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— kort presentation av.pres

Januari: Forskningsresultat fran fas I/
lla-studien med lakemedelskandidaten

VALO001 har accepterats for publikation

Resultaten som publiceras i Journal of
Experimental Hematology and Oncology
visar for forsta gangen i manniska att
forbehandling med VALOO1 vid lymf-
kortelcancer, leder till en tkad fore-
komst av ytproteinet CD20, vilket ger
klart forbattrade forutsattningar for den
efterféljande behandlingen dar antikrop-
pen Rituximab ingar. Valproat, en av

de verksamma substanserna i VAL0O1,
ar aven kand for att kunna oka effek-

ten av cellgiftsbehandling genom sin
HDAC-hammande verkningsmekanism.

Maj: Respiratorius presenterar
resultat fran Proof of
Concept-studie av RESP3000
Utvarderingsstudien har genomférts vid
Rikshospitalet i Kbpenhamn i dedice-
rade biologiska modeller pa mushjar-
ta. RESP3000 har uppvisat specifik
inbindning till hjartmuskelvavnad och
resulterat i bilder med hog upplésning
och god kontrast. Erfarna specialis-
ter som kommenterat resultaten ger
mycket goda omddmen kring den
kliniska potentialen fér RESP3000.

RESPIRATORIUS

=

November: Den sista patienten

inkluderas och genomgar sin

forsta behandling med VAL001

i den kliniska fas lla-studien

VALOO1 ges som férbehandling infor
standard kemoterapi, som inkluderar
Rituximab (R-CHOP), vid behandling av
diffust storcelligt B-cells lymfom. Malet
for den avslutade kliniska fas I-studien
var att etablera maximalt tolerabel dos.

| den pagéende fas lla-studien ar malet
att sékerstalla att dosen ar tolerabel
aven i en storre patientgrupp (totalt 20
patienter). Studierna ger aven prelimi-
nara data om de terapeutiska effekterna
av VALOO1 i kombination med R-CHOP,
samt data kring farmakokinetik. Nya
resultat presenteras forsta halvaret 2016.

November: Sydafrika har beviljat
patent for RESP3000

RESP3000 serien ar speciellt utveck-
lad for att anvandas for kardiovaskular
diagnostik, och ar en vidareutveckling av
Respiratorius patentskyddade substans-
serie RESP2000 for behandling av KOL
och svar astma. Substanserna i bagge
serierna binder specifikt till mitokond-
rier. Beviljandet av patentet bekréaftar
potentialen i RESP3000, samtidigt som
det kommersiella vardet dkar avsevart.




December: Respiratorius offentliggor

preliminéra resultat fran klinisk

fas l/lla studie med VALO001
Resultaten offentliggdérs genom en
poster vid konferensen "ASH 57th Annual
Meeting and Exposition”, den arliga
sammankomsten fér American Society
of Hematology. Under den inledande
fas |-studien etablerades den maximalt
tolererade dosen for VALOO1 till 60 mg/
kg. | den efterfoljande fas Ila-studien
har totalt 20 patienter inkluderats och
behandlats med maximalt tolerabel
daglig dos av VALOO1 (60 mg/kg).
Preliminara resultat visar att det finns

gistrering (i januari 2016) till 139 708 423.
Aktiekapitalet 6kade med 900 000 SEK
och uppgar till 6 985 421,15 SEK.

Aktierna i den riktade nyemissionen
tecknades, med avvikelse fran aktie-
agarnas foretradesratt, av en utvald
grupp svenska investerare omfattande
20 personer. Ingen av tecknarna ar
befintlig stérre aktiedgare. Syftet med
nyemissionen ar att né nya professionella
svenska investerare och darmed starka
agarbasen, samt att kostnadseffektivt
och snabbt attrahera nytt kapital.

VASENTLIGA HANDELSER
EFTER PERIODENS UTGANG

effekt av VALOO1 vid maximalt tolerabel
dos. Under april 2016 kommer Bolaget

rapportera initiala terapeutiska effek- .

ter av VALOO1 fran fas lla-studien.

December: Respiratorius genomfor
en riktad nyemission om 7,5 MSEK
Emissionslikviden mojliggor en fortsatt
satsning pa VALOO1, fér behandling av
diffust storcelligt B-cellslymfom, vilket ut-
Over utvecklingsarbete kring en unik for-
mulering innefattar férberedelser av kli-
niska studieprotokoll. Dessutom kommer
emissionslikviden att géra det mojligt att
genomféra utveckling av RESP3000-pro-
jektet for kardiovaskular diagnostik.

Totalt tecknades 18 000 000 aktier,

motsvarande cirka 12,8 procent av an-
talet aktier efter genomférd nyemission.
Antalet aktier i bolaget uppgar efter re-

Januari: Det amerikanska patent-
verket utfardar ett "notice of al-
lowance”, motsvarande ett patent-
godkannande for patentansékan
géllande RESP3000-serien
RESP3000-serien ar utvecklad for att
anvandas for kardiovaskular diagnostik
med PET-kamera. Genom diagnostiska
fordelar, sa som utmarkt uppldsning
och lag straldos, roner markorer till
PET-kameror stort intresse i branschen.

Patentgodkannandet ar ett viktigt steg
for Respiratorius d& USA represente-
rar den enskilt stoérsta marknaden och
ar ett foregangsland vad galler intro-
duktion av ny teknologi for férbattrad
diagnostik av hjart-kéarlsjukdomar.
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AFFARSIDE
Respiratorius utvecklar nya effektiva 18-

kemedelskandidater mot folksjukdomarna
cancer, KOL och svar astma. Bolagets verk-
samhet baseras pa patentsdkta substanser,
som i prekliniska studier visat ¢verlagsna
resultat jamfért med "golden standard”.

VISION

Respiratorius vision ar att bidra till att mildra
den globala sjukdomsboérdan for de tre
stora sjukdomarna cancer, respiratoriska
sjukdomar samt hjart-karlsjukdomar.

Bolagets malsattning och drivkraft &r att

ta fram nya innovativa lakemedel for att
forbattra livskvaliteten for patienter som lider
av cancer, kroniskt obstruktiv lungsjukdom
(KOL) och svar astma. Pa sa satt skapas
aven langsiktig vardetillvaxt for aktiedgarna.

MAL

VALOO1- behandling av diffust

storcelligt B-cells lymfom

For VALOO1 som &r baserad pa existeran-
de och val beprévade substanser med
ett nytt anvandningsomrade, ar forut-
sattningarna storre att ga langre och for
vissa marknader ta projektet hela vagen
genom Fas IIb/Ill. Bolaget identifierar
och stker potentiella globala samarbets-
parter infor den fortsatta utvecklingen.

6 RESPIRATORIUS

Malsattningen ar att under 2016 i detalj
planera for framtida klinisk utveckling och
fortsatt produktutveckling av VALOO1.

RESP3000 — kardiovaskular diagnostik
Inom kardiovaskular diagnostik och
specifikt RESP3000-projektet avser
bolaget att fortsatta utvecklingen pa-
rallellt med att identifiera potentiella
intressenter och samarbetspartner.

Malsattningen for 2016, baserat pa de
goda resultat som uppnatts i prekli-
nisk in vivo modell, ar att forbereda in-
for klinisk utveckling. Malsattningen ar
att den fortsatta utvecklingen kan ske i
samarbetsform med extern partner.

RESP1000- behandling av KOL och astma
Samarbetsprojektet med Cadila Pharmaceu-
ticals Inc. fortskrider framgangsrikt enligt
plan. Under éaret har viktiga mal i utveck-
lingen uppfyllts vad galler den identifierade
lakemedelskandidaten ur RESP1000-serien.

Under 2016 ar malsattningen att genomfo-
ra pre-kliniska forsok infor start av klinisk
utveckling.

MARKNAD

Samtliga Respiratorius projekt riktar sig mot
stora marknader i form av folksjukdomar
dar det finns stora behov av férbattrade
behandlingar.



VALO001 utvecklas for behandling av

diffust storcelligt B-cellslymfom (DLBCL),
den vanligast forekommande formen av
Non-Hodgkins lymfom som &r den vanligas-
te typen av lymfkértelcancer i vastvarlden.

| Europa och USA diagnosticeras arligen
cirka 60 000 patienter med sjukdomen.
Majoriteten av dessa patienter behandlas
med kemoterapi i kombination med anti-
kroppsbehandling med Rituximab. Femars-
Overlevnaden uppskattas till 60 procent.

RESP1000 avser ett I1akemedel for be-
handling av KOL och astma. KOL drabbar
omkring 10 procent av population 6ver 45
ar och uppskattningsvis sa dor 3 miljoner
arligen i sjukdomen. Den globala mark-
naden for KOL och astma varderades
2010 till 25 miljarder USD och forvan-

tas vaxa till 27 miljarder USD 2017.

RESP3000 &r en serie substanser utveck-
lade for diagnostik av hjart-karlsjukdo-
mar, som ar den vanligaste dédsorsaken

i Sverige bade bland kvinnor och man.
Halften av vastvarldens befolkning insjuk-
nar och dor av hjart- och karlsjukdom.
Arligen drabbas 715,000 amerikaner

av hjartinfarkt varav 15 procent avlider.
Marknaden fér PET-markdrer, motsvaran-
de RESP3000 ar i kraftig tillvaxt med en
estimerad storlek pa 4 miljarder USD 2018.

STRATEGI OCH AFFARSMODELL
Respiratorius ska utgéra en attraktiv
partner till akademiska forskargrupper,
bioteknikbolag och globala Iakemedels-
féretag. Vi har en unik kompetens med
fokus pa den tidiga delen av vardeked-
jan, fran den akademiska forskningen till
ett fardigt lakemedel pa marknaden.

Respiratorius soker strategiska partners
i tidig fas som tar pa sig det finansiella
och operativa ansvaret for utvecklingen till

produkt. Sddana partners har ekonomis-
ka resurser, erfarenhet av stérre Kkliniska
studier samt upparbetade kontakter med
registreringsmyndigheter. Dessa part-
ners ska ocksa i framtiden ansvara for
tillverkning, marknadsféring och forsalj-
ning av de registrerade lakemedel som
kan bli resultatet av utvecklingsarbetet.
Intresse har redan visats fran flera stora
lakemedelsbolag avseende in licensiering
och samarbete kring bolagets projekt.

Ett licensavtal med ett lakemedelsbolag

kan férvantas ge Respiratorius inkomster i
form av en initial engangsbetalning, darefter
betalning vid uppnadda milstolpar samt
royaltyintékter. | det fall ett licensavtal sluts
finns det en aktieagaréverenskommelse
bland de stdérre aktiedgarna som innebar att
de kommer att verka for att halva férskotts-
betalningen i samband med ett licensavtal
ska skiftas ut pro rata till alla aktieagare.

Tidpunkten for att teckna samarbetsavtal
med lakemedelsbolag ar affarsbeslut som
avgors av kostnader, risk, kompetensbehov
och det varde som ytterligare ett steg i egen
regi skulle tillféra. Sddana samarbetsav-

tal sakerstaller att projekten pa ett tidigt
stadium tillférs kunskap och resurser fran
lakemedelsbolag och Respiratorius undviker
att binda alltfor stora resurser i ett enskilt
projekt. Det ligger i bolagets eget intresse
att utan avkall pa sakerhet verka for att mini-
mera tiden fram till lansering av lakemedel.

