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Forvaltningsberattelse

Allmant om verksamheten

Bioteknikforetaget Ellen AB erbjuder patenterade produkter med probiotika for att forbattra kvinnors vaginala
hélsa. Genom att tillféra valdokumenterade mjolksyrabakterier undviks bakteriell obalans, en dkomma som
manga kvinnor drabbas av. Ellen® ar en patenterad svenskutvecklad teknologi och avser substansen LN® (Lacto
Naturel®), som bestar av humana mjolksyrabakterier. Dessa utgér en naturlig del av friska kvinnors férsvar mot
infektioner. Bakterierna i LN® fungerar bade férebyggande och aterstallande.

Ellen AB har via licenstagare, som forsta foretag i varlden lanserat probiotiska tamponger i flera r,::.;ffv_':?,
europeiska lander och en fortsatt internationell expansion pagar. Bolaget har nya produkter Ml.n'ﬁ
3

baserade pa samma teknologi under utveckling. Ellen har en bred patentportfélj och bra klinisk %, /;i"“
bevisning for sin probiotika. Ellen AB ar listat pa First North under kortnamnet ELN. \*&J’E“‘
Resultat och stéllning

Oversikt (KSEK) 2010 2009 2008 2007 2006
Intakter 15942 8375 8 102 5 697 2279
Nettoomsattning 14 843 7872 7321 5697 2279
Resultat efter finansiella poster -7 815 9739 -10 556 9754 -7 665
Balansomslutning 24278 14 627 13 364 19 060 6 569
Soliditet 82,9% 56,3% 63,7% 75,2% 71,4%
Medeltalet anstallda 5 4 4 3 3

Véasentliga handelser under perioden

Intakter

Ellens rorelseintakter uppgick till 15 942 (8 375) KSEK. Nettoomséttning fran forsaljning och royalty uppgick till
14 843 (7 872) KSEK.

Intédkterna dkade med 88% jamfort med foregaende ar och under fjarde kvartalet dubblerades intdkterna jamfort
med samma kvartal 2009. Den starka 6kningen speglar forsaljningsframgangar i Europa, framst i Frankrike och
Tyskland.

| Skandinavien har ellen® den hogsta forsaljningen per capita av de marknader dar produkten hittills ar lanserad.
En liknande forséaljningspenetration som uppnatts i Sverige pa oOvriga distributérsmarknader skulle vasentligen
forbattra bolagets omséattning och resultat.

Ellen har avtal for distribution i Sverige, Norge, Tyskland, Schweiz, Osterrike, Frankrike, Nederldnderna, Italien och
Ungern. Ellen AB har under 2010 tecknat nya avtal i Ryssland, Ukraina, Tjeckien, Slovakien, Australien och Nya
Zeeland. | Tjeckien och Slovakien kommer ellen® att lanseras i borjan av 2011. Ellen har darmed distributorsavtal
som tacker 64% av Europa, att jamfoéra med 35% vid 2009 ars utgang.

Generellt varierar orderfléde dver kvartalen, beroende pé distributdrernas forséljningsframgangar och lagernivaer.
Variationerna i ordervolym sett till enskilda kvartal kan darfor vara stora pa olika geografiska marknader.

Intakter 2006-2010
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Produktregistrering

Ellens probiotiska tamponger innehar registrering som medicinteknisk produkt inom EU och produkten ar darmed
CE-markt. Registreringen innebar att ellen® ar godkand for forsaljning i hela Europa.

Pa marknader utanfér Europa ar ambitionen att ansoka om registrering for ellen® som medicinteknisk produkt.

Produktion och distribution
Bolagets bruttomarginal uppgick till 39% (36%).

Ellen arbetar malmedvetet med att optimera och forbattra sin leverantérs- och produktionsstrategi for att forbattra
bolagets bruttomarginal.

Bolaget har med dkande volymer och forbattrad produktionsprocess vasentligen starkt sin bruttomarginal under
de senaste aren. Sedan 2007 har bruttomarginalen férdubblats till nara 40%.

Ellen AB forutser ytterligare skalférdelar med 6kande forsaljningsvolymer.

Ett omfattande kvalitetssystem har implementerats. Ellens produktleverantor ar certifierad for ISO 9001:2008 och
tillsammans med Ellens specifika rutiner uppfyller produktionen kraven fran det medicintekniska direktivet och
foljer standarden ISO 13485:2003.

Organisation Ellen AB

Vid arsskiftet var fem personer anstéllda. Ett antal externa konsulter med specifik kompetens har under aret
deltagit i olika utvecklings- och forskningsprojekt.

Aktiedgare J
Ellens vetenskapliga rad
SU pport Styr8|sen Gerd Neumann, Prof. Dr. med.
Endocrinology, Hamburg, Tyskland
. Liao Qinging, Prof.
Strom & Gulliksson Stefan Appe‘grer.]‘ Styrelseordf Gynaecology and Obstetrics Peking, Kina
Ernst& Young Mikael Lovgren Donato Piroli, Prof.
LA Groth Anna Weiner Jiffer Gyneacology, Villa Majone, Naples, Italien
Sophia Ehrstrom, MD PhD.
Ants Sanna Ehdin Obstetrics and Gynecology, Stockholm, Sverige
Pargéus & Karstrom Carl Pahison, PhD/ Prof.
Molekylarbiologi, Uppsals, Sverige
Af Petersen Law Lars Olof Berg, MSc Mikrobiolog, Angelh olm, Sverige
Ekonomi vD Administration
Lena Lind Monica Wallter Malin Borelius
R&D Forsaljning& Marknad Produktion Regulatory Affairs,/QA
Katalin Daroczy Annika Sahlin Pohl Yiva Winberg Peter Landvall
Distributorer | Leverantorer Konsulter

