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Delaret juli 2009 - december 2009 i sammandrag

e Eurocine Vaccines nasala influensavaccin blev klart for klinisk studie. Studien pagar och
ar fullrekryterad, d.v.s. sista forsokspersonen inkluderades under perioden.

Eurocine Vaccines tecknade avtal med HeliCure.

Resultatet efter skatt under perioden uppgick till -10,2 Mkr (f.a. -8,2 Mkr).

Resultatet efter skatt under kvartalet uppgick till -7,2 Mkr (f.a. -5,3 Mkr).

Intékterna under perioden uppgick till 0,5 Mkr (0,0 Mkr).

Intékterna under andra kvartalet uppgick till 0,4 Mkr (0,0 Mkr).

Resultat per aktie for perioden -1,20 kr (-0,96 kr).

Resultat per aktie for andra kvartalet -0,85 kr (-0,63 kr).

Likvida medel vid periodens slut var 9,2 Mkr (25,5 Mkr).

Efter periodens utgang

e Sista forsokspersonen i Eurocine Vaccines kliniska studie har fullfoljt studien. Darmed &ar
den kliniska fasen av studien pa foretagets nasala influensavaccin genomford.

e Styrelsen beslutade att genomfora en foretradesemission for att tdcka 6kade kostnader i
den kliniska prévningen och for att majliggora satsningar pa det nasala influensavaccinet.
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Resultat och stallning

Resultatet for perioden efter skatt uppgick till -10,2 Mkr (-8,2 Mkr) eller -1,20 kr (-0,96 kr)
per aktie. FOr kvartalet ar resultatet efter skatt -7,2 Mkr (-5,3 mkr) eller -0,85 kr (-0,63 kr) per
aktie. Likvida medel vid periodens utgang uppgick till 9,2 Mkr (25,5 Mkr). Samtliga
uppgifter avser koncern om inte annat anges och uppgifterna inom parentes avser
motsvarande period/tidpunkt foregaende ar.

Vasentliga handelser under perioden

Eurocine Vaccines nasala influensavaccin blev klart for klinisk studie
Lakemedelsverket och etikprévningsnamnden gav sina godkannanden for att genomfora en
klinisk studie pa Eurocine Vaccines nasala influensavaccin. Studien pagar och &r
fullrekryterad, d.v.s. sista forsokspersonen inkluderades under perioden. Resultaten beréknas
vara klara for rapportering under andra kvartalet 2010.

Eurocine Vaccines tecknade avtal med HeliCure

Eurocine Vaccines tecknade ett avtal med HeliCure om utveckling av ett nasalt vaccin mot
Helicobacter pylori, en bakterie som orsakar magsar och magcancer. Samtidigt tecknade
parterna ett optionsavtal som ger HeliCure ratt att teckna en licens for anvandning av
Eurocine Vaccines adjuvans mot framtida engangsbetalningar och royalties.

Eurocine Vaccines har hallit arsstimma

Till styrelseledamoter for tiden intill nasta arsstaimma valdes Karl Olof Borg, Mats Lidgard,
Alf Lindberg, UIf Schroder och Par Thuresson (omval). Till styrelsens ordférande valdes
Mats Lidgard (omval).

Arsstamman bemyndigade styrelsen att, vid ett eller flera tillfallen under tiden fram till nasta
arsstamma, fatta beslut om nyemission av sammanlagt 2 000 000 aktier till marknadsméssiga
villkor. Styrelsen skall kunna besluta om nyemission av aktier med avvikelse fran
aktiedgarnas foretradesratt och/eller med bestdimmelse om apport eller eljest med villkor
enligt 2 kap 5 § andra stycket 1-3 och 5 aktiebolagslagen. Skélet till att avvikelse fran
aktiedgares foretradesratt och att apportemission skall kunna ske ar att bolaget skall kunna
emittera aktier i samband med forvarv av bolag eller rorelser, samt kunna genomfora riktade
emissioner pa kapital-marknaden i syfte att inforskaffa kapital till bolaget.

Vidare bemyndigade arsstamman styrelsen att, vid ett eller flera tillfallen under tiden fram till
nasta arsstamma, fatta beslut om nyemission av sammanlagt 2 000 000 aktier till
marknadsmaéssiga villkor. Styrelsen skall med stdd av detta bemyndigande enbart kunna
besluta om nyemission av aktier med foretradesratt for befintliga aktiedgare.

Vasentliga handelser efter periodens utgang

Sista forsokspersonen har fullféljt den kliniska studien

Sista forsdkspersonen i Eurocine Vaccines kliniska studie har fullfljt studien och genomfort
sin sista provtagning. Darmed &r den kliniska fasen av studien pa féretagets nasala
influensavaccin genomford. For att halla den 6vergripande tidplanen har vi tagit 6kade
kostnader i den kliniska prévningen pa grund av svarigheter i rekryteringsprocessen.
Rekryteringen av forsokspersoner genomfordes under hosten 2009, da uppmarksamheten
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kring den sa kallade svininfluensan var intensiv. Det forsvarade rekryteringen av
forsokspersoner som vara villiga att testa en ny typ av vaccin vilket ledde till merkostnader. |
nasta fas av studien, som nu pabérjas, ska all klinisk data analyseras och bearbetas. De
kompletta resultaten fran den kliniska studien berdaknas, som tidigare meddelats, att
presenteras under andra kvartalet 2010.

