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AFFARSIDE VISION
Att utveckla kandidater till nya lakemedel Att mildra det ménskliga lidandet av cancer,
baserade pa patentsokta substanser, som i framfor allt aggressivt lymfom.

prekliniska studier visat dverlagsna resultat.

Respiratorius ar ett forskningsholag inriktat pa MAL

att utveckla lakemedelskandidater fér behan- Respiratorius mal och drivkraft ar att genom
dling av cancer, framfor allt aggressivt lymfom.  innovation fa fram nya lakemedel som
Bolaget etablerades 1999 som en avknoppning  férbattrar livskvaliteten och férlanger livet
fran Lunds universitet. Verksamheten ater- for patienterna. Detta skapar langsiktig
finns i Sverige dar forskning bedrivs i egen vardetillvéaxt for aktieagarna.

regi, men dven via internationella samarbets-

partners. Respiratorius har sitt huvudkontor i
Lund.

Bolagets verksamhet baseras pa patentsokta
substanser som i prekliniska studieri labora-
toriemiljo harvisat dverlagsna resultat jam-
fort med vad som idag betraktas som basta
tillgangliga behandling, det vill saga utifran de
basta diagnosmetoder som anvands.
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STRATEGI OCH AFFARSMODELL

Att pé ett tidigt stadium i virdekedjan tillfora kunskap och resurser fran globala samarbets-
partners fér att minimera tiden fram till lansering.

Respiratorius ska vara en attraktiv partner for akademiska forskargrupper, bioteknikbolag och globala likeme-
delsforetag. Det arvi genom att erbjuda unik kompetens i den tidiga delen avvardekedjan fran den akademiska
forskningen.

Respiratorius soker strategiska partners som atarsig det finansiella och operativa ansvaret att utveckla en fardig
produkt. Den typ av partners vi séker har ekonomiska resurser, erfarenhet av stérre kliniska studier och upparbeta-
de kontakter med registreringsmyndigheter. Dessa partners ska ocksa i framtiden kunna tillverka, marknadsfora
och sélja de registrerade ldkemedel som utvecklingsarbetet kan resultera i. Vi har haft dialog med flertalet
lakemedelsholag, i hela spannet fran sma till stora, kring att samarbeta och utveckla bolagets projekt.

Ett licensavtal med ett lakemedelsbolag férvantas ge Respiratorius inkomster i form av en férsta betalning, déaref-
ter betalning vid uppnadda milstolpar samt royaltyintékter pa forséljning av produkter nar de nar marknaden. | det
fall ett licensavtal sluts, avser de stdrre aktiesgarna att dela ut cirka halva forskottsbetalningen proportionerligt vid
signering av avtal till alla aktiedgare, forutsatt att bolagets verksamhet inte lider skada.

Tidpunkten for att teckna avtal med lakemedelsbolag &r affarsbeslut som avgdrs av kostnader, risk, behov av
kompetens och de varden som ytterligare ett steg i egen regi skulle tillféra. Ett samarbetsavtal ska sékerstélla att
projekten pé ett tidigt stadium tillférs kunskap och resurser.

Strategin innebér att Respiratorius undviker att binda alltfor stora resurseri ett enskilt projekt. Samtidigt ligger

det i bolagets eget intresse att utan avkall pa sékerhet, kompetens och kvalitet verka for att tiden fram till att ett
likemedel lanseras blirs& kort som méjligt.
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ORGANISATION

Bolaget har under flera &rverkat med ett fatal anstallda, d& behov av resurser och kompetens varierar under projek-
tutvecklingen och upphandlas efter behov.

KONCERNSTRUKTUR

Respiratorius ar moderbolag i en koncern som, férutom moderbolaget, &dven omfattar Valcuria AB. | Valcuria AB
aterfinns patentrattigheter for Respiratorius cancerprojekt VALOOI. All verksamhet sker i Valcuria AB och moder-
bolaget utgor ett holdingbolag for koncernen. Moderbolaget haringa andra aktieinnehav.

AKTIE

Aktien i Respiratorius (kortnamn: RESP) listades 2012 pa Aktietorget, sedermera Spotligth Stock Market, som
4r ett vardepappersbolag under Finansinspektionens tillsyn och driver en handelsplattform som benamns MTF
(Multilateral Trading Facility).

Den 31 december 2025 uppgick antalet aktieri bolaget till 7 902 748. Det finns ett aktieslag, darvarje aktie
medfor lika rétt till andel i bolagets tillgéngar och resultat samt berattigar till en rést p& bolagsstamma.
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Bolagets lakemedelskandidat VALOOT1 &r under
utveckling for behandling av en aggressiv form
av lymfkortelcancer, sa kallat diffust storcelligt
B-cellslymfom (DLBCL). Det &r den vanligaste
typen av Non-Hodgkins Lymfom (NHL).

Arligen drabbas drygt 60 000 personeri
USA och Europa av DLBCL. Prognosen for
femarsoverlevnad med standardbehandling
uppskattas till 60-70 procent.

DLBCL blir allt vanligare, vilket férvantas 6ka
efterfragan pa nya effektivare behandlingar och
leda till en avsevard marknadstillvéxt.
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Moderbolaget

Den 12 augusti 2025 beslutade styrelsen, med stid av bemyndigande fran &rsstdmman 2025, att genomféra
en foretradesemission om hogst cirka 19 e emissionskostnader. Teckningskursen faststélldes till 3,70 SEK per
aktie. Syftet med emissionen var att stérka bolagets finansiella stéllning, minska riskerna i utvecklingsprogrammet
och skapa handlingsfrihet infér nésta steg mot en fas ll|-studie samt framtida kommersialisering av VALOOT.

Foretradesemissionen omfattades till cirka 55 procent av tecknings- och garantidtaganden. Nar teckningsperio-
den avslutades den 4 september 2025 hade totalt 2 804 200 aktier tecknats, motsvarande cirka 55 procent av
emissionen, vilket tillférde bolaget cirka 10 MSEK fare emissionskostnader. Enligt budget &r kapitalet tillrackligt
for att finansiera verksamheten under 2026.

Den 8 september 2025 avslutades perioden for utnyttjande av teckningsoptioner av serie TO2. Inga optioner ut-
nyttjades, motsvarande en utnyttjandegrad om O procent, da teckningskursen om 13,83 SEK per aktie vésentligt
tversteg aktiens marknadskurs under perioden. Darmed emitterades inga nya aktier med stid av T02.

Fortsatt utveckling av VALOO]

Vetenskaplig publicering

| april meddelade Respiratorius AB (publ) att det vetenskapliga manuskriptet "Combined immediate release and
extended release formulation of sodium valproate provides stable plasma levels for inhibition of histone deacetylation”
accepterats for publicering i den ansedda vetenskapliga tidskriften Clinical Pharmacology in Drug Development.

Studien visar att en unik formulering av natriumvalproat - med b&de omedelbar och férdrdjd frisattning - ger
stabila plasmakoncentrationer, vilket &r avgérande for effektiv hamning av histondeacetylas (HDAC). Resultaten
starker den vetenskapliga grunden for den férbattrade doseringsstrategin med VALOOT, som utvecklas for behand-

ling av diffust storcelligt B-cellslymfom (DLBCL) i kombination med R-CHOP.

| slutet av maj publicerades artikeln i Clinical Pharmacology in Drug Development (http://doi.org/10.1002/
cpdd.1555).

Patentskydd i Europa

ARSREDOVISNING 2025 < RESPIRATORIUS AB

Den 27 maj meddelade Respiratorius att Europeiska patentverket (EPQ) utfardat ett formellt Notice of Al-
lowance for bolagets patentanstkan avseende den nya orala formuleringen av natriumvalproat som utgor grunden
forlakemedelskandidaten VALOOT.

Detta &r Respiratorius férsta godkénda formuleringspatent i Europa och skyddar en unik metod fér administre-
ring av valproat som férbehandling vid cancerterapi. Patentet har prioritet frén den 21 april 2016 och ger, nér det
beviljas, marknadsexklusivitet i minst 20 &r fran prioritetsdatumet. Motsvarande patent har tidigare beviljats i
Japan, Kanada och USA.

Regulatorisk vagledning och kommersiell analys

Den 18 juni meddelade Respiratorius att bolaget beviljats ett pre-IND-méte med den amerikanska lakemedels-
myndigheten FDA infor en kommande IND-ansokan for VALOOI. Syftet med métet var att erhalla regulatorisk
vagledning infor en planerad fas Ill-studie.

Bolaget informerade samtidigt om att man, i samarbete med en internationell partner, genomfért 135 intervjuer
med behandlande likare och opinionsledare i USA, Europa och Japan. Resultaten visar att VALOOT1 uppfattas
som ett attraktivt behandlingsalternativ med god klinisk effekt och en vélkand, begrénsad biverkningsprofil. Drygt
70 procent av de tillfrdgade likarna uppgav att de skulle vara beredda att férskriva likemedlet om det fanns
tillgangligt.

Intervjuerna Iag till grund for en djupare kommersiell analys som indikerar hég Ionsamhet kort efter ett eventuellt
marknadsgodkénnande. Grundscenariot visar en uppskattad arlig omséttning om cirka 190 miljoner USD samt en
kumulativ omséttning om cirka 2,3 miljarder USD under perioden av marknadsexklusivitet.

Den 12 augusti meddelade Respiratorius att bolaget genomfért ett radgivande pre-IND-mate med FDA. Métet
fokuserade pa strategiska fragestéllningar infor den fortsatta kliniska utvecklingen av VALOOI.

Den 1 september meddelade bolaget att FDA:s motesprotokoll fran pre-IND-métet mottagits. Protokollet
bekraftade i allt vasentligt bolagets egen uppfattning om FDA:s rekommendationer avseende studiedesign och
genomforande av fas Ill-studien.



VD HAR ORDET
Viktiga framsteg under 2025

Det gangna aret har praglats av metodiskt arbete for att starka VALOO1:s vetenskapliga
grund, regulatoriska position och kommersiella potential.

Under varen accepterades vart vetenskapliga manuskript for publicering i den ansedda tidskriften Clinical
Pharmacology in Drug Development. Studien visar att kombinationen av omedelbar och fordréjd friséttning av
natriumvalproat ger stabila plasmanivaer, vilket &r avgdrande for effektiv hamning av histondeacetylas (HDAC).
Artikeln publicerades i slutet av maj och utgdr ett viktigt externt vetenskapligt stod for den forbattrade doserings—
strategi som ligger till grund for VALOOT i kombination med R-CHOP vid behandling av diffust storcelligt B-cells-
lymfom (DLBCL).

| slutet av maj meddelade Europeiska patentverket att bolaget beviljats ett formellt Notice of Allowance fér
patentanstkan avseende den orala formuleringen av VALOQI. Detta &rvart forsta godkénda formuleringspatent i
Europa och kompletterar tidigare beviljade motsvarigheteri USA, Japan och Kanada. Patentet ger marknadsex-
klusivitet i minst 20 &r fran prioritetsdatumet den 21 april 2016. Parallellt fortsétter arbetet med patentansokan
for den fardigstallda formuleringen, vilket sammantaget skapar ett starkare och mer langsiktigt skydd for VALOO.