Marknadsforingsstrategi

Probiotika ar fortfarande inte ett etablerat alternativ for kvinnor med underlivsbesvar. Ellens distributérer inleder
marknadsarbetet med att informera och utbilda gynekologer, lakare och sjukskéterskor om hur Ellens probiotiska
produkter kan ge hjalp vid vaginal obalans. Denna fas tar normalt 12 manader och efterféljs av aktiviteter med
information till apotek eller liknande forsaljningskanaler innan marknadsforing mot malgruppen kvinnor inleds.
Detta innebar att det tar ca. tva ar innan storre forsaljningsvolymer efterfragas pa vara marknader.
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Marknadsutveckling

Probiotika for vaginal halsa ar ett omrade som har vuxit pa senare ar da olika probiotiska produkter for vaginalt
bruk har lanserats i Europa.

Ellens probiotika kan forebygga och lindra obalans i underlivets mikroflora, denna obalans kan leda till obehag
som sveda, klada och illaluktande flytningar. Obalans i underlivets mikroflora kan obehandlad i férlangningen
aven leda till infektioner som kan ge infertilitet eller fortida fodsel. Ellen AB har salt miljontals tamponger och inget
fall med negativa biverkningar av den probiotiska produkten &ar rapporterat. Ellen AB har lanserat en ny
forpackning som ger ellen®tampongen en hallbarhet pa 18 manader vilket 6ppnar nya majligheter for distribution
i varmare och fuktigare lander.

Ellen marker en kraftigt 6kad efterfragan pa saval probiotika som nyheter inom sanitetsskyddsomradet. Intresset
for probiotika 6kar starkt i varlden. Idén med probiotiska produkter, d.v.s. att tillféra de lactobaciller vi inte langre
pa ett naturligt satt far i oss via fédan, blir alltmer accepterad och det finns i dag manga framgangsrika
probiotiska produkter. Marknaden for probiotiska kosttillskott vaxer med cirka 10% per ar och probiotiska
livsmedel har liknade tillvaxttal. Probiotika for vaginal halsa ar ett omrade som har vuxit pa senare ar.

Ellen AB har under 2010 tecknat nya distributdrsavtal for Ryssland, Ukraina, Tjeckien, Slovakien, Australien och
Nya Zeeland.

Europa

Forsaljningen till tyska marknaden har fordubblats under aret. Ellens tyske distributor Ellen Vertriebs ingick ett
tredrigt s.k. Media for Revenue-avtal med TV kanalen P7S1, som innebér att annonsplats erbjuds mot en del av
intdkterna fran forsaljningen av ellen®. P7S1 valde att investera i ellen® i stor konkurrens med andra produkter.
Satsningen varderas till minst 100 miljoner kronor

| Tyskland och Osterrike utdkas distributionen till flera drugstorekedjor, Budnikowsky, Mdiller, Rossman samt
EDEKA Minden. | dagslaget finns ellen® tillgangligt pa apoteken samt pa ca 21 500 drugstores i Tyskland.

| Frankrike har IPRAD 6kat sina marknadsinvesteringar och dubblerat sin forsaljning av Ellens probiotiska produkt
under 2010. Produkten finns att tillga pa landets 25 000 apotek. Lanseringen i Frankrike har genomforts mycket
framgangsrikt och IPRAD har under tva ar utbildat opinionsbildare, apotekspersonal, gynekologer och lakare.
Under aret har det probiotiska budskapet marknadsforts till intresserade kvinnor som vill forbattra sin
underlivshalsa. IPRAD marknadsfér hygien- och halsoprodukter fér vaginal halsa under varumarket Saforelle, ett
etablerat och valkant marke i Frankrike.

Pa den skandinaviska marknaden, berdknat pa antalet salda ellen®tamponger, har ellen® visat den béasta
penetrationen av nuvarande marknader dar produkten har introducerats (berdknat pa forsaljning i férhallande till
antal kvinnor). Har har Ellen ett konkret och realistiskt matt pa hur volympotentialen kan utvecklas i Ovriga
marknader. Med en likartad forsaljning per kvinna skulle bolaget med nuvarande avtal och marknader i Europa ha
en potentiell omsattning om cirka 150 MSEK.

Ovriga distributérer marknadsfor ellen® till gynekologer och till sjukvarden for att etablera produkten p& deras
marknader. Parallellt sker inférsaljning och utbildning till apotek, drugstores och liknande férsaljningsstallen.
Under 2011 kommer marknadsinsatserna mot kvinnor att initieras i nagra fler lander.

Kina

| december 2009 traffade Ellen Asia Ltd avtal med det kinesiska foretaget Chinese wom
Beijing Zhonglian Pharmaceutical avseende distribution av Ellens probiotiska (630 miliion)
tamponger. Zhonglian &r en del av Sinopharm Group koncernen, som ar ett av Fertile women

Kinas stbrsta farmaceutiska foretag, med en arlig omsattning runt 20 (370 million)

miljarder kronor. Ellen AB har under 2010 forberett en registreringsansékan =~ _==mmgo----\--[-7--

for medicinteknisk produkt och ett antal tester har genomférts i samrad med Vognal
registreringsmyndigheten SFDA for att komplettera ansdkan. patients 7.
) L . S (270Triioq) 7
Halsoministeriet i Kina har nyligen startat en omfattande utbildning inom BV and CV
omradet Vaginal Halsa dar 120 000 gynekologer kommer att utbildas under (3%8"‘?""_*5) ————————
million

tre ar. Forhoppningsvis kommer det i vastvarlden att startas liknande

utbildningar. Market value
(billion RMB)
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Mot bakgrund av den potentiella marknaden, utdver malet att 6ka férsaljningen pa befintliga marknader i Europa,
soker Ellen givetvis nya samarbetspartners. Detta sker framst i Europa men aven i andra delar av varlden dar
probiotika har en h6g acceptans.