ORGANISATION

Bolaget verkar enligt virtuell modell, det vill
saga utan anstallda i bolaget. Bakgrunden
ar att resurs- och kompetensbehov varierar
under projektutvecklingen och upphandlas
darfor efter behov. Denna organisations-
modell ar helt fokuserade pa vardeska-
pande projektutveckling vilket styrelsen
beddmer vara mest kostnadseffektiv.
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Aktien i Respiratorius Mstades de
under kortnamnet RESP och ISIN-
den 31 december 2015 uppgick till 147

R 121 708 423. Det finn;aett. aktieslag, dir varje akti

bolagets tillgdngar och resultat samt berattiga
?
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AKTIENS UTVECKLING HISTORISKT

LAGST MEDEL HOGST VOLYM AKTIER
2012 0,23 0,31 0,50 6 760 487
2013 0,27 0,44 0,68 78 859 373
2014 0,25 0,44 0,71 55 348 448
2015 0,25 0,36 0,69 100 742 020

FEM STORSTA AKTIEAGARE 2015-12-31

NAMN ANTAL AK INNEHAV %
Faro Capital AB 23 311 100 19,15
Valcuria Holding AB 10 800 000 8,87
Avanza Pension 7134 349 5,86
Mikael Lonn 5633 541 4,63
Hans Harvig 3464 972 2,85

AGARFORDELNING AV AKTIEN

.ANTAL 5 ANTAL ANTAL ANTAL
ANTAL AKTIER AKTIEAGARE AKTIEAGARE% AKTIER AKTIER%
1-1 000 190 12,88% 105 576 0,09%
1.001-10 000 567 38,44% 3 366 869 2,77%
10 001-50 000 470 31,86% 11 825 439 9,72%
50 001-100 000 119 8,07% 9091 364 7,47%
100 001-500 000 96 6,51% 19 949 295 16,39%
500 001-1 000 000 17 1,15% 12 115 043 9,95%
1000 001- 16 1,08% 65 254 837 53,62%
1475 100,00% 121 708 423 100,00%
AKTIENS UTVECKLING UNDER ARET Antal, st Kr
MANAD KURS OMSATTNING 40 000 00 0,8
Januari 0,36 18 979 431
Februari 0,40 8607 312
Mars 0,35 6 147 054 30 000 00 — 0,6
April 0,37 1775842
Maj 0,36 2 655 376
Juni 0,34 1928 268 20 000 00

:

Juli 0,32 1506 219
Augusti 0,30 2031224
September 0,30 1923 353 10 000 00 - - 02
Oktober 0,34 3002 381
November 0,59 37 333 581
December 0,56 14 851 979

Februari
September
Oktober
November
December
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Respiratorius har idag en bred projektportfélj som adresserar de stora folksjukdomarna: cancer,
kardiovaskuladra sjukdomar samt KOL och astma. Lakemedelskandidaten VAL001 for behandling
av lymfkortelcancer, befinner sig i klinisk utvecklings fas lla. Studien fullrekryterades

under 2015 och presentation av forsta resultat ar nara forestaende. Utvecklingen av

en lakemedelkandidat for behandling av KOL och astma pagar i samarbete med Cadila
Pharmaceuticals Ltd. Projektet amnat for diagnostik av kardiovaskuldra sjukdomar, RESP3000

har under aret visat goda prekliniska resultat liksom viktiga patentgodkdnnande har erhallits.

Som ett resultat av en framgangsrik
riktad nyemission i slutet av 2015 har vi
sakerstallt den fortsatta utvecklingen
av projekten VALOO1 och Resp3000.

VALO001

| stark vetenskaplig konkurrens har lake-
medelsprojektet VALOO1 publicerats i tva
vetenskapliga arbeten. Dessa ar baserade
pa material insamlat under den pagéaende
kliniska utvecklingen av projektet. Det ena
arbetet klarlagger att VALOO1 samverkar
med Rituximab som &r ett av varldens bast
séljande lakemedel och ingar tillsammans
med kemoterapi i dagens standardbehand-
ling (R-CHOP) vid diffust storcelligt B-cells
lymfom. VALOO1 6kar nivaerna av proteinet
CD20 hos patienterna, vilket ar viktigt for
att uppna ett gott behandlingsresultat med
den monoklonala antikroppen Rituximab.
Den samverkande effekten med VALOO1
ar saledes nagot som badar mycket gott
ur bade ett medicinskt och kommersiellt
perspektiv. Det andra arbetet rér prelimina-
ra resultat fran fas I/lla studien och bland
annat den maximalt tolererade dosen av
VALOO1 i kombination med R-CHOP.

Under varen férvantas ytterligare data
fran den kliniska studien presenteras.
Bland annat om hur patienterna svarat

pa behandlingen, vilket kommer att vara
viktigt for den fortsatta kliniska utveckling-
en, men ocksa for att attrahera framtida
samarbetsparter. Den kliniska studien

M RESPIRATORIUS

kommer att fortga och patienterna kommer
att foljas under 18 manader, vilket ger oss
ytterligare information om &verlevnad.

Malsattningen for 2015, att anpassa och op-
timera lakemedel utifran de specifika behov
som har identifierats under den kliniska ut-
vecklingen, har varit framgangsrik. Vi avser
att komplettera
den existerande
patentanstkan
for VALOO1 med
ytterligare an-
sokningar vilket
skulle starka

de intellektuella
rattigheterna
kring projektet.

RESP3000
Marknaden for PET-markorer for kar-

diovaskular diagnostik ar under starkt
tillvaxt. Det ar darfor gladjande ur kon-
kurrenssynpunkt att presentera de goda
resultat som vi fick vid utvarderingen av
RESP3000 i biologiskt relevanta model-
ler. Malsattningen ar att pa basta satt
forvalta resultaten genom en begransad
och tydligt vardeskapande utveckling.

Bolaget héller fast vid strategin att finna en
lamplig samarbetspartner och vi férvantar
0ss att intresset Okar som ett resultat av
de beviljade patent som kommunicerats.

|[||




e\

VD har ordet

i

RESP1000 och Resp3000 genom en riktad emission.
Utvecklingen av l1akemedel for behandling Styrkta av arets goda resultat med viktiga
av KOL och astma, baserade pa bolagets patentgodkannanden och goda studiere-
identifierade lakemedelskandidater, sker sultat, fortsatter vi arbetet med att etablera

genom ett samarbetsavtal med Cadila Phar-  ytterligare samarbeten med internationella
maceuticals Ltd. i Indien. Under aret har partners. Malsattningen ar fortsatt vardeska-
arbetet fortskridit enligt plan och det finns pande bade for aktieagare och for patient-
déarmed goda férhoppningar om att viktiga grupper med tydliga medicinska behov. Jag
steg i utvecklingen kan slutféras under 2016~ summerar ytterligare ett gott ar och ser fram
vilket for projektet narmare klinisk proévning. emot den fortsatta utvecklingen av bolaget.

Slutligen vill jag tacka for det fortroen- /\

de som investerare och aktieagare visat \m/\fb{}’
bolaget under aret. Vi har bland annat pa f 4 3

ett kostnadseffektivt satt finansierat den K Johan Drott, VD
fortsatta utvecklingen av projekten VALOO1
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AKTUELLA UTVECKLINGSPROJEKT
| nedanstaende tabell redovisas hur langt Respiratorius huvudsakliga lakemedelskandidater

har kommit i utvecklingsprocessen.
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Projekt Indikation

VALOO1 Lymfom

(cancer)

RESP2000 KOL, astma

Kardiovaskular
RESP3000 diagnostik

12 RESPIRATORIUS



VALO001
Lakemedelskandidaten VALOO1, utvecklas
primart for behandling av diffust storcel-

ligt B-cellslymfom (DLBCL), som ar den
vanligast forekommande formen av lymfkor-
telcancer. VALOO1 har visat tydligt positiva
experimentella data mot bland annat diffust
storcelligt B-cellslymfom, och en Klinisk

fas I-studie slutférdes framgangsrikt under
2013. | denna studie faststalldes maximalt
tolerabel dos i kombination med en stan-
dardbehandling med cellgift (R-CHOP)

vid behandling av patienter med DLBCL.
Den fortsatta kliniska utvecklingen fort-

gar genom en fas lla-studie, som fullre-
kryterades under 2015. Totalt inkluderas

20 patienter i studien och responsdata
kommer att presenteras under april 2016.

RESP1000

RESP1000 ar en substansserie med lake-
medelskandidater med antiinflammatoriska
och luftrérsvidgande egenskaper som
utvecklas for att mojliggéra behandling

av KOL- och astmapatienter. | september
2014 tecknade Respiratorius ett licens- och
utvecklingsavtal avseende RESP1000 med
Cadila Pharmaceuticals Ltd, ett av Indien
stdrsta privata lakemedelsbolag. Projektet
befinner sig i nulaget i preklinisk fas och
enligt det tecknade licensavtalet kommer
Cadila Pharmaceuticals Ltd att ansvara for
och bekosta den kommande utvecklingen
vid bolagets faciliteter i Ahmedabad, Indien.

ARSREDOVISNING 2015 13



OM CADILA PHARMACEUTICALS LTD. (www.cadilapharma.com)
Cadila'Pharmaceuticals ar ett av de storsta privatdagda lakemedelsforetagen i

Indien, med huvudkontor i Ahmedabad, Indien. Bolaget som grundades 1951

utvecklar och tillverkar kvalitetslakemedel i varldsklass, for férsaljning och dist-

ribution pa alla stérre marknader éver hela varlden och ar darmed leverantér av

integrerade halsovardslésningar med en omfattande terapeutisk portfolj inom

lungsjukdomar, onkologi, neurologi och kardiologi. Cadila Pharmaceuticals ar

ett modernt forsknings-och innovationsdrivet féretag med flera samarbeten med

framsta akademiska och forskningsbaserade organisationer ¢ver hela varlden.

Cadila Pharmaceuticals var det férsta indiska féretaget att fa IND-godkannan-

de (Investigational New Drug) av USFDA for kliniska férsok som ska utforas i

Indien. Darefter har féretaget lamnat in fem IND-ans6kningar hos USFDA.

RESP2000

Lakemedelskandidat mot KOL och ast-
ma. RESP2000 ar en serie med nya
kemiska substanser som &r helt skilda fran
RESP1000-serien och paverkar mitokond-
rierna (forenklat cellernas energiskapare)

i den glatta muskulaturen. Substanserna
har luftrérsvidgande egenskaper som
ocksa har potential att kunna utvecklas till
lakemedel for behandling av KOL och svar
astma. Dessutom genomférs vissa explo-
rativa undersékningar inom andra sjuk-
domsomraden dar verkningsmekanismen
indikerar potentiell terapeutisk framgang.

RESP3000

Biomarkorer for diagnos av hjart-karl-
sjukdomar. RESP3000 ar ett projekt inom
diagnostisering av hjart-karlsjukdomar med
PET-kamera. En proof-of-concept studie
slutférdes med goda resultat under 2014.
Under 2015 och under inledningen av 2016
godkandes patentanstkan for substans-
serien RESP3000. Férhoppningen ar att
etablera samarbeten kring den fortsatta
utvecklingen redan i ett tidigt skede.

14 RESPIRATORIUS

OVRIG FORSKNING OCH UTVECKLING
Utéver de ovan namnda utvecklings-
projekten arbetar Respiratorius med
ytterligare lakemedelskandidater. Dessa
lakemedelskandidater befinner sig dock i
nulaget i en mycket tidig utvecklingsfas.

Respiratorius har aven utvecklat en pa-
tentskyddad teknologiplattform (R-HSAT)
som gor det mojligt att studera glatt
muskulatur i olika vavnader hos djur och
manniskor. Teknologin kan anvandas i
forskningsandamal samt for screening
och optimering av lakemedelskandida-
ter. Respiratorius har for avsikt att utli-
censiera ratten att anvanda R-HSAT.

BAKGRUND OCH HISTORIK
Respiratorius grundades 1999 med syf-
te att utveckla effektiva lakemedel mot
KOL och svar astma, ett terapiomrade
som annu saknar effektiva lakemedel.
Uppskattningsvis drabbas 10 procent av
befolkningen 6ver 45 ar av KOL, och 3
miljoner dor arligen som en f6ljd av sjukdo-
men. Den globala Iakemedelsmarknaden
for KOL beraknas vaxa fran 10,5 miljarder
USD 2010 till 12,6 miljarder USD ar 2017.



Genom utvecklingen av en mat- och for-
soOksutrustning (R-HSAT) for att studera de
sma luftréren som finns i lungvavnaden hos
patienter och djur kartlades olika kemiska
substansers paverkan pa den glatta musku-
laturen i luftréren. Studier har genomforts pa
isolerad lungvavnad fran éver 150 individer
vilket ger ett betydligt battre stod for att
substanserna kommer att visa en positiv
effekt vid kliniska studier pa manniska an
om studierna hade utférts med djurvavnad.

