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Om Memorandumet

Definitioner

| detta Memorandum galler féljande definitioner om inget annat anges:

”AktieTorget” avser ATS Finans AB eller den ”Memorandum” avser detta memorandum.

handelsplattform som ATS Finans AB bedriver, ”Nyemissionen” avser forestdende nyemission
beroende p& sammanhang. i Inhalation Sciences AB.

”Bolaget” eller “Inhalation Sciences” avser ”SEK” avser svenska kronor.

Inhalation Sciences Sweden AB (publ), org nr. "KSEK?” avser tusen svenska kronor.

556665-6038.

”Corpura” avser Corpura Fondkommission AB

”MSEK?” avser miljoner svenska kronor.

”Euroclear” avser Euroclear Sweden AB.
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Undantag fran prospektskyldighet

Bolagets erbjudande omfattas inte av Finansinspektionens
prospektkrav och har inte granskats och godkénts av
Finansinspektionen. Skélet ar att reglerna om prospekt
inte kraver att prospekt uppréattas for den Nyemission som
Memorandumet avser. Grunden foér undantaget ar att det
belopp som sammanlagt ska betalas av investerarna under
en tid av tolv manader inte verstiger 2,5 miljoner euro.
Memorandumet har godkants av AktieTorget i enlighet
med AktieTorgets noteringsavtal. Godk&nnandet innebéar
inte ndgon garanti fran AktieTorget om att sakuppgifterna i
memorandumet ar korrekta eller fullstandiga.

Svensk ratt tilampas pa detta Memorandum. Tvist med
anledning av innehallet i detta Memorandum eller dérmed
sammanhangande rattsforhallanden ska avgoras av svensk
domstol exklusivt.

Memorandumets distributionsomrade

Aktierna &r inte foremal for handel eller ansdkan dérom i
nagot annat land &n Sverige. Inbjudan vander sig inte till
personer vars deltagande forutsatter ytterligare prospekt,
registreringsatgéarder eller andra &tgarder &n de som foljer
av svensk ratt. Dokumentet far inte distribueras i Australien,
Japan, Kanada, Nya Zeeland, Schweiz, USA, Sydafrika eller
négot annat land dar distributionen eller denna inbjudan
kréaver ytterligare atgarder enligt foregéende mening eller
strider mot regler i sddant land. Fér Memorandumet galler
svensk ratt. Anmalan om teckning av aktier i strid med
ovanstaende kan komma att anses vara ogjiltig.

Uttalanden om omvérlden och framtiden

Uttalanden om omvérlden och évriga framtida forhallanden
i Memorandumet aterspeglar styrelsens nuvarande syn
avseende framtida handelser och finansiell utveckling.
Framatriktade uttalanden uttrycker endast de bedémningar
och antaganden som styrelsen gor vid tidpunkten for
Memorandumet. Dessa uttalanden &r val genomarbetade,
men lasaren uppmarksammas pa att dessa, sasom alla
framtidsbeddmningar, &r fdrenade med osakerhet.

Revisorns granskning

Utdver vad som anges i revisionsberattelser inforlivade via
hanvisning har ingen information i Memorandumet granskats
eller reviderats av Bolagets revisor.

Memorandumets tillgangligt

Memorandumet finns tillgéngligt pa Inhalation Sciences
kontor samt pa Bolagets hemsida (www.inhalation.se) och
kan dven nas pa AktieTorgets hemsida (www.aktietorget.se).

Friskrivningar

Styrelsen forsakrar att information fran referenser och
kallhanvisningar har &tergivits korrekt. Aven om Bolaget anser
att dessa kallor ar tillforlitiga har ingen oberoende verifiering
gjorts, varfor riktigheten eller fullstandigheten i informationen
inte kan garanteras. Savitt Bolaget kanner till och kan
forsékra — genom jamférelse med annan information som
offentliggjorts av berdrd part — har inga uppgifter utelamnats
pa ett satt som skulle géra den atergivna informationen
felaktig eller missvisande. Vissa siffror i detta Memorandum
har varit foremal for avrundning. Detta medfor att vissa
tabeller inte synes summera korrekt. Detta &r fallet da belopp
anges i tusen- eller miljontal och férekommer sarskilt i
avsnittet Finansiell dversikt.

AktieTorget

Inhalation Sciences aktie har av AktieTorgets
noteringskommitté godkants for notering pa AktieTorget
under forutsattning att Inhalation Sciences uppfyller
AktieTorgets krav pa &garspridning. ldag férekommer ingen
handel i Inhalation Sciences aktie. Fdrsta dag fér handel i
Inhalation Sciences aktie beraknas bli den [28 september]
2017.

AktieTorget ar en bifirma till ATS Finans AB, ett
vardepappersbolag under Finansinspektionens tillsyn.
AktieTorget driver en s.k. MTF-plattform. Bolag som

ar noterade pa AktieTorget har forbundit sig att folja
AktieTorgets noteringsavtal som syftar till att sékerstélla att
aktiedgare och ¢vriga aktorer pa marknaden far korrekt,
omedelbar och samtidig information om alla omstandigheter
som kan paverka Bolagets aktiekurs.

AktieTorget tilhandahaller ett effektivt handelssystem som
ar tillgangligt for de banker och fondkommissionarer som &ar
anslutna till Nasdaqg Stockholm AB. Det innebér att den som
vill kopa eller sélja aktier som &r noterade pa AktieTorget kan
anvanda sin vanliga bank eller fondkommissionar.

Noteringsavtalet och aktiekurser aterfinns pa AktieTorgets
hemsida (www.aktietorget.se).

Finansiell radgivare

Corpura ar finansiell radgivare i samband med Nyemissionen.
Corpura har tilhandahallit Inhalation Sciences finansiell
radgivning i samband med Nyemissionen och erhaller
ersattning for detta arbete. Corpura har utfort och kan ockséa
i framtiden komma att utfora olika tjanster at Bolaget, for vilka
Corpura har erhallit och kan forvantas att komma att erhalla
ersattningar.
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Inhalation Sciences | korthet

> Inhalation Sciences utvecklar och séljer innovativa och patenterade laboratorieinstrument for forskning
inom inhalation och for méatning av hur partiklar i inandningsluft paverkar var hélsa.

Bolaget har en bevisad produkt och affarsmodell (Proof of concept) med intakter fran pilotkunder
och Key Opinion Leaders om totalt cirka 25 MSEK under de senaste tre aren.

Bolagets grundare Per Gerde ar doktor och docent vid Karolinska Institutet. Per verkar internationellt
som forskare inom inhalation och aerosolgenerering’ och ar ofta inbjuden som talare vid internationella
evenemang.

VD Fredrik Sjovall har mer an tio &rs erfarenhet som VD for bioteknikféretag och &r dven
styrelseordférande i Hemcheck Sweden AB (publ) som &r noterat péa First North.

Koncernen erbjuder tva separata CE-markta produkter, Preciselnhale® (huvudprodukt) och
LaminarPace™ som tagits fram i ndra samarbete med branschledande foretag och institut, bland
annat GSK, Astra Zeneca och Karolinska Institutet.