Forskning och utveckling

Forskningen kring probiotika har under de senaste aren intensifierats och mangdubbelt fler studier har publiceras
med positiva resultat. Acceptansen for probiotika hos allmanhet och lakarkar har starkts betydligt vilket beror pa
att de stora livemedelsbolagen och probiotikabolagen marknadsfor produkter med produktspecifika
halsobudskap. Ellens forskning avseende den patenterade teknologiplattformen, LN® (LactoNaturel®), foljer
uppsatt plan.

Ellen har flera patenterade bakteriestammar att anvanda i sina produkter. Konkurrerande produkter innehaller
endast en eller tva bakteriestammar. Ellen AB har tre bakteriestammar i LN®, LactoNaturel®, vilket 6kar chansen
att en eller flera av dem passar just den kvinna som anvander produkten.

ellen® - Probiotisk Tampeon
¥ Farserslidan med nyttiga kroppsegna probiotiska LN®/ellen®

miolksyrabakterier * Hammar tillvaxten av urogenitala patogener
¥ Starker och bevarar den normala bakteriefloran

_ ; LN®/eller®
» Bidrar till ratt pH-balans e = * Minskarvaginaltobehag, som kladaoch irritation
» Salvieglerande Dubbelverkande — ! * Forbattra den naturliga bakteriefloran i underlivet som
Tva produkter ien : skyddar vagina fran bakteriell obalans

» Forebyggande och aterstallande X

¥ Bekvamt menstruationsskydd ‘ LN®/ellen® &r
\ + Saker att anvanda

Klinisk studie

En storre klinisk studie har slutférts pa Karolinska Institutet och Danderyds Sjukhus med positiva resultat for
Ellens probiotika, LactoNaturel®. Den kliniska studien visar att Ellens probiotika lever kvar lange i underlivet och
har kan darmed bidra till en battre underlivsflora och mindre besvar.

Studien ar publicerad i den vetenskapliga tidskriften Microbes and Infection:

E @
] INSTITUT PASTEUR
ELSEVIER Microbes and Ifsction 12 (2010} 69] 498

iy o e st

s

Oxiginal article

Lactic acid bacteria colonization and clinical outcome after probiotic

supplementation in conventionally treated bacterial vaginosis
and vulvovaginal candidiasis
Sophia Ehrstrim **, Katalin Daroczy ", Eva Rylander *, Carolina Samuelsson %,

Ulrika Johannesson ®, Bo Anzén ®, Carl Pihlson "
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En undersdkning med 657 tyska kvinnor visar att ndstan 25% har sa svar bakteriell obalans (hogt pH-varde) i
underlivet att de ar i behov av antibiotika mot bakteriell vaginos. Ytterligare 20% av kvinnorna har ett forhojt pH-
varde vilket innebar att dessa kvinnor ocksa har rubbning i sin bakterieflora.

En studie som gjorts i USA visar liknande resultat da 22,7% av kvinnorna i aldern 14-49 ar upplever att de har
problem med sin vaginala halsa.

Ellen har nya produkter i utvecklingsfas. Bolaget ar dvertygat om produkternas marknadspotential.

Patent = ———
Bolaget arbetar strategiskt och kontinuerligt med sitt immaterialrattsliga skydd éver

varlden. Bolaget erhdll nyligen ett nytt patent for bolagets produktionsprocess i =Tho
Kanada. | Polen har patentverket godkant patentansdokan avseende Ellens };‘;‘;;—‘,’T T,
mj6lksyrabakterier med patentskydd till 2022. Patentet &r godkant i 20 lander bl. a. i “ab

USA, Europa, Kina och Japan. Patentmyndigheten i Europa meddelat att Ellens forsta Az

patentfamilj hindrar var andra patentfamilj avseende produktionsprocessen avseende
nyhet och uppfinningshdjd, ett beslut som Ellen AB har 6verklagat. Patentskyddet
kommer déarmed att kvarsta med sitt ursprungliga skydd i avvaktan pa beslut i hogsta
instans pa EPO.

Ellen har totalt vid utgangen av 2010 erhallit 48 godkanda landpatent.

Finansiering

En emission med foretradesratt genomférdes under mars 2010 och blev kraftigt 6vertecknad. Genom emissionen
tillférdes Ellen 23,6 MSEK fére emissionskostnader. Detta innebar att aktiekapitalet 6kade med 1 430 753,60
SEK genom emission av 14 307 536 aktier.

Emissionen syftade framst till att tillféra finansiella resurser for att mojliggora Ellens internationella lansering,
leverantérsoptimering samt en férstarkning av organisationen.

Efter emissionen uppgar det totala antalet aktier i bolaget till 50 076 376 motsvarande ett aktiekapital om
5 007 637,60 SEK. Antalet aktiedgare var 1 992 st vid arets utgang.

De 10 storsta aktiedgarna i Ellen AB:

:Namn AntalAK  Innehav (%) Roster (%) Marl'nadsvér-tle [I{SEK}_
AN ORI E O S LAM 3% 9377123 13,7} 18,73 19973
FLORLH. OLLL 4712227 .41 9,41 10037
LUASGRE N K PAR INE RS HHOUMNG AR 2652629 3.4 5.3 S &30
MEATTSSOM, LN 1400000 28 28 2732
FORSAKIBNGSAK | LEOLAGE I AVANZA PENSION 1239426 248 2,48 25600
$00 5 AL, VA 1238717 247 2,47 1638
BORLIA. JOHN 1050 284 21 2,1 2237
OLSON. JAN-OLOE 1000 000 2 2 2130
GARDIMNER SORCTA. AUCT 857013 LI 1,71 1335
(AR FORUAL TME NG AE NEBOL AL 700000 14 14 1-F51
Sttt e L wlorsta dnbaimnd - sl 24227419 4818 48,38 S1604
SLETICLY 0TI A 25848957 5 L62 51,62 55058
Seransy JHG-12-30 50076 376 150 100 106663
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Styrelsens arbete

Styrelsen har under aret sammantratt vid tio tillfallen. De arenden som huvudsakligen behandlats och varit
foremal for beslut avser bolagets tillvaxtstrategi, dess forskningsverksamhet samt finansiering.