Under sommaren genomférdes, i samarbete med en internationell partner, 135 intervjuer med behandlande
lakare och opinionsledare i USA, Europa och Japan. Resultaten visar att VALOO1 uppfattas som ett attraktivt
behandlingsalternativ med god klinisk effekt och en valkénd, begransad biverkningsprofil. Drygt 70 procent

av de tillfragade ldkarna uppgav att de skulle vara beredda att forskriva lakemedlet om det fanns tillgangligt.
Intervjuerna Iag till grund for en djupare kommersiell analys som indikerar god l6nsamhet kort efter ett eventuellt
marknadsgodkénnande.

| juni beviljades bolaget ett radgivande pre-IND-mite med den amerikanska likemedelsmyndigheten FDA infor
en framtida IND-anstkan och en planerad fas |lI-studie. Matet genomférdes i augusti och nar FDA:s métespro-
tokoll mottogs i september kunde vi konstatera att myndighetens rekommendationer i allt vésentligt 6verens-
stamde med bolagets egen bedémning. Detta starker VALOOI:s regulatoriska férankring och ger oss en tydligare
bild av vagen framét.
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For att sakerstélla bolagets fortsatta verksamhet genomférdes i augusti en foretradesemission som tillférde cirka
10 MSEK fére emissionskostnader. Enligt budget &r kapitalet tillrackligt fér att finansiera verksamheten under
2026.

Aret har sammantaget inneburit konkreta framsteg pa flera fronter. Vi fortsatter det systematiska arbetet med
att forbereda nésta utvecklingssteg for VALOOI. Jag vill avsluta med att tacka vara aktieagare for ert fortsatta
fértroende. Med de framsteg som gjorts ser jag med tillforsikt fram emot det kommande &ret och processen med
att sakra ett partneravtal kring VALOOI.

ratt vag

NN

&@han Drott,
Vd, Respiratorius AB (publ)

Att 6ver 70 procent av lakarna skulle
forskriva VALOOT1 visar att vi &r pa
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VALOOT - [akemedelskandidat mot diffust storcelligt B-cellslymfom

VALOOT1 &r en lakemedelskandidat som harvisat tydliga positiva
resultat vid behandling av en aggressiv form av lymfkértelcancer, sa kallat
diffust storcelligt B-cellslymfom (DLBCL). Det &r den vanligaste typen av

Non-Hodgkins Lymfom (NHL). Arligen drabbas drygt 60 000 personer | nedanstéende tabell redovisas var Respiratorius likemedelskandidater befinner

USA och Europa av DLBCL. Prognosen fér femarstverlevnad med stan- sig i utvecklingsprocessen.

dardbehandling uppskattas till 60-70 procent. DLBCL blirallt vanligare,

vilket forvantas oka efterfrdgan pa nya effektivare behandlingar och leda till Projekt Indikation Preklinisk forskning Fas O Fas | Fas Il Fas IlI

marknadstillvaxt.

VALOOT1-first line Lymphoma (cancer)

VALOOT &r utvecklad som en tillaggshehandling till inledande standard-

behandling av DLBCL, som arimmunokemoterapi med R-CHOP. Genom Project to enhance effect of standard N
prekliniska resultat har den potentiella marknaden for VALOOT stérkts, first line treatment for diffuse large B-cell oQ
genom att laboratorieférsok visat att VALOO1 &ven kan vara ett alternativ lymphoma (DLBCL)

vid behandling av primart refraktar sjukdom, det vill séga patienter som inte

svarar pa den inledande standardbehandlingen av DLBCL, samt patienter VALOOI-second line  Lymphoma (cancen)

som aterfalleri sjukdomen efter att initialt svarat positivt p& behandlingen.

Project to enhance effect of standard
treatment for relapsing diffuse large
B-cell lymphoma (DLBCL)

En farmakokinetisk studie fér VALOO1 genomférdes under 2022 med
gott resultat. VALOOI, doserad tva ganger dagligen, ger motsvarande
exponering av valproat jamfért med referenslikemedlet som doserades

tre génger dagligen. Referens i studien var motsvarande likemedel som
anvindes i den kliniska fas /lla studien. | PK-studien méttes ocks&
nivierna av en biomarkdr for histonacetylering. Resultaten frén analysen av
biomarkdren visar att med samma dagliga dos och motsvarande expone-
ring av valproat, sa &r histoneacetyleringen avsevart hogre for gruppen som
tagit VALOOI, jamfert med de som fatt referenslakemedlet.

Bolagets projektportfilj. Kalla: Bolagets sammanstélining

Burkitt-lymfom cell, ett B-cellslymfom
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AKTUELL LAKEMEDELSKANDIDAT

VALOOI

Produkten &r under utveckling som en tillaggsbehandling till R-CHOP vid DLBCL, och har visat tydliga positiva
data i kliniska studier. Nedan beskrivs marknadsléget och de studier som ligger till grund for den fortsatta
utvecklingen.

Behandling av diffust storcelligt B-cellslymfom

Marknaden inom Non-Hodgkins Lymfom, som inkluderar DLBCL, bestar av vél etablerade lakemedel. Den globa-

la befolkningen véxer som en effekt av att manniskor lever ldngre. Det &r en trend som férvantas fortsétta och
leda till att vardet av marknaden vaxer. Dessutom forvéantas nya lakemedel, som &r redo for kliniska prévningar, ge
ytterligare marknadstillvaxt och darmed okade utgifter for hélso- och sjukvarden.

Just nu &r den vanligaste behandlingen for DLBCL en cellgiftsbehandling som kallas R-CHOP, vilken inkluderar
ett likemedel baserat pa antikroppen rituximab. Utvecklingen av ytterligare lakemedel gar framéat och flera
kliniska provningar befinner sig langt fram i utvecklingen. Manga av dessa nya ldkemedel &r dock mycket kost-
samma och med biverkningar. Flertalet &r ocks4 inriktade pa patienter som aterfaller efter den férsta behand-
lingskuren med R-CHOP.

Patienter behandlade med VALOOT i
kombination med R-CHOP harvisat en
signifikant forbattrad ett- och tvaars-
overlevnad.
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Kliniska studier av VALOOI1

En klinisk fas |-studie slutférdes framgéngsrikt under 2013. Den faststallde maximal dos av valproat i
kombination med en standardbehandling med cellgift (R-CHOP). Under 2018 slutférdes den efterféljande
fas Ila-studien som visade en signifikant férbattrad ett- och tvaarséverlevnad for patienter behandlade med
valproat och R-CHOP, jamfart med en referensgrupp ur svenska lymfomregistret som endast hade behandlats

med R-CHOP.

Pa viag mot férsaljning

Sedan tidigare har VALOO1 erhallit status som sarlékemedel i Europa och USA. Det stérker den kommersiella
potentialen i projektet. Bolaget har &ven godkénda patent, géllande anvandandet av valproat i kombination
med kemoterapi, i USA, Europa, Japan, Kanada, Korea och Brasilien. Det finns &ven tva patentansakningar
gillande den formulering som &r grunden for bolagets utvecklingsarbete med en skraddarsydd formulering vid
forbehandling med valproat infér R-CHOP. Patentmyndigheteri USA, Japan och Kanada har godkant férsta
patentanstkan. Sammantaget ger patentportfdljen ett starkt immaterialréttsligt skydd for VALOO!.




MILSTOLPAR

1999-201

Respiratorius grundas for att utveckla effektiva bronkvidgande likemedel mot KOL och svar
astma, ett terapiomrade som saknar tillfredsstallande medicinsk behandling. Under de inledande
aren bedrivs utvecklingen framgéngsrikt.

2012-2014

Respiratorius kiper aktierna i Valcuria AB och darmed lakemedelsprojektet VALOO1, som har
uppvisat starka experimentella effekter pa modeller for lymfkdrtelcancer.

Fas |-studien f6r VALOOT slutférs framgangsrikt varpa en fas |la-studie kan inledas.

2015-2020

Fas Ila-studie med VALQOOT1 blir fullrekryterad, det vill séga far tillrackligt manga deltagare.
Resultat fran en interimsanalys av kliniska fas |la-data visar en tioprocentig 6kning av ett- och
tvaarsoverlevnad.

VALOOQT far status som sarlakemedel i Europa och USA.

VALQOT starker sin position som en lovande likemedelskandidat och férberedelser for en fas
[1l-studie inleds.

2021

Produktion av VALOOT infér farmakokinetisk fas |-studie slutférs och studien inleds.

2022

Farmakokinetisk fas |-studie slutférs med goda resultat.

Japans patentmyndighet godkanner, som forsta land, patentansckan géllande formulering av
VALOOI. Under 2022 tvergar samtliga substansserier relaterade till KOL och svar astma, sé vél
som kardiovaskular diagnostik till Arcede Pharma AB.

2023

Kanadas patentmyndighet godkénner férsta patentansskan gallande formulering av VALOOI.

2024

Amerikanska patentverket godkénner och utfardar patent for formulering av VALOOI.

2025

Europeiska patentverket har godként och utfardat ett patent for formuleringen av VALOO1.

Bolaget har genomfrt ett radgivande pre-IND-méte med FDA.




STYRELSE OCHVD

KARIN WEHLIN
Fodd 1963
Styrelseordférande

Karin Wehlin har lang erfarenhet av bolagsstyrning,
bolagsstrategi och ekonomistyrning. Karin ar med-
grundare till och harvarit styrelseordférande i EQL
Pharma i 10 &r och innehaft befattningen som VD pa
Respiratorius. Vidare har Karin erfarenhet av livsmed-
elsindustrins vardekedja genom sin erfarenhet som VD
f6r Bomill. Hennes finansiella ledningsroller inkluderar
corporate finance-befattningar pa Sedermera Corpo-
rate Finance Advisory och som CFO fér Nordic Drugs.
Hon har &ven varit styrelseledamot i Danske Bank.

Ovriga nuvarande styrelseuppdrag: Styrelseleda-
mot i Vati of Sweden Holding AB.

Antal aktier: -

JOHAN DROTT
Fodd 1966
VD och styrelseledamot

VD sedan april 2013. Doktorsexamen inom medicinsk
teknik och med lang erfarenhet fran ledande befatt-
ningar i bolag inom medicinteknik och lakemedelsut-
veckling med inriktning mot forskning, afférsutveckling
och kommersialisering av forskningsresultat. Grundare
och VD fér Valcuria AB som férvarvades av Respira-
torius AB ar2012. VD aven i Diaprost AB sedan mars
2015.

Antal aktier: 196 080 (184 137" via Valcuria Holding
AB och 11943 via Drott Development AB)

1. Valcuria Holding AB &gs av Kristina Drott (9,6%), Johan Drott (49,8%) samt tva externa personer (en fysisk respektive en juridisk person)
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KRISTINADROTT
F6dd 1971

Ordinarie styrelseledamot

Docent vid medicinska fakulteten, Lunds universitet.
Overlakare inom onkologi vid Skanes Universitets-
sjukhus. Grundare till Valcuria AB som férvarvades av
Respiratorius AB &r2012 samt Valcuria Holding AB.
Styrelsesuppleant i Valcuria Holding AB och Valcuria
AB.

