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Aerocrine Nordamerika 12-14 Kostnader for forskning och utveckling, Tkr 75127 75 511 53198
Fiirséiljning och marknad 15-17 FoU-kostnader i % av totala kostnader 25% 25% 27%
Teknik och produkt 18-19
X . For fullstindig ekonomisk presentation; se Del 2, Aerocrine i siffror.
Luftrorssjukdomar — férdjupning 20-21
Aerocrines aktie 22-24
Riskfaktorer 25-27
o
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Ordlista il e Utveckla och bredda den kliniska forsiljningen i USA.
e Oka antalet privata forsikringsbolag som ersitter metoden pé den
) Kom mande amerikanska marknaden.
informationstillfallen e Arbeta fér att erhdlla marknadsgodkinnande i USA fér NIOX VERO®.

Delarsrapport forsta kvartalet 2014: 12 maj 2014 kl 08.00

N * Fortsdtta arbetet med att inkludera Bolagets metod i ytterligare kliniska riktlinjer.
Arsstimma i Stockholm: 12 maj 2014 kI 17.00

Delarsrapport andra kvartalet 2014: 24 juli 2014 kl 08.00 e Utveckla samarbetet med Bolagets partners i Japan, Europa och Kina.

Delarsrapport tredje kvartalet 2014: 6 november 2014 kI 08.00
Bokslutskommuniké 2014: 19 februari 2015



Aerocrines vision

Ar att férbittra behandlingen av inflammatoriska
luftvagssjukdomar och darmed ocksa livskvaliteten
for behandlade patienter over hela varlden.

Aerocrines malsdttning

Ar att etablera FeNO-mitning som en del

av standardbehandlingen for patienter med
inflammatoriska luftvagssjukdomar, vilket
mojliggor for vardgivare att diagnosticera och
folja upp behandlingen av patienter mer effektivt,
vilket i sin tur leder till en forbattrad livskvalitet
och forbattrat kliniskt resultat.

Aerocrine i korthet

AEROCRINE I KORTHET

Aerocrine AB (publ.) sdljer medicintekniska produkter och tester som anviands inom sjukvarden for
att underlitta vid diagnos samt forbattra behandling och kontroll av patienter med inflammation

i luftvagarna. Lakare kan darmed sitta in rdtt behandling eller justera pagaende behandling om
bristande foljsamhet pavisats. Detta kan forutom forbattrad livskvalité for patienterna dven innebara

stora besparingar for samhallhet.

SVENSK FORSKNING

Produkterna anvéands dven vid forskning inom luftvagssjukdomar.
Metoden bygger pa svensk forskning som visat att ett forhojt
vdrde av NO, kvavemonooxid, i utandningsluften kan tyda pa
inflammation i luftvdgarna.

EGNA PRODUKTER

Aerocrine har tagit fram egna produkter som mater NO-varde

i utandningsluft och marknadsfor i nuldget, NIOX MINO® samt
sedan slutet av 2013 NIOX VERO® i Europa, sma och handhallna
instrument, till ldkare och sjukvardsmottagningar.

NIOX MINO siljs 6ver hela vdrlden. USA &r i dag den storsta
marknaden, med en mycket snabb tillvaxt efter publiceringen
av kliniska riktlinjer i september 2011. Tyskland &r den storsta
marknaden i Europa med cirka 80 procent av landets privat-
praktiserande lunglakare som kunder. USA, tillsammans med
Japan och Kina, utgor bolagets just nu mest lovande marknader.

Aerocrine dr baserat i Sverige och har egna dotterbolag i
Schweiz, Storbritannien, Tyskland och USA, samt forséljnings-
kontor eller séljrepresentanter runt om i varlden.

OKAT MARKNADSFOKUS
Bolaget grundades 1997 och har fram till 2011 haft stort fokus
pa forskning, produktutveckling och férberedelser infor en
breddning av den kommersiella verksamheten. Sedan slutet av
2011 pagar en forandring gentemot 6kat fokus pa forséljning
och marknadsforing, framforallt i USA. Bolaget &r inne i en
mycket expansiv fas och investerar i forsdljningsresurser och
marknadsaktiviteter framforallt i USA.

Aerocrines aktie noterades pa Stockholmsborsen den 15 juni
2007 och éterfinns sedan januari 2013 pa Mid Cap Norden-listan.

Aerocrine AB (Sverige)

Aerocrine Inc. Aerocrine AG
(USA) (Tyskland)

Aerocrine Ltd
(Storbritannien) (Schweiz) ESOP AB

Aerocrine Intl GmbH Aerocrine



VD HAR ORDET

Scott Myers, VD Aerocrine AB:

Manga uppnadda mal men
utmanande finansiella resultat

— Aerocrine vaxte i USA under 2013 vilket var ett av vara huvudmal men
var totala globala forsdljning var oférandrad vilket inte var i linje med vara
forvantningar. Bolaget passerade ett antal viktiga milstolpar och har fortsatt
att utvecklas som affarsorganisation. Vi ar framgent fast beslutna att skapa
ett vaxande och virdefullt foretag, sager Scott Myers, VD for Aerocrine.

— Forsédljningen i USA 6kade, Europa var
oforandrat medan Asien minskade, sa vi har
haft ett blandat ar. Den totala omsattningen
minskade fran 147 MSEK i fjol till 136 MSEK
2013. Pa den amerikanska marknaden kade
den kliniska férsaljningen med 26 procent i
lokal valuta under 2013 och testanvdndningen
Okade med 44 procent. Antalet installerade
enheter for klinisk anvandning 6kade ocksa,
med 36 procent.

For att kunna positionera oss for tillvaxt
pa marknaden i USA gjorde vi en grundlig
genomlysning av affdrsorganisationen i USA
under 2013. Vi 6kade kunskapen om mark-
naden genom att kdpa in ytterligare maldata
och installera ett nytt CRM-system sd att vi
skulle kunna fa mer direkt aterkoppling fran

och till faltet. Dessutom introducerade vi ett
forbattrat program for utvardering av enheter
och nya prissattningsmodeller. Under fjarde
kvartalet sag vi vissa effekter pa resultaten pa
grund av dndringar i siljarbetet men vi ar over-
tygade om att de positiva effekterna av 6kad
marknadskunskap, ett nytt stt for kliniker att
fa prova pa hur vardefull NO &dr som metod
och bittre styrning av forsaljningen kommer
att hjdlpa oss att forbattra bade verksamhet
och resultat i USA, men det kommer ta tid
innan vi ser resultatet av vara anstrangningar.

Marknaderna utanfér USA var mer eller
mindre oférdndrade. | EU fick vi inte den
tillvaxt som vi hade véntat oss, via partner-
samarbetet med Stallergenes i nyckellanderna
Frankrike och Italien.



Forsaljningen i Asien minskade da vi sag
en lagre forsdljning i Kina. Detta berodde
framfor allt pa tva saker. For det forsta gav
inte kopplingen mellan Shanghai Pharma
och underdistributdrerna den effektivitet vi
hade forvantat oss och for det andra minskade
tillstrémningen av nya kunder fran forsta halv-
aret dramatiskt under andra halvaret pa grund
av kinesiska myndigheters harda granskning av
sjukhusens inkdpsrutiner.

I Japan ddremot hade Aerocrine ett starkare
fjdrde kvartal an aret innan. En av de viktigaste
hojdpunkterna var nar det japanska ldke-
medelsverket godkande 2009 ars version av
NIOX MINO®. Det 6ppnade for marknads-
foring och forsdljning av Aerocrines produkter
i Japan vilket hade en positiv effekt pa lager-
nivderna. Forséljningen i Japan 6kade faktiskt
nagot trots att vi inte hade nigot godkdnnande
nar perioden inleddes.

Tack vare att NIOX MINO har blivit god-
kant har distributdren nu borjat marknadsfora
testerna och vi férvdntar oss en fortsatt och
hogre tillvaxt, vilket ar de forsta tecknen pa
en positiv marknad.

En annan hojdpunkt, nar det galler myn-
digheternas granskning och godkdnnanden,
var rekommendationen fran National Institute
of Health and Care Excellence (NICE) i Stor-
britannien. Rekommendationen kommer att
lagga grunden fér en mer allmén anvandning
av kostnadsersattning bland allmanlakare i

Storbritannien. Vi forvantar oss de slutliga
rekommendationerna under andra kvartalet
2014.

Andra statliga myndigheter och privata
betalare ser pd NICE:s rekommendation
som ett viktigt argument. Det paverkar dven
betalarna i USA. For att helt kunna penetrera
det kliniska segmentet pa den amerikanska
marknaden behéver vi fler kostnadsersétt-
ningar och tackta individer.

UTOKAT SAMARBETE OCH FLER
UNDERDISTRIBUTORER
For att kunna forbattra vart kommersiella
angreppssatt i ovriga varlden pa ett kostnads-
effektivt satt, utokade vi samarbetet med var
danska distributor Intramedic AB. De kommer
nu att ticka den svenska marknaden och vi
utvdrderar ocksa om resultaten kan forbattras
om vi utokar med fler distributorer eller andrar
vara befintliga partnersamarbeten.

| Kina kan vi nu forhandla direkt med under-
distributorer som vi sjdlva har valt, da Shanghai
Pharma inte langre har ensamrétt pa import-
verksamhet. Det kommer att ge oss mer flexi-
bilitet eftersom vi vill expandera och bredda
verksamheten i Kina. Under 2014 kommer vi
att behova omregistrera vara produkter i Kina.
Vi har tagit 6ver processen med hjilp av nya
konsulter.

Aerocrines forsdljning till globala strategiska
kunder paverkas av storleken pd och tidpunk-

ten for kliniska forsok, nagot vi inte kan styra
over. Foljden ar att intdkter kan fluktuera
vasentligt mellan olika perioder. Var strate-
giska forsdljning var negativ pa arsbasis

(-24 procent), men utvecklades mycket bra
under andra halvan av 2013. Under fjarde
kvartalet inleddes ett antal stora studier vilket
gjorde att sista kvartalet 2013 blev utmarkt
(8,4 MSEK, jamfért med 3,3 MSEK). Under
2013 utokade vi resurserna till den har verk-
samheten i syfte att 6ka tillviaxten inom ett
redan mycket [6nsamt omrade.

HOJDPUNKTER INOM PRODUKTER
OCH FORSKNING
Aret slutade med en héjdpunkt inom vart
produktutbud. Vi lanserade NIOX VERO®
den senaste innovationen fran vart produkt-
utvecklingsteam och samarbetet med
Panasonic. Produkten ar helt portabel, enkel
att anvanda och har lang livslangd — produkt-
egenskaper som vi tror kommer att bidra till
att NIOX VERO far ett bra mottagande pa
vara marknader. Vi introducerade den pd véra
direkta marknader i Europa redan i slutet av
2013 och kommer att expandera till andra
omraden i Europa i borjan av 2014. Vi har en
ansokan hos FDA och vi forvéntar oss att lan-
sera NIOX VERO i mitten eller slutet av 2014.
Den vetenskapliga grunden for FeNO
starktes ytterligare under 2013 da flera nya
rapporter som visar nyttan av FeNO i klinisk

VD HAR ORDET

miljo publicerades under aret. Enlig en studie
reduceras patienternas upplevelse av att
sjukdomen forvdrras, med 50 procent vid
anvdndande av FeNO i behandlingen. En
slutsats som kommer att kunna bidra till att
Oka kostnadsersattningarna. Antalet individer
som kan f& kostnadsersattning inom ramen for
Medicaid 6kade under aret och vi bearbetar
aktivt betalare for att 6ka tackningen ytterli-
gare.

Pa Aerocrine ar vi helhjartat engagerade i
vdr vision att dndra standarden for varden vid
diagnos och behandling av astmapatienter i
hela véarlden med FeNO. Vi &r varldsledande
i den har kategorin och kommer att fortsatta
att lagga tid, energi och resurser pd att skapa
en vaxande och l6nsam verksamhet. Till alla
aktiedgare och anstéllda: Tack for ert stod.

Nu ser jag fram emot ett battre 2014.

Scott Myers
Solna, april, 2014
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2013 i sammandrag

FORSTA KVARTALET 2013

€=

Finansiella hindelser /

22 februari — Bokslutskommuniké 2012.

Operativa handelser

20 februari — Texas Medicaid infor kostnadsersattning
for anvandning av Aerocrines inflammationstest vid
astmabehandling.

25 mars — Aerocrine ingar licensavtal med Medisoft S.A.
28 mars — Andring av antalet aktier och réster i Aerocrine.

ANDRA KVARTALET 2013

o

Finansiella hindelser

30 april — Aerocrine tillférs 50 miljoner USD
genom kreditfacilitet och riktad nyemission.

7 maj — Delarsrapport januari—-mars 2013.
8 maj — Kommunikeé fran Aerocrines arsstamma 2013.
31 maj — Andring av antalet aktier och roster i Aerocrine.

Operativa hindelser

4 april - Kallelse till arsstamma publiceras.

4 april — Georgia Medicaid infor kostnadsersattning
for anvandning av Aerocrines inflammationstest vid
astmabehandling.

4 april — NIOX MINO® version 08 godkanns for
marknadsforing i Japan.

10 april - NIOX MINO version 09 godkanns for
forsdljning och marknadsforing i Canada.

20 maj — Aerocrine presenterar data vid ATS 2013
avseende FeNO-test inom KOL och astma.

TREDJE KVARTALET 2013

Finansiella hindelser

25 juli — Delarsrapport januari—juni 2013.

Operativa handelser

11 september — Aerocrine lanserar NIOX VERO®
pa utvalda marknader i Europa.

27 september — Aerocrine annonserar forandring av
ledningen.

27 september — Kallelse till extra stamma publiceras.

FJARDE KVARTALET 2013 r
|

Finansiella hindelser J

21 oktober — Kommuniké fran extra stimma.

5 november — Delarsrapport januari-september 2013.

2 januari 2014 — Andring av antalet aktier och roster
i Aerocrine.

Operativa handelser

11 oktober — Svensk studie inom primdrvarden som
foresprakar FeNO styrd astmabehandling publiceras.
8 november — NICE (National Institute for Health

and Care Excellence) publicerar prelimindra
rekommendationer for FeNO-matning som hjalp for
diagnosticering och behandling av astma.

25 november — NIOX MINO 09 godkénns for
forsdljning och marknadsforing i Japan.

18 december — Ingdr distributérsavtal med Intramedic
for Sverige.

For fullstindig information, se Bolagets hemsida.

Uppnadda mal 2013

* Den kliniska forsiljningen i USA 6kade med 21%
(26% i lokal valuta) jamfort med 2012 som ett led av
okad narvaro pa marknaden i form av 6kad siljstyrka
samt forbattrad kostnadsersattning.

¢ Antalet forsikrade individer i USA med tillgang till
Bolagets test 6kade fran cirka 58% vid utgangen av
2012 till 60% under 2013.

* Totala antalet salda tester 6kade med cirka 10%
och nadde 6ver 2,0 miljoner sdlda test under aret.

o Sikerstillt Bolagets finansiella situation genom
kapitaltillskott om 50 MUSD genom kreditfacilitet
och nyemission.

e Lanserat forsta produkten, NIOX VERO, fran
samarbetet med Panasonic.

e Erhallit marknadsgodkéannande for tva olika versioner
av NIOX MINO i Japan.

e Ytterligare positiva data publicerat avseende den
kliniska och hidlsoekonomiska nyttan med FeNO.



Rolf Classon, styrelseordférande:

Vi starker grunden for det framtida Aerocrine

Aerocrines styrelseordférande Rolf Classon ar ny pa sin post sedan 2013. Han har lang erfarenhet
fran ledande befattningar inom lakemedels- och MedTech-branschen, bland annat fran Pharmacia,
Bayer Diagnostics och som VD for Bayer Healthcare. Rolf Classon sitter med i flera styrelser,
daribland som styrelseordforande i Auxilium Pharmaceuticals, Hill-Rom Corp och Tecan Group
samt som ledamot for Fresenius Medical Care. Han valdes in i Aerocrines styrelse 2011 och valdes
som ny styrelseordférande i samband med arsstimman i maj 2013.

— Det jag ser i Aerocrine dr ett bolag med en intressant produkt
inom ett viktigt omrade dar det finns ett icke-tillfredstallt behov
av nya metoder for att forbdttra patienters vardag och livs-
kvalitet. Det ligger samtidigt en intressant utmaning i detta
da det behovs en férandring i klinisk praxis for att Aerocrines
metod ska fa genomslagskraft. Pa flera marknader har man
skrivit in Aerocrines metod, att mita mangden kvaveoxid i
utandningsluften (FeNO), i sina nationella riktlinjer fér bedom-
ning och behandling av astma. En malséttning &r att metoden
skrivs in i fler nationella riktlinjer och aven blir klinisk praxis
pd bredare basis.

Forandringar av det slaget tar tid. Under tiden fokuserar
vi pa att bygga fran grunden och skapa férutsattningar for
att na ut till ratt malgrupper med produkten. Aerocrine har
under 2013 fortsatt att fokusera pa att finna mer effektiva
vagar for att kommersialisera sin produkt. Det har varit ett
viktigt och framgangsrikt ar och vi har 6kat var forstaelse for

marknaden. Detta dr framfor allt, ur ett utbildningsperspektiv,
viktigt for att etablera oss och na framgang i USA, som &r den
storsta och viktigaste marknaden for Aerocrine. Vi fokuserar
an mer pd att gora Aerocrine till ett framgangsrikt kommersiellt
foretag.

Dar behdver vi gora produkterna mer tillgangliga for bade
lékare och kliniker sa att de kan anvanda dem i sin kliniska
vardag och i storre utstrackning dven bérjar efterlysa mojlig-
heten att fa reimbursement, kostnadsersattning, for testerna.
Fragan om reimbursement dr redan tidigare en pagéende
dialog mellan Aerocrine och forsakringstagare och forsakrings-
bolag. For Aerocrine handlar det dven om att fortsatta
kommunicera kliniska studier och data som 6vertygar om
kvaliteten i metoden. Med forskningsresultat och rapporter
som fortydligar nyttan och dven de halsoekonomiska férdelarna
med metoden, far allt fler kliniker stod i att ta steget och borja
anvanda Aerocrines metod som klinisk praxis vid astma.

UTBLICK, STYRELSENS ORDFORANDE



MARKNADSOVERSIKT

Astma — ett folkhalsoproblem
av global omfattning

Cirka 300 miljoner manniskor virlden 6ver lider av nagon form av
inflammatorisk luftvagssjukdom, sasom astma. Genom att kontinuerligt
mata FeNo-vardet i utandningsluften med hjalp av Aerocrines metod,
underldttas diagnostisering och behandling av dessa sjukdomar.
Aerocrine har under aret framgangsrikt forsvarat sin marknadsledande
position inom omradet, med en berdknad andel pa cirka 85 procent.

Globalt sett lider cirka 300 miljoner méanniskor
av nagon slags inflammatorisk luftvagssjukdom,
varav astma ber6r cirka 235 miljoner méanniskor,
enligt WHO.

Astma dr den vanligaste kroniska sjukdomen
bland barn i varlden”. WHO beraknar att antalet
personer med astma kommer att 6ka med mer
an 100 miljoner fram till ar 20252.

I snitt drabbar astma cirka 7-8 procent av befolk-
ningen i vérlden. | Sverige beraknas genomsnittet
vara 8 procent av befolkningen.

Astma kan, om den behandlas felaktigt eller
forblir obehandlad, i varsta fall leda till doden.
Cirka 250 000 personer dor drligen pa grund av
okontrollerad astma. Merparten av dessa dédsfall
skulle kunna undvikas med regelbunden moni-
torering® och behandling.

Ofta triggas anfallen av att man utsdtts for
nagot man inte tal; t ex ett allergen, tobaksrok
eller kemiska amnen. Detta sdtter igang inflam-
mationen som orsakar svullnad i luftréren
sa att luften inte kommer fram ordentligt.

Astma har inget botemedel, allt handlar
om kontroll. De akuta anfallen och mer-
parten av besvdren kan dock hallas borta
med ritt medicin i ratt anpassad dos. Detta
kan faststillas genom kontinuerlig méatning
av mangden kvdveoxid i utandningsluften
(FeNO) i kombination med kontroll och
uppfoljning.

RISK FOR FELBEDOMNING

Eftersom andra tillstand dn astma kan ge
liknande symtom, sa ar matning av utand-
ningsluften extremt vardefullt for att forsta
vilka patienter som ska ha kortikosteroider
och for rdtt dosering over tid.

Om inflammationen méts vid diagnos-
tillfallet samt vid regelbundna uppfoljningar
kan overforskrivning av lakemedel undvikas
och forutsdttningarna for att fa kontroll 6ver
sjukdomen 6kas. Aerocrine har med sina tester
och sin produkt en stor marknadspotential
inom det har omradet. Antalet onddiga

Astma drabbar
mellan 7 och 8 procent

av varldens befolkning.

besok pa sjukhus kan reduceras och tack
vare kontinuerliga matningar och darmed ratt
medicinering kan de flesta patienter leva ett
normalt liv och fa kontroll 6ver sjukdomen.

KONTINUERLIG AFFAR

Aerocrines instrument har en sensor som
analyserar mangden kvavemonoxid i
utandningsluften. Instrumentet har en livs-

langd pa cirka tre ar, vilket motsvarar cirka
3 000 tester. Darefter byts det service- och
underhallsfria instrumentet ut. Sensorer med
ett visst antal forprogrammerade FeNO-
test, kan kopas separat. Idag dr Aerocrine
marknadsledande avseende instrument och
tester for matning av NO i utandningsluften.
Att instrumenten och nya sensorer for test
[6pande behover bytas ut innebar kontinu-



erliga intdkter for Aerocrine. Det leder ocksa
till ett ndra samarbete med kunderna. Tack
vare den regelbundna uppdateringen av nya
sensorer underlattas dven kontrollen av mat-
funktionen. De férprogrammerade sensorerna
sdljs med ett variabelt antal test per sensor och
kunderna far mangdrabatt. Darigenom under-
lattas en flexibel prissattning for Bolaget sam-
tidigt som man kan gynna storre forbrukare
utan att bruttomarginalen paverkas negativt.
Under 2013 6kade forsaljningen av pa-

fylinadstest till Aerocrines instrument med 11%.

Totalt sildes 6ver 2,0 miljoner patienttester
for NIOX®-produkter varlden éver under 2013,
en 6kning med 10%.

ETABLERAT I KLINISK PROVNING

Vid forskning kring inflammation i luftvdgarna
och for att validera resultat vid kliniska studier
av nya ldkemedel mot luftvagssjukdomar

anvands NIOX MINO®. Forséljningen av
NIOX MINO utgér en strategisk och avgdrande
bestandsdel i Aerocrines affar. Forséljningen
kan dock variera kraftigt mellan perioder och
ar beroende pa ndr leveranser till en studie
sker. Den strategiska forséljningen minskade
med 24 procent under 2013 som en konse-
kvens av intaktsforing av ovanligt stora leve-
ranser associerade med kliniska studier som
pabdrjades redan under borjan av 2012.

DISTRIBUTORER OCH EGNA KANALER
Aerocrine anvander sig av olika forséljnings-
kanaler for olika marknader. P& nyckelmark-
nader som USA och Tyskland har Bolaget
egna forsdljningsorganisationer och dessa
utvecklas vartefter acceptansen fér Aerocrines
metod och mojligheten att fa kostnadsersatt-
ning okar. Aerocrine har en egen saljstyrka

i USA och ar det enda foretaget i branschen

Rullande 12-ménaders forséljning per kvartal uppdelat per omrade

MSEK
150 —_—

B Klinisk forséljning NIOX MINO
m Klinisk forsaljning — NIOX Flex

W Licensintakter

Strategisk forsaljning

Forséljningen av
NIOX MINO utgér
en strategisk och
avgorande bestands-
del i Aerocrines affar.

som fatt sin matutrustning godkand for for-
sdljning pa den amerikanska marknaden. For
forsédljning och marknadsforing i manga av
ldanderna i Europa, Mellandstern och Asien
har Aerocrine tecknat avtal med olika import
och distributionsforetag. | valet av distribu-
torer ar god logistik, ett vl uppbyggt och
fungerande distributérsnat samt mycket god
lokal marknadskdannedom viktiga parametrar.

MARKNADSLEDANDE

Enligt egna bedémningar har Bolaget i dag

en cirka 85-procentig marknadsandel och

har framgéngsrikt lyckats bade foérsvara och
starka sina patent. Idag har alla storre konkur-
renter sdisom det belgiska foretaget Medisoft
samt det brittiska Bedfont skrivit under ett
licensavtal for att fa fortsétta att marknadsfora
och silja sina produkter pa de marknader dar
Aerocrine har patent. Licensavtalen innebar

Studier visar att hela 28 % av astma-
patienterna feldiagnostiseras och att 25 %
medicineras i ondan. Aerocrines teknik att
mita graden av NO i utandningsluften ger
ett mycket virdefullt underlag da det giller
att forsta vilka patienter som ska ha kortiko-
steroider och for ritt dosering over tid.

MARKNADSOVERSIKT

att bolagen betalar en royalty till Aerocrine for
varje produkt de marknadsfor och sdljer inom
Europa. Den unika kompetens kring FeNO-
teknologi som Aerocrine besitter, tack vare
den forskning som Bolagets grundare genom-
fort, utgor en mycket stark konkurrensfaktor
for Aerocrine.

(1) WHO, Asthma fact sheet.

(2) WHO, Clobal surveillance, prevention

and control of chronic respiratory diseases:

a comprehensive approach, 2007.

(3) Global Strategy for Asthma Management and
Prevention, Global Initiative for Asthma, Updated 2009.




AEROCRINES AFFARSMODELL

Affarsmodell med kontinuitet

och utvecklingsmojligheter

Aerocrines affarsidé ar att silja utrustning och metod/tester for att

underldtta upptackt av inflammation i luftvagarna och darmed forbattra
behandlingen av patienterna. Affirsmodellen ger en Iopande kundrelation
och kontinuitet i affaren.

Aerocrines forprogrammerade
sensorer sakrar affarens
kontinuitet.

Initialt koper kunden ett
startpaket bestaende av ett
instrument och en sensor som
inehaller ett visst antal test.

Metoden bygger pa resultat
som forskats fram av foretagets
grundare. Produkterna upp-
graderas och utvecklas baserat
pa kund- och marknadsbehov.

MARKNAD

HALSOEKONOMI
LIVSKVALITET

MARKNADSPOTENTIAL

KONTINUERLIG AFFAR
— Forbrukning

INITIAL AFFAR
— Produkt

FORSKNING,
UTVECKLING

Metoden bygger pa en upptackt av Aerocrines
grundare om att kvavemonoxid (NO) i ut-
andningsluften fungerar som en markdor for
inflammation.

Baserat pa upptackten har bolaget i egen regi
utvecklat NIOX MINO® samt tillsammans med
PHC (Panasonic Healthcare) NIOX VERO®.
De &r anvandarvanliga instrument som snabbt
och enkelt mater NO-halten i utandningsluften
(FeNO - Fraction of exhaled Nitric Oxide).
Resultatet vagleder ldkaren att satta ratt diag-
nos och behandling av luftvagssjukdomar som
astma och en kombination av astma/KOL.

INTAKTER | AFFARSMODELLEN
Merparten av Bolagets intdkter genereras fran
forséljningen av férbrukningsbara sensorer,
med ett forinstallt antal test, som hor till
instrumentet. Aerocrine erbjuder idag fran
50 till 1 000 test per sensor. Kunden
koper initialt ett instrument till en relativt
lag kostnad tillsammans med en sensor
innehéllande ett visst antal test. Nar testen
har forbrukats bestéller kunden nya sensorer
med tester. Detta ger dterkommande intakter
och bidrar till en I6pande affarsrelation med
kunderna och sakerstaller att kvaliteten per
test bibehdlls. Nar vél sensorn har 6ppnats
har den en livslangd om cirka 12 manader.
Affarsmodellen underldttar en flexibel pris-
sattning och premierar stérre forbrukare med
bibehallen bruttomarginal. Malséttningen ar
att behélla samma principer for affarsmodell
dven nar malgruppen breddas till primarvard
och hemanvindning.

Idag séljer Aerocrine forprogrammerade
sensorer med 50, 100, 300, 500 och 1 000
test per sensor. Kostnaden per test for kunden
blir lagre ju fler tester som kops.

PRODUKTUTVECKLING OCH
MARKNADSPOTENTIAL

Aerocrine satsar mycket pa teknisk utveckling
inkluderande forsvar av Bolagets intellektuella
tillgdngar. Visionen ar att patienterna ska kunna
mata inflammation sjdlva med egen utrustning
i hemmet, pa samma sdtt som personer med
diabetes i dag mater sina blodsockervdrden
sjdlva. For att fa fram ett potentiellt varde av
inflammationsmatning i hemmet ar det enklast
att dra paralleller till just diabetes. Det totala

NIOX VERO ir det forsta instrumentet framtaget
genom samarbetet med PHC (Panasonic Healthcare).
Produkten lanserades pa utvalda marknader i Europa
under slutet av 2013.



marknadsvardet for blodglukosmdtning, det
vill sdga instrument och teststickor, uppgick
2009 till cirka 10,5 miljarder dollar och
berdknas oka till 15,5 miljarder dollar ar 2015.
Ménniskor som lever med astma behé&ver
sannolikt inte utféra inflammationstester lika
ofta som diabetiker miter sitt blodsocker men
antalet patienter med astma ar fler an antalet
insulinberoende diabetiker.

Det finns dven en mycket stor marknads-
potential i att metoden skrivs in i de storre
landernas kliniska riktlinjer och att testerna
kostnadsersatts av de nationella sjukvards-
systemen. Enbart i USA gors cirka 80 miljoner
lakarbesok relaterade till astma. Det finns cirka
3 000 olika forsdkringsbolag och intresset
fran dessa att godkdnna kostnadsersattning
for tester okar.

En sensor med for-
programmerat antal
tester utgor hornstenen
i Bolagets affarsmodell
att ta betalt per test.
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Kundgrupper och deras behov

Forskare och likemedelsutvecklande bolag:

Lakemedelsindustrin utgdr i dag en viktig och vaxande kundgrupp fér Aerocrine.
FeNO-madtning har blivit ett etablerat verktyg i sdvél forskningssammanhang som for
att verifiera och stimma av nya ldkemedels effekt pa bland annat luftvdgsinflamma-
tion vid astma, KOL och andra inflammatoriska sjukdomar.

Specialistlakare:

Specialistldkare och allergologer triffar ofta de patienter som har de svaraste symp-
tomen. Inflammationsmatning underléttar snabb och korrekt diagnos samt minskar
patientens lidande. Det genomslag FeNO haft i Tyskland, dér 6ver 80 procent av
lungspecialisterna anvander metoden, &r unikt och Bolaget arbetar aktivt for att 6ka
forsaljningen pa samma satt till specialistmottagningar pa flera andra marknader.
Potentialen dr stor, bara i USA finns cirka 8 000 specialistsjukhus/kliniker.

Oppenvards-/Primirvardsmottagningar:

Patienter med luftvagsbesvar kommer oftast forst till 5ppen- och primarvardsmottag-
ningarna. For att dessa ska fa tillgang till FeNO-maétningar kravs forst att metoden
skrivits in i respektive lands nationella riktlinjer kring behandling av astma samt att
det finns ett fungerande system for kostnadsersattning. En av de marknader dar dessa
parametrar borjar falla pa plats ar USA. Har finns en stor och viktig malgrupp i landets
cirka 80 000 6ppenvardslikare.

Patienter:

En forutsattning for att personer med astma ska kunna varda och kontrollera sin
egen sjukdom dr att patienten forses med egen utrustning. Har finns en tydlig parallell
till diabetes och métning av blodsocker, dér diabetiker har sina egna instrument och
sjdlva kontinuerligt kan kontrollera sina varden och dosera sin medicin.

AEROCRINES AFFARSMODELL

LIVSKVALITET OCH
SAMHALLSNYTTA

FeNO-madtning &r en prediktiv atgard
som forbattrar patientens livskvalitet
samtidigt som stora pengar i sjukvards-
budgeten kan sparas. Genom kontinuerlig
matning kan en 6kad inflammationsniva
fangas upp och ratt behandling sattas in.
Enbart i USA ar vardkostnaden for astma,
direkt och indirekt, cirka 50 miljarder
dollar. Med en vil kontrollerad astma
kan patientens besvar minskas markant.
Detta dr till fordel for samhallsekonomin
eftersom vardkostnaderna relaterade till
luftvdgssjukdomar kan minska.
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Ken Marshall, VD Aerocrine Inc.:

Atgirder med syfte
att starka var position

Den kliniska forsdljningen for Aerocrine Inc. 6kade med 21 procent
(26% i lokal valuta) pa arsbasis. Viktiga milstolpar passerades, daribland
en installerad bas pa dver 2 000 produkter och ackumulerade tester for
klinisk anviandning for aret pa nastan 612 000.

— Lika viktig som 6kningen av nyckeltal som
mater dollar och volym, var en grundlig
analys av hur vi angriper marknaden som
genomfordes under andra halvaret. Den ger
en djupare forstaelse av kundbasen och hur
vi snabbare ska etablera FeNO som en del
av standardbehandlingen av astma, sdger
Ken Marshall, VD for Aerocrine Inc.

Utover dessa resultat, starktes den kliniska
plattformen i hog grad under det fjarde kvar-
talet, i och med publiceringarna av Syk och
Donahue*.

Dessa viktiga publiceringar ger stod for ett
betydligt mer fokuserat budskap: ... ndr FeNO
anvands vid behandlingen av patienter mins-
kade astmaanfallen med ndstan 50 procent
jamfort med kontrollgruppen.

Utdver den vdxande litteratur som stdder
vikten av FeNO, inrdttade Aerocrine mer for-
mellt ett program dar kliniker kan fa personlig

erfarenhet av NIOX MINO®. Data som publi-
cerades tidigare under aret vid arsmétet for
ERS (European Respiratory Society), visade att
i franvaro av ett verktyg for att tydligare kunna
bedoma inflammationer, tenderar kliniker att
felbedéma inflammationen ndstan hilften av
gangerna. Annu viktigare r, att nir de fick
tillgang till dessa data efter den inledande be-
démningen, gjordes dndringar i behandlingen
for 36 procent av patienterna.

— Vart bedémningsprogram ger kliniker
maojlighet att bedéma férmagan pa ett liknande
sdtt, sager Ken Marshall.

Slutligen inférdes mer flexibla prisalternativ
pa marknaden, sa att kliniker kan anvanda
FeNO baserat pa testets kliniska meriter
i stdllet for att behova utga fran klinikens
ekonomi.

- Som alltid kan kliniker kopa produkten
och ett lampligt antal tester. Forutom det
alternativet kan kliniker nu dven kopa
produkten i form av ett abonnemang, som

effektivt sprider ut betalningarna under
sensorns livslangd, eller ocksa vilja anvédnd-
ning enligt en prenumerationsmodell.

— Vara framgangar och farten vi fick upp
under 2013, tillsammans med battre data,
mer exakt inriktning och program som ar
anpassade efter kundernas behov, kommer
att fortsatta stdrka var stéllning pa den ame-
rikanska marknaden.

*Characterization of Allergic Airway Inflammation in
Patients with COPD using Fractional exhaled Nitric
Oxide Level (FeNO) presenterad av Dr. James F.
Donohue, klinisk prévare for studien, pa American
Thoracic Society International Conference 2013. Anti-
inflammatory Treatment of Atopic Asthma Cuided by
Exhaled Nitric Oxide: A Randomized, Controlled Trial.
Publicerad online av studiens kliniska prévare Jérgen
Syk, distriktsldkare pa Runby vardcentral, Stockholm
pa webbplatsen for Journal of Allergy and Clinical
Immunology; In Practice.

_ Publikation Shaw 2007 Smith 2005 Powell 2011 Metaanalys

FeNO-styrning Antal patienter

Astma-anfall/ar 0,33 0,49 0,288 0,32
Traditionell Antal patienter 51 48 109 208
bt Astma-anfall/ar 0,42 0,9 0,615 0,59

Viktning 29,4% 10,9% 59,7% 100%

Genom att styra steroiddosen baserat pa patientens FeNO-varde, minskar antalet astmaanfall med 6ver 40%
jamfort med traditionell forskrivning. Detta visar en ny metaanalys av ver 400 vuxna astmapatienter.

Ref: Donohue, J.F. and N. Jain, Exhaled nitric oxid to predict corticosteroid responsiveness and reduce asthma

exacerbation rates, Respiratory medicine, 2013.



Dr. Kathy Rickard:

EFn metod som
korrelerar med
inflammationen

Med hjilp av regelbunden métning
av allergisk inflammation i luft-
vagarna med FeNO ir det enklare
att monitorera patienter med astma.
FeNO-matningar kan ge lagre totala
kostnader for astmavard.

Chief Medical Officer Kathy Rickard arbetar
pa Aerocrine i USA och har globalt ansvar for
klinisk utveckling samt for medicinska fragor
och regleringsfragor.

— Metoden kan bidra till besparingar for
bade kliniker och myndigheter. Med en bittre
metod f6r matning av allergisk inflammation
i luftvdgarna och ddarmed en maojlighet att
erbjuda patienterna ritt behandling, kan man
minska antalet astmaanfall. Detta kan i sin tur
leda till farre inliggningar pa sjukhus och ett
minskat utnyttjande av andra vardresurser,
t.ex. besok pa akutmottagningar, sager hon.

Fore introduktionen av FeNO var det svart
for en lakare att bestimma graden av allergisk
information i luftvdgarna hos patienter med
astma. Eftersom astma ar en inflammations-
sjukdom dr det viktigt att forsta graden och
kunna foreskriva rétt medicinering, for att
kunna uppna en optimal kontroll av sjuk-
domen. Det finns ingen annan enkel metod
for att bedoma graden av allergisk inflamma-
tion i luftvagarna hos patienter med astma.

— FeNO ger ldkare vérdefull information
sa att de kan behandla patienterna med rétt
mediciner for att minska inflammationen i
luftvagarna, vilket leder till béttre kontroll
6ver astman. | dag har métningen blivit mer
eller mindre en standardmetod och ar ett

vardefullt verktyg i forskningslaboratorier, vid
utveckling och bedémning av nya ldkemedel
mot luftvagsbesvér som t.ex. astma och KOL.

Innan FeNO-testning fanns tillganglig var
det svart att mata luftvagsinflammationer och
ingen dldre metod kan ge mer @n en antydan
om forekomsten av en inflammation i luft-
vdgarna. Ndr det inte gar att madta inflamma-
tionen Okar risken for att patienten behandlas
med ldkemedel som han eller hon inte
behover. Cirka 30 procent av de patienter som
fatt diagnosen astma i USA, har egentligen inte
astma. Och manga av dessa patienter far lake-
medel som de inte behdver.

— Vi ser ocksa att sa snart de far behandling
med ldkemedel far de ofta fortsitta med
samma ldkemedel under langa tidsperioder.
Detta kan leda till hogre kostnader i vard-
systemen eftersom patienterna kanske far
lakemedel de inte langre behdver. For att
kunna minska kostnaden for varden totalt
sett, behover vi titta pa andra strategier for
att kontrollera att patienter far ratt lakemedel
vid behov, men ocksd ge ldkare mojlighet
att minska eller upphéra med ldkemedel till
patienter ndr de inte langre behdvs. Att kunna
ge patienter med luftvagssjukdomar rtt lake-
medel direkt skulle bidra till lagre kostnader,
sager Kathy Rickard.

FARRE ASTMAANFALL MED
REGELBUNDNA MATNINGAR

Kliniska forsok och andra vetenskapliga
studier ger svar pa fragor fran likare med
avseende pa FeNO och underlittar forstael-
sen av hur metoden kan anvandas optimalt.

— Under 2013 har flera vetenskapliga artiklar
visat pa en minskning av astmaanfall med upp
till 50 procent ndr FeNO-testning anvands
som vagledning vid behandling, sarskilt vid
behandling av patienter med inhalerade
kortikosteroider, sdger Kathy Rickard.

PRIMARVARDSSTUDIE

Den forsta randomiserade kliniska studien
med 187 vuxna patienter, ledd av Syk et al,
visade pa en lagre forekomst av astmaanfall
och forbattrad astmakontroll nar FeNO-
métning anvandes som vagledning for behand-
lingen. Patienterna hade diagnosen allergisk
astma och behandlades med inhalerade
kortikosteroider. En grupp fick vanlig vard
medan den andra gruppens behandling styrdes
av FeNO-matningar.

Totalt sett ledde behandlingen som styrdes
av FeNO-matningar till battre symtomkontroll
och en minskad férekomst av astmaanfall med
ndstan 50 procent. Studien utférdes helt och
hallet inom primérvarden (Journal of Allergy
and Clinical Immunology: In Practice, public-
erad pa webbplatsen den 11 oktober 2013).

STUDIER PA BARN MED ASTMA
En andra studie, ledd av Peirsman, bestod
av 99 barn med kroniska astmabesvar som
behandlades antingen enligt de kliniska
riktlinjerna fran GINA eller enligt FeNO-
matningar. Resultaten studerades under ett ar.
50 procent farre barn i FeNO-gruppen
fick astmaanfall jamfort med gruppen som
behandlades enligt kliniska riktlinjer. Dess-
utom behdvde férre barn i gruppen som

AEROCRINE NORDAMERIKA

styrdes av FeNO-métningar gora akuta besok

i varden pa grund av astma, @n i gruppen som

behandlades enligt kliniska riktlinjer. (Pediatric
Pulmonology, publicerad pd internet den

4 september 2013).

STUDIE OVER
LAKEMEDELSBEHANDLING

Till sist visar en studie fran 2013, publicerad av
Hanania, att det med hjélp av FeNO-matningar
gick att identifiera patienter som troligen (eller
troligen inte) skulle svara pa det biologiska
lakemedlet omalizumab (Xolair) som anvands
vid behandling av mattlig till svar astma och
kostar 10 000-30 000 USD per ar.

I den hér studien med 850 patienter upp-
maéttes de storsta minskningarna av astmaanfall
(53 procent) hos patienter som hade hogre
FeNO-nivaer, vilket visar att ett hgt FeNO-
varde skulle kunna forutse en positiv effekt
av anti-IgE-behandling for patienter med svar
kronisk astma. (American Journal of Respiratory
Critical Care Medicine 2013; 187(8):804-811).
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Kraftfulla data for patient och vard-
system stoder kostnadsersattning

Under de senaste dren har en stor mangd nya kliniska data publicerats,
vilka styrker att anvandning av FeNO som végledning vid diagnostisering
och overvakning av astma inte bara hjalper till att minska astmaanfall
och akutbesok, utan dven sanker den dvergripande kostnaden for

astmabehandling.

Tack vare regelbunden FeNO-matning av den
pagaende inflammationen i luftvigarna kan
astmapatienter battre hallas under kontroll.
Studier visar dven att FeNO kan vara en
mycket anvandbar metod for ldkare nar det
galler att upptacka patienter som visar dalig
foljsamhet vid medicinering och som vag-
ledning vid valet av behandling.

— En studie fran ett stort innerstadsprogram i
Bronx, New York", omfattade 8 200 patienter
som behandlades vid Urban Health Centre.
FeNO inforlivades som en del av deras astma-
behandlingsplan och anvindes for att forutse
vilka patienter som I6pte hogre risk att upp-
leva ett astmaanfall samt for att kontrollera
foljsamheten med patientens ordinerade
behandling med inhalerade kortikosteroider.
Genom att anvanda FeNO kunde de minska
antalet anfall betydligt och halla patienterna
under battre kontroll. Genom att antalet
anfall minskades blev dven vardkostnaderna
betydligt ldgre. Studien jamforde resultaten
med liknande vardplaner dar patienterna inte

behandlades med hjélp av FeNO. Med FeNO
uppnaddes béttre astmakontroll till lagre
kostnad, sdager Dr. Kathy Rickard.

I en annan studie behandlades astma hos en
grupp om 220 gravida kvinnor i Australien?
antingen med FeNO-styrd behandling eller
med behandling som justerades enligt rikt-
linjerna for astma. Studien visade att astma-
anfallen under graviditeten kan minskas
betydligt med en validerad FeNO-baserad
behandlingsalgoritm och att béttre kontroll
uppnaddes vid en ldgre dos inhalerade
kortikosteroider. Dessutom minskade antalet
neonatala sjukhusvistelser och komplikationer.

Foljsamhet och bristande foljsamhet vid
medicinering &r alltid ett problem vid behand-
lingen av astmapatienter.

— FeNO kan anvandas for att hjdlpa ldkare
att upptdcka patienter som visar bristande
foljsamhet vid medicinering med inhalerade
kortikosteroider och som végledning vid
valet av behandling. En studie framhaller
FeNO som ett objektivt test for att urskilja
patienter med god f6ljsamhet fran de som
visar bristande féljsamhet vid svar astma®.

1) An Investigation of Asthma Care Best Practices in a Community; Health Center
Deborah Lester, LMSW, Acklema Mohammad, MD, Paloma Izquierdez Hernandez,
MS, MPH, Eileen Enny Leach, MPH, RN, Elizabeth A. Walker, PhD, RN, CDE.
2) Management of asthma in pregnancy guided by measurement of fraction of

exhaled nitric oxide: a double-blind, randomised controlled trial; Heather Powell,
Vanessa E Murphy, D Robin Taylor, Michael ] Hensley, Kirsten McCaffery, Warwick
Giles, Vicki L Clifton, Peter G Gibson.