Eurocine Vaccines genomfor foretradesemission

Styrelsen i Eurocine Vaccines AB (publ) har med stod av bemyndigande fran arsstimma den
2009-11-26 fattat beslut om att genomfdra en kontantemission om maximalt 423 125 aktier
med foretradesréatt for befintliga aktiedgare, varvid innehav av tjugo (20) befintliga aktier ger
rétt att teckna en (1) ny aktie. Aktier som ej tecknas med foretradesratt skall erbjudas till
aktiedgare som anmélt sig for teckning av aktier utan foretradesrétt. Emissionen genomfors
till kursen 23,00 kr per aktie och tillfor bolaget totalt 9,7 miljoner kronor vid full teckning,
fore avdrag for emissionskostnader som beréknas uppga till 0,8 miljoner kronor.
Teckningsperioden I6per fran den 19 februari 2010 till och med den 5 mars 2010. Efter
genomfdrandet av den nu beslutade nyemissionen kommer antalet aktier att uppga till

8 885 625 vid full teckning. Efter emissionen motsvarar de nya aktierna maximalt 4,8 procent
av kapitalet och rosterna i Eurocine Vaccines.

Emissionen genomfors av tva skal. Det ena skalet ar att tacka 6kade kostnader i den kliniska
prévningen pa grund av svarigheter i rekryteringsprocessen. Rekryteringen genomfordes
under hosten 2009, da uppmarksamheten kring den sé kallade svininfluensan var intensiv. Det
forsvarade rekryteringen av forsokspersoner som vara villiga att testa en ny typ av vaccin
vilket ledde till merkostnader.

Det andra skalet for emissionen &r att mojliggora ytterligare satsningar pa det nasala
influensavaccinet. Satsningarna som foretaget planerar innefattar bland annat en
kompletterande effektstudie som avser att dokumentera vaccinets skyddseffekt ytterligare —
inklusive korsskydd — i en etablerad djurmodell. Foretaget avser ocksa att intensifiera
marknadsforingen av det nasala influensavaccinet ytterligare gentemot tankbara licenstagare.

Information om verksamheten

Vaccinering

Vacciner anvands over hela varlden med den logiska tanken att det ar battre att férhindra
sjukdom &n att behandla nar den brutit ut, t.ex. genom behandling med antibiotika. Stort
lidande, invaliditet och dodsfall kan undvikas. Genom vaccinering sparas cirka 2 miljoner liv
varje ar och genom detta kan stora summor anvandas for andra &ndamal inom sjukvarden.

Till de mest lyckosamma projekten inom vaccinologin ar utrotandet av smittkoppor och just
nu raknar Varldshélsoorganisation (WHQO) med att dven polio snart &r utrotat. | vastvarlden
existerar inte langre sjukdomar som difteri, stelkramp, massling, polio och passjuka tack vare
barnvaccineringsprogrammen, och vi kan effektivt vaccinera oss mot manga sjukdomar infor
semesterresan. Vaccinering anses darfoér vara det mest kostnadseffektiva halsorelaterade
verksamhet som kan bedrivas.

Nasal vaccinering

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

Studier redovisade i litteraturen har visat att man vid nasal immunisering erhaller battre
immunologiskt svar genom att applicera vaccinet som droppar i stéllet for som spray. Déarmed
kan Eurocines nasala vacciner forpackas i enkla och hygieniska forpackningar vilket ger
avsevarda ekonomiska och praktiska fordelar.

Nasal vaccinering ger en lang rad fordelar jamfort med vaccinering med injektioner. Har
foljer nagra av de viktigaste ur ett kundperspektiv. Nasal vaccinering:
e ger direkt tillgang till den dominerande delen av immunsystemet.
e &ren bekvam typ av vaccinering for alla aldersgrupper.
e ger mojlighet att vaccinera barn vid lagre alder.
e dr en effektiv mojlighet att skydda diande spadbarn genom nasal vaccinering av deras
ammande mor.
e eliminerar skade- och smittorisker med injektionsnalar.
e ger mojlighet till enkla, bekvédma och hygieniska férpackningar.
e kan minska kostnaden for vaccinering genom mindre behov av utbildad
sjukvardspersonal.

Vaccinmarknaden®

Vaccinmarknaden domineras av fem stora bolag, Merck & Co, Sanofi Pasteur,
GlaxoSmithKline, Wyeth, numera férvérvat av Pfizer, och Novartis. De stod tillsammans for
en vaccinforsaljning om 17,4 miljarder US dollar 2007, vilket utgér mer an 85% av den
globala vaccinforsaljningen under samma ar. Den arliga tillvaxten i dessa fem bolags
vaccinforsaljning var i genomsnitt 31,9% under perioden 2004-2007.

Marknaden for influensavacciner®®
Marknaden for influensavaccin forvantas védxa med 8% under perioden 2006-2016 och
marknaden vantas na en forsaljning pa 40 miljarder kronor ar 2016.

Den helt dominerande delen av marknaden for influensavacciner bestar av injicerade
vacciner. Ett nasalt influensavaccin finns lanserat i USA, FluMist. FluMist hade en
forsaljning pa 145 miljoner US dollar 2009, en 6kning med 39% mot 2008.

Marknaden fér vacciner mot lunginflammation*

Vacciner mot lunginflammation och hjarnhinneinflammation &r ett av de stérsta segmenten i
vaccinmarknaden och ett av de segment som 0kar mest. Marknaden for vacciner mot
lunginflammation beréknas till mellan 2,3 och 3,2 miljarder US dollar 2015.

! Datamonitor december 2008
2 Datamonitor april 2007

% AstraZeneca januari 2010

* Datamonitor juli 2007
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De vacciner som finns mot bakteriell lunginflammation och hjarnhinneinflammation ar alla
avsedda for injicering. ldag finns inga nasala vacciner mot lunginflammation.