Antal aktier: 184 137"

Kristina har av hélsoskél limnat styrelsen 5/3, 2026.

MIA LUNDBLAD
Fodd 1974
Ordinarie styrelseledamot

Mia Lundblad, har en apotekarexamen fran Uppsala
universitet och en doktorsexamen i klinisk farmakologi
fran Karolinska Institutet. Mia Lundblad har omfattan-
de erfarenhet av lakemedelsforskning och utveckling,
projektledning och affarsutveckling fran ledande
positioner pa Novo Nordisk, Ferring Pharmaceuticals
och Respiratorius. For narvarande &r Mia Lundblad
vetenskaplig direktdrinom klinisk farmakologi pa Novo
Nordisk och har tidigare varit VD fér Arcede Pharma.

Antal aktier: -



PATENTPORTFOLJ

Respiratorius strategi &r att skapa starka patentskydd fér Bolagets
projekt i de inom lakemedelsbranschen viktiga regionerna Nord-
amerika, Europa och Asien. Patentskydd séks kontinuerligt for

de substanser, likemedelskandidater och metoder som Bolaget
utvecklar och regelbundna sékningar genomfrs for att identifiera
nérliggande patentansckningar. Respiratorius arbetar strategiskt
med patentombud som &r specialister inom sina respektive omra-
den, vilket sakerstaller bade kvalitet och kostnadseffektivitet.

Patentportfélien omfattar tre patentfamiljer per den 31 december
2025, dartva av familjerna har godkénda patent enligt tabell till
hoger.

NUMMER

Patentfamilj - VALOOI1

J

BESKRIVNING

A pharmaceutical composition comprising a HDAC inhibitor

LAND

EPO (BE, CZ, DK, FI, FR, DE,

PRIORITET

UTGANGSAR

EP 2688572 Bl da steroid and th thereof HU, IE, IT_NL, NO, PL, PT, 201 2032
and a steroid and the use thereo ES, CH/L1. TR, GB, SE)
JP 2014510102 A A pharmacgutical composition comprising a HDAC inhibitor JP
and a steroid and the use thereof
US10143697 A pharmac?utical composition comprising a HDAC inhibitor US
and a steroid and the use thereof
KR10-1909313 A pharmac?utical composition comprising a HDAC inhibitor KR
and a steroid and the use thereof
CA2829263 A pharmac?utical composition comprising a HDAC inhibitor cA
and a steroid and the use thereof
BR112013023970-0 A pharmac?utical composition comprising a HDAC inhibitor BR
and a steroid and the use thereof
JP 715828482 Composition and method for pretreating cancer JP
CA 3018285 Composition and method for pretreating cancer CA
US12059502 Composition and method for pretreating cancer us
EP 3445343 Composition and method for pretreating cancer EPO




AKTIEN

Aktien i Respiratorius (kortnamn: RESP) listades 2012 pa Aktietorget,
sedermera Spotligth Stock Market, som &r ett vardepappersbolag under

Finansinspektionens tillsyn och driver en handelsplattform som benémns
MTF (Multilateral Trading Facility).

Den 31 december 2025 uppgick antalet aktier i bolaget till 7 902 748.
Det finns ett aktieslag, dérvarje aktie medfér lika ratt till andel i bolagets
tillgangar och resultat samt berttigar till en rost pa bolagsstdmma.

STORSTA AGARE
Namn Kapital % Raster % Datum
Avanza Pension 831 8,31 2025-12-23
Hans Mandahl 4,05 4,05 2025-12-23
Valcuria Holding AB 37 37 2025-12-23
Hartmut Wiese 253 253 2025-12-23
Ulf Stahlin 121 121 2025-12-23
Erik Bostrom 121 121 2025-12-23
Hakan Svensson 114 114 2025-12-23
Per Vasilis 1 1 2025-12-23
Gerhard Dal Al 1 2025-12-23
Christian Miller 1,06 1,06 2025-12-23




Styrelsen och verkstéllande direktéren for Respiratorius AB avger filjande arsredovisning och koncernredovisning fér rékenskapséret 2025.

Ars- och koncemredovisningen &ruppréttad i svenska kronor, SEK. Om inte annat sérskilt anges, redovisas alla belopp i hela kronor (kr). Uppgifterinom parentes avser féregdende &

13

FORVALTNINGSBERATTELSE

Information om verksamheten
Respiratorius r ett lakemedelsbolag som bedriver forskning och utveckling med syfte att ta fram nya
innovativa likemedel mot cancer.

Lakemedelsutvecklingen inom cancer, i form av projektet VALOO1, utgér frén en kombination av
beprdvade och vél tolererade likemedel som anvands for andra indikationer &n cancer. Bolaget har kunnat
visa pa tydlig effekt av VALOO1 som férbehandling till en standardbehandling med cellgift. Projektets
kliniska utveckling har pabdrjats och arbetet med att ta fram en optimal formulering av lakemedlet har
slutférts.

Koncernstruktur
Bolaget & moderbolag i en koncern som, férutom moderbolaget, aven omfattar Valcuria AB, org.nr
556871-5196, med sate i Lund. | Valcuria AB &terfinns patentrattigheter fér Respiratorius cancerprojekt

VALOOT. All verksamhet skeri Valcuria AB och moderbolagetmoderbolaget utgor ett holdingbolag fér koncernen.

Moderbolaget haringa andra aktieinnehav.

Foretaget har sitt sate i Lund. Moderbolagets aktier ar noterade p& Spotlight Stock Market.
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Vasentliga handelser under rdkenskapsaret

| april accepterades Respiratorius vetenskapliga manuskript om VALOO1:s unika natriumvalproatformule-
ring for publicering i tidskriften Clinical Pharmacology in Drug Development, dar artikeln publicerades i slutet
avmaj. Studien bekraftar att formuleringen ger stabila plasmakoncentrationer och starker den vetenskap-
liga grunden for VALOOT som behandling av diffust storcelligt B-cellslymfom (DLBCL) i kombination med
R-CHOP.

| maj meddelade Europeiska patentverket (EPO) att bolagets patentansikan avseende VALOO!:s orala
formulering godkénts. Patentet, som &r bolagets férsta godkénda formuleringspatent, ger marknadsexklusi-
vitet i minst 20 &r fran prioritetsdatumet den 21 april 2016. Motsvarande patent &r sedan tidigare beviljat i
Japan, Kanada och USA.

Under juni genomférdes en kommersiell analys baserad pa 135 lakarintervjueri USA, Europa och Japan,

vilken indikerar betydande marknadspotential for VALOO1 med ett grundscenario om en uppskattad arlig
omsittning om cirka 190 MUSD. Bolaget beviljades ocks4 ett pre-IND-méte med FDA inféren planerad
fas ll-studie, vilket genomférdes i augusti. Det métesprotokoll som mottogs i september bekréftade i allt
vasentligt bolagets syn pa studiedesign och stérker forutséttningarna for framtida partnerskap.

| augusti beslutade styrelsen om en foretradesemission om hdgst cirka 19 MSEK. Vid teckningsperiodens
slut den 4 september hade cirka 55 procent av emissionen tecknats, vilket tillforde bolaget cirka 10 MSEK
fére emissionskostnader. Teckningsoptionera av serie TO2 lopte ut den 8 september utan att utnyttjas, da
teckningskursen dversteg radande marknadskurs. Enligt preliminar budget racker finansieringen till mars
2027.
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Omsattning och resultat
Koncemen bedriver enbart verksamhet inom forskning och utveckling och
har dérfér inte haft nagon nettoomsattning under rakenskapséaret.

Likviditet och finansiell stéllning

Styrelsen beddmer att Bolaget bedriver verksamheten mycket kostnadsef-
fektivt med l3ga administrativa kostnader. Forskning och utveckling av nya
likemedel &r behaftat med kostnader, vilka okar avsevért i klinisk fas. Den
nddvéndiga investeringen for att finansiera en fas Ill-studie, med omkring
800-1000 patienter, & betydande och utgdr en viktig del av Bolagets
framtida strategi.

Bolagets nuvarande kassa bedéms récka till mars 2027. For att saker-
stilla finansieringen av det fortsatta utvecklingsarbetet behéver Bolaget
tillféra kapital inom de kommande 6-12 manadema. Styrelsen utvarderar
[6pande féljande alternativ:

e utlicensiering av nagot av sina projekt, eller

o forsélining av ndgot av sina projekt, eller

o forvarv- eller uppkdpsaktivitet av juridisk person som har tillgang till
en kassa, eller

e nyemission med eller utan foretrade for nuvarande aktiegare till
férméan for finansiella eller strategiska investerare

| dagslaget pagér aktiviteter kring utlicensiering eller forséljning av
VALOOT, som vid framgangsrikt utfall genererar intakter till bolaget.
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FINANSIELL UTVECKLING

Parallellt med detta pagér arbetet med att sakerstalla finansieringen av
bolaget. Vid avgivande av arsredovisningen &r finansieringen dnnu inte
sakerstalld, och darmed finns en osakerhet vad géller bolagets fortsatta
drift. Denna &rs- och koncernredovisning har dock uppréttats med ett
antagande om fortlevnad.

Organisation och personal

Bolaget hyrandamalsenliga lokalervid Medicon Village i Lund. Miljgn i
Medicon Village erbjuder goda forutséttningar att verka i narhet med viktig
kompetens och nya intressanta affarsmdjligheter. Bolaget haringa anstall-
da utan bedriververksamheten med stod av externa konsulter, daribland vd
samt specialister efter behov i de enskilda projekten.

Styrelsens arbete

Under aret har 10 styrelseméten hallits med huvudsakligt fokus pé strategi
for forskningsverksamheten, finansiering och externa samarbeten samt
strategi avseende utlicensiering.

Utveckling och immaterialrittsligt skydd

Lakemedelsprojektet VALOOT fortskrider enligt plan. Bolaget har tidigare
erhallit vetenskaplig radgivning vid europeiska lakemedelsmyndigheten
(EMA) och under 2025 ven vid amerikanska lakemedelsmyndigheten
(FDA). Respiratorius har utvecklat en formulering av VALOOI, vilket
kraver att formuleringen dokumenteras i en farmakokinetisk studie. Den
farmakokinetiska studien genomférdes med goda resultat vilket avslutar
utvecklingen avVALOOI.

Den redan starka patentportféljen for VALOOT harytterligare stérkts
genom ett godkénnande i Europa fér patentfamiljen rérande formulering
avVALOOI. Sedan tidigare finns beviljade patent fér denna familj i Japan,
Kanada och USA.

For patentfamilien gallande anvandning av valproat som férbehandling till
kemoterapi vid behandling av cancer, finns beviljade patent i USA, Europa,
Japan, Canada, Korea och Brasilien.