3) The Utility of Fractional Exhaled Nitric Oxide Suppression in the Identification of
Nonadherence in Difficult Asthma,; Diarmuid M. McNicholl, Michael Stevenson,
Lorcan P. McGarvey och Liam G. Heaney Centre for Infection and Immunity
och Centre for Public Health, Queens University Belfast, Belfast, Northern
Ireland, UK.

Kostnadsersattning
pa USA-marknaden
fortsatt stabil

Kostnadsersattningen for FeNO-testning,
fran privata forsakringsbolag liksom fran
statliga program, inklusive Medicare och
Medicaid, tacker fortsatt cirka 60% av alla
forsakrade i USA.

Medicare, som var forst med att tacka
100% av sina forsakrade, har gjort detta
anda sedan FeNO-testningen forst blev
tillgdnglig i USA. De statliga Medicaid-
programmen ger nu tdckning i 36 del-
stater samt District of Columbia, viktiga
nya stater under 2013 inkluderar Texas,
Georgia och Virginia Medicaid. Da den
del av Medicaid som forvaltas av andra
program fortsatter 6ka sa bor dven tack-
ningen for FeNO fortsdtta 6ka.

Det tva storsta privata sjukforsakrings-
bolagen i USA, United Healthcare och
Wellpoint, fortsatte ge kostnadsersattning
for FeNO under 2013, precis som mer
an halften av alla BlueCross BlueShield-
foretagen i USA. BlueCross BlueShield
ar en sammanslutning av 38 separata
sjukforsakringsorganisationer och
sjukforsakringsbolag runt om i USA.



Ett tufft ar, men goda utsikter 2014

Flera utmaningar paverkade utvecklingen for Aerocrine pa marknaderna i
Europa och Asien under 2013. Vid en tillbakablick var aret ganska besvarligt,
med en fortsatt 6vergripande svag ekonomi som hade en negativ inverkan
pa vardbudgetarna pa manga av bolagets marknader samt en brist pa
kostnadsersdttning som standigt problem. Men det finns ett antal positiva
och viktiga hojdpunkter.

— Aret slutade bra med positiv utveckling

i Japan ndr det japanska ldkemedelsverket
(PMDA) godkande Aerocrines NIOX MINO®,
sager David Plotts, sedan november 2013
ny chef for affarsverksamheten i Europa och
Asien pa Aerocrine.

— Vi sag mycket snabbt betydande och
positiva forsdljningsresultat i Japan via var
distributér CHEST, till foljd av godkann-
andet. Det kommer att bli spdnnande att
folja marknadsutvecklingen i Japan 2014.

— | syfte att utveckla och forbattra forsalj-
ningskanalerna i Europa tecknades nya
forsdljnings- och distributionsavtal med
Intramedic AB fér den svenska marknaden och
Healthcare 21 Ltd for den brittiska och irlind-
ska marknaden. Bada dessa avtal innefattar
betydande partnersamarbeten med Aerocrine
och stod till marknadsféring och reklam samt
KOL-behandling for att kunna sakerstélla en
fortsatt hog profil for Aerocrine och FeNO.

Situationen pd den kinesiska marknaden
under andra och tredje kvartalen 2013
borjade forbattras under drets sista kvartal
ndr sjukhus i hela landet gick tillbaka till
normal inkdpsverksamhet och forséljningen
av NIOX MINO-instrument till nya sjukhus-
kunder 6kade. Aven aktiviteten pd befintliga
kliniker 6kade. Dessutom tecknades nya
import- och distributionsavtal for att 6ka
tackningen pa den kinesiska marknaden.

— Under 2013 lanserades dven den nya
NIOX VERO® pa ERS-konferensen i Barcelona
i september. | Sverige, Storbritannien och
Tyskland inleddes behandlings- och utvard-
eringsstudier av NIOX VERO under fjarde
kvartalet med olika nyckelkunder inom
segmenten primédr- och sekunddrvard.

Den forsta kommersiella forsdljningen av
NIOX VERO registrerades i Storbritannien
i oktober vilket ledde till en bra avslutning
pd 2013 i och med att var férsta produkt-
lansering pa fem ar blev en stor framgang.
Alla pa Aerocrine ser positivt pa utsikterna
for NIOX VERO nér vi nu fortsdtter med
lanseringen globalt under 2014.

KOSTNADSERSATTNING AR

NYCKELN TILL FRAMGANG

Ett av de storsta hindren pa marknaderna

i Europa och Asien dr dven fortsattningsvis

bristen pa acceptans bland betalare i form

av kostnadserséttning samt bristen pa starka

positiva rekommendationer i manga lander.
— Det fortsdtter att vara en utmaning i

verksamheten och vi arbetar standigt med

FORSALJNING OCH MARKNAD

detta. Vi tog ett antal steg framdt pa vissa
viktiga marknader under 2013 och vi raknar
med ytterligare framsteg under 2014 i och
med publiceringen i april av rekommenda-
tioner av NICE (National Institute for Health
and Clinical Excellence) i Storbritannien
och senare under aret av G-BA, den tyska
myndigheten for lakemedelsférmaner.

PARTNERSAMARBETEN VIKTIGARE
AN NAGONSIN

Fran och med 2013 har Aerocrine infort
en strategi for att bygga upp och forbattra
relationer med distributérerna.

— Vi ar fast beslutna att fortsdtta att ha ett
ndra samarbete med manga forsdljnings- och
distributionspartner under 2014. De relationer
vi bygger upp dr en avgorande faktor for var
framgéng. Vi inledde t.ex. ett ndra samarbete
med var distributor i Spanien under 2013 och
de har uppnatt en del lysande forsaljnings-
resultat pd en vildigt besvarlig lokal marknad.
Under 2014 kommer vi att fortsitta att utveckla
battre samarbeten och arbeta ndrmare bade
befintliga och nya distributérer — hjdlpa dem
med nya affarsmodeller, KOL-behandling, nytt
marknadsforingsmaterial och gemensamma
marknadsforings- och reklamaktiviteter for att
oOka forsdljningen i hela Europa, Mellandstern
och Asien.
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FORSALJNING OCH MARKNAD

Marknadsuppdateringar

4 TYSKLAND

Det blev en besvarlig inledning pa 2013 for
Tyskland med stor personalomséttning under
forsta kvartalet. Det medférde dock att det
gick att genomféra en omstrukturering och
fokusera om med en ny séljorganisation. For-
sdljningen utvecklades samre &dn foregdende
ar bade andra och tredje kvartalet, men under
det sista kvartalet stabiliserades ldget med en
bra 6kning for den installerade basen vilket
visade prov pa potentialen hos det nya sélj-
teamet for 2014. En viktig framgang under dret
var det vinnande anbudet pa en betydande
epidemiologisk studie med 200 000 deltagare
i vilken FeNO ska matas och 6vervakas med
den nya NIOX VERO®-produkten. Aerocrine
AG ansokte dven om kostnadserséttning for

FeNO hos G-BA, den tyska myndigheten for
ldkemedelsférmaner. Under den inledande
bedémningsperioden har potentialen fér FeNO
identifierats och under 2014 kommer vi att
arbeta for en mojlig kostnadsersattning samt
dven med de tyska rekommendationerna.

4 STORBRITANNIEN

| Storbritannien 6kade forsdljningen av test-kit
under 2013 efter en gemensam anstrangning
att 6ka den installerade kundbasen pa hela
marknaden for sekunddrvard. Samtidigt gjordes
betydande anstrangningar for att skapa en
hogre profil for FeNO och Aerocrine inom
primarvarden (allmanldkare) och i lakemedels-
sektorn. Ytterligare framsteg gjordes i och med

publiceringen av det forsta utkastet till NICE
Diagnostic Assessment Guidance om FeNO
och NIOX MINO® och NIOX VERO. Public-
eringen av den slutliga rekommendationen
foljer planen och vantas ske i april 2014.

v KINA

Aerocrine fortsatte att bygga upp verksam-
heten pa den kinesiska marknaden 2013
med tva viktiga lokala kostnadsersattningar

i provinsen Guangdong och staden Tianjin,
flera nya distributorer i olika regioner och det
pagaende partnersamarbetet med Shanghai
Pharma. Stora nationella utredningar om
korruption i det kinesiska vardsystemet har lett
till en halvarslang stagnation pa marknaden
men i december var utredningen klar och
laget har nu borjat dterga till det normala.

4 JAPAN

Efter en lang och omfattande granskning av
det japanska ldkemedelsverket godkandes
NIOX MINO-08 for marknadsforing och
forsaljning den 28 mars. | och med att denna
version av produkten inte langre tillverkades
var dock effekten av forséljningen begransad.
Men eftersom NIOX MINO-08 hade godkants
tidigare av PMDA godkéndes den nuvarande
versionen NIOX MINO-09 mycket snabbare
av det japanska lakemedelsverket, redan i
mitten av november 2013. Den japanska distri-
butoren Chest M.1., Inc. hade samtidigt arbetat
upp ett betydande antal bestdllningar som var

redo for omedelbar leverans i december. Det
finns goda mojligheter for FeNO, NIOX MINO
och NIOX VERO i Japan under 2014.

4 SYDKOREA

Aerocrine passerade en viktig milstolpe

i Sydkorea 2013 nar nHTA godkande att
NIOX MINO kan saljas till alla kliniker och
inte bara i forskningssyfte. Med stod av den
lokala distributéren ansoker sjukhus nu om
kostnadsersdttning som véntas under tredje
kvartalet 2014, om den godkanns.

4 SCHWEIZ

Schweiz har en bra marknad for inforandet
av FeNO i standardvarden av astma, sarskilt
till patienter med lung- och allergisjukdomar.
Under 2013 fortsatte den schweiziska mark-
naden att utvecklas positivt. Bolaget satsar pa
ett ndra samarbete med distributéren under
2014 for att utoka kostnadsersattningen till
flera medicinska specialiteter.

4 SPANIEN

Trots den djupa finanskrisen i Spanien
lyckades distributéren Thermo Fisher 6ka
forsaljningen 2013 jamfort med 2012, vilket
var en stor bedrift med tanke p& omstandig-
heterna. Aerocrine, som garna vill hjélpa en sa
proaktiv partner, fokuserade pa utbildningen
av sdljteam i Spanien och genomférandet



av FeNO-kampanjen, ddr syftet var att

6ka medvetenheten om FeNO. Aerocrine
planerar att lansera NIOX VERO® sa snart
som mojligt under forsta halvaret 2014, och
stoder processen med produkt- och salj-
utbildningar samt sdljbesok, dar malet ar att
utoka kundbasen och 6ka anvandningen av
test-kit pa befintliga kliniker.

¥ FRANKRIKE

Det hér var ett viktigt ar for att bekrifta
strategin pa den franska marknaden. Med lag
penetration och lag medvetenhet om FeNO
i sekunddrvardssegmentet krdvs en 6kning
av arbetet med viktiga universitetscenter
for att positionera FeNO-métning som ett
viktigt inslag vid behandling av patienter med
inflammatoriska luftvagssjukdomar. Under
2013 inleddes arbetet med att bygga upp
den grund som kravs for att FeNO ska tas
upp i kliniska rekommendationer och klinisk
praxis pa flera franska specialistcenter.

4 BENELUXLANDERNA

Forsaljningen i regionen inleddes med ett
mycket bra forsta kvartal, men foll sedan

pa grund av hég omsattning av sdljare hos
distributéren. Under den senare delen av dren
skedde viss dterhdmtning, efter satsningen pd
att snabbt bygga upp ett starkt séljteam med
aktivt stod av Aerocrine. | Nederldnderna
anvander redan ett antal primarvardskliniker

NIOX MINO® rutinmdssigt, trots bristen pa
kostnadsersattning for allmanlakare. Under
2014 kommer Aerocrine att stodja arbetet med
att fa kostnadserséattning, bade for allmanldkare
i Nederlanderna och specialister i Belgien.

4 SVERIGE

Under aret fortsatte Aerocrine att 6ka mark-
nadsandelen med den hégsta penetrationen i
termer av FeNO-anvandning i primarvarden.
I december tecknades ett distributionsavtal
med ensamrétt med Intramedic AB avseende
forséljning och distribution av NIOX VERO i
Sverige. Detta dr en del av Aerocrines strategi
att i betydande utstrackning 6ka verksam-
heten i Europa pa ett kostnadseffektivt satt.
Pa den svenska marknaden har Aerocrine en
direkt narvaro for att kunna bidra till utveck-
lingen av FeNO-riktlinjer, KOL-behandling
och kommunikationen med betalare.

¥ DANMARK

Det finns en hég kannedom om FeNO bland
specialister i regionen och det finns ocksa
kostnadsersattning for vuxenspecialister,
vilket leder till att i princip alla sjukhus i
landet rutinmdssigt anvander FeNO, med i
manga fall flera NIOX MINO-instrument pa
varje klinik. Den huvudsakliga méjligheten
under den kommande perioden ar acceptans
av betalare och att erhalla kostnadsersattning
for barnlakare.

FORSALJNING OCH MARKNAD

NIOX: Changing the face
of asthma control

Under 2013 deltog Aerocrine i tva stora europeiska och globala
méssor. Arets forsta stora missa var i juni pd EAACI-konferensen
(European Academy of Allergy and Clinical Immunology) i Milano
i Italien, dar Aerocrine visade upp det nya varumarkesloftet
”NIOX: Changing the face of asthma control”.

En helt ny monter lockade deltagare fran 53 olika
lander och 344 FeNO-miatningar utférdes, vilket ledde
till 151 registrerade kunddmnen som sedan kunde
vidarebefordras till distributdrer och direkt-
marknader runt om i varlden.

Det andra stora arrangemanget under
aret var den tjugotredje ERS-konferensen
(European Respiratory Society Annual
Congress) i Barcelona i Spanien i september
dar den nya NIOX VERO presenterades,
med temat:

"NIOX: Changing the face of asthma control”.

Reaktionerna pa nya NIOX VERO var mycket
positiva med manga besok i montern, och beso-
karna var bade imponerade och uppskattande.
Pa de fem NIOX-teststationerna (tva NIOX VERO
och tre NIOX MINO utférdes 6ver 400 tester och
6ver 200 kunddmnen kunde registreras. Utover
monterverksamheten kunde Aerocrine ytterligare
hoja profilen for FeNO med ett sponsrat seminarium
dar 170 deltagare lyssnade pa professor Robin Taylor,
dr Omar Usmani och professor Joao Fonseca som berittade
om sina erfarenheter av FeNO i praktiskt arbete.
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TEKNIK OCH PRODUKT

Mats Carlson, chef for teknisk utveckling/produktion

Ny generation under lansering

Under 2013 forlanserade Aerocrine den tredje generationen av
instrument for att mata luftvagsinflammationer, NIOX VERO®,
pa ett urval av bolagets marknader. Instrumentet dr ett resultat
av bolagets samarbete med Panasonic Healthcare Co. Ltd.

4

CE-Markning
NIOX VERO CE-marktes under

hosten och under fjarde kvartalet 2013
forlanserades instrumentet i Sverige,

— Vi har tagit fram ett ltthanterligt och
robust instrument som bade barn och vuxna
kan hantera, sager Mats Carlson, chef for
teknisk utveckling/produktion inom Aerocrine.
NIOX VERO bygger pa samma grundteknik
som dess foregangare NIOX MINO®.
— Vi har tagit erfarenheterna fran tidigare
modeller och utvecklat samt paketerat detta
i ett nytt robust och @nnu mer anvandar-
vanligt instrument. Vara tidigare modeller
har en skdrm som &r vand fran anvdndaren.
Instrumentet maste héllas i handerna ndr man
tar sitt matvarde, vilket visat sig relativt svart
for barn. Barn &r en viktig patientgrupp for
oss och vi ville ta fram en [6sning som kunde
underlatta fér dem.

Infor utvecklingen gick Aerocrine tillbaka
till tidigare modeller for att hdmta inspiration.
— Losningen blev en slang och ett handtag
kopplat till en liten fyrkantig enhet dar du hela
tiden kan se pa en skarm vad som hander nar
du blaser i munstycket. Anvandarvanligheten
har forstarkts, den nya modellen ar dessutom
batteridriven och latt att flytta runt. Designen
har redan hedrats med ett produktdesignpris,

fran iF International Forum Design GmbH.

FLER TEST PER INSTRUMENT
— | takt med att fler sjukvardsenheter accept-
erar metoden att madta halten kvavemonoxid
i utandningsluften (Fractional exhaled Nitric
Oxide) FeNO, som rutin, ar det en fordel for
Aerocrine att kunna presentera en modern
och konkurrenskraftig produkt, ldtt att hantera
for bade lakare och patienter, sager Mats
Carlson.

Det nya instrumentet dr optimerat for
fem ganger fler test an tidigare generationer.
Den nya modellen &r validerad for att hantera

15 000 test, innan instrumentet behéver bytas.

— Var affarsmodell bygger pa att vi séljer
sensorer och test-kit. Med utrustning som
klarar 15 000 test har varje ldkare mgjlighet
att kora flera test pa samma instrument. Vi
vet redan att det ar till fordel bland annat
i Kina ddr vardmottagningarna har stora
volymer patienter. | var prismodell finns
redan en inbyggd flexibilitet beroende pa
hur stort antal patienter en klinik har.

Storbritannien och Tyskland. Detta
bland annat i syfte att gora anvandar-
tester i klinisk miljo. Registrerings-
processen i USA pégar och ar paborjad
i Japan. Den stora lanseringen och
fortsatta introduktionen kommer att
ske under 2014.

Patent

Den patenttvist som Aerocrine haft
med det belgiska bolaget Medisoft S.A.
avslutades i mars 2013 och resulterade
i ett licensavtal mellan parterna som
innebdr att alla patentprocesser mellan
foretagen dras tillbaka.

En viktig del i utvecklingsstrategin ar
att Il6pande gora nya patentsokningar.
Den 31 december 2013 fanns i bolagets
breda patentportfolj 216 patent, indelade
i 25 separata patentfamiljer. Dessa tacker
bland annat metod, design och kritiska
tekniska funktioner. Vad galler bolagets
storre marknader innehas 22 utfardade
patent i USA, 15 i nyckelldnder i Europa
och 10 i Japan. Pa foretagets prioriterade
marknader ar det de grundlaggande och
centrala egenskaper kring matningar av
NO i luftvdgarna som skyddas.



Sa har enkelt ar det:

1) Tom lungorna. 2) Andas in. 3) Blas ut. 4) Lds av resultatet.

Genom métning av inflammationen far bade ldkare och
patient snabbt konkret information om inflammationens
status. Nar patienten sjélv tydligt ser resultatet 6kar
forstdelsen for hur viktig ratt medicinering ar for att
forbattra sjukdomssituationen. Darigenom blir patienten
mer motiverad att f6lja ordinationen och ta sin medicin.
NIOX VERO® och NIOX MINO® kan anvandas

fristdende eller ansluten till dator. Varje steg i métningen
kan foljas pa instrumentets display eller pa en datorskarm.

TEKNIK OCH PRODUKT

4

Aerocrines metod

Aerocrines upptackt, att utandad kvave-
monoxid (FeNO) fungerar som markor
for underliggande inflammation i luft-
vagarna, har lett fram till en proaktiv
metod for att mata den bakomliggande
inflammationen som orsakar astma.

De mer traditionella diagnosmetoderna
som sjukdomshistoria, spirometri och
bronkial provokation, som idag anvands
enligt riktlinjerna vid diagnos av astma,
har darigenom fatt ett vardefullt komple-
ment i form av matning av FeNO. Det ar
en snabb och enkel metod, vardefull for
saval sjukvard som patient.

Grundorsaken till astma dr en under-
liggande inflammation och den enda
metod som idag finns for att mata den
i klinisk rutin ar genom FeNO.

Cirka 30 procent av patienter som
har fatt en astmadiagnos visar sig efter
objektiva matningar inte ha sjukdomen.
Upp till 70 procent av dessa har erhallit
medicinering de inte behdver eller
svarar pa.

En métning av FeNO-vardet med
Aerocrines instrument hjdlper lakare
inom primar- och sekundarvard att stalla
en sakrare diagnos av patienten. Baserat
pa matresultatet gar det ocksa snabbt att
fa information huruvida patienten svarat
pa behandling av steroider samt om
denne tagit och kunnat tillgodogora sig
sin medicin.
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LUFTRORSSJUKDOMAR, FORDJUPNING

Hur lakare kan anvanda
FeNO i olika patientsituationer

Aerocrines metod hjdlper likaren i bedomningen av sin patient.
Genom FeNO-vidrdet kan likaren se om det dr en pagaende
inflammation i luftvagarna eller inte. Som ldkare ser Dr. Kathy Rickard
flera situationer dar metoden kommer till nytta pa olika satt.

P En patient kommer in till mottagningen
med symptom pa astma. Som hennes
lakare har du redan skrivit ut inhalerade
kortikosteroider. Men nu kommer hon in
med symptom. Efter matning ser du att
hennes FeNO-virden dr normala. Detta
innebar att den allergiska inflammationen
ar under kontroll och mer steroider behoévs
sannolikt inte. Men vad behéver hon da?

Dr. Kathy Rickard:

— Nar inflammationen &r under kontroll behovs
en annan typ av medicin som kontrollerar
patientens symptom, t.ex. langverkande beta-
agonister och leukotrienreceptorantagonister.

P En annan patient som du ocksa redan
ordinerat inhalerade kortikosteroider till,
fortsatter att uppleva astmasymptom.
Denna gang visar sig FeNO vara mycket
hogt.

Dr. Kathy Rickard:

— | denna situation skulle jag fraga patienten
om han verkligen tar sin medicin. | manga
fall som detta visar det sig att de inte gor det.
Patienter visar bristande foljsamhet vid medi-
cinering, och detta &r en av anledningarna

till att vi har s& manga besok pa akutmottag-
ningarna och inom akutsjukvarden. De flesta
patienter tar inte sin medicin enligt ordina-
tionen, och manga kommer att uppleva
astmaanfall som kraver behandling pa akut-
mottagningen eller inom akutsjukvarden och
i vissa fall inlaggning pa sjukhus. I detta fall
kan ldkaren upplysa sin patient igen, med
hjdlp av FeNO-virdet, och fa honom att ta
sin medicin. Innan anvandningen av FeNO
hade ldkaren troligtvis 6kat dosen inhalerade
kortikosteroider eller lagt till ett ytterligare
ldkemedel utan att inse att patienten inte tar
sin medicin enligt ordinationen.

» Men vad gor du om du verkligen
tror att patienten tar sin medicin?

Dr. Kathy Rickard:

— I sa fall kan du 6ka dosen av inhalerade
kortikosteroider. Nar patienten senare kommer
pa dterbesok och inte langre upplever nagra
symptom och har normala FeNO-varden, da
kan du borja trappa ned pa medicineringen.
Nar du minskar dosen av inhalerade kortiko-
steroider kan du lata dig vigledas av FeNO.
Sa lange FeNO-vdrdena ligger kvar inom

det normala kan du fortsétta att trappa ned

Dr. Kathy Rickard, Chief Medical Officer
pa Aerocrine, har tidigare arbetat med att
utveckla likemedel mot astma, inklusive

inhalerade kortikosteroider och lang-
verkande betaagonister.

pa medicineringen. Allteftersom du trappar
ned pd medicineringen kanske du ser att
FeNO-vérdet borjar stiga igen. Detta dr en
viktig signal som ger dig mojlighet att justera
upp medicineringen igen innan patienten far
ett nytt anfall. Du bor helt klart satta dina
patienter pd lagsta nodvandiga dos, bade ur
sakerhetssynpunkt och med tanke pa kost-
naderna. Varfér ge dem mer dn de behover?

P> Varfor bor du anvinda FeNO som
ett komplement till spirometri?

Dr. Kathy Rickard:

— Manga manniskor glémmer att astma &r

en inflammatorisk sjukdom. Det ar inflamma-
tionen som oroar o0ss. Spirometri mater

utflodet av luft fran lungorna men saknar
objektiv korrelation ndr det gller luftvags-
inflammation. FeNO hjélper dig att satta in
ratt medicinering for patienter med allergisk
astma. Matningen kommer att indikera om
patienten kommer att svara pa inhalerade
kortikosteroider. Den kommer ocksa att
indikera de patienter som inte kommer att
svara pa inhalerade kortikosteroider. Med
FeNO som komplement i din diagnos far du
ett snabbt svar.

P En dldre patient med KOL kommer

in till mottagningen. Han har andnings-
svarigheter och hostar mycket.

Frdgan &r: kan denna patient tinkas

ha astma i kombination med KOL?

Dr. Kathy Rickard:
— Nar du lider av KOL har du skador pa

andningssystemet, oftast pa grund av cigarett-
rokning. Detta orsakar hosta, slemproduktion
och blockerade luftvagar. Vissa patienter kan
ha astma i kombination med KOL. De tva
sjukdomarna kan existera samtidigt och vara
overlappande. FeNO kan anvdndas i denna
situation for att upplysa ldkaren om det finns
nagon allergisk inflammation som skulle svara
pd inhalerade kortikosteroider. Patienter med
enbart KOL brukar uppleva fler biverkningar
fran behandling med inhalerade kortiko-
steroider. Om patienten inte har en allergisk
inflammation kanske han eller hon inte svarar
pa inhalerade kortikosteroider, och dessa ska
darfor inte skrivas ut. FeNO ger ldkaren vag-
ledning genom att indikera om patienten har
den typ av allergisk inflammation som svarar
pa inhalerade kortikosteroider.



Inflammation eller inte?

Enkla steg for att med FeNO-matning avgora om det
ar en allergisk reaktion i luftvagarna eller inte.

@ FORSTA BEDOMNING
Anti-inflammatorisk behandling
ar grunden i astmabehandling
men det finns flera sjukdomar an
allergisk astma som visar liknande
symtom. Obehandlad allergisk
inflammation leder till 6kad risk
for forsamrad och alltmer nedsatt
lungfunktion.

B Ett normalt FeNO-virde
tyder pa andra problem &n
allergisk astma (inflammation i
luftvagarna). Att behandla med
steroider kommer darmed inte
att vara till nagon nytta.

B Ett f5rhojt FeNO-virde
bekréaftar en pagaende allergisk
inflammation i luftvdgarna som
hogst sannolikt kommer att
minska genom behandling med
steroider. Det dr ocksa sannolikt
att patienten kommer att svara pa
behandlingen som monitoreras
med hjdlp av FeNO.

@ MONITORERING

OCH KONTROLL

Symptom och lungfunktions-
undersokningar kan inte ensamma
klara av att kontrollera inflamma-
tionen efter medicinering. Fortsatt
matning av FeNO-vardet &r en
grundldggande forutséttning for att
battre kunna kontrollera och styra

inflammationen. FeNO-vardet

ar en objektiv och direkt markor
for att kontrollera inflammation

i luftréren. For vissa patienter dr
dosupptrappning och steroider
inte den enda [6sningen for att
uppna kontroll. De nyligen publi-
cerade riktlinjerna i USA fran ATS
innehdller en beskrivning om hur
lakare bor anvanda FeNO som ett
hjdlpmedel vid uppfdljning och
behandling av diagnostiserade
astmapatienter (se diagram).

B Foren patient som ar
symptomfri och har fatt ett normalt
FeNO-vérde, bor behandlingen
fortsatta. Om behandlingen med
steroider minskar bor patientens
FeNO-virde foljas noggrant.

00 For patienter som har
kvar symptom efter att man fatt
kontroll pa inflammationen och
natt ett normalt FeNO-vérde bor
ytterligare behandlingsmetoder
overvagas.

Bl Om FeNO-virdet inte
normaliseras ar inflammationen
inte under kontroll. Lakaren
behover undersoka patientens
behandlingsféljsamhet, inhalator-
teknik och om det foreligger ny
eller ihdllande exponering av
allergener.

LUFTRORSSJUKDOMAR, FORDJUPNING

Patient med kronisk e
hosta eller symptom
som tyder pa astma

SABA' + ICS-dosjustering FeNO-uppféljning

FeNO normaliserad* FeNO ej

normaliserad**

Historik, symptom, FeNO-métning

Inflammationen
under kontroll
men symptomen
kvarstar

Inflammationen
under kontroll
och patienten

symptomfri

Inflammationen

ej under kontroll

Normal FeNO* Férhojd FeNO**

Stark indikation
for allergisk astma
(eller eosinofil bronkit)
Svarar sannolikt pa ICS

Overvig:

Annan diagnos én
(allergisk) astma

Undersok:
*Foljsamhet och
inhalationsteknik

*Kontinuerlig

allergenexponering

Overvig:

*Komorbiditeter

*LTRAZeller LABA?
tillaggsterapi

Fortsatt
behandlingen

o

Monitorering och
kontroll med FeNO

Overvig:

+Oral kortikosteroid-
behandling

*Anti-IgE-behandling

Anti-inflammatorisk behandling:
HOG
>50 ppb (vuxna)
>35 ppb (barn)

Paborja eller 6ka dosen.

Matvarden pa 50 ppb eller mer hos vuxna, eller mer d@n 35 ppb hos barn,
innebdr ett forhojt vdrde av FeNO i utandningsluften. Det tyder pa att
patienten har en luftvdgsinflammation och att besvéren kan underlattas
med hjélp av inhalationssteroider (ICS).

Aven ett gt métvérde &r informativt och kan underldtta vid val av
medicinering ndr en patient kommer in med luftvagsbesvar. Ett varde
som ligger under 25 ppb hos vuxna visar att patienten troligen inte har
en steroidkénslig inflammation i luftvagarna.

MELLAN
25-50 ppb (vuxna)
20-35 ppb (barn)

Utga fran klinisk bedémning. Ingen
forandring om FeNO-vardet ar stabilt.

LAG
<25 ppb (vuxna)
<20 ppb (barn)

Overviag minskad dos.
Patienten svarar troligen inte pa ICS.

*5-25 ppb fér vuxna, 5-20 ppb for barn <12 ar
**6ver 25 (20) ppb
Referens: Taylor DR, Pinjenburg MW, Smith AD, De Jongste JC. Thorax 2006,61:817-27

"Snabbverkande luftrérsvidgande ?Langverkande luftrérsvidgande ¥ Leukotrienantagonister
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AEROCRINES AKTIE

Varfor investera i Aerocrine?

Aerocrines produkter och metod adresserar ett stort medicinskt behov
inom astmavarden. Bolagets produkter ar marknadsgodkdnda inom EU,
USA, Kina och Japan. Metoden kan leda till stora kostnadsbesparingar
for samhallet och forbattrad sjukdomskontroll och livskvalitet for den

AEROCRINEAKTIEN

Aerocrines aktie noterades pa Stockholms-
borsen den 15 juni 2007. Aktien handlas
under namnet AERO och handlas sedan
januari 2013 pa listan for mellanstora
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bolag. Under 2012 inkluderades aktien
dven i Morgan Stanleys smabolagsindex.

AKTIESTRUKTUR

Antalet aktier i Aerocrine uppgar till

154 628 698. Samtliga aktier har samma
rostvarde. Aktiens kvotvarde ar 0:50 kr.

KURSUTVECKLING
OCH OMSATTNING 2013
Omsattningen i Bolagets aktie har varit ndgot
hogre dn tidigare ar, framforallt drivet av ett
okat antal mindre aktiedgare. Omsattningen
ar dock fortfarande relativt begransad da
merparten av bolagets aktier ags av ett fatal
stora dgare. Kursutvecklingen, framforallt
under andra delen av aret, var svag som en
konsekvens av en lagre forsdljningstillvaxt
an forvantat. Kursen paverkades dven av den
under aret genomforda kapitalanskaffningen.
Kursen for Aerocrines aktie sjonk fran
SEK 13,75 per den 28/12 2012 till SEK 7,35
per den 30/12 2013.
Arshégsta naddes den 29 januari 2013 med
SEK 14,25 och arsldgsta den 21 november
2013 med SEK 6,80.

AGARSTRUKTUR

Antalet aktiedgare i Aerocrine AB (publ)
uppgick per den 28 december 2013 till cirka
5000 (3 315). De 5 storsta dgarna svarade
for cirka 64,3% av rosterna och kapitalet.
Bolaget har och har haft som malsattning
att 6ka agarspridningen.

enskilde patienten.

AEROCRINE HAR:
— En héllbar och l6nsam affarsmodell.

— En stark samarbetspartner, Panasonic, vilket mojliggor utveckling av kommande
generationers produkter gentemot 6ppenvard och f6r anvandning direkt i hemmet;
jamforbart med blodglukosmétning for diabetiker men med storre potential.

— Starka dgare som borgar for langsiktighet.

— Stark och forsvarad patentportfdl].

¢ Metoden och Aerocrines produkter har natt bred acceptans av lakemedels-
bolagen och anviands i nastan alla pdgaende kliniska studier for utveckling
av nya astmaldkemedel.

¢ Metoden har borjat inkluderas i kliniska riktlinjer for behandling av astmatiker
och i aterbetalningssystemen, vilket dr en grundférutsdttning for en bredare
marknadspenetration. Inflammationsmétning med hjélp av FeNO finns nu
inkluderat i de amerikanska riktlinjerna fran ATS (American Thoracic Society).
Andelen privata sjukforsakringsbolag i USA som ersatter
lakare for utford inflammationsmatning okar stadigt.

e Kliniska data som visar pa forbéttrad kontroll med lagre
kostnader om behandling styrs med hjélp av FeNO.

KORTFAKTA:

® Aerocrine dr borsnoterat
sedan 2007

¢ En aktie, en rost

¢ Totalt antal utestaende aktier:
154 628 698

¢ Tickerkod: AERO

* Borsvarde per 30/12 2013:
1136,5 Mkr




TECKNINGS- OCH
PERSONALOPTIONER

Aerocrine har per bokslutsdagen tre personal-
optionsprogram och tva styrelseaktiedgar- 15

SEK

Aerocrineaktien betalt

AEROCRINES AKTIE

B Omsatt antal aktier

5000 000

program. Vid arsstimman den 7 maj 2013
beslutades om inférandet av styrelseaktiedgar-
program (SAP-2013). Totalt i de tva program-

4 000 000

men (LIP 2007 och 2009) kvarstar 1 139 964 12 ——— W =W L
tilldelade och ej utnyttjade optioner vilket

motsvarar 1 358 563 aktier. LIP-2011 innebar
att maximalt 9 888 395 ytterligare aktier kan

3 000 000

komma att ges ut via utnyttjandet av 9 382 430
optioner. SAP-2012 innebar att maximalt

39 697 aktier kan ges ut via utnyttjandet av
39 697 optioner och SAP-2013 att maximalt

50 807 aktier kan ges ut via utnyttjandet av
50 807 optioner.

jan -13 feb mars april

Aktiekapitalets fordelning

Antal
2013-12-30

Antal

Aktiekapital
2012-12-28

Rostvirde 2013-12-30

maj

juni

juli

aug

sept

Tecknings- och Personaloptioner

okt

- |.—"2 000 000

nov

Berattigar till

dec

jan -14

1000 000

0

feb mars

Utest. aktier idag

Nyemission
8990917
8990917

145 637 781
145 637 781

154 628 698
154 628 698

154 628 698
154 628 698

77 314 349:00
77 314 349:00

Serie B

Total

100,0
100,0

100,0
100,0

Aktiedgarna har enligt beslut vid drsstimman den 7 maj 2013 givit bemyndigande till styrelsen att, langst
intill ndsta arsstimma, vid ett eller flera tillfallen genom nyemission emittera aktier, teckningsoptioner
eller konvertibler. Antalet aktier, teckningsoptioner och konvertibler som skall kunna ges ut med stod av
bemyndigandet skall motsvara en utspadning uppgaende till hogst 10 procent, raknat efter fullt utnyttjande
av emissionshemyndigandet. Kvotvardet uppgér till 50 6re per aktie.

Antal antal aktier Losenpris kr. och vid full konv.
(Kvarstaende) 154 628 698
Pers. opt. 2007-2016 959732 1158259 0:50 155786 957
Pers. opt. 2009-2018 180232 200304 0:50 155 987 261
Pers. opt. 2011-2021 9382430 9888 395 0:50-X* 165 875 656
SAP 2012 2012-2022 39 697 39 697 0:50 165915 353
SAP 2013 2013-2023 50807 50807 0:50 165 966 160

*Losenpris varierar fran kvotvarde till marknadspris vid tidpunkt for tilldelning.
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AEROCRINES AKTIE

De storsta aktieagarna 2013-12-30

Kalla: Euroclear

Bolaget hade per Andel av
2013-12-30 cirka Totalt kapital
3 315 aktiedgare antal aktier och roster
Novo A/S 39160713 25,3%
Invifed AB c/o Investor 35821770 23,2%
HealthCap* 17 032 835 11,0%
Tredje AP-fonden 4233324 2,7%
Avanza Pension Forsakring AB 3183926 2,1%
Handelsbanken fonder 2570235 1,7%
Catella Sverige Select 2316000 1,5%
Carnegie fonder (Luxemburg) 2275000 1,5%
Grundare 508 443 0,3%
Ovriga 47 526 452 30,7%
Total 154 628 698 100,0%

*HealthCap bestar av HealthCap Aero Holdings KB
samt Odlander, Fredrikson & Co AB.

Bolaget hade per 2013-12-30 cirka 5 000 aktiedgare.

Konvertibellan

Det under 2010 utstdllda konvertibellanet konverter-
ades i maj 2012 till aktier i enlighet med lanets villkor.
Konverteringen innebar att ytterligare 12 857 142
aktier gavs ut.

Utdelningspolitik

Forst da en langsiktig Idnsamhet har erhallits kommer
forslag om utdelning till aktiedgarna att ske. Under de
narmaste aren kommer det darfor inte vara aktuellt
med nagon utdelning.

Aktiekapitalets utveckling

Antal
aktier av

Antal
aktier av

Antal
preferens-

Totalt antal

Kvot-
vdrde per

Aktiekapital
efter for-

Tecknings-

Tidpunkt Handelse serie A serie B aktier | P-serie aktier aktie, kr | andring, kr kurs, kr
Nov 1997 Bolaget bildades 100 000 900 000 1000000 0,10 100 000
Dec 1997 Nyemission 360000 1360000 0,10 136 000 70
Dec 1997 Fondemission 1360000 0:50 680000
Aug 1999 Omstampling -100 000 100 000 1360000 0:50 680000

Riktad emission till
Aug 1999 HealthCap och Investor 1600 000 P1 2960000 0:50 1480000 25
Okt 1999 Nyemission 288451 3248451 0:50 1624226 25
Jun 2000 Nyemission 711 687 P2 3960138 0:50 1980069 50
Dec 2000 Omstampling 30693 -30 693 P2 3960138 0:50 1980069
Jun 2001 Nyemission 1732414 P3 5692 552 0:50 2846276 70
Dec 2002 Nyemission 1526142 P4 7218 694 0:50 3609 347 23:33
Jan 2003 Nyemission 171 454 P4 7390148 0:50 3695 074 23:33
Maj 2003 Omstampling 3305 -875 P2

-2 430 P3

Jun 2003 Nyemission 3020262 2013508 P1 12 423 918 0:50 6211959 10
Aug 2003 Nyemission 567 045 378 030 P1 13 368 993 0:50 6 684 496:50 10
Dec 2004 Nyemission 4794 654 3196 436 P1T 21360083 0:50 10680 041:50 10
Jan 2005 Nyemission 4000000 P5 25360083 0:50 12 680 041:50 10
Maj 2005 Nyemission 999 457 P5 26 359 540 0:50 13197 770 10
Aug 2005 Nyemission 4000000 P5 30359540 0:50 15197770 10
Aug 2005 Nyemission 1304348 P5 31663 888 0:50 15831944 11:50
Jun 2006 Nyemission 4000000 P5 35663 888 0:50 17831944 10
Jun 2006 Nyemission 1304348 P5 36968236 0:50 18484118 11:50
Maj 2007 Nyemission 9000000 45968 236 0:50 22984118 25
Jun 2007 Omstampling 45968236 -45968 236 45968 236 0:50 22984118
Dec 2008 Nyemission 20523 669 66 491 905 0:50 33 245952:50 4:25
2009 Teckning optioner 11 006 66502 911 0:50 33251 455:50 0:50
Sep 2010 Nyemission 16 071 428 82 574339 0:50 41287 169:50 7
Okt2010 Nyemission 18 174 161 100 748 500 0:50 50374250 7
Nov 2010 Nyemission 1265170 102 013 670 0:50 51006835 7
Under2010  Teckning optioner 233 843 102 247 513 0:50 51123 756:50 0:50
Under2011  Teckning optioner 98 856 102 346 369 0:50 51123 756:50 0:50
Q12012 Teckning optioner 326 556 102 672 925 0:50  51336462:50 0:50
Maj 2012 Konvertering konvertibellan 12 857 143 115530 068 0:50 57 765 034 8:75
Maj 2012 Nyemission 28882516 144 412 584 0:50 72206292 9:00
Q220121 Teckning optioner 102 050 144 514 634 0:50 72 257 317 0:50
Q2201211 Teckning optioner 107 286 144 621 920 0:50 72 310 960 8:20
Q32012 Teckning optioner 326 079 144 947 999 0:50 72473 999:50 0:50
Q42012 Teckning optioner 689 782 145 637 781 0:50 72818 890:50 0:50
Q12013 Teckning optioner 318 624 145 956 405 0:50 72978 820:50 0:50
Maj 2013 Nyemission 8625000 154 581 405 0:50 77290 702:50 11
Q42013 Teckning optioner 47 293 154 628 698 0:50 77314 349:00 0:50



Aerocrines verksamhet ar foremal for ett antal riskfaktorer som helt
eller delvis star utanfor Bolagets kontroll och dirmed paverkar eller
kan komma att paverka Bolagets verksamhet, finansiella stdllning och/
eller resultat, och dirmed aktiernas virde. Har beskrivs faktorer som
bedoms ha sdrskild betydelse for Bolagets framtida utveckling.

Verksamhets- och branschrelaterade risker

»” MYNDIGHETSGODKANNANDEN
Aerocrine dr i sin verksamhet beroende av
att Bolagets produkter och metod godkanns
genom kliniska prévningar och myndighets-
beslut. Det gar inte att i férvag garantera
positiva resultat av olika prévningar och inte
heller att varje ansékan om produkt- och
forsdljningsgodkannande verkligen resulterar
i ett godkdnnande. Krav pa ytterligare kliniska
studier, provningar eller produktmodifieringar
kan framlaggas for att fa ett godkannande.
Sadana tilligg kan bade férsena och oka

kostnaderna for en ny produkt. Far Aerocrine
problem med att erhdlla eller behalla de till-
stand och godkdnnanden som Bolaget redan
har kan det komma att inverka negativt pa
Aerocrines verksamhet, resultat och finansiella
stallning.

 MARKNADSACCEPTANS OCH
KOMMERSIALISERING

Att de som anvdnder Aerocrines metod far
ersattning fran nationella forsakringssystem
och att metoden infors i nationella kliniska

riktlinjer for behandling och hantering av
astmapatienter dr nyckelférutsattningar for
en bred anvandning av Bolagets produkter.
Aerocrine arbetar for att sa ska bli fallet, men
kan inte garantera att metod och produkter
kommer att kunna uppna eller bibehdlla de
krav som stalls for att fa erséttning fran nation-
ella forsakringssystem pa de olika marknader
som Aerocrine dr verksamt inom. Det gar
inte heller att garantera tillrackligt fordelaktig
ersattning fran dessa nationella forsakrings-
system eller att systemen kommer att betala ut
nagon sadan ersattning inom en viss tidsrymd.
Det finns inte heller ndgra garantier for att
Bolagets produkter och metod far klinisk
acceptans och infors i nationella kliniska
riktlinjer. Om det pa vissa marknader inte
blir nagon ersattning fran forsakringssystemen
och inte heller nagon klinisk acceptans fér
metoden kommer det ha avsevard negativ
paverkan pa den framtida forsaljningstillvaxten
och dérigenom Bolagets verksamhet, resultat
och finansiella stallning.

Aerocrines verksamhet baseras dven pa
att en stor del av Bolagets framtida forsdljning
sker utanfor Sverige. En internationell expan-
sion ar forknippad med osdkerhet och staller
stora krav pa organisation och resurser. Kost-
naderna for att etablera egna lokala séljbolag
ar betydande.

P PATENT OCH ANDRA IMMATERIELLA
RATTIGHETER SAMT SKYDD AV DESSA
Aerocrine ar beroende av mojligheten att
registrera och bevara patent samt att skydda
andra immateriella réttigheter och specifik
kunskap. Aerocrine soker kontinuerligt patent
och varumdrkesskydd fér den metod och de
produkter som Bolaget utvecklar. Hittills har
Aerocrine forsvarat sin patentportfolj fram-
gangsrikt. Aerocrine foljer sina konkurrenter
noga och arbetar metodiskt med att férvalta

RISKFAKTORER

de immateriella réttigheterna genom ett globalt
samarbete med ledande patentexperter och
patentbyraer i sdvdl USA som Europa. Det
kan dock inte garanteras att nuvarande eller
framtida patentansokningar leder till god-
kinda patent.

