teckningsoptioner utnyttjats for att
teckna nya aktier i Bolagets optionsprogram vilket
tillforde Bolaget ytterligare 50 tkr. Resterande tillgan-
gar under rakenskapsaret uppgick till 0,7 mkr och
utgjordes av kundfordringar och andra fordringar.
Bolaget har inga vasentliga materiella anlaggnings-
tillgangar.

Investeringar
Bolagets investeringar under rakenskapsaret upp-
gick till 0 (0) mkr.

Kassaflode

Bolaget uppvisade ett kassaflode fran den I6pande
verksamheten under rakenskapsaret pa -17,5 mkr
(-12,8 mkr). Foérandringarna ar till storsta delen
hanfdrliga till férandringarna av resultat fore skatt.
Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick
till 0 (0). Kassaflodet fran finansieringsverksamheten
uppgick till 9 mkr (0) och utgjordes i huvudsak av
medel som kommit fran den nyemission Bolaget
genomforde under rakenskapsaret.



Kapitalstruktur och annan finansiell information

Eget kapital och skulder
Nedan redovisas Eurocine Vaccines kapitalisering per den 31 mars 2012

Mkr 31 mars 2012
Summa kortfristiga rantebarande skulder 0
Mot garanti eller borgen 0
Mot sakerhet 0
Utan garanti/borgen eller sékerhet 0
Summa langfristiga skulder 0
Mot garanti eller borgen 0
Mot sékerhet 0
Utan garanti/borgen eller sékerhet 0
Eget kapital

Aktiekapital 2121
Ovrigt tillskjutet kapital 90 108
Ovriga reserver 0
Ansamlad forlust inklusive periodens resultat -82 560

Nettoskuldsattning
Nedan redovisas Eurocine Vaccines nettoskuldsattning per den 31 mars 2012

Mkr 31 mars 2012
(A) Kassa

(B) Likvida medel 10 368
(C) Léatt realiserbara vardepapper 0
(D) Summa Likviditet (A)+(B)+(C) 10 368
(E) Kortfristiga fordringar 1700
(F) Kortfristiga bankskulder 0
(G) Kortfristig del av langfristiga skulder 0
(H) Andra kortfristiga skulder 2400
(I) Summa kortfristiga skulder (F)+(G)+(H) 2400
(J) Netto kortfristig skuldsattning (1)-(E)-(D) -9 668
(K) Langfristiga banklan 0
(L) Emitterade obligationer 0
(M) Andra langfristiga lan 0
(N) Langfristig skuldsattning (K)+(L)+(M) 0
(O) Nettoskuldsattning (J)+(N) -9 668
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Kapitalstruktur, finansiell information

Finansiella resurser

Pa kort sikt utgdrs Eurocine Vaccines finansiella
resurser av dess likvida medel. De likvida medlen
uppgick per den 31 mars 2012 till 10,4 mkr. Utan
hansyn till den forestdende nyemissionen saknar
bolaget langsiktiga finansiella resurser.

Redogorelse for rorelsekapital och kapitalbehov
Tillrackligt rérelsekapital for Bolagets aktuella be-
hov under den kommande tolvmanadersperioden
saknas. Rorelsekapitalbehovet for den kommande
tolvmanadersperioden overstiger Bolagets kort-

och langsiktiga finansiella resurser. Det befintliga
rorelsekapitalet beddms tillrackligt for att bedriva
Bolagets verksamhet fram till och med det tredje
kvartalet 2012. Rorelsekapitalbehovet fér de kom-
mande 12 manaderna uppskattas till omkring 17
mkr och férvantas tillgodoses genom den forelig-
gande nyemissionen. Det ar styrelsens beddmning
att befintliga likvida medel tillsammans med kapitalet
fran den foreliggande nyemissionen kommer att vara
tillrackligt for att finansiera bolagets rorelsekapitalbe-
hov de kommande tolv manaderna.

| den férestaende nyemissionen pa 30 mkr omfattas
22 mkr av teckningsférbindelser och emissionsga-
rantier. | det fall att nyemisisonen, trots tecknings-
forbindelser och emissionsgarantier, inte skulle
tecknas i tillracklig utstrackning for att tdcka Bolagets
rorelsekapitalbehov de kommande 12 manaderna
kan Bolaget komma att s6ka alternativ finansiering.
Alternativ finansiering kan komma att ordnas genom
lanat kapital eller eget kapital fran, i forsta hand,
befintliga &gare men ocksa fran externa finansiarer.
Vidare kan det bli aktuellt att genomféra neddragn-
ingar i Bolagets verksamhet samt reducera de fasta
kostnaderna for att klara likviditetsbehovet.

Forsking och utveckling

Utgifter for forskning och utveckling kostnadsférs
allteftersom de uppstar. Eftersom Bolagets produk-
ter kraver ytterligare utveckling och kliniska studier
innan de kan godkannas fér marknadslansering
och darmed generera intakter, har inga utgifter for
utveckling av produkter aktiverats, dvs inga egen-
utvecklade immateriella tillgangar har aktiverats.

Mkr 2010/2011 2009/2010 2008/2009
FoU- 7,9 14,7 11,8
kostnader
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Pagaende och framtida investeringar

Eurocine Vaccines har for narvarande inga vasent-
liga pagaende investeringar och Bolaget har inte
gjort nagra klara ataganden om framtida investe-
ringar

Anlaggningstillgangar
Eurocine Vaccines anlaggningstillgangar ar avskriv-
na och uppgick per den 31 mars 2012 till O kronor.

Vasentliga handelser sedan den 31 mars 2012
Sedan Bolaget publicerade delarsrapporten for
perioden 1 juli 2011 till 31 mars 2012 har foljande
vasentliga forandringar intraffat betraffande Bolagets
finansiella stallning eller stallning pa marknaden.

Ett nasalt administrerat experimentellt HIV-vaccin
gav tillsammans med Endocine™ upphov till ett
vaccinrelaterat immunsvar i en placebokontrollerad
studie i HIV patienter. Studien visade att HIV-vacci-
net och Endocine™ &r sékert vid nasal administra-
tion.

Eurocine Vaccines experimentella pneumokockvac-
cin gav skydd mot pneumokockinfektion i méss.
Det monovalenta vaccinet gav ett lika starkt skydd
som det marknadsledande, injicerade 13-valenta
pneumokockvaccinet Prevnar.