Affarsidé

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

Affarsmodell

Eurocine Vaccines kommer att soka strategiska partners i form av stérre och medelstora
vaccinforetag som gar in i Bolagets utvecklingsprojekt, foretradesvis efter proof-of concept i
manniska, d.v.s. klinisk fas I/11, och som atar sig det finansiella ansvaret for den fortsatta
utvecklingen. Partnern ansvarar dven for tillverkning och marknadsféring av de
marknadsgodkanda vacciner som forvantas bli resultatet av utvecklingsarbetet. Eurocine
kommer i licens- och utvecklingsférhandlingar med potentiella partners att begéra
ersattningar enligt en konventionell ersattningsmodell med

e fast erséttning vid signering av avtalet

e ersattning for det fortsatta utvecklingsarbetet
e ersattning vid uppnadda milstolpar samt

e royalty som en andel av forséljningsintékter

Om Eurocine Vaccines influensaprojekt utvecklas som planerat, kan det representera ett
betydande varde efter den forsta studien pa manniska, da Bolaget stravar efter att teckna ett
licensavtal. Diskonterade framtida royaltybetalningar bidrar avsevart till projektets varde,
givet att produkten kan lanseras framgangsrikt.

Det nasala influensavaccinet utgor det hogst prioriterade projektet inom Eurocine Vaccines.
Dessutom utvecklar Bolaget ett nasalt vaccin mot bakteriell lunginflammation. Bolagets
teknologibas ger mojlighet att utveckla ett stort antal ytterligare vacciner — internt och i
samarbete med partners. Vardet av projekten adderar till den ekonomiska potentialen hos
Eurocine Vaccines.

Nasalt influensavaccin

Ett nasalt influensavaccin &r det forsta vaccinet som Eurocine utvecklar. Influensa &r en
mycket smittsam sjukdom som globalt smittar 10-20 procent av befolkningen varje &r. Aven
om hela befolkningen riskerar att smittas, sa hor barn och aldre till de mest utsatta grupperna
och upp till en halv miljon dédsfall orsakas av influensa varje ar. Arligen produceras
influensavaccin dar tre influensastammar kombineras for att 6ka sannolikheten att uppna
skydd mot den stam som verkligen orsakar arets influensaepidemi. Med de injicerade
influensavaccinerna som dominerar marknaden idag ar det nddvandigt att inkludera exakt den
stam av influensa som orsakar epidemin for att fa ett godtagbart skydd. Publicerade resultat
visar att nasal influensavaccinering har mojlighet att ge korsskydd, d.v.s. vaccinering med en
stam ger skydd aven mot andra stammar. Eurocine Vaccines har i musforsok pavisat att
Bolagets nasala influensavaccin ger korsimmunitet. Flera vaccinologer har uppfattningen att
nasala vacciner visar hog samstammighet mellan effekten pad mus respektive manniska.
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Vetenskapliga resultat i litteraturen tyder pa att just nasal vaccinering mot influensa kan vara
ett bidrag till en forbattrad pandemiberedskap till och med innan pandemin ar kand.

Nar detta skrivs pagar en klinisk studie med det nasala influensavaccinet och den berdknas
kunna rapporteras under andra kvartalet 2010. Under studien har olika grupper av frivilliga
forsokspersoner fatt varierande doser av vaccinkomponenten i kombination med olika
koncentrationer av Bolagets patenterade vaccinteknologi, det anjoniska adjuvanset. Sista
forsokspersonen i studien har fullfoljt studien och genomfort sin sista provtagning. Darmed &ar
den kliniska fasen av studien pa foretagets nasala influensavaccin genomford. For att halla
den 6vergripande tidplanen har vi tagit 6kade kostnader i den kliniska prévningen pa grund av
svarigheter i rekryteringsprocessen. Rekryteringen av forsokspersoner genomfordes under
hosten 2009, da uppméarksamheten kring den sa kallade svininfluensan var intensiv. Det
forsvarade rekryteringen av forsokspersoner som vara villiga att testa en ny typ av vaccin
vilket ledde till merkostnader. | nasta fas av studien, som nu pabdrjas, ska all klinisk data
analyseras och bearbetas. Det inkluderar omfattande immunologiska analyser av prover fran
forsokspersonerna, liksom eventuella bieffekter.

Givet positiva resultat fran denna studie, planerar Bolaget att snarast inleda konkreta
forhandlingar for utlicensiering av produkten och darmed generera de forsta mer betydande
intakterna for Bolaget. Slutférandet av sadana avtalsforhandlingar beréknas ta ca 3-9 manader
fran det att studieresultaten publicerats.

Nasalt vaccin mot bakteriell lunginflammation

Eurocine Vaccines utvecklar ett nasalt vaccin mot bakteriell lunginflammation, en annan
sjukdom som smittar via slemhinnorna. Projektet ligger i preklinisk utvecklingsfas. Under
verksamhetsaret genomfors fortsatta djurstudier med malséttning att skapa beslutsunderlag for
det fortsatta prekliniska utvecklingsarbetet och en klinisk studie i ménniska.

Nasalt terapeutiskt vaccin mot HIV

Det norska bolaget Bionor Immuno utvecklar i samarbete med Eurocine Vaccines ett
terapeutiskt nasalt HIV-vaccin med finansiellt stod fran Norges Forskningsrad. Eurocine
Vaccines deltar med full kostnadstackning.

Ett terapeutiskt vaccin ar avsett for behandling av personer som redan ar HIV-infekterade. Det
kan jamforas med en s.k. bromsmedicin. Det terapeutiska HIV-vaccinet har tidigare testats pa
manniska i form av injektioner. Man kunde da observera CART-fria (CART = combined
antiretroviral treatment eller bromsmediciner) perioder pa upp till tre ar.

Nytt nasalt influensavaccin

Eurocine Vaccines bedriver prekliniska studier pa ett nytt nasalt influensavaccin med
finansiellt stod fran Vinnovas Forska & Véx-program. | projektet studeras nyare typer av
influensavacciner, t.ex. DNA-vacciner. Efter de prekliniska studierna kommer Bolaget att ta
stéllning till projektets fortsattning.