Utéver patent beviljades sérlakemedelsstatus i Europa under 2016 vilket
ger produkten marknadsexklusivitet 10 &r fran marknadsgodkénnande. Un-
der 2017 beviljades &ven sérlakemedelsstatus i USA vilket ger produkten
marknadsexklusivitet 7 &r frén marknadsgodkénnande.

RISKFAKTORER

Investeringar i aktier ar alltid férenade med olika typer av risker. Ett antal
faktorer utanfér Respiratorius kontroll, liksom ett flertal faktorervars effek-
ter Bolaget kan paverka, kan komma att fa negativ paverkan pé Bolagets
verksamhet. Samtliga riskfaktorer kan av naturliga skal inte beskrivas

utan att en samlad utvirdering av Bolaget tillsammans med en allmén
omvarldsbedomning har gjorts. Nedan beskrivs, utan inbdrdes rangordning,
och utan ansprék pa att vara heltackande, de riskfaktorer och betydande
omstandigheter som anses vara vasentliga for Bolagets verksamhet och
framtida utveckling. Ytterligare risker och osékerhetsfaktorer som fr nar-
varande inte &r kdnda fér Respiratorius kan komma att utvecklas till viktiga
faktorer som péverkar Bolagets resultat eller finansiella stéllning.
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VERKSAMHETS- och BRANSCHRELATERADE
RISKER

Klinisk utveckling

Respiratorius &r beroende av ett positivt utfall av de kliniska studier

som Bolaget avser att genomfora samt godkannande fran myndigheter
innan farséljning av likemedelskandidaterna kan inledas. Det finns inga
garantier for att Respiratorius ldkemedelskandidater uppvisar positiva
egenskaperi de kliniska studierna eller att ett godkénnande fran myndig-
heter erhélls. Om s& inte blir fallet innebér det en risk for utebliven framtida
lansering av lakemedel och uteblivna intékter.

Finansiering och samarbeten

Det finns en risk att Bolaget i framtiden inte kan skaffa erforderligt

kapital p4 de finansiella marknaderna for att driva ett eller flera projekt
fram tills dess att en samarbetspartner tar éver ansvaret fér den fortsatta
utvecklingen. Respiratorius for diskussioner med stora lakemedelsbolag

i syfte att etablera partnerskap som innebér att likemedelsbolaget tar

pa sig hela eller delar av det finansiella och operationella ansvaret. Detta
géller framfor allt da projekten kommerin i de mycket kostnadskravande
senare kliniska fasemna. Det finns inga garantier fér att Bolaget lyckas
etablera sddana partnerskap. Det finns ingen garanti for att nytt kapital
kan anskaffas vid ett eventuellt behov, att villkoren &r tillfredsstallande
eller att sddant anskaffat kapital &r tillrackligt. | det fall kapital inte kan an-
skaffas kan Bolagets framtida utveckling och int4kter komma att paverkas
negativt, varvid Bolaget kan behdva omstrukturera ellervasentligt minska
omfattning pé verksamheten.

Marknadstillvaxt

En etablering i nya lander och regioner kan medféra problem och risker
som &r svara att forutse. Vidare kan etableringar forsenas och darigenom
medféra intaktsbortfall. Respiratorius befinner sig i en tillvaxtfas vilket
kan innebéra att Bolaget genomfor forvéry av andra féretag. Uteblivna
synergieffekter och ett mindre lyckosamt integreringsarbete kan péverka
savil Respiratorius verksamhet som resultatet pa ett negativt sétt. En
snabb tillvaxt kan medfora problem p& det organisatoriska planet. Det
kan vara svart att rekrytera ratt personal och det kan uppsta svérigheter
avseende att framgangsrikt integrera ny personal i organisationen. En
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expansion och offensiva marknadssatsningar skulle dven innebéra okade
kostnader for Bolaget.

Produktutveckling och myndighetsgodkannande

Tillverkning, marknadsfaring och distribution av farmakologiskt verksamma
produkter sker pa en reglerad marknad dér bland andra amerikanska FDA
(US Food and Drug Administration) och motsvarande myndighet inom
EU, EMA (European Medicines Agency), har regler for preklinisk och
klinisk utvardering, godkénnande och kvalitetsprévning. Om Respiratorius
verksamhet skulle omfattas av ytterligare restriktioner frén myndigheter
eller om nédvandiga framtida myndighetsgodkénnanden inte erhlls kan
detta komma att negativt paverka Bolaget kommersiellt och finansiellt.
Delar av Respiratorius produktportfdlj befinner sig i det prekliniska stadiet
vilket &r en tidig fas i utvecklingen av nya lakemedel. Aven om Bolagets
prekliniska substanser hittills visat férutsattningar att kunna utvecklas till
fardiga lakemedel finns det inga garantier for att den eller de ldkemedel-
skandidater som Bolaget eller en samarbetspartnervaljer att ta vidare

till nasta steg, kliniska studier, kommer att ha avsedd klinisk effekt eller
erhalla erforderliga myndighetsgodkannanden.

Respiratorius ari hog grad beroende av en fortsatt gynnsam utveckling av
befintliga och nya substanser, lakemedelskandidater och metoder. Liksom
i all annan lakemedelsutveckling finns en risk att de nya substanserna
uppvisar bieffekter som inte kan elimineras genom kemisk modifiering eller
tolereras. Dessutom kan konkurrerande féretag ha liknande substanser
under utveckling. Bolagets patent, patentansikningar och en hig niva av
sekretess garanterar inte resultat. Fortsatt utveckling av befintliga och
nya substanser, lakemedelskandidater och metoder &r av stor betydelse
for Respiratorius. Om Bolagets forméaga hartill upphér, om framtida
forskningsresultat eller kliniska resultat inte gervetenskapligt eller afférs-
méssigt stod for en fortsatt ldkemedelsutveckling, eller om den fortsatta
lakemedelsutvecklingen av andra skl inte kan ske enligt plan eller fardiga
produkterinte kan lanseras i enlighet med faststéllda tidsplaner eller om
mottagandet p& marknaden blir sémre &n forvantat kan detta medféra
negativa effekter p& Respiratorius resultatutveckling.

Balanserade utvecklingsutgifter

Vissa av bolagets utgifter aktiveras som balanserade utvecklingsutgifter

i enlighet med géllande redovisningsprinciper. Vérderingen av dessa
tillgéngar innebar en betydande bedémnings- och uppskattningsrisk.
Beddmningen av framtida ekonomiska férdelar baseras pa antaganden
om teknisk genomférbarhet, marknadens utveckling, kommersiell barkraft
samt forvintade kassafloden.

Om dessa antaganden inte realiseras kan det medféra behov av
nedskrivningar, vilket skulle paverka bolagets resultat negativt. Riskerna
forstérks av faktorer sdsom forandrade marknadsférutséttningar, okade
utvecklingskostnader, regulatoriska krav eller tekniska hinder som férdréjer
eller begransar mojligheten att fardigstalla projekten. Bolaget foljer darfor
|6pande upp utvecklingsprojektens status och gor regelbundna provningar
av de aktiverade beloppens varde for att sékerstélla att de fortsatt &r
motiverade.

Utvecklingskostnader

Bolaget kommer fortséttningsvis att nyutveckla och vidareutveckla
produkterinom sitt verksamhetsomréde. Tids- och kostnadsaspekter for
produktutveckling kan vara svéra att pé férhand faststélla med exakthet.
Detta medfcr en risk att en planerad produktutveckling blir mer kostnads-
krédvande &n planerat.

Biverkningar

Vid utveckling av nya likemedelskandidater finns det alltid en risk att
substanserna visar sig ha bieffekter. | en del fall kan detta éverkommas
genom att substanserna modifieras kemiskt, men i specifika fall kan
biverkningarna vara intimt forknippade med den terapeutiska effekten s&
att substanserna inte gér att anvinda som likemedel, vilket kan medfora
negativa effekter pa Respiratorius resultatutveckling.
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Samarbetspartners

Respiratorius har samarbeten med ett antal partners. Det kan inte
uteslutas att en ellerflera av dessa véljer att bryta sitt samarbete med
Bolaget, vilket skulle kunna ha en negativ inverkan pa verksamheten. Det
kan inte heller garanteras att Respiratorius samarbetspartners till fullo
uppfyller de kvalitetskrav som Bolaget stéller. Likasa kan en etablering
av nya samarbetspartners bli mer kostsam och/eller ta léngre tid an vad
Bolaget berdknat, vilket kan medféra negativa effekter pa Respiratorius
resultatutveckling.

Nyckelpersoner

Respiratorius nyckelpersoner &r externa konsulter med stor kompetens
och l&ng erfarenhet inom Bolagets verksamhetsomréde. En forlust av en
eller flera nyckelpersoner kan saledes medféra negativa konsekvenser fér
Respiratorius verksamhet och det finns en risk att kunniga konsulter inte
kan erséttas for det fall behov uppstar. Det &r hellerinte méjligt att till fullo
skydda sig mot att tidigare konsulter sprider information till andra aktdrer,
vilket medfdr en risk for att konkurrenter far del av och kan dra nytta av den
know-how som utvecklats av Respiratorius, vilket skulle kunna vara till
skada for Bolaget.

Konkurrenter

Det finns en risk att andra féretag kan ha liknande substanser under
utveckling som Respiratorius inte kannertill. Det finns ocksé en risk att
nya konkurrenter med en stérre resurshas avseende kompetens och ka-
pital etablerar sig pa Respiratorius marknad och erbjuder battre metoder
och effektivare produkter &n Respiratorius. Bolaget kénner inte till nagot
konkurrerande foretag som arbetar med utveckling av substanser som
samverkar med eller utnyttjar de verkningsmekanismer som Bolaget har
identifierat. Detta innebér inte att Bolaget saknar eller kommer att sakna
konkurrenter. Etablerade lakemedelsforetag &r som regel mycket férsiktiga
med att offentliggéra prekliniska forskningsprogram. Det kan finnas fore-
tag som arbetar med likartad teknologi och malsattning. En omfattande
satsning och produktutveckling fran en konkurrent kan medfora risker i
form av forsémrat framtida resultat. Okad konkurrens kan innebara negati-
va forséljnings- och resultateffekter fér Bolaget i framtiden.
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Politisk risk

Respiratorius r ett svenskt foretag. | takt med att verksamheten utékas
kan verksamheten komma, direkt eller indirekt via partners, att interna-
tionaliseras. Risker kan uppsta genom forandringar av lagar, skatter, tullar,
véxelkurser och andra villkor fér utlandska bolag. Bolaget paverkas &ven av
politiska och ekonomiska osakerhetsfaktoreri andra ldnder. Ovanstéende
kan medfra negativa konsekvenser for Bolagets verksamhet och resultat.

Sekretess

Respiratorius &r beroende av sekretess och sakkunskap i sin forskning.
Det kan inte garanteras att Bolagets anstallda, konsulter, radgivare eller
andra personer inte agerar i strid med ingdngna sekretessavtal avseende
konfidentiell information. Det kan vidare inte garanteras att konfiden-
tiell information inte avsléjas p& annat sétt och darfér kan utnyttjas av
konkurrenter.