Tendenser

Bland de stora ldkemedelsbolagen, som utgdér po-
tentiella licenspartners till Eurocine Vaccines, sker
en anpassning till vikande forsaljning av befintliga
lakemedel. Flera lakemedelsbolag skar ned sina
organisationer inklusive verksamheter inom forsk-
ning och utveckling, vilket kan innebara saval

hot som mdjligheter for Bolaget. De stora ak-
térerna inom vacciner uppvisar tillvaxt och de
lakemedelsbolag med begransad verksamhet inom
vacciner visar intresse att 6ka sina aktiviteter inom
omradet, vilket skapar méjligheter for Eurocine Vac-
cines.

Under de forsta nio manaderna under rakenskap-
saret 2011/2012 ar tendensen géllande Bolagets
personalkostnader och intakter oférandrad. De forsta
intakterna fran Bolagets produkter beraknas vara
licensintakter fran ett licensavtal fér Immunose™
FLU.



Styrelse, ledande befattningshavare och revisorer

Styrelse

Par Thuresson,
styrelseordférande
Byggnadsingenjor, Dipl. Fore-
tagsledare, Svenska Manage-
mentgruppen. Foédd 1960,
bosatt i Jarfalla. Medlem i sty-
relsen sedan 2004, ordférande
sedan 2010. Par Thuresson ar
VD i Arne Thuresson Byggma-
terial AB och narstaende bolag.

Andra pagaende uppdrag:

VD och styrelseledamot i TF Sweden AB, VD och
styrelseledamot i Thuresson Sweden AB, Styrelse-
ordférande i Grabber Europe AB, styrelseledamot i
Innoform AB samt styrelseordférande i Lodgeuthyr-
ning i Mauritzberg AB.

Tidigare uppdrag (de senaste fem aren):
Inga tidigare uppdrag

Innehav:
480 375 aktier i Eurocine Vaccines

Bjorn Sjostrand

Civilekonom. F6dd 1968, bosatt
i Bromma. Medlem i styrelsen
sedan 2010. Bjorn Sjostrand ar
VD for Scandinavian Bio-
pharma och har en lang erfar-
enhet av vaccinindustrin fran
ledande positioner i bade sven-
ska och internationella bolag.

Andra pagaende uppdrag:

VD och styrelseledamot i Scandinavian Biopharma
Holding AB. Styrelseledamot i Isconova AB, Dila-
forette AB, B&M Sjostrand AB och Bjorn Sjostrand
Konsult AB

Tidigare uppdrag (de senaste fem aren):

VD och styrelseledamot for Unitech Pharma AB och

Crucell Sweden AB (tidigare SBL Vaccin AB). VD for
Berna Biotech AG. Styrelseledamot i Bjorn Sjostrand
AB.

Innehav:
21 000 teckningsoptioner i Eurocine Vaccines

Alf Lindberg

Lakare och professor fran Karo-
linska Institutet. Fodd 1939,
bosatt i Stockholm. Medlem i
styrelsen sedan 2006. Alf Lind-
berg har en mycket lang erfar-
enhet av vaccinutveckling fran
uppdrag som Senior VP R & D
Wyeth Lederle Vaccines (US),
Executive VP R & D Pasteur
Merieux Connaught (fran 2000
Aventis Pasteur) (Frankrike). Professor Lindberg ar
konsult inom bioteknik- och lakedmedelsindustrin
och sitter i vetenskapliga rad for tex AC Immune
(Schweiz) and Medicago Inc (Kanada).

Andra pagaende uppdrag:

VD och styrelseledamot i Alf Lindberg Bioconsult-
ing AB, styrelseledamot i Interikea Life Sciences
AB, Xbrane AB, Viscogel AB, Lytix Biopharma AS,
Premune AB, BioScience Health Care Ltd och Vivo
Health Care Ltd. Professor Lindberg har tidigare
varit medlem i Nobelférsamlingen och Nobelkommit-
tén.

Tidigare uppdrag (de senaste fem aren):
Styrelseledamot i Pharmexa AS, Isconova AB och
Proteome Science Inc

Innehav:
97 329 aktier i Eurocine Vaccines

Lena Degling Wikingsson
Apotekare och doktor i farma-
ceutisk vetenskap. Fodd 1963,
bosatt i Spanga. Medlem i
styrelsen sedan 2011. Lena
Degling Wikingsson ar VD i
Dilafor AB och har en lang
erfarenhet fran lakemedelsin-
dustrin dar hon bl.a. har varit
VD for Independent Pharma-
ceutica och Avaris.

Andra pagaende uppdrag:
VD i Dilafor AB samt styrelseledamot i Simplexia AB.

Tidigare uppdrag (de senaste fem aren):
VD i Independent Pharmaceutica AB samt VD och
styrelseledamot i Avaris AB.

Innehav:
Innehar inga aktier eller optioner i Eurocine Vaccines
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Styrelse, ledande befattningshavare

Michael Wolff Jensen

Jur kand och advokat. F6dd
1971, bosatt i Valby, Danmark.
Medlem i styrelsen sedan
2011. Michael Wolff Jensen har
mangarig erfarenhet av sty-
relsearbete i bade privata och
publika listade bolag och av
foretagsjuridik i samband med
bl.a. finansiering, boérsnotering
och licensiering. Ordférande och konsulterande CFO
i Ascendis Pharma A/S och juridisk radgivare till
DONG Energy Renewables.

Andra pagaende uppdrag:

Styrelseordférande i MWJ Invest AB, styrelseord-
forande i TouchDiva AG, Styrelsemedlem i EMF
Industries A/S

Tidigare uppdrag (de senaste fem aren):
Styrelsemedlem i Azanta A/S och styrelseordférande
i ParadlS A/S

Innehav:
Innehar inga aktier eller optioner i Eurocine Vaccines

Ledning

Hans Arwidsson, VD
Apotekare, Doktor i farmaceu-
tisk vetenskap, MBA. Fodd
1958, bosatt i Strangnas. Verk-
stallande direktdr sedan 2004.
Hans Arwidsson har bred erfar-
enhet fran lakemedelsindustrin
genom ledande positioner inom
forskning, marknadsforing samt
produktion pa AstraZeneca
under aren 1984-2001. Han
har ocksa varit VD for LipoCore Holding (2001-2003)
och Biosergen AS (2004-2007).

Andra pagaende uppdrag:
Styrelseordférande i Healthy Bizniz Europe AB och
styrelsemedlem i XSpray Microparticles AB.