Preciselnhale® saljs i dagslaget for pre-klinisk forskning men kommer att utvecklas for klinisk
forskning och for att integreras som OEM-modul i andra produkter (dvs. kopplas samman med
redan befintliga produkter och tekniker tillhérande andra foretag eller institut). Bland befintliga
kunder finns: Chiesi farmaceutici (ltaliens ledande lakemedelsbolag inom inhalation), Dow
Chemicals (en av varldens stdrsta kemikoncerner), King’s College (ett mycket valrenommerat
universitet i London) samt Fraunhofer (ett varldsledande institut inom miljdmedicin).

LaminarPace™ kommersialiseras genom dotterbolaget Ziccum AB. Inhalation Sciences avser
att dela ut aktierna i Ziccum AB till sina aktiedgare genom en s.k. spin-out, en sarnotering,
alternativt hitta en industriell kdpare av bolagets aktier.

Utdver produktforsaljning bedriver Inhalation Sciences aven kontraktsforskning inom Inhalation.
Forutom det kommersiella vardet av forskningsuppdragen bidrar kontraktsforskningen till

vidareutveckling av bolagets produkter och utgdr en viktig kanal for att etablera kontakt med nya
kunder.

Inhalation Sciences har 6 patentfamiljer, inklusive flera beviljade patent i EU, USA, Japan och Kina.

Genom den planerade kapitalanskaffningen kan Bolaget accelerera férsaljningstakten och méjliggdra
utveckling av ytterligare funktionalitet, t.ex. validering av Preciselnhale® or klinisk anvandning.

' Aerosol utgdrs av sma partiklar som ar finfordelade i en gas. Partiklarna kan endera vara fasta eller flytande, och
aerosolen innefattar bade gasen och partiklarna. Typiska exempel pa aerosoler ar rék, dimma och luftféroreningar.
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Erbjudandet | sammandrag

Teckningstid
Teckningskurs for aktie
Teckningspost

Emissionsvolym

Villkor fér emissionen

Antal aktier innan emission:
Inhalation Sciences vardering

Notering pa AktieTorget

Teckningsataganden

ISIN-kod for Inhalation Sciences aktie

28 augusti — 13 september 2017
5 SEK per aktie
Minsta teckningspost &r 1 000 aktier

Erbjudandet omfattar hogst 3 400 000 aktier. Vid
fulltecknad emission tillférs Inhalation Sciences
17 000 000 SEK fore emissionskostnader (cirka
3000 000 SEK).

Bolaget har beslutat att lagsta belopp for att
fullfélja emissionen &r 13 000 000 SEK, vilket
innebér att Iagsta antal aktier som maste tecknas
ar 2 600 000.

5218 930 aktier
26 094 650 SEK (pre-money)

Inhalation Sciences aktie ar planerad att anslutas
till AktieTorget. Forsta dag fér handel i Bolagets
aktie pa AktieTorget beraknas bli den

28 september 2017.

Bolaget har erhallit teckningsataganden om
totalt 10 600 000 SEK, motsvarande cirka 62,4
procent av emissionslikviden vid full teckning.

SE0009983893

=%
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VD har ordet

Inhalation Sciences tillhandahéller avancerade lab-instrument som anvands vid utveckling av
inhalationslékemedel eller forskning kring hur partiklar i inandningsluft paverkar var halsa.

Preciselnhale®, var huvudprodukt, bidrar till snabbare
utveckling av nya ldkemedel inom terapiomraden som
Astma och KOL (kronisk obstruktiv lungsjukdom) dér
lakemedelsbranschen taviar om arliga intakter pa éver 30
miljarder kronor. Italiens storsta lakemedelsbolag, Chiesi
farmaceutici, har redan skoérdat framgangar med hjélp av
véra instrument och manga andra lakemedelsbolag ar nu
intresserade av att folja efter. Ett annat anvandningsomréade
ar den allt mer aktuella mili¢forskningen dar Preciselnhale®
Okar forstaelsen kring hur partiklar i inandningsluft paverkar
var hélsa. Sadana partiklar kommer inte bara fran utslapp
fran trafik och tillverkande industrier utan aven da produkter
och material i vara hem bryts ned med tiden. Dow Chemicals,
Fraunhofer, King’s College och Karolinska Institutet ar
exempel pa kunder som redan idag anvander Preciselnhale®
i sin forskning.

De senaste &ren har Inhalation Sciences utvecklats

till ett renodlat labtech-foretag med tydligt fokus pa
utveckling och kommersialisering av instrument inom

var nisch. Produktutveckling och kommersialisering har
skett i ndra samarbete med nagra av vérldens ledande
féretag och forskningsinstitut. Vi ar nu redo att ka
kommersialiseringstakten, bredda anvandningsomrédena
och inleda volymproduktion.

“var adresserbara marknad uppskattas i
dagsléget till 7 miljarder kronor”

Var egen marknadsundersokning pekar pa ett behov av

fler &n 2 600 Preciselnhale®-enheter bland forskande och
utvecklande bolag och akademier runt om i varlden. Detta
kan omséattas i en adresserbar marknad pa éver 7 miljiarder.
Med en unik, patenterad, I6sning som fyller ett stort behov
och som skapar &terkommande intaktsstrommar tror vi att
det finns forutsattningar att etablera en betydande férsaljning
med hog lénsamhetspotential under kommande &r.

Lanseringsstrategin av Preciselnhale® bygger pa att
identifiera kunder som har stor paverkan pa ovriga aktorer
pa marknaden, exempelvis ledande akademiska grupper
som garna publicerar sin forskning i vetenskapliga tidskrifter.
Detta skapar 6kad k&nnedom om produkterna och bygger
det fortroende i marknaden som krévs for att kunna 6ka

forsaljningstakten. Vi har nu sélt Preciselnhale® till ett
antal kunder av den hér typen och det &r en avgérande
milstolpe for att den fortsatta kommersialiseringen skall bli
framgangsrik.

”Kunskapen om vara produkter 6kar
fér varje manad som gar och i takt med
att fler och fler vetenskapliga
publikationer publiceras”

Genom den planerade kapitalanskaffningen réknar vimed
att kunna accelerera férsaljningstakten och méjliggéra
utveckling av ytterligare funktionalitet, t.ex. validering

av Preciselnhale® for klinisk anvandning. Vi ser en stor
efterfragan fran foretag som genom var teknologi kan minska
risken for att misslyckanden i utvecklingen av nya lakemedel
uppdagas forst i sen klinisk fas och som dessutom kan
minska behovet av att utféra djurforsdk, nagot som
uppmuntras av myndigheter och intresseorganisationer.

Vart mal ar att kapitalet fran den forestdende Nyemissionen
skall vara tillrackligt for att finansiera expansionen och géra
Bolaget kassaflodespositivt.

For att fokusera Inhalation Sciences verksamhet il
instrument for inhalationsforskning sésom Preciselnhale® har
vi nyligen etablerat dotterbolaget Ziccum som nu parallellt
kommersialiserar vér patenterade spraytorkningsteknologi,
LaminarPace™. Ambitionen &r att dela ut aktierna i Ziccum
till bolagets &gare och séarnotera eller avyttra Ziccum till en
industriell aktor for att pa ett effektivt satt skapa ytterligare
vérde for vara agare.