Ar 2003 framstallde bolaget substansserien
RESP1000 med en ny verkningsmeka-

nism jamfért med existerande lakemedel
pa& marknaden. RESP1000 tycks vara
betydligt effektivare an existerande la-
kemedel nar det géller att motverka de
bakomliggande medicinska faktorer som
orsakar luftrérsproblem. Under perioden
2006-2007 optimerades RESP1000.

Under 2008 upptacktes ytterligare en ny
klass av kemiska substanser, RESP2000,
med kraftigt luftrérsvidgande effekt pa
human lungvavnad vid mycket laga kon-
centrationer. Under de foljande aren
bekraftades aven den luftrérsvidgande
effekten av RESP2000 i en in vivo-mo-
dell fér marsvin. Dessutom genomférdes
en mer detaljerad kartlaggning av verk-
ningsmekanismen hos RESP2000.

Kunskapen om verkningsmekanismen
hos RESP2000 gjorde att bolaget kun-
de utveckla RESP3000, en substans-
serie for forbattrad diagnostisering av
hjart-karlsjukdomar med PET-kameror.
Projektet har utvecklats val och en ut-
vardering i relevanta biologiska modeller
slutférdes med framgang under 2014.

Under 2012 férvarvade Respiratorius akti-
erna i Valcuria AB och darmed lakemedels-
projektet VALOO1. Foérvarvet genomférdes

pa affarsmassiga och forskningsmassiga
grunder da lakemedelskandidaten VALOO1
uppvisat starka experimentella effekter

pa manskliga lymfomcellinjer (modeller
for lymfkortelcancer). En férstarkning och
breddning av Respiratorius projektportfolj
med ett cancerprojekt var en viktig del

av de affarsmassiga grunderna. Projektet
VALOO1 har utvecklats val i Respiratorius
regi och en framgéangsrik fas I-studie har
genomforts. Under 2014 inleddes en fas
Ila-studie vilken fullrekryterades under 2015.

Enligt styrelsens bedémning 6kar sanno-
likheten for att kunna genomféra en affar
med till exempel ett stérre lakemedelsbo-
lag vasentligt da ett projekt befinner sig

i klinisk fas. Det gor att Respiratorius har
narmat sig tidpunkten for potentiella intakter
tack vare forvarvet av VALOO1. Utéver
férbattrade resurser for VALOO1-projektet
skulle intakter fran en dylik affar inneba-
ra 6kade mojligheter att driva Bolagets
ovriga projekt vidare pa ett effektivt satt.

POTENTIAL FOR LAKEMEDELS-
KANDIDATERNA

Respiratorius ambition ar att utveckla
nuvarande lakemedelskandidater for att i
framtiden kunna presentera nya effektiva
lakemedel for behandling av diffust stor-
celligt B-cellslymfom (VALOO1), KOL och
svar astma (RESP1000 och RESP2000)
samt fér diagnostisering av hjart-karlsjuk-
domar (RESP3000). Inom samtliga dessa
omraden beddmer styrelsen att Bolaget
har mojlighet att, tillsammans med partners
eller i egen regi, kunna lansera lakeme-
del pa marknader av betydande storlek.
Det ar dock viktigt att notera att det kravs
saval prekliniska som kliniska studier innan
lakemedel kan kommersialiseras. Lakeme-
delsbranschen som sadan, och inte minst
kliniska studier, ar férenade med osékerhet
kring saval finansiering som studieresultat.
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1999

» Respiratorius grundas som en av-
knoppning fran Lunds Universitet av
Christer Fahreeus och Staffan Skogvall.

» Forsta forsdkskammaren for matning
av humana luftvagar tas i bruk.

2000
» Generation tva av forsoks-
kamrarna invigs.

2001
» Capsazepin upptacks vara en all-
mant bronkrelaxerande substans.

2003
» Bolagets forsta egenutvecklade potenta
substanser, RESP1000 serien for be-

handling av KOL och astma syntetiseras.

2004
» Den forsta patentanstkan for
en substans inlamnas.
» Upptackterna kring capsazepin publ-
iceras i en vetenskaplig tidskrift.
» Generation tre av forsékskamrar-
na tas i bruk och patentansékan
for teknikplattformen inlamnas.

2007

» Forsokskamrarna installeras for for-
sta gangen hos en extern samar-
betspartner (i Riga, Lettland).

» Forsta prekliniska toxstudien
med RESP1000 slutfors.

2008

» En ny klass av bronkrelaxerande
substanser for behandling av KOL och
astma, RESP2000 serien, upptéacks.

2009

» RESP2000 visar positiv bronk-
relaxerande effekt in-vivo.

*~Respiratorius erhaller det férsta god-
kanda patentet for RESP1000.

2010

» Verkningsmekanismen for
RESP2000 faststalls.

» Toxikologiska sakerhetsstu-
dier utfors med RESP2000.

» Samarbetsavtal sluts med Toyota for

att s6ka en licenspartner i Japan.
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2011

» Prekliniska effekt- och sakerhetsstudier
genomférs med RESP1000 med positi-
va resultat. Styrelsen beslutar dock att
ytterligare studier kravs innan klinisk fas.

* Respiratorius anstker om patent-
skydd fér RESP3000 inom anvand-
ningsomradet biomarkéorer.

+ Stod fran VINNOVA erhalls for ut-
vecklingen av RESP1000.

2012

» Respiratorius férvarvar Valcuria
AB, och darmed lakemedelspro-
jektet VALOO1 for effektivare be-
handling av lymfkértelcancer.

» Kilinisk fas I-studie inleds for 1&-
kemedelsprojektet VALOO1.

+ RESP1000 erhaller godkant
EPO-patent (Europa).

2013

» Fas |-studie for VALOO1 slut-
fors framgangsrikt.

» Utvarderingsavtal for RESP3000
tecknas med Genovis.

+ Patent for RESP2000 god-
kaénns i USA och Europa.

+ Patent for RESP1000 godkanns i Japan.

2014

* Fas lla-studie med VALOO1 inleds.

» Licens- och utvecklingsavtal for
RESP1000 tecknas med
Cadila Pharmaceuticals Ltd.

» Proof-of-concept-studie i bio-
logiska modeller med RESP3000
slutfors framgangsrikt.

2015
+ Fas lla-studie med VALOO+fullrekryterad.
* Mycket goda résultat rapporteras
fran Proof-of-concept-studie i bio-
logiska modeller med RESP3000.
+ Sydafrika som forsta land med-
delar godkannande av patent-
ansokan\fér RESP3000






Styrelse och VD

OLOV STERNER, Fodd 1953

Ordinarie styrelseledamot

Styrelseledamot i Respiratorius sedan 2004. Professor

i organisk kemi och dekanus for Naturvetenskapliga
fakulteten, Lunds Universitet. Forfattare och medforfattare
till mer &n 400 publikationer i vetenskapliga tidskrifter.
Styrelseledamot i Partners for Utvecklingsinvesteringar
inom Life Sciences AB, Glactone AB, Oncorena

AB, Gabather AB samt Stelmast AB.

Antal aktier: 402 178

KRISTINA DROTT, Fodd 1971

Ordinarie styrelseledamot

Styrelseledamot i Respiratorius sedan 2012. Docent
vid medicinska fakulteten, Lunds Universitet.
Specialistlakare verksamhetsomrade hematologi,
onkologi, stralningsfysik, Skanes Universitetssjukhus.
Grundare till Valcuria AB som foérvarvades av
Respiratorius AB &r 2012 samt Valcuria Holding AB.

Antal aktier: 1 080 000’
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CHRISTER FAHRAEUS, Fsdd 1965
Styrelseordférande

Grundare av Respiratorius samt styrelseledamot

eller styrelsesuppleant sedan 1999. Fil kand, MSc
Bioengineering, 4 ar som doktorand i neurofysiologi

och 3 ar pa lakarlinjen, Lunds Universitet Teknologie
hedersdoktor vid Lund Universitet 2002. Grundare av
Agellis Group AB, Anoto Group AB, Precise Biometrics AB,
CellaVision AB, EQL Pharma AB och Flatfrog laboratories
AB. Styrelseordférande i FlatFrog Laboratories AB och
Longboat laboratories AB och styrelseledamot i CellaVision
AB, Reccan diagnostics AB och EQL Pharma AB.

Antal aktier: 23 311 100

INGEMAR KIHLSTROM, Fodd 1952

Ordinarie styrelseledamot

Ordinarie styrelseledamot i Respiratorius sedan 2006.

Fil kand i kemi och biologi, doktor i fysiologi, docent vid
Uppsala Universitet. Konsult inom bioteknik och finans.
Har arbetat med forskning och utveckling, affarsutveckling
vid Astra och Pharmacia under 1982-1996, darefter

som lakemedelsanalytiker inom finansbranschen hos bl

a. Swedbank, Aros Securities och ABG Sundal Collier.
Styrelseordférande i Miris Holding AB, BoMill Holding AB,
EQL Pharma AB, Spectracure AB. Styrelseledamot i Health
Invest Partners AB, Prolight Diagnostics AB, Emplicure AB.

Antal aktier: 801 167

JOHAN DROTT, Fodd 1966

VD

VD sedan april 2013. Doktor inom medicinsk teknik
med l&ng erfarenhet fran ledande befattningar

inom medicinteknik och lakemedelsutveckling med
inriktning mot affarsutveckling och kommersialisering
av forskningsresultat. Grundare och VD for Valcuria
AB som forvarvades av Respiratorius AB ar 2012.

VD aven vid Diaprost AB sedan mars 2015.

Antal aktier: 5 380 560

1 Valcuria Holding AB ags av Kristina Drott, Johan Drott samt tva externa personer (en fysisk respektive en juridisk person)
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Inbjudan till arsstdmma

ARSSTAMMA

Arsstamma i Respiratorius AB (publ)
ager rum mandagen den 2:e maj 2016
kl. 16.00 vid Medicon Village i Lund.

Kallelse till arsstamman finns till-
ganglig pa Respiratorius hemsida
(www.respiratorius.com).

RATT TILL DELTAGAN-

DE OCH ANMALAN

Rétt att delta i arsstamman har den som
dels upptagits som aktiedgare i den av
Euroclear Sweden AB férda aktieboken
avseende forhallandena den 26 april
2016, dels senast den 26 april 2016,
garna fore kl. 16.00, till bolaget anma-
ler sin avsikt att delta i arsstarnman.

Anmalan om deltagande i stdmman ska
ske skriftigen med namn, person- eller

org. nr, adress, e-post och telefonnummer
till adress Respiratorius AB, 223 81 LUND,

eller e-post till info@respiratorius.com.
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AKTIEREGISTRERING

Aktiedgare som latit forvaltarregistrera sina
aktier maste tillfalligt inregistrera aktierna

i eget namn hos Euroclear Sweden AB for
att fa delta i stamman. S&dan registrering
maste vara verkstalld senast den 26 april
2016 och bor begéaras i god tic fére denna
dag hos den som férvaltar aktierna.

OVRIG INFORMATION

Finansiella rapporter, pressmedde!anden
och annan information finns tillganglig pa
Respiratorius hemsida www.respiratorius.
com fran offentliggérandet. Respiraicrius
finansiella rapporter och pressmeddelanden
kan prenumereras pa och laddas ner fran
hemsidan eller via AktieTorgets hemsida.

Respiratorius har med hansyn till saval
miljo- som kostnadsmassiga skéal beslutat
att i férsta hand distribuera arsredovis-
ningen via foretagets hemsida. Den tryckta
arsredovisningen kommer fortsattningsvis
att kunna bestéllas via bolaget och postas
till de aktiedgare och andra intressenter
som sarskilt begar det. For ytterligare
information kontakta Johan Drott, verk-
stallande direktor, tfn. 070-922 41 40,
eller e-post: info@respiratorius.com.