Tidigare uppdrag (de senaste fem aren):
VD for Biosergen AS och styrelseordférande i Mo-
derna Filmer i Stockholm AB

Innehav:
240 300 aktier i Eurocine Vaccines
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Jorma Hinkula, Forskningschef
Professor i molekylar virologi

vid Linkopings Universitet. Fodd
1958 och bosatt i Stockholm. Jor-
ma Hinkula har stor erfarenhet av
vacciner och ar en framstaende
forskare inom bade nasala vac-
ciner och DNA-vacciner. Jorma
Hinkula har tidigare bedrivit
forskning vid Karolinska Institutet,
Vetenskapsradet, Malmo Hogsko-
la och Smittskyddsinstitutet och har ett omfattande
internationellt kontaktnatverk.

Andra pagaende uppdrag:
Inga andra pagaende uppdrag

Tidigare uppdrag (de senaste fem aren):
Inga tidigare uppdrag

Innehav:
11 150 aktier i Eurocine Vaccines

Styrelsen och ledning kan nas pa Bolagets adress:
Eurocine Vaccines AB

Karolinska Institutet Science Park

Fogdevreten 2

171 65 Solna

Revisor

Pa ordinarie bolagsstamma 2011 valdes Leonard
Daun vid PwC till Bolagets revisor. Leonard Daun
ar fédd 1964 och har kontorsadress Box 179, 751
04 Uppsala. Leonard Daun ar ledamot i FAR och
auktoriserad revisor sedan 1995.

Styrelsens arbetsformer

Eurocine Vaccines styrelse bestar for narvarande
av fem medlemmar, inklusive ordféranden. Bolagets
styrelse har inga suppleanter. De nuvarande
ledamoterna av Bolagets styrelse har valts in pa
arsstamman den 14 december 2011. Styrelse-
ledaméternas férordnande I6per fram till och med
nasta arsstamma. Styrelsens arbetsordning reglerar
ansvarsfordelningen mellan styrelsen, ordféranden
och verkstallande direktoéren. Vidare regleras hur
arenden forbereds och hur rapportering skall ske.
Enligt arbetsordningen skall styrelsen sammantrada
minst fyra ganger per ar.Utover verkstallande di-
rektdéren Hans Arwidssons avgangsvederlag, vilket
narmare beskrivs under avsnittet Legala fragor och
kompletterande information, férekommer inte nagra



avtal mellan Bolaget och nagon styrelseledamot el-
ler ledande befattningshavare som ger denne ratt till
nagon forman efter det att uppdraget avslutats.

Eurocine Vaccines styrs i enlighet med svensk
lagstiftning, men foljer inte koden for bolagsstyrning i
sin helhet ("Koden”). Eurocine Vaccines har saledes
heller inte anpassat styrningen fullt ut enligt vad
Koden foreskriver, men har for avsikt att framover
implementera de regler som Koden foreskriver.

Ovrig information om styrelsen
Styrelseledamoten Lena Degling Wikingsson var
VD i Independent Pharmaceutica som forsattes i
likvidation 2011 efter att bolagets projekt misslyckats
i kliniska studier. Vidare var Lena Degling Wikings-
son VD i Avaris som befinner sig i likvidation efter
att styrelsen beslutat att likvidera bolaget. Utdver

Styrelse, ledande befattningshavare

ovanstaende har ingen av ovan ndmnda styrelsele-
daméter och/eller ledande befattningshavare domts i
bedragerirelaterade mal under de senaste fem aren,
varit inblandade i konkurs, likvidation eller konkurs-
forvaltning i egenskap av styrelseledamot eller
ledande befattningshavare varit utsatt for officiella
anklagelser och/eller sanktioner fran myndigheter
samt forbjudits av domstol att ingd som medlem i ett
bolags styrelse eller ledningsgrupp eller pa ett annat
satt idka naringsverksamhet under de senaste fem
aren. Ingen av ovan namnda styrelseledaméter och/
eller ledande befattningshavare har nagra familjere-
lationer till varandra. Det foreligger inga intressekon-
flikter mellan styrelseledaméternas och/eller ledande
befattningshavarnas plikter gentemot Eurocine
Vaccines och deras privata intressen och/eller andra
plikter utdver det som framgar av prospektet.
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Aktiekapital och agarforhallanden

Aktiekapitalet i Bolaget uppgar fore genomférandet av erbjudandet enligt detta prospekt till 2 121 084
kronor, fordelat pa 10 605 421 aktier, envar med ett kvotvarde om 0,20 kronor. Aktierna ar denominerade i
svenska kronor, upprattade enligt svensk ratt och utstallda pa innehavaren.

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

Utbetalning av kontant utdelning sker genom Euroclear Sweden AB. Nagon utdelning har hittills inte
[dBmnats. Genom forestdende nyemission av hogst 1 767 570 aktier kan aktiekapitalet komma att 6ka med
hogst 353 514 kronor. Under forutsattning att nyemissionen fulltecknas kommer aktiekapitalet efter emis-
sionen att uppga 2 474 598 kronor och antalet aktier till 12 372 991.

Ar Transaktion Okningav  Okning av Totalt antal Aktiekapital Aktiens

aktiekapital antal aktier aktier kronor  kvotvarde
1999 Bildande 100 000 100 000 100 000 100 000 1,0
2001 Nyemission 1010 1010 101 010 101 010 1,0
2001 Nyemission 22173 22173 123 183 123 183 1,0
2002 Nyemission 40 519 40 519 163 702 163 702 1,0
2004 Nyemission 19 146 19 146 182 848 182 848 1,0
2005 Nyemission 17 171 17 171 200 019 200 019 1,0
2006 Nyemission 24 853 24 853 224 872 224 872 1,0
2006 Split - 899 488 1124 360 224 872 0,2
2006 Nyemission 275128 1375640 2 500 000 500 000 0,2
2006 Nyemission 70 000 350 000 2 850 000 570 000 0,2
2006 Nyemission 625 000 3125000 5975 000 1195 000 0,2
2007 Nyemission 159 000 795 000 6 770 000 1 354 000 0,2
2007 Nyemission 338 500 1692 500 8 462 500 1692 500 0,2
2010 Nyemission 84 625 423 125 8 885 625 1777125 0,2
2010 Nyemission 1158 5790 8 891 415 1778 283 0,2
2011 Nyemission 222 285 1111426 10 002 841 2 000 568 0,2
2011 Nyemission 120 516 602 580 10605 421 2121 084 0,2
2012 Forestaende nyemission 353 514 1767570 12372 991 2474 598 0,2
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Aktiekapital och agarférhallanden

Aktiedgarstruktur
| tabellen intill aterges Bolagets agarstruktur per den 30 mars 2012. Uppgifterna i tabellen ar baserade pa
information fran Euroclear Sweden AB. Bolaget har totalt ca 2200 aktieagare.