Inhalation Sciences éar val positionerat for betydande tillvaxt
kommande &r och jag hoppas att Du, som aktiedgare och
investerare, vill vara med pa denna resa.

Huddinge i augusti 2017

Fredrik Sjovall
VD Inhalation Sciences
Sweden AB

Inhalation Sciences Sweden AB — Emissionsmemorandum infér notering pa AktieTorget



Inbjudan till teckning av aktier

Styrelsen i Inhalation Sciences beslutade den 25 augusti 2017,
med sttd av bemyndigande fran &rsstdmman den

26 april 2017, att genomféra en emission av aktier infér
notering pa AktieTorget. Teckning av aktier ska ske under
perioden frdn och med den 28 augusti 2017 till och med den
13 september 2017. Genom emissionen ger

Inhalation Sciences ut hdgst 3 400 000 aktier. Teckningskursen
per aktie uppgar till fem (5) SEK per aktie.

Ratten att teckna aktier ska, med awvikelse fran aktiedgarnas
foretradesratt, tilkomma allménheten och institutionella
investerare. Skélet for avwikelsen fran aktiedgarnas
foretradesratt ar att bredda agarbasen och darmed ytterligare
Oka spridningen av Bolagets aktier bland allméanheten och
institutionella investerare.

Vid full teckning i emissionen ges Inhalation Sciences ett
tillskott pa 17 000 000 SEK fére emissionskostnader. Under
forutséttning att emissionen blir fulltecknad beréknas de totala
emissionskostnaderna och noteringskostnaderna uppga il
cirka 3 000 000 SEK.

Inhalation Sciences Sweden AB — Emissionsmemorandum infér notering pa AktieTorget

Aktiekapitalet kommer vid full teckning dka fran 2 087 572 SEK
till 3 447 572 SEK samtidigt som antalet aktier kommer 6ka
frén 5218 930 aktier till 8 618 930 aktier.

Harmed inbjuds ni, i enlighet med villkoren i detta
Memorandum, att teckna aktier i Inhalation Sciences till en kurs
om fem (5) SEK per aktie.

Styrelsen ansvarar for detta dokument och har vidtagit rimliga
atgarder for att sékerstalla att den information som lémnas

ar korrekt, fullsténdig och att ingenting utelamnats som kan
paverka beddémningen av Bolaget.

Huddinge den 25 augusti 2017

Inhalation Sciences Sweden AB
Styrelsen
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Teckningsforbindelser

Inhalation Sciences har 2017 skriftligen ingétt avtal om teckningsforbindelser om totalt
10600 000 SEK, vilket motsvarar cirka 62,4 procent av emissionslikviden vid full teckning. De
aktuella teckningsforbindelserna framgar av foljande tabell.

TECKNINGSATAGARE ATAGANDE, ANTAL AKTIER ATAGANDE, SEK

Svedala Finans AB 200 000 1000 000
Jimmie Landerman 120 000 600 000
Goran Mansson 100 000 500 000
Modelio Equity AB (publ) 100 000 500 000
Nordic Emotion Group AB 100 000 500 000
Robert Joki 100000 500 000
TFS Holding AB 100 000 500 000
Osten Carlsson 100 000 500 000
Magnus Olsson 80 000 400 000
Love Carlsson 70000 350 000
Alexander Schoeneck 60 000 300000
Anders Johansson 60 000 300000
KMT Partner AB 60 000 300 000
Sebastian Clausin 60 000 300000
Susanne Urbanek 60 000 300000
Andreas Modeer 50 000 250 000
Carl Oskar Nilsson 50 000 250 000
Lars Nystrom Invest AB 50 000 250000
Leo Graf 50 000 250 000
Robin Morgan 50 000 250 000
Qualcon AB 50 000 250 000
Vellenova AB 50 000 250 000
Awal AS 40 000 200 000
John Moll 40 000 200 000
Oskar Duvik 40 000 200 000
Pinntuvorna AB 40000 200 000
Exanimo Capital AB 30000 150 000
Patric Blomdahl 30000 150 000
Axel Karlsson 20000 100000
Christian Mansson 20000 100 000
Jimmy Wahlman 20 000 100 000
Johan Larsson 20000 100000
Anette Graf 10000 50 000
Conny Bogentoft 10000 50 000
I0TC Legal Advokat AB 10000 50 000
Ola Flink 10 000 50 000
Rasunda Férvaltning AB* 10000 50 000
Vilhelm Luttemo 10000 50 000
Malin Ekwall 20 000 100 000
M Owens Management Consulting AB** 20 000 100 000
SUMMA 2120000 10 600 000

*Bolaget ags till 100 procent av styrelseledamoten Per Nilsson
** Bolaget ags till 100 procent av Bolagets CFO Michael Owens
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Enligt teckningsforbindelseavtalen har teckningsatagarna har villkorats av att teckningsatagarna garanteras full tildelning

forbundit sig att inte sélja nagra aktier i Inhalation Sciences i Nyemissionen. Det innebar att 2 120 000 aktier tilldelas
fore det att Bolagets aktier noterats pa AktieTorget. Ingen teckningsétagarna och resterande 1 280 000 aktier kan tecknas
ersattning utgar till teckningsétagarna enligt forbindelsen. av nyainvesterare i Nyemissionen.

Likviden har emellertid inte sékerstallts pa forhand genom
forhandstransaktion, bankgaranti eller liknande. Forbindelserna
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Bakgrund och motiv

Bakgrund

F& manskliga organ ar s komplexa som vara lungor.
Inhalation Sciences lab-instrument, Preciselnhale®, gor det
mojligt for forskare att se exakt hur de partiklar viandas in
paverkar vara lungor. De tekniker som idag finns tillgangliga
for utveckling av inhalationslakemedel eller beddmning av
risker med miljéfarliga &mnen har stora begransningar. Detta
hammar utvecklingen av nya lakemedel som kan ges via
lungorna och det forsvarar bedémningen av de hélsorisker vi
utsatts for nér vi tar ett andetag.

Idén till Preciselnhale® foddes péa 1990-talet vid Lovelace
Respiratory Research Institute i New Mexico dar Per Gerde
som forskare behdvde ett instrument for att validera sina

teorier angéende effekterna av radioaktiva &mnen i lungorna.
Men ett system tillrackligt sofistikerat for att gora detta
existerade inte och Per borjade skapa sitt eget. Systemet
byggdes for att hantera torra pulver — precist kontrollerade
genom avancerad programvara. | dag &r Preciselnhale®
den mest méngsidiga och avancerade forsknings- och
utvecklingsplattformen inom sitt omrade. Preciselnhale®
utvecklades under flera &r i samarbete med Karolinska
Institutets innovationssystem med syfte att utgéra en
hornsten i skapandet av ett specialiserat Iakemedelsbolag
med fokus pé nya inhalerbara lakemedelsterapier. Under
2014 &ndrades strategin till kommersialisering av bolagets
produkter till externa kunder.

e

V.
%

Bolagets grundare,
Doktor Per Gerde

Per Gerde ar en pionjar och varldsauktoritet inom
aerosoler och inhalation och ar en frekvent talare
pé internationella konferenser. Per &r forfattare till
Over 30 fackgranskande publikationer och hans
innovationer finns nu samlade i Inhalation Sciences
via 6 patentfamiljer.