Utvecklingsstrategi

Eurocine Vaccines bedriver utveckling av nasala vacciner baserat pa Bolagets patentskyddade
teknologier. Utvecklingsaktiviteterna sker huvudsakligen hos samarbetspartners och Bolaget
behaller endast nyckelkompetenser, sasom projektledning, unik kunskap om teknologierna
och dess funktion och immunologi, internt. Darmed kan Eurocine Vaccines bedriva avancerad
produktutveckling med ett begransat antal anstéllda.
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Eurocine Vaccines arbetar enligt tre olika utvecklingsmodeller

e Utveckling i egen regi dar vél beprdovade vacciner kombineras med Bolagets
patenterade teknologi for att kunna ges nasalt.

e Teknologilicensiering, d.v.s. tillhandahallande av Bolagets patenterade teknologi till
partners som énskar utveckla vacciner vilka inte konkurrerar med Eurocines egna. Det
kan dels rora sig om helt nya vacciner, dels vacciner som redan finns pa marknaden
och dar partnern 6nskar ta fram ett motsvarande nasalt vaccin.

e Utveckling i egen regi av helt nya nasala vacciner.

Den forsta modellen &r Eurocine Vaccines huvudstrategi, dar Bolaget utvecklar nasala
vacciner fram till genomgangen “proof-of-concept” i manniska for att sedan licensiera ut till
andra vaccinbolag. Bolaget bedomer att risken &r forhallandevis lag i den forsta modellen.
Vaccinkomponenten har redan visat sig fungera i andra bolags studier och Bolagets adjuvans
har visat effekt i den fas I-studie som genomforts och dar endast milda biverkningar
upptréadde. Eurocines nasala vaccin mot influensa omfattas av den forsta modellen, liksom
utvecklingen av Bolagets nasala vaccin mot bakteriell lunginflammation. Dessutom finns de
vetenskapliga forutsattningarna for att starta ett antal ytterligare projekt.

| den andra modellen &r den finansiella risken mycket lag. Partnern star for utvecklingen och
kostnaderna for denna. Eurocine Vaccines erhaller licensintakter fran partnern. Bolaget har
tva projekt inom den andra modellen, ett terapeutiskt HIVV-vaccin som utvecklas tillsammans
med Bionor Immuno och ett vaccin mot Helicobacter pylori som utvecklas tillsammans med
HeliCure. Eurocine Vaccines ser redan ett intresse bland vaccinféretag att utveckla nasala
vacciner med hjélp av Bolagets teknik och bedémer att intresset kan komma att vaxa
ytterligare efter en framgangsrik fas I/11-studie pa influensavaccinet.

| den tredje modellen &r risken hdg. Det ar i motsvarande l4ge — &ven om det inte galler
vacciner - som merparten av de svenska noterade bioteknikforetagen befinner sig. | Bolagets
nuvarande utvecklingsfas skulle en mycket god potential krévas for att motivera den hogre
risken i denna typ av projekt.

Marknadféring
Eurocine Vaccines bedriver marknadsforing med syfte att:

e Etablera relationer med potentiella licenstagare for influensavaccinet i god tid innan
resultaten fran den kliniska studien é&r tillgangliga och konkreta forhandlingar kan
forvéntas starta.

e Attrahera potentiella partners for teknologilicensiering.

e Oka kannedomen om Eurocine Vaccines.

Marknadsaktiviteter genomfors genom flera kanaler, bl.a.:

o Kommersiella konferenser, dar bolag deltar for att finna partners for olika typer av
samarbeten, t.ex. licensiering, kontraktsutveckling och andra utvecklingssamarbeten.

o Vetenskapliga konferenser, dar det sker ett utbyte av vetenskapliga resultat och
vardefulla kontakter knyts.

e Uppfdljning och bearbetning av direkta kontakter med potentiella kunder.

Bolaget har anstéllt en affarsutvecklare for att 6ka kraften i marknadsforingen, framst med
syfte att etablera relationer med potentiella licenstagare till influensavaccinet.
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Samarbetspartners
Kontraktsutveckling

Eurocine Vaccines kontrakterar utvecklingsaktiviteter till bl.a. Smittskyddsinstitutet,
Linkdpings Universitet, Galenica, Visionar och Pharma Consulting Group.
Kontraktsutvecklarna ersatts for utfort arbete och det tillkommer inga ytterligare framtida
ersattningar.

Samarbeten med andra vaccinbolag

Eurocine Vaccines har samarbeten med flera vaccinbolag och organisationer kring
utvardering och utveckling av vacciner.

Omninvest har levererat det inaktiverade helvirusvaccinet till Eurocine VVaccines nasala
influensavaccin mot en kommersiell licens for vaccinet i vissa marknader.

Bionor Immuno, Ulleval Universitetssykehus och Eurocine Vaccines samarbetar kring ett
nasalt terapeutiskt vaccin mot HIV.

HeliCure och Eurocine Vaccines samarbetar kring ett nasalt vaccin mot Helicobacter pylori.
Eurocine Vaccines erhaller kostnadstackning for utvecklingsaktiviteter och en andel av
HeliCures framtida licensintakter.

Eurocine Vaccines har tidiga samarbeten med flera andra vaccinbolag och
forskningsorganisationer for utvardering av mojliga utvecklingsprojekt.

Konkurrens

Eurocine Vaccines bedriver utveckling av nasala inaktiverade vacciner, vilka ar beroende av
tillsatsamnen som kan forstarka den immunologiska effekten, adjuvans. | Eurocines
patenterade anjoniska adjuvans anvands endast endogena (kroppsegna) tillsatsémnen och
patentskyddet ger i sig en begrénsning av konkurrensen.