Patent och rittigheter

Respiratorius har ett antal godkénda patent saval som patentansokningar.
Respiratorius framgang beror delvis p& om patentskydd kan erhéllas och
behéllas for Bolagets substanser, lakemedelskandidater och metoder,
samt att verksamheten kan bedrivas utan att inkrékta pa ett teknologiskt
omréde som skyddas av annans patent. Patentskydd soks kontinuerligt fér
de substanser, lakemedelskandidater och metoder som Bolaget utvecklar.
Det kan dock inte garanteras att nuvarande eller framtida patentansk-
ningar leder till patent eller att godkénda patent erbjuder tillrackligt skydd
mot konkurrenter. Det finns dessutom alltid en risk att tvister avseende
intrang i patent och dvriga immateriella rattigheter inleds saval mot som
av Bolaget. Tvister av detta slag ar normalt kostnadskrévande och skulle,
om tvist uppstar, kunna ha en vasentlig negativ paverkan pa Bolaget.

Det kan inte heller garanteras att patent kommer att medféra en
konkurrensfordel eller att konkurrenter inte kommer att kunna kringgé
Respiratorius patent. Om Respiratorius tvingas forsvara sina rattigheter
gentemot en konkurrent kan detta medfora avsevarda kostnader, vilka i sin
turkan paverka Bolagets finansiella stallning negativt. Om Respiratorius

i sin forskning utnyttjar substanser eller metoder som &r patenterade eller

kommer att beviljas patent, skulle dgare av dessa patent kunna havda att
Respiratorius begatt patentintrang. En tredje parts patent skulle kunna
hindra ndgon av Bolagets framtida licenstagare att fritt anvanda en licen-
sierad substans. Den osakerhet som ar férknippad med patent gor det
svart att forutsaga utgangen av sddana tvister. Vidare skulle kostnaderna
fér sédana tvister, aven vid ett for Respiratorius férdelaktigt utfall, kunna
bli betydande och dérmed ha en negativ effekt p& Respiratorius finansiella
stallning.

Myndighetsgodkinnande

Respiratorius ar beroende av att Bolagets produkter och metoder
godkanns genom Kliniska prévningar och myndighetsbeslut. Det finns
darmed en risk for att sddana prévningarinte utfaller till Bolagets fordel
eller att sddana beslut meddelas for till exempel ett mer begrénsat an-
vandningsomrade &n férvantat eller helt avslés. | dessa fall kan ytterligare
kliniska studier bli aktuella fér att erhalla relevanta godkénnanden. Det
finns aven en risk att studiernas genomforande inte &ri linje med vad
som &r planerat, vilket kan paverka dess utfall. Sédana utfall kan forsena
férsalining och utveckling samt tka kostnadema foren ny produkt. Som
ett led i att hantera regulatoriska risker kan Bolaget, i férekommande fall,
overklaga myndighetsbeslut och begéra omprévning. Respiratorius ar ett
forsknings- och utvecklingsbolag, dér regulatoriska processer utgéren
naturlig del avverksamheten. Bolaget hanterar denna risk genom aktivt
arbete med regulatoriska processer och harvid behov dverklagat beslut,
vilket resulterat i ratt till omprévning.

Bolagets framgéng &r pa vissa marknader beroende av att nationella
forsakringssystem (privata eller offentliga) godkénner Respiratorius metod
fér ersattning och att metoden inférs i enlighet med nationella kliniska
riktlinjer for enskild, alternativt kompletterande, behandling. Respiratorius
arbetar fér att metodema ska inforlivas pé aktuella marknader men risken
finns att Bolagets lakemedelskandidater inte kommer att kunna uppna
eller bibehalla de krav som stélls for att fa erséttning fran nationella
férsakringssystem pé de marknader dar Bolaget &rverksamt. Vidare finns
det en risk att tillrackligt fordelaktig erséttning fran dessa nationella
forsakringssystem inte erhalls och att systemen inte kommer att betala
ut ndgon sadan erséttning inom en viss tidsrymd. Bolaget arbetar dérfer
l6pande med marknads- och halsoekonomiska analyser samt dialog med
relevanta aktorer for att hantera dessa risker.
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FINANSIELLA RAPPORTER

Flerarséversikt (Tkr)

KONCERNEN 2025 2024 2023
Resultat efter finansiella poster -6 953 -71566 -71829
Balansomslutning 31915 31015 27770
Soliditet (%) 95,9 97,0 95,3
Avkastning p4 eget kap. (%) neg neg neg
MODERBOLAGET 2025 2024 2023
Resultat efter finansiella poster -6953 -5546 -9849
Balansomslutning 30977 30649 25505
Soliditet (%) 98,8 98,2 96,0
Avkastning pé eget kap. (%) neg neg neg

For definitioner av nyckeltal, se Redovisnings- och vérderingsprinciper.
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Forandringari eget kapital

OVRIGT ANNAT EGET Férslag till behandling av ansamlad férlust
TILLSKJUTET KAPITAL INKLUSIVE SUMMA EGET S | fsresl3 d lade férl k .
KONCERNEN AKTIEKAPITAL KAPITAL* ARETS RESULTAT KAPITAL tyrelsen foreslar att den ansamlade forlusten (kronor):
Belopp vid arets ingang 15295 644 21686788 -6887036 30095396 ansamlad forlust 1836421
Nyemission 8412600 -949391 7463209 arets forust 6992818
-14 789 245
Arets resultat -6952818 -6 952818
Belopp vid arets utgang 23708 244 21686788 -14789 245 30605787 behandlas s att
overfors fran bundna reserver 14789 245
AKTIE- OVRIGT FRITT ARETS  SUMMAFRITT [y kring Overioes 14789265
MODERBOLAGET KAPITAL RESERVFOND EGET KAPITAL RESULTAT EGET KAPITAL 0
Belopp vid arets ingéng 15295644 21686788 -1341156 -5545880 30095396
DiSPOSit_i_Dn enligt beslut Koncernens och moderbolagets resultat och stéllning i évrigt framgér av
av arsstamman: efterféljande resultat- och balansrikningar samt kassaflodesanalyser med noter.
Balanseras i ny rakning -5545880 5545880 0
Nyemission 8412600 -949 391 7463209
Arets resultat -6 952818 -6952818
Belopp vid rets utgang 23708 244 21686788 71836 427 -6 952 818 30605787
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Koncernens resultatrakning

2025-01-01 2024-01-0
NOT 2025-12-31  12024-12-31
Rorelsens intakter
Aktiverat arbete fér egen rékning 1 4311571 864684
Ovriga rérelseintakter 30073 0
4341644 864684
Rérelsens kostnader
Ravaror och fornadenheter -432017 -380 516
Ovriga externa kostnader 2,3 -2776 051 -3893723
Personalkostnader 3 -788 511 -70919
Avskrivningar och nedskrivningar av materiella och
immateriella anldggningstillgangar 6,7 -3410011 -3393671
-11294 690 -8377029
Rérelseresultat -6 953 046 -1512 345
Resultat frén finansiella poster
Ovriga ranteintakter och liknande resultatposter 228 199
Réntekostnader och liknande resultatposter 0 -53585
228 -53 386
Resultat efter finansiella poster -6 952818 -71565731
Resultat fore skatt -6 952 818 -1565731
Skatt pa arets resultat 5 0 0
Arets resultat -6 952 818 -1565731
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Koncernens balansrakning

NOT 2025-12-31 2024-12-31
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella anldggningstillgangar
Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 6 21755165 20415450
Patent 7 2511412 2626677
Summa anldggningstillgangar 24266 577 23042127
Omsattningstillgdngar
Kortfristiga fordringar
Ovriga fordringar 153 625 57451
Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 137367 270370

290992 327821

Kassa och bank 7357758 7645550
Summa omsittningstillgéngar 7648750 7973371
SUMMA TILLGANGAR 31915 327 31015498
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NOT 2025-12-31 2024-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Eget kapital hanforligt till moderféretagets aktiedgare
Aktiekapital 23708244 15295644
Reserver 21686788 21686788
Annat eget kapital inklusive arets resultat -14789 245 -6 887037
Eget kapital hanforligt till
moderforetagets aktiedgare 30605787 30095395
Summa eget kapital 30605787 30095395
Kortfristiga skulder
Leverantérsskulder 1058 818 556290
Ovriga skulder 38625 38625
Upplupna kostnader och
forrutbetalda intékter 12 212097 325188
Summa kortfristiga skulder 1309 540 920103
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 31915 327 31015498
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Koncernens kassaflédesanalys

2025-01-01 2024-01-01-

NOT 2025-12-31 2024-12-31
Den lopande verksamheten
Resultat efter finansiella poster -6 952 818 -1565731
Justeringar fér poster som inte ingdr i kassafléde m m 13 3410011 3393671
K{:\SSAE_LG__DE FRAN DEN LQPANDE VERKSAMHETEN
FORE FORANDRINGAR AV RORELSEKAPITAL -3542 807 -4172 060
Kassaflode fran forandringar av rorelsekapital
Kortfristiga fordringar 36 829 20703
Férandring av kortfristiga skulder 389 437 -404 812
Kf\SSAFLODE FRAN DEN
LOPANDE VERKSAMHETEN -3116 541 -4 597574
Investeringsverksamheten
Investeringar i immateriella anlaggningstillgangar 6,7 -4 634461 -864692
KASSAFLODE FRAN
INVESTERINGSVERKSAMHETEN -4634 461 -864 692
Finansieringsverksamheten
Nyemission 7463209 11158 834
KASSAFLODE FRAN FINANSIERINGSVERKSAMHETEN 7463209 11158 834
Arets kassaflode 287793 5696 567
Likvida medel vid &rets bérjan 7645550 1948982
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 7357758 7645550
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Moderbolagets resultatrékning

2025-01-01 2024-01-01
NOT 2025-12-31 2024-12-31
Rorelsens kostnader

Ovriga externa kostnader 2,3 2340728 -3020776
Personalkostnader 3 -788 511 -109119
-3129 239 -3729 895
Rorelseresultat -3129 239 -3729 895

Resultat fran finansiella poster
Resultat fran andelar i koncernforetag 4 -3823783 -1765119
Ovriga ranteintakter och liknande resultatposter 204 249
Réntekostnader och liknande resultatposter 0 -51115
-3823579 -1815985
Resultat efter finansiella poster -6 952818 -5545880
Resultat fore skatt -6 952 818 -5545880
Skatt pa rets resultat 5 0 0
Arets resultat -6 952 818 -5545880
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Moderbolagets balansrakning

NOT 2025-12-31 2024-12-31
TILLGANGAR
Finansiella anldggningstillgdngar
Andelar i koncernforetag 89 651173 4474956
Fordringar hos koncernforetag 10 22764418 18664418
Summa anldggningstillgéngar 23415591 23139 374
Omséttningstillgdngar
Korfristiga fordringar
Ovriga fordringar 106188 5691
Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 137367 154908