) ' we -
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Handelser | Bolagets utveckling

2004-2013

Bolaget bildades 2004 av Per Gerde, docent i
inhalationstoxikologi vid Karolinska Institutet. Bolaget var under
de forsta tio &ren inriktat pa forskning och utveckling. Under
den aktuella perioden ingavs alla ansékningar for nu befintliga
patent. Genom nyemissioner tillférdes bolaget ca 32 MSEK
under perioden. Bolaget erhdll &r 2008 ett Idn om 1 MSEK fran
Almi Foretagspartner Stockholm Sérmland AB med avskiljpara
teckningsoptioner.

2014

Produkten Preciselnhale® introduceras pa marknaden.
Bolaget genomfor en nyemission som tillfér Bolaget cirka 1
MSEK f6re emissionskostnader.

2015

Bolaget erhller tva I&n om sammanlagt 1,375 MSEK fran Almi
Foéretagspartner Stockholm Sérmland AB. Bolaget genomfér
en nyemission riktad till tva nya aktisdgare, Stockholms
Affarsanglar Start Tva AB och ALMI Invest Stockholm AB, som
tillfér Bolaget cirka 2 MSEK fore emissionskostnader.

2016

Leverans av Preciselnhale®-system till King's College i London
och Dow Chemicals i USA. Forsélining och leverans av ett
LaminarPace ™-system till Hovione, Lissabon, Portugal.

Motiv for kapitalanskaffningen

Nyemissionen som beskrivs i frevarande Memorandum
syftar till att majliggéra en snabbare expansions- och
utvecklingstakt for Bolaget. Inhalationsmarknaden ar ett
attraktivt marknadssegment och genom att investera

i forsaliningskapacitet samt successivt vidareutveckla
Preciselnhale® for kliniska applikationer kan Inhalation
Sciences bli en ledande aktér inom sin marknad.

Styrelsens beddmning &r att den likvid Bolaget tillfdrs genom
emissionen ar tillracklig for att kunna realisera bolagets
tilvaxtplan. Ett annat viktigt motiv for férevarande emission
ar att Inhalation Sciences genom en agarspridning och
marknadsnotering kan forbéttra forhandlingspositionen
gentemot kunder och samarbetspartners som typiskt sett ar
vésentligt stérre &n Inhalation Sciences.

Malet &r att kapitalanskaffningen skall skapa forutsattningar att
gora bolaget kassaflodespositivt. Detta forvéantas vara uppnatt
under 2020 (helarsbasis).

Patentansdkan avseende Dissolvlt, som ingavs 2008,
godkanns av European Patent Office (EPO). Presentation av
Preciselnhale® p& SOT (Society of toxicology) i New Orleans
samt pa IPTC (International particle toxicology confenrence) i
Singapore. Bolaget erhaller ett lan om 1,425 MSEK fran Almi
Foretagspartner Stockholm Sérmland AB. Bolaget genomfér
tre nyemissioner som tillfér Bolaget cirka 3,5 MSEK fore
emissionskostnader.

2017 (januari-juli)

Forsalining och leverans av ett Preciselnhale®-

system till Fraunhofer, Hannover, Tyskland. Bolaget
genomfor fyra nyemissioner som tillfér Bolaget cirka

9,8 MSEK fére emissionskostnader. Bolaget tecknar
kontraktsforskningsuppdrag med Philip Morris och Celon
Pharma samt samarbetsavtal med Astra Zeneca. Bestalining
avseende ett Preciselnhale®-system med ett ordervarde om
cirka 1 MSEK erhalls fran Képenhamns universitet. Starkt
fokus pé forsélining och marknadsféring. Kommersialisering av
LaminarPace™ som separat juridisk enhet (dotterforetag).

Emissionslikvidens anvandande

Den likvid som tillférs Inhalation Sciences genom
Nyemissionen ska framforallt anvéndas inom tre

huvudomraden:

> Okad kommersialiseringstakt — ca 7 MSEK
> Volymproduktion —ca 2 MSEK

> Applikationsutveckling — ca 4 MSEK

>  Aterbetaining avan - ca 1 MSEK

Inhalation Sciences Sweden AB — Emissionsmemorandum infér notering pa AktieTorget
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Okad kommersialiseringstakt

Bolagets teknologi har ront ett stort intresse och utvecklats

i néra samarbete med sé kallade Key Opinion Leaders, dvs.
foretag och institutioner som &r ledande inom sitt omrade. For
att accelerera tilvaxten behdver Bolaget mer resurser som
arbetar med forsalining och installation av Preciselnhale® med
tilhérande moduler. Dessutom behdver Bolaget forstarka
resurserna for att identifiera och inga avtal med lampliga

Volymproduktion

Bolagets produkter har fram till idag tillverkats i sma serier
om 1-3 enheter per bestélining. For att kunna méta ett
véxande behov samt korta ned leveranstiderna och
tillverkningskostnaderna pagér ett arbete som bland annat
inkluderar:

Forstérka teamets kompetens inom kvalitetssakring.

Identifiera och ingé avtal med en stérre producent av
avancerade laboratorie-instrument.

> Sétta upp en ny produktionsprocess inklusive
montering och processer for standardiserad
funktionskontroll.

Dessa steg skal vara genomforda under sista kvartalet 2017.

Aterbetalning av 1&n

Bolaget har ett antal kortfristiga lan som forfaller till betalning
under 2017 och 2018. Totalt uppgér dessa till ca 900 000
SEK varav 750 000 SEK avser slutbetalning av lan till Almi
Foéretagspartner Stockholm Sérmland AB (se &ven nedan
under rubriken "Vasentliga avtal”) och ca 150 000 SEK avser
slutbetalning av lan till Bolagets grundare Per Gerde (se &ven
nedan under rubriken "Transaktioner med narstaende”)

distributdrer och forséliningspartners. En del i detta arbete
kommer ocksa besta i att soka industriella samarbeten och
diskutera OEM-avtal dér delar av Preciselnhales® funktionalitet
kan integreras med andra produkter pa marknaden.

Ett belopp om 0,2 MSEK av emissionslikviden kommer att g&
till att stotta etableringen av Ziccum AB som fristdende bolag.

Applikationsutveckling

Preciselnhale® &r CE-markt for pre-klinisk forskning.
Instrumentets applikationsomraden &r manga fler och for
att kunna exploatera instrumentets fulla potential behdvs
investeringar inom foljande omraden:

> Validering och CE-mérkning for klinisk anvandning.
Detta innefattar bland annat en mindre klinisk studie
vars syfte &r att validera doseringsprecision,
anvandarvanlighet och sakerhet.