Finansiell kalender

KOMMANDE RAPPORTTILLFALLEN:
Delarsrapport 1 den 2 maj 2016
Halvarsrapport den 1 augusti 2016
Delarsrapport 3 den 11 november 2016
Bokslutskommuniké 2016 den 8 februari 2017
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VERKSAMHETEN

Respiratorius ar ett lakemedelsbolag som
bedriver forskning och utveckling med
syfte att ta fram nya innovativa lakemedel
mot cancer samt luftvagssjukdomarna
KOL och svar astma. Baserat pa denna
forskning har bolaget dessutom fram-
stallt nya kemiska substanser som kan
mojliggora forbattrad diagnosticering av
framforallt hjart- och karlsjukdomar.

Lakemedelsutvecklingen inom cancer, i
form av projektet VALOO1, utgar fran en
kombination av beprévade och val tole-
rerade l8kemedel som anvands fér andra
indikationer an cancer. Bolaget har kunnat
visa pa tydlig effekt av VALOO1 som férbe-
handling till en standardbehandling med
cellgift. Projektets kliniska utveckling har in-
letts och arbetet med att ta fram en optimal
formulering av |lakemedlet pagar parallellt.

Bolagets vetenskapliga och tekniska
plattform inom KOL och astma baseras
pa en patentskyddad och egenutvecklad
mat- och forséksutrustning for biologiska
studier pa sma humana bronker. Bolaget
har med hjalp av denna plattform tagit fram
nya patentsdkta kemiska substanser med
stark formaga att relaxera sma humana
bronker som vida 6verstiger effekten av
existerande |lakemedel. Detta har visats

i forsdk ex vivo pa humant lungmaterial i
Respiratorius biologiska matutrustning.

Bolagets forskning och utveckling inom
diagnosticering av framforallt hjart- och
karlsjukdomar &r baserad pa substansse-
rien RESP3000. Substansserien binder
specifikt till mitokondrier, som ar cellernas
energiférsorjare. Hjartmuskelvavnad som
kraver mycket energi har hég densitet av
mitokondrier vilket ger kontrastrika bilder,
vilket bolaget visat i preklinisk studie.

KONCERNSTRUKTUR

Respiratorius &r moderbolag i en koncern
omfattande, férutom moderbolaget, de
helagda dotterbolagen Bergdalsten Kemi
AB och Valcuria AB. Bergdalsten Kemi AB
ar ett vilande bolag. | Valcuria AB aterfinns
patentrattigheter for Respiratorius cancer-
projekt VAL-001. All 6vrig verksamhet sker
i moderbolaget Respiratorius och moder-
bolaget har inga andra aktieinnehav.

VASENTLIGA HANDELSER

UNDER ARET

VALOO1

Den 22:e januari 2015 meddelar Respiratori-
us att forskningsresultaten fran fas I-studien
med lakemedelskandidaten VALOO1 har ac-
cepterats for publikation i den ansedda ve-
tenskapliga tidskriften Journal of Experimen-
tal Hematology and Oncology. Resultaten
visar for foérsta gangen i manniska att forbe-
handling med VALOO1 leder till en 6kad fo-
rekomst av ytproteinet CD20, vilket ger Klart
forbattrade forutsattningar for den efterfol-

ARSREDOVISNING 2015 23



jande behandlingen dar den monoklonala
antikroppen Rituximab ingar. Valproat, en av
de verksamma substanserna i VALOO1, ar
kand for att kunna 6ka effekten av cellgifts-
behandling genom sin HDAC-hammande
verkningsmekanism. Bolaget bedémer

att de nya fynden kraftigt minskar risken

for utebliven effekt och att projektets hela
risk minskar i motsvarande omfattning.

6:e oktober 2015 meddelade Respiratorius
att ett vetenskapligt arbete med preliminara
resultat fran den kliniska studien av VAL0OO1
accepterats for presentation som poster vid
kongressen "American Society of Hemato-
logy 57th Annual Meeting and Exposition”
5-8 december, 2015, i Orlando, USA.

De resultat som presenterades inne-
fattade data fran patienter under den
inledande "dose finding”-studien (fas 1),
dar maximal tolerabel dos (MTD) faststall-
des, samt data fran de patienter som vid
sammanstallningen av data behandlats
med MTD i den efterfoljande dosex-
pansionstudien (fas Ila). Totalt ingick 28
patienter i data som rapporterades.

18 november meddelade Respiratorius
att den sista patienten hade inkluderats
och genomgétt sin férsta behandling med
VALOO1 i den kliniska fas lla-studien.

Fas I/lla-studierna genomfors vid Skanes
onkologiska klinik, SUS i Lund/Malmg,
Akademiska sjukhuset i Uppsala och vid
Cancercentrum, Norrlands universitetssjuk-
hus i Umeda. VALOO1 ges som férbehandling
infor standard kemoterapi, som inklude-

rar Rituximab (R-CHOP), vid behandling

av diffust storcelligt B-cells lymfom.

Malet for den avslutade kliniska fas |-studien

var att etablera maximalt tolerabel dos. |
den pagaende fas lla-studien ar malet att
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sékerstalla att dosen ar tolerabel dven i en
storre patientgrupp (totalt 20 patienter).
Studierna ger aven preliminara data om

de terapeutiska effekterna av VALOO1 i
kombination med R-CHOP, samt data kring
farmakokinetik. Under forsta halvaret 2016
kommer Respiratorius att sammanstélla
resultat fran samtliga inkluderade patien-
ter vad galler respons pa behandling.

7:e december offentliggjorde Respiratori-
us prelimindra resultat fran klinisk fas I/lla
studie med VALOO1 genom en poster vid
konferensen "ASH 57th Annual Meeting and
Exposition”, dvs den arliga sammankom-
sten fér American Society of Hematology

Under den inledande fas I-studien etable-
rades den maximalt tolererade dosen for
VALOO1 till 60 mg/kg. For studien rekry-
terades patienter som nydiagnosticerats
med diffust storcelligt B-cells lymfom.

Vid hoégre dos registrerades horselpa-
verkan i form av bland annat tinnitus.

| den efterfoljande fas lla-studien har totalt
20 patienter inkluderats och behandlats med
maximalt tolerabel daglig dos av VAL0O1
(60 mg/kg). Preliminara resultat visar att det
finns effekt av VALOO1 vid maximalt tolera-
bel dos. Under april 2016 kommer Bolaget
rapportera initiala terapeutiska effekter av
VALOO1 fran fas Ila-studien. For att saker-
stalla langtidseffekterna av VAL0OO1 kommer
patienterna regelbundet understkas under
24 manader efter avslutad behandling.

RESP3000

26:e maj 2015 presenterade Respiratorius
resultat fran Proof of Concept studie av
RESP3000, bolagets projekt for kardio-
vaskular diagnostik med PET-kamera.
Utvarderingsstudien genomférdes vid
Rikshospitalet i Képenhamn i dedice-
rade biologiska modeller pa mushjarta.



RESP3000 uppvisade specifik inbindning till
hjartmuskelvavnad och resulterade i bilder
med hog upplésning och god kontrast.
Erfarna specialister som kommenterade
resultaten gav mycket goda omddémen kring
den kliniska potentialen for RESP3000.

25:e november meddelande Respiratorius
att Sydafrika som forsta land beviljat patent
for RESP3000.RESP3000 serien ar speciellt
utvecklad for att anvandas for kardiovasku-
lar diagnostik, och ar en vidareutveckling
av Respiratorius patentskyddade substans-
serie RESP2000 for behandling av KOL

och svar astma. Substanserna i bagge
serierna binder specifikt till mitokondrier.
Hjartmuskulaturen som kraver mycket
energi ar darfor rik pa mitokondrier vilket
for RESP3000 ger goda forutsattningar

for kontrastrika och detaljerade bilder.
Detta har ocksa bekraftats i den "proof of
concept”- studie som framgangsrikt har
genomforts vid Rikshospitalet i Kdpenhamn.

Bolaget

23 december meddelade Respiratorius
att styrelsen i bolaget beslutat att genom-
fora en riktad nyemission om 7,5 MSEK.
Emissionslikviden 6verférdes i sin helhet
till bolagets konto 4 december 2016.

Emissionslikviden mojliggoér en fortsatt
satsning pa VALOO1, fér behandling av
diffust storcelligt B-cellslymfom, vilket utéver
utvecklingsarbete kring en unik formulering
innefattar forberedelser av kliniska studie-
protokoll. Dessutom kommer emissionslikvi-
den att gbra det mojligt att allokera resurser
till RESP3000 for kardiovaskular diagnostik.

Emissionskursen faststalldes till 42 6re per
aktie vilket tillfor Respiratorius 7,5 MSEK fore
emissionskostnader. Emissionskursen mot-
svarade en rabatt pa 14,8% pa de senaste

7 handelsdagarna fére emissionsdatum

och en premie pa 13,5% pa de senaste 90
handelsdagarna fére emissionsdatum. Totalt
tecknades 18 000 000 aktier, motsvarande
cirka 12,8 % av antalet aktier efter genom-
ford nyemission. Antalet aktier i bolaget
uppgar efter registrering till 139 708 423.
Aktiekapitalet 6kade med 900 000 SEK

och uppgar till 6 985 421,15 SEK.

Aktierna i den riktade nyemissionen teck-
nades, med avvikelse fran aktiedgarnas
féretradesratt, av en utvald grupp svenska
investerare omfattande 20 personer. Ingen
av tecknarna ar befintlig storre aktieaga-
re. Syftet med beslutet att emittera nya
aktier med avvikelse fran aktieagarnas
foretradesratt ar att na nya professionella
svenska investerare och darmed starka
Respiratorius &garbas, samt att kostnads-
effektivt och snabbt attrahera nytt kapital.

VIKTIGA HANDELSER EFTER
RAKENSKAPSARETS UTGANG

Den 13:e januari meddelade Respira-
torius att det amerikanska patentverket
utfardat ett "notice of allowance” for
patentanstkan gallande RESP3000-se-
rien, utvecklad for att anvandas for kar-
diovaskular diagnostik med PET-kamera.

"Notice of allowance” innebar att ameri-
kanska patentverket anser att den upp-
finning som ar definierad i en patentan-

sOkan ar patenterbar. Fér Respiratorius

del innebar beslutet att endast avgiften

fér beviljande av patent skall betalas for
att fa patentet registrerat som beviljat.

Den 8 mars meddelar Respiratorius att
patentansdkan (NOVEL BRONCHODI-
LATING ALPHA, BETA-UNSATURATED
AMIDES) géllande den kemiska sub-
stansklassen RESP1000 for effektivare
behandling av KOL och astma ar nu
aven godkand i Indien. Patentet ar sedan
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tidigare godkéant i USA, Japan och Euro-
pa vilket sammantaget ger Respiratorius
en stark position med godkanda patent
pa flera stora och viktiga marknader

RESPIRATORIUS PATENTPORTFOLJ
Respiratorius strategi ar att skapa ett
starkt patentskydd fér Bolagets projekt

i de inom lakemedelsbranschen viktiga
regionerna Nordamerika, Europa och
Asien. Patentskydd soks kontinuerligt for
de substanser, lakemedelskandidater

och metoder som Bolaget utvecklar och
regelbundna sékningar genomférs for att
identifiera narliggande patentansokningar.

Respiratorius arbetar strategiskt med ett
flertal patentombud som &r specialister inom
sina respektive omraden, vilket sakerstaller
bade kvalitet och kostnadseffektivitet.

Patentportféljen omfattar fem patentfamiljer
per den 31 december 2015, varav tre fa-
miljer har flera godké&nda nationella patent.
PCT-ansokningar (global anstkan som
sedan ligger till grund for nationella beslut)
har inlamnats for tva patentfamiljer och de
befinner sig nu i nationaliseringsfas i bland
annat Europa, USA, Indien och Japan.

FINANSIELL UTVECKLING UNDER 2015
Omsattning och resultat

Bolaget har inte haft nagon nettoom-
sattning under rakenskapsaret.