Aktiedgare (30 mars 2012) Antal aktier Kapital/roster
Avanza Pension 1755 508 16,6%
Nordnet Pensionsfoérsakring 587 872 5,5%
Par Thuresson 480 375 4,5%
UIf Schréder, privat och via bolag 458 962 4,3%
Jon Nilsson 310 000 2,9%
Hans Arwidsson 240 300 2,3%
AB Sawann 239 874 2,3%
S & B Christensen AB 225 000 2,1%
Robur Forsakring 211 506 2,0%
Forsakrings AB Skandia 145 711 1,4%
Banque Carnegie Luxembourg SA 111 000 1,0%
Ovriga, ca 2000 agare 5839 313 55,1%
Totalt 10 605 421 100,0%

Bemyndigande

Pa arsstamman den 14 december 2011 bemyndigades styrelsen att, vid ett eller flera tillfallen under tiden
fram till nasta arsstamma, fatta beslut om nyemission av sammanlagt 2 000 000 aktier till marknadsmassiga
villkor. Styrelsen skall kunna besluta om nyemission av aktier med avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt
och/eller med bestdmmelse om apport, kvittning eller eljest med villkor enligt 2 kap 5 § andra stycket 1-3
och 5 aktiebolagslagen. Skalet till att styrelsen skall kunna fatta beslut om nyemission med avvikelse fran
aktiedgares foretradesratt och/eller med bestdmmelse om apport- och kvittningsemission eller eljest med vil-
Ikor enligt ovan ar att bolaget skall kunna emittera aktier i samband med férvarv av bolag eller rérelser, samt
kunna genomfora riktade emissioner pa kapitalmarknaden i syfte att infoérskaffa kapital till bolaget.
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Aktiekapital och agarforhallanden

Teckningsoptioner - Optionsprogram 2010

Bolaget beslutade pa arsstdmman den 14 december 2010 om ett optionsprogram omfattande 50 000 teckn-
ingsoptioner med ratt att under perioden till och med den 31 december 2012 teckna en ny aktie per
teckningsoption till en kurs om 37,3 kr. Av optionsprogrammets 50 000 teckningsoptioner, som emitterades
till Eurocine Securities AB, har 45 000 6verlatits i enligt tabellen nedan. Resterande 5 000 teckningsoptioner
skall erbjudas framtida anstéllda ledande befattningshavare i Bolaget i enlighet med styrelsens kommande
beslut. Teckningsoptionerna har pa marknadsmassiga villkor dverlatits till anstallda och andra nyckelperson-
er. Vid fullt utévande av samtliga teckningsoptioner kommer antalet aktier att 6ka med 47 250, vilket mots-
varar 0,4% av det totala antalet aktier efter utspadning. De utestaende optionerna fordelar sig enligt féljande:

Optionsinnehavare Antal utestaende Antal aktier som
optioner optionerna ger ratt

2011-12-31 att teckna

VD 0 0
Andra ledande befattningshavare 0 0
Styrelsen ordférande 0 0
Ovriga styrelseledaméter 20 000 21000
Ovriga 25000 26250
Totalt 45 000 47 250

Kursutveckling

Eurocine Vaccines aktie ar sedan 12 december 2006 upptagen till handel pa Aktietorget under kortnamnet
EUCI. Aktiens ISIN-kod ar SE0001839069.
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Ovrig information

Det existerar inga som helst inskrankningar i ratten att éverlata Bolagets aktier till annan part. Bolagets aktie

har ej heller varit féremal for offentligt uppkdpserbjudande under det innevarande eller det féregaende raken-
skapsaret.
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Bolagsinformation

Eurocine Vaccines AB (publ) ar ett publikt aktie-
bolag och Bolagets associationsform regleras av
aktiebolagslagen (2005:551). Eurocine Vaccines AB
(publ) har organisationsnummer 556566-4298 och
har sitt sate i Solna kommun. Bolaget ar inregistrerat
hos Bolagsverket den 15 februari 1999. Bolaget reg-
istrerade firman Eurocine Vaccines AB den 13 sep-
tember 2006. Bolagsordningen i nuvarande lydelse
antogs vid arsstamman den 14 december 2010.

Legal struktur

Eurocine Vaccines AB (publ) dger 100% av aktierna i
dotterbolaget Eurocine Securities AB med organisa-
tionsnummer 556705-6675.

Vasentliga avtal

Inom ramen for Bolagets I6pande verksamhet har
Bolaget ingatt sa kallade Material Transfer Agree-
ments i samband med att Bolagets teknologier
utvarderas tillsammans med andra bolags teknolo-
gier. Enligt samtliga dessa avtal kvarstar agandet
till befintliga immateriella rattigheter hos respektive
part. Immateriella rattigheter som utvecklas under
avtalet och som omfattar bada parters teknologier
ags gemensamt av parterna.

Forsakringsskydd
Styrelsen beddémer att Bolagets forsakringsskydd ar
tillfredsstallande.

Tvister

Bolaget har inte varit part i nagra rattsliga for-
faranden eller skiljerférfaranden under de senaste
tolv manaderna och som nyligen haft eller skulle
kunna fa betydande effekter pa Bolagets finansiella
stéllning eller Idnsamhet.

Intressekonflikter

Inga styrelseledamater eller ledande befattnings-
innehavare har nagra privata intressen som kan sta

i strid med Bolagets intressen. Som framgar under
avsnittet "Styrelse, ledande befattningshavare och
revisorer” har dock vissa styrelseledaméter och
ledande befattningshavare ekonomiska intressen i
Eurocine Vaccines genom aktie- och optionsinnehav.

Transaktioner med narstaende

Bolaget har ingatt ett avtal med det av VD Hans
Arwidsson helagda bolaget Healthy Bizniz Europe
AB, enligt vilket Healthy Bizniz tillhandahaller kom-
munikationstjanster och kontorsutrustning. Bolaget
har sedan rakenskapsaret 2008/2009 erlagt arvode
och ersatt utlagg till Healthy Bizniz for sadana tjan-
ster till ett varde om sammanlagt 233 000 kr.

Bolaget har sedan rakenskapsaret 2008/2009 erlagt
arvode for juridiska tjanster for ett belopp uppgaende
till sammanlagt 258 000 kr till Lavindia AB dar
tidigare styrelseledamoten Mats Lidgard ar styrelse-
ordfdrande och delagare. Inga av dessa tjanster har
dock utférts av Mats Lidgard.

Bolaget har fran och med juni 2010 erlagt arvode till
styrelseledamoten Bjorn Sjostrands enskilda firma
for affarsutvecklingstjanster till ett virde om sam-
manlagt 244 000 kr.