Utvecklingen av nasala vacciner har genomgatt en stark tillvaxt under de senaste aren. Detta
innebdr att en rad olika teknologier har utvecklats som ger forstarkt immunsvar efter nasal
vaccinering. Emellertid finns i dag inget tillsatsémne, adjuvans, godként fér kommersiella
nasala vacciner for manniska.

Eurocine Vaccines har liksom flera andra mindre féretag genomfort Fas I-studier med nasala
vacciner. Daremot ar Bolaget inte medvetet om nagot bolag som har nagot konkurrerande
system som innehaller endast endogena (kroppsegna) substanser. Férutom att Bolagets
anjoniska adjuvans endast anvander endogena substanser, mojliggor det utveckling av stabila,
skonsamma vacciner som ar enkla att handha och har Iag tillverkningskostnad. De olika
konkurrentsystem som finns bestar av syntetiska detergenter, biotekniskt framstallda proteiner
eller biotekniskt framstallda substanser som direkt paverkar det immunologiska systemet.

FluMist, ett nasalt influensavaccin, séljs bl.a. i USA som det enda lanserade nasala vaccinet i
Véstvérlden. FluMist, som anvénder ett levande, attenuerat (férsvagat) virus, har kraftiga
begransningar i fraga om vilka aldersgrupper som kan anvanda vaccinet. Det maste forvaras i
kyla, och det far inte anvandas av personer med vissa sjukdomstillstand. Detta gor att dess
konkurrenskraft begransas i forhallande till Eurocine Vaccines nasala influensavaccin under
utveckling. Ett likartat levande influensavaccin utvecklas av BioDiem Ltd. i samarbete med
Nobilon International BV.

Andra bolag som kan ndmnas inom det nasala vaccinomradet dr NasVax, Vaxin och
NanoBio, vilka genomfor eller har genomfort fas I studier.
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Sammanfattningsvis beddmer Eurocine Vaccines att ett flertal aktérer finns som konkurrerar
inom omradet nasala vacciner, men idag finns ingen enskild konkurrent som kan anses ha en
overlagsen teknologi. Det nasala influensavaccinet FluMist har kraftiga begréansningar som
gor att dess konkurrenskraft begransas i forhallande till Eurocine Vaccines nasala
influensavaccin under utveckling. Ur konkurrenssynpunkt ar det avgérande att etablera ett
strategiskt partnerskap med en aktér som har férmaga att lansera globalt. Som redan namnts
bedémer Eurocine att Bolaget har goda mdéjligheter att etablera partnerskap och
licensrelationer med féretag med den formagan, under forutséttning att vaccinet kan
dokumenteras pa ett framgangsrikt satt.

Framtidsutsikter
Finansiering

Styrelsen i Eurocine Vaccines beslutade den 2010-01-27 med stéd av bemyndigande fran
arsstamman om att genomfora en foretradesemission om hogst 9,7 mkr. Emissionen tacker
merkostnader for den kliniska studien och mojliggor satsningar pa det nasala
influensavaccinet infor licensforhandlingar. Under forutséttning att den beslutade
foretradesemissionen fulltecknas, kan nettolikviden tillsammans med den befintliga kassan
tacka Bolagets finansieringsbehov till och med fjarde kvartalet 2010 enligt aktuell budget.
Bolaget avser att inleda konkreta férhandlingar med potentiella licenstagare sa snart positiva
resultat fran den pagaende influensastudien foreligger, vilket enligt gallande plan kan bli
aktuellt under andra kvartalet 2010. Styrelsen gér beddmningen att det &r begransad
sannolikhet for att bolaget ska ha slutfort sadana forhandlingar sa att intakter denna véag kan
tillforas bolaget redan under 2010. Det ar darfor styrelsens beddmning att ytterligare kapital
behover tillforas bolaget senast under fjarde kvartalet 2010 for att sékerstélla att
licensforhandlingar kan genomforas pa ett optimalt satt och for att Gvriga aktiviteter kan
fortga tills ett licensavtal kan ge intakter.

Eurocine Vaccines aktie

Eurocines aktie ar listad pa Aktietorget, www.aktietorget.se, och handlas i OM
Stockholmsbdrsens SAX-system. Aktien har kortnamn EUCI och ISIN-kod SE0001839069.
En noteringspost omfattar 200 aktier. Antalet utestaende aktier per 2009-12-31 var 8 462 500
stycken.

Finansiell utveckling

Under rakenskapsaret 2009/2010 har bolaget fortsatt att investera i den utveckling som
bolaget driver, med huvudfokus pa ett nasalt influensavaccin. Kostnaderna for bolagets
utveckling inklusive I6ner uppgick for perioden till 8,6 Mkr (6,3 Mkr) och kvartalets
kostnader uppgick till 6,2 Mkr (4,1 Mkr). Under perioden har kostnaderna dkat jamfért med
foregaende ar p.g.a. den kliniska studien.

Under forra rakenskapsaret startade det projekt som delfinansieras av Vinnova. Periodens
redovisade intakt tillhorande projektet uppgar till 0,5 Mkr (0,0 Mkr). Kvartalets intakt fran
projektet uppgar till 0,4 Mkr.