243 555 211819

Kassa och bank 7317841 7298279
Summa omséttningstillgéngar 7561396 7510098
SUMMA TILLGANGAR 30 976 987 30649472
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NOT 2025-12-31 2024-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital I
Bundet eget kapital
Aktiekapital 23708244 15295644
Reservfond 21686788 21686788
45395 033 36982432
Fritt eget kapital
Fri overkursfond -667496 281894
Balanserat resultat -7168 931 -1623 051
Avets resultat -6 952818 -5545880
-14789 245 -6 887037
Summa eget kapital 30605787 30095395
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 135478 205263
Ovriga skulder 38625 38625
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 12 197097 310188
Summa kortfristiga skulder 371200 554076
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 30976 987 30649472
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Moderbolagets kassaflodesanalys

2025-01-01 2024-01-01-

NOT 2025-12-31 2024-12-31
Den lopande verksamheten
Resultat efter finansiella poster -6952 818 -5545880
Justeringar for poster som inte ingér i kassafladet, avskrivningar 13 3823783 176519
KASSAI-:LC')"DE FRAN DEN Lf)“F’ANDE VERKSAMHETEN
FORE FORANDRINGAR AV RORELSEKAPITAL -3129 035 -3780761
Kassaflode fran forandringar av rérelsekapital
Férandring av kortfristiga fordringar -31736 38959
Férandring av kortfristiga skulder -182 876 -468 063
K_/_ASSAFL('J'DE FRAN DEN
LOPANDE VERKSAMHETEN -3343 647 -4209 865
Investeringsverksamheten
Férandringar koncernmellanhavanden -4100000 -1316 045
KASSAFLODE FRAN
INVESTERINGSVERKSAMHETEN -4100 000 -1316 065
Finansieringsverksamheten
Nyemission 7463209 11158 834
KASSAFLODE FRAN FINANSIERINGSVERKSAMHETEN 7463209 11158 834
Arets kassaflode 19562 5632924
Likvida medel vid &rets borjan 7298279 1665355
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 7317841 7298279
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NOTER

Redovisnings- och varderingsprinciper

Allmanna upplysningar

Arsredovisningen och koncemredovisningen &r upprattad i enlighet med
arsredovisningslagen och BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovis-
ning (K3).

Redovisningsprincipera ar oftrandrade jamfart med féregaende &r. Ars- och
koncernredovisningen har upprattat med ett antagande om fortlevnad.

Fordringar
Fordringar har upptagits till de belopp varmed de beréknas inflyta.

Ovriga tillgangar, avsattningar och skulder
Ovriga tillgangar, avséttningar och skulder harvarderats till anskaffnings-
varden, om inget annat anges nedan.

Anlaggningstillgangar

Immateriella och materiella anlaggningstillgangar redovisas till anskaff-
ningsvérde minskat med ackumulerade avskrivningar enligt plan och
eventuella nedskrivningar.

Immateriella anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgdngar, som bestér av patent och balanse-
rade utgifter for utvecklingsarbeten, redovisas till anskaffningsvérde med
avdrag for ackumulerad vardeminskning och eventuella nedskrivningar.
Tillg&ngarna skrivs av linjart over tillgangarnas nyttjandeperiod. Féljande
nyttjandeperioder tillimpas:

10 &r
10 &r

Balanserade utvecklingsarbeten
Patent
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Aktivering av internt upparbetade immateriella
anlaggningstillgangar

Aktiveringsmodellen

Samtliga utgifter som uppkommer under forskningsfasen kostnadsférs nar
de uppkommer. Samtliga utgifter som uppkommer under utvecklingsfasen
aktiveras nér foljande férutsattningar &r uppfyllda; foretagets avsikt aratt
fardigstalla den immateriella tillgdngen samt att anvinda eller sélja den
och féretaget har férutsattningar att anvénda eller sélja tillgangen, det &r
tekniskt mojligt for foretaget att fardigstalla den immateriella tillgangen s&
att den kan anvandas eller siljas och det finns adekvata tekniska, ekono-
miska och andra resurser for att fullfolja utvecklingen och fér att anvinda
eller slja tillgdngen, det &r sannolikt att den immateriella anlaggningstill-
géngen kommer att generera framtida ekonomiska férdelar och foretaget
kan p ett tillforlitligt sétt berdkna de utgifter som &r hanforliga till till-
géngen under dess utveckling. | anskaffningsvérdet inkluderas personal-
kostnader uppkomna i arbetet med utvecklingsarbetet tillsammans med
en lamplig andel av relevanta omkostnader. Pag&ende utvecklingsprojekt
nedskrivningsprovas arligen. Ovriga immateriella anlaggningstillgangar
nedskrivningsprévas efter indikation om virdenedgéng.

Finansiella anlaggningstillgangar

Andelar i dotterféretag

Andelari dotterféretag redovisas till anskaffningsvérde efter avdrag for
eventuella nedskrivningar. | anskaffningsvérdet ingar kopeskillingen som
erlagts for aktierna samt férvarvskostnader. Eventuella kapitaltillskott
|4ggs till anskaffningsvardet nér de uppkommer. Nedskrivning av vardet pa
andelar har skett till vardet pa eget kapital i doterféretaget.

Inkomstskatt

Koncernens och moderbolagets samlade underskott av naringsverksam-
het uppgéartill 176 MSEK, samtliga hanfarliga till Sverige. Nominellt varde
av skattefordran uppgar till 36,2 MSEK vid 20,6% skatt. Ingen del av
denna fordran har upptagits som tillgang i balansrakningen dé bolaget och
koncernen fortfarande och inom budgeterbar framtid belastas med kost-
nader for utveckling som verstiger budgeterade intékter. Fordran kommer
att tas upp som tillgang forst nar bolaget och koncernen budgeterar eller
redovisa stabila vinster. Uppskjutna skatteskulder som &r hanforlig till
obeskattade reserver sarredovisas inte, obeskattade reserver redovisas
med bruttobeloppet i balansrakningen.

Segmentredovisning

Respiratorius AB:s verksamhet omfattar endast ett rorelsesegment och
hénvisar darfor till resultat- och balansrakning rérande redovisning av
rérelsesegment.

Narstaende transaktioner
Nar det gller bolagets styrelseledamoter finns inga transaktioner utéver
de som redovisas i not 2.

Viktiga uppskattningar och antagande for
redovisningsdndamal

Upprattande av rapporter och tillampning av olika redovisningsprinci-

per baseras ofta pa ledningens beddmningar eller pa antaganden och
uppskattningar som anses vara rimliga under rédande férhéllanden. Dessa
antaganden och uppskattningar grundar sig oftast pa erfarenhet, men
4ven pa andra faktorer, inklusive forvantningar pa framtida handelser.
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Fér Respiratorius AB &r féljande omréden vért att notera:
Patent och balanserade utvecklingsarbeten

Atervinningsvardet for balanserade utvecklingsutgifter faststalls baserat pa
ekonomisk livslangd samt varde. Denna berakning utgér fran uppskattade
framtida kassafltéden baserade pa finansiella prognoser som godkénts av
ledningen och som tacker produktlivscyklema. Bedomningen férutsétter
att Bolaget har tillrackliga finansiella resurser for att slutféra utvecklings-
arbetet. Om Bolaget inte lyckas tillféra erforderligt kapital finns risk for att
balanserade utgifter inte kan realiseras till sitt redovisade vérde.

KONCERNREDOVISNING

Dotterfiretag

Dotterféretag arforetag i vilka moderfaretaget direkt, ellerindirekt, innehar
mer&n 50% av réstetalet eller pd annat sétt har ett bestammande
inflytande. Bestammande inflytande innebér en ratt att utforma ett foretags
finansiella och operativa strategier i syfte att erhélla ekonomiska férdelar.
Redovisningen av rérelseftrvérv bygger pa enhetssynen. Det innebaér att
férvarvsanalysen upprattas per den tidpunkt dé forvarvaren far bestammande
inflytande. Fran och med denna tidpunkt ses férvarvaren och den férvarvade
enheten som en redovisningsenhet. Tillimpningen av enhetssynen innebér
vidare att alla tillgangar (inklusive goodwill) och skulder samt intékter och
kostnader medraknas i sin helhet, aven for delédgda dotterféretag. Anskaff-
ningsvérdet for dotterféretag berdknas till summan av verkligt vérde vid for-
vérvstidpunkten for erlagda tillgangar med tilldgg av uppkomna och évertagna
skulder samt emitterade eget kapitalinstrument, utgifter som ar direkt hanfér-
liga till rérelseforvarvet samt eventuell tillaggskepeskilling. | férvéarvsanalysen
faststélls det verkliga vérdet, med nagra undantag, vid férvérvstidpunkten av
forvarvade identifierbara tillgéngar och dvertagna skulder samt minoritets-
intresse. Minoritetsintresse varderas till verkligt varde vid forvarvstidpunkten
inkluderas i koncemredovisningen det férvéarvade foretagets intékter och
kostnader, identifierbara tillgangar och skulder liksom eventuell uppkommen
goodwill eller negativ goodwill.
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Koncernméssiga immateriella tillgangar

Koncernmassiga dvervarden avser patent som férvarvats vid férvarv av
dotterféretag - det finns ingen koncernmassig goodwill i koncemens
balansrakning, - som ar redovisade nar anskaffningsvardet vid férvarv
avandelari dotterfretag dverstiger det i férvarvsanalysen faststallda
vardet pa det forvdrvade foretagets identifierbara nettotillgangar. Patent
redovisas till anskaffningsvarde med avdrag fér ackumulerade avskrivningar
och eventuell nedskrivning.

Konsolideringsmetod

Koncernredovisningen har uppréttats enligt forvarvsmetoden. Detta innebér
att forvarvade verksamheters identifierbara tillgéngar och skulder redovisas
till verkliga varden enligt upprattad forvarvsanalys. Overstigerverksamhetens
anskaffningsvarde det beriknade marknadsvérdet av de férvantade nettotill-
gangarna enligt forvarvsanalysen redovisas skillnaden som goodwill.

Transaktioner mellan koncernféretag

Koncerminterna fordringar och skulder samt transaktioner mellan koncern-
féretag liksom orealiserade vinster elimineras i sin helhet. Orealiserade
vinster som uppkommervid transaktioner med intresseféretag elimineras

i den utstrackningen som motsvarar koncernens dgarandel i féretaget.
Orealiserade forluster elimineras p& samma satt, sévida inte transaktionen
motsvarar ett nedskrivningsbehov.

Kassaflodesanalys
Kassaflodesanalys har upprattats enligt indirekt metod. Som likvida medel
raknas banktillgodohavande.

Nyckeltalsdefinitioner

Resultat efter finansiella poster

Resultat efter finansiella intékter och kostnader men fore bokslutsdisposi-
tioner och skatter.

Balansomslutning
Foretagets samlade tillgangar.

Avkastning pa eget kap. (%)
Resultat efter finansiella posteri procent av justerat eget kapital (eget
kapital och obeskattade reserver med avdrag for uppskjuten skatt).