Det finns alltid en risk fér att Aerocrines
konkurrenter, med eller utan avsikt, gor
intrdng i Bolagets patent. Om det bedéms
erforderligt kommer Bolaget att skydda sina
patent och andra immateriella rattigheter
genom juridiska processer. Det finns dock en
risk att Aerocrine inte kan havda sina rattig-
heter fullt ut i en domstolsprocess. Detta
skulle kunna komma att ha en vésentligt
negativ inverkan pa Bolagets verksamhet,
resultat och finansiella stallning.

Vidare utmérks den bransch som Aerocrine
verkar inom av snabb teknisk utveckling. Det
finns darfor alltid en risk att nya teknologier
och produkter utvecklas som kringgar eller
ersdtter Aerocrines nuvarande och framtida
patent eller andra immateriella réttigheter.

Det kan inte uteslutas att Aerocrine oav-
siktligt kan anses gora intrdng i annans patent
och/eller andra immateriella rattigheter. Det
kan inte heller uteslutas att Aerocrine dras
in i domstolsprocesser av konkurrenter for
pastadda intrang i konkurrenters patent eller
rattigheter. Intrangstvister kan, i likhet med
tvister i allmanhet, vara kostsamma och
tidskrdvande, dven om utgangen av en sadan
tvist ar till Bolagets fordel, och kan darfor ha
en vasentligt negativ inverkan pa Aerocrines
verksamhet, resultat och finansiella stallning.

7 KONJUNKTURUTVECKLING
Aerocrines framtida forsaljning ar till viss del
beroende av den generella konjunkturen. Pa
marknader ddr Bolagets metod dnnu inte ar
inkluderad i de nationella kliniska riktlinjerna
ar Aerocrines forsaljningsutveckling sarskilt
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RISKFAKTORER

kanslig for konjunkturférandringar. En kon-
junkturnedgdng pa de marknader dér Bolaget
verkar skulle kunna minska efterfragan pa
Bolagets produkter, vilket kan komma att
inverka negativt pa Bolagets verksamhet,
resultat och finansiella stallning.

” BEROENDE AV NYCKELPERSONER
Aerocrine dr i stor utstrackning beroende av
ett antal nyckelpersoner. En eventuell forlust
av nagon eller nagra av dessa personer kan
medfora att Bolagets produktutveckling och
kommersialisering av produkter kan fordrojas
eller reduceras. Aerocrines formdga att behdlla
och rekrytera kvalificerade medarbetare ar av
betydelse for att sakerstalla kompetensnivan

i Bolaget. Aerocrine har tréffat anstallnings-
avtal med nyckelpersoner pa villkor som
Bolaget bedomer vara marknadsmaéssiga.
Trots detta finns det inte ndgon garanti for

att Bolaget kommer att kunna behalla dessa
nyckelpersoner och ett bortfall av nagon av
nyckelpersonerna skulle pa kort sikt kunna
leda till negativ inverkan p& Aerocrines
verksamhet, resultat och finansiella stallning.

P BEROENDE AV UNDER-
LEVERANTORER OCH DISTRIBUTORER
Aerocrine ar och kommer dven i framtiden
att vara beroende av samarbeten med andra
aktorer for tillverkning av Bolagets produkter.
Om en eller flera av Aerocrines leverantorer
skulle avbryta samarbetet med Bolaget eller
om produktionsstorningar sasom férsenade
leveranser eller kvalitetsproblem skulle uppsta
kan det orsaka foljdproblem i Aerocrines
ataganden gentemot sina kunder. Detta skulle
kunna skada Aerocrines rykte och resultera i
forlust av bade kunder och intdkter. Att som
Aerocrine ha distributionsavtal for forsiljning
av Bolagets produkter medfér ocksa en risk

att distributoren inte uppfyller sina dtaganden
eller att dessa avtal kan sdgas upp. Ett uppsagt
avtal kan leda till en oférutsedd forséljnings-
minskning och darmed inverka negativt pa
Bolagets verksamhet, resultat och finansiella
stallning.

7 FORSENING AV LANSERINGAR
Aerocrine arbetar I6pande med att vidare-
utveckla sina produkter samt att introducera
produkterna pa nya marknader. En eventuell
forsening i utvecklings- och marknads-
aktiviteterna skulle d&ven medféra forsening
av lanseringen av Bolagets produkter. Nar
Bolaget utvecklar nya produkter gors det
ofta i samarbete med andra aktorer, vilket
medfor att utférande och resultat fran
dessa provningar, och darigenom risken for
forseningar, delvis ligger utanfor Bolagets
kontroll. Det gér ddarmed inte att utesluta

att sadana forseningar kan uppkomma, vilka
foljaktligen skulle kunna komma att inverka
negativt pa Aerocrines verksamhet, resultat
och finansiella stillning.

P TVISTER

Aerocrine r fran tid till annan inblandat i ratts-
processer forknippade med Bolagets I6pande
verksamhet. Sddana rattsprocesser avser
tvister gillande bland annat intrang i immater-
iella réttigheter, vissa patents giltighet samt
kommersiella tvister. Betrédffande flertalet av
de ansprak som Aerocrine har varit eller kan
komma vara inblandat i &r det inte mgjligt att
gora en rimlig uppskattning av den eventuella
forvantade ekonomiska effekten av de ratts-
liga processernas slutliga avgorande. | dessa
fall gor Aerocrine ingen avséttning. Nar det
galler mal dar forlikning har natts eller beslut
meddelats, nar kvantifierbara boter eller straff
utdémts och inte ar féremal for Gverklagande,

eller ndr en forlust &r sannolik och Bolaget har
kunnat gora en rimlig bedémning av forlusten,
redovisar Bolaget férlusten eller gér en avsatt-
ning motsvarande den bdsta maojliga upp-
skattningen av den forvantade forlusten. Detta
stallningstagande skulle kunna dndras 6ver tid
och det gar darfor inte att lamna nagra garantier
for att forluster som nagon process eller ut-
redning kommer att leda till inte kommer att
Overstiga de avsdttningar som bokforts.

Tvister och ansprdk kan vara tidskravande,
stora den I6pande verksamheten, avse
betydande belopp eller principiellt viktiga
fragor samt medféra betydande kostnader och
paverka Bolagets verksamhet, resultat och
finansiella stallning.

” PRODUKTANSVAR

Aerocrines verksamhet inbegriper tester,
marknadsforing och forsdljning av medicin-
tekniska produkter, vilket innebdr att Aerocrine
riskerar att tvingas atgarda, ersatta, aterkalla
eller aterkopa produkter som inte fungerar
som de ska. Det finns en risk for att Aerocrine
stélls infor produktansvarskrav om en produkt
orsakar skada pa en person eller egendom.
For att mota denna risk har Aerocrine tecknat
produktansvarsforsakringar som Bolaget anser
ger ett tillfredsstéllande forsakringsskydd av-
seende nuvarande produktansvarsrisker. Nya
produktansvarsforsakringar tecknas [6pande i
den man det beddms nodvandigt. Trots detta
kan inga garantier ldimnas for att Bolagets
nuvarande eller framtida férsakringsskydd

ar tillrackligt for att tacka de eventuella krav
som kan komma att stéllas kring produkt-
ansvar. Det kan darmed inte uteslutas att
sadana krav kan komma att inverka negativt
pa Aerocrines verksamhet, resultat och
finansiella stéllning.

P TILLSTAND OCH LAGSTIFTNING
Eftersom Aerocrines forsknings- och utveck-
lingsarbete, produktion och marknadsféring
ar foremal for kontinuerlig tillsyn fran myndig-
heter finns det ingen garanti for att Bolagets
nuvarande tillstand i framtiden kommer att
kunna férnyas pa samma villkor som tidigare.
Det finns inte heller ndgon garanti for att
sadana tillstand inte skulle kunna komma att
dras in eller begrinsas. Andringar i lagstift-
ning, forsakringssystem eller tillstandsregler,
upptackt av problem med en produkt eller
hos tillverkaren kan ddarmed komma att
inverka negativt pa Aerocrines verksamhet,
resultat och finansiella stéllning.

7 NYA METODER

Betydande resurser satsas idag pa att finna
nya metoder inom inflammationsdiagnostik.
Aven om forskning inom Aerocrines tillimp-
ningsomrade pagatt under ett flertal ar och
det byggts upp en avsevard klinisk dokument-
ation inom omradet, sa kan det komma nya
metoder som pa sikt kan konkurrera med
Bolagets metod for utandad NO. Detta skulle
kunna paverka Aerocrines verksamhet, resultat
och finansiella stallning negativt.

" KONKURRENS

Aerocrine dr marknadsledande inom analys av
utandad NO. Det finns andra bolag verksamma
inom samma omrade och det kan starta nya
bolag med storre kapital och kompetens.
Hardare konkurrens kan emellertid dven bidra
positivt till att 6ka marknadsacceptansen for
metoden med utandad NO samtidigt som
det kan bidra till lagre priser och ddarmed
forsdmrad marginal for Aerocrine.



Finansiella risker

P VALUTARISKER — TRANSAKTIONS-
OCH OMRAKNINGSEXPONERING
Valutarisk foreligger genom att valutakurs-
forandringar paverkar Bolagets resultat och
eget kapital. Valutaexponering férekommer i
samband med betalningsfloden i annan valuta
an Bolagets funktionella valuta, det vill sdga
svenska kronor (transaktionsexponering),

vid omrakning av utldndska dotterbolags
balans- och resultatrakningar samt under
2013 upptaget lan i USD till svenska kronor
(omrdkningsexponering). All intern fakturering
samt fakturering i dotterbolagen sker i lokal
valuta och all hantering med annan valuta sker
via moderbolaget. Det under 2013 upptagna
lanet bibehalls sa langt det gar i USD for att
minimera valutarisken. Koncernens valuta-
exponering avser primart USD, EUR samt GBP.

P KREDITRISK

Nar Aerocrine sdljer sina produkter till sina
kunder finns det en risk for utebliven betal-
ning. Aven om Koncernen har riktlinjer for
att forsoka sdkerstélla att forséljning sker
till kunder med lamplig kreditbakgrund kan
Bolagets kreditrisker komma att leda till
negativ inverkan pa Bolagets verksamhet,
resultat och finansiella stallning.

P LIKVIDITETSRISK

Likviditetsrisk avser risken for att Aerocrine
pa grund av brist pd likvida medel inte kan
fullgora sina ekonomiska ataganden eller far
minskad mdjlighet att bedriva verksamheten pa
ett effektivt satt. Aerocrines likviditet paverkas
bland annat av betalningsvillkor i krediter till
kunder och krediter fran leverantérer. Det kan
inte uteslutas att Bolaget som en foljd av idag
okdnda handelser kan komma att fa en brist
pa likvida medel, vilket i sin tur skulle kunna
komma att inverka negativt pa Bolagets verk-
samhet, resultat och finansiella stillning.

7 RISKER FORENADE MED FRAMTIDA
VINSTGENERERINGSFORMAGA

Sedan verksamheten startade har Bolaget
redovisat forlust, vilket frimst beror pd att
betydande kostnader for utveckling och
marknadsforing av produkterna har kravts.
Aerocrines framtida tillvaxt och I6nsamhet

ar beroende av att anvandarna av Bolagets
metod erhaller erséttning fran nationella
forsdkringssystem samt att metoden infors i
nationella kliniska riktlinjer fér behandling
och hantering av astmapatienter. Det kan inte
uteslutas att Bolagets metod inte i tillrackligt
stor utstrackning inkluderas i nationella ersatt-
ningssystem och nationella kliniska riktlinjer
for att Bolaget ska nd en framtida I6nsamhet.

7 RISKER FORENADE MED

FRAMTIDA KAPITALBEHOV

Aven om den under 2013 genomfdrda kapital-
anskaffningen starkt Aerocrines finansiella
stallning betydande kan det inte uteslutas att
det i framtiden kommer att uppsta behov av
ytterligare finansiering av Bolaget. Tillgangen
till ytterligare finansiering paverkas av ett flertal
faktorer sasom marknadsvillkor, den generella
tillgdngen pa krediter samt Aerocrines kredit-
virdighet och kreditkapacitet. Aven stérningar
och osdkerhet pa kredit- och kapitalmarknad-
erna kan begrénsa tillgangen till ytterligare
kapital. Det finns ingen garanti for att Bolaget
framgent kommer att ha tillrackliga intakter
eller positivt kassaflode for att uppratthalla
verksamheten.

7 SKATTERISK

Aerocrines verksamhet bedrivs i flera lander
och sdvitt styrelsen kanner till sker detta i
enlighet med gillande skattelagstiftning for
savdl den verksamhet som bedrivs i Sverige
som den som bedrivs utomlands. Det kan
dock inte uteslutas att Bolagets tolkning av
dessa skatteregler &r felaktig eller att lag-
stiftningen forandras, eventuellt med retro-
aktiv verkan. Genom svenska och utlandska
skattemyndigheters beslut kan darfor Bolagets
tidigare eller nuvarande skattesituation komma
att forandras, vilket kan komma att fa en nega-
tiv inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat
och finansiella stallning.

P AKTIEKURSEN, AVYTTRINGAR
OCH BEGRANSAD LIKVIDITET
Begransad likviditet i Aerocrines aktier

kan medféra ckade aktiekursfluktuationer.
Aktiernas begransade likviditet kan resultera
i svarigheter for enskilda aktiedgare att

RISKFAKTORER

avyttra storre aktieposter. Det kan inte garant-
eras att Aerocrines aktier alltid kan saljas till

ett for innehavaren godtagbart pris. En positiv
aktiekursutveckling kan inte garanteras.

7 AGARE MED BETYDANDE
INFLYTANDE

Bolagets tre storsta dgare, Investor Investments
Europe Ltd, HealthCap Aero Holdings KB
och NOVO A/S, dgde per den sista december
2013 tillsammans ca 59,5% av Bolagets aktier.
Dessa tre dgare kan komma att, med stéd av
sina roster, utova ett betydande inflytande
over samtliga fragor som ror Bolaget. Detta
kan gynna Bolaget men ocksa vara till nack-
del for aktiedgare som har andra intressen an
Healthcap Holding AB, Investor Investments
Europe Ltd och Novo A/S. Bolagets storre
aktiedgare kan komma att avyttra sina aktie-
innehav vilket kan leda till kursfall och/eller
att Bolaget far andra storre dgare.

Denna redovisning av riskfaktorer gér ej ansprak pa att
vara heltickande och gors utan inbérdes rangordning.
Ytterligare risker som for ndrvarande inte dr kdanda for
Bolaget kan fa visentlig betydelse for Bolagets verksam-
het, finansiella stallning och/eller resultat. Samtliga
faktorer beskrivs ej i detalj utan en komplett utvérdering
madste innefatta all information i drsredovisningen samt
en allmédn omvérldsbedémning.
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AEROCRINES HALLBARHETSARBETE

I det hir avsnittet redovisar vi hur vi arbetar mot en mer hallbar utveckling, de
indikatorer som vi redovisar himtar inspiration fran ramverket GRI (Global Reporting
Initiative) den internationellt vanligaste formen for hallbarhetsredovisning.

Aerocrine och samhallet

Aerocrines produkter bidrar till biattre behandling av personer med
inflammation i luftvagarna vilket ger patienterna ett okat valbefinnande
och minskade sjukvardskostnader for samhallet. Grunden i Aerocrines
affarsidé ar att maximera dessa positiva effekter. I var verksamhet ska
vi dessutom alltid agera enligt gdllande lagstiftning pa de marknader dar
vi verkar och driva verksamheten med sa liten miljopaverkan som mojligt.
Vi ska dven vara en trygg arbetsplats dar vara medarbetare trivs och ges

mojlighet till personlig utveckling.

ANSVARSFULLT AGERANDE
Under 2013 har flera allvarliga fall av korrup-
tion uppdagats inom ldkemedelsbranschen,
framst i Asien. Aerocrine har inte pa nagot
satt varit inblandat, men incidenterna har
anda haft negativa effekter pa Aerocrines
forsaljning. Forklaringen &r att inkopare av
medicinsk utrustning pa vissa marknader i
princip stoppat alla inkdp av radsla for att
bli anklagade for felaktigt beteende.

Nar det géller Aerocrines externa kontakter
reglerar vi fragor rérande anti-korruption i
respektive distributions- och leverantors-

avtal, vilket sker enligt Eucomeds riktlinjer.
Affdrsetiska fragestallningar blir pa sa satt
en naturlig del av diskussionen under avtals-
forhandlingar. Darutéver har Aerocrine en
kontinuerlig dialog med véra distributérer
och leverantorer rérande bolagets varderingar
och syn pa affdrsetik.

For att ytterligare starka kunskaper och
medvetenhet hos Aerocrines medarbetare
gallande anti-korruption och ansvarsfullt
agerande har vi under 2013 genomfort en
utbildning for samtliga medarbetare. Utbild-
ningens innehall har anpassats specifikt

Plast 38%
Meta

Elektronik 30%

—_— | Ovrigt 3%

Materialatgang vid tillverkning av NIOX VERO®



for forutsattningarna i respektive land dar vi
verkar, men pa samtliga marknader har utbild-
ningen tydliggjort vad som &r korrekt beteende
och hur man som anstalld pa Aerocrine for-
vantas agera i en mangd vardagliga situationer.
Utbildningen har dven tagit upp hur man
som anstalld genomfor avvikelserapportering
rérande affdrsetik och korruption. Genom
tydliga riktlinjer och kontinuerlig utbild-
ning kan vi minska risken fér omedvetna
felaktigheter samtidigt som vi genom tydliga
strukturer och processer for inkdp, attestering
och representation gor det svarare att franga
faststdllda ramar.

MILJOMEDVETEN

PRODUKTION OCH LOGISTIK
Aerocrines storsta miljopaverkan uppstar

vid produktion och transport av foretagets
produkter samt vid medarbetarnas tjdnsteresor.
Arbete for att hantera dessa miljoaspekter sker
inom ramen for Aerocrines miljélednings-
system som till stora delar bygger pa metod-
iken i standarden I1SO 14001.

Aerocrines nyutvecklade produkt
NIOX VERO® monteras hos Panasonic i
Japan och viktiga ingdende komponenter
kommer fran leverantorer i bland annat
Storbritannien och Tyskland. Aerocrine stravar
alltid efter att minimera anvandningen av
material och dmnen som kan paverka miljo
eller manniskor negativt. Vi har dessutom
mojlighet att till viss del styra 6ver miljo-
effekterna fran produktionen genom de avtal
som finns med respektive betydande lever-
antor, dar ett grundkrav ar att leverantérerna
ska vara miljocertifierade. Aerocrine har en
kontinuerlig dialog med foretagets betydande
leverantorer for att effektivisera gemensamma
processer, bade utifrin ekonomiska och
miljémassiga faktorer. Respektive betydande
leverantdr utvdrderas arligen och Aerocrine
genomfor dven egna revisioner pa plats hos
leverantorerna.

For att uppna en kostnadseffektiv och
miljoanpassad logistik arbetar Aerocrine for
att minimera anvandningen av flygtransporter
till forman for bat, tag eller lastbil. Vid vissa
typer av transporter ar det fortfarande svart
att undvika flygfrakt da produktvolymerna
ar laga och tidsperspektivet ofta styrande,
exempelvis vid service och reparationer.

Medarbetarnas tjansteresor dr en annan
viktig aspekt av Aerocrines direkta miljo-
paverkan. Aerocrines decentraliserade
organisation med lokalkontor i olika delar
av varlden har traditionellt medf6rt stor miljo-
paverkan genom manga flygresor. Aerocrine
var dock tidiga att installera videokonferens-
utrustning och vi har sedan 2010 genomfort
majoriteten av vara interkontinentala méten
genom att triffas virtuellt. Under de senaste

aren har vi kompletterat videokonferens-
utrustningen med webbkonferensméjligheter
som anvands dagligen av vara medarbetare
och har medfért stora kostnadsbesparingar,
tidsbesparingar samt minskad miljopaverkan.

KVALITET | VARA PRODUKTER

Genom smart produktutveckling, effektiv
service och hog kvalitet stravar Aerocrine
efter att foretagets produkter ska uppna en
lang livslangd. Aerocrine har en affirsmodell
som innebdr att intjdningsformagan baseras
pa antal tester istéllet for antal salda produkter.
Detta forstarker incitamenten att hélla en
hog kvalitet och livslangd i produkterna.
Under utvecklingsarbetet med NIOX VERO
har livslangden prioriterats, ndgot som med-
for att en NIOX VERO klarar 15 000 tester
under sin livslangd, vilket ar tre ganger fler
an foregangaren NIOX MINO®.

Under 2013 genomf6rdes ett internt arbete
for att vidareutveckla Aerocrines kvalitets-
ledningssystem. Allteftersom foretaget vaxer
oOkar kraven pa att tydliggora och effektivisera
system och rutiner som stodjer affarsverksam-
heten. Detta har bland annat utmynnat i ett
nytt digitalt verksamhetssystem och en koord-
inering av kvalitetsprocesserna i olika lander.

Inom ramen for Aerocrines kvalitetsarbete
foljer vi arligen ett antal indikatorer som syftar
till att visa hur effektiva védra processer ar.
En central indikator dr leveransservice, som
avser andelen order helt fria fran avvikelser
i forsorjningskedjan — fran lagd order till att
kunden fér produkten i sin hand. Under 2013
hade Aerocrine en leveransservice pa 99,8
procent, vilket & en marginell forbattring
jamfért med foregéende ar.

AEROCRINES HALLBARHETSARBETE

AEROCRINES MEDARBETARE
OCH ORGANISATION
Aerocrines anstéllda har hég utbildningsniva,
stor branscherfarenhet och spetskompetens
inom respektive specialistomrade. Aerocrines
decentraliserade organisationsstruktur skapar
forutsattningar for att snabbt kunna identifiera
vad kunder pa olika marknader efterfragar
och omsitta detta till verklighet.
Overgripande riktlinjer och policys till-
sammans med Aerocrines grundldggande
varderingar ger véagledning for vara med-
arbetare. Under 2013 har Aerocrine arbetat
med foretagets vardegrund hos samtliga
medarbetare med syfte att tydligare definiera
hur vi ska agera enhetligt pa de marknader
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AEROCRINES HALLBARHETSARBETE

dar vi verkar. Genom diskussioner i mindre
grupper med representation fran olika kontor
har vi diskuterat vad medarbetarskap och
ledarskap innebér pa Aerocrine samt vad vi
forvantar oss av varandra och Bolaget. Forutom
att utveckla en gemensam vardegrund har pro-
grammet syftat till att utveckla ett effektivare
ledarskap. Utifran vara foretagsovergripande
riktlinjer har respektive landskontor sedan
mojlighet att utveckla personalarbetet utifran
lokala forutsattningar.

ATTRAKTIV ARBETSGIVARE

Samtliga medarbetare pa Aerocrine har minst
ett individuellt utvecklingssamtal varje ar dar
den anstélldes prestation och utvecklings-

Personalomsittning,

anstallningar och avgangar

Nyanstallningar under aret
USA

Sverige

Tyskland

Storbritannien

Schweiz

Personer som slutat under aret

Sverige 1
Tyskland
Storbritannien 1

Schweiz

Total personalomsittning, %

mojligheter gas igenom. Personliga utbildnings-
planer tas fram i samband med utvecklings-
samtalen och varje medarbetare har mojlighet
att vélja kurser och seminarium de vill delta
pa for Aerocrines rakning. For att behélla
och utveckla kompetens och innovations-
formaga ar det viktigt att Aerocrine fortsatter
att vara en attraktiv arbetsplats. For att leva
upp till det prioriterar vi tydligt ledarskap,
kompetensutveckling, kommunikation och
en trivsam arbetsmiljo.

Friska medarbetare med god halsa ar viktigt
bade for foretaget och medarbetarna sjélva.
Aerocrine genomfér en mangd olika aktiv-
iteter inom detta omrade for att uppmuntra
till en halsosam livsstil, nagot som avspeglas

2013 2012

48 61

20 23

o © © o

46 22

&N — &N >
S O N N o

Antalet nyanstillda och antalet avgangar per kon och land samt total personalomsittning,

visstidsanstillda inkluderade.

i var mycket laga sjukfranvaro. Bland annat
erbjuds samtliga medarbetare i Sverige arligen
3 000 kr i friskvardsbidrag. Aerocrine ser dven
positivt pd att anstallda deltar i friskvards-
aktiviteter pa fritiden och foretaget sponsrar
startavgifter till motionslopp.

MANGFALD OCH JAMLIKHET
Aerocrine har totalt sett en jamn fordelning
mellan kvinnor och médn. Bakgrunden ar att
vi driver ett aktivt arbete med jamlikhets-
fragor inom ramen for var jamstalldhetsplan.
Aerocrine efterstravar mangfald och en jamn
konsfordelning eftersom vi dr dvertygade om
att det skapar ett mer framgangsrikt foretag
genom nya perspektiv och smartare arbets-

Lararledd
utbildning (tim)

Genomsnitt man

16
Genomsnitt kvinnor -

Genomsnittligt antal lirarledda utbildningstimmar
per kon. Under 2013 har en omfattande utbildnings-
verksamhet bedrivits, vilket aterspeglas i statistiken.

Sjukfranvaro (%) 2013 2012
USA 0,2 0,3
Sverige _ 1,4
Tyskland 1,7 3,4
Storbritannien _ 2,6
Schweiz 0,3 0,0
Genomsnitt _L

Sjukfranvaro i respektive land samt genomsnittet for
hela Aerocrine.

satt. Var ambition &r att alla ska kdnna sig
vdlkomna pd Aerocrine, oavsett bakgrund.

Aerocrine genomfor arligen en 6ne-
kartlaggning for att utvdrdera eventuella
strukturella 16neskillnader mellan kénen.
2013 ars kartlaggning visar att median-
[6nen for kvinnor var 93 procent av
mannens medianlén, vilket dr 4 procent-
enheter hogre jamfort med foregdende ar.
Den skillnad som existerar forklaras av
en storre andel mén i ledande befattningar
i foretaget, och enligt kartlaggningen fore-
ligger det inte nagra strukturella 16ne-
skillnader mellan konen.

Kvinnor 45%

Konsfordelning, Aerocrinekoncernen

Fordelning

anstallda 2013 Kvinnor Totalt
USA 31 32 63
Sverige 18 26 44
Tyskland 5 4 9
Storbritannien 1 5 6
Schweiz 1 2 3
Totalt 56 69 125




Ordlista

ALLERGI

Nar kroppen reagerar pa dmnen som vi
manniskor vanligen tal kan det handla om
nagon form av 6verkdnslighet. Besvar som
beror pa 6verkdnslighet far du oftast i 6gon,
ndsa, luftvagar, mage och pd hud. Allergi
ar overkanslighet som utléses av immun-
reaktion med inflammation som f6ljd.

ANTI-INFLAMMATORISK MEDICIN
Medicin som ddmpar inflammationen, oftast
nagon typ av kortisonpreparat. Vanligast ar
att kortisonet tas i sprayform som inhaleras
en eller tvd gdngen om dagen.

ASTMA
Astma ar ett inflammatoriskt syndrom
som paverkar luftvagarna. Symptomen
beror oftast pa en begransning av luftflodet
(luftvagsobstruktion) som ar reversibel,
antingen spontant eller efter behandlingar.
Obstruktionen beror pa sammandragning av
|uftrorens muskler, samt svullnad och 6kad
bildning av slem i luftréren. Besvar kan
utlosas av allergen och ocksa av luftrors-
retande dmnen. Svarighetsgraden varierar
fran ldtt till livshotande tillstand.

Astma delas traditionellt in i tva olika

typer; allergisk astma och icke-allergisk astma.

Allergisk astma borjar oftast i barndomen,
medan icke-allergisk astma ar vanligare hos
vuxna. Andra indelningar finns dock.

CE-MARKNING/CE-CERTIFIERING
Regelverk som ser till att produkten ar saker
och dndamalsenlig att anvanda, en kvalitets-
staimpel och en nodvandighet for medicin-
tekniska produkter som anvénds i rutin.

FDA
Food & Drug Administration, amerikanska
ladkemedelsverket.

HALSOEKONOMI

Vetenskap som anvdnder och utvecklar
ekonomisk teori och ekonomiska analys-
metoder pd fragor som rér manniskors
hdlsa. De grundlaggande utgangspunkterna
ar att resurserna ar begransade och att de

i princip kan anvandas pa en mangd olika
satt. Problemet ar att vdlja bland de olika
alternativen sa att man far ut sa mycket
halsa, valfard och livskvalitet som mgjligt
for pengarna. Halsoekonomi anvénds darfor
som ett underlag som ska ge vagledning for
beslut om strategier och hur de begransade
resurserna ska anvandas och fordelas.

INFLAMMATION

| vid bemérkelse kroppens forsvar mot skade-
vallande faktorer. Inflammationen orsakar
rodnad, svullnad, smarta, lokal uppvarmning
och nedsatt funktion. Rodnaden och varmen
orsakas av Okat blodflode till det inflammerade
omradet. Detta leder till en lokal svullnad.
Inflammation kan delas upp i akut inflamma-
tion samt kronisk inflammation. Inflammation
ar en forsvarsreaktion som nagot kan liknas
vid branda jordens taktik. Den inflammerade
vavnaden tar skada. Nar inflammationen
klingar av repareras vavnaden. Beroende

pa grad och typ av inflammation repareras
vavnaden fullstandigt eller delvis.

KEMILUMINISCENS

Matning av reaktion (ljus/fotoner) som
uppkommer vid vissa kemiska processer;
aven in vitro som detektionssystem i kansliga
kemiska analyser.

'KOL

Kroniskt obstruktiv lungsjukdom.
2KOL

Viktiga opinionsbildare.
KORTISON

Ett livsviktigt steroidhormon som bildas i
binjurarna. Kortisonpreparat dr ett vanligt
forekommande anti-inflammatoriskt ldke-
medel. Kortison anvands bl.a. for att lindra
och ta bort allergiska reaktioner, men dven
vid autoimmuna inflammatoriska sjukdomar,
som reumatism.

MDD
Medical Device Directive, medicintekniska
produktdirektivet i Europa.

NICE
National Institute for Health and Care
Excellence (UK)

NO

(Nitric Oxide) Kvavemonoxid, en gas.

PRICKTEST

Allergitest som kan ge besked nar det ar

oklart vad som orsakar en allergisk reaktion,

som exempelvis utslag, snuva eller klada.
En droppe med ett allergiframkallande

amne “prickas” in i huden pa armens under-

sida eller ryggen. Om testet dr positivt och

personen dr allergisk mot dmnet, blir det en
svullnad stor som ett myggbett och rodnad
efter ungefdr en kvart.

REIMBURSEMENT
Aterbetalningssystem, ersittning frén sjukvards-
administration for utforda tester.

RoHS

EU-direktiv (Restriction of Hazardous
Substances Directive) som syftar till att
sdkerstdlla att alla elektronikprodukter som
saljs ar blyfria. Hela produktionsprocessen,
savdl som material och inkop, maste anpassas
for att klara de nya produktionsférhallandena.
Sedan den 1 juli 2006 maste i princip alla
elektronikprodukter uppfylla RoHS-direktivet
for att 6ver huvud taget fa saljas inom EU,
undantag ges dock.

SPIROMETRI

Lungfunktionsundersdkning genom maétning
av utandad luftmangd och luftflddeshastighet
i utandningen. Gors med sarskilda gasvolym-
mdtare, sd kallad spirometer.

STEROIDER
Kortisonldkemedel, ofta i sprayflaska for
inhalation. Kortison himmar inflammationen.

WEEE

EU-direktiv (Waste Electrical and Electronic
Equipment Directive) WEEE satter upp mal for
uppsamling, atervinning och ateranvandning
av elektroniska produkter for att minska farligt
elektronikavfall. WEEE ar kopplat till RoHS.

P NIOX®, NIOX MINO® och NIOX VERO® samt Aerocrine® ir av Aerocrine AB registrerade varumirken.



Aerocrine AB

Besoksadress: Rasundavégen 18, Solna
P. O. Box 1024

171 21 Solna

Sverige

Tel: 08-629 07 80

Fax: 08-629 07 81

E-post: info@aerocrine.com

Aerocrine Inc.

5151 McCrimmon Parkway
Suite 260

Morrisville, NC 27560

USA

Tel: 1-866-275-6469

Fax: 1-866-630-6469

E-mail: info.US@aerocrine.com
sales.US@aerocrine.com

"Var vision dr att forbattra behandlingen

av inflammatoriska luftvagssjukdomar och

darmed ocksa livskvaliteten for behandlade

patienter 6ver hela varlden.”

Aerocrine Ltd

The Tannery,

19 Kirkstall Road,

Leeds,

West Yorkshire, LS3 THS
Storbritannien

Tel: +44 (0)845 548 1511

Fax: +44 (0)845 548 1512
E-mail:sales.uk@aerocrine.com

Aerocrine AG
Louisenstralse 21

61348 Bad Homburg
Tyskland

Tel: +49 6172 49560 0
Fax: +49 6172 683414
E-mail:Info@aerocrine.de

CHANGING THE FACE
OF ASTHMA CONTROL

NI1OX

Aerocrine International GmbH
c/o A. Antunes

Rigistrasse 22D

8330 Pfaffikon ZH

Schweiz

www.aerocrine.com www.nioxmino.com
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstillande direktéren for Aerocrine AB (publ)
556549-1056 avger hdarmed érsredovisning och koncernredovisning
for rakenskapsaret 2013. Om inte annat sdrskilt anges redovisas
alla belopp i tusental kronor.

ALLMANT OM VERKSAMHETEN

Aerocrine ar en internationell medicinteknisk koncern fokuserad
pa att forbattra behandling och vérd av patienter med inflamma-
toriska luftvagssjukdomar sdsom astma. Foretagets verksamhet och
produkter har utvecklats utifran de vetenskapliga upptéackterna
gjorda av foretagets grundare pa Karolinska Institutet, att manni-
skan har ldga men relativt konstanta halter av kvavemonoxid (NO)

i utandningsluften, medan individer med en pagéende inflammation
i luftvagarna har forhojda halter av NO. Dessa upptdckter har
mojliggjort en snabb och tillforlitlig kontroll av det inflammatoriska
tillstandet i luftvdgarna och kan ddrmed spela en kritisk roll for en
mera effektiv diagnos, behandling och kontroll av patienter med
astma. Astma dr en av varldens mest utbredda sjukdomar och idag
finns inga alternativa metoder for rutinmassig matning och kontroll
av sjukdomens underliggande orsak; inflammationen i luftvagarna.

Aerocrine har ett samarbete med Panasonic Health Care for
design, prototyputveckling och produktionssattning for nast-
kommande generations produkter for ldkare men dven for hem-
anvandning om mojligheten skulle uppstd. Den forsta produkten
fran detta samarbete, NIOX VERO®, lanserades i Europa under
slutet av 2013. Aerocrine behaller alla marknads-rttigheter for
alla sina produkter globalt. Bolaget innehar en omfattande patent-
portfolj med bland annat tjugotva godkanda patent i USA och
pagaende patentansokningar. Aerocrine marknadsfor idag aktivt
tva produkter, NIOX MINO® samt NIOX VERO. NIOX MINO
ar vérldens forsta handhéllna NO-mdtare och har sedan 2005
successivt introducerats i Europa, USA samt 6vriga varlden for
en bredare klinisk anvandning.

Koncernen Aerocrines operativa enheter bestar av moderbolaget
Aerocrine AB samt dotterbolagen Aerocrine Inc. i USA, Aerocrine
AG i Tyskland, Aerocrine Ltd i Storbritannien samt Aerocrine
International GmbH i Schweiz. Utdver detta finns ett svenskt dotter-
bolag, Aerocrine ESOP AB, dar Koncernens personaloptions-
program hanteras. Samtliga dotterbolag &r heldgda av Aerocrine AB.

Aerocrine dr sedan den 15 juni 2007 noterat pa Nasdaq OMX
Nordiska borslista och finns sedan bérjan av 2013 pa listan for
medelstora bolag med ticker AERO.

VASENTLIGA HANDELSER UNDER 2013

Forsaljiningsutveckling

Nettoomsattningen for helaret 2013 uppgick till 136,2 (147,0) Mkr,
en minskning med 7% jamfort med heldret 2012. Justerat for valuta-
forandringar 6ver aret uppgick minskningen till 5%. Den minskade
forsaljningen var framférallt orsakad av minskade leveranser till
Kina, minskad strategisk forsdljning samt valutaeffekter. Under
2012 levererades varor for Mkr 12,0 till Kina medan motsvarande
siffra 2013 var 3,0 Mkr.

Produkt- och marknadsgodkdnnanden

Aerocrine arbetar kontinuerligt med att forbattra sitt produkt-
erbjudande. | november 2013 erhdll bland annat den senaste
versionen av NIOX MINO godkédnnande for marknadsforing

i Japan. Under aret erholl &ven NIOX MINO marknadsgod-
kannande i Kanada (den senaste versionen). NIOX VERO
CE-marktes under 2013.

Aerocrines vision dr att NO-matning ska bli for manniskor
med astma vad blodglukosmdtning i hemmet ar for diabetiker;
ett personligt verktyg for att proaktivt halla astman under kontroll.
Det samarbete som i november 2009 inleddes med Panasonic
Healthcare har utvecklats enligt plan. Mdlet ar att kunna tillhanda-
halla patientanpassade och kostnadseffektiva instrument bade
for kliniskt bruk och fér hemanvéandning. Som ett forsta resultat
av detta samarbete lanserades mot slutet av 2013 den forsta
produkten, NIOX VERO, pa utvalda marknader i Europa.

Acceptans fér metoden

KLINISKA RIKTLINJER
I USA &r sedan september 2011 bolagets metod inford i ATS
(American Thoracic Society) officiella riktlinjer.

Bolaget arbetar kontinuerligt, bade direkt och via distributorer,
med att fa Bolagets metod inford i lokala kliniska riktlinjer for
behandling av astma och erhalla kostnadsersattning inom Europa.
I Tyskland &r nya riktlinjer under bearbetning och Bolagets bedém-
ning dr att dessa kommer att publiceras under 2014. | England leder
Aerocrine aktiviteten gentemot NICE (National Institute for Health
and Care Excellence) som redan publicerat férhandsinformation
avseende forslag till riktlinjer for FeNO.

Nar metoden att mata NO i klinisk praxis rekommenderas i
nationella riktlinjer 6kar bade metodens anvandning och betal-
ningsviljan i sjukférsakringssystemen.

REIMBURSEMENT

Forutom inkluderandet av Bolagets metod i kliniska riktlinjer
ar ett mycket viktigt bevis for nyttan av Bolagets metod och
en forutsdttning for en bred anvdndning att kostnaderna for
metoden ersdtts frdn nationella forsakringssystem, sa kallad
reimbursement.

Bolaget har under 2013 fortsatt att i USA bearbeta de privata
forsakringsbolagens aterbetalningsbeslut for att ytterligare
paskynda en bredare acceptans och betalningsvilja.

| Aerocrines arbete att paskynda metodens acceptans for
kostnadsersattning genomfors olika former av studier for att
pavisa metodens mojliga kostnadsbesparingar inom varden.

Vid utgangen av 2013 var andelen individer i USA vars privata
sjukforsakringsprogram ersatter ldkare for en utférd inflammations-
matning cirka 48%. For de offentligt finansierade programmen,
Medicare och Medicaid, var motsvarande siffra 85%. Av den totala
andelen forsakrade individer i USA sa ticks 67% inom de privata
forsakringssystemen. Total andel forsdkrade individer i USA som i
sina forsakringar nu har tillgang till metoden var vid utgangen av
2013 cirka 60%.
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LAKEMEDELSBOLAGEN

Likemedelsbolagen fortsatter att visa ett stort intresse for Bolagets
produkter och metod. NO som inflammationsmarkér anvands
bland annat i syfte att visa hur effektivt ett anti-inflammatoriskt lake-
medel dr. Aerocrines metod och NIOX MINO é&r nu inkluderade i
ett stort antal globala ldkemedelsstudier.

Finansiering

Styrelsen gjorde bedémningen vid utgdngen av 2012 att Bolagets
kapital var tillrdckligt for de ndrmaste tolv manaderna med da-
varande strategiska prioriteringar, forvantad forsaljningsutveckling
och aktivitetsniva.

Baserat pa den positiva utvecklingen pa den amerikanska
marknaden for kostnadsersattning under 2012 och 2013 beslutade
Styrelsen om utdkade marknadsinvesteringar i USA. Med styrelsens
beslut om 6kade marknadsinvesteringar var kapitalbehovet for de
kommande tolv manaderna inte tillgodosedda. Darigenom genom-
forde bolaget en finansiering av den fortsatta expansionen av verk-
samheten med ett [dn om 35 miljoner USD (ca 229 miljoner SEK)
fran ett bolag inom den amerikanska investeraren OrbiMed
Advisors LLC (OrbiMed) och fran Novo A/S (Novo). Aerocrine
tillférdes dessutom 95 miljoner SEK (cirka 15 MUSD) genom en
riktad nyemission av aktier till OrbiMed och ett antal andra
institutionella investerare. Motivet till kapitalanskaffningen var
att finansiera fortsatt tillvaxt samt lansering av nya produkter for
diagnos och behandling av luftvagsinflammationer. Kostnaderna
for finansieringen uppgick totalt till cirka 19,3 Mkr varav 3,7 Mkr
avser emissionsutgifter.

Bolaget har som sakerhet for lanet stéllt tillgdngar i form av
aktier i dotterbolag, sparrade bankmedel och patent. Dértill har
nya foretagsinteckningar tagits ut.

VD och Styrelse foljer noga att den faststallda affarsplanen foljs
avseende forsdljningsutveckling och kostnadsnivaer. Bolaget kan
inte garantera att Bolagets metod inkluderas i nationella riktlinjer
for behandling av astma och att metoden erhaller ersattning fran
de nationella forsdkringssystemen. Om de uppsatta forséljnings-
malen inte uppnas kan det inte uteslutas att ytterligare kapital kan
behovas i ett langsiktigt perspektiv. Styrelsen ser darfor kontinuer-
ligt 6ver Bolagets potentiella finansieringsbehov for att sakerstalla
att Bolaget har de nédvéndiga finansiella resurserna for att genom-
fora den beslutade strategiska inriktningen. Styrelsens mal &r att,
om ytterligare kapital behdvs, genomféra detta pa ett sétt som &dr
optimalt bade ur Bolagets och aktiedgarnas intresse.

Finansiella mal

Aerocrines fortsatta tillvixt pa den amerikanska marknaden samt i
Asien kommer att krdva fortsatt substantiella investeringar for att
uppna kostnadsersattning fran privata sjukforsakringsféretag och
framgangsrik penetration av marknaden. Styrelsen anser att pa
lang sikt kommer personlig matning av inflammation vid hemvard
av astma vara en framtida marknad med hog prioritet och poten-
tial. En del av Aerocrines strategiska samarbete med Panasonic
har som malsdttning att utveckla marknaden f6r hemvard. Det
kommer dock kravas betydande investeringar for att ta en position
pa denna marknad i form av klinisk dokumentation och hélso-
ekonomiska studier vilket bolaget idag inte har de finansiella

resurserna att investera i. Kortsiktigt fokus ar att sdkerstalla
tillvaxt pa nuvarande marknader och med nuvarande produkter.
Styrelsen har beslutat att inte externt kommunicera internt
uppsatta finansiella mal.

Patent

Ett tidigt fokus pa patent fran Aerocrines grundare utgor basen for
Bolagets breda patentportfolj. Bolagets patent ar indelade i tre
affarsomraden och 25 separata patentfamiljer. Kontinuerlig teknik-
utveckling med patent i blickpunkten &r en viktig del av Bolagets
langsiktiga strategi. Bolaget foljer dven kontinuerligt utvecklingen
inom omradet for att pa sa satt via eventuella férvarv av patent
ytterligare bredda sitt patentskydd.

Totalt har Bolaget 22 godkdnda USA-patent, 15 godkanda patent
i Europa samt 10 i Japan. Koncernen for kontinuerligt diskussioner
med andra bolag avseende anvandarlicenser for att verka inom
Bolagets patentomraden. For narvarande finns tre sddana licens-
avtal pa plats vilka generar royaltyintdkter till moderbolaget. | sam-
arbetet med Panasonic Healthcare utvecklas och anscks dven for
nya patent vilka Bolagen har gemensam tillgang till.

Bolagets strategi ar att bevaka och forsvara sina immateriella
rattigheter sa langt det ar mojligt.

Aerocrine har och kommer vara inblandat i rattsprocesser som
anses vara typiska for verksamheten. Hit hor tvister avseende
intrang och vissa patents giltighet samt kommersiella tvister.

| de flesta fall ar det inte mojligt att gora en rimlig uppskattning
av den eventuella férviantade ekonomiska effekten av de rttsliga
processernas slutliga avgorande. Aerocrine informerar darfor
endast om de eventuella malens karaktdr och fakta men ingen
avsdttning gors. Ndr det géller mal dar forlikning har nétts eller
beslut meddelats, eller nar kvantifierbara boter eller skada utdomts
och inte ar féremal for 6verklagan, eller nér en forlust &r sannolik
och Bolaget har kunnat géra en rimlig bedémning av forlusten,
redovisar Bolaget forlusten eller gor en avsdttning motsvarande
den basta mojliga uppskattningen av den forvantade forlusten.
Detta stallningstagande skulle kunna dndras 6ver tid och det gar
darfor inte att limna nagra garantier for att forluster som ndgon
process eller utredning kommer att leda till inte kommer att
Overstiga bolagets bedémning.