> Férdigstéllande och CE-mérkning av Bolagets tva
unika och patenterade in vitro applikationer,
Dissolv/t® och XposeALI®.

Utvecklingen av dessa applikationsomraden &r redan paborjad
och det beddms darfor kunna genomféras under 2018 och
2019 for att darefter lanseras pa marknaden.
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Prissattning av aktien

Sedan Bolaget inledde sin verksamhet har kapital om
sammanlagt cirka 48 MSEK investerats i Bolaget genom
nyemission, som till stor del tecknats av befintliga aktiedgare.
Varderingen som ligger till grund for emissionskursen i
erbjudandet bygger pé styrelsens samlade beddmning av
Inhalation Sciences, innefattande saval tidigare investerad

Notering pa AktieTorget

Inhalation Sciences styrelse har beslutat att anstka

om notering av Bolagets aktie &r 2017 pa AktieTorget.
Inhalation Sciences genomfdr noteringen av Bolagets aktie
pa AktieTorget for att kunna accelerera utvecklings- och
forsaliningstakten i bolaget. Genom noteringen nas dven

Framtida kapitalbehov

Nyemissionen forvantas tillféra Bolaget 14 MSEK (efter
emissionskostnader), vilket, enligt Bolagets beddmning, bor
finansiera verksamheten fram tills att positivt kassaflddet kan
uppnas. Detta beraknas ske pa helarsbasis under 2020. For
att sakerstalla driften av den I6pande verksamheten, i dnskvard
takt, till december 2018 (15 manader) krévs att kapitaltillskottet
uppgar till minst 10 MSEK (efter emissionskostnader).
Prognosen ar baserad pé en konservativ intaktsbeddmning

Inhalation Sciences Sweden AB — Emissionsmemorandum infér notering pa AktieTorget

tid som dess nuvarande verksamhet och framtida potential,
Bolagets patentportfdlj, dess forskningsresultat samt de
tilampade resultaten fran tidigare studier. Dartill har styrelsen
vagt in att varderingen skall uppfattas som attraktiv av
nytilkommande aktiedgare. Inhalation Sciences varderas il
cirka 26 MSEK fére emissionen.

Okade mojligheter for institutionellt &gande, 6kad kannedom
om och genomlysning av saval Bolaget som dess aktie fran
analytiker och media. Forsta dag for handel med Inhalation
Sciences aktie pa AktieTorget &r planerad till den

28 september 2017.

om 10 MSEK fér 2018. Det kan dock inte uteslutas att
ytterligare kapital kan komma att behdvas for att expandera
pa nya geografiska marknader, t.ex. Asien, eller for att utveckla
nya applikationer inom ramen for Bolagets teknikplattform.
Storleken pa det framtida kapitaloehovet kommer att paverkas
av de strategiska beslut som styrelsen fattar avseende
expansions- och utvecklingstakt.
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Villkor och anvisningar

Erbjudandet i korthet

Styrelsen i Inhalation Sciences har, med stéd av
bemyndigande fran arsstamman den 26 april 2017,
beslutat att genomféra en emission av aktier infér notering
pa AktieTorget. Minsta teckningspost &r 1 000 aktier.
Erbjudandet omfattar hdgst 3 400 000 aktier. Vid full teckning
i emissionen ges Inhalation Sciences ett tillskott pa

17 000 000 SEK fére emissionskostnader. Under
forutsattning att Nyemissionen blir fulltecknad beraknas de
totala emissionskostnaderna och noteringskostnaderna
uppga till cirka 3 MSEK. Bolaget har beslutat att lagsta
belopp for att fullfdlja emissionen &r 13 000 000 SEK, vilket
innebar att lagsta antal aktier som méste tecknas &r

2 600 000.

Aktien

Aktierna som erbjudandet omfattar géller Inhalation Sciences
aktie, ISIN SE0009983893. Aktierna har upprattats enligt
svensk lagstiftning och ar denominerade i SEK.

Teckningsberattigade

Ratten att teckna aktier ska, med avvikelse fran aktieagarnas
foretradesratt, tilkomma allménheten och institutionella
investerare.

Teckningskurs
Teckningskursen &r fem (5) SEK per aktie. Emissionskursen
har faststallts av styrelsen.

Teckningstid

Teckning av aktier ska ske under perioden frdn och med

den 28 augusti 2017 till och med den 13 september 2017.
Styrelsen forbehaller sig ratten att, under alla omstandigheter,
fatta beslut om att férlanga tiden for teckning och

betalning. Vid eventuell férlangning av teckningstiden ska
detta meddelas senast den 13 september 2017 genom
pressmeddelande pa Bolagets och AktieTorgets hemsida.

Anmalan om teckning av aktier

Anmélan om teckning av aktier sker genom att en ifylld
och undertecknad anmalningssedel insénds till Aqurat
Fondkommission. Anmélningssedel inh&dmtas fran www.
inhalation.se eller www.aqurat.se.

Anmadlan insénds med post eller via e-post.
Anmalningssedeln maste vara oss tillhanda senast den
13 september 2017.

Adress:

Aqurat Fondkommission AB
Box 7461

103 92 Stockholm

E-post: info@aqurat.se

Anmalan kan dven goras elektroniskt pa www.aqurat.se/
inhalationsciences for den som har BankID.

Anmadlan ar bindande. Endast en anméalningssedel per
person kommer att beaktas och i det fallet mer &n en
anmalningssedel insénds kommer enbart den senaste att
registreras. Ofullstandig eller felaktigt ifylld anmélningssedel
kan komma att Iamnas utan avseende. Inga tillagg eller
andringar far géras i den tryckta texten pa anméalningssedeln.

Tilldelning
Beslut om tilldelning fattas av styrelsen varvid féljande
principer ska beaktas:

a) att full tilldelning ska ske till de investerare som lamnat
teckningsférbindelser,

b) att det ar nddvandigt att bredda Bolagets aktiedgarkrets
infor den planerade noteringen pa AktieTorget samt att i den
man det ar majligt tillse att varje tecknare erhaller lagst

1 000 aktier, samt

c) att skapa ett investeringsutrymme for investerare som,
enligt styrelsens beddmning, sérskilt kan bidra med
strategiska varden till Bolaget, vid dverteckning dock hdgst
10 % av emissionsbeloppet.

Observera att styrelsen vid dverteckning beslutar om
tilldelning med sttd av ovanstaende principer vilket innebar
att tilldelning kan komma att ske med farre antal aktier an
anméalan avser eller helt utebli. Tilldelningen &r inte beroende
av nar under anmalningsperioden anmalan inges.

Tilldelning beréknas ske omkring den 22 september 2017.
Snarast dérefter kommer avrakningsnota att skickas till dem
som erhallit tilldelning i erbjudandet. De som inte tilldelats
nagra aktier erhaller inget meddelande.