Soliditet (%)
Justerat eget kapital (eget kapital och obeskattade reserver med avdrag
for uppskjuten skatt) i procent av balansomslutning.
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Upplysningar till enskilda poster

Not 1 Aktiverat arbete fér egen rakning

2025 2024
Aktivering av kostnader 4311571 864684
431571 864684

Not 2 Arvode till revisorer

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokféringen samt styrel-
sens och verkstallande direktérens forvaltning, évriga arbetsuppgifter som det ankommer

p& holagets revisor att utféra samt radgivning eller annat bitrade som foranleds av

iakttagelservid sédan granskning eller genomférandet av sddana évriga arbetsuppgifter.

Not 3 Anstillda och personalkostnader

KONCERNEN 2025 2024

Deloitte AB

Revisionsuppdrag 246000 239000

Ovriga tjanster 0 12800
246 000 251800

MODERBOLAGET 2025 2024

Deloitte AB

Revisionsuppdrag 246000 239000

Ovriga tjanster 0 12800
246 000 251800
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KONCERNEN 2025 2024 MODERBOLAGET 2025 2024

Medelantal anstéllda 0 0 Medelantal anstallda 0 0

Léner och andra ersattningar Léner och andra erséttningar

Styrelse 600000 539583 Styrelse 600000 539583

Ovriga anstallda 0 0 Ovriga anstallda 0 0
600000 539583 600000 539583

Sociala kostnader Sociala kostnader

Ovriga sociala avgifter enligt lag och avtal 188 511 169536 Ovriga sociala avgifter enligt lag och avtal 188 511 169536

188 511 169536 188 511 169 536
Totala léner, ersattningar, sociala Totala léner, erséttningar, sociala
kostnader och pensionskostnader 788 511 709119 kostnader och pensionskostnader 788511 709119

Under rakenskapséret 2025-01-01 - 2025-12-31 har styrelsearvode utgatt med 350 tkrtill styrelseordférande

Karin Wehlin och med 125 tkrvardera till dvriga styrelseledaméter.

VD, Johan Drott, harvia Drott Development AB, som ansvarar fér Johan Drotts 16, sociala kostnader,
pensionskostnader och évriga kostnader, fakturerat upparbetad tid [6pande. Arvode har utgatt med

1302 379 kr (878 933 kr).
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Not 4 Resultat fran andelar i koncernféretag

MODERBOLAGET 2025 2024
Nedskrivningar -3823783 -1765119
-3823783 -1765119

Not 5 Aktuell och uppskjuten skatt

Koncemens och moderbolagets samlade underskott av naringsverksamhet uppgér till 176 MSEK; samtliga

hanforliga till Sverige. Nominellt vérde av skattefordran uppgér till 36,2 MSEK vid 20,6% skatt. Fordran har

ej tagits upp i balansrakningen.

KONCERNEN 2025-12-31 2024-12-31
Aktuell skatt 0 0
Totalt redovisad skatt 0 0
Avstiamning av effektiv skatt 2025-12-31 2024-12-31
Procent Belopp Procent Belopp
Redovisat resultat fore skatt -6 952818 -1565731
Skatt enligt gallande skattesats 20,6 1432281 206 1558 541
Ejavdragsgilla kostnader -125 -139
Ej skattepliktiga intékter 47 62
| &r uppkomna underskottsavdrag -1432202 -1557 864
Redovisad effektiv skatt 0 0
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MODERBOLAGET 2025-12-31 2024-12-31
Aktuell skatt 0 0
Totalt redovisad skatt 0 0
Avstamning av effektiv skatt 2025-12-31 2024-12-31
Procent Belopp Procent Belopp
Redovisat resultat fore skatt -6 952818 -5545880
Skatt enligt géllande skattesats 20,6 143228l 20,6 1142 451
Ejavdragsgilla kostnader 2125) -358
Ej skattepliktiga intékter 42 51
Kostnader som ska dras av, men
som ej ingér i redovisat resultat 599940 838190
Nedskrivning aktier dotterbolag -7187699 -363 615
| &r uppkomna underskottsavdrag -1244 438 -1616 719
Redovisad effektiv skatt 0 0
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Not 6 Balanserade utvecklingsutgifter

Not 8 Andelar i koncernféretag

KONCERNEN 2025 2024
Ingdende anskaffningsvérde 30722098 30354058
Avrets anskaffning 4311571 368 040
Utgaende anskaffningsvérde 35033669 30722098
Ing&ende ackumulerade avskrivningar -10 306 648 -71318863
Arets avskrivningar -2971856 -2987785
Ingdende ackumulerade avskrivningar -13278 504 -10 306 648
Utgéende redovisat vérde 21755165 20415450
Not 7 Patent
KONCERNEN 2025 2024
Ingdende anskaffningsvarde 5090936 4594283
Arets anskaffning 322890 496 653
Utgaende anskaffningsvarde 5413 826 5090936
Ingdende ackumulerade avskrivningar -2464259 2058372
Arets avskrivningar -438155 -405 887
Utgaende ackumulerade avskrivningar -2902 414 -2464 259
Utgéende redovisat virde 2511412 2626677
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MODERBOLAGET 2025 2024

Ing&ende anskaffningsvarde 18500000 16 500000
Aktiedgartillskott 0 2000000

Utgéende anskaffningsvérde 18500 000 18500 000

Ing&ende ackumulerade nedskrivningar 14025044 -12259 925

Arets nedskrivningar -3823783 -1765119

Utgéende ackumulerade avskrivningar -17 848 827 -14025 044

Utgaende redovisat virde 651173 4474956
Not 9 Specifikation andelar i koncernféretag

MODERBOLAGET

ROSTRATTS- ANTAL  REDOVISAT

NAMN SATE ANDEL% ANDELAR VARDE
Valcuria AB

Org.nr 556871-5196 Lund 100 10000 651173
Uppgifter om eget kapital,och resultat EGET KAPITAL RESULTAT
Valcuria AB 651 173 -3823783
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Not 10 Fordringar hos koncernfiretag

MODERBOLAGET 2025-12-31 2024-12-31
Ing&ende ackumulerat anskaffningsvarde 18664 418 19348 373
Avgaende fordringar 4100000 -683 955
Utgaende ackumulerat anskaffningsvarde 22764418 18664 418
Not 11 Antal aktier och kvotvarde
MODERBOLAGET
ANTAL KVOT-
NAMN ANDELAR VARDE
Antal A-aktier 7902748 3,00
Not 12 Upplupna kostnader och férutbetalda intékter
KONCERNEN 2025-12-31 2024-12-31
Ovriga upplupna kostnader 212097 325188
212097 325188
MODERBOLAGET 2025-12-31 2024-12-31
Ovriga upplupna kostnader 197097 310188
197 097 310188
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Not 13 Justering for poster som inte ingér i kassaflédet

KONCERNEN 2025-12-31 2024-12-31
Avskrivningar 34100M 3393671
3410011 3393671

MODERBOLAGET 2025-12-31 2024-12-31
Nedskrivningar 3823783 176519
3823783 1765119

Not 14 Stéllda sakerheter och eventualforpliktelser

KONCERNEN 2025-12-31 2024-12-31
Féretagsinteckning 2500000 2500000
2500000 2500000
MODERBOLAGET 2025-12-31 2024-12-31
Féretagsinteckning 2500000 2500000
2500000 2500000

Styrelsen har inte identifierat nigra eventualforpliktelser



ARSREDOVISNINGENS UNDERTECKNANDE

Arsredovisningens innehll blev klart den xx 2026

Arsredovisningen undertecknades enligt det datum som framgér av digital signering

Karin M E Wehlin Mia Sandberg Lundblad
Ordférande

Johan Drott
Verkstéllande direktér

Var revisionsherattelse har lamnats enligt det datutum som
framgar av digital signering.

Deloitte AB

Maria Ekelund
Auktoriserad revisor

31 ARSREDOVISNING 2025 < RESPIRATORIUS AB



REVISIONSBERATTELSE

Till bolagsstamman i Respiratorius AB
Org.nr556552-2652

Rapport om arsredovisningen och
koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
for Respiratorius AB (publ) fér rakenskapsaret 2025-01-01 - 2025-12-3].
Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingér pa sidorna 13-31 i
detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen och koncernredovisningen
uppréttats i enlighet med rsredovisningslagen och geren i alla vasentliga
avseenden rattvisande bild av moderbolagets och koncemens finansiella
stéllning per den 31 december 2025 och av dessas finansiella resultat och
kassafladen for aret enligt arsredovisningslagen. Forvaltningsberattelsen ar
férenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens tvriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststéller resultatrakningen och
balansrakningen for moderbolaget och koncernen.

Grund fér uttalanden

Vi har utfért revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA)

och god revisionssed i Sverige. Vért ansvar enligt dessa standarder beskrivs
narmare i avsnittet Aevisoms ansvar. Vi &r oberoende i férhallande till
moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i dvrigt
fullgjort vért yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat &r tillrackliga och andamalsen-
liga som grund forvara uttalanden.
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Visentliga osakerhetsfaktorer avseende antagandet

om fortsatt drift

Vivill fasta uppmérksamheten pa férvaltningsberattelsen i arsredovis-
ningen avvilken framgar att bolaget &ri behov av ytterligare finansiering.
Denna finansiering arvid arsredovisningens avgivande inte sékerstalld. Det
tillsammans med redovisade férluster for koncermen och moderbolaget om
-6 952 818 respektive -6 952 818 gor att det finns vasentliga osakerhetsfak-
torer som kan leda till betydande tvivel om féretagets férméga att fortsétta
verksamheten. Vi har inte modifierat véra uttalanden pé grund av detta.

Annan information 4n &rsredovisningen och
koncernredovisningen

Detta dokument innehaller aven annan information &n arsredovisningen
och aterfinns pé sidoma 1-12 och 35. Det &r styrelsen och verkstallande
direktgren som har ansvaret for denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredovisningen
omfattar inte denna information och vi géringet uttalande med bestyrkande
avseende denna andra information.

| samband med vér revision av &rsredovisningen och koncernredovis-
ningen &r det vart ansvar att l&sa den information som identifieras ovan

och dvervdga om informationen i vasentlig utstrackning &r oférenlig med
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vid denna genomgang beaktar
vi dven den kunskap vi i vrigt inhdmtat under revisionen samt bedémer om
informationen i dvrigt verkar innehélla vasentliga felaktigheter.

Omvi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna informa-
tion, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller en vasentlig
felaktighet, &rvi skyldiga att rapportera detta. Vi haringet att rapportera i
det avseendet.