Aerocrine var under 2012 och bérjan av 2013 involverat i en
patenttvist i Tyskland och Belgien gentemot det belgiska bolaget
Medisoft. Denna tvist I6stes i mars 2013 genom ingdende av ett
licensavtal varvid alla patentprocesser drogs tillbaka.

MARKNADSKANALER

Bolaget sédljer sina produkter via egna sdljorganisationer i USA och
Tyskland. I borjan av 2014 ingicks distributorsavtal for de engelska
respektive svenska marknaderna. | USA har Bolaget dven egen
organisation for marknadsforing, siljledning och forsaljning till
strategiska kunder samt dven ledningen f6r Koncernens kliniska
utveckling. Under det fjarde kvartalet kontrakterade Bolaget ett
konsultbolag for att fardigstdlla en analys av Bolagets forsalj-
ningsmodell och férséaljningsorganisation pa den amerikanska
marknaden, i syfte att optimera hur dessa resurser anvands och
for en fortsatt forsdljningstillvaxt. Analysen dr klar och kommer
att implementeras under forsta kvartalet 2014.



Pa 6vriga marknader séljs Bolagets produkter av nationella
distributorer. Aerocrine arbetar kontinuerligt med att utvardera
nuvarande distributérsnatverk samt att expandera och utveckla
nya marknader.

EXTRA BOLAGSSTAMMA DEN 21 OKTOBER 2013

Extra bolagsstamma holls den 21 oktober 2013 i bolagets lokaler
i Solna. For vidare information se bolagsstyrningsrapporten sid 13.
For fullstindig dokumentation se www.aerocrine.com.

ARSSTAMMA 2013

Aerocrines drsstimma hélls torsdagen den 7 maj 2013 i Stockholm.
For vidare beskrivning se bolagsstyrningsrapporten sid 12. For full-
standig dokumentation se www.aerocrine.com.

MEDARBETARE OCH ORGANISATION

Koncernen bestar av det svenska moderbolaget Aerocrine AB
med 44 (40) anstéllda, dotterbolagen Aerocrine Inc. i USA med
63 (67) anstéllda, Aerocrine AG i Tyskland med 9 (9) anstallda,
Aerocrine Ltd i Storbritannien med 6 (5) anstallda, Aerocrine
GmbH i Schweiz med 3 (3) anstéllda samt Aerocrine ESOP AB.
Utover detta har Koncernen dven ett representationskontor i Kina.
Antalet anstéllda har 6kat fran 124 vid utgangen av 2012 till
totalt 125 vid utgangen av 2013.

Organisationen ar uppbyggd i tydligt definierade enheter och
avdelningar. Dotterbolagen i Tyskland och Storbritannien ar direkt
inriktade pa forsdljning och marknadsféring, Aerocrine Inc. i USA,
som dr det storsta dotterbolaget, har avdelningar for marknad, for-
sdljning, finans, lager, kvalitet, klinisk utveckling samt en teknisk
supportavdelning. | Schweiz finns stodfunktioner for global och
strategisk marknadsforing och medical affairs. Vid huvudkontoret
i Solna norr om Stockholm finns funktionerna teknisk och klinisk
utveckling, strategisk marknadsforing, kvalitet och regulatory,
global sdljsamordning inklusive order, support och inkop samt
foretagsledning och finans.

Personalforsorjning, kompetensutveckling, medarbetarinflytande,
organisationsutveckling och engagerat ledarskap dr hornstenar i
personalarbetet.

Personalarbetet ska pd kort och lang sikt skapa god arbetsmiljo,
fysiskt saval som psykosocialt och utvecklingsméssigt for med-
arbetarna. En val fungerande arbetsmiljo bidrar till att forbattra
foretagets ekonomi genom hogre effektivitet och battre kvalitet
pd produkter och tjanster.

Varje ar upprattas personliga utvecklingsplaner for alla med-
arbetare i syfte att ta tillvara medarbetarnas kompetens, erfaren-
heter och synpunkter om arbetet och arbetsmiljén samt skapa
delaktighet och inflytande i verksamhetens utveckling. Detta bidrar
till 1ag personalomsattning och Iag sjukfranvaro i Koncernen.

Koncernen arbetar med en gemensam plattform for alla bolag
inom Koncernen for att skapa ett koncernéverskridande arbetssatt
med gemensam vardegrund:

VALUE BASED LEADERSHIP CULTURE

Att skapa en vdrdebaserad ledarskapskultur pa Aerocrine AB som
gor det mojligt for individer och grupper att ga frdn bra till utmarkt
— i deras dagliga verksamhet. Att stodja och utveckla de ledande
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inom sina professionella och personliga formagor — i deras dagliga
verksamhet. Att géra Aerocrine annu mer attraktivt for befintliga
och framtida nyckelpersoner — i deras dagliga verksamhet.

GLOBAL BRANDING

Gora Aerocrine till en intressant och attraktiv arbetsplats.
— att behalla befintlig personal

— att attrahera nya kompetenta medarbetare

HEALTH MANAGEMENT

Foretaget genomfor arligen anonyma medarbetarundersokningar.
Enkatresultatet visar samband mellan halsa (sjukfranvaro) och
ekonomi (produktivitet) samt méter effekten av insatser. Foretaget
kan pa sd sett se resultatet av valda HR-aktiviteter.

Personalarbetet innebdr ocksa att fortlopande underséka
arbetsforhallandena pa arbetsplatsen och att gora bedémningar
av eventuella risker for bade ohélsa och olycksfall i arbetet.

| rekryteringen av nya medarbetare satsar Aerocrine medvetet
langsiktigt pa medarbetare med ratt kompetens och utvecklings-
potential, eftersom dessa faktorer ar avgorande for ett foretag i
tillvaxt.

Aerocrine AB ar sedan hosten 2008 anslutet till IKEM,
Innovations- och kemiindustrierna, och darigenom bundet av
kollektivavtal avseende tjansteman.

Koncernens kostnader, (I6ner, formaner, ersittningar, pensioner
och sociala kostnader), for egen personal uppgick till 139 880
(142 345) Tkr.

FINANSIELL STALLNING OCH UTVECKLING

Nettoomsattning och resultat
KONCERNEN
Nettoomsattningen for helaret 2013 uppgick till 136 138 (147 009) Tkr,
en minskning med 7% jamfért med heldret 2012. Valutajusterat till
samma valutakurser som for 2012 hade nettoomséttningen uppgatt
till 139,8 Mkr, en minskning med 5%. Den minskade forsaljningen
var framforallt orsakad av minskade leveranser till Kina, minskad
strategisk forsaljning samt valutaeffekter. Under 2012 levererades
varor for Mkr 12,0 till Kina medan motsvarande siffra for 2013 var
3,0 Mkr. Marknadssituationen i Kina forbattrades mot slutet av det
fjarde kvartalet 2013 men beroende pa tidigare lageruppbyggnad
berdknas nya leveranser tidigast ske andra kvartalet 2014. Den
amerikanska marknaden visar dock en 6kning inom klinisk forsalj-
ning pa 21% (26% i lokal valuta). Den totala forsdljningen har
under perioden paverkats negativt av valutapaverkan (-2,7%).
Orsaken till den fortsatta tillvdxten av den kliniska forsdljningen
i USA &r framst en 6kad ndrvaro pa den amerikanska marknaden
via egen séljstyrka samt till viss del en 6kning av antalet forsakrade
individer. Dock var tillvaxten av framforallt nya installationer inte
enligt férvantan sa mot slutet av dret kontrakterade Bolaget ett
konsultbolag for att fardigstélla en analys av Bolagets forsaljnings-
modell och forsdljningsorganisation, i syfte att optimera hur dessa
resurser anvands och for en fortsatt och 6kad forséljningstillvaxt.
Analysen ar klar och har implementerats under forsta kvartalet
2014. Resultatet av den forandrade modellen kommer troligtvis
forst kunna ses under det andra kvartalet 2014.
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Avsaknaden av riktlinjer och att vara inkluderad i ersattnings-
systemen pa de storre marknaderna inom EU och 6vriga vérlden har
haft en begransande effekt pa forsaljningstillvaxten. Forséljningen
for NIOX MINO for kliniskt bruk inom EU/RoW minskade med 3%
samt i Asien/Pacific med 43%.

Den strategiska forsaljningen svarade for cirka 20 % (24)% av den
totala omsattningen. Minskningen av de strategiskaleveranserna,
-24% eller 8,4 Mkr, jamfort med 2012 beror framst pa intaktsforing
av ovanligt stora leveranser associerade med kliniska studier som
paborjades under borjan av 2012. Dessa order erhélls under slutet
av 2010, under 2011 samt under bérjan av 2012 och intdktsfordes
vid leverans, vilket till en stor del skedde under det forsta halvaret
2012. Totalt stod den strategiska forsaljningen for 27,3 (35,7) Mkr av
periodens forséljning. Det ar viktigt att notera att den strategiska
forsaljningen/leveranser varierar mellan kvartalen da intakterna
paverkas av storlek och timing av leveranser for kliniska studier.

Forséljningen, exkluderande strategisk forsaljning och licens-
intakter, nadde 108,0 (110,7) Mkr for perioden, vilket &r en
minskning med 2% jamfoért med 2012.

Bolagets affarsmodell att ta betalt per test har visat sig fungera
val. Ett viktigt nyckeltal far man genom att férsta hur salda
NIOX MINO-produkter anvands. Detta nyckeltal belyses delvis
genom att folja forsdljningen av pafyllnadstester men dven av den
totala salda testvolymen. Ett pafyllnadstest definieras som det
andra och de darpa foljande kopen av test-kit.

Under aret har totalt cirka 1,6 (1,4) miljoner pafyllnadstester
salts, vilket ar en 6kning med 14%. Totalt antal salda tester
(pafyllnadstester samt nyforsdljning) uppgick till 6ver 2,0 (1,8)
miljoner tester, en kning med 10% jamfért med motsvarande
period 2012. Den totala tillvixten av tester har paverkats negativt
av minskade strategiska leveranser samt av uteblivna leveranser
till Kina.

Bruttomarginalen for aret uppgick till 72 (72)%. Bruttomarginalen
paverkades positivt av den 6kade forséljningen av pafyllnadstest
samt tillvaxten i USA medan den paverkats negativt av nedskrivning
av utgangna varor med 2%, att jamfora med effekten 2012 om 1%,
samt av valutaeffekter (-0,5%).

Valutapaverkan pa Koncernens férsaljning var negativ -3,6 Mkr,
medan effekten pa Koncernens kostnader och varuinkép varit
positiv med 7,3 Mkr. Totalt har valutaférandringarna forbattrat
koncernens nettoresultat med cirka 2% jamfért med 2012.

Rorelsekostnaderna for koncernen uppgick for verksamhets-
aret till 303 540 (303 225) Tkr. I dessa kostnader ingar 1 907
(22 841) Tkr avseende reservering for kostnader hanférbara till
koncernens personaloptionsprogram samt 1 378 (17 562) Tkr for
kostnader avseende patenttvister. | forsdljnings- och marknads-
foringskostnaderna ingick 2012 engangsposter avseende avslutande
av tidigare distributorsavtal i Kina samt delar av Europa om 10 681
Tkr. Rorelsekostnaderna i 6vrigt 6kade framforallt genom investe-
ringar i egen sadljstyrka och marknadsforingsaktiviteter i USA samt
till viss del uppbyggnad av verksamhet i Kina. Rensat for dessa
poster uppgick rorelsekostnaderna till 300 255 (252 141) Tkr.

Resultatet fore skatt for koncernen uppgick till -225 438
(-201 479) Tkr.

Styrelsen och ledningen gor [6pande analyser av koncernens
utgifter for utveckling for att bedéma om dessa uppfyller kraven

for en immateriell tillgang. Under 2013 har 1 132 (387) Tkr bedémts
uppfylla kraven. Ovriga utgifter for utveckling har dirmed kostnads-
forts da de uppkommit.

Ovriga rorelseintikter/kostnader 666 (8 288) Tkr bestar visent-
ligen av valutakurseffekter avseende kortfristiga fordringar samt
forsaljning av anlaggnings-tillgangar. 2012 ingick dven engangs-
ersattning avseende ersattning via forlikning fran Aperion Inc’s
konkursbo om 8 757 Tkr.

Koncernens finansiella intakter om 28 454 (5 952) Tkr ar dels
resultatet fran Bolagets bank-placeringar samt dels omréknings-
differenser avseende upptagna lan, kortfristiga placeringar och
fordringar pa dotterbolag. Koncernens finansiella kostnader -48 182
(-10 400) Tkr bestar huvudsakligen av 23,4 (3,2) Mkr avseende
rantekostnad for under aret upptaget lan samt omrakningsdifferenser
avseende upptagna lan, kortfristiga placeringar och fordringar pa
dotterbolag.

Arets finansnetto for koncernen var -19 728 (-4 448) Tkr.

Segmentsrapportering

Koncernen redovisar en geografisk segmentindelning som speglar
hur verksamheten f6ljs upp internt. Koncernen har tre geografiska
segment Nordamerika/USA, EU/Ovriga vérlden samt Asien/Pacific.

Segment Nordamerika/USA

For helaret 2013 nadde forsdljningen inom segmentet US/NA 57,3
(54,6) Mkr, vilket ar en 6kning med 5%. Justerat for valutaeffekter
Okade segmentets forsdljning med 9%. Forsaljningsokningen ar
framfor allt hanforlig till klinisk forsaljning/anvandning som
visade en 6kning om 26% i lokal valuta. Det motverkades delvis
av minskad strategisk forsaljning/leveranser (forséljning till ldke-
medelsbolag), med 23% i lokal valuta. Totala antalet sdlda tester
for klinisk anvandning 6kade med 44% jamfort med 2012 och
uppgick till cirka 612 000 (426 000) salda tester. Medan forsélj-
ningen for klinisk anvandning av pafyllnadstester 6kade med 28%
sa okade forsaljningen for de initiala testkbpen med 72%. Vad som
ocksa bidrog till 6kningen var ett 6kat snittpris per pafyllnadstest
med 7% jamfort med 2012. Under fjarde kvartalet 2012 och under
2013 implementerade Bolaget en ny prisstrategi dar priset per
instrument rabatterades kraftigt som ett incitament for att fa lakare
att borja testa. Den hdr prisstrategin var framgangrik och antalet

Rullande 12-ménaders forséljning per kvartal uppdelat per omrade
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nya sdlda enheter 6kade med 29% jamfort med 2012. Den install-
erade basen véixte med 36% under 2013 och uppgar nu till 1 930
aktiva instrument pa den amerikanska marknaden.

Det arliga antalet salda test per instrument pa den amerikanska
marknaden (berdknat pa rullande 12-manaders testforsaljning delat
med antal instrument pa marknaden) 6kat jamfort med heldret
2012 och var cirka 312 (299) tester per instrument i snitt per ar.
Vid utgangen av 2012 var penetrationen av det utvalda specialist-
segmentet i USA cirka 17%, definierat som antalet kliniker, och
vid utgangen av 2013 hade penetrationen okat till cirka 24%.

Forsaljning till nya och pagaende kliniska studier forvantas fort-
sdtta att vara en viktig del av forsdljningen i USA. Av segmentets
forsaljning utgor 13,0 (17,7) Mkr strategisk forsaljning/leveranser.

Under perioden kontrakterade Bolaget ett konsultbolag for att
fardigstalla en analys av Bolagets forsaljningsmodell och forsalj-
ningsorganisation, i syfte att optimera hur dessa resurser anvands
och for en fortsatt forsaljningstillvaxt. Analysen &r klar och kommer
att implementeras under forsta kvartalet 2014.

En positiv utveckling matt i antal forsdkrade individer tillsammans
med rétt forsaljningsresurser ar de viktigaste komponenterna for
att na de langsiktiga forsdljningsmalen. Det ar Bolagets bedomning
att antalet forsakrade individer med tillgang till FeNO bor uppga
till minst 75% for att en full penetration av det kliniska segmentet
ska kunna vara méjlig; nuvarande niva &r cirka 60%.

Segment EU/Ovriga vérlden
Forsdljningen nadde 68,2 (73,6) Mkr, en minskning med 7%.
Rensat for valutaeffekter minskade forséaljningen med cirka 6%.
Minskningen dr framférallt hanforbar till den strategiska forsalj-
ningen som i segmentet uppgick till 14,3 (18,0) Mkr. Forsdljningen
exklusive strategisk forsaljning och licensintakter minskade med
1%. Frankrike och Italien, dar Stallergenes ar distributor sedan
slutet av 2012, har inte utvecklats enligt forvantningarna.
Forsaljningen av pafyllnadstester for kliniskt bruk dkade med
1,5% i segmentet jamfort med motsvarande period 2012 och upp-
gick till 913 100 (899 500) salda tester. Det totala antalet salda tester
for kliniskt bruk 6kade med 1% och uppgick till cirka 964 000
(955 000) salda tester. Den relativt svaga utvecklingen av test-
volymer jamfort med féregaende ar beror dels pa ett stort antal
tester salda under forsta kvartalet 2012 i samband med ett nytt
lokalt samarbete med ett ldkemedelsbolag i Tjeckien, men ocksa
pa den relativt svaga konjunkturutvecklingen inom EU samt pa
avsaknaden av riktlinjer och kostnadsersattning pd de storre euro-
peiska marknaderna. Noteras kan dock att Tjeckien/Slovakien,
trots sin ringa storlek, dr Bolagets tredje storsta marknad avseende
testvolymer tack vare lokal kostnadsersdttning, vilket visar pa
potentialen pa évriga marknader inom EU.

Segment Asien/Pacific

Forsaljningen i segmentet nadde 10,7 (18,8) Mkr, vilket &r en
minskning med 43%. Rensat for valutaeffekter minskade for-
sdljningen med 43%. Den frdmsta orsaken till den minskade
forséljningen i segmentet beror pa att under andra halvaret 2013
skedde inga leveranser till Kina, medan det under andra halvéret
2012 levererades for cirka 10,6 Mkr. Det ar framforallt tva orsaker
bakom detta, for det forsta, fungerade inte samarbetet mellan
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Shanghai Pharma och deras underdistributorer sa effektivt som
vi hade hoppats. For det andra sa avstannade, den under forsta
halvéret sa goda, kundtillstromningen dramatiskt pa grund av de
kinesiska myndigheternas intensiva granskningar av sjukhusens
inképsmetoder under andra halvan av aret. Situationen pa den
kinesiska marknaden verkar ha forbattrats och antalet nyinstalla-
tioner ar tillbaka pa samma nivder som innan sommaren. Dock
innebdr lagersituationen i Kina att nya leveranser tidigast kommer
ske under andra kvartalet 2014. Forsdljningen av aterképstest till
den installerade basen om cirka 80 sjukhus har under aret fortsatt
som vanligt. Bolaget har ett fortsatt engagemang i den kinesiska
marknaden. Under dret har ytterligare ett antal avtal med under-
distributorer for olika regioner ingatts for att sakerstélla en bra
geografisk tackning genom lokala underdistributorer, en nédvandig-
het da dessa ar nyckeln for att na lokala sjukhus och anvandare.

Forséljningen i Japan visade en bra utveckling i borjan av aret
trots avsaknaden av marknadsgodkdnnande. | och med att mark-
nadsgodkdnnande nu erhdllits for NIOX MINO sa har den lokala
distributéren nu borjat marknadsfora testerna, vilket gor att vi
forvantar oss en fortsatt och kad tillvaxt. De forsta indikationerna
avseende utvecklingen pa marknaden ar positiva.

Forsdljningen av pafylinadstester for kliniskt bruk ckade med 48%
och uppgick till 178 000 (120 000) silda tester i segmentet jamfort
med motsvarande period 2012. Det totala antalet silda tester for
kliniskt bruk 6kade med 1,5 % och uppgick till cirka 240 000
(236 000) salda tester. Okningen &r en kombination av tidigare
genomforda leveranser till Kina och att distributoren i Japan efter
marknadsgodkdnnandet nu kan marknadsféra testerna.

MODERBOLAGET

| Moderbolaget Aerocrine AB sker den huvudsakliga verksam-
heten sasom utveckling, marknadsféring samt forséljning. Moder-
bolaget star for marknadsrisken och dotterbolagen Aerocrine Inc.,
Aerocrine AG samt Aerocrine Ltd utgor forsdljningsbolag med
uppgift att marknadsfora och sélja pa den nordamerikanska, tyska
respektive brittiska marknaden. Aerocrine Inc. bedriver forutom
forsaljningsverksamhet dven egen serviceverksamhet. | samband
med inférandet av koncernens personaloptionsprogram bildades
Aerocrine ESOP AB. Aerocrine International GmbH i Schweiz
har till uppgift att stotta verksamheten utanfér USA avseende
marknadsforing.

Moderbolagets, Aerocrine AB’s, nettoomsattning uppgick till
139 369 (147 970) Tkr varav forsaljning till koncernféretag uppgick
till 77 092 (73 218) Tkr.

Rorelsekostnaderna i moderbolaget uppgick till totalt 306 337
(300 135) Tkr varav 45 779 (54 199) Tkr avser kostnader (Ioner,
ersdttningar och sociala avgifter) for egen personal och styrelse.
Rorelsekostnaderna i moderbolaget inkluderar marknadsstod till
Aerocrine Inc och Aerocrine AG om totalt 146 319 (124 282) Tkr.

| Moderbolagets ranteintakt och liknande resultatposter ingar
ranteintdkter pa utstéllda lan till dotterbolag Aerocrine Inc. samt
Aerocrine AG om 1 000 (1 025) Tkr. | dvrigt se beskrivning under
Koncernen.

Resultatet efter finansiella poster for aret uppgick till -228 588
(-199 751) Tkr.
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Koncernens internprissattningsmodell bygger pa att Moderbolaget
star for all marknadsrisk och darmed ger dotterbolagen marknads-
foringsbidrag for att bygga och utveckla respektive marknad.

Ersdttningsmodellen med marknadsforingsbidrag innebér att
moderbolagets egna kapital forbrukas i ungefar samma takt som
koncernens. Styrelsen Gvervakar I6pande bolagets egna kapital i
forhallande till aktiekapitalet utifrdn eventuellt behov av att uppritta
en kontrollbalansrdkning. Styrelsen gor dock bedomningen att det
i bolaget finns stora dolda 6vervérden kopplade till immateriella
rattigheter varmed en eventuell kontrollbalansrdkning skulle utvisa
att bolagets aktiekapital dr intakt.

MARKNADS- OCH FORSALJNINGSVERKSAMHET
Uppbyggnad av forsaljningsorganisation i USA, arbete med att
erhalla kostnadsersattning i USA samt Europa, stod till nya och
befintliga distributérer, marknadsaktiviteter i samband med presenta-
tion av produkter fran samarbetet med Panasonic, uppbyggnad
av representationskontor i Kina samt deltagande vid utvalda
internationella rliga kongresser har varit koncernens fokus inom
marknad och férsaljningsverksamheten 2013. Koncernen fortsatte
arbetet med att inkludera Bolagets metod i de nationella rikt-
linjerna for behandling av astma i Europa. Marknads- och
forsaljningskostnaderna uppgick till 170 082 (162 052) Tkr.
Kostnaderna for 2012 har justerats for att vara jamférbara med
redovisningen for 2013. Av kostnaderna ar 1,6 (5,4) Mkr han-
forligt till Koncernens personaloptionsprogram samt 0,0 (11,0) Mkr
hanforligt till engangskostander avseende under 2012 avslutade
distributionsavtal.

De marknader som NIOX MINO® lanserats/kommer att lanseras
pd bedéms utifran sina egna meriter vad galler marknadsstorlek
och mognad. Darefter gors en analys av marknaden om forséljning
skall ske i egen regi eller via distributor. For strategiskt viktiga
lander, som USA och Tyskland har koncernen en egen lokal nar-
varo. P& dessa marknader dr det kritiskt for Aerocrine att ha direkt
marknadskontakt for att tidigt kunna kdnna av férandringar och
trender samt bibehalla direktkontakt med opinionsledare.

Koncernens marknads-, service- och forséljnings organisation
bestar av 84 (92) heltidsanstéllda varav 14 (16) i moderbolaget,
52 (59) i USA, 9 (9) i Tyskland, 6 (5) i Storbritannien samt 3 (3) i
Schweiz. Bolaget har ocksa via svenska exportradet 4 anstéllda
vid sitt representationskontor i Kina.

UTVECKLING OCH PRODUKTION

Aerocrine leder utvecklingen av anvandningen av NO som
inflammationsmarkor for att spara astma och mata graden av
inflammation hos astmapatienter. Koncernen har under verk-
samhetsdret fortsatt att fokusera pa att delta i och forbereda
kliniska utvecklingsprogram for att férankra och sprida metoden
samt att fa metoden inkluderad i de nationella kliniska riktlinjerna.
En av de viktigaste aktiviteterna inom den kliniska utvecklings-
verksamheten har varit att fa metoden ersatt inom de nationella
forsakringssystemen. Under aret har den forsta produkten fran
samarbetet med PHC (Panasonic HealthCare) fardigstallts
(NIOX VERO®) och lanserats pa utvalda marknader i Europa.
Forutom detta har arbete fortsatt med att forbattra driftsakerhet
och komponentkvalitet avseende NIOX MINO samt vidtagit

nodvandiga atgarder for att implementera dessa forbattrings-
atgarder. Dessutom har koncernen aktivt arbetat med att kraft-
fullt forsvara sina intellektuella tillgangar.

Kostnaderna for utveckling och produktion fér verksamhets-
aret 2013 uppgick till 75 127 (84 137) Tkr vilket utgor 25% (28%)
av koncernens totala rorelsekostnader (kostnaderna for 2012 har
justerats for att vara jamfoérbara med redovisningen 2013). De
minskade utvecklingskostnaderna ar framforallt hanforbara till
kostnaderna avseende patenttvister 1,4 (17,6) Mkr. Utdver detta
innehéller utvecklingskostnaderna kostnader avseende Koncernens
personaloptionsprogram om -1,8 (3,6) Mkr.

ADMINISTRATION

De totala administrationskostnaderna fér Koncernen uppgick till
58 997 (65 324) Tkr (kostnaderna 2012 har justerats for att vara
jamforbara med redovisningen 2013). Minskningen dr framforallt
hanforbar till kostnader avseende Koncernens personaloptions-
program 2,2 (13,8) Mkr. Rensat for detta sa beror de 6kade
administrationskostnaderna framforallt pa en vaxande organisa-
tion i USA, den nya importskatten for medicinteknisk utrustning
i USA, vissa omstruktureringskostnader i USA samt kostnader i
samband med nya lokaler f6r huvudkontoret i Sverige.

FINANSIELLA RISKER

Finansiella riskfaktorer
Koncernen utsdtts genom sin verksamhet fér en mangd olika
finansiella risker: marknadsrisk (inklusive valutarisk, ranterisk
och prisrisk), kreditrisk, likviditetsrisk och kassaflodesrisk. For
narvarande dr Bolagets policy att inte skydda sig mot finansiella
risker avseende lan, transaktions- och omrakningsexponeringar.
Detta beslut dr taget av styrelsen med hansyn till nuvarande
andel som &r exponerad i Bolaget och kostnaden for skyddet av
eventuella risker. Styrelsen utvdrderar fortlopande behovet av
riskhantering och upprattar skriftliga principer for savél den 6ver-
gripande riskhanteringen som for specifika omraden, sasom
valutarisk, ranterisk, kreditrisk, anvandning av derivat och icke-
derivata finansiella instrument samt placering av 6verlikviditet.
Lanet om 35 MUSD som bolaget upptog under 2013 bibehalls
i USD for att minimera valutaexponeringen.

Framtida kapitalbehov
Under det andra kvartalet 2013 genomférdes en finansieringen
genom lan och riktad nyemission vilken tillférde Bolaget cirka
324 Mkr fore avdrag for kostnader. Styrelsen ser kontinuerligt
Over Bolagets potentiella finansieringsbehov for att sékerstalla att
Bolaget har de nédvéndiga finansiella resurserna for att kunna
genomfora den beslutade strategiska inriktningen. Styrelsen gor
bedémningen att Bolagets kapitalbehov nu minst ar tillgodosett
for de kommande tolv manaderna med nuvarande strategiska
prioriteringar, forvantad forsaljningsutveckling och aktivitetsniva.
Styrelsens mal ar att, om ytterligare kapital behovs, genomféra
detta pa ett satt som ar optimalt bade ur Bolagets och aktie-
agarnas intresse.

Bolaget har som sakerhet for lanet stallt tillgdngar i form av
aktier i dotterbolag, sparrade bankmedel och patent. Dartill har
nya foretagsinteckningar tagits ut.



Framtida vinstgenereringsftérmaga
Sedan verksamheten startade har Bolaget redovisat forlust
beroende pa betydande kostnader for produktutveckling, klinisk
utveckling och marknadsforing.

Det finns ingen garanti for att Bolaget uppnar tillracklig
kommersiell framgang for att uppvisa I6nsamhet.

Valutarisker

En vdsentlig del av Aerocrines férsaljning finns utanfér Sverige,
vilket medf6r att bade kommersiella och finansiella transaktioner
mellan koncernbolagen och externa parter exponeras for valuta-
kursférandringar. Dock balanseras denna exponering for nar-
varande av att en stor andel av Koncernens kostnader ar i mot-
svarande valuta. Bolaget tog under 2013 upp lan i USD vilket till
storsta delen behalls i USD da merparten kommer att utnyttjas i
bolagets amerikanska verksamhet. Aerocrinekoncernen exponeras
dven for valutarisker vid omrakning av dotterforetagens balans-
och resultatrakningar till svenska kronor. Vid behov 6verfors
kapital till respektive dotterbolag for att finansiera de I6pande
rorelseutgifterna.

VALUTA- OCH RANTEPOLICY
Koncernen fakturerar antingen i Euro, Svenska kronor, Brittiska
Pund eller i US-dollar. En stor andel av Koncernens kostnader ar
ocksd i utlandsk valuta fraimst USD och EURO. Ingen termins-
sakring eller motsvarande har gjorts under aret.

Moderbolaget placerar likvida medel i rantebdrande vdrdepapper
med hog kredit-vardighet (K1-rating) och med god likviditet eller i
rantebarande bankkonto.

AGARFORHALLANDEN
Totalt fanns per 30 december 2013 cirka 5 000 aktiedgare i
Aerocrine AB varav de 5 storsta svarade for cirka 64,3% av rosterna
och kapitalet. Totala antalet registrerade aktier i koncernen per
den 30/12 2013 uppgick till 154 628 698 aktier. Storsta dgare per
den 30/12 2013 i koncernen dr Novo A/S (25%), Invifed AB (23%),
HealthCap Aero Holdings KB (11%), Tredje AP-fonden (3%) samt
Avanza pension (2%).

Av beslutade personaloptionsprogram (2007 samt 2009) kvarstar
1 139 964 tilldelade optioner vilket maximalt innebdr att ytterligare
1358 563 aktier kan ges ut under perioden 2013-2019. Det under
2011 inférda personalsoptionsprogrammet, LIP 2011, innebar efter
omrakning av i maj 2012 genomfdrd nyemission att vid fullt
genomford allokering, med avdrag for hittills utnyttjade optioner,
maximalt ytterligare cirka 9 888 395 aktier kan komma att ges ut
under perioden 2013 — 2021 genom utnyttjandet av 9 382 430
optioner. Totalt har 8 387 697 allokerats och av dessa 617 570
utnyttjats. Vid arsstimmor den 5 maj 2012 samt 7 maj 2013
beslutades om inférandet av styrelseaktieprogram (SAP 2012
respektive SAP 2013) for styrelsemedlemmar som ar oberoende
av Bolaget samt dess storsta dgare. Totalt inom ramen f6r SAP
2012 har 39 697 optioner allokerats vilket innebar att 39 697
aktier kan ges ut samt inom ramen fér SAP 2013 har 50 807
aktier/optioner allokeras. For full beskrivning av dessa program
se www.aerocrine.se. Vid full konvertering av samtliga personal-
optionsprogram skulle antalet aktier uppga till 165 966 160 aktier.
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LIKVIDITET

Koncernens kassa uppgick till 292,1 (199,9) Mkr vid arets
utgang. Kassan i moderbolaget uppgick vid arets utgang till
283,7 (192,8) Mkr.

Kassaflodet for helaret uppgick till +89,7 (+48,8) Mkr. Det
I6pande kassaflodet uppgick till -212,0 (-184,2) Mkr.

Det totala kassaflodet har paverkats positivt av den under
andra kvartalet 2013 genomférda finansieringen vilken tillférde
Bolaget netto genom nyemission 91,4 Mkr samt genom upp-
tagande av lan 223,4 Mkr, totalt 314,7 Mkr.

Kassaflodet for 2012 paverkades positivt av genomford
nyemission, vilken tillférde Bolaget 260 Mkr fore avdrag for
emissionsutgifter, erhallen ersattning fran Apieron Inc’s konkursbo
om 8,8 Mkr, negativt av utbetalning av ranta avseende under
andra kvartalet 2012 konverterat konvertibelldan med 24,5 Mkr
varav 15,5 avsag slutlikvid efter konvertering av lanet till aktier. Av
de 24,5 Mkr sa paverkade 12,3 Mkr det I6pande kassaflodet samt
att det paverkades negativt av slutlikvid i samband med avslutande
av distributorsavtal i Kina, Italien och Frankrike med cirka 8 Mkr.

Kassaflodet fran den [6pande verksamheten har paverkats
negativt for aret av erlagd ranta for upptaget lan om 19,7 Mkr,
okade investeringar i USA for att bygga framtida tillvaxt samt
av forandringar i rorelsekapitalet framforallt genom minskade
kortfristiga skulder.

INVESTERINGAR
Koncernens totala investeringar i materiella och immateriella
tillgdngar for rakenskapsaret uppgick till 3 320 (5 468) Tkr.
Koncernens investeringar for aret i materiella anldggningstillgangar
uppgick till 2 188 (5 082) Tkr och avser framfor allt investeringar
i nya lokaler i USA samt i produktionsverktyg. Investeringarna i
immateriella tillgangar for aret uppgar till 1 132 (387) Tkr.
Investeringarna i moderbolaget uppgick 2 886 (704) Tkr varav
1754 (317) Tkr avser investeringar i materiella anldggningstillgangar,
1 132 (387) Tkr avser investeringar i immateriella anlaggnings-
tillgangar.

NYCKELTAL

Koncernens soliditet uppgick 2013-12-31 till 27% (76%). Eget
kapital per aktie uppgar till 0,67 (1,59) kr och efter full utspadning
med utestaende optionsprogram till 0,66 (1,49) kr. Koncernens
egna kapital uppgar till 104 186 (231 566) Tkr. Koncernens rante-
barande skulder var 2013-12-31 i balansrakningen 215 755 (0) Tkr
samt till nominellt varde 227 799 Tkr och avser under 2013 upp-
tagen lanefinansiering. Resultat per aktie, fére utspadning, uppgar
till -1,5 (-1,6) kr/aktie.

MILJOINFORMATION

Aerocrine bedriver ett systematiskt arbete att reducera miljo-
paverkan. Produkterna uppfyller EU direktiv for atervinning av
elektronikkomponenter (WEEE) och direktiv for att eliminera tung-
metaller i produkterna (RoHS). I allt utvecklinsarbete tas hdnsyn i
materialval for ingaende komponeneter for att minimera miljo-
paverkan samt planeras for hur en sa bra atervinning av forbrukade
produkter som mojligt kan erhallas. For att minimera miljépaverkan
skeppas sa langt det ar mojligt produkt i bulk till dotterbolaget i USA.
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Datorer och annan elektronisk utrustning i kontoret ar valda
utifran lag energiférbrukning. Utnyttjande av IT system for informa-
tionslagring och dokumenthantering har reducerat pappers-
forbrukningen.

Koncernen har dven investerat i ett video-konferenssystem som
ar installerat pa alla datorer for att darigenom spara bade miljo, tid
och pengar genom minskat resande.

ERSATTNING TILL LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE
Vid arsstdmman den 7 maj 2013 beslutades om riktlinjer for
bestimmande av [6n och annan ersattning till verkstdllande
direktoren och 6vriga ledande befattningshavare.

For beskrivning se Bolagsstyrningsrapporten sid 16.

VASENTLIGA HANDELSER

EFTER RAKENSKAPSARETS UTGANG

Aerocrine har slutit ett exklusivt distributionsavtal med Health-
care 21, ett brittisk-irlandskt bolag som arbetar med medicinisk
utrustning, fér marknadsféring och forsdljning av Aerocrines nya
matinstrument och testkit for matning av luftvagsinflammation —
NIOX VERO® — i Storbritannien och Irland. Avtalet trader i kraft
den 1 februari 2014 och ger Healthcare 21 exklusiv rdtt att sélja och
marknadsfora Aerocrines nya matinstrument NIOX VERO samt test-
kit, vilka anvands for att diagnosticera och folja upp patienter med
astma. | distributionsavtalet ingdr ocksa att Healthcare 21 ska skota
support, forsaljning och distribution for befintlig NIOX MINO®-
instrument pa den brittiska och irlindska marknaden.

Bolagsstyrningsrapport

Bolagsstyrning avser de beslutssystem genom vilka dgarna, direkt
eller indirekt, styr bolaget. Malet med Aerocrines bolagsstyrning &r
att skapa vdrde genom att sdkerstlla ett effektivt beslutsfattande,
som foljer foretagets strategi och styr mot de av styrelsen och
ledningen uppsatta affirsmalen. Bolagsstyrningen syftar aven till
att sdkerstalla att Aerocrine lever upp till sina ataganden gentemot
aktiedgare, medarbetare, kunder, leverantorer och omvarlden

i Ovrigt. Denna bolagsstyrningsrapport ldmnas i enlighet med
Arsredovisningslagen och Svensk kod for bolagsstyrning (“Koden”)
och redogor for Aerocrines bolagsstyrning under verksamhetsaret
2013. Bolagsstyrningsrapporten har granskats av bolagets revisorer,
se sidan 52.

ALLMANT OM BOLAGSSTYRNINGEN

INOM AEROCRINE

Aerocrines bolagsstyrning regleras dels av externa regler som till
exempel svensk lagstiftning (framst aktiebolagslagen och érsredo-
visningslagen), NASDAQ OMX Stockholms Regelverk for emittenter
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Health Care Service Corporation (HCSC) infor en positiv
ersattningspolicy for test av utandad kvéveoxid (FeNO) for diagnos
och behandling av astma frdn den 1 april 2014. HCSC, den femte
storsta privata sjukforsakringsbolaget i USA, tillhandahaller
forsakringsskydd for 14 miljoner individer. HCSCs dotterbolag
inkluderar Blue Cross och Blue Shield i delstaterna lllinois,
Montana, New Mexico, Oklahoma och Texas.

NICE (National Institute for Health and Care Excellence)
informerar sina intressenter om att de i april kommer publicera
slutliga riktlinjer som rekommenderar Aerocrines NIOX MINO
och NIOX VERO for att forbattra diagnosticering och behandling
av astma, orsakad av luftvagsinflammation.

FRAMTIDA UTVECKLING
Styrelsen gor bedémningen, att med nuvarande strategiska priori-
teringar och med utrymme for Bolagets expansionsplaner, dess
kapital kommer att rdcka minst fér de kommande 12 manaderna.
Koncernen kommer under 2013 fortsdtta att investera i samt
fokusera pa forsdljnings- och reimbursementaktiviteter i USA
samt uppbyggnad av resurser for detta, forbereda for forsaljning
i Japan och fortsdtta samarbetet med de nya distributérerna i
Kina och Europa. Vidare pabérja kliniska studier med fokus pa
att fortsdtta bygga en stark dokumentation for reimbursement
och utokade indikationer samt samarbetet med Panasonic
Healthcare. Koncernen kommer dven aktivt att fortsatta arbetet
for att NO-analys ska inféras i de nationella riktlinjerna for
behandling av astma.

och Koden samt andra regler och rekommendationer som ges ut av
relevanta organisationer, dels av interna dokument som exempelvis
bolagsordningen, styrelsens arbetsordning med VD-instruktion samt
policys och riktlinjer.

Aerocrine tillimpar Koden, som syftar till att starka fortroendet
for de svenska borsbolagen genom att framja en positiv utveckling
av bolagsstyrningen i dessa bolag och utgér ett led i sjalvreg-
leringen inom det svenska ndringslivet (Koden finns tillganglig pa
www.bolagsstyrning.se). Den bygger pa principen "folj eller
forklara”, vilket innebdr att bolag kan avvika fran en eller flera
regler i Koden forutsatt att bolaget beskriver den [6sning man valt
istallet samt anger skalen for detta.

Aerocrine foljer Koden med undantag for foljande

avvikelse under 2013:

e En beslutfor styrelse inte ndrvarade vid extra bolagsstamman
den 21 oktober 2013 (punkt 1.3 i Koden). Ett antal styrelse-
ledamoter var forhindrade att delta vid stimman pé grund av
andra tvingande engagemang.



Overgripande bolagsstyrningsstruktur foér Aerocrinekoncernen

Valberedning

Aktiedgare

genom bolagsstimman
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Huvudsakliga externa regelverk som paverkar
styrningen av Aerocrine:

e Aktiebolagslagen

» Arsredovisningslagen och andra redovisningsregler

Externa \L

revisorer

Revisionsutskott ‘

* NASDAQ OMX Stockholms Regelverk for emittenter
e Svensk kod for bolagsstyrning

* Andra regler och rekommendationer som ges ut av

Styrelse . relevanta organisationer
\L T ‘ Exem_pel pa interna dpkument som paverkar
styrningen av Aerocrine:

Verkstillande direktor/
Koncernchef

J

Ledningsgrupp

Koncernstruktur

* Bolagsordning ® Processbeskrivningar

e Styrelsens arbetsordning ¢ Ekonomihandbok

med VD-instruktion ¢ Personalhandbok

e Policies och riktlinjer

Aerocrine AB (Sverige)

Aerocrine AG
(Tyskland)

Aerocrine Inc.
(USA)

Bolagsordningen reglerar bland annat var styrelsen har sitt sdte,
granserna for bolagets aktiekapital, var bolagsstimma ska hallas,
vilka fragor som ska behandlas pa arsstimman samt deltagande i
bolagstimma. Bolagsordningen innehaller inte nagra sarskilda
bestimmelser i om tillsdttande och entledigande av styrelse-
ledam&ter samt om dndring av bolagsordningen. Aktuell bolags-
ordning finns pa bolagets hemsida www.aerocrine.se.

Bilden ovan illustrerar Aerocrines bolagsstyrningsmodell.

Det hogsta beslutande organet i Aerocrine ar bolagsstimman,
dar Aerocrines aktiedgare utovar sitt inflytande i foretaget.
Arsstamma sammankallas en gang per ar och beslutar bland

annat om val av styrelse samt om hur valberedningen ska utses.

Valberedningens tillvaratar samtliga aktiedgares intressen och
har som framsta uppgift att lagga fram forslag om styrelsens
sammansattning, revisorsval samt arvode till styrelse och
revisorer till arsstamman.

valtar foretagets angeldgenheter for dgarnas rakning. Styrelsen,

Aerocrine Ltd

(Storbritannien)

Styrelsen, och i forlangningen den verkstéllande direktoren, for-

Aerocrine
ESOP AB

Aerocrine Intl GmbH
(Schweiz)

som ar Aerocrines hogsta forvaltningsorgan under bolags-
stdmman, svarar for bolagets organisation och férvaltningen
av dess angeldgenheter. For att effektivisera och fordjupa sitt
arbete har styrelsen inrdttat tva utskott: Revisionsutskottet
som Overvakar bland annat bolagets finansiella rapportering,
den interna kontrollen och riskhanteringen samt Erséttnings-
utskottet som bereder och utvarderar fragor om ersdttning och
andra anstéllningsvillkor for bolagsledningen. Darutover finns
en arbetsgrupp som handldgger finansieringsfragor och som
sammantrader vid behov (Finansieringskommittén).

Styrelsen utser den verkstdllande direktdren, som ansvarar for
bolagets I6pande forvaltning i enlighet med styrelsens riktlinjer
och anvisningar. Arbets- och ansvarsfordelning mellan styrelse
och verkstéllande direktor tydliggors i styrelsens arbetsordning,
som faststdlls en gang per ar. Till sin hjalp att styra och leda
bolaget har verkstéllande direktdren ledningsgruppen.
Styrelsens och verkstallande direktérens forvaltning samt
finansiella rapportering granskas av de externa revisorerna,
som utses av arsstimman vart fjarde ar.
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AKTIEAGARE
Aerocrine dr noterat pa NASDAQ OMX Stockholm sedan 2007.
Vid utgdngen av 2013 uppgick det totala antalet aktier och roster
i Aerocrine till 154 628 698 och antalet aktiedgare till cirka 5 000.
Storsta dgare var Novo A/S med 25,3 procent av det totala antalet
aktier och roster i bolaget. Invifed AB (Investor) och HealthCap
innehade 23,2 respektive 11,0 procent av det totala antalet aktier
och roster. Utover dessa aktiedgare finns ingen dgare som direkt
eller indirekt innehar aktier i bolaget som representerar en tiondel
eller mer av rostetalet for samtliga aktier i bolaget.