Likviditet och finansiell stallning

23 december 2015, genomférde Bola-
get en riktad nyemission om 18 000 000
aktier som tillférde Bolaget 7,5 MSEK.
Emissionslikviden 6verférdes i sin hel-
het till bolagets konto 4 Januari 2016.

Emissionslikviden mojliggér en fortsatt sats-

ning pa VALOO1, vilket innefattar forberedel-
ser for fortsatt klinisk utveckling liksom pro-
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duktorienterad utveckling. Emissionslikviden
mojliggor resurser till fortsatt utveckling av
RESP3000, for kardiovaskular diagnostik.

Styrelsen beddmer att Bolaget bedriver
verksamheten mycket kostnadseffektivt
med laga administrativa kostnader. Forsk-
ning och utveckling av nya lakemedel &r
behaftat med kostnader, vilka 6kar avse-
vart i klinisk fas. Med anledning av detta
bedodmer Styrelsen att Bolaget pa sikt
kan komma att behova starka sin likvidi-
tet genom nagot av féljande alternativ:
1. utlicensiering av nagot av
sina projekt, eller
2. forsaljning av nagot av sina projekt, eller
3. forvarv- eller uppkodpsaktivitet, eller
4. nyemission med eller utan féretrade
for nuvarande aktiedgare till forman for

finansiella eller strategiska investerare

ORGANISATION OCH PERSONAL
Bolaget hyr andamalsenliga lokaler vid
Medicon Village i Lund. Miljén i Medicon
Village erbjuder goda férutsattningar

att verka i narhet med viktig kompetens
och nya intressanta affarsmojligheter.
Personalen har under aret bestatt av
konsultanstalld personal med befattning-
arna VD, forskningschef samt specialister
efter behov i de enskilda projekten.

STYRELSENS ARBETE

Under aret har fem styrelseméten hal-
lits med huvudsakligt fokus pa strategi
for forskningsverksamheten, finan-
siering och externa samarbeten samt
tillhérande utlicensieringsstrategi.

FRAMTIDSUTSIKTER
Lakemedelsprojektet VALOO1 fortskrider
enligt plan. Projektet befinner sig klinisk
fas lla med en framgéngsrikt genom-
ford fas I-studie som avslutades under
tredje kvartalet 2013. Under 2016 avser



bolaget att rapportera inledande resul-
tat fran fas Ila-studien. Parallellt med
den kliniska utvecklingen pagar arbetet
med en ny formulering av produkten.

Inom diagnostikprojektet RESP3000, for
forbattrad diagnostik av kardiovaskulara
sjukdomar, genomfoérs en detaljerad
projektplanering. Under 2016 avser
bolaget genomféra begrénsat och tyd-
ligt vardeskapande utvecklingsarbete
liksom affarsutvecklingsinsatser.

Inom KOL och astma-omradet tecknade un-
der 2014 Respiratorius och Cadila Pharma-
ceuticals Ltd. ett licens- och utvecklingsav-
tal avseende RESP1000. Utvecklingsarbetet
sker i Indien och bekostas enligt avtalet av
Cadila. Bolaget ar vidare 6ppet fér samar-
beten alternativt utlicensiering av RESP2000
for att ta denna serie vidare in i klinisk fas.

RISKFAKTORER

Ett antal riskfaktorer kan ha negativ in-
verkan pa verksamheten i Respiratorius.
Utveckling av lakemedel ar férenat med
stor osékerhet. Detta eftersom Bolagets
verksamhet inkluderar nya, oférutsagbara,
komplexa parametrar samt biologiska och
medicinska forlopp. Det ar darfér av stor
vikt att beakta relevanta risker vid sidan av
Bolagets tillvaxtmojligheter. Andra risker
ar forenade med utvecklingen for bolagets
aktie som ar noterad pa AktieTorget. Nedan
beskrivs riskfaktorer utan inbérdes ordning
och utan anspréak pa att vara heltackan-
de. Samtliga riskfaktorer kan av naturliga
skal inte beskrivas utan att en samlad
utvardering av Bolaget tillsammans med
en allman omvarldsbedémning har gjorts.
Ytterligare riskfaktorer som for narvarande
inte &r kanda eller som fér narvarande inte
beddms vara vasentliga kan ocksa komma
att paverka Bolagets verksamhet negativt.

Klinisk utveckling

Respiratorius ar beroende av ett positivt
utfall av de kliniska studier som Bolaget
avser att genomféra samt godkannan-
de fran myndigheter innan forséljning av
lakemedelskandidaterna kan inledas. Det
finns inga garantier for att Respiratorius
lakemedelskandidater uppvisar positiva
egenskaper i de kliniska studierna eller
att ett godkannande fran myndigheter
erhalls. Om sa inte blir fallet innebar det
en risk for utebliven framtida lansering
av lakemedel och uteblivna intakter.

Finansiering och samarbeten

Det finns en risk att Bolaget i framtiden

inte kan skaffa erforderligt kapital pa de
finansiella marknaderna for att driva ett
eller flera projekt fram tills dess att en
samarbetspartner tar 6ver ansvaret fér den
fortsatta utvecklingen. Respiratorius for
diskussioner med stora lakemedelsbolag i
syfte att etablera partnerskap som innebar
att lakemedelsbolaget tar pa sig hela eller
delar av det finansiella ansvaret. Detta
géller framfor allt da projekten kommer

in i de mycket kostnadskravande senare
kliniska faserna. Det finns inga garantier
for att Bolaget lyckas etablera sadana
partnerskap. Det finns ingen garanti for att
nytt kapital kan anskaffas vid ett eventuellt
behov, att villkoren ar tillfredsstallande eller
att sddant anskaffat kapital ar tillrackligt.

Marknadstillvaxt

En etablering i nya lander och regioner kan
medféra problem och risker som ar svara
att forutse. Vidare kan etableringar férsenas
och darigenom medfora intaktsbortfall. En
snabb tillvéxt kan &ven innebara att Bolaget
gor forvarv av andra foretag. Uteblivna
synergieffekter och ett mindre lyckosamt
integreringsarbete kan paverka saval
Respiratorius verksamhet som resultatet

pa ett negativt satt. En snabb tillvaxt kan
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medféra problem pa det organisatoriska
planet. Det kan vara svart att rekrytera ratt
personal och det kan uppsta svarigheter
avseende att framgangsrikt integrera ny
personal i organisationen. En expansion och
offensiva marknadssatsningar skulle aven
innebara 6kade kostnader fér Bolaget.

Produktutveckling och
myndighetsgodkannande

Tillverkning, marknadsféring och distribution
av farmakologiska produkter sker pa en
reglerad marknad dar bland andra ameri-
kanska FDA (US Food and Drug Adminis-
tration) och motsvarande myndighet inom
EU, EMA (European Medicines Agency), har
regler for preklinisk och klinisk utvardering,
godkannande och kvalitetsprévning. Om
Respiratorius verksamhet skulle omfattas

av ytterligare restriktioner fran myndigheter
eller om nédvandiga framtida myndighets-
godkannanden inte erhalls kan detta komma
att negativt paverka Bolaget kommersi-

ellt och finansiellt. Delar av Respiratorius
produktportfolj befinner sig i det prekliniska
stadiet vilket ar en tidig fas i utvecklingen av
nya lakemedel. Aven om Bolagets preklinis-
ka substanser hittills visat forutsattningar

att kunna utvecklas till fardiga lakemedel
finns det inga garantier for att den eller de
lakemedelskandidater som Bolaget eller

en samarbetspartner véljer att ta vidare

till nasta steg, kliniska studier, kommer

att ha avsedd klinisk effekt och erhalla
erforderliga myndighetsgodkannande.

Respiratorius &r i hog grad beroende av
en fortsatt gynnsam utveckling av befint-
liga och nya substanser, lakemedelskan-
didater och metoder. Liksom i all annan
lakemedelsutveckling finns en risk att de
nya substanserna uppvisar olampliga
bieffekter som inte kan elimineras genom
kemisk modifiering. Dessutom kan konkur-
rerande foretag ha liknande substanser
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under utveckling. Bolagets patent, paten-
tansdkningar och en hdg niva av sekretess
garanterar inte resultat. Fortsatt utveckling
av befintliga och nya substanser, lake-
medelskandidater och metoder ar av stor
betydelse for Respiratorius. Om Bolagets
formaga hartill upphoér, om framtida forsk-
ningsresultat eller kliniska resultat inte

ger vetenskapligt eller affarsmassigt stéd
for en fortsatt lakemedelsutveckling, eller
om den fortsatta lakemedelsutveckling-

en av andra skal inte kan ske enligt plan
eller fardiga produkter inte kan lanseras

i enlighet med faststallda tidsplaner eller
om mottagandet pa marknaden blir samre
an forvantat kan detta medféra negativa
effekter pa Respiratorius resultatutveckling.

Utvecklingskostnader

Bolaget kommer fortséattningsvis att ny-
utveckla och vidareutveckla produkter
inom sitt verksamhetsomrade. Tids- och
kostnadsaspekter for produktutveckling
kan vara svara att pa forhand faststal-
la med exakthet. Detta medfor en risk
att en planerad produktutveckling blir
mer kostnadskravande an planerat.

Biverkningar

Vid utveckling av nya lakemedelsklasser
finns det alltid en risk att substanserna visar
sig ha olampliga bieffekter. | en del fall kan
detta 6verkommas genom att substanserna
modifieras kemiskt, men i specifika fall kan
biverkningarna vara intimt forknippade med
den terapeutiska effekten sa att substan-
serna inte gar att anvanda som lakemedel.

Samarbetspartners

Respiratorius har samarbeten med ett
antal partners. Det kan inte uteslutas att
en eller flera av dessa valjer att bryta

sitt samarbete med Bolaget, vilket skulle
kunna ha en negativ inverkan pa verksam-
heten. Det kan inte heller garanteras att



Respiratorius samarbetspartners till fullo
uppfyller de kvalitetskrav som Bolaget
staller. Likasa kan en etablering av nya
samarbetspartners bli mer kostsam och/
eller ta langre tid an vad Bolaget beraknar.

Nyckelpersoner och personal

Respiratorius har en utpraglad hégteknolo-
gisk inriktning och ar darfér beroende av att
kunna rekrytera och behéalla medarbetare
med hog kompetens. Nagon garanti kan inte
lamnas for att Bolaget aven fortsattningsvis
kommer att lyckas attrahera och behalla
humankapitalet, vilket ar en férutsattning

for Bolagets framtida positiva utveckling.

Konkurrenter

Andra féretag kan ha liknande substan-
ser under utveckling som Respiratorius
inte kanner till. Det finns ocksa en risk att
nya konkurrenter med en storre resursbas
avseende kompetens och kapital etablerar
sig pa Respiratorius marknad och erbjuder
battre metoder och effektivare produkter
an Respiratorius. Bolaget kanner inte till
nagot konkurrerande féretag som arbetar
med utveckling av substanser som sam-
verkar med de verkningsmekanismer som
Bolaget har identifierat. Detta innebar inte
att Bolaget saknar eller kommer att sakna
konkurrenter. Etablerade lakemedelsfo-
retag ar som regel mycket forsiktiga med
att offentliggdra prekliniska forskningspro-
gram. Det kan finnas féretag som arbetar
med likartad teknologi och malsattning. En
omfattande satsning och produktutveckling
fran en konkurrent kan medfora risker i form
av férsamrat resultat. Okad konkurrens
kan innebara negativa férsaljnings- och
resultateffekter for Bolaget i framtiden.

Konjunkturutveckling och valutarisk
Externa faktorer sdsom inflation, valu-
ta- och ranteférandringar, tillgang och
efterfragan samt lag- och hégkonjunktu-

rer kan ha inverkan pa rorelsekostnader,
férsaljningspriser och aktievardering.
Respiratorius framtida intékter och aktie-
vardering kan bli negativt paverkade av
dessa faktorer, vilka star utom Bolagets
kontroll. En del av forsaljningsintakterna kan
komma att inflyta i internationella valutor.
Valutakurser kan vasentligen férandras.