Periodens ranteintakter har minskat pa grund av lagre rantor och en lagre likviditet jamfort
med foregaende ar.
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Bolaget har annu inte haft nagra intakter fran verksamheten. De forsta intakterna fran bolagets
produkter beraknas vara licensintéakter fran en utlicensiering av Bolagets nasala
influensavaccin. Sa snart positiva resultat fran den pagaende kliniska studien foreligger avser
Bolaget att inleda konkreta férhandlingar med potentiella licenstagare. Slutférandet av sadana
avtalsforhandlingar berdknas ta ca 3-9 manader fran det att studieresultaten publicerats.
Styrelsen gor bedomningen att ett licensavtal kan foreligga och ge intdkter under forsta
kvartalet 2011. Bolaget har erhallit delbetalningar om 2,1 Mkr i forskott pa det
forskningsbidrag som beviljats fran Vinnova. Denna delbetalning kommer att paverka
resultatet i den takt pengarna forbrukas i projektet. Under perioden uppgick intékterna for
Vinnovaprojektet till 0,5 Mkr. Totalt har projektets intakt sedan start uppgatt till 1,2 Mkr.

Merparten av bolagets utvecklingskostnader utgdrs av kostnader for underleverantérer och
kontraktsforskare. Under perioden utgor kostnaden for underkonsulter 83,0 % (79,0 %) av
forskningskostnaderna, motsvarande siffror for andra kvartalet &r 87,6 % (82,3 %).

Moderbolaget
Hela bolagets verksamhet drivs i moderbolaget Eurocine Vaccines AB varfor periodens
finansiella utveckling i koncernen &r densamma som i moderbolaget.

Risker och osékerhetsfaktorer

Eurocine Vaccines har tre produkter under utveckling, dar huvudfokus just nu ligger pa det
nasala influensavaccinet. Om Bolagets utvecklingsaktiviteter och kliniska prévningar, t.ex.
den nu pagaende kliniska studien pa det nasala influensavaccinet, inte skulle uppna acceptabla
resultat, t.ex. med avseende pa biverkningar och immunologisk effekt, kommer detta att
vasentligt paverka Bolagets verksamhet negativt. | detta fall kan Bolaget komma att sakna
mojligheter att framgangsrikt utveckla och utlicensiera eller kommersialisera sina produkter.

Det finns en risk att lakemedelsmyndigheter kan krava ytterligare studier for att bolagets
produkter skall godkénnas vilket vasentligt 6kar kostnaderna for Eurocine Vaccines.

Den beslutade foretradesemissionen riskerar att inte bli fulltecknad. Aven om emissionen
fulltecknas kan Bolaget komma att behova ytterligare kapital for att nd Iénsamhet. Som
framgar av avsnittet Framtidsutsikter pa sidan 10 kommer bolaget, om licensintékter ej erhalls
under 2010, att behdva annan finansiering. For en utforligare beskrivning av riskfaktorer som
paverkar Eurocine Vaccines, se Bolagets arsredovisning for rakenskapsaret 2008/2009.

11(21)



Koncernens

resultatrakning
Kvartal2  Kvartal 2 lahalvaret  lahalvaret Rakenskapsar
2009/2010  2008/2009 2009/2010 2008/2009 2008/2009
09-10-01 08-10-01 09-07-01 08-07-01 08-07-01
Tusentals kronor -09-12-31 -08-12-31 -09-12-31 -08-12-31 -09-06-30
Nettointakter - - - - -
Ovriga intakter 385 - 526 - 761
Bruttovinst 385 - 526 - 761
Rorelsens kostnader
Ovriga externa
kostnader -6 217 -4 185 -8 317 -6 250 -11 075
Personalkostnader -1332 -1 594 -2 352 -2 488 -4 801
Avskrivning inventarier -3 -3 -5 -6 -11
Rérelseresultat -7 167 -5 782 -10 148 -8 744 -15 126
Resultat fran finansiella
poster
Rénteintakter 12 459 12 595 709
Réntekostnader och
liknande poster -51 -15 -60 -16 -41
Resultat efter
finansiella poster -7 206 -5 338 -10 196 -8 165 -14 458
Periodens resultat -7 206 -5 338 -10 196 -8 165 -14 458
Resultat per aktie,
kronor -0,85 -0,63 -1,20 -0,96 -1,71
Resultat per aktie efter
utspadning, kronor -0,85 -0,63 -1,20 -0,96 -1,71
Antal aktier vid slutet av
perioden 8 462 500 8 462 500 8 462 500 8 462 500 8 462 500
Genomsnittligt antal
utestaende aktier 8 462 500 8 462 500 8 462 500 8 462 500 8 462 500

Periodens resultat samt resultat per aktie ar i sin helhet hanforlig till
moderforetagets dgare da koncernen saknar minoritetsintressen
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Koncernens
rapport over
totalresultatet

Kvartal 2  Kvartal2  1a halvaret la halvaret Rakenskapsar
2009/2010  2008/2009 2009/2010 2008/2009 2008/2009
09-10-01 08-10-01 09-07-01 08-07-01 08-07-01
Tusentals kronor -09-12-31 -08-12-31 -09-12-31 -08-12-31 -09-06-30
Periodens resultat -7 206 -5 338 -10 196 -8 165 -14 458
Ovrigt totalresultat -
Ovrigt totalresultat for
perioden, netto efter
skatt -
Summa totalresultat for
perioden -7 206 -5338 -10 196 -8 165 -14 458
Summa totalresultat
hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare -7 206 -5 338 -10 196 -8 165 -14 458
Koncernens férandring i eget kapital
Ovrigt Summa
Tusentals kronor tillskjutet Ansamlad eget
Aktiekapital kapital forlust kapital 1)
Ingéende balans per 1 juli 2008 1693 57 789 -27 677 31 805
Summa totalresultat for perioden -8 165 -8 165
Utgaende balans per 31 december 2008 1693 57 789 -35 842 23 640
Ingdende balans per 1 juli 2009 1693 57 789 -42 135 17 347
Summa totalresultat for perioden -10 196 -10 196
Utgaende balans per 31 december 2009 1693 57 789 -52 331 7151

1) Minoritetsintresse saknas
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Koncernens
balansrakningar