Betalning och leverans

Tilldelade aktier skall betalas enligt instruktion pa
avrékningsnotan senast tre bankdagar efter utstallandet
av avrakningsnotan. Observera att tecknare sjalva maste
ombesoria betalning, pengar kommer inte att dras
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automatiskt fran anméalda depaer. Inget meddelande utgar
till dem som inte erhallit tilldelning. Aktier som ej betalats

i tid kan komma att Gverlatas till annan. Betald likvid som

gj tagits i ansprak kommer att aterbetalas. Ranta utgar

ej pa emissionslikvid som aterbetalas eller pa eventuellt
Overskjutande belopp. For att sakerstélla snabb leverans
av aktier har Bolagets storsta dgare lanat ut aktier som
anvands for leverans till tecknare. Leverans av tecknade
aktier kommer att ske till anmalt VP-konto eller depa dagen
efter likviddagen under férutséttning att betalning inkommit
senast likviddagen. De nya aktierna beréknas registreras hos
Bolagsverket omkring den 6 oktober 2017.

Investerare bosatta i utlandet

Investerare bosatta utanfér Sverige (avser dock ej investerare
bosatta i jurisdiktioner dar det inte skulle vara tillatet

att erbjuda férevarande aktier) kan vanda sig till Aqurat
Fondkommission AB enligt ovan for information om teckning
och betalning.

Handel i aktien

Aktien planeras att tas upp till handel pa AktieTorget. Forsta
dag fér handel i Inhalation Sciences aktie beraknas bli den
28 september 2017.
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Ratt till utdelning

De nya aktierna medfor ratt till vinstutdelning forsta gangen
pé den avstamningsdag for utdelning som infaller narmast
efter att de har registrerats. Utbetalning av utdelning
ombesorjs av Euroclear eller, for férvaltarregistrerade innehay,
i enlighet med respektive forvaltares rutiner.

Offentliggérande av utfallet i emissionen

Resultatet av Nyemissionen kommer att offentliggdras pa
AktieTorgets och Bolagets respektive hemsida snarast
mojligt efter att teckningstiden har avslutats.

Ovrig information

| det fall AktieTorget inte medger att Bolagets aktier, till foljd av
for lite spridning, upptas till handel eller om faststéalld lagsta
niva for emissionens genomférande inte uppnas, kommer
emissionen inte att fullféljas. Beslut om att inte fullfolja
emissionen kan senast fattas fére det att avrakningsnotor ska
sandas ut, vilket beréknas ske vecka 38, 2017.
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Inhalation Sciences verksamhet e

Inhalation Sciences har utvecklat Preciselnhale® som &r ett tekniskt avancerat g ‘“’:}-}
laboratoriesystem fér noggranna métningar av hur partiklar i inandningsluft ' '
paverkar vara lungor och darmed var halsa. Bolagets produkter ar sedan 2014
introducerade p& marknaden och anvands idag av vérldsledande aktorer

inom saval lakemedelsutveckling som miljdrelaterad forskning. Bland de tidiga
kunderna finns Chiesi farmaceutici i Parma, Italiens ledande lakemedelsbolag
inom Inhalation, Kings college i London, ett hdgt ansett universitet inom inhalation,
Dow Chemicals i Midlands, en av vérldens stdrsta kemikoncerner, Fraunhofer
ITEM i Hanover, ett varldsledande institut fér milidforskning, Karolinska Institutet i
Stockholm samt SWETOX i Sddertalie.

S CINGS Z
C.’ ChlESI lI}([g({‘l“{ @ A Frau nhof‘s:: Kirolnska

stilutet

Affarsidé

Inhalation Sciences affarsidé bestar i att utveckla och kommersialisera
varldsledande labinstrument fér precisionsmatningar av hur partiklar i
inandningsluft pverkar vara lungor och darmed var halsa.

Vision

Bolagets vision &r att Preciselnhale® ska bli ett standardinstrument pé alla
inhalationslab i varlden.
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Affarsmodell

Bolagets karnverksamhet bestar i utveckling, produktion
och férsaljining av nya produkter. Lanseringen av bolagets
produkter har hittills skett i egen regi for att sdkerstalla att
produkterna méter marknadens krav och slutanvandarnas
behov. Strategin for marknadslansering bygger ocksa pa

att f& de mest inflytelserika anvandarna inom omradet att
nyttja tekniken och bidra till den vetenskapliga validering som
kravs for att skapa forutsattningar for snabb tillvéxt. Utdkad

Intaktsmodell

Bolagets intakter kommer fran tva verksamhetsomraden:
Produkter (lab-instrument) och tjanster (kontraktsforskning).
Under 2016 stod forséliningen av produkter respektive
tjanster (inkl. EU-bidrag?) for cirka 50 procent vardera av
Bolagets intakter. Framtida intaktsdkningar forvantas framst
komma fran Produktomradet dar marginalerna ar stérre och
intéktsmodellen mer attraktiv.

Forsaljning av produkter

Forsaliningen av varje enhet av Preciselnhale® beréknas
vara vard cirka 2,5 MSEK, férdelat 6ver en produktlivscykel
pa fem &r. Ett genomsnittligt forsaljningspris for ett
Preciselnhale®-system &r cirka 1,5 MSEK. Nér systemet
installerats hos kund férvantas det darutbver generera cirka
1 MSEK under produktlivscykeln genom &rliga intakter fran
service- och supportavtal (cirka 100-150 KSEK/ar) samt
utbyggnadsapplikationer, reservdelar och forbrukningsvaror.
Detta skapar vaxande intakter allteftersom antalet installationer
Okar. Den tillkommande finansieringen éppnar &ven for fler
intaktsmodeller, t.ex. uthyrning och leasing, nagot som
ytterligare kan péaskynda marknadspenetrationen.

Testsubstanser
levereras av kund

Preliminara forsok Aerosol-

("feasibility”) karaktarisering

2Bolaget ar del av det EU-finansierade projektet FORMAMP vilket
genererar intakter i form av bidrag for utférda tjanster i projektet.
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Experimentell fas

kommersialisering, forséljining och service kommer att utféras

i s&vél egen regi som i partnerskap med stora organisationer
som har tillgéng till global marknadsforing och distribution samt
férmaga att erbjuda snabb och kvalitativ service.

Kontraktsforskning

Baserat pa bolagets produkter erbjuds forskningstjénster pa
konsultbasis, s.k. kontraktsforskning. Under de senaste &ren
har kontraktsforskning varit en viktig inkomstkalla fér Inhalation
Sciences och en viktig drivkraft for teknikutvecklingen.
Kontraktsforskningen skapar utmarkta maéjligheter att bygga
dialog och relation med kunder samt majliggér utbildning och
traning infor kdp och leverans av Bolagets produkter. Den
skapar ocksa forutsattningar for kontinuerliga forbattringar

av Bolagets produkter och utgér grunden for att dka antalet
referenskunder och publikationer. Kontraktsforskning forvantas
aven fortsattningsvis att generera intakter, men fokus for tillvaxt
ligger pa forsaljning av produkter.