Bolaget har sedan september 2011 képt konsult-
tjanster fran det av styrelseledamoten Alf Lindberg
agda bolaget Alf Lindberg Bioconsulting AB for ett
sammanlagt utbetalat belopp om 100 000 kr. Bolaget
har vidare, sedan februari 2012, kdpt konsulttjanster
fran det av Michael Wolff Jensen heldgda bolaget
FP Consult for ett sammanlagt utbetalat belopp om

8 982 kr.

| samband med den foéretrddesemissionen som
genomfordes under 2010/2011 erhdll styrelsens
ordforande Par Thuresson garantiprovision om

63 000 kr.

Utdelningspolicy

Bolaget har hittills inte lamnat nagon utdelning, och
nagon utdelning kan inte heller paraknas inom éver-
skadlig tid.

Arbetsordning och bolagsstyrning

Styrelsens arbete regleras av en arbetsordning som
revideras arligen. Enligt aktiebolagslagen ansvarar
styrelsen for Bolagets organisation och férvaltningen
av dess affarer. Styrelseledaméterna valjs och ent-
ledigas pa bolagsstamma. Bolaget avser att i ovrigt
folja vid var tid tillampliga regler om bolagsstyrning.

Valberedning

P& arsstdmman den 14 december 2011 beslutades
att Bolaget skall ha en valberedning bestaende av
styrelsens ordférande samt tre ytterligare ledaméter,
vilka skall representera de tre rostmassigt storsta
agarna. De till rostetalet stdrsta aktiedgarna kommer
att kontaktas pa grundval av bolagets, av Euroclear
Sweden AB tillhandahallna, férteckning over regis-
trerade aktiedgare per den 30 mars varje ar. Den
aktiedgare som inte ar registrerad i Euroclear Swe-
den AB, och som dnskar utnyttja sin ratt, ska anmala
detta till styrelsens ordférande samt kunna styrka
agarforhallandet.

Styrelsens ordférande skall snarast efter utgangen
av april manad sammankalla representanter for de
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tre rostmassigt storsta aktiedgarna i bolaget till val-
beredningen. Namnen pa de tre agarrepresentanter-
na och namnen pa de aktiedgare de foretrader skall
offentliggdras sa snart valberedningen utsetts, vilket
skall ske senast sex manader fére arsstdmman.

Om nagon av de tre rostmassigt storsta aktiedgarna
avstar sin ratt att utse ledamot till valberedningen
skall nasta aktiedgare i storleksordning beredas
tillfalle att utse ledamot.

Valberedningens mandatperiod stracker sig fram till
dess att ny valberedning utsetts. Ordférande i val-
beredningen skall, om inte ledamdéterna enas om an-
nat, vara den ledamot som representerar den storsta
aktiedgaren. Arvode skall inte utga till valberednin-
gens ledamoter. For det fall vasentlig forandring i
agarstrukturen sker darefter skall ocksa valberednin-
gens sammansattning andras i enlighet darmed.

Teckningsatagande

Kommittéer for revisions- och ersattningsfragor
Bolaget har inte inrattat nagon kommitté for revi-
sions- eller ersattningsfragor. Mot bakgrund av
Bolagets storlek och verksamhet bereds sadana
fragor av styrelsen i sin helhet. Detta beddms kunna
ske utan olagenheter. 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 styrelseméte
per ar.

Teckningsforbindelser och garantiavtal

Bolaget har per den 15 maj 2012 tecknings-
forbindelser och garantidtaganden om totalt 22 mkr
enligt nedanstaende fordelning.

Garantiatagande

kronor kronor
Par Thuresson’ 500 004
Lars Magnusson? 7 999 996
Tom Brage Gundersen?® 3 000 007
Denali AB* 2500 003
Gunnar Bergstedt® 1999 999
LMK Ventures AB® 1999 999
Rasunda Foérvaltning AB” 1999 999
Gerhard Dahl® 1999 999
Totalt 500 004 21 500 002

'Par Thuresson ar Bolagets styrelseordférande som ager
4,5 procent av aktierna i Bolaget. Box 59, 163 91 Spanga

2Hedetorp Gard, 646 93 Gnesta
3Barumsveien 266, 1344 Haslum Norge
“Box 24246, 10451 Stockholm

38 FORETRADESEMISSION MAJ 2012

5Stavgardsgatan 12, 167 56 Bromma
5Stortorget 6, 222 23 Lund
’Skogsbacken 20, 172 41 Sundbyberg
8Bjorkvallavagen 2A, 194 77 Upplands
Vasby
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Radgivare

Redeye ar Bolagets finansiella radgivare i samband
med emissionen. Advokatfirman Lindahl har agerat
legal radgivare i samband med emissionen.

Ersattningar till styrelse, VD och revisorer
Under 2010/2011 utgick styrelsearvode om 75 000
kr till varje extern styrelseledamot. Totalt utgick 300
000 kr till de fyra externa styrelseledamaéterna. Till
ordféranden utgick under 2010/2011 styrelsearvode
om 150 000 kr. Det totala arvodet till styrelsen
uppgick till 450 000 kr. Arsstamman den 14 decem-
ber 2011 beslutade att arvodet for rakenskapsaret
2011/2012 skall uppga till 75 000 kr till varje extern
styrelseledamot samt 150 000 kr till styrelsens ord-
férande.

Till verkstallande direktor utgar 16n om 90 000 kr per
manad. Anstallningen ar en tillsvidareanstallning pa
80%. For anstéllningen galler en uppsagningstid om
sex manader 6msesidigt om uppsagningen sker fran
den anstalldes sida eller fran Bolagets sida.
Dessutom har VD vid uppsagning fran Bolagets sida
ratt till sex manaders avgangsvederlag.

Bolaget har avgiftsbestamda pensionsplaner. Pen-
sionsplanerna finansieras genom betalningar till
forsakringsbolag. En avgiftsbestdmd pensionsplan
ar en pensionsplan enligt vilken Bolaget betalar fasta
avgifter till en separat juridisk enhet. Bolaget har
inga ytterligare betalningsforpliktelser nar avgifterna
val ar betalda. Avgifterna redovisas som personalko-
stnader nar de forfaller till betalning.

Till revisorerna utgar ersattning enligt godkand rak-
ning.