Styrelsens arbete styrs av en arbetsordning som huvudsakligen reglerar arbetet i styrelsen, arbetsférdelningen
mellan styrelsen och verkstallande direktéren, den senares ansvar samt instruktioner fér den finansiella
rapporteringen.

VD har ordet

Nu bérjar satsningarna i Europa ta fart! Ellen AB har hogt stéllda forvantningar pa
tillvaxt och att sd snart som moéjligt kunna visa ett positivt rorelseresultat. Vi
fortsatter att fokusera pa att teckna nya avtal pa viktiga marknader i Europa samt
att stodja Ellen Asia och var distributor i Kina.

Jag kan konstatera att vi under 2010 lyckats teckna tre nya avtal som galler sex
lander och uppnatt en nastan dubblerad forsaljning. Vi har, som alla bolag som
saljer i Euro, fatt en negativ valutaeffekt trots att vi gor inkdpen i Euro.

En tysk marknadskampanj med TV reklam startades under sommaren och
annonseringen kommer att 6ka i takt med att distributionen breddas till ytterligare
drugstores och fler apotek. Listningen pa drugstores ar en tidskrdvande process
men kommer att innebara att stora ordervolymer kan bestallas nar produkten blir
listad pa fler kedjor. Forsaljningen till var tyska distributor dubblerades under 2010.

Forsaljningsutvecklingen i Frankrike under aret har varit mycket positiv och
forsaljningen har Okat med ca 100 %, Betydande reklaminvesteringar har gjorts under 2010 och
marknadsféringen fortsatter under 2011 med annonsering och PR.

Halsoministeriet i Kinas stora satsning pa utbildning inom vaginal halsa ar nu inne pa andra aret och ungefar
40 000 av gynekologerna att deltagit i utbildningen. Var distributér, Zhonglian Pharmaceuticals, medverkar med
produktinformation om Ellens probiotiska produkt.

De nya marknaderna dar vi tecknat avtal under de senaste tva aren fokuserar pd marknadsféring till gynekologer
och till sjukvarden och kommer successivt att 6ka marknadsaktiviteterna direkt till kvinnor med underlivsproblem.
Vi noterar att Ellens probiotika far ett mycket bra mottagande av gynekologerna och det ar gladjande att produkten
i Tieckien far en symbol med att produkten dar ar rekommenderad av gynekologernas nationella rad.

Ellen arbetar kontinuerligt med att forbattra bruttomarginalen och starka bolagets rérelseresultat. Under 2010
Okade bruttomarginalen till 39%, jamfort med 36% under foregadende ar. Vi ser att ytterligare skalférdelar kommer
att finnas med 6kande volymer.

Bolagets fokus ar att stddja vara befintliga marknader till 6kad omsattning, teckna fler avtal samt ha noggrann
kostnadsmedvetenhet sa att Ellen kan borja visa positivt kassafldde inom en snar framtid.
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Osakerhet och risk

Det gar inte att garantera att Ellen AB kommer att utveckla produkter som kan patenteras, att beviljade patent och
produktregistreringar kommer att kunna vidmakthallas, att framtida upptackter kommer att leda till patent eller
att beviljade patent kommer att utgora tillrackligt skydd for Ellens rattigheter. Bolaget kan aven i framtiden komma
att beh6va vanda sig till kapitalmarknaden for kapitalanskaffning.

Bolaget har huvuddelen av saval sina intdkter som sina tillverkningskostnader i Euro. Bolaget sékrar inte sina
utldndska mellanhavanden.

Klassificering av probiotika ar fortfarande inte helt klarlagd inom EU. Detta kan komma att innebara férandringar i
klassificering av Ellens produkter.

Framtida utveckling

Marknaden for probiotiska produkter utvecklas mycket positivt och acceptansen hos konsumenter och sjukvarden
for anvandning av mjolksyrabakterier 6kar stadigt. Probiotikamarknaden vaxer kraftigt med tvasiffriga tal och nya
produkter lanseras i en strid takt inom ett stort antal terapiomraden. Vaginal tillférsel av laktobaciller ar ett relativt
nytt omrade dar vi drar nytta av att acceptansen for probiotika inom andra terapiomraden starkts.

Under 2011 avser Ellen att:
= Supportera vara nuvarande distributorer pa existerande marknader
=  Stddja expansionen i Kina
= Teckna ytterligare distributionsavtal for vasentliga marknader
= Bibehalla och starka patentportfoljen
= Utveckla ytterligare barare av LN®-substansen.

Produktutvecklingsprojekt ar i utvecklingsfas och strategin for produkternas marknadsintroduktion ar utarbetad.
En viktig malsattning ar att lansera unika produkter med béattre bruttomarginal sa att bolagets |6nsamhet kan
forbattras.

Handelser efter rakenskapsarets utgang

Ellens probiotiska produkt certifierades av ledande gynekologer i Tjeckien vilket innebar att symbolen,
"Rekommenderad av Czech Association of Gynaecologists”, kommer att finnas pa produkten samt pa allt
marknadsféringsmaterial.