Politisk risk

Respiratorius ar ett svenskt foretag. | takt
med att verksamheten utdkas kan verk-
samheten komma, direkt eller indirekt via
partners, att internationaliseras. Risker
kan uppsta genom férandringar av lagar,
skatter, tullar, véxelkurser och andra villkor
for utlandska bolag. Bolaget paverkas
aven av politiska och ekonomiska osaker-
hetsfaktorer i andra lander. Ovanstaen-
de kan medféra negativa konsekvenser
for Bolagets verksamhet och resultat.

Sekretess

Respiratorius ar beroende av sekretess och
sakkunskap i sin forskning. Det kan inte
garanteras att Bolagets anstallda, kon-
sulter, radgivare eller andra personer inte
agerar i strid med ingangna sekretessavtal
avseende konfidentiell information. Det

kan vidare inte garanteras att konfidenti-

ell information inte avsldjas pa annat satt
och darfor kan utnyttjas av konkurrenter.

Patent och rattigheter

Respiratorius har ett antal godkanda patent
saval som patentansokningar. Respira-
torius framgang beror delvis pa om pa-
tentskydd kan erhallas och behallas for
Bolagets substanser, lakemedelskandidater
och metoder, samt att verksamheten kan
bedrivas utan att inkrakta pa ett tekno-
logiskt omrade som skyddas av annans
patent. Patentskydd soks kontinuerligt for
de substanser, lakemedelskandidater och
metoder som Bolaget utvecklar. Det kan
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dock inte garanteras att nuvarande eller
framtida patentansékningar leder till patent
eller att godkanda patent erbjuder tillrackligt
skydd mot konkurrenter. Det finns dessutom
alltid en risk att tvister avseende intrang i
patent och évriga immateriella rattigheter
inleds saval mot som av Bolaget. Tvister

av detta slag ar normalt kostnadskravande
och skulle, om tvist uppstar, kunna ha en
vasentlig negativ paverkan pa Bolaget.

Det kan inte heller garanteras att patent
kommer att medféra en konkurrensfor-

del eller att konkurrenter inte kommer att
kunna kringga Respiratorius patent. Om
Respiratorius tvingas férsvara sina rattig-
heter gentemot en konkurrent kan detta
medfoéra avsevarda kostnader, vilka i sin tur
kan paverka Bolagets finansiella stéllning
negativt. Om Respiratorius i sin forskning
utnyttjar substanser eller metoder som ar
patenterade eller kommer att beviljas patent,
skulle agare av dessa patent kunna hav-
da att Respiratorius begatt patentintrang.
En tredje parts patent skulle kunna hindra
nagon av Bolagets framtida licenstagare
att fritt anvanda en licensierad substans.
Den osakerhet som ar férknippad med
patent gor det svart att férutsaga utgangen
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av sadana tvister. Vidare skulle kostna-
derna for sadana tvister, aven vid ett for
Respiratorius fordelaktigt utfall, kunna bli
betydande och darmed ha en negativ effekt
pa Respiratorius finansiella stallning.

Eventuell framtida rattslig tvist

Staffan Skogvall, aktiedgare och tidigare
verkstéllande direktér i Bolaget och med-
grundare, har i samband med Bolagets an-
tydan om listning i en tidningsartikel tillstallt
Bolaget krav péa att det avgangsavtal som
traffades med Staffan Skogvall i maj 2006
samt vissa aktiedgardverenskommelser som
traffades i maj 2006 skall ogiltigférklaras.
Kravet har senast framstallts i november
2006 men darefter inte forran i mars 2012.
Staffan Skogvall har inte nadrmare preciserat
vilka rattsliga konsekvenser han anser att en
ogiltigforklaring skall medféra, men upp-
gett att han 6vervéager att fa tvisten rattsligt
provad varfor en rattslig tvist saledes inte
kan uteslutas. Det ar styrelsens uppfattning,
efter att ha inhamtat juridisk radgivning

i frdgan, att en talan om ogiltigférklaring
riktat mot Bolaget far bedémas i allt va-
sentligt utsiktslés aven om nagra garantier
for en slutlig utgéng inte kan lamnas.



Flerarsjamforelse’

KONCERNEN

KKR 2015 2014 2013 2012 2011
Res. efter finansiella poster -5685 -5 275 -5097 -5 164 -4 087
Balansomslutning 20 247 16 866 15 419 20 385 14 415
Soliditet (%) 89,0 95,2 80,2 85,7 72,3
Avkastning pa eget kapital (%) neg. neg. neg. neg. neg.
MODERBOLAGET

(KSEK) 2015 2014 2013 2012 2011
Res. efter finansiella poster -5438 -5 385 -4 995 -5029 -4 081
Balansomslutning 20 376 17 207 15802 20 761 14718
Soliditet (%) 88,2 95,0 80,8 85,9 72,4
Avkastning pa eget kapital (%) neg. neg. neg. neg. neg.

*Definitioner av nyckeltal, se tillaggsupplysningar

Resultatdisposition

Forslag till behandling av bolagets forlust

Till arsstammans forfogande star

balanserad forlust -11 421 169
6verkursfond 6 161 925
arets forlust -5 437 899

-10 697 143

Styrelsen foreslar att
i ny rakning overfores -10 697 143
-10 697 143

Betraffande bolagets resultat och stallning i 6vrigt hanvisas till efterféljande
resultat- och balansrakningar med tillhérande tillaggsupplysningar.
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Resultatrakning

KONCERNEN MODERBOLAGET
2015-01-01  2014-01-01  2015-01-01  2014-01-01

2015-12-31  2014-12-31  2015-12-31  2014-12-31

Rorelsens intdakter m.m.

Ovriga rérelseintakter

Rorelsens kostnader

Ravaror och férnédenheter -1 601 635 -726 154 -205 911 -198 829
Ovriga externa kostnader 1 -2 555 074 -2396 729 -2 281 324 -2 170 503
Personalkostnader 2 -360 752 -444 352 -360 752 -444 352

Av- och nedskrivningar av
materiella och immateriella

anlaggningstillgangar -3390 728 -3308 503 -2 619 436 -2 607 342
Aktiverat arbete for
egen rakning 2236 059 1615712 641 975 914 399

-5672 130 -5 260 025 -4 825 448 -4 506 627

Rorelseresultat -5672 130 -5 260 025 -4 825 448 -4 506 627

Resultat fran finansiella poster

Resultat fran andelar

i koncernfoéretag 3 0 0 -600 000 -862 835

Ovriga ranteintakter och

liknande resultatposter 218 633 204 201

Rantekostnader och

liknande resultatposter -12 655 -16 012 -12 655 -16 012
-12 437 -15 379 -612 451 -878 646

Resultat efter

finansiella poster -5 684 567 -5 275 404 -5 437 899 -5 385 273
Arets resultat -5 684 567 -5 275 404 -5 437 899 -5 385 273
Hanforligt till:

Moderforetagets aktiedgare -5 684 567 -5 275404

32 RESPIRATORIUS



Balansrakning

KONCERNEN MODERBOLAGET

2015-12-31  2014-12-31  2015-12-31  2014-12-31

ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Immateriella
anlaggningstillgangar

Balanserade utgifter for
forskningsarbeten m.m. 5 5968 994 6446 675 3741134 5514 184

Patent 6 6 341788 7 018 746 1657 258 1861668
12310782 13 465 421 5398 392 7 375 853

Finansiella
anlaggningstillgangar
Andelar i koncernféretag 7 0 0 4700 000 5044 000
0 0 4700 000 5044 000
Summa
anlaggningstillgangar 12 310 782 13 465 421 10 098 392 12 419 853
OMSATTNINGSTILLGANGAR
Kortfristiga fordringar
Fodringar hos
koncernforetag 0 0 2 459 276 1450276
Ovriga fordringar 7 816 035 132 691 7714 276 122 604
Forutbetalda kostnader
och upplupna intakter 103 900 118 400 103 900 118 400
7919 935 251 091 10 277 452 1691280
Kassa och bank
Kassa och bank 16 704 3149 907 0 3095487
16 704 3149 907 0 3 095487
Summa
omsattningstillgangar 7 936 639 3400998 10 277 452 4786 767
SUMMA TILLGANGAR 20 247 421 16 866 418 20 375844 17 206 620
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Balansrakning forts.

KONCERNEN MODERBOLAGET
NOT 2015-12-31 2014-12-31  2015-12-31 2014-12-31
EGET KAPITAL
OCH SKULDER 8
Bundet eget kapital
Aktiekapital ( aktier) 9 6 085 421 6 085 421 6 085 421 6 085 421
Ej registrerat aktiekapital 900 000 0 900 000 0
Bundna reserver 21686789 21686789 21686789 21686789
28672210 27772210 28672210 27772210
Fritt eget kapital
Fria reserver -5 5652 004 -6 438 554 = -
Overkursfond - - 6 161 925 8 219 545
Balanserat resultat - - 11421169 14 255 441
Arets resultat -5 684 567 -5 275 404 -5 437 899 -5 385273
-11 236 571 11713959 -10 697 143  -11 421 169
Summa eget kapital 17 435638 16 058 251 17 975 066 16 351 041
LANGFRISTIGA SKULDER 10
Skulder till koncernféretag 98 162 103 787
Summa langfristiga skulder 98 162 103 787
Kortfristiga skulder
Checkrakningskredit " 795 026 0 795 026 0
Leverantorsskulder 805 270 392 238 331603 370 863
Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter 12 1211487 415930 1175987 380930
Summa kortfristiga skulder 2811783 808 168 2 302 616 751 793
SUMMA EGET KAPITAL
OCH SKULDER 20 247 421 16 866 418 20 375844 17 206 620

POSTER INOM LINJEN STALLDA SAKERHETER

NOT 13 2015 2014 2015 2014
Ovriga stéllda panter och

darmed jamforliga sakerheter

Féretagsinteckningar 2500000 2500000 2500000 2500000
Summa stéllda sékerheter 2500000 2500000 2500000 2500000
Ansvarsforbindelser Inga Inga Inga Inga
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Kassaflodesanalys

KONCERNEN

MODERBOLAGET

Den I6pande verksamheten

2015-12-31

2014-12-31

2015-12-31

2014-12-31

Rorelseresultat -5 684 567 -5 275404 -5 437 899 -5 385273
Justeringar for poster som inte

ingar i kassaflodet, avskrivningar 3390728 3308 503 3219436 3470177
KASSAFLODE FRAN DEN

LOPANDE VERKSAMHETEN

FORE FORANDRINGAR

AV RORELSEKAPITAL -2 293 839 -1 966 901 -2 218 463 -1 915 096
Kassaflode fran férand-

ringar av rorelsekapital

Minskning(+)/6kning(-)

av fordringar -7 668 842 -66 510 -8 586 171 -687 381
Minskning(-)/6kning(+)

av kortfristiga skulder 2003 614 -1 547 708 1550 822 -628 858
KASSAFLODE FRAN DEN

LOPANDE VERKSAMHETEN -7 959 067 -3 581 119 -9 253 812 -3 231 335
Investeringsverksamheten

Investeringar i immateriella

anlaggningstillgangar 4,5 -2 236 060 -1615 713 -641 975 -914 399
Investering i finansiella

anlaggningstillgangar 7 0 0 -256 000 -200 000
KASSAFLODE FRAN INVES-

TERINGSVERKSAMHETEN -2 878 036 -1 615713 -897 975 -1 114 399
Finansieringsverksamheten

Arets nyemission 7 061 925 8 969 545 7 061925 8 969 545
Minskning(-)/6kning(+)

av langfristiga skulder 0 -698 698 -5625 -1 528 324
KASSAFLODE FRAN FINAN-

SIERINGSVERKSAMHETEN 7 061 925 8 270 847 7 056 300 7 441 221
Foérandring av likvida medel -3 133 202 3074 015 -3 095 487 3 095 487
Likvida medel vid arets bérjan 3 149 906 75 891 3 095 487 0
LIKVIDA MEDEL

VID ARETS SLUT 16 704 3149 906 0 3 095487
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Tillaggsupplysningar

ALLMANNA UPPLYSNINGAR

REDOVISNINGSPRINCIPER
Arsredovisningen ar upprattad i enlighet
med arsredovisningslagen och BFNAR
2012:1 Arsredovisning och koncern-
redovisning. Principerna ar oférand-
rade jamfort med féregaende ar.