Handlingar inforlivade genom hanvisning
Detta prospekt bestar, forutom féreliggande doku-
ment, av féljande handlingar som harmed
inforlivas genom hanvisning:

. Arsredovisning for rakenskapsaret
2008/2009, sid 18-46

. Arsredovisning for rakenskapsaret
2009/2010, sid 20-49

. Arsredovisning for rakenskapsaret
2010/2011, sid 21-55

. Delarsrapport for perioden 1 juli 2010 — 30
mars 2012

. Revisionsberattelser avseende rakenskap

saren 2008/2009, 2009/2010 och 2010/2011

Ansvarig revisor ar Leonard Daun, PwC. Leo-
nard Daun har reviderat samtliga arsredovisningar
for aren 2008/2009, 2009/2010 och 2010/2011.
Samtliga ovanstaende handlingar kommer under
prospektets giltighetstid att finnas tillgangliga i ele-
ktronisk form pa Bolagets hemsida, www.eurocine-
vaccines.com.

Ovrigt

Eurocine Vaccines grundare, Ulf Schroder, var fram
till november 2010 medlem i Bolagets styrelse. |
mars 2011 salde UIf Schroder av privatekonomiska
skal 102 000 aktier motsvarande 1,0 procent av
det totala antalet aktier i Bolaget. | samband med
forsaljningen forband sig UIf Schroder att inte sélja
ytterligare aktier under de narmaste 18 manaderna.
| april 2012 framkom i utdrag dver aktieagarforteck-
ningen fran Euroclear Sweden AB att Schroder har
salt ytterligare aktier.
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Bolagsordning

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

§2
Styrelsens sate
Styrelsen skall ha sitt sate i Solna kommun.

§3

Verksamhet

Bolaget skall bedriva utveckling och férsaljning av vacciner och vaccinprodukter dvensom idka darmed
forenlig verksamhet.

§4
Aktiekapital
Aktiekapitalet skall utgdéra lagst 1 000 000 kronor och hdgst 4 000 000 kronor.

§5
Antalet aktier
Antalet aktier i bolaget skall vara lagst 5 000 000 och hégst 20 000 000.

§6

Styrelse

Styrelsen skall besta av lagst tre och hogst sju ledamoter med hogst tva suppleanter. Ledamdéterna och sup-
pleanterna valjes arligen pa arsstamma for tiden intill slutet av nasta arsstamma.

§7

Revisorer

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

§8

Kallelse

Kallelse till ordinarie bolagsstdmma samt kallelse till extra bolagsstamma, dar fraga om andring av bolag-
sordningen kommer att behandlas, skall ske tidigast sex och senast fyra veckor fore stdmman. Kallelse till
annan extra bolagsstdmma skall ske tidigast sex och senast tre veckor fére stdmman.

Kallelse till bolagsstdmma ska ske genom annonsering i Post- och Inrikes Tidningar och genom att kallelsen
halls tillganglig pa bolagets webbplats. Samtidigt som kallelse sker ska bolaget genom annonsering i Sven-
ska Dagbladet upplysa om att kallelse har skett.

Aktiedgare som vill delta i bolagsstdmman skall dels vara upptagen som aktiedgare i utskrift eller annan
framstallning av hela aktieboken avseende forhallandena fem vardagar fére stamman, dels anmaéla detta till
bolaget senast kl. 16.00 den dag som anges i kallelsen till stamman. Sistndmnda dag far inte vara séndag,
annan allman helgdag, l16rdag, midsommarafton, julafton eller nyarsafton och inte infalla tidigare an femte
vardagen fére stdmman.

Aktieagare far vid bolagsstdmma medféra ett eller tva bitraden, dock endast om aktiedgaren gjort anmalan
harom enligt foregaende stycke.
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§9

Arsstamma

Pa arsstamma skall féljande arenden forekomma till behandling.

. val av ordférande vid stdmman;

. upprattande och godkédnnande av réstlangd,;

. val av en eller tva justeringsman;

. godkannande av dagordning;

. prévning av om stdmman blivit behérigen sammankallad;

. framlaggande av arsredovisning och revisionsberattelse samt i forekommande fall koncernredovis-
ning och koncern-revisionsberattelse;

beslut

a) om faststéllelse av resultatrédkning och balansrakning samt i forekommande fall koncernresultatrékning
och koncern-balansrakning

b) om dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust enligt den faststallda balansrakningen

c) om ansvarsfrihet at styrelseledaméterna och verkstallande direktor;

faststallande av arvoden at styrelsen och revisorn; val av styrelse samt, i férekommande fall, revisor och
revisorssuppleant; annat arende, som ankommer pa stamman enligt aktiebolagslagen eller bolagsordningen.
Bolagsstamma skall hallas i Solna, Stockholm eller Uppsala.

§10
Rakenskapsar
Bolagets rakenskapsar ar 0701 — 0630.

§ 11

Avstamningsforbehall

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

Bolagsordningen faststélldes pa arsstdmman den 14 december 2010




Skattefragor i Sverige

Nedan foljer en sammanfattning av de skatteregler
som enligt nu gallande svensk skattelagstiftning

kan aktualiseras av foreliggande nyemission till
aktiedgare att teckna aktier i Eurocine Vaccines.
Sammanfattningen vander sig till aktiedgare som ar
obegransat skattskyldiga i Sverige, om inte annat
anges. Sammanfattningen ar inte avsedd att uttém-
mande behandla alla skattefragor som kan uppkom-
ma i sammanhanget. Den behandlar exempelvis
inte vardepapper som innehas av handelsbolag eller
andra juridiska personer an aktiebolag eller som
innehas som lagertillgang i naringsverksamhet. Inte
heller behandlas dvergangsbestdmmelserna om
kvarvarande s.k. |attnadsbelopp eller de sarskilda
regler som kan bli tillampliga pa innehav av s.k.
kvalificerade aktier mm i bolag som ar eller tidigare
varit famansforetag, eller pa aktier m.m. som forvar-
vats med stdd av sadant innehav. Sarskilda skatte-
konsekvenser som inte ar beskrivna kan uppkomma
ocksa for andra kategorier av aktieagare, sdsom
investmentbolag, vardepappersfonder samt fysiska
och juridiska personer som ar begransat skattskyl-
diga i Sverige. Varje aktiedgare rekommenderas att
inhamta rad fran skatteexpert i avseende de skat-
tekonsekvenser som kan uppkomma till féljd av att
aga aktier eller teckningsratter i Eurocine Vaccines,
t.ex. till foljd av att utldndska regler, skatteavtal eller
andra speciella regler ar tillampliga.

Beskattning vid avyttring av aktier m.m.