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar

Det &r styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret for att arsre-
dovisningen och koncernredovisningen upprattas och att de ger en rattvisan-
de bild enligt arsredovisningslagen. Styrelsen och verkstallande direktéren
ansvarar aven for den interna kontroll som de bedomer &r nédvéndig for att
uppratta en arsredovisning och koncernredovisning som inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen och koncernredovisningen ansvarar
styrelsen och verkstéllande direktdren fér bedémningen av bolagets och
koncernens formaga att fortsétta verksamheten. De upplyser, nar sé &r till-
[ampligt, om férhéllanden som kan paverka férméagan att fortsétta verksam-
heten och att anvinda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt
drift tillampas dock inte om styrelsen och verkstallande direktdren avser att
likvidera bolaget, upphdra med verksamheten eller inte har nagot realistiskt
alternativ till att gora nagot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mél &r att uppna en rimlig grad av sékerhet om huruvida &rsredo-
visningen och koncernredovisningen som helhet inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag,
och att lamna en revisionsberattelse som innehéallervara uttalanden. Rimlig
sakerhet &ren hog grad av sakerhet, men &ringen garanti for att en revision
som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upp-
tacka en véasentlig felaktighet om en s&dan finns. Felaktigheter kan uppsta
pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara vasentliga om de
enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de ekonomiska
beslut som anvandare fattar med grund i &rsredovisningen och koncernre-
dovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvandervi professionellt omdéme och har
en professionellt skeptisk instéllning under hela revisionen. Dessutom:



identifierar och bedémervi riskera férvésentliga felaktigheter i &rsredovis-

ningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror p& oegentligheter

eller misstag, utformar och utfor granskningsatgarder bland annat utifran
dessa risker och inhamtar revisionsbevis som ér tillrdckliga och dnda-
mélsenliga for att utgéra en grund forvara uttalanden. Risken fératt inte
upptécka en vasentlig felaktighet till foljd av oegentligheter ar hogre an for
en vasentlig felaktighet som beror pa misstag, eftersom oegentligheter kan
innefatta agerande i maskopi, férfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig
information eller asidoséttande av intern kontroll.

o skaffarvi oss en forstaelse av den del av bolagets interna kontroll som
har betydelse forvar revision fér att utforma granskningsatgarder som
arlampliga med hansyn till omstandigheterna, men inte for att uttala
oss om effektiviteten i den interna kontrollen.

e utvarderarvi lampligheten i de redovisningsprinciper som anvénds och
rimligheten i styrelsens och verkstéllande direktorens uppskattningari
redovisningen och tillhdrande upplysningar.

e drarvien slutsats om lampligheten i att styrelsen och verkstéllande
direktdren anvander antagandet om fortsatt drift vid upprattandet av
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vi drar ocksa en slutsats,
med grund i de inh&mtade revisionsbevisen, om huruvida det finns
nagon vasentlig osékerhetsfaktor som avser sédana handelser eller
férhallanden som kan leda till betydande tvivel om bolagets och
koncernens forméaga att fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsatsen
att det finns en vasentlig osékerhetsfaktor, maste vi i revisionsberét-
telsen fasta uppméarksamheten pa upplysningarna i &rsredovisningen
och koncemredovisningen om den vésentliga osékerhetsfaktor eller,
om sé&dana upplysningar &r otillrackliga, modifiera uttalandet om
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vara slutsatser baseras
pa de revisionshevis som inhamtas fram till datumet fér revisionsbe-
rattelsen. Dock kan framtida handelser eller forhallanden gora att ett
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bolag och en koncern inte l&ngre kan fortsétta verksamheten.

e utvrderarvi den 6vergripande presentationen, strukturen och
innehallet i arsredovisningen och koncernredovisningen, déribland
upplysningarna, och om arsredovisningen och koncernredovisningen
aterger de underliggande transaktionerna och handelserna p4 ett satt
som ger en rattvisande bild.

e inhamtarvi tillrackliga och andamalsenliga revisionshevis avseende
den finansiella informationen for enheterna eller aff4rsaktiviteterna
inom koncernen for att gora ett uttalande avseende koncernredo-
visningen. Vi ansvarar for styming, dvervakning och utférande av
koncernrevisionen. Vi &r ensamt ansvariga férvéra uttalanden.

e Vimaste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade
omfattning och inriktning samt tidpunkten fér den. Vi maste ocksé
informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, daribland
de eventuella betydande bristeri den interna kontrollen som vi
identifierat.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra
forfattningar

Uttalanden

Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen harvi &ven
utfort en revision av styrelsens och verkstallande direktdrens forvaltning fér
Respiratorius AB (publ) fér rakenskapsaret 2025-01-01 - 2025-12-31 samt av
forslaget till dispositioner betréffande bolagets vinst eller férlust.

Vi tillstyrker att bolagsstdmman behandlar férlusten enligt férslaget i
férvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstallande
direktdren ansvarsfrihet for rdkenskapséret.

Grund for uttalanden

Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt
denna beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi &r oberoende i for-
hallande till moderbolaget och koncemen enligt god revisorssed i Sverige och
hari dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat &r tillrickliga och dndamalsen-
liga som grund férvara uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar

Det &rstyrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraffande
bolagets vinst eller férlust. Vid forslag till utdelning innefattar detta bland
annat en bedémning av om utdelningen ar férsvarlig med hénsyn till de krav
som bolagets och koncernens verksamhetsart, omfattning och risker staller pa
storleken av moderbolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbe-
hov, likviditet och stallning i dvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen av bolagets
angelagenheter. Detta innefattar bland annat att fortlspande bedoma
bolagets och koncernens ekonomiska situation och att tillse att bolagets
organisation &r utformad sé att bokforingen, medelsférvaltningen och bolagets
ekonomiska angeldgenheteri évrigt kontrolleras p4 ett betryggande sétt.
Verkstallande direktdren ska skota den [5pande frvaltningen enligt styrelsens
riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de &tgérder som &r nddvéndiga
foratt bolagets bokféring ska fullgéras i 6verensstammelse med lag och for att
medelsfdrvaltningen ska skétas pé ett betryggande sétt.
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Revisorns ansvar

Vart mal betréffande revisionen av férvaltningen, och dérmed vart uttalande
om ansvarsfrihet, ar att inhdmta revisionsbevis for att med en rimlig grad
av sakerhet kunna bedoma om nagon styrelseledamot ellerverkstéllande
direktdren i nagot visentligt avseende:

o foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nagon farsummelse
som kan foranleda erséttningsskyldighet mot bolaget, eller

e pdnagot annat sitt handlat i strid med aktiebolagslagen, &rsredovis-
ningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av férslaget till dispositioner av bolagets
vinst eller forlust, och darmed vért uttalande om detta, &r att med rimlig
grad av sakerhet beddma om farslaget &r forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet &ren hog grad av sékerhet, men ingen garanti for att en revi-
sion som utfors enligt god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptécka
atgarder eller forsummelser som kan féranleda ersattningsskyldighet mot
bolaget, eller att ett férslag till dispositioner av bolagets vinst eller férlust
inte &r forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvénder vi
professionellt omdéme och har en professionellt skeptisk instélining under
hela revisionen. Granskningen av férvaltningen och férslaget till dispositioner
av bolagets vinst eller forlust grundar sig fraimst pa revisionen av riken-
skaperna. Vilka tillkommande granskningsatgarder som utfors baseras pa
vér professionella bedomning med utgéngspunkt i risk och vasentlighet.
Det innebér att vi fokuserar granskningen pa sadana atgarder, omréden
och férhéllanden som arvasentliga forverksamheten och déravsteg och
overtradelser skulle ha sarskild betydelse for bolagets situation. Vi gar
igenom och prévar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgarder och
andra forhallanden som &r relevanta forvart uttalande om ansvarsfrihet.
Som underlag farvart uttalande om styrelsens forslag till dispositioner be-
traffande bolagets vinst eller forlust harvi granskat om férslaget ar férenligt
med aktiebolagslagen.
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Malmé, datum framgar av digital signering
Deloitte AB

Maria Ekelund
Auktoriserad revisor
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Bryggstudie: Gors for att kunna extrapolera/interpolera resultat fran en studie till en
annan.

Ex vivo: Betyder "utanfor livet” pa latin och syftar pa studierav till exempel celler, vivna-
der och organ som harisolerats fran en levande organism.

Farmakokinetisk studie: Farmakokinetik beskrivervad kroppen gérmed lakemedlet.
En kvantitativ analys av de processer som rér absorption (upptag), férdelning (distribu-
tion), nedbrytning (metabolism) samt utséndring (elimination) av lakemedel i kroppen.

Femarsoverlevnad: Beskriver cancerpatienters dverlevnad efter fem ari férhallande
till den férvantade 6verlevnaden fér personer som inte har diagnostiserats med cancer.

Formulering: En formulerad produkt bestar av minst tva ingredienser, ofta manga fler,
som ar utvalda, processade och kombinerade pa ett specifikt satt for att ge produkten
onskade egenskaper. Vid formulering av lakemedel faststalls vilka komponenter som ska
ingé och hur lakemed|et ska tillféras kroppen.

In vitro: Betyder i glas” och syftar pa studier som gérs i exempelvis provror.

In vivo: Betyder "i det levande” och syftar pa studier som gors i levande djur och
manniskor.

Indikation: | medicinska sammanhang det symptom, sjukdomstillstand eller liknande,
vid vilket en specifik behandling anvands. Indikationen smérta géller exempelvis for ett
smartlindrande lakemedel, indikationen forhdjt blodtryck géller for ett blodtrycksséankan-
de likemedel.
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Interimsanalys: En statistisk analys som utférs inom ramen for en klinisk provning
innan den slutliga och finala planerade analysen. En planerad interimsanalys ger moj-
lighet att tidigt (fére den slutliga analysen) se om ett likemedel innebér en stérre eller
mindre risk &n férvéntat.

Klinisk studie: Undersskning pa friska personer eller patienter for att studera effekten
av ett lakemedel eller en behandlingsmetod.

Kortikosteroider: Ofta kallade endast steroider. Ar ett samlingsnamn for de syntetiskt till-
verkade hormonersom naturligt produceras/bildas i binjurebarken. och bl.a. haren anti-inflam-
matorisk effekt. De vanligaste steroidlékemedlen &r kortison och prednison.

Preklinisk studie: Steget efter grundforskning. Studierna sker bade in vitro och in vivo.
Det prekliniska arbetet ger kunskap om hur likemedelskandidaten paverkar organismen,
bakomliggande molekylara mekanismer och kopplingen mellan dos och effekt. Preklinisk
forskning krévs innan det fér prévas p& ménniskor.

Proof of concept: Prekliniska studier féljs av ett proof of concept, det vill séga bevis for
att konceptet, exempelvis den egna unika molekylen, fungerar.

Sarlakemedel: Likemedel for behandling av en ovanlig sjukdom. Sarlakemedelssta-
tus ger bland annat sju &rs monopol p& den amerikanska marknaden, méjligheter till
skatteavdrag for utvecklingskostnader samt direkt finansiellt forsknings- och adminis-
trativt stod.

Toxikologisk studie: Toxikologi ar laran om kemiska &mnens skadliga effekter pa
levande organismer. Toxikologer studerar hur olika &mnen paverkar djur och manniskors
halsa vid olika exponeringar.



Physics
Bota

Respiratorius AB (publ) utvecklar likemedelskandidater
med maélet att lansera eller utlicensiera lakemedel inom
cancer.

Inom cancer utvecklar Respiratorius ett nytt, férbe-
handlande likemedel som forstarker effekterna av den
standardbehandling som anvénds i dag vid behandling
av diffust storcelligt B-cells lymfom. Det &r den vanli-
gaste typen av aggressiv lymfkortelcancer.
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