Ytterligare information avseende Aerocrine-aktien och dgar-
strukturen presenteras pa sidorna 22-24 i drsredovisningen del 1
for 2013.

BOLAGSSTAMMA

Aktiedgarnas rtt att besluta i bolagets angeldgenheter utévas vid

bolagsstimman. Arsstimma i Aerocrine ska héllas i Solna eller
Stockholm inom sex manader efter rdkenskapsarets slut. Tid-
punkt, plats samt information om ndr eventuell begdran om fragor
till stimman fran enskilda aktiedgare ska ha inkommit for att
kunna tas in i kallelsen offentliggdrs pa bolagets hemsida senast
i samband med tredje kvartalsrapporten. Kallelse till arsstimma
och sédan extra bolagsstimma dar dndring av bolagsordningen
kommer att behandlas ska utfardas tidigast sex och senast fyra
veckor fore stimman. Kallelse till annan extra bolagsstimma ska
utfdrdas tidigast sex veckor och senast tre veckor fore stimman.
Kallelse till bolagsstimma ska ske genom annonsering i Post- och
Inrikes Tidningar samt pa bolagets hemsida. Att kallelse skett ska
annonseras i Dagens Nyheter. Pa arsstimman fattas beslut om ett
antal centrala arenden, bland annat faststillande av resultat- och
balansrakningar, disposition av resultatet, ansvarsfrihet for styrelse-
ledaméterna och verkstéllande direktoren, val av styrelse och
revisorer, ersattning till styrelsen och revisorerna samt riktlinjer
for ersattning till ledande befattningshavare.

For att ha rétt att delta och rosta for sina aktier vid bolagsstimma
ska aktiedgaren vara inford i aktieboken per avstimningsdagen
samt anmadla sig inom viss tid. De aktiedgare som inte kan ndrvara
personligen kan gora sa via ombud. Aktiedgare vars aktier ar
forvaltarregistrerade maste, for att kunna utdva rostratt pa bolags-
stamma, tillfalligt omregistrera sina aktier i eget namn.

Hur anmalan till bolagsstimma gar till framgdr dels av kallelsen
till stamman, dels av information pa bolagets hemsida.

Varje aktie berdttigar till en rost och varje rostberattigad aktie-
dgare far rosta for det fulla antalet av aktiedgaren dgda och fore-
tradda aktier utan begransning. Beslut vid bolagsstimma fattas
normalt med enkel majoritet. | vissa fragor foreskriver dock
aktiebolagslagen att ett forslag ska godkédnnas av en hogre andel
av de pa stimman foretrddda och avgivna rosterna.

Arsstimma 2013

Aerocrines drsstimma holls den 7 maj 2012 i Stockholm. Vid
stimman deltog aktiedgare som tillsammans foretradde 67,8 pro-
cent av det totala antalet aktier och réster i bolaget. Arsstimman
fattade foljande beslut:
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Moderbolagets och koncernens resultat- och balansrakningar
faststdlldes. Det beslutades att ingen utdelning skulle ske och att
arets forlust skulle foras Gver i ny rikning. Arsstimman beslutade
att bevilja styrelseledaméterna och verkstéllande direktdren
ansvarsfrihet for rakenskapsaret 2012.

Scott A. Beardsley, Rolf Classon, Thomas Eklund, Lars
Gustafsson, Dennis Kane, Staffan Lindstrand och Anders
Williamsson omvaldes som styrelseledamoter. Rolf Classon
valdes till ny styrelse ordférande.

Det beslutades att arvode till styrelsen skulle utgd med 250 Tkr
till styrelsens ordférande samt 75 Tkr till Gvriga ledamoter, 25 Tkr
till revisions- samt ersattningsutskottens ordférande och 12 Tkr
till ledamoterna av utskotten. Dessutom beslutades, som ett led
i arvoderingen av styrelsen och efter forslag fran valberedningen,
om antagande av ett styrelseaktiedgarprogram ("SAP 2013”) for
stimmovalda styrelseledamoter som &r oberoende i forhallande
till savél Aerocrine och bolagsledningen som bolagets storre
aktiedgare samt sakringsatgdrder genom emission och god-
kdnnande av Overlatelse av teckningsoptioner. | korthet innebar
SAP 2013 att varje ledamot som deltar i programmet, utéver det
kontanta styrelsearvode som arsstimman faststéllt, ska erhalla
styrelsearvode genom tilldelning av sa kallade styrelseaktier
(option att forvdrva aktier i Aerocrine) till ett antal som varde-
massigt motsvarar 250 000 kr till styrelsens ordférande och
75 000 kr till 6vriga deltagare. Varje deltagare kan darutéver
vélja att erhalla upp till 75 000 kr av det kontanta styrelsearvode
som drsstimman 2013 faststdllde i form av ytterligare styrelse-
aktier till ett antal som vardemadssigt motsvarar det kontanta
styrelsearvode som deltagaren darvid valt. Av de fyra ledaméter
som deltar i SAP 2013 Rolf Classon, Lars Gustafsson, Dennis
Kane samt Anders Williamsson — valde en att utnyttja sist-
namnda mojlighet. Varje styrelseaktie ger ratt att forvarva en
aktie i Aerocrine till ett I6senpris motsvarande aktiens vid var
tid gdllande kvotvarde. Losen av styrelseaktierna far ske fram
till den 31 maj 2023. For ytterligare information om SAP 2013,
se not 32 pa sid. 47-48 i arsredovisningen for 2013.
Instruktioner for valberedningen faststalldes (se “Valberedning”
nedan).

Arsstamman faststallde riktlinjer for bestimmande av I6n och
annan ersattning till ledande befattningshavare (se "Erséttning
till ledande befattningshavare” nedan).

Styrelsen bemyndigades att besluta om nyemission av aktier
samt emission av konvertibler och teckningsoptioner, vid ett
eller flera tillfallen och langst intill &rsstimman 2014, i sddan
utstrackning att det motsvarar en utspadning uppgaende till
hogst 10 procent, raknat efter fullt utnyttjande av emissions-
bemyndigandet. Emission med stod av bemyndigandet kan ske
med eller utan avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt samt
med eller utan bestimmelse om apport eller kvittning eller
andra villkor. Syftet med bemyndigandet ar att 6ka bolagets
finansiella flexibilitet och styrelsens handlingsutrymme. Om
styrelsen beslutar om emission med avvikelse fran aktiedgarnas
foretradesratt ska skdlet vara att majliggora extern kapital-
anskaffning (genom nya dgare av strategisk betydelse for bolaget



eller p& annat satt) for finansiering av bolagets verksamhet,
kommersialisering och utveckling av bolagets produkter respek-
tive immateriella rattigheter och/eller forvary av andra foretag
eller verksamheter. Vid sadan avvikelse fran aktiedgarnas fore-
tradesrétt ska grunderna for emissionskursen vara marknads-
massiga villkor.

e Stamman beslutade, i enlighet med styrelsens forslag, om
villkorsandring av det personaloptionsprogram som beslutades
av extra bolagsstimman 2011 ("LIP 2011”), innebdrande att
granserna for tilldelning av personaloptioner till verkstallande
direktoren och 6vriga ledande befattningshavare justerades.
Villkorsdndringen innebar att verkstallande direktoren ska till-
delas ytterligare hogst 187 500 personaloptioner av serie | och
hogst 62 500 personaloptioner av serie Il eller, i forekommande
fall, serie Ill. Ovriga ledande befattningshavare ska tilldelas
ytterligare hogst 75 000 personaloptioner av serie | och hogst
25 000 personaloptioner av serie Il eller, i forekommande fall,
serie Ill per person. | Gvrigt &r villkoren for LIP 2011 of6érandrade.
Villkorsandringen innebar endast en justering av férdelningen av
Personaloptioner mellan olika kategorier av deltagare i LIP 2011
och erfordrar sdledes inte nagra sakringsatgarder utdver de som
extra bolagsstimman 2011 fattade beslut om.

For fullstandig information om arsstimmans beslut hanvisas till
www.aerocrine.se, dar protokoll och andra stimmohandlingar
finns tillgangliga.

Arsstimma 2014

o Arsstimma 2014 kommer att avhéllas den 12 maj 2014
kl 17.00 i Aerocrines lokaler pa Rasundavagen 18 i Solna.

* Aktiedgare som onskat fa ett drende behandlat pa arsstimman
har haft mojlighet att begéra det enligt anvisningar pa bolagets
hemsida.

Extra bolagsstimma den 21 oktober 2013

Vid en extra bolagsstimma mandagen den 21 oktober 2013
godkédndes Aerocrines Overlatelse av aktierna i Aerocrine Europe
GmbH till Morten Gunvad. Bolaget var ett helagt schweiziskt
dotterbolag till Aerocrine som bedrev begrdnsad administrativ
verksamhet for Aerocrines rakning. Koparen var Aerocrines
davarande Vice President Commercial Operations EU & ROW.
Overlatelsen omfattades dirfor av 16 kap. aktiebolagslagen
(de s.k. Leo-reglerna) och var f6ljaktligen villkorad av att den
godkandes av bolagsstamman i Aerocrine. Protokoll samt 6vrig
information finns tillgdngliga pa bolagets hemsida.

VALBEREDNING

Arsstimman den 7 maj 2013 beslutade att valberedningen ska
utgoras av representanter for de fyra rostmdssigt storsta aktie-
dgarna (agargrupperade) samt styrelsens ordférande, som dven ska
sammankalla valberedningen till dess férsta méte. Valberedningen
utser ddrefter sin ordférande, som dock inte ska vara styrelsens
ordférande. Arsstimman beslutade vidare att sammansattningen
av valberedningen infor drsstamman 2014 ska baseras pa dgar-
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uppgifter i enlighet med Euroclear Sweden AB:s register per den
31 augusti 2013. Information om valberedningens sammansattning
ska lamnas pa bolagets hemsida sa snart valberedningen &r utsedd,
dock senast sex manader fore arsstamman. Valberedningens
mandattid I6per intill dess sammansattningen av ndstkommande
valberedning offentliggjorts.
Valberedningen utvarderar styrelsen och dess arbete samt
bereder darefter forslag till arsstimman om:
e val av ordférande vid stamman,
e val av styrelseordférande och 6vriga ledamoter av bolagets
styrelse,
e styrelsearvode samt ersdttning for utskottsarbete,
e val och arvodering av revisor (i forekommande fall), samt
e instruktioner for nastkommande valberedning.

Valberedning 2013-2014

Valberedningens sammanséttning infor arsstimman 2013 offentlig-
gjordes pd bolagets hemsida den 5 november 2013. Den bestar av
Ulrik Spork (Novo A/S, ordférande), Staffan Josephsson (Invifed
AB), Bjorn Odlander (HealthCap), Ulrika Slane (AP3) samt Rolf
Classon. Samtliga aktiedgare har haft mojlighet att vanda sig till
valberedningen med nomineringsforslag.

Valberedningens arbete infor drsstimma 2014

Infor arsstamman 2013 har valberedningen sammantritt ett antal
ganger och darutdver haft underhandskontakter vid behov. Som
underlag for sitt nomineringsarbete har valberedningen tagit del
av den utvadrdering av styrelsen och dess arbete som styrelsens
ordférande genomfort tillsammans med en genomgdng av
foretagets verksamhet, mal och strategier. For att bedéma hur
val den nuvarande styrelsen uppfyller de krav som har stéllts och
kommer att stallas pa styrelsen som en foljd av foretagets lage
och strategiska inriktning har valberedningen 6vervégt styrelsens
sammansattning och storlek med hénsyn tagen till bland annat
kompetens, branscherfarenhet, internationell erfarenhet, kontinuitet
och mangfald. Valberedningens forslag, dess motiverade yttrande
till foreslagen styrelse samt kompletterande information om fore-
slagna styrelseledaméter offentliggors i samband med kallelsen och
presenteras tillsammans med en redogorelse for valberedningens
arbete pd arsstimman 2014.

STYRELSE

Styrelsen utses av aktiedgarna vid arsstamman med en mandat-
period fran arsstimman fram till och med slutet av nastkommande
arsstimma. Styrelsen for Aerocrine ska enligt bolagsordningen
bestd av minst fem och hogst tolv ledamoéter, med hogst tio
suppleanter. For ndrmare presentation av styrelsens ledaméter,
se sid 54 i arsredovisningen del 2 for 2013.

Styrelsens ansvar

Styrelsen har enligt aktiebolagslagen ett Gvergripande ansvar for

koncernens organisation och forvaltning samt for att kontrollen av
bokforingen, medelsforvaltningen och ekonomiska forhallanden i
ovrigt dr betryggande. Styrelsen forvaltar for dgarnas rakning
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foretaget genom att faststélla mal och strategi, utvardera den ope-
rativa ledningen samt sdkerstalla system for uppfoljning och kon-
troll av de etablerade malen. Det ar ocksa styrelsens ansvar att till-
satta och utvdrdera verkstdllande direktoren samt sakerstalla att
bolagets informationsgivning préglas av éppenhet och &r korrekt,
relevant och tillforlitlig.

Styrelsens arbetsordning

Styrelsens arbete styrs, forutom av lagar och regler, av styrelsens
arbetsordning. Arbetsordningen tydliggdr dven arbets- och
ansvarsfordelningen mellan styrelsen och verkstéllande direktéren
samt reglerar vilken finansiell och 6vrig information som ledingen
ska forse styrelsen med. Styrelsen ser Gver och faststaller arbets-
ordningen arligen.

Styrelsens ordférande

Styrelsens ordférande utses av arsstimman. Ordféranden ska bland
annat organisera och leda styrelsearbetet, se till att styrelsen genom-
gar erforderlig utbildning och kontinuerligt férdjupar sina kunskaper
om foretaget, se till att styrelsen far tillfredstallande information
och beslutsunderlag for sitt arbete, formedla synpunkter fran
dgarna samt vara ett stod for verkstéllande direktdren. Styrelsens
ordférande och verkstéllande direktoren tar fram forslag till dag-
ordning for styrelsemétena. Styrelsens ordférande kontrollerar att
styrelsens beslut verkstalls effektivt samt ansvarar for att styrelsens
arbete arligen utvdrderas och att valberedningen informeras om
resultatet av utvdrderingen.

Utvdrdering av styrelsen och verkstallande direktéren

2013 ars utvardering av styrelsens arbete har genomforts via
individuella samtal mellan styrelsens ordférande och styrelsens
ledaméter samt genom ett frageformular. Avsikten har varit att fa
en uppfattning om ledaméternas asikt om hur styrelsearbetet
bedrivs och vilka eventuella atgéarder som kan goras for att for-
battra och effektivisera arbetet.

Styrelsen utvarderar fortlpande verkstéllande direktérens
arbete genom att folja verksamheten mot de uppsatta malen. En
gang per ar gors en formell utvdrdering som behandlas av styrelsen
utan att verkstéllande direktéren eller nagon annan fran bolags-
ledningen nérvarar och darefter diskuteras med verkstéllande
direktéren.

Styrelseledaméternas oberoende

Enligt Koden ska majoriteten av de bolagsstimmovalda styrelse-
ledamoterna vara oberoende i forhallande till bolaget och
bolagsledningen. Minst tva av dessa ska dessutom vara oberoende
i forhallande till bolagets storre aktiedgare. Styrelsens sammman-
sattning uppfyller Kodens krav om oberoende ledaméter

(se tabellen nedan).
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STYRELSENS SAMMANSATTNING 2013

Oberoende

Oberoende i i Bolagets

forhallande storre

Ledamot Invald  Befattning Fodd till Bolaget aktieigare

Rolf Classon 2011 Ordférande 1945 Ja Ja
Scott Beardsley 2010 Ledamot 1967 Ja Nej"
Thomas Eklund 2011 Ledamot 1967 Ja Nej?

Lars Gustafsson 1997 Ledamot 1950 Ja Ja

Dennis Kane 2011 Ledamot 1953 Ja Ja
Staffan Lindstrand 1999 Ledamot 1962 Ja Nej?
Anders Williamsson 2007 Ledamot 1954 Ja Ja

" Representerar Novo A/S
? Representerar HealthCap
 Representerar Invifed AB

Styrelsens arbete 2013

Utover ett konstituerande styrelsemote i anslutning till &rs-
stimman haller styrelsen normalt 6 ordinarie sammantraden per
ar, vilka foljer en sdrskilt féredragsplan i styrelsens arbetsordning.
Darutover kan extra sammantraden hallas vid behov. Under 2013,
exkluderande det konstituerande métet, har styrelsen sammantrétt
14 génger. Utdver fasta punkter som affarsldge, budget, arsbokslut
och delarsrapporter har fokus for styrelsearbetet under aret fram-
forallt varit finansiering och likviditetsfragor, strategifragor samt
uppfoljning av verksamheten. Féredragande pa styrelsemotena
har framst varit verkstallande direktoren.

STYRELSEUTSKOTT OCH UTSKOTTSARBETE 2013
Styrelsen for Aerocrine har inom sig inrattat dels ett revisions-
utskott, dels ett ersattningsutskott.

Revisionsutskott

Revisionsutskottet dr ett organ inom bolagets styrelse med uppgift

att bland annat:

e overvaka bolagets finansiella rapportering,

e Overvaka effektiviteten i bolagets interna kontroll och risk-
hantering vad avser den finansiella rapporteringen,

halla sig informerat om revisionsarbetet samt granska och
Overvaka revisorernas opartiskhet och sjélvstandighet, samt
bereda fragor rorande revisionsupphandling, revisorsval och
arvode.

Slutliga beslut i dessa fragor fattas av styrelsen i dess helhet. Syftet
med utskottets arbete dr bland annat att sakerstélla en hog kvalitet
i bolagets redovisning och verka for att bolagets och dess aktie-
dgares intressen tillvaratas i storsta majliga utstrackning. Utskottet
ska granska bolagets redovisningsprinciper samt bevaka att dessa
foljer god redovisningssed och att bolaget tillampar principerna pa
ett korrekt satt. Utskottet ska dven bevaka att bolaget i 6vrigt foljer
tillampliga lagar och regler for bolagets redovisning.



Aerocrines revisionsutskott bestod 2013 av tre ledaméter som
samtliga dr oberoende i forhallande till bolaget och bolags-
ledningen; Thomas Eklund (ordférande), Scott Beardsley samt
Anders Williamsson. Anders Williamsson &r dessutom oberoende
i forhallande till bolagets storre aktiedgare.

Under 2013 har revisionskommittén sammantrétt tva ganger
samt darutover vid behov haft underhandskontakter. Fragor som
i huvudsak diskuterats och behandlats &r rapporter fran bolagets
revisorer avseende genomférda revisioner i koncernen, nya
redovisningsprinciper, styrning, kontroll och uppféljning av
verksamheten samt finansiering.

Ersdttningsutskott

Ersattningsutskottets huvudsakliga uppgift ar att:

e bereda styrelsens beslut i frdgor om ersattningsprinciper,
ersdttningar och anstallningsvillkor fér bolagsledningen,

e folja och utvardera pagdende och under éret avslutade program
for rorliga ersattningar till bolagsledningen, samt

e f6lja och utvardera tillimpningen av de riktlinjer for ersattning
till ledande befattningshavare som drsstimman fattar beslut om
samt gdllande ersattningsstrukturer och ersattningsnivaer
i bolaget.

Slutligt beslut i ovanstaende fragor fattas av styrelsen i dess helhet.
Ersattningsutskottet [imnar till exempel forslag till styrelsen avseende
verkstallande direktorens 16n och 6vriga anstallningsvillkor.
Ersdttningsutskottet bestod 2013 av Anders Williamsson
(ordférande), Staffan Lindstrand samt Rolf Classon. Samtliga &r
oberoende i forhallande till bolaget och bolagsledningen.
Ersdttningsutskottet har under 2013 hallit tre moten och dartill
underhandskontakter vid behov. Fragor som behandlats och
diskuterats ar riktlinjer och principer for ersattning till verkstallande
direktoren och 6vriga ledande befattningshavare samt den allménna
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I6nenivan i bolaget. Utdver detta har dven utskottet behandlat
och till styrelsen foreslagit tilldelning i det under 2011 inférda
personaloptionsprogrammet LIP 2011.

Forutom ovan ndmnda utskott sker en avrapportering vid
varje styrelsemote fran bolagets compliance-ansvarige avseende
gallande regelverk for bolag verksamma inom medicinteknik.
Dessutom finns inom styrelsen en arbetsgrupp, Finansierings-
kommittén, som handldgger fragor rérande bolagets finansiering
och som sammantrader vid behov.

Ersattning till styrelse

Ersattning till styrelsen for det kommande verksamhetsaret
faststalls varje ar av arsstimman. For styrelsearbetet 2013
faststallde arsstamman 2013 ett totalt arvode om 800 Tkr.

En av fyra ledaméter har valt att utnyttja mojligheten att byta
kontant ersdttning om 75 Tkr mot styrelseaktier. Fordelning
framgar av tabellen nedan samt i not 9 pa sid. 36 i arsredo-
visning del 2 for 2013.

VERKSTALLANDE DIREKTOR

OCH LEDNINGSGRUPP

Verkstéllande direktoren, Scott Myers, tillika koncernchef,
ansvarar for den I6pande operativa verksamheten i enlighet med
styrelsens riktlinjer och anvisningar. | verkstallande direktorens
arbetsinstruktion, som faststdlls arligen av styrelsen, fastldggs
arbetsfordelningen mellan styrelse och verkstdllande direktor.
Den verkstdllande direktoren ansvarar bland annat for att styrelsen
erhaller den information som kravs for att kunna fatta val under-
byggda beslut.

Verkstéllande direktéren har utsett en ledningsgrupp som
ansvarar for olika delar av verksamheten. Aerocrines lednings-
grupp bestar, utover verkstdllande direktren, av fem personer.
(For en ndrmare presentation, se sid 55 i arsredovisningen del 2

NARVARO SAMT ERSATTNING TILL STYRELSEN 2012-2013

Ndrvaro Nérvaro Totalt Virde Antal
Ersdttnings- Revisions- styrelse- utskotts- Styrelse- Utskotts- kontant styrelse- styrelse-
Ledamot utskott utskott moten moten arvode Tkr arvode Tkr arvode¥Tkr aktier Tkr aktier
Rolf Classon? 82% 100% 250,0 12,5 262,5 75,0 6928
Scott Beardsley? 100% 100% 75,0 12,5 87,5 - -
Thomas Eklund? [} 100% 100% 75,0 25,0 100,0 - -
Lars Gustafsson 73% - 75,0 - 75,0 75,0 6928
Dennis Kane'? 100% - 0 - 0 150,0 13 857
Staffan Lindstrand 91% 100% 75,0 12,5 87,5 - -
Anders Williamsson? ° 91% 100% 75,0 37,5 112,5 75,0 6928
Totalt 625,0 100,0 725,0 375,0 34 641
@ Ordférande ® Ledamot

" Avstod kontant arvode om 75 Tkr i utbyte mot styrelseaktier i enlighet med program SAP 2012

? Fakturerat via bolag
¥ Arvode utbetalt till Novo A/S
4 Avser arvode for perioden 3 maj 2012-7 maj 2013
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for 2013). Ledningsgruppen traffas schemalagt for att driva och
folja upp affarsverksamheten och aktuella projekt samt diskutera
personalrelaterade och organisatoriska fragestallningar. Ut6ver
dessa méten har ledningsgruppen dessutom 6vergripande strategi-
moten, dar dven deltagare fran olika delar av verksamheten
bjuds in att ndrvara. Fyra ganger per ar diskuteras specifikt fragor
avseende kvalitet och resurser for att vid behov kunna genom-
fora korrigerande atgarder.

Ersattning till ledande befattningshavare

Vid arsstimman den 7 maj 2013 beslutade styrelsen om riktlinjer
for bestimmande av [6n och annan ersattning till verkstéllande
direktdren och 6vriga ledande befattningshavare innebérande i
huvudsak foljande.

Ersattning till bolagsledningen ska utgdras av fast [6n, rorlig 16n
och 6vriga formaner samt pension. Den sammanlagda ersétt-
ningen ska vara marknadsmadssig och konkurrenskraftig samt sta
i relation till befattning, prestation, ansvar och befogenheter.
Den rorliga I6nen ska utgdras av bonus och baseras pa i férhand
uppsatta och val definierade mal. Den rérliga I6nen ska vara
maximerad och aldrig 6verstiga den fasta I6nen. Den ska inte
heller vara pensionsgrundande.

Uppsdgningslon och avgangsvederlag ska sammantaget inte
oOverstiga 12 manader for befattningshavarna. Anstéllningsavtal bor
inte innehalla villkor om avgdngsvederlag. Pensionsformaner ska
vara antingen férmans- eller avgiftsbestamda eller en kombination
ddrav. Utéver ovan angiven ersattning kan tillkomma fran tid till
annan beslutade aktie- eller aktiekursrelaterade incitaments-
program. | den man styrelseledamot utfor arbete for bolagets
rakning, vid sidan av styrelsearbetet, ska marknadsmassigt konsult-
arvode kunna utga. Styrelsen har ratt att franga riktlinjerna, om
det i ett enskilt fall finns sarskilda skal for det.

Styrelsen avser foresla drsstimman 2014 att oférandrade riktlinjer
ska tillampas for 2014.

For detaljerad beskrivning av ersattning till ledande befattnings-
havare for 2013, se not 9 pa sid. 36 i arsredovisningen for 2013.

Aktie- och aktiekursrelaterade incitamentsprogram

Aerocrine har tre personaloptionsprogram som implementerades
efter beslut pa arsstammorna 2007 och 2009 respektive en extra
bolagsstaimma 2011. Information om dessa personaloptions-
program finns i not 32 pd sid. 46 i rsredovisningen del 2 for 2013.

EXTERNA REVISORER

Enligt bolagsordningen ska bolaget ha en eller tva revisorer med
eller utan suppleanter. Revisor utses av arsstamman. Uppdraget
som revisor géller till slutet av den arsstimma som halls under
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det fjarde rakenskapsaret efter revisionsvalet. Revisorernas
uppdrag dr att pa aktiedgarnas vignar granska Aerocrines drs-
redovisning och bokféring samt styrelsens och verkstallande
direktorens forvaltning.

Vid &rsstimman 2012 valdes revisionsbolaget Ohrlings Price-
waterhouseCoopers AB till Aerocrines revisor for tiden intill slutet
av arsstamman 2016. Auktoriserade revisorn Mikael Winkvist ar
huvudansvarig revisor. Bolagets revisor deltar vid revisions-
utskottets moten. Arsstimman 2012 beslutade 4ven att arvode till
revisorn ska utga enligt godkdnd rdakning. I not 11 pa sid. 39 i ars-
redovisningen del 2 for 2013 framgar ersattningen till revisorerna
under de senaste tre rakenskapsaren.

INTERN KONTROLL OCH RISKHANTERING
AVSEENDE DEN FINANSIELLA RAPPORTERINGEN

Bakgrund

Intern kontroll avseende den finansiella rapporteringen ar en
integrerad del av Aerocrines bolagsstyrning. Enligt aktiebolags-
lagen och Koden ér styrelsen ansvarig for den interna kontrollen.
En god intern kontroll sikerstaller att verksamheten drivs andamdls-
enligt och effektivt samt att den finansiella rapporteringen ar till-
forlitlig och upprattad i 6verensstimmelse med lag, tillampliga
redovisningsstandarder och 6vriga krav pa noterade bolag.

Kontrollmiljé

Basen for den interna kontrollen utgors av den Gvergripande
kontrollmiljon. En god kontrollmiljé bygger pa en organisation med
tydliga beslutsvagar dar ansvar och befogenheter &r val definierade.
Inom bolaget finns policies, riktlinjer och processbeskrivningar for
de olika momenten i affarsflodet fran transaktionshantering till bok-
foring och uppréttande av den externa rapporteringen. | bolagets
ekonomihandbok, som uppdateras arligen, framgar i all vasentlighet
dessa processbeskrivningar.

Grunden for bolagets styrning ar den budget och strategiska
plan som faststalls av styrelsen en gang per ar. Ddr beskrivs
verksamheten och de nyckelaktiviteter som planeras for att na
de mal som styrelsen faststaller. Dessa mal bryts sedan ned pa
avdelnings- och individniva for att sakerstalla att hela organisa-
tionen foljer den plan som styrelsen beslutat om.

Riskbedémning

Styrelsen och i forldngningen revisionsutskottet ansvarar for att
vasentliga finansiella risker respektive risker for fel i den externa
rapporteringen identifieras och hanteras. Revisionsutskottet
utvdrderar arligen behovet av riskhantering och upprattar skriftliga
principer saval fér den évergripande riskhanteringen som for



specifika omraden, sdsom valutarisk, ranterisk, kreditrisker samt
placering av 6verskottslikviditet. Dessa principer faststalls sedan av
styrelsen. For en mer djupgaende beskrivning av risker hdnvisas till
avsnittet Risker pa sid. 25-27 i del 1 av arsredovisningen for 2013.

Kontrollaktiviteter

For att sakerstdlla att verksamheten bedrivs effektivt samt att
den finansiella rapporteringen vid var tidpunkt ger en rattvisande
bild finns ett antal kontrollaktiviteter inbyggda. Dessa kontroller
involverar alla nivaer i organisationen fran styrelse och foretags-
ledning till 6vriga medarbetare. Syftet &r att forebygga, upptacka
och korrigera eventuella fel och avvikelser.

Varje manad analyseras och kontrolleras den finansiella informa-
tionen av bolagets centrala ekonomfunktion. Kontrollerna inne-
fattar bland annat avvikelserapportering och manuella kontroller
sasom rimlighetsbedémningar. Dotterbolagen styrs dels genom
manatlig uppféljning i forhallande till den budget som faststéllts
for koncernen och brutits ned for respektive bolag samt dels genom
sina respektive styrelser men ocksé genom koncernens lednings-
grupp dar de finns representerade.

Utover detta granskas bolagets rakenskaper och forvaltning
minst tva ganger per ar av bolagets revisorer. Detta gors saval pa
koncernniva som lokalt i respektive dotterbolag.

| dagsldget motiverar inte bolagets storlek en egen internrevision.
Styrelsen gor bedomningen att med de goda kontakter man har
med bolagets revisorer, de rutiner som finns for uppf6ljning och
kontroll att det inte i dagsldget finns ett behov for detta.

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Information och kommunikation

Styrelsen har faststéllt en kommunikationspolicy som anger vad
som ska kommuniceras, av vem samt pa vilket sétt informationen
ska utges for att sdkerstalla att den externa informationen blir
korrekt och fullstandig.

For att Aerocrines aktiedgare och intressenter ska kunna folja
verksamheten och dess utveckling publiceras I6pande aktuell
information pa hemsidan. Deldrsrapporter och arsredovisningar
publiceras bade pa svenska och engelska. Handelser som bedoms
vara kurspaverkande offentliggors genom pressmeddelanden.

Uppfélining

Efterlevnaden och effektiviteten i de interna kontrollerna foljs upp
I6pande. Foretagets ekonomiska situation och strategi avseende
den finansiella stéllningen behandlas vid varje styrelseméte dar
styrelsen far utforliga manatliga rapporter avseende den finansiella
stallningen och utvecklingen av verksamheten. Varje delarsrapport
analyseras av revisionsutskottet, diskuteras med ekonomichefen
och godkdnns sedan av styrelsen innan den publiceras.

FORSLAG TILL BEHANDLING AV FORLUST

Styrelsen och verkstallande direktoren foreslar att Moderbolagets

ansamlade forlust bestaende av 6verkursfond 978 269 769 kr,

balanserat resultat -1 197 505 990 kr och arets forlust

-228 587 629 kr, totalt -447 823 850 kr, 6verfors i ny rakning.
Koncernens ansamlade forlust enligt koncernbalansrakningen

uppgar till -1 438 759 Tkr.

Betraffande Koncernens och Moderbolagets verksamhet och stéllning i 6vrigt hdnvisas till efterféljande
resultat- och balansrdkningar, kassaflédesanalyser med noter och tilliggsupplysningar.
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Rapport over totalresultatet, koncernen

2013-01-01 2012-01-01 2011-01-01
(Tkr) Not 2013-12-31 2012-12-31 2011-12-31
Nettoomsattning 5 136 168 147 009 93 498
Kostnader for salda varor -38338 -40 815 -29 284
Bruttoresultat 97 830 106 194 64 214
Forsaljnings- och marknadsforingskostnader -170 082 -162 052 -95 684
Administrationskostnader 11 -58 997 -65 324 -49219
Utvecklingskostnader -75127 -84 137 -53198
Ovriga rorelseintikter 12 3652 10444 1481
Ovriga rorelsekostnader 12 -2 986 -2 156 -264
Rorelseresultat 6,9,10,16,17,18,19,20, 21 -205710 -197 031 -132 670
Finansiella intakter 13 28 454 5952 5729
Finansiella kostnader 14 -48 182 -10400 -11 609
Resultat fore skatt -225 438 -201 479 -138 550
Inkomstskatt 15 -160 - -18
Periodens resultat -225 598 -201 479 -138 568
Ovrigt totalresultat:
Poster som inte ska aterforas i resultatrakningen:
Omwvadrdering av nettopensionforpliktelsen -71 72 -147
Poster som har eller kan komma att omklasificeras
till resultatrakningen:
Omrakningsdifferenser utlandska verksamheter 293 -455 -17
Summa 6vrigt totalresultat for aret, netto efter skatt 222 -527 -164
Arets totalresultat -225 376 -202 006 -138732
Arets resultat hanforligt till:
Moderforetagets aktiedgare -225598 -201 479 -138 568
Arets totalresultat hanforligt till:
Moderforetagets aktiedgare -225376 -202 006 -138 732
Resultat per aktier riknat pa arets resultat
hénforligt till moderforetagets aktieagare
(uttryckt i kronor per aktie)
Resultat per aktie, kr (fore och efter utspadning)* 25 -1,5 -1,6 -1,4
Ovrig information:
Genomsnittligt antal utestaende aktier 151 381 295 127 857 137 102 304 088
Avskrivningar ingdende i rérelsens kostnader 11 880 11888 13 166
-varav immateriella anlaggningstillgangar 10185 10101 9800
-varav materiella anldggningstillgangar 1695 1787 3366

*Resultat per aktie efter utspadning redovisas ej da utspadningen skulle ge ett bttre resultat per aktie.
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Balansrakningar, koncernen

(Tkr) Not 2013-12-31 2012-12-31 2011-12-31
TILLGANGAR

Anldggningstillgangar

Immateriella tillgangar

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 16 2484 2351 2834
Kundrelationer 20 212 496 781
Forvarvade patent 17 26134 35036 43983
Materiella anlaggningstillgangar

Inventarier och verktyg 18 4003 3235 2651
Forbattringsutgifter pa annans fastighet 19 2223 2566 35
Finansiella anlaggningstillgangar = - _
Ovriga finansiella anliggningstillgangar 21 1911 1628 1431
Summa anlaggningstillgangar 36967 45 312 51715
Omsittningstillgangar

Varulager

Handels- och servicevaror 8 19513 20220 17 629
Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 7 20683 27 833 16317
Ovriga fordringar 2899 4888 2848
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 24 7386 6117 6076
Kortfristiga fordringar 30968 38838 25 241
Likvida medel 33 292 133 199 913 150227
Summa omsittningstillgangar 342 614 258971 193 097
Summa tillgangar 5 379 581 304 283 244 812
(Tkr) Not 2013-12-31 2012-12-31 2011-12-31
EGET KAPITAL 34

Eget kapital hanforligt till Moderforetagets aktieagare

Aktiekapital (154 628 698 aktier) 77 314 72 819 51173
Ovrigttillskjutet kapital 1465391 1378493 1055301
Ackumulerade omrakningsdifferenser 659 366 821
Omwvardering av nettopensionsforpliktelsen -419 -348 -276
Ansamlad forlust inklusive drets resultat -1438759 -1219764 -1035 016
Eget kapital hanforligt till Moderforetagets aktiedgare 104 186 231566 72003
SKULDER

Avsittningar

Pensionsforpliktelser 1453 1412 1439
Avsattning for soc kostnader, personaloptionsprogram 4117 8926 7448
Avsattning 6vrigt 30 1397 1513 1523
Avsattningar 6967 11 851 10410
Langfristiga skulder

Konvertibelt Ian 26 0 0 106 089
Lan 26 215755 0 0
Langfristiga skulder 215755 0 106 089
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 14987 16171 14137
Aktuella skatteskulder 82 0 19
Ovriga kortfristiga skulder 2422 2280 2819
Avsittning for garantier 30 2109 600 950
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 27 33073 41815 38385
Kortfristiga skulder 52673 60866 56 310
Summa eget kapital och skulder 379 581 304 283 244 812
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Forandringar i eget kapital, koncernen

Hanforligt till Moderforetagets aktieagare

Ovrigt  Ackumulerade Omvirdering Ansamlad

Aktie- tillskjutet omriknings- av nettopensions- forlust inklusive Summa
(Tkr) kapital kapital differenser forpliktelsen aretsresultat  egetkapital
Enligt faststalld balansrakning per 1 januari 2011 51124 1055 301 838 - -905 719 201 544
Effekt av dndrad redovisningsprincip - - - -129 129 -
Justerad ingaende balans per 1 januari 2011 51124 1055 301 838 -129 -905 590 201 544
Totalresultat
Periodens resultat - - - -138 568 -138 568
Ovrigt totalresultat
Omvardering av nettopensionsforpliktelsen - - - -147 - -147
Omrakningsdifferenser utlandska enheter - - -17 - - -17
Summa 6vrigt totalresultat = = =17 -147 -164
Summa totalresultat - - -17 -147 -138568 -138 732
Transaktioner med aktiedgare
Kontanta nyemissioner 49 = = = = 49
Emissionsutgifter - - - - - 0
Konvertibelt 1an - - - - - 0
Personaloptionsprogram:
-varde pa anstalldas tjdanstgoring - - - - 9142 9142
Summa transaktioner med dgare 49 - - - 9142 9191
Utgaende balans per 31 december 2011 51173 1055 301 821 -276 -1035 016 72003
Ingaende balans per 1 januari 2012 51173 1055 301 821 -276 -1035 016 72003
Totalresultat
Arets resultat - - - - -201 479 -201 479
Ovrigt totalresultat
Omwvardering av nettopensionsforpliktelsen - - -72 - -72
Omrakningsdifferenser utlandska enheter - - -455 - - -455
Summa 6vrigt totalresultat - - -455 72 0 -527
Summa totalresultat - - -455 72 -201 479 -202 006
Transaktioner med aktiedgare
Kontanta nyemissioner 15217 246327 - - - 261 544
Emissionsutgifter -10973 - - - -10973
Konvertering av konvertibelt skuldebrev 6429 100 191 - 106 620
Emissionsutgifter -12 353 = = = -12353
Personaloptionsprogram:
-varde pa anstalldas tjdanstgoring - 16 731 16 731
Summa transaktioner med dgare 21 646 323192 - - 16 731 361569
Utgaende balans per 31 december 2012 72819 1378493 366 -348 -1219764 231566
Ingaende balans per 1 januari 2013 72819 1378493 366 -348 -1219764 231566
Totalresultat
Periodens resultat - - - - -225598 -225 598
Ovrigt totalresultat
Omvadrdering av nettopensionsforpliktelsen - - - -71 - -71
Omrékningsdifferenser utlindska enheter = = 293 - = 293
Summa 6vrigt totalresultat = = 293 e/l 222
Summa totalresultat - - 293 -71 -225 598 -225 376
Transaktioner med aktiedgare
Kontanta nyemissioner 4495 90563 = = = 95 058
Emissionsutgifter - -3 665 - - - -3 665
Konvertibelt 1an - - - - - -
Personaloptionsprogram:
-varde pa anstalldas tjdanstgoring - 6603 6603
Summa transaktioner med dgare 4495 86 898 - - 6603 97 996
Utgaende balans per 31 december 2013 77 314 1465 391 659 -419 -1438759 104 186
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Kassaflodesanalyser, koncernen

2013-01-01 2012-01-01 2011-01-01
(Tkr) Not 2013-12-31 2012-12-31 2011-12-31
Kassaflode fran den Iopande verksamheten
Rorelseresultat fore finansiella poster -205 710 -197 031 -132 670
Justeringar for poster som ej ingar i kassaflodet
Avskrivningar 16,17,18,19,20 11 880 11 888 13 166
Kursdifferenser -2 352 -1121 -409
Avsattning for pensionsforpliktelser 43 60 258
Resultat vid forsaljningar och utrangeringar av
materiella anlaggningstillgangar 87 5 -
Avsittning for personaloptioner 1793 18210 13319
Ovriga ej likviditetspaverkande poster 850 -2939 1054

-193 409 -170 928 -105 282

Erhéllen ranta 927 2512 3332
Erlagd rénta -19 814 -12 758 -17
Betalda inkomstskatter 15 -78 -19 -15
Kassaflode fran den Iopande verksamheten
fore forandring av rorelsekapitalet -212 374 -181193 -101 982
Forandring av varulager 691 -3 458 1585
Forandringav kundfordringar 7180 -12017 -3 391
Forandring av kortfristiga fordringar 740 -2216 -631
Forandring av leverantorsskulder -1181 2306 1060
Forandring av kortfristiga skulder -7 135 12 401 6868
Summa forandring av rorelsekapital 295 -2984 5491
Kassaflode fran den Iopande verksamheten -212 079 -184 177 -96 491
Kassaflode fran Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anldaggningstillgangar 18,19 -2188 -5082 -718
Forvarv avimmateriella tillgangar 16,17,20 -1132 -386 -5389
Placeringar i 6vriga finansiella anldggningstillgdngar -285 -292 =271
Kassaflode fran Investeringsverksamheten -3 605 -5760 -6 378
Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Nyemission 34 91393 344838 49
Lan 26 213 945 = =
Amortering av skuld = -106 089 =
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 305 338 238749 49
Arets kassaflode 89 654 48 812 -102 820
Minskning/6kning av likvida medel
Likvida medel vid arets borjan 199913 150227 252 897
Kursdifferens i likvida medel 2566 874 150
Likvida medel vid arets slut 33 292133 199913 150 227
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Nyckeltal, koncernen

2013-01-01 2012-01-01 2011-01-01

2013-12-31 2012-12-31 2011-12-31
Nettoomsattning Tkr 136 168 147 009 93 498
Bruttomarginal % 72% 72% 69%
Réntabilitet pa genomsnittligt eget kapital % neg neg neg
Soliditet % 27% 76% 29%
Nettoskuldsattningsgrad ggr -0,73 -0,86 -2,09
Kassalikviditet % 613% 392% 312%
Medeltal anstéllda 133 107 71
Investeringar, Tkr 3320 5468 6108
Kostnader for forskning och utveckling, Tkr 75127 84137 53198
FoU-kostnader i % av totala kostnader 25% 28% 27%

2013-01-01 2012-01-01 2011-01-01
Data per aktie 2013-12-31 2012-12-31 2011-12-31
Antal aktier vid periodens slut (fére utspadning) 154 628 698 145 637 781 102 346 369
Antal aktier vid periodens slut (efter utspadning)” 158 276 053 155776 825 112 450 353
Genomsnittligt antal aktier (fore utspadning) 151 381 295 127 857 137 102 304 088
Genomsnittligt antal aktier (efter utspadning)” 156 041 724 137 849 377 105 339 023
Eget kapital per aktie, kr, fore utspadning 0,67 1,59 0,70
Eget kapital per aktie, kr, efter utspadning” 0,66 1,49 0,64
Resultat per aktie, kr (fore utspadning) -1,5 -1,6 -1,4

UResultat per aktie efter utspadning redovisas ej da utspadningen skulle ge ett battre resultat per aktie.

Definitioner

Bruttomarginal
Bruttoresultat i procent av arets nettoomsattning.

Réntabilitet pa genomsnittligt eget kapital
Resultat efter skatt i procent av genomsnittligt eget kapital.

Genomsnittligt antal aktier
Antal aktier justerat for under aret gjorda emissioner (fére

utspadning) samt utestdende optionsprogram (efter utspadning).

Nettoskuldsattningsgrad
Réantebarande skulder med avdrag for kortfristiga placeringar
samt likvida medel dividerat med eget kapital.
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Soliditet

Eget kapital i procent av balansomslutningen.

Resultat per aktie

Nettoresultat dividerat med genomsnittligt antal aktier fore

och efter full utspadning.

Eget kapital per aktie

Eget kapital (justerat med utspadningseffekt) dividerat med
antalet aktier vid periodens slut fore och efter full utspadning.

Kassalikviditet

Omsattningstillgdngar, exklusive lager och pagaende arbete,

i forhallande till kortfristiga skulder.