VARDERINGSPRINCIPER
Fordringar

Fordringar har upptagits till de belopp
varmed de beraknas inflyta.

Ovriga tillgangar, avsattningar och skulder
Ovriga tillgangar, avsattningar och skulder
har varderats till anskaffningsvarden

om inget annat anges nedan.

Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas
till anskaffningsvarde med avdrag for
ackumulerade avskrivningar och eventuella
nedskrivningar. Tillgangarna skrivs av linjart
over tillgangarnas bedémda nyttjandeperiod
féorutom mark som inte skrivs av. Nyttjande-
perioden omprovas per varje balansdag.
Féljande nyttjandeperioder tillampas:

Antal ar
Maskiner och andra
tekniska anlaggningar

Inventarier, verktyg och maskiner

Immateriella anlaggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar, som
bestar av patent och balanserade utgif-

ter for utvecklingsarbeten, redovisas till
anskaffningsvarde med avdrag for acku-
mulerad vardeminskning och eventuella
nedskrivningar. Tillgangarna skrivs av linjart
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Over tillgdngarnas nyttjandeperiod. Fol-
jande nyttjandeperioder tilldampas:

Antal ar
Balanserade utgifter for
forsknings- och utvecklingsarbeten
och liknande arbeten 10
Patent 10

Utgifter for forskning kostnadsfoérs nar

de uppkommer. Utgifter for utveckling av
kommande produkter kostnadsfors i
forskningsfasen. Utgifter darefter och
fram till kommersialisering balanseras, i
den man det ar sannolikt att produkten ar
kommersiellt gangbar.

AKTIVERING AV INTERNT
UPPARBETADE IMMATERIELLA
ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Aktiveringsmodellen

Samtliga utgifter som uppkommer un-

der forskningsfasen kostnadsférs nar

de uppkommer. Samtliga utgifter som
uppkommer under utvecklingsfasen aktive-
ras nar foéljande forutsattningar ar uppfyllda;
foretagets avsikt ar att fardigstalla den im-
materiella tilgangen samt att anvanda eller
salja den och foretaget har forutsattningar
att anvanda eller salja tillgangen, det ar tek-
niskt mojligt for foretaget att fardigstalla den
immateriella tilgangen sa att den kanan-
vandas eller saljas och det finns adekvata
tekniska, ekonomiska och andra resurser for
att fullfélja utvecklingen och for att anvan-
da eller sélja tillgangen, det ar sannolikt

att den immateriella anlaggningstillgangen
kommer att generera framtida ekonomiska
fordelar och féretaget kan pa ett tillforlitligt
satt berakna de utgifter som ar hanforli-

ga till tillgangen under dess utveckling.



| anskaffningsvardet inkluderas perso-
nalkostnader uppkomna i arbetet med
utvecklingsarbetet tillsammans med en
lamplig andel av relevanta om-
kostnader och lanekostnader.

Inkomstskatt

Aktuell skatt ar inkomstskatt for inne-
varande réakenskapsar som avser arets
skattepliktiga resultat och den del

av tidigare rakenskapsars inkomst-
skatt som annu inte har redovisats.

Aktuell skatt varderas till det sannolika
beloppet enligt de skattesatser och skat-
teregler som géller pa balansdagen.

Uppskjuten skatt ar inkomstskatt for
skattepliktigt resultat avseende framtida
rakenskapsar till foljd av tidiga-

re transaktioner eller handelser.

Uppskjuten skatt beréknas pa temporara
skillnader. En temporar skillnad finns nar det
redovisade vardet pa en tillgang eller skuld
skiljer sig fran det skattemassiga vardet.
Temporara skillnader beaktas ej i skillnader
hanforliga till investeringar i dotterforetag,
filialer, intresseforetag eller joint venture om
foretaget kan styra tidpunkten for ater-
foring av de temporéra skillnaderna och
det inte ar uppenbart att den temporara
skillnaden kommer att aterféras inom en
6verskadlig framtid. Skillnader som harrér
fran den forsta redovisningen av goodwill
eller vid den forsta redovisningen av en
tillgang eller skuld savida inte den han-
forliga transaktionen ar ett rorelseférvarv
eller paverkar skatt eller redovisat resultat
utgor inte heller temporéara skillnader.

Uppskjuten skattefordran avseende
underskottsavdrag eller andra framtida
skattemassiga avdrag redovisas i den
omfattning det ar sannolikt att avdragen

kan avraknas mot framtida skattemassiga

Overskott inom de narmaste tre aren.

Koncernens och moderbolagets samlade
underskott av naringsverksamhet uppgar
till drygt 91,1 MSEK, samtliga hanforliga till
Sverige. Nominellt varde av skattefordran
uppgar till 20,0 MSEK vid 22 % skatt. Ingen
del av denna fordran har upptagits som
tillgang i balansrakningen da bolaget och
koncerner fortfarande och inom budgeter
bar framtid belastas med kostnader for
utveckling som overstiger budgeterade
intakter. Fordran kommer att tas upp som
tillgang foérst nar bolaget och koncernen
budgeterar eller redovisar stabila vinster.
Uppskjutna skatteskulder som ar hanfor-
lig till obeskattade reserver sarredovisas
inte, obeskattade reserver redovisas

med bruttobeloppet i balansrékningen.

SEGMENTREDOVISNING

Respiratorius ABs verksamhet omfattar en-
dast ett rérelsesegment och hanvisar darfor
till resultat- och balansrakning rérande
redovisning av rérelsesegment.

NARSTAENDE TRANSAKTIONER
Nar det géller bolagets styrelsele-
damoter finns inga transaktioner ut-
Over de som redovisas i not 2.

VIKTIGA UPPSKATTNINGAR

OCH ANTAGANDE FOR
REDOVISNINGSANDAMAL

Upprattande av rapporter och tillampning
av olika redovisningsprinciper baseras

ofta pa ledningens bedémningar eller pa
antaganden och uppskattningar som anses
vara rimliga under radande férhallanden.

Dessa antaganden och uppskattningar
grundar sig oftast pa erfarenhet men &ven
pa andra faktorer, inklusive férvantningar
pa framtida handelser. For Respiratorius
AB ar féljande omréden vart att notera:
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Patent och balanserade utvecklingsavgifter
Atervinningsvardet for balanserade ut-
vecklingsutgifter faststalls baserat pa
ekonomisk livslangd samt volym. Denna
berakning utgar fran uppskattade fram-
tida kassafléden baserade pa finansiella
prognoser som godkants av ledningen
och som tacker produktlivscyklerna.

KONCERNREDOVISNING

Dotterforetag

Dotterféretag ar foretag i vilka moderforeta-
get direkt eller indirekt innehar mer &n 50 %
av rostetalet eller pa annat satt har ett be-
stammande inflytande. Bestammande infly-
tande innebar en ratt att utforma ett foretags
finansiella och operativa strategier i syfte att
erhalla ekonomiska fordelar. Redovisningen
av rorelseforvarv bygger pa enhetssynen.
Det innebar att forvarvsanalysen upprattas
per den tidpunkt da férvarvaren far bestam-
mande inflytande. Frén och med denna tid-
punkt ses férvarvaren och den férvarvade
enheten som en redovisningsenhet. Tillamp-
ningen av enhetssynen innebar vidare att
alla tillgangar (inklusive goodwill) och skul-
der samt intékter och kostnader medraknas
i sin helhet aven for delagda dotterforetag.

Anskaffningsvardet for dotterféretag
beraknas till summan av verkligt varde vid
forvarvstidpunkten for erlagda tillgangar
med tillagg av uppkomna och 6vertagna
skulder samt emitterade egetkapitalinstru-
ment, utgifter som ar direkt hanforliga till
rorelseférvarvet samt eventuell tillaggsko-
peskilling. | férvarvsanalysen faststélls det
verkliga vardet, med nagra undantag, vid
forvarvstidpunkten av férvarvade identifier-
bara tillgangar och dvertagna skulder samt
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minoritetsintresse. Minoritetsintresse varde-
ras till verkligt varde vid forvarvstidpunkten.
Fran och med forvarvstidpunkten inkluderas
i koncernredovisningen det forvarvade

foretagets intakter och kostnader, identifier-
bara tillgangar och skulder liksom eventuell
uppkommen goodwill eller negativ goodwill.

Koncernmassiga immateriella tillgangar
Koncernméssiga overvarden avser patent
som forvarvtas vid forvarv av dotterfo-
retag — det finns ingen koncernméassig
goodwill i koncernens balansrékning, - som
ar redovisade nar anskaffningsvardet vid
forvarv av andelar i dotterféretag verstiger
det i forvarvsanalysen faststallda vardet

pa det forvarvade foretagets identifierbara
nettotillgangar. Patent redovisas till anskaff-
ningsvarde med avdrag for ackumulerade

avskrivningar och eventuell nedskrivning.

Eliminering av transaktioner mellan
koncernforetag och intresseforetag
Koncerninterna fordringar och skulder,
intakter och kostnader och orealiserade
vinster eller forluster som uppkommer vid
transaktioner mellan koncernféretag, elimi-
neras i sin helhet. Orealiserade vinster som
uppkommer vid transaktioner med intresse-
foretag elimineras i den utstrackningen som
motsvarar koncernens &garandel i féretaget.
Orealiserade forluster elimineras pa samma
satt som orealiserade vinster, men endast

i den utstrackning det inte finns nagon
indikation pa nagot nedskrivningsbehov.

KASSAFLODESANALYS
Kassaflédesanalys har upprattats enligt
indirekt metod. Som likvida medel rék-
nas kassa och banktillgodohavande.



UPPLYSNINGAR TILL ENSKILDA POSTER

NOT 1 ERSATTNING TILL REVISORER

KONCERNEN MODERBOLAGET
2015 2014 2015 2014

Crowe Horwath Osborne AB
Revisionsuppdrag 119 900 0 100 000
Ovriga tjanster 8 140 0 4540
Olov Stromberg Revision AB
Revisionsuppdrag 0 91 800 0 73 800
Revisionsverksamhet
utdver revisionsuppdrag 0 10 800 0 10 800
Ovriga tjanster 0 13 500 0 9900

128 040 116 100 104 540 94 500

Med revisionsuppdrag avses revisors arbete for den lagstadgade revisionen och med
revisionsverksamhet olika typer av kvalitetssakringstjanster. Ovriga tjanster ar s&dant som
inte ingar i revisionsuppdrag, revisionsverksamhet eller skatteradgivning.

NOT 2 PERSONAL
KONCERNEN MODERBOLAGET
2015 2014 2015 2014

Medelantal anstéllda
Medelantalet anstallda bygger pa av bolaget betalda narvarotimmar relaterade till
en normal arbetstid.

Medelantal anstallda har varit 0,00 0,00 0,00 0,00

Loner, ersattningar
Loner, ersattningar, sociala kostnader och pensionskostnader har utgatt med féljande belopp:
Styrelsen och VD:

Loéner och ersattningar 270 000 270 000 270 000 270000

270 000 270 000 270 000 270 000
Sociala kostnader 84 834 84 834 84 834 84 834
Summa styrelse och ovriga 354 834 354 834 354 834 354 834

Under 2015 har styrelsearvode utgatt med 90 000 kronor till styrelseordférande
Christer Fahraeus och med 60 000 kronor till évriga styrelseledamoter.

VD Johan Drott, har via Drott Development AB, som ansvarar fér Johan Drotts 16n, sociala

kostnader, pensionskostnader och évriga kostnader, fakturerat upparbetad tid [6pande.
Arvode har utgatt med 563 960 kronor.
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NOT 3 RESULTAT FRAN ANDELAR | KONCERNFORETAG

KONCERNEN MODERBOLAGET
2015 2014 2015 2014
Nedskrivningar 0 0 -600 000 -862 835
0 0 -600 000 -862 835

Nedskrivningar av andelar i dotterféretag gérs med 10 % da vardet pa andelarna i
dotterforetagen hanfor sig till patent.