Fysiska personer

For fysiska personer beskattas kapitalinkomster sa-
som utdelning och kapitalvinst vid avyttring av aktier
i inkomstslaget kapital. Skattesatsen i inkomstslaget
kapital ar 30 procent. Kapitalvinst respektive kapi-
talférlust vid forsaljning av aktier och andra dela-
garratter berdknas normalt som skillnaden mellan
forsaljningsersattningen efter avdrag for eventuella
forsaljningsutgifter och omkostnadsbeloppet (an-
skaffningsutgift). Vid vinstberakningen anvands
genomsnittsmetoden. Enligt denna skall omkost-
nadsbeloppet for en aktie utgdras av det genomsnit-
tliga omkostnadsbeloppet for aktier av samma slag
och sort. Betalda tecknade aktier anses darvid inte
vara av samma slag och sort som de aktier vilka
berattigat till foretrdde i emissionen.

Vid forséljning av marknadsnoterade aktier far
omkostnadsbeloppet alternativt bestdmmas enligt
schablonmetoden till 20 procent av férsaljning-
sersattningen efter avdrag for forsaljningsutgifter.
Kapitalforlust vid avyttring av aktier och tecknings-
ratter kan kvittas i sin helhet mot kapitalvinster pa
aktier under samma ar. Kvittning kan aven ske fullt
ut mot kapitalvinster pa andra marknadsnoterade

42 FORETRADESEMISSION MAJ 2012

delagarratter an aktier med undantag for andelar i
investeringsfonder som innehaller endast svenska
fordringsratter (rantefonder). Om full kvittning inte
kan ske ar dverskjutande forlust avdragsgill till 70
procent mot dvriga kapitalinkomster. Uppkommer
underskott i inkomstslaget kapital medges reduktion
av skatten pa inkomst av tjanst och naringsverksam-
het samt fastighetsskatt. Skattereduktion medges
med 30 procent for underskott som inte dverstiger
100 000 kronor och med 21 procent for underskott
darutover. Underskott kan inte sparas till ett senare
beskattningsar.

Aktiebolag

Aktiebolag beskattas normalt for alla inkomster,
inklusive skattepliktiga kapitalvinster och utdelning, i
inkomstslaget naringsverksamhet efter en skattesats
om 26,3 procent. Berdkningen av kapitalvinster re-
spektive kapitalforluster sker i huvudsak pa samma
satt som for fysiska personer enligt vad som angivits
ovan. Sarskilda regler galler for naringsbetingade
aktier. For sadana aktier ar kapitalvinster normalt
skattefria och kapitalforluster inte avdragsgilla. Vi-
dare ar utdelning pa sadana aktier normalt skattefri.
Marknadsnoterade aktier anses naringsbetingade
bland annat om aktieinnehavet utgér en kapital-
tillgang hos investeraren och innehavet antingen
uppgar till minst 10 procent av résterna eller bet-
ingas av rorelse som bedrivs av agarforetaget eller
annat, pa visst satt definierat, narstaende foretag.
For att en kapitalvinst skall vara skattefri och en
kapitalforlust inte avdragsgill avseende marknad-
snoterade aktier forutsatts aven att aktierna varit
naringsbetingade hos innehavaren under en sam-
manhangande tid om minst ett ar fére avyttringen.
For att en utdelning pa marknadsnoterade aktier
skall vara skattefri kravs att aktierna inte avyttras
inom ett ar fran det att aktien blivit naringsbetingad.

Avdrag for kapitalforluster pa aktier, for vilka

avdrag skall goras (d.v.s. dar de sarskilda reglerna
for naringsbetingade innehav inte ar tillampliga),
medges bara mot skattepliktiga kapitalvinster pa
aktier och andra delagarratter. Sadana kapitalforlus-
ter kan aven, om vissa villkor ar uppfyllda, kvit-

tas mot kapitalvinster pa aktier och delagarratter i
bolag inom samma koncern, under forutsattning att
koncernbidragsratt foreligger. Kapitalforluster som
inte har kunnat utnyttjas ett visst beskattningsar, far
sparas och dras av mot skattepliktiga kapitalvinster
pa aktier och andra delagarratter under efterfoljande
beskattningsar utan begransning i tiden.

Utnyttjande av teckningsratter
Nar teckningsratter utnyttjas for teckning av nya



Skattefragor i Sverige

aktier sker inte nagon beskattning. Anskaffningsut-
giften for en aktie utgdrs av emissionskursen. Vid
forsaljning av aktier forvarvade genom utnyttjande
av teckningsratter skall aktiedgarens omkostnads-
belopp for samtliga aktier av samma slag och sort
sammanlaggas och berdknas med tilldmpning av
genomsnittsmetoden. Om teckningsratter som utnyt-
tjats for teckning av aktier kopts far erlagd likvid for
dessa teckningsratter 1aggas till vid berdkning av
omkostnadsbeloppet for aktierna. En teckningsratt
som inte utnyttjas eller saljs utan forfaller anses
avyttrad for noll kronor.

Avyttring av erhallna teckningsratter
Teckningsratterna kommer att marknadsnoteras.
Aktieagare som inte vill utnyttja sin foretradesratt
att delta i nyemissionen kan salja sina tecknings-
ratter. Skattepliktig kapitalvinst skall d& beraknas.
Teckningsratter som grundas pa innehav av aktier i
Eurocine Vaccines anses anskaffade for noll kro-
nor. Schablonmetoden far inte anvandas i detta fall.
Hela forsaljningsintékten efter avdrag for utgifter for
avyttringen skall saledes tas upp till beskattning.
Anskaffningsutgiften for den ursprungliga aktien
paverkas inte. For aktiebolag galler att kapitalvinst
ar skattefri och kapitalforlust inte &r avdragsgill om
innehavaren av teckningsratterna samtidigt innehar
naringsbetingade andelar i det féretag som ratten
hanfor sig till och forvarvet grundas pa detta inne-
hav. Fér marknadsnoterade teckningsratter galler
att sddan kapitalvinst ar skattefri och kapitalforlust
ej avdragsgill endast om teckningsratterna eller de
underliggande aktierna har innehafts under en sam-
manhangande tid om minst ett ar fore avyttringen.