Tyska apotekareférbundet utsadg Ellens probiotiska tampong till arets produkt 2011 i kategorin tamponger for
andra aret i rad.

Forslag till disposition av bolagets resultat
Till arsstdmmans forfogande finns féljande fria fond- och vinstmedel:

(?verkursfond 21222 167
Arets resultat -7 814 593
13 407 574

Styrelsen foreslar att del av 6verkursfonden, 7 814 593 SEK tas i ansprak for att tdcka arets forlust.

Betraffande resultat och stallning i Ovrigt hanvisas till efterféljande resultatrakningar, balansrakningar,
uppstallningar 6ver forandring i eget kapital, kassaflédesanalyser samt tillhdrande upplysningar och noter.
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Resultatrakning

Belopp i SEK Not 2010 2009
Nettoomsattning 14 842 847 7872057
Ovriga intakter 1099 364 503 147
Summa intakter 15942 211 8375204
Rérelsens kostnader

Produktions- och distributionskostnader -9 086 955 -5043 513
Ovriga externa kostnader 1,2 -7 761376 -7 864 532
Personalkostnader 3,4,5 -4 184 212 -3320 748
Avskrivningar av materiella och

immateriella anlaggningstillgangar -1491501 -1628970
Nedskrivning av immateriella

anlaggningstillgangar -304 592 -
Ovriga rorelsekostnader -827 167 -
Summa rérelsekostnader -23 655 803 -17 857 763
Rérelseresultat -7 713 592 -9 482 559
Resultat fran finansiella poster

Ranteintakter och liknande resultatposter 6 127 418 5814
Béntekostnader och liknande resultatposter 7 -28 929 -115 515
Ovriga finansiella kostnader -199 490 -147 140
Resultat fore skatt -7 814 593 -9 739 400
Skatt pa arets resultat 8 - -
Arets resultat -7 814 593 -9 739400
Resultat per aktie, SEK 1) -0,16 -0,30
Resultat per aktie efter utspadning, SEK -0,16 -0,30
Antal aktier vid arets slut fore och efter utspadning 48 166 423 35 768 840
Genomsnittligt antal utestdende stamaktier fére och efter 50076 376 32481492

utspadning

1) Resultat per aktie baseras pa antalet genomsnittligt utestdende stamaktier under perioden
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Balansrakning

Belopp i SEK Not 2010-12-31 2009-12-31
Tillgangar

Anlaggningstillgangar

Immateriella tillgangar

Patent och varumarken 9 1755 388 2519998
Balanserade produktutvecklingskostnader 10 1102 830 1657 965
Summa immateriella anlaggningstillgangar 2858218 4177 963
Materiella anlaggningstillgangar

Maskiner och andra tekniska anlaggningar 11 186 827 307 000
Inventarier och datorer 12 91679 14 857
Summa materiella anlaggningstillgangar 278 506 321 857
Finansiella anlaggningstillgangar

Andelar i dotterbolag 13 50 706 50 706
Summa finansiella anlaggningstiligangar 50 706 50 706
Summa anlaggningstillgangar 3187 430 4 550 526
Omsaéttningstillgangar

Varulager

Ravarulager och fornddenheter 2 876 509 2176783
Forskott till leverantérer 682611 1 850 151
Summa varulager 3559 120 4 026 934
Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 6 558 277 1 760 300
Fordringar hos koncernforetag 2 607 553 611 310
Ovriga fordringar 331117 438 915
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 14 582 807 763 089
Summa kortfristiga fordringar 10079 754 3573614
Kassa och bank 7 451 428 2 475 657
Summa omséttningstillgangar 21 090 302 10 076 205
Summa tillgangar 24277 732 14626 731
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Balansrakning

Belopp i SEK Not 2010-12-31 2009-12-31
Eget kapital och skulder

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 15 5007 638 3576884
Reservfond 1700 203 1700 203
Summa bundet kapital 6 707 841 5277 087
Fritt eget kapital

Overkursfond 21222 167 12 696 118
Arets resultat -7 814 593 -9 739 400
Summa fritt eget kapital 13 407 574 2956 718
Summa eget kapital 20 115415 8233 805
Avsattningar 16 55 062 27 760
Kortfristiga skulder

Forskott fran kunder 994 031 1109 068
Leverantdrsskulder 2070940 1947 490
Ovriga skulder 297 670 2183779
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 17 744 614 1124 829
Summa Kortfristiga skulder 4 107 255 6 365 166
Summa eget kapital och skulder 24 277 732 14 626 731
Stallda sakerheter Inga Inga
Ansvarsforbindelser Inga Inga
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Eget kapital
Bundet eget kapital Fritt eget kapital

Belopp i SEK Aktie- Reservfond  Overkursfond Balanserat Totalt eget

kapital resultat/ kapital

arets resultat

2008-12-31 2601370 1700 203 14764 721  -10 556 766 8 509 528
Nyemission 975514 9 755 138 10 730 652
Nyemissionskostnader -1266 975 -1 266 975
Foregaende ars resultat -10 556 766 10 556 766
Arets resultat -9 739 400 -9 739 400
2009-12-31 3576884 1700203 12 696 118 -9 739 400 8 233 805
Nyemission 1430 754 22 176 681 23 607 435
Nyemissionskostnader -3911 232 -3911 232
Foregaende ars resultat -9 739 400 9 739 400
Arets resultat -7 814 593 -7 814 593
2010-12-31 5007 638 1700 203 21222 167 -7 814 593 20 115 415
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Kassaflédesanalys