Rapport skickas
till kund

Analys av

erhallen data
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Uppdragsgivare for de projekt som Bolaget utfor ar till storsta
delen lakemedelsbolag. Det kan vara stérre bolag som vill
utvardera den nya och i flera avseenden unika teknik som
Bolaget erbjuder eller det kan vara mindre, virtuella bolag,
som helt saknar egna lab och dérfor &r helt beroende

av kontraktsforskning. Typiskt s& omfattar uppdragen
farmakokinetisk karakterisering (dvs. méatning av en substans
omsattningshastighet och distribution i olika organ) av olika
typer av inhalerbara lakemedelssubstanser. Bolaget erbjuder
sina kunder saval in vitro som in vivo modeller. Som exempel
kan Chiesi lyftas fram. Chiesi kopte under flera ar tjanster

av Bolaget for att sedan besluta om att investeraiegen

Malsattning

utrustning. Kontraktsforskningen sker i egna lab pa Novum i
Flemingsberg. Dar férfogar bolaget éver tre Preciselnhale®-
system och samtliga moduler for séval in vitro som in vivo
exponeringar. Bolaget har tre anstéllda som jobbar dedikerat
med laborativ verksamhet fordelat pé produktutveckling

och kontraktsforskning. Arbetet med uppdragen leds av
Bolagets forskningschef Per Gerde. Bolagets personal
besitter specialistkunskaper inom inhalation och biokemi
och har flerarig vana av Bolagets produkter och tekniker. Del
av kontraktforskningen (biokemiska analyser) utférs av en
underleverantér utanfér Wien (Pharm-analyt).

Inhalation Sciences malséattning &r att na en ledande position som instrumentutvecklare och systemleverantor for
inhalationsexperiment inom savél milidrelaterad som lakemedelsrelaterad forskning och utveckling.

Milstolpar

Q42017 Etttillverkningsavtal avseende uppskalning av Preciselnhale® har ingétts, innebarande att antalet
Preciselnhale® som tillverkas i varje serie kan 6kas fran nuvarande niva om ett (1) system per serie till

5-10 system per serie.

Q42017 De forsta distributdrs/samarbetsavtalen har ingatts avseende Preciselnhale®

Q12018 Sammanlagt 10 Preciselnhale® har sdlts och levererats till kund sedan systemet introducerades pé

marknaden &r 2014

Q32018 Ziccum AB har sélt minst ett LaminarPace™ samt finansierats for fortsatt drift i egen regi

Q12020 Bolaget ar kassaflddespositivt pa heldrsbasis
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Produkter - Preciselnhale® (Bolagets huvudprodukt)

Preciselnhale® &r ett tekniskt avancerat laboratoriesystem fér noggranna
maétningar av hur partiklar i inandningsluft paverkar vara lungor och

dérmed var halsa. Dagens etablerade metoder bygger pa teknologi fran
1950-talet som ger stor variation i matningarna och 1&g korrelation mellan
laboratoriemiljé och kliniska tester. Genom en serie verktyg, eller moduler, kan
Preciselnhale® anpassas utifran kundens specifika behov och med bevisad
stor Overensstdmmelse mellan laboratoriemiljé och klinisk anvandning korta
ned utvecklingstid och kostnad for nya lakemedel. Preciselnhale® mojliggor
en snabbare och mer kostnadseffektiv utveckling av nya inhalationslékemedel
for lungrelaterade folksjukdomar som astma och KOL (kroniskt obstruktiv
lungsjukdom) men dppnar &ven for utveckling av inhalationslakemedel inom
manga fler terapiomraden, t.ex. migrén, impotents, diabetes och influensa (se
Trender i marknaden nedan).

Ett stort tillampningsomrade ar &ven miljéforskning dar Preciselnhale® t.ex.
anvands for att under kontrollerade former simulera hur olika dammtyper,
nanopartiklar eller nya kemiska amnen och materialtyper paverkar vara lungor
och var hélsa.

Per avgivandet av detta Memorandum har totalt 8 Preciselnhale® system séalts
och levererats till sval akademiska som industriella kunder.

N

Teknisk beskrivning av Preciselnhale®

Aerosolexponeringar med forsoksdjur genomfors normalt pa
stora grupper av djur som doseras samtidigt frén en storre
kammare dar man soker halla aerosolkoncentrationen s
j&mn som majligt. Genom att inte kunna kompensera for
djurens olika andningsmonster blir dosprecisionen lag och
férbrukningen av dyrbar testsubstans blir hog.

Med Preciselnhale® ligger fokus pa den dos som

faktiskt deponeras i lungorna. Detta bestams av
aerosolkoncentration och andningshastigheten hos
testobjekten. Malet med Preciselnhale® har hela tiden varit att
dosera individuella djur/férsdkspersoner under aktiv kontroll
for att uppna maximal precision av den levererade dosen och
minimal forbrukning av testsubstans.

Preciselnhale® bygger pa flera patenterade innovationer.
Aerosolgenereringen &r separerad fran sjalva doseringen
och sker helt sekventiellt utan ontdiga uppehall. Sméa
portioner testmaterial kan, med hjélp av en puls luft med
hogt tryck, skapa smé volymer mycket finfordelad aerosol

i hdga koncentrationer. Aerosoldoseringen sker med en
metod som ger battre mojligheter till en god precision.
Preciselnhale® gor det ocksa majligt att anvanda olika typer
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av aerosolkéllor sésom torrpulver, kliniska inhalatorer eller
vatskeaerosoler. Dessa substanser kan ocksa anvandas
for aerosolexponering av odlade kulturer av lungceller,
forsoksdijur eller forsdkspersoner. Detta innebéar att
samma substansformulering kan anvandas genom hela
utvecklingskedjan, vilket inte tidigare varit mojligt.

Sammantaget mojliggor detta att man tidigt kan fa fram
avgorande data for inhalation av en ny lakemedelssubstans,
en ny pulverkemikalie eller for insamlade
luftfororeningspartiklar. En viktig besparing ligger da
naturligtvis i att reducera férbrukningen av pulversubstanser
som kan kosta tusentals dollar milligrammet att producera
eller samla in. Men den viktigare stdrre besparingen ligger

i att ratt beslut kan fattas langt tidigare i utvecklingsprojekt
med stora och dyra projektorganisationer genom att tidigt
korrigera eller stoppa utveckling av substanser som inte ger
avsedd verkan. Dessa unika méjligheter till s.k. translationell
forskning dar djur kan vaxlas mot férsdkspersoner eller
cellkulturer vinner snabbt 6kad efterfragan bland forskare
varlden over. Preciselnhale®-systemet erbjuder dessutom
mojligheten att reducera antalet och omfattningen av
djurforsok enligt den s.k. 3R paradigmen (Reduce, Replace,
Refine).

19



20

LaminarPace™

LaminarPace™ &r ett komplement till Preciselnhale® men har ett
applikationsomrade som stréacker sig langt utanfor inhalation. LaminarPace™ ar
ett innovativt och patenterat, CE-markt instrument for torkning av sma mangder
lakemedelssubstanser med mycket laga forluster. Torr form &r 6nskvart i de allra
flesta lakemedelsprojekt dé det dkar stabiliteten, forldnger hallbarhet och forenklar
vid logistik och transporter. Systemet ar ocksa unikt i sin kapacitet att hantera
temperaturkansliga material, t.ex. proteiner och peptider. LaminarPace™ process
medfor vasentliga kostnadsbesparingar da kostnaden for testsubstanser i tidiga

skeden kan uppga till flera hundratusen kronor per gram.