NOT 4 SKATT PA ARETS RESULTAT
KONCERNEN

Avstamning av effektiv skatt
Resultat fore skatt -5 684 567 -5 275404
Skattekostnad 22,00% (22,00%) 1250605 1160 589

Skatteeffekt av:

Ej avdragsgilla kostnader 0 -497
Ej skattepliktiga intakter 48 187
Koncernmaéssiga avskrivningar -132 000 -132 000
| &r uppkomna underskottsavdrag -1 118 653 -1 028 279
Summa 0 0
MODERBOLAGET

Avstamning av effektiv skatt
Resultat fore skatt -5 437 899 -5385 273
Skattekostnad 22,00% (22,00%) 1196 338 1184 760

Skatteeffekt av:

Ej avdragsgilla kostnader 0 -497
Ej skattepliktiga intakter 45 92
Nedskrivning aktier dotterbolag -132 000 -189 824
| &r uppkomna underskottsavdrag -1 064 383 -994 531
Summa 0 0
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NOT 5 BALANSERADE UTGIFTER FOR FORSKNINGSARBETEN M.M.

KONCERNEN MODERBOLAGET
2015-12-31  2014-12-31  2015-12-31  2014-12-31
Ingéende anskaffningsvarde 27 751 211 26 750 557 26 747 668 26 274 339
Inkép 1831635 1000 654 435 911 473 329
Utgaende ackumulerade
anskaffningsvarden 29 582 846 27 751 211 27 183 579 26 747 668
Ingéende avskrivningar -21 304536 -19095284 -21233484 -19071854
Arets avskrivningar -2 309 315 -2 209 252 -2 208 961 -2 161 630
Utgaende ackumulerade
avskrivningar -23 613 851 -21304 536 -23442445 -21233484
Utgaende redovisat viarde 5968 995 6 446 675 3741134 5514 184
NOT 6 PATENT
KONCERNEN MODERBOLAGET

2015-12-31  2014-12-31

2015-12-31

2014-12-31

Ingédende anskaffningsvarde 15014 056 14 398 998 7 370 538 6 929 469
Inkép 404 425 615058 206 065 441 069
Utgaende ackumulerade

anskaffningsvarden 15 418 481 15 014 056 7 576 603 7 370 538
Ingaende avskrivningar -7 995 310 -6 896 059 -5508 870 -5063 158
Arets avskrivningar -1 081 383 -1 099 251 -410 475 -445 712
Utgaende ackumulerade

avskrivningar -9 076 693 -7 995 310 -5 919 345 -5508 870
Utgaende redovisat varde 6 341 788 7 018 746 1657 258 1861668

NOT 7 ANDELAR | KONCERNFORETAG

MODERBOLAGET

2015-12-31

2014-12-31

FORETAG ANTAL/KAP. REDOVISAT REDOVISAT

ORGANISATIONSNUMMER ANDEL % VARDE VARDE

Bergdalsten Kemi AB

Org.nr. 556650-7330 100 100 000 100 000

Valcuria AB

Org.nr 556871-5196 100 4 600 000 4944 000
4700 000 5044 000
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NOT 8 EGET KAPITAL
KONCERNEN

OVRIGT OVRIGT SUMMA
BUNDET FRITT FRITT

AKTIE- EGET EGET ARETS EGET
KAPITAL KAPITAL KAPITAL RESULTAT KAPITAL

Belopp vid arets ingang 6085421 21686789 -6438555 -5275404 -11713 959
Resultatdisp. enl.

beslut av arsstamma: -5275404 5275404

Ej registrerat aktiekapital 900 000

Nyemission 6660 000 6 660 000
Emissionskostnader -498 075 -498 075
Arets resultat -5684 567  -5684 567

Belopp vid arets utgang 6085421 22586789 -5552034 -5684567 -11236601

MODERBOLAGET

OVRIGT OVRIGT SUMMA
BUNDET FRITT FRITT

AKTIE- EGET EGET ARETS EGET
KAPITAL KAPITAL KAPITAL RESULTAT KAPITAL

Belopp vid arets ingang 6085421 21686789 -6035897 -5385273 -11421169

Nyemission 6 660 000 6 660 000
Ej registrerat aktiekapital 900 000

Emissionskostnader -498 075 -498 075
Resultatdisp. enl.

beslut av arsstamma: -5385273 5385273

Arets forlust -5437 899 -5437 899

Belopp vid arets utgang 6085421 22586789 -5259245 -5437899 -10697 144

NOT 9 UPPLYSNING OM AKTIEKAPITAL

Antal/varde vid arets ingang 121708 423 0,05
Nyemission, ej registrerade aktier 18 000 000
Antal/varde vid arets utgang 121708 423 0,05
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NOT 10 LANGFRISTIGA SKULDER

KONCERNEN MODERBOLAGET
2015-12-31  2014-12-31  2015-12-31 2014-12-31
Amortering efter 5 ar 0 0 98 162 103 787
0 0 98 162 103 787

NOT 11 CHECKRAKNINGSKREDIT
KONCERNEN MODERBOLAGET

2015-12-31  2014-12-31  2015-12-31  2014-12-31

Beviljad checkréaknings-
kredit uppgar till: 1000 000 0 1000 000

Utnyttjad kredit pa balansdagen: 795 026 0 795 026

NOT 12 UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER

KONCERNEN MODERBOLAGET
2015-12-31  2014-12-31  2015-12-31  2014-12-31
Upplupna arvoden 542 538 236 556 512 538 236 556
Ovriga upplupna kostnader 668 949 179 374 663 449 144 374
1211 487 415930 1175987 380930

NOT 13 SKULDER FOR VILKA SAKERHETER STALLTS
KONCERNEN MODERBOLAGET

2015-12-31  2014-12-31  2015-12-31  2014-12-31

Checkrakningskredit,

utnyttjat belopp 795 026 0 795 026 0
Beviljad checkraknings-
kredit uppgar till: 1000 000 0 1000 000 0
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Ovriga upplysningar

DEFINITION AV NYCKELTAL

Soliditet

Justerat eget kapital i procent av balansomslutning

Avkastning pa eget kapital

Resultat efter finansiella poster i procent av genomsnittligt justerat eget kapital

Lund 2016-02-24
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Christer Fahraeus Kristina Drott
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Lr Johan Drott
Verkstallande direktor .
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g b ~LOW—
Ingemar Kihlstrom

Olov Sterner

Min revisionsberattelse har lamnats den 1 april 2016

Crowe Horwarth Osborne AB
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Revisionsberattelse

Till arsstamman i Respiratorius AB
Org.nr. 556552-2652

TILL ARSSTAMMAN |

RESPIRATORIUS AB

ORG.NR. 556552-2652

Jag har utfért en revision av arsredovisning-
en och koncernredovisningen for Respirato-
rius AB for ar 2015. Bolagets arsredovisning
och koncernredovisning ingar i den tryckta
versionen av detta dokument pa sidorna .

Styrelsens och verkstallande

direktdrens ansvar for arsredovisningen

och koncernredovisningen

Det ar styrelsen och verkstallande direk-
téren som har ansvaret for att uppratta en
arsredovisning och koncernredovisning som
ger en rattvisande bild enligt arsredovis-
ningslagen och fér den interna kontroll som
styrelsen och verkstallande direktéren bedo-
mer ar nédvandig for att uppratta en arsre-
dovisning och koncernredovisning som inte
innehaller vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Mitt ansvar ar att uttala mig om arsredo-
visningen och koncernredovisningen pa
grundval av min revision. Jag har utfort
revisionen enligt International Standards
on Auditing och god revisionssed i Sveri-
ge. Dessa standarder kraver att jag foljer
yrkesetiska krav samt planerar och utfér
revisionen for att uppna rimlig sakerhet att
arsredovisningen och koncernredovisning-
en inte innehaller vasentliga felaktigheter.
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En revision innefattar att genom olika
atgarder inhamta revisionsbevis om belopp
och annan information i &rsredovisningen
och koncernredovisningen. Revisorn valjer
vilka atgarder som ska utféras, bland annat
genom att bedéma riskerna for vasentli-

ga felaktigheter i arsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller pa fel. Vid denna
riskbedémning beaktar revisorn de delar

av den interna kontrollen som ar relevanta
for hur bolaget upprattar arsredovisningen
och koncernredovisningen for att ge en
rattvisande bild i syfte att utforma gransk-
ningsatgarder som ar &ndamalsenliga med
hansyn till omstandigheterna, men inte i
syfte att géra ett uttalande om effektivite-
ten i bolagets interna kontroll. En revision
innefattar ocksa en utvardering av andamal-
senligheten i de redovisningsprinciper som
har anvants och av rimligheten i styrelsens
och verkstallande direktérens uppskattning-
ar i redovisningen, liksom en utvardering av
den 6vergripande presentationen i arsre-
dovisningen och koncernredovisningen.

Jag anser att de revisionsbevis jag har
inhamtat ar tillrackliga och andamalsen-
liga som grund fér mina uttalanden.

Uttalanden

Enligt min uppfattning har arsredovisning-
en och koncernredovisningen upprattats

i enlighet med arsredovisningslagen och
ger en i alla vasentliga avseenden ratt-
visande bild av moderbolagets och kon-
cernens finansiella stalining per den 31
december 2015 och av dessas finansiella



resultat och kassafléden for aret enligt

arsredovisningslagen. Forvaltningsberat-
telsen ar forenlig med arsredovisningens
och koncernredovisningens 6vriga delar.

Jag tillstyrker darfér att arsstamman faststal-
ler resultatrakningen och balansrakningen
fér moderbolaget och fér koncernen.

RAPPORT OM ANDRA KRAYV ENLIGT
LAGAR OCH ANDRA FORFATTNINGAR
Utdver min revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen har jag aven utfort
en revision av forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller férlust samt
styrelsens och verkstallande direktérens
forvaltning for Respiratorius AB for ar 2015.

Styrelsens och verkstallande

direktérens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forsla-
get till dispositioner betraffande bolagets
vinst eller forlust, och det ar styrelsen och
verkstallande direktéren som har ansvaret
for forvaltningen enligt aktiebolagslagen.

Revisorns ansvar

Mitt ansvar ar att med rimlig sékerhet
uttala mig om férslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust
och om férvaltningen pa grundval av
min revision. Jag har utfort revision-

en enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for mitt uttalande om styrel-
sens forslag till dispositioner betraffande bo-
lagets vinst eller forlust har jag granskat om
forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag fér mitt uttalande om an-
svarsfrihet har jag utdver min revision av
arsredovisningen och koncernredovisning-
en granskat vasentliga beslut, atgarder
och forhallanden i bolaget for att kunna
beddéma om nagon styrelseledamot eller
verkstéllande direktéren ar ersattnings-
skyldig mot bolaget. Jag har aven granskat
om nagon styrelseledamot eller verkstal-
lande direktéren pa annat satt har handlat
i strid med aktiebolagslagen, arsredo-
visningslagen eller bolagsordningen.

Jag anser att de revisionsbevis jag har
inhamtat ar tillrackliga och andamalsen-
liga som grund fér mina uttalanden.

Uttalanden

Jag tillstyrker att arsstamman behandlar
forlusten enligt forslaget i forvaltnings-
berattelsen och beviljar styrelsens le-
damoéter och verkstallande direktéren
ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Lund den 1 april 2016

Crowe Horwarth Osborne AB
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Solagets korthet

Respiratorius AB (publ) utvecklar lidkemedelskandidater med malséttning
att lansera eller utlicensiera lakemedel inom cancer, kroniskt obstruktiv
&sjukdom (KOL) och svar astma.

N

Inom cancer utvecklar Respiratorius ett nytt Idkemedel i form av en

B

(14

forbehandling for att forstarka effekterna av den standardbehandling som

g vid behandling av diffust storcelligt b-cells lymfom, den

pavisad bronkvid

pa human vavnad.

tvecklad

Bt!agets proj nnehaller dessutom en su

for anvandn era, for forbattrad diagn g av vissa

hj sjukdomar
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