Belopp i SEK 2010-12-31 2009-12-31
Den l6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster -7 814 593 -9 739 400
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet 1823 395 1621 850
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore -5 991 198 -8 117 550
férandringar av rorelsekapital
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital:
Foérandring i varulager 467 814 -11 307
Férandring av rorelsefordringar -6 506 140 -1 098 633
Foérandring av rorelseskulder -2 257911 1546 047
Férandringar av rérelsekapital -8 296 237 436 107
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -14 287 435 -7 681443
Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -105 314 -81 881
Forvarv avimmateriella anlaggningstillgangar -327 683 -665 672
Forvarv av finansiella anlaggningstiligangar - -10 126
Kassafléde fran investeringsverksamheten -432 997 -757 679
Finansieringsverksamheten
Nyemission 19 696 203 9463677
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 19 696 203 9463677
Arets kassaflode 4975771 1024 555
Likvida medel vid arets borjan 2475 657 1451102
Likvida medel vid arets slut 7451 428 2475 657
Tillaggsupplysningar till kassaflédesanalys
Erhallen ranta 127 418 5814
Erlagd ranta 28 929 115515
Justeringsposter som inte ingar i kassaflodet:
Avskrivningar 1491501 1628970
Nedskrivningar 304 592 -
Férandring avsattning 27 302 -7120
1823 395 1621850
Likvida medel:
Kassa och bank 7451428 2 475 657
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NOTER MED REDOVISNINGSPRINCIPER OCH BOKSLUTSKOMMENTARER

Alla belopp anges i SEK om inget annat anges

Allman information
Ellen AB ar ett publikt aktiebolag med sate i Danderyd. Adressen till huvudkontoret ar Svardvagen 27, 182 33
Danderyd.

Arsredovisningen har upprattats i enlighet med Arsredovisningslagen och Redovisningsradets gallande
rekommendationer och uttalanden fran dess akutgrupp.

Varderingsprinciper mm
Tillgangar och skulder (inklusive avséattningar) varderas till anskaffningsvarden om inget annat anges nedan.

Immateriella tililgangar
Kostnader hanforliga till utvecklingsprojekt bokférs som immateriella tillgdngar nar det ar sannolikt att projektet
kommer att resultera i kommersiellt saljbara produkter.

Patent och varumarken redovisas i balansrakningen nar det ar sannolikt att de ekonomiska fordelarna som kan
hanforas till tillgdngen kommer att tillfalla féretaget samt att anskaffningsvardet kan berdknas pa ett tillforlitligt
satt. Patent och varumarken skrivs av 6ver dess avtalsreglerade nyttjandetid.

Avskrivningar sker enligt nedan

Patent och varumarken 10 ar
Produktutvecklingskostnader 5-10 ar
Produktionsutvecklingsutgifter 5 ar

Materiella anlaggningstillgangar
Avskrivningsprinciper for materiella anlaggningstillgangar:

Avskrivningar enligt plan baseras pa ursprungliga anskaffningsvarden minskat med berdknat restvarde.
Avskrivning sker linjart over tillgangens beraknade nyttjandeperiod.

Maskiner och andra tekniska anlaggningar 5ar
Inventarier 5ar
Datorer 3ar

Materiella anlaggningstilligangar redovisas som tillgdng i balansrakningen nar det pa basis av tillganglig
information ar sannolikt att den framtida ekonomiska nyttan som ar forknippad med innehavet tillfaller foretaget
och att anskaffningsvardet kan berdknas pa ett tillforlitligt satt. Tillkommande utgifter 1aggs till anskaffningsvardet
i den man de forbattrar tillgdngens prestanda i forhallande till prestandan vid anskaffandet. Alla andra
tillkommande utgifter redovisas som kostnad i den period de uppkommer.

Vérdering

De redovisade vardena for bolagets immateriella tillgdngar och materiella tillgangar kontrolleras vid varje
bokslutstillfalle for att avgéra om det finns nagot nedskrivningsbehov. Finns tecken pa sadant bestams tillgdngens
atervinningsvarde till det hogsta av nyttjandevardet och nettoforsaljningsvardet. Nedskrivning gors om
atervinningsvardet understiger det redovisade vardet.

Fordringar
Fordringar varderas individuellt och upptas till det belopp som beraknas inflyta.

Fordringar och skulder i utlandsk valuta

Fordringar och skulder i utlandsk valuta varderas till balansdagens kurs. Kursdifferenser pa rorelsefordringar och
rorelseskulder ingar i rorelseresultatet, medan differenser pa finansiella fordringar och skulder redovisas bland
finansiella poster.
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Varulager

Varulagret har varderats till det lagsta av anskaffningsvardet och nettoférsaljningsvardet Anskaffningsvardet
berdknas genom tillampning av forst-in-forst-ut-principen (FIFU). Nettoférsaljningsvardet ar det forvantade
forsaljningspriset i den Idpande verksamheten med avdrag for forséljningskostnader.

Leasingavgifter
Samtliga bolagets leasingavtal ar operationella.

Utgifter for operationella leasingavtal periodiseras och kostnadsférs 6ver avtalets I6ptid.

Intékter
Som nettoforséljning redovisas fakturerad forséljning samt royaltyintakter. Intdkter fran forsaljning av varor
redovisas i resultatrakningen nar vasentliga risker och formaner éverforts pa kdparen.

Foretaget har for narvarande en rorelsegren som bestar av forsaljning av probiotiska tamponger. Vidare sker all
forsaljning inom EU.