Resultatrakningar, moderforetaget

2013-01-01 2012-01-01 2011-01-01
(Tkr) Not 2013-12-31 2012-12-31 2011-12-31
Nettoomsattning 5 139 369 147 970 93 757
Kostnader for salda varor -41 702 -44 161 -33 525
Bruttoresultat 97 667 103 809 60 232
Forsaljnings- och marknadsforingskostnader -206 223 -185 262 -97 781
Administrationskostnader 11 -37722 -50297 -45125
Utvecklingskostnader -63 400 -72 810 -53198
Ovriga rérelseintikter 12 3148 10081 992
Ovriga rérelsekostnader 12 -2 140 -1847 210
Rorelseresultat 6,9,10,16,17,18,19,20 -208 670 -196 326 -135 090
Resultat fran andelar i koncernforetag 24 -1187 - -
Ovriga rinteintékter och liknande resultatposter 13 29 448 6975 6719
Réntekostnader och liknande resultatposter 14 -48179 -10400 -11 609
-19918 -3425 -4 890
Resultat efter finansiella poster -228 588 -199 751 -139 980
Skatt pa arets resultat 15 - - -
Arets resultat -228 588 -199 751 -139 980
Rapport Over totaltresultatet, moderforetaget
2013-01-01 2012-01-01 2011-01-01
(Tkr) 2013-12-31 2012-12-31 2011-12-31
Arets resultat 228588 199 751 139980
Ovrigt totalresultat for &ret = = =
Arets totalresultat -228 588 -199 751 -139 980
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Balansrakningar, moderforetaget

(Tkr) Not 2013-12-31 2012-12-31 2011-12-31
TILLGANGAR
Anladggningstillgangar
Immateriella tillgangar
Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 16 2484 2351 2834
Kundrelationer 20 212 496 781
Forvarvade patent 17 26134 35036 43983
Materiella anlaggningstillgangar
Inventarier och verktyg 18 2205 1270 2049
Finansiella anlaggningstillgangar
Andelar i koncernforetag 23 25311 22949 13966
Fordringar hos koncernféretag 22,31 12514 11 603 12298
Summa anlaggningstillgangar 68 860 73705 75911
Omsittningstillgangar
Varulager
Handels- och servicevaror 8 13 810 14719 12 428
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 7 11 624 18 361 9229
Ovriga fordringar 2390 4249 2 443
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 24 5242 4465 3965
Kortfristiga fordringar 19 256 27 075 15 637
Kassa och bank 33 283 686 192 833 145 889
Summa omsittningstillgangar 316 752 234 627 173 954
Summa tillgangar 385 612 308 332 249 865
(Tkr) Not 2013-12-31 2012-12-31 2011-12-31
EGET KAPITAL 34
Bundet eget kapital
Aktiekapital (154 628 698 aktier) 77 314 72 819 51173
Reservfond 487123 487123 487123
564 437 559 942 538 296
Ansamlad forlust
Overkursfond 978 270 891372 560 100
Balanserat resultat -1197 506 -1004 358 -873 031
Arets resultat -228 588 -199 751 -139 980
-447 824 -312737 -452 911
Eget kapital 116 613 247 205 85 385
SKULDER
Avsattningar
Avsattning for garantier 30 1800 600 950
Avsittningar for sociala avgifter personaloptionsprogram 4117 8926 7 448
Summa avsattningar 5917 9526 8398
Langfristiga skulder
Konvertibelt Ian 0 0 106 089
Lan 215755 0 0
Summa langfristiga skulder 26 215755 0 106 089
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 8990 11 805 9579
Skulder till koncernforetag 31 17 875 14 280 9769
Ovriga kortfristiga skulder 2108 1895 2509
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter 27 18 354 23 621 28136
Summa kortfristiga skulder 47 327 51601 49993
Summa skulder och eget kapital 385 612 308 332 249 865
Stéllda sdkerheter 28 547 462 21878 20000
Ansvarsforbindelser Inga Inga Inga
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Forandringar i

eget kapital, moderforetaget

Not Bundet eget kapital Fritt eget kapital

Aktie Reserv- Overkurs- Ovrigt fritt Summa
(Tkr) 34 kapital fond fond eget kapital eget kapital
Ingaende balans per 1 januari 2011 51124 487 123 560100 -882173 216 174
Arets resultat - - - -139980 -139980
Summa poster som redovisas 0 0
via resultatrdkningen = = = -139 980 -139 980
Nyemissioner 49 - - 49
Emissionsutgifter - - 0
Konvertibelt Ian - 0
Personaloptionsprogram:
-varde pa anstalldas tjanstgoring - - - 9142 9142
Utgaende balans per 31 december 2011 51173 487 123 560100 -1013 011 85 385
Ingaende balans per 1 januari 2012 51173 487 123 560 100 -1013 011 85 385
Arets resultat - - - -199 751 -199 751
Summa poster som redovisas
via resultatrakningen - - - -199 751 -199 751
Nyemissioner 15217 — 246327 - 261 544
Emissionsutgifter - -10973 - -10973
Konvertering av konvertibelt skuldebrev 6429 - 108 271 -8080 106 620
Emissionsutgifter -12 353 -12353
Personaloptionsprogram:
-vdrde pa anstalldas tjanstgoring - - - 16733 16733
Utgaende balans per 31 december 2012 72819 487 123 891 372 -1204 109 247 205
Ingaende balans per 1 januari 2013 72819 487 123 891 372 -1204 109 247 205
Arets resultat - - - -228 588 -228 588
Summa poster som redovisas
via resultatrakningen - - - -228 588 -228 588
Nyemissioner 4495 = 90563 = 95058
Emissionsutgifter - -3 665 - -3 665
Personaloptionsprogram:
-varde pa anstalldas tjanstgoring 6603 6603
Utgaende balans per 31 december 2013 77 314 487 123 978 270 -1426 094 116 613
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Kassaflodesanalyser, moderforetaget

Aerocrine AB

2013-01-01 2012-01-01 2011-01-01
(Tkr) Not 2012-12-31 2012-12-31 2011-12-31
Kassaflode fran den Iopande verksamheten
Rorelseresultat fore finansiella poster -208 670 -196 326 -135090
Justeringar for poster som ej ingar i kassaflodet
Avskrivningar 16,17,18,20 11 005 11197 11 248
Kursdifferenser - 1121 409
Avsattning for garantiforpliktelse 1200 350 24
Resultat vid forsaljningar och utrangeringar av
materiella anlaggningstillgangar - - -
Kostnad for personaloptioner -2422 9374 13298
Ovriga ej likviditetspaverkande poster - -2420 377

-198 887 -176 704 -109734

Erhallen ranta 1924 3535 4322
Erlagd rdnta -19 814 -3 743 -16
Kassaflode fran den Iopande verksamheten 216777 -176 912 -105 428
Forandring av varulager 909 -2 291 2108
Forandring av kundfordringar 6737 -9132 -301
Fordndring av kortfristiga fordringar 1082 -2306 438
Forandring av leverantorsskulder -2 815 2226 -1880
Fordndring av kortfristiga skulder -1459 -18 15154
Forandring av rorelsekapital 4454 -11 521 15519
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -212323 -188 433 -89909
Kassaflode fran Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anldggningstillgangar 18 -1755 -316 -483
Forvarv avimmateriella tillgangar 16,17,20 -1132 -387 -5389
Investeringar i dotterforetag 23 1853 -147 -
Salda dotterbolag -1187 - -
Placering i 6vriga finansiella anlaggningstillgangar 13,22,23 -502 -3 643 -2 561
Forsaljning av materiella anldggningstillgangar = = -
Kassaflode fran investeringsverksamheten -2723 -4 493 -8433
Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Nyemission 34 91393 344838 49
Erhéllna lan 26 213945 - -
Amortering av skuld - -106 089 =
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 305338 238 749 49
Arets kassaflode 90 292 45 823 -98 293
Minskning/6kning av likvida medel
Likvida medel vid arets borjan 192 833 145 889 243733
Kursdifferens i likvida medel 561 1121 409
Likvida medel vid arets slut 33 283 686 192 833 145 849
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Noter till koncernredovisningen

1. ALLMAN INFORMATION

Aerocrine AB (publ) (Moderforetaget) och dess dotterforetag (samman-
taget Koncernen) ar en internationell medicinteknisk koncern fokuserad pa
att forbattra behandling och vard av patienter med inflammatoriska luftvags-
sjukdomar sasom astma. Foretaget marknadsfér NIOX MINO®, varldens
forsta handhéllna instrument for inflammationsmatning, globalt samt
sedan slutet av 2013 dven NIOX VERO® fran Koncernens samarbete med
PHC (Panasonic Healthcare). Bada produkterna majliggor en snabb och
tillforlitlig kontroll av det inflammatoriska tillstandet i luftvagarna och kan
dérmed spela en kritisk roll for en mera effektiv diagnos, behandling och
uppféljning av patienter med astma. Aerocrine dr baserat i Sverige med
heldgda dotterforetag i USA, Tyskland, England och Schweiz. Ovriga
marknader hanteras via distributérer. Koncernen siljer huvudsakligen
sina produkter inom Europa, USA/Nordamerika och Asien/Oceanien.

Moderforetaget ar ett publikt aktiebolag registrerat och med sate i
Solna. Adressen till huvudkontoret & Rasundavagen 18, PO Box 1024,
SE-171 21 Solna.

Denna drsredovisning och Koncernredovisning har den 7 april 2014
godkants av styrelsen for offentliggérande.

2. SAMMANFATTNING AV VIKTIGA REDOVISNINGSPRINCIPER
De viktigaste redovisningsprinciperna som tillimpats nar denna Koncern-
redovisning upprdttats anges nedan. Dessa principer har tillimpats
konsekvent for alla presenterade ar, om inte annat framgar nedan.

2.1 Grund for rapporternas upprattande
Koncernredovisningen for Aerocrine-Koncernen har upprattats i enlighet
med International Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av Inter-
national Financial Accounting Standards Board (IASB), tolkningsuttalanden
som utgivits av fran International Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC) sddana de har antagits av EU samt Arsredovisnings-
lagen. Dessutom har Radet for finansiell rapporterings rekommendation
RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for Koncerner tillampats.
Koncernredovisningen har upprittats enligt anskaffningsvdardemetoden.
Att uppratta rapporter i 6verensstimmelse med IFRS kraver anvandning
av en del viktiga uppskattningar for redovisningsandamal. Vidare kravs att
ledningen gor vissa bedomningar vid tillimpningen av koncernens redovis-
ningsprinciper. De omraden som innefattar en hog grad av bedomning, som
ar komplexa eller sadana omraden dér antaganden och uppskattningar ar
av vasentlig betydelse for koncernredovisningen anges i not 4.
Moderféretaget tillimpar samma redovisningsprinciper som Koncernen
utom i de fall som anges nedan under avsnittet "Moderforetagets redovis-
ningsprinciper”. De avvikelser som forekommer mellan Moderforetagets
och Koncernens principer féranleds av begransningar i mojligheterna att
tillimpa IFRS i Moderforetaget till foljd av ARL samt i vissa fall av skatteskal.

2.2 Andringar i redovisningsprinciper och upplysningar

Nya och andrade IFRS-standarder och tolkningar som tillimpas av
Koncernen och som ger eller kan ge effekter pa redovisningen kommenteras
nedan. Férandringar som inte har nagon vasentlig paverkan pa koncernen
kommenteras inte.

—IAS 1 Utformning av finansiella rapporter (dndrad)

Andringen i standarden innebir att de poster som redovisas i “Ovrigt
totalresultat” ska presenteras baserat pa huruvida poster kan komma att
omklassificeras till resultatrakningen eller ej. Arsredovisningen har i
uppstallningen for koncernens 6vrigt totalresultat darfor tva nya rubriker:
"Poster som har eller kan komma att aterforas 6ver resultatrakningen”
och ”Poster som inte ska aterforas Gver resultatrakningen”.

—IAS 19 Ersattningar till anstallda (dndrad)

Den dndrade IAS 19 har fér Aerocrine inte i sig inneburit nagra dandringar
av den formansbestdmda pensionsskuldens varde. Tidigare har aktuariella
vinster och forluster berdknats och justerats arligen och redovisats som
personalkostnader. Enligt reviderade IAS 19 ska dessa redovisas I6pande i
ovrigt totalresultat. | denna arsredovisning, med retroaktiv justering for
jamforelsetal, redovisas aktuariella vinster och forluster darfor i posten
"Omvdrdering av nettopensionsforpliktelse” under rubriken ”Poster som
inte ska aterforas ver resultatrakningen”.

— IFRS 13 "Vardering till verkligt varde”

IFRS 13 syftar till att vdrderingar till verkligt varde ska bli mer konse-
kventa och mindre komplex genom att standarden tillhandahaller en exakt
definition och en gemensam kalla i IFRS till verkligt vardevarderingar och
tillhérande upplysningar. Standarden ger vagledning till verkligt vérde-
varderingar for alla slag av tillgangar och skulder, finansiella som icke-
finansiella. Kraven utokar inte tillampningsomradet for nar verkligt varde
ska tillampas men tillhandahdller végledning kring hur det ska tillimpas
ddr andra IFRS redan kraver eller tillater vérdering till verkligt vdrde.

Nya standarder, dndringar och tolkningar av befintliga standarder
som inte har tillimpats i fortid av koncernen
IFRS 9 “Financial instruments” hanterar klassificering, vardering och redo-
visning av finansiella tillgangar och skulder. IFRS 9 gavs ut i november 2010
for finansiella tillgdngar och i oktober 2011 for finansiella skulder och
ersatter de delar i IAS 39 som dr relaterat till klassificering och vérdering av
finansiella instrument. IFRS 9 anger att finansiella tillgdngar ska klassificeras i
tva olika kategorier; vérdering till verkligt varde eller vardering till upplupet
anskaffningsvarde. Klassificering faststalls vid forsta redovisningstillfallet
utifran foretagets affarsmodell samt karaktaristiska egenskaper i de avtals-
enliga kassaflodena. For finansiella skulder sker inga stora forandringar
jamfort med IAS 39. Den storsta forandringen avser skulder i de fall de
varderas till verkligt varde enligt den valmgjligheten som finns i standarden.
For dessa galler att den del av verkligt vardeférandringen som ar hanforlig
till den egna kreditrisken ska redovisas i Gvrigt totalresultat istéllet for
resultatet savida detta inte orsakar inkonsekvens i redovisningen (accounting
mismatch). Koncernen har annu inte utvarderat effekterna. Koncernen
kommer att utvardera effekterna av de aterstaende faserna avseende IFRS 9
ndr de dr slutférda av IASB.

Inga andra av de IFRS eller IFRIC-tolkningar som dnnu inte har tratt i
kraft, vantas ha ndgon vasentlig inverkan pa koncernen.

ANDRA FORANDRINGAR | REDOVISNINGSPRINCIPER

Andrad segmentsrapportering

Fr o m kvartal 1-2013 rapporteras och f6ljs segmentet Asien/Stillahavs-
regionen upp separat. Det har darfor brutits ut ur EU/ROW-segmentet.
Jamforelsetalen har justerats. Tillgangar foljs inte upp pa segmentsniva.
Se vidare noten 5 “segmentinformation” och rubriken 2.4 nedan.

Andrad kostnadsférdelning

Kostnaderna i USA har omf6rdelats mellan funktionerna i rapporten
over totalresultatet for att battre avspegla den verkliga férdelningen.
Omklassificering har skett fran Forsaljnings- och marknadsforings-
kostnader till Administrations- och utvecklingskostnader. Jamforelsetalen
har uppdaterats. Omklassificeringen har inte paverkat Brutto-, Rorelse-,
eller periodresultatet.
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NOTER

2.3 Koncernredovisning

Dotterféretag

Dotterforetag ar alla de foretag (inklusive foretag for sarskilt andamal) dar
koncernen har rdtten att utforma finansiella och operativa strategier pa ett
sdtt som vanligen foljer med ett aktieinnehav uppgaende till mer dn halften
av rostratterna. Forekomsten och effekten av potentiella rostratter som

for ndrvarande dr majliga att utnyttja eller konvertera beaktas vid bedom-
ningen av huruvida koncernen utévar bestimmande inflytande Gver ett
annat foretag. Dotterforetag inkluderas i koncernredovisningen fran och
med den dag da det bestaimmande inflytandet 6verfors till koncernen.

De exkluderas ur koncernredovisningen fran och med den dag da det
bestimmande inflytandet upphér.

Forvarvsmetoden anvénds for redovisning av koncernens rorelse-
forvarv. Képeskillingen for forvarvet av ett dotterforetag utgors av verkligt
varde pa overldtna tillgangar, skulder och de aktier som emitterats av
koncernen. | kopeskillingen ingar dven verkligt varde pa alla tillgangar eller
skulder som dr en f6ljd av en 6verenskommelse om villkorad képeskilling.
Forvarvsrelaterade kostnader kostnadsfors nar de uppstar. Identifierbara
forvarvade tillgangar och 6vertagna skulder i ett rorelsefrvéry varderas
inledningsuvis till verkliga varden pa forvarvsdagen. For varje forvary
avgor koncernen om alla innehav utan bestammande inflytande i det
forvarvade foretaget redovisas till verkligt varde eller till innehavets
proportionella andel av det forvarvade foretagets nettotillgangar. Det
belopp varmed kopeskilling, eventuellt innehav utan bestimmande
inflytande samt verkligt virde pa forvarvsdagen pa tidigare aktieinnehav
overstiger verkligt varde pa koncernens andel av identifierbara forvarvade
nettotillgangar, redovisas som goodwill. Om beloppet understiger verkligt
varde for det forvarvade dotterforetagets tillgangar, i handelse av ett
s.k. "bargain purchase”, redovisas mellanskillnaden direkt i rapporten
Over totalresultat Koncerninterna transaktioner och balansposter samt
orealiserade vinster och forluster pa transaktioner mellan koncernforetag
elimineras. Redovisningsprinciperna for dotterforetag har i forekommande
fall &ndrats for att garantera en konsekvent tillampning av koncernens
principer.

2.4 Segmentrapportering

Rorelsesegment rapporteras pa ett sitt som Gverensstammer med den
interna rapporteringen som ldmnas till den hogste verkstéllande besluts-
fattaren. Den hogste verkstdllande beslutsfattaren ar den funktion som
ansvarar for tilldelning av resurser och bedémning av rérelsesegmentens
resultat. | koncernen har denna funktion identifierats som ledningsgruppen
som genomfér den av styrelsen beslutade strategiska inriktningen.
Aerocrines segment utgdrs av Nordamerika/USA, EU/Ovriga virlden
samt Asien/Oceanien.

2.5 Omrdkning av utlandsk valuta

Funktionell valuta och rapportvaluta

Poster som ingdr i de finansiella rapporterna for de olika enheterna i
Koncernen dr varderade i den valuta som anvands i den ekonomiska
miljo dar respektive foretag huvudsakligen dr verksamt (funktionell valuta).
| Koncernredovisningen anvands svenska kronor, som dr Moderforetagets
funktionella valuta och rapportvaluta.

Transaktioner och balansposter

Transaktioner i utldndsk valuta omraknas till den funktionella valutan enligt
de valutakurser som giller pa transaktionsdagen. Valutakursvinster och
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-forluster som uppkommer vid betalning av sadana transaktioner och vid
omrakning av monetdra tillgangar och skulder i utldndsk valuta till balans-
dagens kurs, redovisas i resultatrakningen. Valutakursférandringar for
poster av rorelsekaraktar bokfors som 6vriga rorelseintdkter respektive
ovriga rorelsekostnader medan valutakursforandring for langfristiga poster
bokfors som finansiell intdkt respektive finansiell kostnad.

Koncernféretag

Resultat och finansiell stéllning for alla Koncernforetag (av vilka inget har
en hoginflationsvaluta) som har en annan funktionell valuta &n rapport-
valutan, omréknas till Koncernens rapportvaluta enligt féljande:

(i) tillgangar och skulder for var och en av balansrdkningarna omraknas
till balansdagskurs,

(ii) intakter och kostnader for var och en av resultatrakningarna omréknas
till genomsnittlig valutakurs (savida inte denna genomsnittliga kurs inte &r
en rimlig approximation av den ackumulerade effekten av de kurser som
galler pa transaktionsdagen, i vilket fall intdkter och kostnader omraknas
per transaktionsdagen), och

(iii) alla valutakursdifferenser som uppstar redovisas som en separat del
av eget kapital.

Vid konsolideringen fors valutakursdifferenser, som uppstar till foljd
av omrakning av nettoinvesteringar till eget kapital.

2.6 Materiella anldggningstillgangar

Inventarier och verktyg innefattar huvudsakligen verktyg for produktion
och utveckling, utrustning for serviceutbyten och demonstrationsandamal
samt kontorsinventarier. Forbattringsutgifter pa annans fastighet innefattar
utgifter for ombyggnataion av forhyrda lokaler. Samtliga materiella
anldggningstillgangar tas upp till anskaffningsvarde med avdrag for
avskrivningar. | anskaffningsvardet ingar utgifter som direkt kan hanforas
till forvarvet av tillgangen.

Tillkommande utgifter ldggs till tillgangens redovisade varde eller
redovisas som en separat tillgang, beroende pa vilket som &r lampligt,
endast da det ar sannolikt att de framtida ekonomiska formaner som ar
forknippade med tillgdngen kommer att komma Koncernen tillgodo och
tillgangens anskaffningsvarde kan matas pa ett tillforlitligt satt. Alla andra
former av reparationer och underhall redovisas som kostnader i resultat-
rakningen under den period de uppkommer.

Avskrivningar gors linjart 6ver den berdknade nyttjandeperioden,

enligt foljande:

Utrustning for serviceutbyten 5 ar
Utrustning for demonstrationsandamal 3-5 ar
Produktionsverktyg 5-7 ar
Kontorsinventarier 5 dr
Forbattringsutgifter pa hyrda lokaler 5ar

Tillgangarnas restvdrden och nyttjandeperiod prévas varje balansdag och
justeras vid behov.

En tillgangs redovisade varde skrivs genast ner till dess atervinningsvérde
om tillgangens redovisade varde 6verstiger dess bedémda atervinningsvarde
(punkt 2.8).

Vinster och forluster vid avyttring faststélls genom en jamférelse mellan
forsdljningsintakt och redovisat varde och redovisas i resultatrdkningen
som Ovrig rorelseintakt respektive 6vrig rorelsekostnad.



2.7 Utvecklingskostnader, patent och kundrelationer

Kostnader som uppstar i utvecklingsprojekt (betraffande design och test-
ning av nya och forbattrade produkter samt utgifter for kliniska studier)
samt utgifter for patent redovisas som immateriella tillgangar nar féljande
kriterier ar uppfyllda.

a) det dr tekniskt mojligt att fardigstélla den immateriella tillgangen sa
att den kan anvéndas eller séljas,

b) ledningen har for avsikt att fardigstalla den immateriella tillgangen
och anvanda eller sélja den,

) det finns forutsattningar att anvanda eller sdlja den immateriella tillgangen,

d) det kan visas hur den immateriella tillgangen kommer att generera
troliga framtida ekonomiska férdelar,

e) adekvata tekniska, ekonomiska och andra resurser for att fullfélja
utvecklingen och for att anvanda eller sdlja den immateriella tillgangen
finns tillgdngliga, och

f) de utgifter som ar hanforliga till den immateriella tillgangen under dess
utveckling kan berdknas pa ett tillforlitligt satt.

Ovriga utvecklingsutgifter som inte uppfyller dessa villkor redovisas som
kostnader ndr de uppstar.

Forvarvade patent och kundrelationer redovisas i enlighet med anskaff-
ningsvardemetoden.

Avskrivningar gors linjart 6ver den berdknade nyttjandeperioden,

enligt foljande:

Utveckling 5 ar
Patent Mellan 5 och 7 ar
Kundrelationer 3,5 ar

2.8 Nedskrivningar

Tillgangar som skrivs av bedoms med avseende pa vardeminskning nar-
helst handelser eller forandringar i forhallanden indikerar att det redo-
visade vardet kanske inte ar atervinningsbart. En nedskrivning gérs med
det belopp med vilket tillgangens redovisade varde 6verstiger dess ater-
vinningsvarde. Atervinningsvardet dr det hogre av en tillgéngs verkliga
varde minskat med forsdljningskostnader och nyttjandevirdet. Vid bedom-
ning av nedskrivningsbehov, grupperas tillgangar pa de ldgsta nivaer dar
det finns separata identifierbara kassafloden (kassagenererande enheter).

2.9 Finansiella instrument
Finansiella instrument som redovisas i balansrakningen inkluderar finansiella
anldggningstillgangar, laneskulder, likvida medel, kundfordringar och
leverantorsskulder.

En finansiell tillgang eller finansiell skuld tas upp i balansrakningen
nar Bolaget blir part till instrumentets avtalsmassiga villkor. En finansiell
tillgang tas bort fran balansrdkningen ndr rattigheterna i avtalet realiseras,
forfaller eller Bolaget forlorar kontrollen éver dem. En finansiell skuld tas
bort fran balansrakningen nar forpliktelsen i avtalet fullgors eller pd annat
satt utslacks.

Koncernen klassificerar sina finansiella tillgangar i foljande kategorier:

¢ Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen
¢ Kundfordringar och Lanefordringar
e Finansiella tillgangar som kan séljas

Klassificeringen ar beroende av for vilket syfte instrumenten forvarvades.
Ledningen faststaller klassificeringen av instrumenten vid den forsta redo-
visningen. Under rakenskapsaret har Koncernen inte haft nagra instrument
tillhérande kategorierna”Finansiella tillgdngar som kan sdljas” eller
"Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen”.

NOTER

Kundfordringar och Lanefordringar

Kundfordringar och lanefordringar redovisas inledningsvis till verkligt
varde och darefter till upplupet anskaffningsvarde med tillampning av
effektivrantemetoden, minskat med eventuell reservering for vardeminsk-
ning. Utmarkande &r att de uppstar nar Koncernen tillhandahéller pengar,
varor eller tjdnster direkt utan avsikt att handla med uppkommen fordran.
De ingar i omsattningstillgdngar med undantag av poster med forfallodag
mer dn 12 manader efter balansdagen.

En reservering for vardeminskning av kundfordringar gors nér det finns
objektiva bevis for att Koncernen inte kommer att kunna erhalla alla belopp
som ar forfallna enligt fordringarnas ursprungliga villkor. Reserveringens stor-
lek utgdrs av skillnaden mellan tillgangens redovisade varde och nuvérdet av
bedémda framtida kassafloden, diskonterade med ursprunglig effektiv ranta.
Eventuella reserveringar for kundforluster redovisas i resultatrakningen som
rorelsekostnader.

Leverantorsskulder och Laneskulder
Leverantorsskulder redovisas inledningsvis till verkligt virde och darefter
till upplupet anskaffningsvirde med tillimpning av effektivrantemetoden.

Laneskulder redovisas initialt till erhallet belopp efter avdrag for trans-
aktionskostnader. Dérefter redovisas det till upplupet anskaffningsvarde
med tillimpning av effektivrantemetoden. Skiljer sig det redovisade beloppet
fran det belopp som skall aterbetalas vid forfallotidpunkten periodiseras
mellanskillnaden sasom rantekostnad eller ranteintakt 6ver lanets [6ptid.
Harigenom 6verensstimmer vid forfallotidpunkten det redovisade beloppet
och det belopp som skall aterbetalas.

Upphorande av redovisning av finansiella skulder sker forst nar skulderna
har reglerats genom aterbetalning eller att dessa efterskankts. Alla trans-
aktioner redovisas pa likviddagen.

2.10 Varulager

Varulagret redovisas till det lagsta av anskaffningsvardet och nettoforsalj-
ningsvardet. Anskaffningsvardet faststalls med anvandning av forst in, forst
ut-metoden (FIFU). Varulagret bestar huvudsakligen av produkter for for-
sdljning samt komponentlager for serviceverksamheten i Sverige och USA.
Anskaffningsvérdet innefattar samtliga utgifter for inkop. Nettoforsaljnings-
vardet dr det uppskattade forsaljningspriset i den I6pande verksamheten,
med avdrag for tillimpliga rorliga forsaljningskostnader.

2.11 Likvida medel

I likvida medel ingar kassa, banktillgodohavanden och 6vriga kortfristiga
placeringar med forfallodag inom tre manader fran anskaffningstidpunkten,
samt checkrakningskrediter. | balansrakningen redovisas checkraknings-
krediter som upplaning bland Kortfristiga skulder.

2.12 Eget kapital

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

2.13 Aktuell och uppskjuten skatt
Periodens skattekostnad omfattar aktuell och uppskjuten skatt. Skatt
redovisas i resultatrdkningen, utom ndr skatten avser poster som redovisas
i Ovrigt totalresultat eller direkt i eget kapital. | sadana fall redovisas dven
skatten i Gvrigt totalresultat respektive eget kapital.

Den aktuella skattekostnaden berdknas pa basis av de skatteregler som
pa balansdagen ar beslutade eller i praktiken beslutade i de lander dar
koncernen &r verksam och genererar skattepliktiga intakter.
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NOTER

Uppskjuten skatt redovisas i sin helhet, enligt balansrakningsmetoden,
pa alla tempordra skillnader som uppkommer mellan det skattemassiga
vardet pa tillgangar och skulder och dessas redovisade varden i Koncern-
redovisningen. Om emellertid den uppskjutna skatten uppstar till f6ljd av
en transaktion som utgor den forsta redovisningen av en tillgang eller skuld
som inte dr ett foretagsforvarv och som, vid tidpunkten for transaktionen,
varken paverkar redovisat eller skattemdssigt resultat, redovisas den inte.
Uppskjuten skatt berdknas med tillimpning av skattesatser (och -lagar)
som har beslutats eller aviserats per balansdagen och som forvéntas galla
nar den berdrda uppskjutna skattefordran realiseras eller den uppskjutna
skatteskulden regleras.

Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfattning det ar troligt att
framtida skattemassiga 6verskott kommer att finnas tillgangliga, mot vilka
de temporara skillnaderna kan utnyttjas.

Uppskjutna skattefordringar och —skulder kvittas nar det finns en legal
kvittningsratt for aktuella skattefordringar och skatteskulder.

2.14 Ersdttningar till anstillda

Pensionsforpliktelser

Planer for ersattningar efter avslutad anstéllning ska klassificeras antingen
som avgiftsbestimda planer eller formansbestaimda planer. Enbart kon-
cernens dotterforetag i USA har en pensionsplan som redovisas som
formansbestamd. Den férmansbestimda planen avser endast den tidigare
verkstallande direktéren och pensionsavtalet tecknades under 2006. | denna
plan baseras ersattningen pa den genomsnittliga I6nen under intjanande-
perioden. Avseende denna plan bér koncernen risken for att de utfasta
ersttningarna utbetalas.

Den skuld som redovisas i balansrakningen avseende férmansbestamda
pensionsplaner dr nuvdrdet av den forménsbestimda forpliktelsen pa
balansdagen med justeringar for ej redovisade aktuariella vinster/forluster
for tjanstgoring under tidigare perioder. Den formansbestamda pensions-
forpliktelsen berdknas arligen av oberoende aktuarier med tillampning av
den s.k. projected unit credit method. Nuvardet av den formansbestimda
forpliktelsen faststélls genom diskontering av uppskattade framtida kassa-
floden med anvandning av rantesatsen for forstklassiga foretagsobligationer
som dr utfardade i samma valuta som ersdttningarna kommer att betalas i
och med [6ptider jamforbara med den aktuella pensionsskuldens.

Aktuariella vinster och forluster som uppstar fran erfarenhetsbaserade
justeringar och férandringar i aktuariella antaganden redovisas i 6vrigt
totalresultat i posten “omvardering av nettopensions-forpliktelse”.

For avgiftsbestimda pensionsplaner betalar Koncernen avgifter till offent-
ligt eller privat administrerade pensionsforsakringsplaner pa obligatorisk,
avtalsenlig eller frivillig basis.

Koncernen har inga ytterligare betalningsforpliktelser ndr avgifterna val
ar betalda. Avgifterna redovisas som personalkostnader nér de forfaller till
betalning. Forutbetalda avgifter redovisas som en tillgang i den utstrackning
som kontant dterbetalning eller minskning av framtida betalningar kan
komma Koncernen tillgodo.

Erséttningar vid uppsdgning

Erséttningar vid uppsagning utgar nar en anstallds anstallning sagts upp
fore normal pensionstidpunkt eller da en anstélld accepterar frivillig
avgdng fran anstdllning i utbyte mot sddana ersdttningar. Koncernen redo-
visar avgdngsvederlag ndr den bevisligen ar forpliktad endera att saga upp
anstdllda enligt en detaljerad formell plan utan majlighet till aterkallande,
eller att lamna ersattningar vid uppsdgning som resultat av ett erbjudande
som gjorts for att uppmuntra till frivillig avgang fran anstallning. Férmaner
som forfaller efter mer dn 12 méanader fran balansdagen diskonteras till
nuvarde.

30

Bonus

Ej utbetald bonus till anstallda redovisas som en skuld nar det &r troligt att
bonusgrundande mal enligt faststalld plan kommer att uppfyllas helt eller
delvis och skulden kan berdknas pa ett tillforlitligt satt. Skulden redovisas i
forhallande till graden av maluppfyllelse. Bonus for VD och 6vriga ledande
befattningshavare faststalls alltid av styrelsen.

2.15 Avsittningar

Avséttningar redovisas ndr Koncernen har en legal eller informell forpliktelse
till foljd av intréffade handelser, dar det ar mer sannolikt att ett utflode av
resurser krdvs for att reglera atagandet dn att sa inte sker, och beloppet har
kunnat berdknas pa ett tillforlitligt satt.

2.16 Aktierelaterade ersattningar

Koncernen har ett antal aktierelaterade ersattningsplaner, dar regleringen
gors med aktier. Verkligt varde for den tjdnstgoring som berattigar
anstéllda till tilldelning av optioner kostnadsfors. Det totala belopp som
ska kostnadsforas under intjdnandeperioden baseras pa verkligt varde pa
de tilldelade optionerna. Varje balansdag omprovar foretaget sina bedom-
ningar om hur manga optioner som forvéntas bli intjanade. Den eventuella
avvikelse mot de ursprungliga bedémningarna som omprovningen ger
upphov till, redovisas i resultatrdkningen och motsvarande justeringar gors
i eget kapital. Mottagna betalningar, efter avdrag for eventuella direkt
hanforbara transaktionskostnader, krediteras aktiekapitalet och Gverkurs-
fonden ndr optionerna utnyttjas.

Sociala avgifter hanforliga till aktierelaterade instrument till anstallda
ska kostnadsforas under intjanandeperioden. Kostnaden beraknas med
tillimpning av samma varderingsmodell som anvants nar optionerna
stalldes ut. Den avsdttning som uppkommer skall omvarderas vid varje
balansdag utifran en berdkning av de avgifter som kan komma att erldggas
ndr instrumentet l6ses.

2.17 Intdktsredovisning

Intdkter innefattar det verkliga vardet av salda varor och tjanster exklusive
mervardesskatt och rabatter samt efter eliminering av Koncernintern for-
saljning. Intdkter redovisas enligt foljande:

Forséljning av varor

Foretaget sdljer medicinteknisk utrustning med vilken det gar att mata
graden av inflammation i luftvagarna. Utover detta séljs dven forbruknings-
material och reservdelar. Koncernen ldmnar 12 manaders garanti pa sina
produkter. Férsdljning av varor intdktsredovisas ndr de vdsentliga riskerna
och férmanerna Gvergatt till koparen samt att saljaren inte har nagon reell
kontroll 6ver varorna. | de fall forsdljningen dven innehaller ett moment
av installation av produkten, redovisas intdkten i sin helhet efter att
installationen utforts.

Forséljning av tjanster

Forsaljning av tjdnster avser i forsta hand service av salda produkter.
Dessutom saljs installationstjanster och utbildning. Tjanster sdljs till fast
pris och intaktsredovisas successivt i takt med att tjansterna utfors.

Licensintédkter

Intdkter fran licenser uppstar da andra foretag (licenstagaren) séljer
produkter som anvander foretagets teknik sd linge som patenten ar
valida. Dessa foretag betalar ett fast belopp per sald enhet och denna
intakt redovisas i den period Bolaget erhaller betalningen for licenstagarens
salda enheter. Av bolagets nettointakter utgor licensintakter 2013: 0,7%
(2012: 0,4%; 2011: 1,5%).



Ranteintakter
Rénteintakter redovisas i takt med att rdntan intjanats.

2.18 Leasing

Leasing ddr en vasentlig del av riskerna och férdelarna med dgandet behalls
av leasegivaren klassificeras som operationell leasing. Betalningar som gors
under leasingperioden (efter avdrag for eventuella incitament fran lease-
givaren) kostnadsfors i resultatrdkningen linjart 6ver leasingperioden.
Samtliga leasingavtal inom Koncernen &r for narvarande operationella.

2.19 Moderforetagets redovisningsprinciper

Moderforetaget har upprdttat sin drsredovisning enligt arsredovisningslagen
och Redovisningsradets rekommendation RFR 2 Redovisning for juridiska
personer. RFR 2 innebar att Moderforetaget i arsredovisningen for den
juridiska personen skall tillimpa samtliga av EU godkanda IFRS och
uttalanden s& langt detta 4r majligt inom ramen for Arsredovisningslagen
och Tryggandelagen, samt med hansyn till sambandet mellan redovisning
och beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag och tillagg
som skall goras fran IFRS. Inga skillnader féreligger mellan Koncernens
och Moderféretagets redovisningsprinciper.

3. FINANSIELL RISKHANTERING

3.1 Finansiella riskfaktorer

Koncernen utsdtts genom sin verksamhet for en méngd olika finansiella
risker: marknadsrisk (inklusive valutarisk, ranterisk, och prisrisk), kreditrisk,
likviditetsrisk och kassaflodesrisk. For narvarande ar Koncernens policy
att inte skydda sig mot finansiella risker avseende lan, transaktions- och
omrdkningsexponeringar. Detta beslut ar taget av styrelsen med hansyn
till nuvarande andel som &r exponerad i Koncernen och kostnaden for
skyddet av eventuella risker. Denna policy ses over arligen.

Styrelsen utvarderar behovet av riskhantering och uppréttar skriftliga
principer saval for den 6vergripande riskhanteringen som for specifika
omraden, sasom valutarisk, ranterisk, kreditrisk, anvandning av derivata
och icke-derivata finansiella instrument samt placering av 6verlikviditet.

Marknadsrisk

Valutarisk

Koncernen verkar internationellt och utsétts for transaktionsrisker vid kop/
forsdljningar och finansiella transaktioner i utldndsk valuta. Valutarisk
definieras som risken att fluktueringar i vaxelkursen paverkar Koncernens
resultat negativt. All intern fakturering, samt fakturering i dotterféretagen
sker i lokal valuta all hantering med annan valuta sker via moderforetaget.
Koncernens valutaexponering avser primart USD, Euro samt GBP.

Det lan som Koncernen upptog under 2013 i USD (total 35 MUSD)
bibehalls till sa stor del som mojligt i USD for att minimera valutarisken.
Storre delen av lanet kommer att anvdndas for de pagaende investeringarna
Koncernen gor i USA och genom att bibehalla kapitalet i USD minimeras
valutarisken pa grund av detta. Aven réntan for lanet betalas i USD.
Koncernens resultat paverkas av omrakning av lanet pa grund av valuta-
forandringar och genom att behalla kapitalet i USD sa langt det gar
balanseras dven denna effekt.

Om den svenska kronan hade forsvagats/forstarkts med 10% i for-
héllande till USD med andra variabler konstanta, skulle drets resultat per

NOTER

den 31 december 2013 ha varit 31 611 Tkr (2012: 6 593 Tkr; 2011: 5 761 Tkr)
hogre/lagre, till storsta delen som en f6ljd av omrkning av laneskuld och
tillhérande réntebetalningar, omrakning av resultatet for det amerikanska
dotterforetaget, omrdkning av fordran pa dotterféretag och omrakning av
inkop i USD (vilket dven inkluderar fakturerat marknadsforingsstod fran
dotterforeget i USA till moderforeget).

Eget kapital skulle ha varit 30 601 Tkr (2012: 5 898 Tkr; 2011: 5 732 Tkr)
lagre/hogre, huvudsakligen till foljd av omrakning av resultatet.

Om den svenska kronan hade forsvagats/forstarkts med 5% i for-
hallande till Euron med andra variabler konstanta, skulle arets resultat per
den 31 december 2013 ha varit 2 660 Tkr lagre/hogre (2012: 2 788 Tkr;
2011: 1 250 hogre/lagre ), till storsta delen som en f6ljd av omrakning av
fakturerad forsaljning, kundfordringar i Euro, omrakning av resultatet for
det tyska dotterbolaget, omrakning av fordran pa dotterforetag och
omrakning av inkdp i Euro.

Eget kapital skulle ha varit 2 924 Tkr lagre/hogre (2012: 3 006 Tkr
lagre/hogre ; 2011: 1 421 Tkr hogre/lagre) , huvudsakligen till foljd av
omrakning av resultatet.

Kreditrisk
Koncernen har riktlinjer for att sdkra att forsaljning sker till kunder med
lamplig kreditbakgrund. Om behov anses foreligga sker leverans av varor
forst efter erhallen forskottsbetalning fran kund. Koncernens fem storsta
kunder star for 26 (2012: 27; 2011: 27) procent av nettoforsaljningen.
Nedanstdende tabell analyserar Koncernens kundfordringar uppdelade
efter den tid som forflutit i forhallande till den avtalsenliga forfallodagen.
De belopp som anges i tabellen ar de avtalsenliga, odiskonterade kassa-
flodena. De belopp som forfaller inom 12 manader 6verensstaimmer med
bokférda belopp, eftersom diskonteringseffekten dr ovésentlig.

2013 2012 2011

Belopp Andel Belopp Andel Belopp Andel
Ej forfallet 13162  64% 16078  58% 9445  58%
Forfallet 0-2 mén 4946  24% 6308 23% 5392  33%
Forfallet 2-4 man 1804 9% 4433 16% 997 6%
Forfallet 4-6 man 515 2% 679 2% 291 2%
Forfallet > 6 man 256 1% 335 1% 192 1%
Totalt 20 683 27 833 16 317

Likviditetsrisk

Likviditetsrisk definieras som risken att Koncernen inte har mojlighet att
betala forutsedda eller oférutsedda utgifter. Koncernens likvida medel
bestar av checkkonton samt e] nyttjad checkkredit. Aerocrine AB ansvarar
for likviditeten i dotterforetagen samt sakerstaller Koncernens finansiering.

Ledningen foljer ocksa noga rullande prognoser for koncernens
likviditetsreserv pa basis av forvantade kassafloden.

Nedanstaende tabell analyserar Koncernens finansiella skulder
uppdelade efter den tid som pa balansdagen atergar fram till den avtals-
enliga forfallodagen. De belopp som anges i tabellen ar de avtalsenliga,
odiskonterade kassaflédena. De belopp som forfaller inom 12 manader
Overensstammer med bokforda belopp, eftersom diskonteringseffekten
dr ovasentlig.
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NOTER

Mindre Mellan Mellan Mer
Per den 31 dec. 2013 anlar 1och2ar 2och5ar an5 ar
Lan, ranta, milestone* 28870 31527 102 634 54307
Lan, aterbetalning av
nominellt belopp = = = 227 794
Leverantorsskulder
och 6vriga skulder 52 673 - - -
Summa 81543 31527 102 634 282 101
Mindre Mellan Mellan Mer
Per den 31 dec. 2012 antar Toch2ar 2och5ar anb5ar
Konvertibellan - - - -
Leverantorsskulder
och 6vriga skulder 60 866 - -
Summa 60866 - - -
Mindre Mellan Mellan Mer
Per den 31 dec. 2011 anlar 1och2ar 2och5ar an5ar
Konvertibellan - - 106 089 -
Leverantorsskulder 56310 - - -
och 6vriga skulder
Summa 56310 - 106 089 -

*Milestone: enligt lanevillkoren férutbestamd avgift for lanet som ar
progressiv 6ver ldnets 16ptid. Forsta milestone-betalning sker fr.o.m. 2015.

Rénterisk avseende kassafloden och verkliga varden

Rénterisk definieras som risken att rantenivaernas forandring paverkar
Koncernens resultat eller konkurrenskraft negativt. Lanet som Koncernen
upptog under 2013 [6per till en fast ranta om 12,5% vilket gor att ndgon
risk inte foreligger.

Prisrisk

Prisrisk definieras som risken att Koncernens varukostnad férandras
negativt beroende pa férandrade inkdpspriser eller att Koncernens
intdkter férandras negativt beroende pa prissankningar av Koncernens
produkter och tjanster. Koncernens inkdpspriser omférhandlas med
Koncernens leverantorer med 612 manaders intervaller.

3.2 Hantering av kapitalrisk

Koncernens mal avseende kapitalstrukturen ar att trygga Koncernens
formaga att fortsatta sin verksamhet for att pa sa satt i framtiden kunna
generera avkastning till aktiedgarna samt att uppratthalla en optimal
kapitalstruktur for att halla kostnaderna for kapitalet nere. Koncernen
har finansierat verksamheten framst genom aktiedgartillskott i form av
nyemissioner men under 2013 dven lanefinansierat verksamheten.