Avyttring av kopta teckningsratter

For den som koper eller pa liknande satt férvarvar
teckningsratter i Eurocine Vaccines pa marknaden
utgoér vederlaget anskaffningsutgift for dessa. Om-
kostnadsbeloppet for teckningsratterna beréknas
enligt genomsnittsmetoden. Schablonmetoden far
anvandas vid beradkning av omkostnadsbelopp for
marknadsnoterade teckningsratter. En teckningsratt
som inte utnyttjas eller saljs utan forfaller anses
avyttrad for noll kronor. For fysiska personer galler
att en kapitalforlust pa marknadsnoterade tecknings-
ratter far kvittas fullt ut mot vinster pa aktier samt
andra marknadsnoterade deldgarratter utom andelar
i rantefonder. Om full kvittning inte kan ske ar for-
lusten kvittningsgill till 70 procent mot 6vriga kapita-
linkomster. For aktiebolag galler att kapitalférluster
pa teckningsratter ar avdragsgilla mot kapitalvinster
pa aktier och andra delagarratter. Saddana kapitalfor-
luster kan aven, om vissa villkor ar uppfyllda, kvittas
mot kapitalvinster pa aktier och andra delagarratter i

bolag inom samma koncern, under forutsattning att
koncernbidragsratt foreligger. Reglerna avseende
skattefria kapitalvinster och ej avdragsgilla kapitalfor-
luster pa aktiebaserade delagarratter, som galler

for aktiebolag ar endast tillampliga om forvarvet av
teckningsratterna grundas pa innehav av narings-
betingade andelar i det féretag som ratterna hanfor
sig till. Teckningsratter som forvarvas pa annat satt
t.ex. genom kop torde darfor inte omfattas av de nya
reglerna.

Beskattning av utdelning

Utdelning pa aktier ar i allmanhet skattepliktig. Se
dock ovan vad som anges under "Aktiebolag” vad
avser utdelning pa naringsbetingade aktier i vissa
fall. Fysiska personer beskattas normalt i inkomst-
slaget kapital med en skattesats om 30 procent. Fér
fysiska personer som ar bosatta i Sverige innehalls
preliminar skatt avseende utdelning med 30 procent
pa utdelat belopp. Den prelimindra skatten innehalls
normalt av Euroclear Sweden eller, betraffande
forvaltarregistrerade aktier, av forvaltaren. For aktie-
bolag ar skattesatsen, i forekommande fall, 26,3
procent.

Aktieagare som ar begréansat skattskyldiga i
Sverige

Innehavare av aktier och teckningsratter som ar be-
gransat skattskyldiga i Sverige och som inte bedriver
verksamhet fran fast driftsstalle i Sverige beskattas
normalt inte i Sverige for kapitalvinster vid avyttring
av sadana vardepapper. Beskattning i respektive
hemviststat kan emellertid bli aktuell. Enligt en
sarskild regel kan emellertid en fysisk person som ar
begransat skattskyldig i Sverige anda bli beskattad i
Sverige vid forsaljning av svenska aktier om perso-
nen under det kalenderar da forsaljningen sker eller
vid nagot tillfélle under de tio ndrmast foregaende
kalenderaren varit bosatt i Sverige eller stadigvar-
ande vistats har. Tilldampligheten av denna regel ar
dock i flera fall begransad genom skatteavtal som
Sverige har med andra lander fér undvikande av
dubbelbeskattning.

For aktiedgare som ar begransat skattskyldiga i
Sverige utgar normalt svensk kupongskatt pa all
utdelning pa aktier i svenska aktiebolag. Svensk
kupongskatt utgar emellertid inte for utdelning till
vissa utlandska juridiska personer om utdelningen
hade varit skattefri sdsom for naringsbetingade ak-
tier hos ett svenskt foretag (se ovan under rubriken
"Aktiebolag”). Vidare finns undantag for utdelning till
utldndska juridiska personer inom EU som innehar
20 procent eller mer av andelskapitalet i det utde-
lande bolaget och som uppfyller kraven i det s.k.
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Skattefragor i Sverige

moder- dotterbolagsdirektivet. Kupongskattesatsen
ar 30 procent. Denna skattesats ar dock i allmanhet
reducerad genom skatteavtal som Sverige har med
andra lander for undvikande av dubbelbeskattning.
Flertalet av Sveriges skatteavtal mojliggor darvid
nedsattning av den svenska skatten till avtalets skat-
tesats direkt vid utbetalningstillféllet om erforderliga
uppgifter om den utdelningsberattigades hemvist
foreligger. Avdraget for kupongskatt verkstalls nor-
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malt av Euroclear Sweden eller, betraffande forval-
tarregistrerade aktier, av forvaltaren. | de fall dar 30
procent kupongskatt innehélls vid utbetalningstillfal-
let till en person som har ratt att beskattas enligt en
lagre skattesats eller kupongskatt annars innehallits
med for hogt belopp kan aterbetalning begéaras hos
Skatteverket fore utgangen av det femte kalend-
eraret efter utdelningstillfallet.




Ordlista och adresser

Ordlista

Adjuvans — amne som forstarker den
immunologiska effekten av ett vaccin

Anjoniskt adjuvans — ett negativt laddat adjuvans.
Endocine™ ar ett anjoniskt adjuvans.

Antigen — del av vaccin som harmar smittdmnet
som vaccinet ska skydda mot, utan att orsaka sjuk-
domen. Kan t.ex. vara ett inaktiverat virus eller en
bakterie.

Attenuerat virus — ett levande men forsvagat virus
som ingar i ett vaccin.

Katjoniskt adjuvans — ett positivt laddat adjuvans.
Eurocine Vaccines har aven ett katjoniskt adjuvans.

Kliniska studier — studier av ett |akemedel i man-
niska. Alla lakemedel maste vanligtvis genomga
Fas I, Fas Il och Fas Ill innan de kan godkannas for
forsaljning.

Korsimmunitet — innebar att ett vaccin skyddar mot
virusstammar som inte ingar i antigenet.

Milestone payment — betalning som erhalles av en
licenspartner nar vissa delmal uppnas i utvecklingen
av ett Iakemedelsprojekt.

Proof of concept — studier som visar att principen
for lakemedlet fungerar. Proof of concept doku-
menteras vanligtvis i studier pa manniska.

Prekliniska studier — studier i provror eller i djur-
modeller som gors innan tillstand for studier pa man-
niska kan erhallas.

Upfront payment — ersattning som utbetalas nar ett
licensavtal ingas med ett storre lakemedelsbolag.

Adresser

Eurocine Vaccines AB

Karolinska Institutet Science Park

Fogdevreten 2

171 65 Solna

Tel: 070-634 0171
info@eurocine-vaccines.com

Emissionsinstitut

Aktieinvest FK AB

113 89 Stockholm

Tel: 08-5065 1795

Fax: 08-5065 1701
emittentservice@aktieinvest.se

Finansiella radgivare
Redeye AB

Box 7141

103 87 Stockholm

Tel: 08-545 013 30

Legala radgivare
Advokatfirman Lindahl
Box 1203

751 42 Uppsala

Kontoforande institut
Euroclear Sweden AB
Box 7822

103 97 Stockholm
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Eurocine Vaccines AB
Fogdevreten 2
Karolinska Institutet Science Park
171 65 Solna
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