Skatt

Foretaget tillampar Redovisningsradets rekommendation RR 9 Inkomstskatter. Total skatt utgors av aktuell skatt
och uppskjuten skatt. Skatteintdkter och skattekostnader redovisas i resultatrédkningen utom da underliggande
transaktion redovisas direkt mot eget kapital varvid ocksa tillhérande skatteeffekt redovisas i eget kapital. Aktuell
skatt ar skatt som skall betalas eller erhallas for respektive rakenskapsar. Hit hor dven justering av aktuell skatt
hanforlig till tidigare perioder. Uppskjuten skatt berdknas enligt balansrakningsmetoden med utgangspunkt i
temporara skillnader mellan redovisade och skattemdassiga varden pd tillgdngar och skulder. Uppskjutna
skattefordringar avseende avdragsgilla temporara skillnader och underskottsavdrag redovisas endast i den man
det &r sannolikt att dessa kommer att medféra lagre skattebetalningar i framtiden.

Den 31 december 2010 hade bolaget skattemassiga underskott om -109 255 (-97 670) KSEK. Uppskjutna
skattefordringar hanfoérliga till skattemassiga underskott tas upp endast i den utstrackning det ar troligt att de
kommer att utnyttjas. Eftersom bolagets framtida mdjligheter till utnyttjande av underskottsavdrag ar osakra har
nagon uppskjuten skattefordran ej redovisats.

Kassaflodesanalys

Kassaflodesanalysen har uppréattats i enlighet med Redovisningsradets rekommendation nr 7, med tillampande
av indirekta metoden. Det redovisade kassaflodet omfattar endast transaktioner som medfér in- eller
utbetalningar.

Koncernredovisning

Bolaget har inte upprattat nagon koncernredovisning med héanvisning till ARL 7kap.3§. Dotterbolaget Ellen
Australia Pty LTD har bildats for att kunna registrera CE-markning pa nya produkter i Australien och ar ett vilande
bolag. Dotterbolaget Ellen Asia Ltd har bildats for att lansera produkter pad den kinesiska marknaden. Var
forséljning till Ellen Asia Ltd uppgar under rékenskapsaret till 1% av nettointadkten, 110 (650) KSEK. Ellen AB
redovisar en ranteintakt fran Ellen Asia Ltd pa 71 (0) KSEK. Ellen AB har inte gjort nagra inkop fran Ellen Asia Ltd.
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Not1 Arvode och kostnadsersattning till revisorer

2010 2009
Till bolagets revisorer har ersattning utgatt:
Ernst & Young
Revisionsuppdrag 182 400 184 300
Ovriga uppdrag 26 250 43 380
Totalt 208 650 227 680
Not2 Operationella leasingavtal
2010 2009
Moderbolaget disponerar genom operationella leasingavtal
inventarier och lokaler etc
Tillgangar som innehas via operationella leasingavtal:
Minimileaseavgifter 206 422 216 395
Summa leasingkostnader 206 422 216 395
Avtalade framtida minimileaseavgifter avseende icke
uppsagningsbara kontrakt forfaller till betalning:
Inom ett ar 211312 203 704
Mellan ett och fem ar 264 140 458 334
Senare an fem ar - -
475 452 662 038
Not 3 Anstallda, personalkostnader och arvoden till styrelse
2010 2009
Medelantalet anstéllda
Man 1 2
Kvinnor 4 2
5 4
Léner och andra erséattningar
Styrelse och verkstallande direktor 300 000 300 000
Ovriga anstéllda 2646 214 2 205 205
Summa léner och andra ersattningar 2946 214 2 505 205
Sociala kostnader och pensionskostnader
Pensionskostnader till styrelse och VD - -
Pensionskostnader till dvriga anstallda 374 183 248 884
Sociala kostnader 965 568 847 515
Summa pension och sociala kosthader 1339751 1 096 399
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Ledande befattningshavares férmaner

Principer

Ersattningen till styrelsen, inklusive styrelseordféranden, faststélls av aktiedgarna vid arsstdmman och galler
perioden till ndsta arsstdmma. Verkstallande direktéren ersatts med avtalat arvode enligt faktura se not 18. Den
ersattning som betalas till andra ledande befattningshavare utgar i form av fast 6n.

Erséttning och férmaner till styrelsen
Den totala ersattningen for rakenskapsaret 2010 till bolagets styrelse uppgick till 300 (300) KSEK, varav 120
(120) KSEK avsag erséttning till styrelsens ordférande.

Pensionsplaner
Bolaget har en faststalld pensionsplan for personal och ledande befattningshavare.

Avgangsvederlag
Inga avgangsvederlag har utfasts. Uppsagningstiden for VD uppgar till 6 manader bade fran VD:s och fran
bolagets sida.

Not 4 Konsfordelning i styrelsen och bland ledande befattningshavare

2010-12-31 2009-12-31
Styrelsen

Man 2 2
Kvinnor 2 2
4 4

Ledande befattningshavare
Man 1 1
Kvinnor 1 1
2 2

Not5 Upplysning om sjukfranvaro

Uppgift om sjukfranvaro lamnas ej, da antalet anstéllda i foretaget understiger 10 personer

Not 6 Rénteintdkter och liknande resultatposter

2010 2009
Ranteintakter 127 418 5814
127 418 5814

Not 7 Réntekostnader och liknande resultatposter
2010 2009
Rantekostnader -28 929 -115 515
-28 929 -115 515
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Not 8 Skatt pa arets resultat