2013 2012 2011
Total upplaning 215 755 - 106 089
Avgar likvida medel 292133 199 913 150227
Nettoskuld -76 378 n/a -44138
Totalt eget kapital 104 186 231566 72003
Totalt kapital 379581 304283 244812
Skuldséttningsgrad -20% n/a -18%

3.3 Berdkning av verkligt varde

Redovisat vdrde, efter eventuella nedskrivningar, for kundfordringar och
leverantorsskulder forutsétts motsvara deras verkliga varden, eftersom
dessa poster ar kortfristiga till sin natur. Verkligt varde pa finansiella skulder

berdknas, for upplysningssyfte, genom att diskontera det framtida kontrakt-

erade kassaflodet till den aktuella marknadsranta som ar tillganglig for
Koncernen for liknande finansiella instrument.
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4. VIKTIGA UPPSKATTNINGAR OCH BEDOMNINGAR
FOR REDOVISNINGSANDAMAL
Uppskattningar och bedémningar utvarderas I6pande och baseras pa
historisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive forvantningar pa
framtida handelser som anses rimliga under radande férhallanden.
Koncernen gor uppskattningar och antaganden om framtiden. De
uppskattningar for redovisningsandamal som blir féljden av dessa
kommer, definitionsmdssigt, sdllan att motsvara det verkliga resultatet.
De uppskattningar och antaganden som innebdr en betydande risk for
vasentliga justeringar i redovisade varden for tillgangar och skulder
under nastkommande rakenskapsar diskuteras nedan.

4.1 Kostnader for produktgarantier

Berdknade kostnader for produktgaranti belastar rorelsens kostnader i
samband med att produkterna séljs. Beraknade kostnader omfattar saval
forvantade kontraktuella forpliktelser samt s.k. goodwilldtaganden (garanti-
ataganden utover kontraktuell garanti eller kampanjer som genomférs
enligt bestimd policy eller for att uppratthalla en god affdrsrelation med
kunden). Avsattningar for produktgarantier faststalls utifran historisk statistik
med hansyn till kinda férandringar avseende garantiansprak, garanti-
perioder, genomsnittlig tid fran att fel uppstar till att garantikrav inkommer
till foretaget och forvantade forandringar i kvalitetsindex. Skillnader mellan
verklig och berdknad garantikostnad paverkar redovisade kostnader och
avsttningar under kommande tidsperioder. Aterbetalning fran leverantorer,
vilka minskar kostnaderna for garantidtaganden, redovisas nar de anses vara
sakra. Per 31 december 2013 uppgick avsattningarna for garantikostnader
till 2 109 Tkr (2012: 1 481; 2011: 950 Tkr).

4.2 Underskottsavdrag

Koncernens underskottsavdrag har ej vdrderats och redovisas ej som
uppskjuten skattefordran. Dessa underskottsavdrag varderas forst nar
Koncernen etablerat en resultatniva som foretagsledningen med sakerhet
bedomer kommer att leda till skatteméssiga 6verskott.

4.3 Aktierelaterade ersattningsplaner

Koncernen har ett antal aktierelaterade erséttningsplaner. Redovisnings-
principerna for detta beskrivs pa sidan 23. Den kostnad for ersattningen
som redovisas i en period dr beroende av den ursprungliga vardering
som gjordes vid avtalstidpunkten med personalen, det antal manader som
personal maste tjdanstgora for att fa ratt till sina optioner (periodisering sker
over denna tid), det antal optioner som forvéntas tjdnas in av personalen
enligt villkoren i planerna och en kontinuerlig omvardering av vérdet pa
den skattemdssiga formdanen for personalen i planerna (som underlag for
avsattning for sociala kostnader). De uppskattningar som paverkar kostnaden
i en period och motsvarande 6kning av eget kapital ar framfor allt indata i
varderingarna av optionerna. Tva modeller har anvants i detta avseende:
Monte Carlo och Black-Scholes. Viktiga antaganden i dessa varderingar
framgar av noten 32. Uppskattningarna dr gjorda i samrad med externa
konsulter som besitter stor erfarenhet av optionsvardering. Férutom
varderingarna paverkas kostnaden i en period av en uppskattning kring
det antal personer som forvantas tjdna in sina optioner. Genom det
personalarbete som beskrivs i Gvriga delar av drsredovisningen och historik
over personalomsdttning, har foretagsledningen en mycket god grund for
att uppskatta det antal anstillda som kommer att fullflja programmen.



5. SEGMENTINFORMATION

Foretagsledningen har faststéllt rorelsesegmenten baserat pa den informa-
tion som behandlas av den strategiska styrgruppen och som anvands for
att fatta strategiska beslut. Den strategiska styrgruppen bedémer rorelse-
segmentens resultat baserat pa ett matt som benamns EBIT. Ranteintdkter

Rapporterbara segment

NOTER

och rantekostnader fodelas inte pa segment. Den strategiska styrgruppen

bedomer verksamheten fran ett geografiskt perspektiv. Koncernen har tre
geografiska segment Nordamerika/USA, Asien/Stillehavsregionen samt EU/

Ovriga vérlden.

Koncernen Koncernen Koncernen
2013 2012 2011
Asien/ Asien/ Asien/ Summa
USA/ Stilla EU/ USA/ Stilla EU/  Summa USA/ Stilla EU/
Amerika havsreg. ROW Summa Amerika havsreg. ROW Amerika havsreg. ROW
Segmentens intakter 57309 10679 162311 230299 54 625 18770 160217 233612 28 926 8248 88730 125904
Forsaljn. mellan segm. -94 131 -94131 -86 603 -86 603 -32406 -32406
Intikter fr. ext. kunder 57 309 10679 68180 136168 54 625 18770 73614 147 009 28926 8248 56324 93498
Summa tillgangar 23 364 2797 353420 379581 23 676 9230 271377 304283 16 394 618 227800 244812
Koncernen
2013
USA/ Amerika Asien/Stilla havsreg. EU/ROW Ovrigt ej fordelat Totalt
Summa EBIT for rapporterbara segment -131 603 411 -74518 - -205 710
Finansiella intakter - - - 28 454 28 454
Finansiella kostnader - - - -48 182 -48 182
Koncern - Resultat fore skatt -131 603 411 -74518 -19728 -225438
Resultatet belastats med:
-Kostnader personaloptionsprogram -4 273 = 2366 = -1907
-Avskrivningar -567 = -11508 = -12075
Koncernen
2012
USA/ Amerika Asien/Stilla havsreg. EU/ROW Ovrigt ej fordelat Totalt
Summa EBIT for rapporterbara segment -110 785 -3071 -83 175 - -197 031
Finansiella intakter - - - 5952 5952
Finansiella kostnader - - - -10 400 -10 400
Koncern - Resultat fore skatt -110 785 -3071 -83 175 -4 448 -201 479
Resultatet belastats med:
-Kostnader personaloptionsprogram -6 788 = -16 064 = -22 852
-Avskrivningar -484 = -11 404 = -11 888
Koncernen
2011
USA/ Amerika Asien/Stilla havsreg. EU/ROW Ovrigt ej fordelat Totalt
Summa EBIT for rapporterbara segment -55 032 2986 -80771 - -132 817
Finansiella intakter - - - 5729 5729
Finansiella kostnader - - - -11 609 -11 609
Koncern - Resultat fore skatt -55 032 2986 -80771 -5 880 -138 697
Resultatet belastats med:
-Kostnader personaloptionsprogram 2897 = -10430 = -13327
-Avskrivningar -1924 = -11 243 = -13 167
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Information om geografiska omraden

Koncernen Koncernen Koncernen
2013 2012 2011
us DE SE uUs DE SE uUsS DE SE
Intakter per land 48019 20391 4751 44596 20745 5050 22607 20310 5060
Tillgangar per land 22068 8422 335983 23 676 7557 256675 16 394 5613 215255
Informationen baseras pa var kunderna ar lokaliserade.
Koncernens intdkter bestar av varor, tjdnster samt licensintakter varav de 2 sista ar immateriella.
Information om moderbolaget
Aerocrine AB Aerocrine AB Aerocrine AB
2013 2012 2011
Asien/ Asien/ Asien/
USA/ Stilla EU/ Summa USA/ Stilla EU/ Summa USA/ Stilla EU/
Amerika havsreg. ROW Amerika havsreg. ROW Amerika havsreg. ROW  Summa
Intakter per geografi 63976 10679 64714 139 369 58898 18770 70302 147970 32474 8248 53035 93757
Summa tillgangar 22 631 2797 360184 385 612 18 371 9230 280731 308332 12 307 618 236940 249865
6. KOSTNADER FORDELADE PA KOSTNADSSLAG
Koncernen Aerocrine AB
2013 2012 2011 2013 2012 2011
Avskrivningar 11 880 11 888 13 159 11 006 11197 11297
Personalkostnader 142 983 144 063 93 070 48 604 57 665 57516
Material & varor 38338 40 744 29284 41702 44 161 33525
Kontor, forsakring- och administrationsskostnader 15977 8566 7198 9152 5704 4537
Marknads- och férsdljningskostnader 66 900 57959 35876 179318 152 424 78289
Kliniska studier 6985 10136 2426 6086 10136 2426
Servicekostnader 678 615 761 619 543 536
Utvecklingskostnader 14972 9734 7931 14972 9734 7931
Ovriga externa konsultkostnader 21191 48 602 23054 18 112 43 843 21212
(")vriga kostnader 22 640 20021 14 626 19 476 17123 12 360
Summa kostnader for salda varor, marknadsforings-
och utvecklingskostnader samt administrationskostnader 342 544 352 328 227 385 349 047 352530 229 629
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7. KUNDFORDRINGAR

NOTER

Koncernen Aerocrine AB
2013 2012 2011 2013 2012 2011
Kundfordringar 21301 28392 16317 11754 18 481 9229
Minus: reservering fér vardeminskning -618 -559 - -130 -120 -
Kundfordringar - netto 20683 27 833 16 317 11 624 18 361 9229

Per den 31 december 2013 var kundfordringar uppgaende till 7 522 tkr (2012: 11 755, 2011: 6 872) férfallna men utan att nagot

nedskrivningsbehov ansags foreligga. Aldersanalysen av dessa kundfordringar framgar nedan:

Koncernen Aerocrine AB
2013 2012 2011 2013 2012 2011
Forfallet 0-2 man 4946 6308 5392 1968 1996 1970
Forfallet 2-4 méan 1804 4433 997 489 3452 541
Forfallet 4—6 man 516 679 291 42 258 69
Forfallet > 6 man 256 335 192 203 221 13
Totalt 7 522 11755 6872 2702 5927 2593

Perden 31december2013 har Koncernen redovisat kundfordringar ddr nedskrivningsbehov foreligger pa 618 (2012 : 559; 2011 : 0) Tkr.

Reserven for osikra kundfordringar uppgick till 618 (2012:559; 2011 : 0) Tkr. Aldersanalysen av dessa dr som foljer:

Koncernen Aerocrine AB
2013 2012 2011 2013 2012 2011
Forfallet 0—6 man - - - - - -
Forfallet > 6 man 618 559 - 130 120 -
Totalt 618 559 0 130 120 0

Detfinnsingen koncentration av kreditrisker avseende kundfordringar, eftersom Koncernen har ett stort antal kunder som ar spridda internationellt.

8. VARULAGER

Koncernen Aerocrine AB
2013 2012 2011 2013 2012 2011
Handelsvaror 14362 15412 12168 9857 11 042 8199
Servicelager 5151 4808 5461 3953 3677 4229
Summa 19513 20220 17 629 13810 14719 12428

Nedskrivning av varulagret pa grund av inkurans har skett med 2 779

(2012: 1 627; 2011: 2 109) Tkr i Koncern och med 2 673 (2012: 1 627;
2011: 2 109) Tkr i Moderforetaget.

Den utgift for varulagret som kostnadsforts ingar i posten Kostnader for sdlda
varor och uppgar i Koncern till 35 826 (2012: 37 729 ; 2011: 25 984) Tkr
och i Moderforetaget till 39 737 (2012: 41 691 ; 2011: 30 547) Tkr.
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9. PERSONAL
2013 2012 2011
Totalt antal Varav Totalt antal Varav Totalt antal Varav
Medelantal anstillda anstillda min anstillda min anstillda min
Moderféretaget, Sverige 42 59% 36 60% 31 66%
Dotterforetag i USA 73 53% 55 51% 27 44%
Dotterforetag i Storbritannien 6 91% 4 68% 3 34%
Dotterforetag i Tyskland 9 45% 10 61% 10 59%
Dotterforetag i Schweiz 4 74% 2 100% - =
Koncernen, Totalt 133 57% 107 57% 71 55%
Vid arets slut uppgick antalet anstallda till 125 (varav 65 mén och 60 kvinnor).
2013 2012 2011
Loner Aktie- Loner Aktie- Loner Aktie-
Kostnader for ersattningar ochandra Sociala  relaterade ochandra Sociala relaterade och andra Sociala  relaterade
till anstallda ersittningar  kostnader ersittningar ersittningar  kostnader ersittningar ersittningar  kostnader ersittningar
Moderforetaget, Sverige 33755 14 332 -2308 28394 11 801 14 004 26 445 13019 13 327
varav pensionskostnader - 4830 - - 3167 - - 5612 -
Dotterforetag 78 683 9405 6013 71109 8201 8836 30896 3518 20
varav pensionskostnader - 969 - - 392 - - 745 -
Koncernen, Totalt 112 438 23737 3705 99 503 20002 22 840 57 341 16 537 13 347
varav pensionskostnader - 5799 - - 3559 - - 6357 -
Aktierelaterade ersattningar inkluderar kostnad for sociala avgifter enl UFR 7.
2013 2012 2011
Styrelse Ovriga Styrelse Ovriga Styrelse Ovriga
ochVD anstallda ochVD anstallda ochVD anstallda
Moderforetaget, Sverige 3202 30553 4905 23489 7721 18724
varav tantiem 888 1272 1125
Dotterforetag i USA 4426 61327 6003 51426 2006 21927
varav tantiem 449 1894 132
Dotterforetag i Storbritannien - 3700 - 2871 - 1100
varav tantiem - - -
Dotterforetag i Tyskland 1217 4106 2188 5092 1664 4199
varav tantiem 104 377 136
Dotterforetag i Schweiz - 3907 - 3529 -
varav tantiem - - -
Koncernen, Totalt 8 845 103 593 13 096 86 407 11 391 45950
varav tantiem 1440 3543 1393

Av 2011 ars tantiem i moderforetaget avser 785 Tkr sign-on bonus for den nya VDn. Sign-on bonusen avsag ersattning for avstdende av bonus fran tidigare arbetsgivare.

Ledande befattningshavares villkor och ersdttningar m.m.

Riktlinjer for erséttning till ledande befattningshavare

Till styrelsens ordférande och ledaméter utgar arvode for styrelsearbete

samt kommitéarbete enligt bolagsstimmans beslut. Ersdttning till

verkstdllande direktoren och andra ledande befattningshavare utgors av
grundlon, rorlig ersdttning, 6vriga férmaner samt pension. Med ledande

befattningshavare avses de fem personer som tillsammans med verk-

stillande direktoren utgjort koncernledningen under aret. For nuvarande

koncernlednings sammansattning, se sidan 55. Fordelningen mellan grund-

16n och rorlig ersattning skall std i poportion till befattningshavarens

ansvar och befogenhet.

For VD utgick bonus 1 077 Tkr for verksamhetsaret 2013, vilket motsvarar
35 procent av grundlénen. For andra ledande befattningshavare baseras

bonus fér 2013 pa nettoomséttning, rorelseresultat, kassaflode, kvalitativa

mal samt utokad tackning fran privata forsakringsbolag i USA. Bonus-
beloppen for Gvriga befattningshavare 2013 motsvarar 16% av grundlonen.

Optionsrétter

Under aret har inget erbjudande om férvédrvande av optionsratter riktats

till anstallda i Aeroocrinekoncernen och darmed har ledande befattnings-

havare under 2013 ej forvarvat nagra optionsratter.

Den andel av den totala ersattningen till 6vriga beslutsfattare som utgors
av bonus varierar beroende pa befattning. Varje bonusavtal har ett tak och

kan maximallt uppga till 100 procent av den fasta erséttningen (se sidan 16).

Bonus

Bonus for 2013 for VD baseras pa koncernens nettoomsattning, rorelse-

resultat, kassaflode, kvalitativa mal samt utokad tackning fran privata

forsakringsbolag i USA.
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Aktierelaterade ersattningar

Vid arsstamma den 12 april 2007 beslutades att inrdtta langsiktiga incita-

mentsprogram, varav det ena — LIP 2007 - riktat till cirka 40 nuvarande

och framtida anstallda in Aerocrine-koncernen, och det andra riktat till

styrelsens ordférande Anders Williamsson. Vid arsstimma i april 2009

beslutades att inrétta ett langsiktigt incitamentsprogram — LIP 2009 —

som riktades till cirka 40 nuvarande och framtida anstéllda inom



Aerocrine-koncernen. Vid arsstimma i november 2011 beslutades att
inratta ett langsiktigt incitamentsprogram — LIP 2011 — som riktades till
cirka 80 nuvarande och, darutéver, framtida ledande befattningshavare
samt 6vriga anstdllda inom koncernen och andra nyckelpersoner,
inklusive vetenskapliga och kliniska konsulter.

Avgangsvederlag
Mellan bolaget och verkstallande direktoren som avgick 2011 géllde en
omsesidig uppsagningstid om 6 manader. Vid uppsagning fran Bolagets
sida gdllde ett avgangsvederlag om 6 manader.

Under 2011 omférhandlades den avgaende verkstallande direktorens
avgangsvederlag till 12 manader vid uppsagning fran Bolagets sida.

NOTER

For avgaende VD utgick ett avgingsvederlag om 12 manader. Avgangs-
vederlaget kostnadsfordes under 2011.

Mellan bolaget och den nya verkstéllande direktéren géller en 6mse-
sidig uppsagningstid om 6 manader. Vid uppsagning fran Bolagets sida
erhalls ett avgdngsvederlag om 12 manader.

Mellan Bolaget och andra ledande befattningshavare varierar upp-
sagningstiden mellan 3—12 manader.

Pensioner

For verkstéllande direktéren samt for andra ledande befattningshavare
utgar pension enligt ITP liknande plan. Pensionsaldern for verkstéllande
direktéren och andra befattningshavare &r 65 ar.

Grundlon/ Rorlig Ovriga Pensions- Aktierelaterade
2013 Styrelsearvode ersittning formaner kostnad ersattningar** Totalt
Rolf Classon, Styrelsens ordférande 263 - - - 83 346
Staffan Lindstrand, 6vrig ledamot 88 - - - - 88
Lars Gustafsson, 6vrig ledamot 75 - - - 75 150
Scott Beardsley, 6vrig ledamot 88 - - - - 88
Anders Williamsson, 6vrig ledamot 13 - - - 237 350
Thomas Eklund, 6vrig ledamot 100 - - - - 100
Dennis Kane, 6vrig ledamot 0 - - - 150 150
Verkstallande direktor 3052 1077 293 165 3288 7875
Andra ledande befattningshavare* 11347 1766 351 957 2756 17177
Totalt 15126 2843 644 1122 6589 26 324
* Medeltal 5 personer under dret. ~ ** Exklusive sociala avgifter.

Grundlon/ Rorlig Ovriga Pensions- Aktierelaterade
2012 Styrelsearvode ersattning*** formaner kostnad ersattningar** Totalt
Anders Williamsson, Styrelsens ordférande 213 - - - 132 345
Staffan Lindstrand, 6vrig ledamot 88 - - - - 88
Lars Gustafsson, 6vrig ledamot 75 - - - 66 141
Scott Beardsley, Gvrig ledamot 88 - - - - 88
Rolf Classon, 6vrig ledamot 13 = = - 132 145
Thomas Eklund, 6vrig ledamot 100 - - - - 100
Dennis Kane, 6vrig ledamot 0 - - - 132 132
Verkstallande direktor 3095 2419 479 22 5831 11 846
Andra ledande befattningshavare* 9879 3927 1118 995 5916 21835
Totalt 13 551 6346 1597 1017 12209 34720
* Medeltal 6 personer under dret. ~ ** Exklusive sociala avgifter
*** | rorlig ersattning ingar bonus for 2012 samt en del av bonus for 2011 som inte redovisades i 2011: 508 for VD och 100 for en ledande befattningshavare

Grundlon/ Rorlig Ovriga Pensions- Aktierelaterade
2011 Styrelsearvode ersittning formaner kostnad ersdttningar** Totalt
Anders Williamsson, Styrelsens ordférande 288 - = = 108 396
Staffan Lindstrand, 6vrig ledamot 88 - - - - 88
Lars Gustafsson, 6vrig ledamot 75 - - - - 75
Yvonne Martensson, 6vrig ledamot 75 - - - - 75
Scott Beardsley, 6vrig ledamot 100 - - - - 100
Rolf Classon, 6vrig ledamot 88 - = - - 88
Thomas Eklund, 6vrig ledamot 40 - - - - 40
Dennis Kane, 6vrig ledamot 75 - - - - 75
Verkstéllande direktor 1202 785 240 0 4330 6 557
Avgaende verkstallande direktor 4373 340 0 1813 345 6871
Andra ledande befattningshavare* 7762 834 559 1092 3466 13713
Totalt 14166 1959 799 2905 8249 28078

* Medeltal 6 personer under aret. ~ ** Exklusive sociala avgifter.
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Program fran 2013

Personaloptioner 2013/2017

Ackumulerad

Tilldelning Viarde**  Forvdrvs- Losen- forman
Aktierelaterade ersdttningar Antal (Tkr) pris pris (kr) 2013-12-31
Styrelsens ordférande 23095 249 - 0,50 105
Ovriga styrelseledaméter 27712 299 - 0,50 127
Verkstallande direktor 87 500 342 - 11,60 0
Verkstallande direktor 31250 337 - 0,50 43
Andra ledande befattningshavare * 55000 215 - 11,60 0
Andra ledande befattningshavare * 20000 216 - 0,50 27
Totalt 244 557 1658 302
*) 4 personer deltog.
*#*) Vid tilldelningstidpunkten. Det verkliga vérdet fér optioner som tilldelats under 2013 &r mellan 3,9 och 10,8 kr.

Program fran tidigare ar
Personaloptioner 2011/2016
Ackumulerad

Tilldelning Justerat*** Virde**  Forvirvs- **** Losen- forman
Aktierelaterade ersdttningar Antal Antal (Tkr) pris pris (kr) 2013-12-31
Styrelsens ordférande 11342 11342 149 - 0,50 78
Ovriga styrelseledaméter 28355 28355 372 - 0,50 194
Verkstéllande direktor 2 850000 3063750 8521 - 7,44 0
Verkstallande direktor 540000 582282 4070 - 0,50 1330
Andra ledande befattningshavare * 1649705 1773433 4892 - 7,53 0
Andra ledande befattningshavare * 25000 26 875 111 - 10,40 0
Andra ledande befattningshavare * 450000 450000 2237 - 13,20 0
Andra ledande befattningshavare * 418754 442 055 3791 - 0,50 1301
Totalt 5973156 6378 092 24143 2902
*) 5 personer deltog.
*#) Vid tilldelningstidpunkten. Det verkliga vardet for optioner som tilldelats under 2011 och 2012 &r mellan 2,8 och 13,13 kr.
*+*) Antal aktier optionsprogrammen motsvarar
#*+%) Omrakning av 6senpris i kr per aktie till foljd av den under 2012 genomférda foretradesemissionen.

Program fran tidigare ar
Personaloptioner 2007/2012
Ackumulerad

Tilldelning Justerat*** Virde**  Forvarvs- Losen- Forman
Aktierelaterade ersdttningar Antal Antal (Tkr) pris pris (kr) 2013-12-31
Styrelsens ordférande**) 175 000 211 348 4314 - 0,50 1448
Ovriga styrelseledaméter - - - - -
Verkstéllande direktor - - - - -
Andra ledande befattningshavare * 89723 102 560 813 - 0,50 703
Totalt 264723 313908 5127 2150

*) 2 personer deltog.

**) Vid tilldelningstidpunkten. Det verkliga vardet for optioner som tilldelats under 2007 och 2008 var 24,65 och for optioner som tilldelats under 2009 mellan 0,5 och 2,7.

***) Antal aktier optionsprogrammen motsvarar.

2013 2012 2011

Antalpa Varav Antalpa  Varav Antalpa  Varav
Styrelseledaméter och ledande befattningshavare balansdagen mén balansdagen mén balansdagen min
Aerocrine Koncernen (inklusive dotterbolag)
Styrelseledaméter 16 100% 16 100% 17 94%
Ledande befattningshavare* 6  83% 83% 6  83%
Aerocrine AB
Styrelseledaméter 100% 100% 8  88%
Ledande befattningshavare* 3 100% 100% 4 100%

“VD”, “CFO", “VP Developement”, “VP Sales”, “Director Clinical Development” och “President of Aerocrine Inc.”.
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10. OPERATIONELLA LEASINGAVTAL

Koncernen hyr ett antal kontor, lager, bilar och kontorsmaskiner enligt ej uppsagningsbara operationella leasingavtal.
Leasingavtalen har olika villkor, indexklausuler och rétt till férlangning.

Koncernen Aerocrine AB

2013 2012 2011 2013 2012 2011
Forfaller till betalning inom ett ar 8311 5405 4472 6169 3748 2571
Forfaller till betalning senare dn ett men inom 5 ar 12710 12083 2233 10723 6199 1952
Forfaller till betalning senare dn fem ar 239 2621 - - - -
Summa 21260 20109 6705 16 892 9947 4523

2013 2012 2011 2013 2012 2011
Leasingkostnader -7 440 -7 104 -5312 -5548 -4 158 -2937
11. ERSATTNING TILL REVISORERNA

Koncernen Aerocrine AB

2013 2012 2011 2013 2012 2011
Pwc
Revisionsuppdraget 1798 1462 1257 1301 1040 847
Revisionsverksamhet utver revisionsuppdraget 224 438 120 224 438 120
Skatteradgivning 39 392 52 39 392 52
Ovriga tjanster 958 345 480 958 345 480
Summa 3019 2637 1909 2522 2215 1499
Oury Clark
Revisionsuppdraget 27 38 30 - - -
Revisionsverksamhet utver revisionsuppdraget 11 - - - - -
Skatteradgivning 2 - - - - -
Ovriga tjdnster 99 46 40 - - -
Summa 139 84 70 0 0 0

Med revisionsuppdrag avses granskning av drsredovisningen och bokféringen samt styrelsens och verkstéllande direktérens forvaltning, 6vriga arbets-
uppgifter det ankommer pa Bolagets revisorer att utféra granskning av, delarsrapporter samt radgivning eller annat bitrdde som foranleds av iakttagelser vid
sadan granskning eller genomférande av sadana 6vriga arbetsuppgifter. Allt annat dr andra uppdrag.

12. OVRIGA RORELSEINTAKTER/KOSTNADER

Koncernen Aerocrine AB
Ovriga rorelseintikter 2013 2012 2011 2013 2012 2011
Valutakursdifferenser 3282 1300 585 3144 1300 585
Ovriga intikter 370 9144 896 4 8781 407
Summa 3652 10444 1481 3148 10081 992

| 6vriga intdkter ar 2012 ingdr en ersattning fran Apieron Inc’s konkursbo om 8,8 Mkr.

Koncernen Aerocrine AB
Ovriga rérelsekostnader 2013 2012 2011 2013 2012 2011
Valutakursdifferenser -2902 -1 847 210 -2 140 -1 847 210
Ovriga kostnader -84 309 -54 = = =
Summa -2986 -2156 -264 -2140 -1847 -210
13. FINANSIELLA INTAKTER
Koncernen Aerocrine AB
2013 2012 2011 2013 2012 2011
Ranteintakter 930 2513 3332 1924 3536 4322
Valutakursvinster 27 524 3439 2397 27 524 3439 2397
Summa 28454 5952 5729 29448 6975 6719
Varav avseende koncernforetag 2260 - - 3260 1024 991
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14. FINANSIELLA KOSTNADER

Koncernen Aerocrine AB

2013 2012 2011 2013 2012 2011
Réntekostnader -23 416 -3743 -10408 -23 416 -3 743 -10408
Valutakursforluster -24 766 -6 657 -1 201 -24763 -6 657 -1 201
Summa -48 182 -10400 -11 609 -48179 -10400 -11 609
Varav avseende koncernforetag -1 851 - - -1 851 - -
15. INKOMSTSKATT

Koncernen Aerocrine AB

2013 2012 2011 2013 2012 2011
Resultat fore skatt -225 509 -201 551 -138 696 -228 588 -199 751 -139 980
Skatt beraknad enligt nationella skattesatser gallande
for resultat i respektive land 49914 52 061 36484 50289 52535 36815
Ej avdragsgilla kostnader -554 -532 -1708 -102 -79 -1014
Ej skattepliktiga intakter 1 2 2 1 2 2
Nedskrivning av koncernforetag = = = = = =
Poster som dr skattemdssigt avdragsgilla men ej kostnadsforda 1095 8579 579 810 6571 -
Skattemassiga underskott for vilka ingen uppskjuten
skattefordran redovisats -50378 -60110 -35 339 -50998 -59 029 -35 803
Redovisad skattekostnad 78 0 18 0 0 0
Végd genomsnittlig skattesats var 22% (2012: 26% ; 2011: 26%).

Koncernen Aerocrine AB

Uppskjuten skatt 2013 2012 2011 2013 2012 2011
Underskottsavdrag 1544423 -1315309  -1090 673 1488704 1256892  -1032 452
varav forfaller >10 ar <20 ar -48 596 -50753 -49 308
varav kan utnyttjas under obegransad tid -1495 827 -1 264 556 -1 041 365 -1 488704 -1256892  -1032 452

Styrelsen gor bedomningen att det inte &r sannolikt att forlusterna kommer att kunna utnyttjas under de ndrmaste aren varfor dessa ej har asatts nagot varde.

Tempordra skillnader

Tempordra skillnader mellan bokfort véarde och skattemassigt varde uppgar till 0 (2012: 0; 2011: 0) tkr i bade Koncernen och Moderféretaget.

16. BALANSERADE UTGIFTER FOR UTVECKLINGSARBETEN

Koncernen Aerocrine AB

2013-12-31  2012-12-31 2011-12-31 2013-12-31  2012-12-31 2011-12-31
Ingaende anskaffningsvarde 5417 5030 4445 5417 5030 4445
Aktiverat 1132 387 585 1132 387 585
Forsaljningar/utrangeringar = = = = = =
Valutakursforandring - - - - - -
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 6549 5417 5030 6549 5417 5030
Ingaende avskrivningar -3 066 2196 -1398 -3 066 2196 -1398
Arets avskrivningar -999 -870 -798 -999 -870 -798
Forsaljningar/utrangeringar = = = = = =
Valutakursforandring - - - - - -
Utgaende ackumulerade avskrivningar -4 065 -3066 -2196 -4 065 -3066 -2196
Utgaende planenligt restvérde 2484 2351 2834 2484 2351 2834
Bokfort varde 2484 2 351 2834 2484 2 351 2834
Avskrivningar har fordelats pa foljande funktioner:
Forsaljnings- och marknadsféringskostnader - - - - - -
Administrationskostnader = = = = = =
Utvecklingskostnader 999 870 798 999 870 798
Summa 999 870 798 999 870 798
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17. FORVARVADE PATENT

NOTER

Koncernen Aerocrine AB

2013-12-31  2012-12-31  2011-12-31 2013-12-31  2012-12-31  2011-12-31
Ingaende anskaffningsvarde 57 774 57774 53964 57 774 57 774 53964
Inkop = = 3810 = = 3810
Forsaljningar/utrangeringar = = = = = =
Valutakursforandring - - - - - -
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 57774 57774 57774 57 774 57 774 57 774
Ingdende avskrivningar -22738 -13791 -5002 -22738 -13 791 -5002
Arets avskrivningar -8 902 -8 947 -8789 -8902 -8 947 -8789
Forsaljningar/utrangeringar = = = = = =
Valutakursférandring - - - - - -
Utgaende ackumulerade avskrivningar -31 640 -22738 -13791 -31 640 -22738 -13791
Utgdende planenligt restvdrde 26 134 35036 43983 26134 35036 43983
Bokfort virde 26134 35036 43983 26134 35036 43983
Avskrivningar har fordelats pa foljande funktioner:
Forsaljnings- och marknadsforingskostnader - - - - - -
Administrationskostnader - - - - - -
Utvecklingskostnader 8902 8947 8789 8902 8947 8789
Summa 8902 8947 8789 8902 8947 8789
18. INVENTARIER OCH VERKTYG

Koncernen Aerocrine AB

2013-12-31  2012-12-31  2011-12-31 2013-12-31  2012-12-31  2011-12-31
Ingaende anskaffningsvarde 29566 29508 29306 21652 21436 21275
Inkop 2188 2267 718 1755 317 483
Forsaljningar/utrangeringar -500 -1679 -653 = -101 -322
Valutakursforandring 41 -530 137 - - -
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 31295 29566 29508 23407 21 652 21436
Ingaende avskrivningar -26 331 -26 857 -25082 -20382 -19387 -18 261
Arets avskrivningar -1354 -1609 -2 258 -820 -1 096 -1 448
Forsaljningar/utrangeringar 413 1677 653 - 101 322
Valutakursforandring -20 458 -170 - - -
Utgaende ackumulerade avskrivningar -27 292 -26 331 -26 857 -21 202 -20 382 -19 387
Utgaende planenligt restvdrde 4003 3235 2651 2205 1270 2 049
Bokfort varde 4003 3235 2651 2205 1270 2049
Avskrivningar har fordelats pa foljande funktioner:
Forsaljnings- och marknadsforingskostnader 582 705 956 93 255 421
Administrationskostnader 253 42 31 219 42 36
Utvecklingskostnader 519 862 991 508 798 991
Summa 1354 1609 2258 820 1096 1448
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19. FORBATTRINGSUTGIFTER PA ANNANS FASTIGHET

Koncernen Aerocrine AB

2013-12-31  2012-12-31  2011-12-31 2013-12-31 2012-12-31 2011-12-31
Ingaende anskaffningsvarde 2776 6210 6102 - - -
Ink6p - 2815 - - - -
Forsaljningar/utrangeringar = -6 006 = = = =
Valutakursforandring -3 -243 108 - - -
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 2773 2776 6210 - - -
Ingaende avskrivningar -210 -6 176 -4908 = = =
Arets avskrivningar -341 -178 -1108 - - -
Forsdljningar/utrangeringar = 6003 = = = =
Valutakursforandring 1 141 -160 - - -
Utgaende ackumulerade avskrivningar -550 -210 -6176 - - -
Utgaende planenligt restvérde 2223 2566 34 - - -
Bokfort virde 2223 2566 34 - - -
Avskrivningar har fordelats pa foljande funktioner:
Forsaljnings- och marknadsforingskostnader 273 142 886 - - -
Administrationskostnader 51 36 222 = = =
Utvecklingskostnader 17 - - - - -
Summa 341 178 1108 - - -
20. KUNDRELATIONER

Koncernen Aerocrine AB

2013-12-31  2012-12-31 2011-12-31 2013-12-31 2012-12-31 2011-12-31
Ingdende anskaffningsvarde 995 995 - 995 995 -
Ink6p = = 995 = = 995
Forsdljningar/utrangeringar = = = = = =
Valutakursforandring - - - - - -
Utgaende ackumulerade anskaffningsvdrden 995 995 995 995 995 995
Ingaende avskrivningar -499 214 - -499 214 -
Arets avskrivningar -284 -285 214 -284 -285 214
Forsaljningar/utrangeringar - - - - - -
Valutakursférandring - - - - - -
Utgaende ackumulerade avskrivningar -783 -499 214 -783 -499 214
Utgaende planenligt restvarde 212 496 781 212 496 781
Bokfort virde 212 496 781 212 496 781

Avskrivningar har fordelats pa foljande funktioner:

Forsaljnings- och marknadsforingskostnader 212 285 214 212 285 214
Administrationskostnader - - - - - -
Utvecklingskostnader - - - - - -
Summa 212 285 214 212 285 214

21. LIVFORSAKRING

Koncernen Aerocrine AB
2013-12-31 2012-12-31  2011-12-31 2013-12-31 2012-12-31 2011-12-31
Ingdende anskaffningsvarde 1628 1431 1122 = = =
(")kning 285 292 271 - - _
Valutakursférandring 2 -95 38 - - _
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 1911 1628 1431 0 0 0

Avser pensionsférman for tidigare VD for det amerikanska dotterbolaget Aerocrine Inc.
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22. FORDRINGAR HOS KONCERNFORETAG

Aerocrine AB

2013 2012 2011
Ingaende anskaffningsvarde 11 603 12298 9737
Tillkommande fordringar 502 3 644 1775
Reglerade fordringar - - -
Valutakursforandring 409 -4 339 786
Utgaende ackumulerat anskaffningsvarde 12514 11 603 12298
Utgaende restvarde 12514 11 603 12298

23. ANDELAR | KONCERNFORETAG

Aerocrine AB

2013 2012 2011
Ingaende anskaffningsvarde 87799 78816 78795
Okning 142 147 =
Aktiedgartillskott 4215 8836 21
Avyttringar -1995 = =
Utgaende ackumulerat anskaffningsvirde 90 161 87799 78816
Ingdende nedskrivningar -64 850 -64 850 -64 850
Arets nedskrivningar - - -
Utgaende ackumulerade nedskrivningar -64 850 -64 850 -64 850
Utgaende restvarde 25 311 22 949 13966
Kapital- Rost-  Nominellt Bokfért vrde
Moderforetaget Site andel andel vérde 2013 2012 2011
Aerocrine Inc. (EIN 41-2032037) Delaware 100% 100% 10 11 071 6798 10
Aerocrine Ltd, (org. nummer 4834316) Berkshire 100% 100% 0 17 94 21
Aerocrine AG, (org. nummer 0322808141) Bad Homburg 100% 100% 0 13 879 13 962 13 835
Aerocrine ESOP AB (org. nummer 556729-1785)  Solna 100% 100% 100 100 100 100
Aerocrine Europe GmbH (org. nummer
CH-020.4.047.364.2) Zumikon 0% 0% 0 0 1995 0
Aerocrine International GmbH (org.nummer
CH-020.4.051.050-7) Pfaffikon 100% 100% 142 144 0 0
24. FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA INTAKTER
Koncernen Aerocrine AB

2013 2012 2011 2013 2012 2011
Forutbetalda hyror 1070 381 483 1053 381 483
Forutbetalda avtalskostnader for exklusivitet - - - - - -
Upplupen ranta - - - - - -
Forutbetalda forsakringskostnader 1397 1840 1471 1397 1840 1471
Ankomstregistrerade fakturor for handelsvaror 1675 1214 1621 1675 1214 802
Ovriga férutbetalda kostnader 3244 2682 2501 1117 1030 1209
Summa 7 386 6117 6076 5242 4465 3965
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25. RESULTAT PER AKTIE

Koncernen
2013 2012 2011
Resultat som ar hanforligt till Moderforetagets aktiedgare -225598 -201 479 -138 568
Vigt genomsnittligt antal aktier fore utspadning 151 381 295 127 857 137 102 304 088
Resultat per aktie fore utspadning (Kr per aktie) -1,5 -1,6 -1,4

Fore utspadning

Resultatet per aktie fore utspadning berdknas genom att det resultat som
ar hanforligt till Moderforetagets aktiedgare divideras med ett viagt genom-
snittligt antal utestdende stamaktier under perioden exklusive aterkopta

aktier som innehas som egna aktier av Moderf6retaget.

26. UPPLANING

Efter utspadning

For berdkning av resultat per aktie efter utspadning justeras det vagda
genomsnittliga antalet utestaende aktier for utspadningseffekten av
samtliga potentiella stamaktier. Moderforetagets potentiella stamaktier
utgors av teckningsoptioner och personaloptioner. Da resultatet per aktie
€j tillats paverkas positivt av utspadningseffekten redovisas ej resultat per
aktie efter utspadning.

Koncernen Aerocrine AB

2013 2012 2011 2013 2012 2011
Upplaning" 227 794 - - 227 794 - -
Periodisering upplaningskostnader -12 039 - - -12 039 - -
Konvertibelt skuldebrev - - 112 500 - - 112 500
Konvertibelt 1an, optionsdel - - -8080 - = -8080
Upplupen rinta obligationslan - - 1669 - - 1669
Summa 215755 0 106 089 215755 0 106 089

"Upplaningen om 35 MUSD har i april gjorts hos Novo A/S respektive OrbiMed Advisors LLC. Lanet I6per pa sju ar till 2020-04-29 med en fast rdnta pa
12,5% med kvartalsvis betalning. Dartill betalas en progressiv avgift (milestone) som ar progressiv éver lanets [6ptid.

Forandring i den Skillnad mot
effektiva rantan Verkligt varde bokfort véirde, tkr
-1 %-enheter 225571 9868
+ 1 %-enheter 207 842 -7 681
+2,5 %-enheter 195 784 -19919

Sakerhet for lan utgors av koncernens foretagsinteckning och samtliga
tillgangar. Fast ranta betyder att koncernens exponering &r 0.

Lanet som Koncernen upptog i maj 2013 har for lanet och Bolaget
unika villkor vilket gor en bedémning av lanets verkliga vérde svar att
gora da externa marknadsdata saknas for lanet. Mot bakgrund av svarig-
heterna med att berdkna ett verkligt varde pa lanet har Bolaget istéllet
genomfort en kdnslighetsanalys avseende det verkliga vardet pa lanet

(se tabell). Kanslighetsanalysen &r baserad pa en férandring i riskpremien
uttryckt som en forandring av den effektiva rantan.

Aerocrine pakallade konvertering av konvertibellanet enligt lanets
villkor i maj 2012. Totalt innebar detta att 12 857 143 aktier gavs ut med
konverteringskursen 8,75 sek per aktie. Vilkoren for lanet var en |6ptid
pa fem ar med en fast arlig ranta om 8 procent. Novo A/S dgde ritt att
konvertera det konvertibla lanet till aktier till ett fastlagt konverteringspris
om 8,75 kronor per aktie, motsvarande en premie om 41 procent jamfort
med stangningskursen i Aerocrines aktie den 15 september 2010. Aerocrine
dgde motsvarande ratt att pakalla konvertering under konvertibellanets
|6ptid, om Aerocrines aktiekurs under en viss tid 6versteg 13,125 kronor.

Koncernen Aerocrine AB
Koncernen har foljande ej utnyttjade kreditfaciliteter 2013 2012 2011 2013 2012 2011
Ej utnyttjad checkrakningskredit 0 15000 20000 0 15000 20000
27. UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER
Koncernen Aerocrine AB
2013 2012 2011 2013 2012 2011
Upplupna semesterloner 2990 2376 2329 2182 1689 1788
Upplupna sociala avgifter 1539 1715 1442 1389 1228 1406
Upplupen [6n 11130 11064 6955 5215 2 654 2907
Upplupna pensionskostnader 305 356 2563 192 186 2528
Upplupna kostnader, leverantorer 11196 20683 7305 7715 16 560 6676
Forskottsfakturering 1832 2481 7 396 726 359 2 695
Upplupna rantekostnader 0 0 9025 0 0 9025
Ovriga poster 4081 3140 1370 935 945 1112
Summa 33073 41815 38385 18 354 23 621 28136
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28. STALLDA SAKERHETER OCH ANSVARSFORBINDELSER

NOTER

Koncernen Aerocrine AB

2013 2012 2011 2013 2012 2011
Stallda sakerheter
Tillgangar enligt balansrakningen 379581 - - 385612 - -
Foretagsinteckning avseende lan 146 298 - - 146 298 - -
Foretagsinteckning avseende hyresgarantier 6802 6878 - 6802 6878 -
Foretagsinteckning avseende leverantorsgaranti 8750 - - 8750 - -
Outnyttjat checkkredit - 15000 20000 - 15 000 20000
For egna avsittningar och skulder: Foretagsinteckning 541431 21878 20000 547 462 21878 20000

Ansvarsforbindelser
Ansvarsforbindelser: Borgensatagande =

Koncernens och Moderbolagets samtliga tillgangar ar stéllda som sakerhet for under 2013 upptaget lan. Utdver detta finns dven foretagsinteckningar om

totalt 162 msek avseende upptaget ldn, hyres-samt leverantorsgaranti.