Tusentals kronor 2009-12-31 2008-12-31 2009-06-30
Tillgangar

Anlaggningstillgdngar

Finansiella anlaggningstillgangar 1 -

Materiella anlaggningstillgangar 11 21 16
Summa anlaggningstillgangar 12 21 16
Omsattningstillgangar

Kortfristiga fordringar 1298 679 157
Forutbetalda kostnader och upplupna

intakter 328 223 955
Likvida medel 9242 25 459 19 465
Summa omsattningstillgangar 10 868 26 361 20 577
Summa tillgangar 10 880 26 382 20593
Eget kapital och skulder

Eget kapital

Aktiekapital 1693 1693 1693
Ovrigt tillskjutet kapital 57 789 57 789 57 789
Balanserad forlust -52 331 -35 842 -42 135
Summa eget kapital 7151 23 640 17 347
Kortfristiga skulder, icke rantebdrande 3729 2742 3246
Kortfristiga skulder, rantebarande - - -
Summa kortfristiga skulder 3729 2742 3246
Summa eget kapital och skulder 10 880 26 382 20593
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Koncernens kassaflodesanalys

1a halvaret la halvaret Rakenskapsar
2009/2010 2008/2009 2008/2009
09-07-01 08-07-01 08-07-01
Tusentals kronor -09-12-31 -08-12-31 -09-06-30
Den Iopande verksamheten
Resultat fore skatt -10 196 -8 165 -14 458
Justering for poster som ej ingér i kassaflodet 5 6 11
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore -10 191 -8 159 -14 447
forandring av rorelsekapitalet
Forandring av rorelsekapitalet
Andra kortfristiga fordringar -514 288 78
Kortfristiga skulder 483 1020 1524
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -10 222 -6 851 -12 845
Investeringsverksamheten
Forvarv av finansiella anlaggningstillgangar -1 - -
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1 0 0
Finansieringsverksamhet
Nyemission
Kassaflode fran finansieringsverksamhet
Periodens kassafléde
Likvida medel vid periodens ingang 19 465 32310 32 310
Forandring likvida medel -10 223 -6 851 -12 845
Likvida medel vid periodens utgang 9242 25459 19 465
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Utestaende optioner
Optionsprogram 2006

Bolaget beslutade den 19 april 2006 ett optionsprogram omfattande 100 600
teckningsoptioner med rétt att under perioden fram till och med den 30 april 2011 teckna fem
nya aktier per teckningsoption till en kurs om 9,60 kr per aktie. Teckningsoptionerna har pa
marknadsmassiga villkor 6verlatits till anstallda och andra nyckelpersoner enligt foljande:

Optionsinnehavare Antal optioner  Antal aktier som optionerna

ger ratt att teckna
Verkstallande direktor 67 000 383240
Andra ledande befattningshavare 0 0
Styrelsens ordférande 0 0
Ovriga styrelseledamoter 20 200 115544
Ovriga 13 400 76 648

Efter foretagen omrakning enligt de till teckningsoptionerna tillhérande optionsvillkoren skall
varje teckningsoption som emitterades vid den extra bolagsstimman den 19 april 2006
hadanefter, fram till dess att ny omrakning av nagot skal pakallas, ge optionsinnehavaren ratt
att teckna 5,72 nya aktier i bolaget till en teckningskurs om 8,40 kr per aktie. Antal aktier som

optionsinnehaven ger réatt att teckna framgar av tabellen ovan.

Optionsprogram 2007/08

Arsstamman den 12 december 2007 beslutade om ett optionsprogram omfattande 50 000
teckningsoptioner med ratt att under perioden fran och med den 1 januari 2010 till och med
den 31 december 2010 teckna en aktie i bolaget till en kurs om 31,33 kr per aktie.
Teckningsoptionerna éverlats pa dotterbolaget Eurocine Securities AB, 556705-6675. Inga
optioner har annu tilldelats. Syftet med optionerna &r att skapa ett incitament for

styrelseordforanden och framtida ledande befattningshavare.

Vid fullt utévande av samtliga teckningsoptioner kommer antalet aktier att 6ka med 625 432 ,

vilket motsvarar 7,4% av det totala antalet aktier.
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Koncernens nyckeltal

Kvartal 2 Kvartal 2 1a halvaret 1ahalvaret Rakenskapsar
2009/2010 2009/2010 2009/2010 2009/2010 2008/2009

09-10-01 08-10-01 09-07-01 08-07-01 08-07-01
Tusentals kronor -09-12-31 -08-12-31 -09-12-31 -08-12-31 -09-06-30
NYCKELTAL
Rérelsemarginal, % na na na na na
Vinstmarginal, % na na na na na
Soliditet, % 66 90 66 90 84
Skuldsattningsgrad, % 0 0 0 0 0
Investeringar 0 0 0 0 0
Antal anstallda vid periodens slut? 6 5 6 5 5
Data per aktie
Resultat per aktie, fore utspadning, kr -0,85 -0,63 -1,20 -0,96 -1,71
Resultat per aktie, efter utspadning, kr -0,85 -0,63 -1,20 -0,96 -1,71
Eget kapital per aktie, fore utspadning, kr 0,85 2,79 0,85 2,79 2,05
Eget kapital per aktie, efter utspadning, kr 0,81 2,69 0,81 2,69 1,97
Antal aktier vid periodens slut 8462500 8462500 8 462 500 8 462 500 8 462 500
Genomsnittligt antal aktier, fére utspadning 8462500 8462500 8 462 500 8 462 500 8 462 500
Genomsnittligt antal aktier, efter utspadning 8806658 8792570 8 806 658 8792570 8 790 054
UTDELNING 0 0 0 0 0

Y Antal anstallda innefattar tv medarbetare med timanstallning.