Avstamning av periodens skatt 2010 2009
Redovisat resultat fore skatt -7 814 593 -9 739 400
Skatt enligt gallande skattesats 2 055 237 2561462
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader 36 994 16 959
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intakter - -1
Skatteeffekt av nettoforlust fran rérelsen som inte redovisats som
uppskjuten skattefordran -2092 231 -2578 420
Skatteeffekt av nyttjat underskottsavdrag - -
Skatt pa arets resultat - -
Gallande skattesats uppgar till 26,3% (26,3%).
Not9 Patentoch varumarken
2010-12-31 2009-12-31
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid arets boérjan 5373123 4816 672
Utrangering -380 947 -
Nyanskaffningar - 556 451
4992 176 5373123
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Vid arets boérjan 2853 125 2 335094
Aterférd avskrivning utrangeringar -380 947 -
Nedskrivning 304 592 -
Arets avskrivning enligt plan 460018 518 031
3236788 2853125
Redovisat varde vid arets slut 1755 388 2519998
Not 10 Balanserade produktutvecklingskostnader
2010-12-31 2009-12-31
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid arets boérjan 9 123462 9014 250
Nyanskaffningar 327 683 109 222
9451 145 9123462
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Vid arets borjan 7 465 497 6 496 257
Arets avskrivning enligt plan 882 818 969 240
8 348 315 7 465 497
Redovisat varde vid arets slut 1102830 1 657 965
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Not 11 Maskiner och andra tekniska anlaggningar

2010-12-31 2009-12-31

Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid arets boérjan 1459 117 1377 236

Nyanskaffningar - 81881
1459 117 1459 117
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Vid arets boérjan 1152 117 1017 847
Arets avskrivning enligt plan 120174 134 270
1272291 1152 117
Redovisat varde vid arets slut 186 827 307 000
Not 12 Inventarier och datorer
2010-12-31 2009-12-31
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid arets borjan 46 778 46778
Nyanskaffningar 105 313 -
152 091 46 778
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Vid arets borjan 31921 24 492
Arets avskrivning enligt plan 28491 7429
60412 31921
Redovisat varde vid arets slut 91679 14 857

Not 13 Andelar i koncernforetag )
Antal andelar Eget kapital  Arets resultat Kapitalandel Bokfort

varde
Ellen Australia Pty LTD 100 0 0 100 % 40 580
Ellen Asia LTD 70 -3332545 -2111 825 70 % 10 126
Summa andelar i koncernféretag 50 706
Uppgifter om dotterféretagens organisationsnummer och sate:
Org.nr Sate
Ellen Australia Pty LTD 123211 003 New South Wales
Ellen Asia LTD 1267098 Hong Kong
Not 14 Fdérutbetalda kostnader och upplupna intakter
2010-12-31 2009-12-31
Forutbetalda forsakringskostnader 30229 29 489
Royalty 14 994 16 288
Forutbetalda patentkostnader 242 753 245 132
Forutbetald hyra 52 168 50 737
Ovriga poster 242 663 76 443
582 807 418 089
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Not 15 Aktiekapitalets utveckling

| tabellen nedan framgar forandringarna i Ellens aktiekapital sedan bolaget bildades 1991 fram till balansdagen.

Arets férandringar aterfinns péa sidan 12.

Ar

1991
1999
2000
2002
2002
2003
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2010

Transaktion

Nybildning

Nyemission
Nyemission
Nyemission
Nyemission
Byte konv.

Nyemission
Nyemission
Nyemission
Nyemission
Nyemission
Nyemission
Nyemission
Nyemission
Nyemission

Foérandring i
antal aktier

501 000
501 000
235 000
233 760
184 667
66 668

3 747 950
1 030 266
869 660
8491851
8 006 851
1993 149
9 755 138
13 007 995
1299541

Férandring i
aktiekapital
(SEK)

50 100,00
50 100,00
23 500,00
23 376,00
18 466,70
6 666,80
374 795,00
103 026,60
86 966,00
849 185,10
800 685,10
199 314,90
975 513,80

1300 799,50

129 954,10

Totalt antal
aktier

501 000
1020 000
1237 000
1388 888
1622640
1873975
5621925
6652191
7521851

16 013 702
24 020 553
26 013 702
35 768 840
48 776 835
50076 376

Totalt aktie-
kapital (SEK)

50 100,00
100 200,00
123 700,00
138 888,00
162 264,00
187 397,50
562 192,50
665 219,10
752 185,10

1601 370,20
2402 055,30
2601 370,20
3576 884,00
4 877 683,50
5007 637,60

Kvot varde
(SEK)

0,10
0,10
0,10
0,10
0,10
0,10
0,10
0,10
0,10
0,10
0,10
0,10
0,10
0,10
0,10

Med anledning av bolagets resultat forvantas Ellen AB inte komma att ldmna nagon utdelning under de narmsta
aren.

Not 16 Avsattningar

2010-12-31 2009-12-31
Avsattningar Ellen fond 55 062 27 760
55 062 27 760

Not 17 Upplupna kostnader och férutbetalda intékter
2010-12-31 2009-12-31
Upplupna semesterléner 144 774 84 375
Upplupna sociala kostnader, semesterlon 45 488 26511
Upplupna styrelsearvoden 300 000 300 000
Upplupna sociala kostnader pa styrelsearvoden 68 808 94 260
Upplupna rantekostnader - 36 164
Upplupen kostnad konsultarvoden 47 250 274 642
Upplupna revisionsarvoden 120 000 120 000
Ovriga poster 18294 188 877
744 614 1124 829

Not 18 Transaktioner med narstaende

Bolaget har haft transaktioner pd marknadsmassiga villkor med narstdende under rdkenskapsaret. Ellen AB har
kopt tjanster for 2 292 KSEK, resor 89 KSEK och teletjanster 11 KSEK av Monica Wallter samt varor och tjanster
till produktionen och produktutveckling av Tommy Johnson med 157 KSEK.
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Resultat- och balansrakningar blir foremal for faststallelse pa arsstamman.

Stockholm den 7 mars 2011

Stefan Appelgren Sanna Ehdin
Ordférande
Anna Weiner Jiffer Monica Wallter

Verkstallande direktor

Min revisionsberattelse har avgjvits den

Bjorn Ohlsson
Auktoriserad revisor

Mikael Lovgren
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