29. INVESTERINGSATAGANDEN

Kontrakterade investeringar pa balansdagen som dnnu inte redovisas
i de finansiella rapporterna uppgér till féljande belopp:

Koncernen Aerocrine AB

2013 2012 2011 2013 2012 2011
Materiella anlaggningstillgangar 0 0 0 0 0 0
Summa 0 0 0 0 0 0
30. AVSATTNINGAR
Avsittningar for garantier Koncernen Aerocrine AB  Avsittningar for garantier Koncernen Aerocrine AB
Per 1 januari 2013 1481 600  Per 1 januari 2012 950 950
Kostnadsfort i resultatrakningen Kostnadsfort i resultatrakningen
Tillkommande Avsattningar 2271 2843 Tillkommande Avsittningar 2271 300
Utnyttjat under aret -1643 -1643 Utnyttjat under aret -1740 -650
Per 31 december 2013 2109 1800  Per 31 december 2012 1481 600
Koncernen erbjuder i allménhet ett ars garanti for sina produkter med Avsittningar for garantier Koncernen Aerocrine AB
undantag for Aerocrine Inc, som under 2012 har bérjat erbjuda tva érs Per 1 januari 2011 926 926
garanti for NIOX MINO®. Koncernen erbjuder mellan 3 och 12 manaders Kostnadsfort i resultatrakningen
garanti efter utford service. Avsattning har endast gjorts for den garanti- Tillkommande Avsattningar 1819 968
kostnad for vilken Koncernen/Moderforetaget inte har motsvarande Utnyttjat under aret -1795 -944
garanti av sin underleverantor. Per 31 december 2011 950 950
Checkrakningskrediten forlangs automatiskt med 12 manader vid érsskiftet. Dispositionsranta dr repordntan +2,25%.
Avsittning for NIOX MINO Trade-in program Koncernen Aerocrine AB  Avsittning for NIOX MINO Trade-in program  Koncernen Aerocrine AB
Per 1 januari 2013 1513 - Per1januari2012 1524 -
Kostnadsfort i resultatrakningen Kostnadsfort i resultatrakningen
Tillkommande Avsattningar 72 - Tillkommande Avséttningar 400 -
Utnyttjat under aret -188 —  Utnyttjat under aret -411 -
Per 31 december 2013 1397 0  Per31december 2012 1513 0
Med trade-in program avses att tidigare produkter, NIOX® samt dess Avsittning for NIOX MINO Trade-in program _ Koncernen _Aerocrine AB
efterféljare NIOX Flex, aktivt har bytts in mot NIOX MINO samt tester. Per 1 januari 2011 1412 -
D4 det kvarvarande vardet for kunden kan upplevas som hégre dn det Kostnadsfért i resultatrékningen
varde pa den produkt som erbjuds istdllet, har kunden i vissa fall fatt Tillkommande Avsttningar 725 -
utfastelse om att erhalla ett visst antal tester till NIOX MINO att utnyttjas Utnyttjat under dret -613 =
under en bestamd tid. Syftet med programmet &r att 6ka spridningen och Per 31 december 2011 1524 0

anvandningen av NIOX MINO pa nyckelkliniker.
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31. TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Koncernen Aerocrine AB
Nettofakturering for rakenskapsaret 2013 2012 2011 2013 2012 2011
Aerocrine Inc - - - 63757 58775 32406
Aerocrine AG - - - 13335 14 442 13978
Nettoinkop for rakenskapsaret 2013 2012 2011 2013 2012 2011
Aerocrine Ltd - - - 8170 6176 2167
Aerocrine Europe GmbH = = = 7 812 6976 =
Aerocrine International GmbH - 1653 - -
Anders Williamsson, styrelsens ordférande - 250 - - 250 =
Dennis Kane, styrelsemedlem - - 84 - - -
Utgaende balanser 2013 2012 2011 2013 2012 2011
Aerocrine Inc, nettofordran = = = 11 560 11573 12298
Aerocrine AG, nettofordran - - - 624 30 -
Aerocrine ESOP AB, nettofordran - - - 1 1 1
Aerocrine AG, nettoskuld - - - - 0 -768
Aerocrine Ltd, nettoskuld - - - -1214 -826 -399
Aerocrine Inc, nettoskuld - - - -15 322 -9762 -8 601
Aerocrine Europe GmbH, nettoskuld - - - - -3782 -
Aerocrine International GmbH, nettoskuld - - - -1010 - -
Novo A/S, skuld —1an 10 MUSD -65 084 - - -65 084 - -

Till dotterforetaget Aerocrine Inc. har produkter for vidarefrséljning och serviceverksamhet fakturerats.

Till dotterforetaget Aerocrine AG har produkter for vidareforséljning fakturerats.

32. AKTIEOPTIONSPROGRAM

Incitamentsprogram 2007

Arsstimman 2007 beslutade att inritta tva langsiktiga incitamentsprogram,
ett riktat till befintliga och framtida anstéllda inom Koncernen ("LIP 2007")
samt ett riktat till styrelsens ordférande (gemensamt benamnda “Incita-
mentsprogram 2007”). Tilldelning sker vederlagsfritt. Intjaning av personal-
optioner som tilldelats i enlighet med LIP 2007 sker under en fyraarsperiod
med en fjardedel per ar med en forsta intjaningstidpunkt 12 manader
efter tilldelning, en andra intjaningstidpunkt 24 manader efter tilldelning
och sa vidare. Optionerna forfaller 2016. Totalkostnaden for programmet

i samband med inférandet berdknades till 45.4 mkr exklusive sociala
avgifter. Programmet skall i sin helhet regleras med eget kapitalinstrument
i form av aktier. For att sakerstdlla leveransen av aktierna emitterades
totalt 2 695 238 teckningsoptioner till det heldgda dotterbolaget
Aerocrine ESOP AB.

Incitamentsprogram 2009

Arsstimman 2009 beslutade att inrtta ett langsiktigt incitamentsprogram
bestaende av personaloptioner (“Incitamentsprogram 2009”). Den maxi-
mala kostnaden for programmet exklusive sociala avgifter berdknades till
cirka 1,72 mkr i samband med inférandet. Tilldelning sker vederlagsfritt.
Intjdning av personaloptioner som tilldelats en innehavare sker under en
fyraarsperiod efter tilldelning med en tredjedel at gangen, med en forsta
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intjdningstidpunkt ndr den dagliga genomsnittskursen fér Aerocrines aktie
pa NASDAQ OMX Stockholm ("Genomsnittskursen”) varit lagst 4,53 kronor
under 30 borsdagar i foljd, en andra intjaningstidpunkt ndr Genomsnitts-
kursen varit lagst 9,06 kronor under 30 borsdagar i foljd samt en tredje
intjaningstidpunkt nar Genomsnittskursen varit lagst 13,59 kronor under 30
borsdagar i foljd. Optionerna forfaller 2019. Programmet skall i sin helhet
regleras med eget kapitalinstrument i form av aktier. For att sakerstalla leve-
rans av aktier vid utnyttjande av personaloptioner enligt ovan har Bolaget,
enligt beslut vid arsstamman 2009, emitterat 1 314 200 teckningsoptioner
till det heldgda dotterbolaget Aerocrine ESOP AB.

Incitamentsprogram 2011

"Extra bolagsstimma den 16 november 2011 beslutade att inrdtta
ett langsiktigt incitamentsprogram bestaende av personaloptioner
("Incitamentsprogram 2011”). Programmet omfattar host 10 000 000
personaloptioner av serie I-l1.

Personaloptionerna har en maximal kostnad for det foreslagna program-
met berdknad till cirka 34,7 miljoner kr exklusive sociala avgifter. Till-
delning sker vederlagsfritt. Intjaning av personaloptioner av serie | som
tilldelats en innehavare sker under en period om upp till fem ar, varvid en
fjardedel intjanas den 31 december det ér tilldelning skett samt resterande
personaloptioner intjdnas med en fyrtioattondel vid utgangen av varje
manad under dérpa foljande fyra ar. Intjaning av personaloptioner av serie



Il och Il som tilldelats en innehavare sker under en period om upp till
fem ar, varvid en femtedel intjnas den 31 december det ar tilldelning
skett samt resterande personaloptioner intjanas med en femtedel at
gangen den 31 december under darpa féljande fyra ar. Optionerna for-
faller 2021. Programmet skall i sin helhet regleras med eget kapital-
instrument i form av aktier. For att sdkerstdlla leverans av aktier vid
utnyttjande av personaloptioner enligt ovan har Bolaget, enligt beslut
vid extra bolagsstimma den 16 november 2011, emitterat 8 648 461
teckningsoptioner till det heldgda dotterbolaget Aerocrine ESOP AB,
(@ven en del av de teckningsoptioner som emitterades enligt LIP 2007
och Incitamentsprogram 2009 far enligt bolagsstimmans beslut anvandas
for fullgérandet av Incitamentsprogram 2011)”

Styrelseaktiedgarprogram (SAP 2012)

SAP 2012 som beslutades pa arsstimman 2012 omfattar Styrelseaktier
som ska tilldelas styrelseledamdter som ar oberoende i forhallande till
savdl Aerocrine, bolagsledningen och bolagets storre aktiedgare. Utover
det kontanta styrelsearvode som drsstimman 2012 faststéllde erholl de
styrelseledamoter som deltar i SAP 2012 arvode genom tilldelning av
Styrelseaktier ett antal som vardemdssigt motsvarar 75 000 kronor. Varje
deltagare kunde darutéver vélja att erhélla upp till 75 000 kronor av det
kontanta styrelsearvode som arsstimman 2012 faststaller i form av
ytterligare Styrelseaktier till ett antal som vardemadssigt motsvarar det
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kontanta styrelsearvode som deltagaren darvid valt. Optionerna forfaller
2022. Programmet skall i sin helhet regleras med eget kapitalinstrument i
form av aktier. For att sakerstdlla leverans av aktier vid utnyttjande
beslutade drsstamman 2012 att emittera hogst 67 000 teckningsoptioner.
Tre av fyra ledamoter valde att utnyttja mojligheten att avsta kontant
arvode i utbyte mot ytterligare styrelseaktier.

Styrelseaktiedgarprogram (SAP 2013)

SAP 2013 som beslutades pa arsstimman 2013 omfattar Styrelseaktier som
ska tilldelas styrelseledaméter som ar oberoende i forhallande till saval
Aerocrine, bolagsledningen och bolagets storre aktiedgare. SAP 2013 inne-
bar att de styrelseledaméter som deltar, utover det kontanta styrelsearvode
som arsstimman faststéllde ska erhélla styrelsearvode genom tilldelning
av Styrelseaktier till ett antal som vardemassigt motsvarar 225 000 till ord-
foranden och 75 000 kr till 6vriga ledaméter. Varje deltagare ska darutover
kunna vélja att erhalla upp till 75 000 kr av det kontanta styrelsearvode som
arsstamman 2013 faststller i form av ytterligare Styrelseaktier till ett antal
som vardemdssigt motsvarar det kontanta styrelsearvode som deltagaren
darvid valt. Optionerna forfaller 2023. Programmet skall i sin helhet
regleras med eget kapitalinstrument i form av aktier. For att sakerstalla
leverans av aktier vid utnyttjande beslutade arsstamman 2012 att emittera
hogst 80 000 teckningsoptioner. Tre av fyra ledaméter valde att utnyttja
mojligheten att avsta kontant arvode i utbyte mot ytterligare styrelseaktier.

Till foljd av genomférda emissioner har omrakning skett enligt villkoren for personaloptionerna avseende teckningsratten

vilket paverkat antalet aktier alternativt I6senkurs.

2013 2012 2011

Genomsnittl. Genomsnittl. Genomsnittl.
losenpris Antal Antal losenpris Antal Antal losenpris Antal Antal
i kr per aktie optioner aktier” i kr per aktie optioner aktier” i kr per aktie optioner aktier”
Per 1 januari 6 9188797 9932318 4,9 9245909 9472034 0,5 2537144 2772617
Tilldelade 7,75 705 607 705 607 92 1874697 1935300 6,5 6799373 6799 373
Forverkade 7,62 -565 622 -574 247 54 -542 856 -565 800 0,5 -1 066 -1 098
Utnyttjade 09 -337 186 -376 698 1 -1388953 -1551759 0,5 -89 542 -98 858
Omrakning - - - 0 - 642 543 - — -
Per 31 december 6,3 8991596 9686980 6,0 9188797 9932318 49 9245909 9472034

¥ Antal aktier optionsprogrammen motsvarar.
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Tilldelade Utestaende Varav
optioner (antal) Tilldelade Utnyttjade Forverkade optioner (antal) inlosningsbara
per 1 januari 2013 optioner 2013 optioner (antal) optioner (antal) per 31 dec 2013 per 31 dec 2013
LIP 2007 2 035 259 0 963 109 287 417 784 732 780 045
LIP 2007/2 175 000 0 175 000 175 000
2009 859 300 0 462 632 216 436 180 232 180 232
LIP 2011 8634 373 654 800 617 570 910 476 7761127 4012 293
SAP 2012 39 697 0 0 0 39 697 39 697
SAP 2013 0 50 807 0 0 50 807 38 105
S:a 11 743 629 2043 311 1414 329 8 991 595 5225 372

Utestaende Optioner som  Optioner som kan

optioner omraknat kan komma att  komma att tilldelas

till antal aktier tilldelas senare  senare omraknade Maximalt

per 31 dec 2013 (antal) till aktier antal nya aktier Losenpris, kr Utspadning
LIP 2007 946 911 0 0 946 911 0,50 0,61%
LIP 2007/2 211 348 0 0 211 348 0,50 0,14%
2009 200 304 0 0 200 304 0,50 0,13%
LIP 2011 8237911 1621 303 1650 484 9888395 '"Serie |: 7,44 - 13,40 kr 6,39%
SAP 2012 39 697 0 0 39 697 Serie Il & 11I: 0,50 kr" 0,03%
SAP 2013 50 807 0 0 50 807 0,50 0,03%
S:a 9 686 978 1621 303 1650 484 11 337 462 0,50 7,33%

Koncernens totalt kostnader hanférliga till personaloptionsprogram exklusive sociala avgifter uppgick under aret till 6 603 tkr (2012: 16 731; 2011: 9 142)
Vagt genomsnittligt verkligt varde for tilldelade optioner

Viagt genomsnittligt varde for tilldelade optioner

Marknadsvirde
per aktie vid till- Tilldelat Tilldelat Tilldelat
delningstidpunkt, kr 2013 2012 2011 Virderingsmodell
LIP 2007 24,65 kr Black & Scholes
LIP 2007/2 24,65 kr Black & Scholes
2009 1,99 kr Monte Carlo-simulering
LIP 2011 4,34 kr 4,47 kr 5,76 kr 3,94 kr Black & Scholes
SAP 2012 13,13 kr 13,13 kr Black & Scholes
SAP 2013 10,80 kr 10,80 kr Black & Scholes
Vidsentliga antaganden i samband med berakning av verkligt varde
Tilldelat 2013
Végd genom- Forvantad Forvantad
Virderingsmodell Riskfri ranta Volatilitet snittlig aktiekurs utdelning loptid
LIP 2011 Black & Scholes 0,87%-1,91% 37% 7,64 kr-11,26 kr 0 0,19 ar-6,68 ar
SAP 2013 Black & Scholes 1,32%-1,36% 37% 11,26 kr 0 5,14 ar=5,54 ar
Tilldelat 2012
Vagd genom- Forvantad Forvantad
Varderingsmodell Riskfri ranta Volatilitet snittlig aktiekurs utdelning loptid
LIP 2011 Black & Scholes 0,84%-1,60% 37% 11,09 kr—12,89 kr 0 0,52 ar-7,45 ar
SAP 2012 Black & Scholes 1,34%-1,37% 37% 13,59 kr 0 5,29 ar-5,65 ar
Tilldelat 2011
Vigd genom- Forvantad Forvantad
Varderingsmodell Riskfri ranta Volatilitet snittlig aktiekurs utdelning loptid
LIP 2011 Black & Scholes 0,85%-1,61% 37% 8,02 kr—8,09 kr 0 0,06 ar-7,16 ar
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33. LIKVIDA MEDEL

NOTER

Koncernen Aerocrine AB
2013 2012 2011 2013 2012 2011
Kassa och Bank 292133 199913 150227 283 686 192 833 145 889
34. AKTIEKAPITAL OCH AGARFORHALLANDEN
Aktiekapitalets fordelning
Antal Antal Aktiekapital
2012-12-28 Nyemission 2013-12-30 Rostvirde % 2013-12-30 %
Serie B 145637 781 8990917 154 628 698 154 628 698 100,0 77 314 349:00 100,0
Total 145 637 781 8990917 154 628 698 154 628 698 100,0 77 314 349:00 100,0

Aktiedgarna har enligt beslut vid arsstimma den 7 maj 2013 givit bemyndig-
ande till styrelsen att, ldngst intill ndsta arsstimma, vid ett eller flera till-
fallen genom nyemission emittera aktier, teckningsoptioner eller konvertibler.
Antalet aktier, teckningsoptioner och konvertibler som skall kunna ges ut

Aktiekapital och dgarforhallanden

med stod av bemyndigandet skall motsvara en utspadning uppgaende till
hogst 10 procent, réaknat efter fullt utnyttjande av emissionsbemyndigandet.
Kvotvardet uppgar till 50 6re per aktie.

Andel av

Totalt kapital

De storsta aktiedgarna 2013-12-30 (Kélla: Euroclear). antal aktier och roster
Novo A/S 39160713 25,3%
Invifed AB c/o Investor 35821770 23,2%
Health Cap* 17 032 835 11,0%
Tredje AP fonden 4233324 2,7%
Avanza Pension Forsakring AB 3183926 2,1%
Handelsbanken fonder 2570235 1,7%
Catella Sverige Select 2316 000 1,5%
Carnegie fonder (Luxemburg) 2275000 1,5%
Grundare 508 443 0,3%
Ovriga 47 526 452 30,7%
Total 154 628 698 100,0%

Bolaget hade per 2013-12-30 cirka 5 000 aktiedgare.

*HealthCap bestar av HealthCap Aero Holdings KB samt Odlander, Fredrikson & Co AB.
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NOTER

Aktiekapitalets utveckling

Antal Antal Antal Totalt Kvot- Aktie-
aktier av aktier av preferens- antal  varde per kapital efter Tecknings-
Tidpunkt Héndelse serie A serie B aktier P-serie aktier aktie, kr fordandring, kr kurs, kr
nov-97 Bolaget bildades 100000 900000 1000000 0,1 100000
dec-97 Nyemission 360000 1360000 0,1 136 000 70
dec-97 Fondemission 1360000 0,5 680 000
aug-99 Omstampling -100 000 100 000 1360000 0,5 680000
aug-99 Riktad emission till
HealthCap och Investor 1600 000) P1 2960000 0,5 1480000 25
okt-99 Nyemission 288451 3248 451 0,5 1624226 25
jun-00 Nyemission 711 687 P2 3960138 0,5 1980069 50
dec-00 Omstampling 30693 -30 693 P2 3960138 0,5 1980069
jun-01 Nyemission 1732 414) P3 5692 552 0,5 2846276 70
dec-02 Nyemission 1526 142) P4 7218 694 0,5 3609347 23,33
jan-03 Nyemission 171 454) P4 7390148 0,5 3695074 23,33
maj-03 Omstampling 3305 -875) P2
-2430 P3
jun-03 Nyemission 3020262 2013 508) P1 12423918 0,5 6211959 10
aug-03 Nyemission 567 045 378 030) P1 13 368 993 0,5 6 684 496:50 10
dec-04 Nyemission 4794 654 3196 436) P1 21360083 0,5 10 680 041:50 10
jan-05 Nyemission 4000000) P5 25360083 0,5 12 680 041:50 10
maj-05 Nyemission 999 457) P5 26359540 0,5 13197 770 10
aug-05 Nyemission 4000 000) P5 30359540 0,5 15197 770 10
aug-05 Nyemission 1304 348) P5 31663888 0,5 15 831 944 11,5
jun-06 Nyemission 4000 000) P5 35663 888 0,5 17 831 944 10
jun-06 Nyemission 1304 348) P5 36968 236 0,5 18484118 11,5
maj-07 Nyemission 9000000 45968 236 0,5 22984118 25
jun-07 Omstampling 45968 236 -45968 236 45968 236 0,5 22984118
dec-08 Nyemission 20523 669 - 66 491 905 0,5 33 245 952:50 4,25
2009 Teckning optioner
under 2009 11 006 - 66 502 911 0,5 33251 455:50 0,5
sep-10 Nyemission 16 071 428 - 82 574339 0,5 41287 169:50 7
okt-10 Nyemission 18 174 161 - 100 748 500 0,5 50374 250 7
nov-10 Nyemission 1265170 - 102 013 670 0,5 51006 835 7
Under 2010  Teckning optioner 233 843 - 102 247 513 0,5 51123 756:50 0,5
Under 2011 Teckning optioner 98 856 - 102 346 369 0,5 51173 184:50 0,5
Q12012 Teckning optioner 326 556 - 102 672 925 0,5 51336 462:50 0,5
maj-12 Konvertering
konvertibelldn 12 857 143 - 115530068 0,5 57765 034 8,75
maj-12 Nyemission 28 882516 - 144 412 584 0,5 72206292 9
Q220121 Teckning optioner 102 050 - 144 514 634 0,5 72257317 0,5
Q2201211 Teckning optioner 107 286 - 144 621 920 0,5 72310960 8,2
Q32012 Teckning optioner 326 079 - 144947 999 0,5 72 473 999:50 0,5
Q42012 Teckning optioner 689 782 - 145 637 781 0,5 72 818 890:50 0,5
Q12013 Teckning optioner 318 624 = 145 956 405 0,5 72 978 820:50 0,5
Maj 2013 Nyemission 8625000 - 154 581 405 0,5 77290 702:50 11
Q42013 Teckning optioner 47 293 - 154 628 698 0,5 77 314 349:00 0,5

35. VASENTLIGA HANDELSER EFTER PERIODENS UTGANG

Aerocrine har slutit ett exklusivt distributionsavtal med Healthcare 21, ett
brittisk-irlandskt bolag som arbetar med medicinisk utrustning, fér marknads-
foring och forséljning av Aerocrines nya matinstrument och testkit for
métning av luftvdgsinflammation — NIOX VERO® — i Storbritannien och
Irland. Avtalet trader i kraft den 1 februari 2014 och ger Healthcare 21
exklusiv ratt att sdlja och marknadsféra Aerocrines nya matinstrument
NIOX VERO samt testkit, vilka anvands for att diagnosticera och f6lja upp
patienter med astma. | distributionsavtalet ingar ocksd att Healthcare 21
ska skota support, forsdljning och distribution for befintlig NIOX MINO®-
instrument pa den brittiska och irlindska marknaden.
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Aerocrine har fatt information om att Health Care Service Corporation
(HCSC) kommer att inféra en positiv ersdttningspolicy for test av utandad

kvaveoxid (FeNO) for diagnos och behandling av astma fran den 1 april
2014. HCSC, den femte storsta privata sjukforsakringsbolaget i USA, till-
handahaller forsakringsskydd for 14 miljoner individer. HCSCs dotterbolag
inkluderar Blue Cross och Blue Shield i delstaterna Illinois, Montana,

New Mexico, Oklahoma och Texas.

NICE (National Institute for Health and Care Excellence) har informerat

sina intressenter om att de i april kommer publicera slutliga riktlinjer som

rekommenderar Aerocrines NIOX MINO och NIOX VERO for att forbattra
diagnosticering och behandling av astma, orsakad av luftvagsinflammation.



Resultat- och balansrakningar kommer att faststallas pa drsstimma den 12 maj 2014.

Solna den 7 april 2014

Styrelsen och verkstallande direktoren forsakrar att koncernredovisningen har upprattats i enlighet
med internationella redovisningsstandarder IFRS sddana de antagits av EU och ger en réttvisande bild av
koncernens stillning och resultat. Arsredovisningen har upprittats i enlighet med god redovisningssed
och ger en réttvisande bild av moderbolagets stillning och resultat.

Forvaltningsberattelsen for koncernen och moderbolaget ger en réttvisande Gversikt 6ver utvecklingen
av koncernens och moderbolagets verksamhet, stdllning och resultat samt beskriver vasentliga risker
och osdkerhetsfaktorer som moderbolaget och de foretag som ingar i koncernen star infor.

Scott Beardsley Thomas Eklund Lars Gustafsson
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Staffan Lindstrand Dennis Kane Anders Williamsson
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Rolf Classon Scott Myers
Styrelseordférande Verkstallande direktor

Var revisionsberittelse har limnats den 7 april 2014.

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Mikael Winkvist

Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till &rsstamman i Aerocrine AB (publ), org.nr 556549-1056

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen
Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncern-
redovisningen for Aerocrine AB (publ) for ar 2013. Bolagets
arsredovisning och koncernredovisning ingar i den tryckta
versionen av detta dokument pa sidorna 3-51.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

for arsredovisningen och koncernredovisningen

Det ar styrelsen och verkstéllande direktoren som har ansvaret
for att uppratta en arsredovisning som ger en rattvisande bild
enligt arsredovisningslagen och en koncernredovisning som
ger en rattvisande bild enligt International Financial Reporting
Standards, sasom de antagits av EU, och arsredovisningslagen,
och for den interna kontroll som styrelsen och verkstallande
direktéren bedomer ar nddvandig for att upprétta en arsredo-
visning och koncernredovisning som inte innehaller vasentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar dr att uttala oss om drsredovisningen och koncern-
redovisningen pa grundval av var revision. Vi har utfort revisionen
enligt International Standards on Auditing och god revisionssed

i Sverige. Dessa standarder kraver att vi fljer yrkesetiska krav
samt planerar och utfor revisionen for att uppna rimlig sékerhet
att arsredovisningen och koncernredovisningen inte innehaller
vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgarder inhdamta
revisionsbevis om belopp och annan information i &rsredovis-
ningen och koncernredovisningen. Revisorn véljer vilka atgarder
som ska utforas, bland annat genom att bedéma riskerna for
vasentliga felaktigheter i arsredovisningen och koncernredovis-
ningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel. Vid
denna riskbedémning beaktar revisorn de delar av den interna
kontrollen som é&r relevanta for hur bolaget upprattar arsredo-
visningen och koncernredovisningen for att ge en rattvisande bild
i syfte att utforma granskningsatgarder som ar andamalsenliga
med hansyn till omstdndigheterna, men inte i syfte att gora ett
uttalande om effektiviteten i bolagets interna kontroll. En revision
innefattar ocksa en utvardering av andamalsenligheten i de redo-
visningsprinciper som har anvants och av rimligheten i styrelsens
och verkstallande direktdrens uppskattningar i redovisningen,
liksom en utvardering av den Gvergripande presentationen i
arsredovisningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrackliga
och @ndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet
med drsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden
rattvisande bild av moderbolagets finansiella stallning per den

31 december 2013 och av dess finansiella resultat och kassa-
floden for aret enligt arsredovisningslagen. Koncernredovisningen
har uppréttats i enlighet med érsredovisningslagen och ger en
i alla vasentliga avseenden rattvisande bild av koncernens
finansiella stallning per den 31 december 2013 och av dess
finansiella resultat och kassafloden for aret enligt International
Financial Reporting Standards, sasom de antagits av EU, och ars-
redovisningslagen. En bolagsstyrningsrapport har upprattats.
Forvaltningsberéttelsen och bolagsstyrningsrapporten ar forenlig
med drsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga delar.
Vi tillstyrker dérfor att arsstamman faststaller resultatrakningen
och balansrakningen for moderbolaget och rapporten 6ver
totalresultatet och balansrakningen for koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar
Utover var revision av arsredovisningen och koncernredo-
visningen har vi dven utfort en revision av forslaget till disposi-
tioner betraffande bolagets vinst eller forlust samt styrelsens
och verkstdllande direktérens forvaltning for Aerocrine AB
(publ) for ar 2013.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust, och det ar styrelsen och
verkstéllande direktdren som har ansvaret for forvaltningen
enligt aktiebolagslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att med rimlig sakerhet uttala oss om forslaget
till dispositioner betraffande bolagets vinst eller férlust och om
forvaltningen pa grundval av var revision. Vi har utfort revisionen
enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till
dispositioner betrédffande bolagets vinst eller forlust har vi
granskat om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi utéver
var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
granskat vasentliga beslut, atgarder och forhéllanden i bolaget
for att kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller verk-
stallande direktoren ar ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har
dven granskat om nagon styrelseledamot eller verkstallande
direktdren pd annat satt har handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrackliga
och @ndamalsenliga som grund for vara uttalanden

Uttalanden

Vi tillstyrker att arsstimman behandlar férlusten enligt forslaget
i forvaltningsberéttelsen och beviljar styrelsens ledaméter och
verkstallande direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Stockholm den 7 april 2014

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Mikael Winkvist

Auktoriserad revisor
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Sexarsoversikt

Belopp i miljoner kronor 2013 2012 2011 2010 2009 2008
Resultatrdkningar

Nettoomsattning 136,2 147,0 93,5 84,7 98,8 82,4
Bruttovinst 97,8 106,2 64,2 57,5 69,0 53,1
Rorelsekostnader justerat for nedanstdende poster -300,2 -252,2 -165,3 -117,4 -116,9 -167,3
Rorelseresultat fore patenttvister, optionsprogram och engangsposter -202,4 -146,0 -101,1 -59,9 -47,9 -114,2
Kostnader for patenttvister -1,4 -17,6 -8,8 -23,0 22,2 -4,7
Kostnader for optionsprogram -1,9 -22,8 -13,3 -2,1 -13,9 -16,7
Engangskostnader relaterade till tillsdttande av ny VD 0,0 0,0 -9,6 - - -
Engangskostnader relaterade till ubyte av distributérer i Kina och inom EU 0,0 -10,7 - - - -
Rorelseresultat efter kostnader for patenttvister och optionsprogram -205,7 -1971 -132,8 -85,0 -84,0 -135,6
Resultat finansiella investeringar -19,7 -4,4 -5,9 -0,8 -1,0 6,8
Resultat efter finansiella investeringar -225,4 -201,6 -138,7 -85,8 -85,1 -128,8
Skatt 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Arets resultat -225,6 -201,5 -138,6 -85,8 -85,1 -128,8
Balansrakningar

Immateriella tillgdngar 28,8 37,9 47,6 52,0 2,0 2,0
Materiella anldggningstillgangar 6,2 5,8 2,7 Do) 14,3 14,3
Finansiella anldggningstillgangar 1,9 1,6 1,4 1,1 0,9 -
Varulager 19,5 20,2 17,6 18,7 13,1 18,9
Kortfristiga fordringar 31,0 38,8 25,2 20,8 18,4 22,4
Likvida medel 2921 199,9 150,2 2529 24,3 93,1
Summa tillgangar 379,6 304,3 244,8 351,0 68,0 150,6
Eget kapital 104,2 231,6 72,0 201,5 31,6 107,5
Langfristiga skulder 222,7 11,9 116,5 110,5 7,5 3,0
Kortfristiga skulder 52,7 60,9 56,3 38,9 28,8 40,1
Summa eget kapital och skulder 379,6 304,3 244,8 351,0 68,0 150,6
Kassaflodesanalyser

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

fore férandringar av rorelsekapital -212,4 -181,2 -102,0 -74,3 -63,9 -111,0
Forandring i rorelsekapital 0,3 =350 5,5 0,3 -1,9 8,4
Kassaflode fran investeringsverksamheten -3,6 -5,8 -6,4 -56,7 -2,8 -6,2
Operativt kassaflode -213,9 -189,9 -102,9 -130,6 -68,5 -108,8
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 305,3 238,7 0,0 360,9 0,0 83,0
Arets kassaflode 89,7 48,8 -102,8 230,3 -68,5 -25,8
Belopp i miljoner kronor 2013 2012 2011 2010 2009 2008
Nyckeltal

Bruttomarginal, % 72% 72% 69% 68% 70% 64%
Rorelsemarginal, % neg neg neg neg neg neg
Avkastning pa eget kapital, % neg neg neg neg neg neg
Sysselsatt kapital 3269 243,4 188,5 312,0 39,7 110,5
Nettokassa 2921 199,9 150,2 252,9 24,3 93,1
Soliditet, % 27% 76% 29% 57% 47% 71%
Nettoskuldsattningsgrad, ggr -0,73 -0,86 -2,09 -1,25 -0,77 -0,87
Utvecklingskostnader 75,5 84,1 53,2 56,3 57,3 63,1
Balanserade utgifter for utvecklingsarbete 1,1 0,4 54 55,8 0,1 1,1
Investeringar i materiella anldggningstillgangar 2,2 5,1 0,7 0,6 1,8 5,1
Medeltal anstallda 133 107 71 54 56 72
Lonekostnader (16n, soc. avgifter och ersattningar) 139,9 142,3 87,2 56,5 65,0 85,1
Data per aktie

Resultat, kr -1,5 -1,6 -1,4 -1,2 -1,3 -2,8
Eget kapital, kr 0,7 1,6 0,7 2,0 0,5 1,62
Operativt kassaflode, kr -1,47 -1,30 -1,01 -1,28 -1,03 -1,64
Antal aktier vid arets slut, tusental 154 628,7 145637,8 102 346,4 102 247,5 66 502,9 66 491,9
Genomsnittligt antal aktier, tusental 151 381,3 127 857,1 102 304,1 74 239,1 66 496,4 46 823,4

Definitioner

Sysselsatt kapital: Summa eget kapital och skulder minus kortfristiga skulder. Ovriga definitioner, se sid. 22, Nyckeltal.
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Styrelse och revisorer

Enligt Aerocrines bolagsordning ska styrelsen besta av lagst fem och hégst tolv
ledaméter samt hogst tio suppleanter. Bolagets styrelse bestar for narvarande

av sju personer, inklusive styrelsens ordférande. Samtliga styrelseledaméter
ar valda for tiden intill slutet av arsstimman 2013. Nedan redovisas styrelse-
ledaméterna, befattning, nar de valdes in, fodelsear, utbildning, erfarenhet,

pagdende uppdrag samt uppdrag avslutade de senaste fem aren och innehav
i Aerocrine. Samtligas innehav av aktier och personaloptioner avser aktuellt

innehav per den 22 februari 2013 samt kanda forandringar dérefter och in-
kluderar makes, makas, omyndiga barns innehav samt innehav via bolag dar
vederbdrande innehar ett betydande dgande och/eller betydande inflytande.

Rolf Classon Styrelseordférande, invald 2011
Fodd: 1945. Utbildning: Pol. Mag. Goteborgs
Universitet. Erfarenhet: Rolf Classon har lang
erfarenhet fran ledande befattningar inom ldke-
medels- och MedTech-branschen bland annat
inom Pharmacia, Bayer Diagnostics och som
VD for Bayer Healthcare. Pagaende uppdrag:
Styrelseordférande i Auxilium Pharmaceuticals
(NASD), Hill-Rom Corp (NYSE) och Tecan Group (Zurich-borsen) samt
styrelseledamot i Fresenius Medical Care (Frankfurt-borsen och NYSE).
Innehav: Styrelseaktier (optioner) motsvarande 34 437 aktier.

Scott Beardsley Styrelseledamot, invald 2010
Fodd: 1967. Utbildning: MBA fran UCLA
Anderson Graduate School of Management och
B. Sc. fran Colorado State University. Erfarenhet:
Scott Beardsley &r anstdlld som partner pa Novo
Ventures (US) Inc. Mellan 2009-2012 var Scott
anstalld inom Novo A/S. Innan detta har han
lang erfarenhet inom investment banking sasom
VD for JP Morgan i San Fransisco med fokus pa investeringar i bioteknik-
sektorn och innan dess en motsvarande roll inom Piper Jaffrays USA
samt inom Montgomery Securities medlem av deras grupp fokuserad
inom halsosektorn. Innehav: Inget.

Thomas Eklund Styrelseledamot, invald 2011
Fodd: 1967. Utbildning: Civilekonom,
Handelshogskolan i Stockholm. Erfarenhet:
Thomas Eklund arbetar sedan 2002 pa Investor
Growth Capital Europe och ér idag ansvarig
for verksamheten i Stockholm. Han har tidigare
bl.a. tio ars erfarenhet fran Corporate Finance
pa Handelsbanken med fokus pa Life Science.
Pagaende uppdrag: Styrelseordférande i Bomill AB samt styrelseledamot
i Biotage AB, Global Health Partner AB, Memira Holding AB, Neoventa
Holding AB, Rodebjer Form AB ochTedcap AB. Innehav: 15 000 aktier.

Anders Williamsson Styrelseledamot, invald 2007
Fodd: 1954. Utbildning: Civilekonom, Lunds
universitet. Erfarenhet: Anders Williamsson
har 6ver 30 ars internationell erfarenhet inom
omradena medicinsk teknologi och life science.
Pagaende uppdrag: Styrelseordf6rande i Allenex
AB, Nano Bridging Molecules SA, Tigran
Technologies AB, Helsingborg Marathon AB,
Run Walk Rest Helsingborg AB och Fade Hook & Draw AB samt styrelse-
ledamot i Dreamwork Scandinavia AB. Innehav: 37 500 aktier samt
optionsratter och styrelseaktier (optioner) motsvarande 222 690 aktier.

Aktieinnehav ar baserat pa innehav per 2013-12-30
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Lars Gustafsson Styrelseledamot, invald 1997
F6dd: 1950. Utbildning: Leg. likare och
medicine doktor, Karolinska Institutet.
Erfarenhet: Lars Gustafsson ar en av upphovs-
ménnen bakom Aerocrine. Han ar professor
vid institutionen for Fysiologi och Farmakologi
pa Karolinska Institutet och bedriver forskning
kring mekanismer bakom bildandet av NO i
luftvdgarna samt mekanismer vid astma. Pagaende uppdrag: VD och
styrelseledamot i Attgeno AB och Nitrograf Bioanalys AB. Styrelse-
ordférande i Stiftelsen Ulf von Eulers foreldasningsfond och styrelse-
ledamot i Stiftelsen Lars Hiertas Minne. Innehav: 275 000 aktier samt
optionsratter och styrelseaktier (optioner) motsvarande 207 419 aktier.

Dennis Kane Styrelseledamot, invald 2011
Fodd: 1953. Utbildning: Fil. kand i biologi fran
Kalamazoo College, Michigan, USA. Erfarenhet:
Dennis Kane har éver 35 ars erfarenhet fran for-
sdljning och marknadsféring av lakemedel och
diagnostik, inkluderande éver 20 ars fokus pa
allergi och astma. Han har varit ansvarig fér den
amerikanska forsaljnings- och marknadsforings-
satsningen inom Phadia AB (tidigare Pharmacia Diagnostics) samt arbetat
med att bygga upp och expandera verksamheten inom Upjohn Inc.
avseende sjukdomshantering och lakemedelsekonomi. Pagaende uppdrag:
Styrelseledamot i Armune Bioscience Inc. Innehav: Styrelseaktier (optioner)
motsvarande 25 198 aktier.

Staffan Lindstrand Styrelseledamot, invald 1999
Fodd: 1962. Utbildning: Civilingenjor, Kungliga
Tekniska Hogskolan. Erfarenhet: Staffan Lindstrand
ar sedan 1997 partner i HealthCap, med cirka
tio ars erfarenhet inom investment banking dess-
forinnan. Pagaende uppdrag: Styrelseledamot i
HealthCap AB med associerade bolag, Limehold
AB, Orexo AB, PulmonX Corporation och

20/10 Perfect Vision AG. Innehav: Inget.

Revisorer

OhrlingsPricewaterhouseCoopers AB ar Aerocrines revisorer och omvaldes
vid arsstimman 2013. Mikael Winqvist, auktoriserad revisor och medlem i
FAR SRS, vid OhrlingsPricewaterhouseCoopers AB dr huvudansvarig revisor.



Ledande befattningshavare

Aerocrines ledning bestar av sex personer. Nedan redovisas ansvars-
omrade, anstallningsar, fodelsedr, utbildning, erfarenhet, pagaende upp-
drag samt uppdrag avslutade de senaste fem dren och innehav i Aerocrine.
Samtligas innehav av aktier och personaloptioner avser aktuellt innehav

per den 30 december 2013 samt kdnda férandringar dérefter och
inkluderar makes, makas, omyndiga barns innehav samt innehav via
bolag dar vederbérande innehar ett betydande dgande och/eller
betydande inflytande.

Scott Myers, VD och koncernchef sedan 2011
Fodd: 1966. Utbildning: MBA Finance University
of Chicago, BA Ecology and Evolutionary Biology
Northwestern University, ILL. Erfarenhet: Scott
Myers har 6ver 20 ars erfarenhet fran lakemedels-
industrin och som konsult. Detta inkluderar en bred
erfarenhet fran bade USA och Europa inom for-
sdljning och marknadsforing samt affarsutveckling.
Innan han tilltrdadde som VD for Aerocrine arbetade han pa UCB och har
innan dess haft flera seniora positioner inom Johnson & Johnson, inklusive
posten som chef for McNeil Specialty Products. Pagaende externa uppdrag:
Nominerad till styrelseledamot i Orexo AB. Innehav: 419 094 aktier samt
personaloptioner motsvarande 3 764 782 aktier.

Mats Carlson, Vice VD samt chef for teknisk
utveckling och produktion sedan 1998
Fodd: 1953. Utbildning: Civilingenjor i kemi-
teknik, Kungliga Tekniska Hogskolan. Erfarenhet:
Mats Carlson var tidigare VD for Pharmacia Chiron
Partnership. Han har dven varit verksam som
konsult for Wenell Management AB, som projekt-
koordinator hos Pharmacia och har arbetat som
projektchef inom Siemens-Elema inom utveckling av produkter for intensiv-
vard. Mats har dven varit styrelseledamot i Stiftelsen for svensk industri-
design och i PhD-projektet i bioteknologi med fokus pa industrin, vilket
bedrivs vid Karolinska Institutet. Pagaende externa uppdrag: Styrelse-
ledamot i NeoDynamics AB och styrelsesuppleant i RegMan AB.
Innehav: 59 084 aktier samt personaloptioner motsvarande 798 052 aktier.

Michael Colérus, CFO sedan 1999
Fodd: 1962. Utbildning: Civilekonom, Uppsala
universitet. Erfarenhet: Michael Colérus har
varit Business Controller for olika affirsomraden
inom Pharmacia & Upjohn sasom exempelvis
urologi/gynekologi och dmnesomsattnings-
sjukdomar. Han innehade senast tjansten som
Director of Business Control for Peptide
Hormones. Pagaende externa uppdrag: Inget. Innehav: 53 253 aktier
samt personaloptioner motsvarande 696 896 aktier.

Aktieinnehav ar baserat pa innehav per 2013-12-30

Ken Marshall, VD for dotterbolaget

Aerocrine Inc. sedan 2012

Fodd: 1959. Utbildning: BSBA inom marknads-

foring och ekonomi, Universitetet i Western

Carolina samt MBA vid Houston Baptist University.

Erfarenhet: Ken Marshall har 17 ars erfarenhet

fran GlaxoSmithKline i olika befattningar med

ledande kommersiellt ansvar inom affarsomradena
Infektionssjukdomar, Cancer, Neurologi och Affarsutveckling. Tre érs
erfarenhet med ledande befattning inom marknadsféring och forséljning
fran Ikaria inom omradet inhalerad kvavemonoxid for nyfédda med pulmo-
nell hypertension. Pagaende externa uppdrag: Inget. Innehav: 30 000
aktier samt personaloptioner motsvarande 585 000 aktier.

David Plotts, Chef for forsaljning och
marknadsforing i Europa och Asien sedan 2013
Fodd: 1967. Utbildning: Foretagsekonomi, Open
University and Science, University of Western
Australia. Erfarenhet: David Plotts har 18 ars
erfarenhet inom forséljning och marknadsforing
fran den europeiska medtech brasnchen var han
innehaft ledande roller sasom forsdljnings- och
marknadschef i UK for Tyco Healthcare, Vice VD forsdljning i UK, Irland
& Sydafrika for Covidien och Vice VD marknadsforing Europa fér Covidien.
David har ocksa varit en aktiv medlem i den brittiska foreningen for haso-
industrier (ABHI) var han for ndrvarande ar medlem i inképskommitteen for
NHS. Pagaende externa uppdrag: Medlem i inképskommitteen for NHS
for den brittiska halsoindustrin. Innehav: Personaloptioner motsvarande
26 875 aktier.

Kathleen Rickard, Chef for medicinsk

och klinisk utveckling sedan 2011

Fodd: 1958. Utbildning: Medicine doktor fran

Hahnemann University School of Medicine i

Pennsylvania, Internmedicin fran Ohio State

University, lungmedicin och intensivvard

fran Universitetet i Nebraska Medical Center.

Erfarenhet: Kathleen Rickard ar amerikansk
lakare och specialist inom lungmedicin. Hon tillfor senior industri-
erfarenhet fran GlaxoSmithKline i USA dar hon under femton ar ansvarade
for den medicinska och kliniska utvecklingen av GSK:s idag varldsledande
lakemedel for astma. Pagaende externa uppdrag: Inget. Innehav: 41 667
aktier samt personaloptioner motsvarande 763 100 aktier.
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Aerocrine AB
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Aerocrine AG
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Aerocrine Inc.

5151 McCrimmon Parkway
Suite 260

Morrisville, NC 27560

USA

Tel: 1-866-275-6469

Fax: 1-866-630-6469

E-mail: info.US@aerocrine.com
sales.US@aerocrine.com

Aerocrine International
GmbH

c/o A. Antunes
Rigistrasse 22D

8330 Pfaffikon ZH
Schweiz

Aerocrine Ltd

The Tannery,
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Leeds,

West Yorkshire, LS3 THS
Storbritannien

Tel: +44 (0)845 548 1511

Fax: +44 (0)845 548 1512
E-mail:sales.uk@aerocrine.com

“Var vision dr att forbattra behandlingen
av inflammatoriska luftvagssjukdomar och
ddrmed ocksa livskvaliteten for behandlade
patienter éver hela vérlden.”
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