DEFINITIONER

Rérelsemarginal, %, = Rorelseresultat efter av- och nedskrivningar i procent av arets fakturering.
Vinstmarginal, %, = Resultat efter finansnetto i procent av arets fakturering.

Soliditet, %, = Eget kapital inklusive minoritet i procent av balansomslutning.
Skuldsattningsgrad, %, = Rantebarande skulder dividerat med eget kapital.

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

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

resultatrakning
Kvartal2  Kvartal 2 lahalvaret 1lahalvaret Réakenskapsar
2009/2010  2008/2009 2009/2010 2008/2009 2008/2009
09-10-01 08-10-01 09-07-01 08-07-01 08-07-01
Tusentals kronor -09-12-31 -08-12-31 -09-12-31 -08-12-31 -09-06-30
Nettointakter - - - - -
Ovriga intakter 385 - 526 - 761
Bruttovinst 385 - 526 - 761
Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader -6 217 -4 185 -8 317 -6 250 -11 075
Personalkostnader -1332 -1594 -2 352 -2 488 -4 801
Avskrivning inventarier -3 -3 -5 -6 -11
Rorelseresultat -7 167 -5782 -10 148 -8 744 -15 126
Resultat fran finansiella
poster
Réanteintakter 12 459 12 595 709
Réantekostnader och
liknande poster -51 -15 -60 -16 -41
Resultat efter finansiella
poster -7 206 -5338 -10 196 -8 165 -14 458
Periodens resultat -7 206 -5 338 -10 196 -8 165 -14 458
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Moderbolagets
balansrakningar

Tusentals kronor 2009-12-31 2008-12-31 2009-06-30
Tillgangar

Anlaggningstillgdngar

Finansiella anlaggningstillgangar 1 - -
Materiella anlaggningstillgangar 11 21 16
Aktier i dotterbolag 100 100 100
Summa anlaggningstillgdngar 112 121 116
Omséttningstillgdngar

Kortfristiga fordringar 1298 679 157
Forutbetalda kostnader och upplupna

intakter 328 223 955
Kassa och Bank 9142 25 359 19 365
Summa omsattningstillgangar 10 768 26 261 20 477
Summa tillgangar 10 880 26 382 20593
Eget kapital och skulder

Eget kapital

Aktiekapital 1693 1693 1693
Ovrigt bundet eget kapital 32 094 32 094 32 094
Ovrigt fritt eget kapital -16 440 -1982 -1982
Periodens forlust -10 196 -8 165 -14 458
Summa eget kapital 7151 23 640 17 347
Kortfristiga skulder, icke réntebérande 3729 2742 3246
Kortfristiga skulder, rantebérande - - -
Summa kortfristiga skulder 3729 2742 3246
Summa eget kapital och skulder 10 880 26 382 20593
Stéllda sékerheter och

ansvarsforbindelser

Stallda sékerheter Inga Inga Inga
Stallda ansvarsforbindelser Inga Inga Inga
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Redovisnings och varderingsprinciper
Denna delarsrapport ar upprattad i 6verensstimmelse med IAS 34, Interim Financial
Reporting.

For moderbolaget har Radet for finansiell rapporterings rekommendation RFR 2.2
Redovisning for juridisk person tillampats vid upprattandet av denna delarsrapport.

De redovisningsprinciper som i dvrigt tillampas i denna delarsrapport beskrivs narmare i noter
till arsredovisningen 2008/2009.

Nya redovisningsprinciper 2009

Eurocine Vaccines tillampar fran den 1 juli 2009 IFRS 8. Den nya standarden kréaver att
segmentsinformationen presenteras utifran ledningens perspektiv vilket innebdr att den
presenteras pa det satt som den anvands i den interna rapporteringen, da denna uppféljning
sker pa koncernniva sa utgors Eurocines redovisning aven fortséttningsvis endast ett segment.

Omarbetade 1AS 1 Utformningen av finansiella rapporter tillampas fran den 1 juli 2009.
Andringen har paverkat Eurocine Vaccines arsredovisning retroaktivt fran den 30 juni 2007.
Andringen medfor bl.a. att intakter och kostnader som tidigare redovisats i eget kapital
numera redovisas i en separat rapport direkt efter resultatrapporten. En annan féréndring &r att
nya benamningar pa de finansiella rapporterna kan anvandas. Denna forandring ar dock inte
tvinande och Eurocine Vaccines har valt att behalla de gamla bendamningarna.

Inkomstskatter

Eurocine Vaccines AB redovisar inte vérdet av underskottsavdrag som en tillgang i
balansrakningen. Det ackumulerade skattemassiga underskottet uppgar per den 31 december
2009 till 57,4 Mkr.
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Nasta redovisningstillfalle

Delarsrapport for perioden 1 juli till 31 mars 2010 publiceras den 12 maj 2010.

Denna delarsrapport har inte granskats av bolagets revisor.

Styrelsens forsakran

Styrelsen och verkstallande direktoren forsakrar att halvarsrapporten ger en rattvisande
Oversikt av foretagets och koncernens verksamhet, stallning och resultat samt beskriver
vasentliga risker och osakerhetsfaktorer som foretaget och de foretag som ingar i koncernen

star for.
Solna 2010-02-10

Eurocine Vaccines AB (Publ)

Mats Lidgard Karl Olof Borg
Styrelseordférande Styrelseledamot
UIf Schroder Par Thuresson
Styrelseledamot Styrelseledamot

For ytterligare information, véanligen kontakta:

Hans Arwidsson,Verkstallande direktor

Eurocine Vaccines AB (publ)
Karolinska Institutet Science Park
Fogdevreten 2

171 77 Stockholm

Telefon +46(0)8 5088 4592

Investor relations kontakt: hans@eurocine.se
Internet: www.eurocine.se
Orgnr: 556566-4298
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