Per avgivandet av detta memorandum har tva LaminarPace™ sélts och
installerats. Ett till Hovione (Portugal), en varldsledande kontraktstillverkare av

spraytorkade material, och ett till Chiesi (Italien).

Spin out av LaminarPace™ till Ziccum AB

For att mojliggora en 6kad kommersialiseringstakt dverlat
Inhalation Sciences i juni 2017 alla immateriella rattigheter
avseende LaminarPace ™ till dotterbolaget Ziccum AB.
Inhalation Sciences ager 73 procent av Ziccum, resterande
del 8gs av bolagets grundare Per Gerde (7 procent) samt
Goran Conradson (20 procent). Géran Conradson ar
kemiingenjor och senior affarsutvecklare med en gedigen
bakgrund inom marknadsforing och forsaljning fran

bland annat Pharmacia biotech GmbH, Biacore AB och
Bioinvent AB samt, pa senare &r, ett flertal start-ups inom
life science sektorn. Géran kommer att ansvara for den
fortsatta affarsutvecklingen och kommersialiseringen av
LaminarPace™.

Avsikten &r att dela ut aktierna till Inhalation Sciences
aktiedgare och antingen salja tillgangen till en industriell
kopare eller sérnotera bolaget. For det fall Ziccum inte lyckas
erhalla extern finansiering motsvarande minst 2 MSEK; helt
eller delvis genom nyemission, fore 30 september 2018

har Bolaget en option att kdpa samtliga aktier i Ziccum

fran Per Gerde och Goran Conradsson till en kdpeskilling
motsvarande kvotvardet pa aktierna. Bolagets rétt att pakalla

optionen géller under perioden fran och med den 1 oktober
2018 till och med den 31 oktober 2018, varefter Bolagets réatt
att kdpa aktierna i Ziccum forfaller. Bolagets option forfaller
aven for det fall Ziccum efter den 30 september 2018, men
innan Bolaget pakallat optionen, skulle erhalla erforderlig
finansiering.

Bolaget har vid etableringen av Ziccum tillskjutit aktiekapital
om 100 000 SEK. Genom avtal med 6vriga tva &gare har
Bolaget daruttver atagit sig att tillféra ytterligare maximalt
200 000 SEK, i form av villkorat aktieagartillskott eller

mot revers, fram till januari 2018 for tdckande av [6pande
omkostnader. Detta belopp har beddémts vara tillrackligt med
anledning av att bolaget inte har nagra personalkostnader
samt att négra investeringar och nagon produktutveckling
inte planeras ske forran finansiering sékrats. Avtalet mellan
aktiedgarna i Ziccum innehaller &ven sé kallade tag along-
och drag along-klausuler som blir tillampliga om en tredje
man lagger bud pa minst 50 procent respektive 70 procent
av aktierna i Ziccum och aktiedgare som representerar minst
50 procent av totalt antal aktier och réster i Ziccum dnskar
Overlata sina aktier till sddan budgivare.
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Produktutveckling

Inhalation Sciences karnkompetens ligger inom utveckling,
testning och validering av nya och innovativa labtech-
produkter.

Bolagets huvudprodukt, Preciselnhale®, ar i nulaget CE-
markt och validerad for pre-kliniska &ndamal. Instrumentet ar
aven utvecklat for att i framtiden kunna anvandas for kliniska
studier, dvs. tester pd manniska. For att kunna erbjuda
marknaden ett Preciselnhale®-system som &r CE-mérkt &ven
for kliniska studier krévs en mindre Klinisk studie vars priméara
syfte ar att dokumentera systemets sékerhet. CE-mérkning
for klinisk anvandning ar nyckeln till att fanga en storre andel
av den adresserbara marknaden samt ta ett hogre pris per
enhet. Likviden fran den forestdende noteringsemissionen
skall anvandas for att:

Samarbetspartners

Utveckling

En hornsten i Bolagets produktutveckling har varit strategiska
samarbeten med kunder och tillverkningspartners. For att
Preciselnhale® ska uppfylla hdgt stéllda akademiska och
industriella krav har en néra dialog med slutanvandare och
kunder varit avgdrande. Tidigt i Bolagets utveckling hade
bolaget samarbeten med bade GSK och Astra Zeneca.
Under senare &r har Chiesi farmaceutici haft stor betydelse
for Bolagets utveckling, inom séval kontraktforskning

som produktutveckling. Alla dessa samarbeten har ocksé
resulterat i vetenskapliga publikationer.

Marknad

Bolaget har salt och levererat produkter och tjanster till olika
kundsegment. Lakemedelsbolag av varierande storlek som
bedriver pre-klinisk forskning och utveckling har hittills utgjort
den vanligaste kundtypen. Bolag inom det miliérelaterade
marknadssegmentet har ocksé kdpt Bolagets produkter.
Inom detta segment &r kemisk industri och industriféretag
som tillverkar eller anvander moderna material en potentiellt
stor marknad. Ett tredje kundsegment utgdrs av akademiska
kunder. Dessa representerar bade lékemedels- och
miljidsegmentet beroende pa den inriktning som den aktuella
kunden har.

> Validera och CE-mérka Preciselnhale® for
klinisk anvandning innefattande bland
annat en mindre klinisk studie vars syfte ar att
validera doseringsprecision, anvandarvanlighet
och sékerhet.

> Fardigstélla och CE-marka Bolagets tva unika och
patenterade in vitro applikationer, Dissolv/t® och
XposeALI®.

Produktion

Tillverkningen av komponenter till Bolagets produkter har
fram till idag utforts av ett antal mekaniska verkstader i
Stockholmsregionen (slutmontering har skett i Bolagets
egna regj). For att skala upp produktionskapaciteten

pagar ett projekt som bland annat innefattar att samla alla
tilverkningssteg, inklusive slutmontering hos en och samma
tillvekningspartner. Bolaget kommer att behalla ansvaret for
kvalitetssakring och sluttest av produkterna fér att kunna
garantera kvalité och funktionalitet. Uppskalningsprojektet ar
initierat och férvantas vara klart under fjarde kvartalet 2017.

Marknadsstorlek

Bolagets potentiella marknad &r global. Bolaget har
nyligen gjort en egen marknadsundersokning, fokuserad
pé potentiella kunder med verksamhet i Europa och USA.
Marknaden delas in i fyra kundsegment:

Lakemedelsutveckling, pre-klinisk anvandning
Lakemedelsutveckling, klinisk utveckling

Bolag inom miljérelaterade marknadssegment,
t.ex. tilverkande industri

> Akademisk forskning inom alla ovanstaende
omraden
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Bolagets egna marknadsundersdkning visar att det finns
ett potentiellt behov pa Gver 2 600 Preciselnhale® i Europa
och USA. Detta antagande baseras pa antalet bolag och
akademiska institutioner med verksamhet inom pre-klinisk
och/eller klinisk inhalationsforskning. Analyser bygger
vidare pé antaganden om antalet relevanta kunder samt

ANTAL ANDEL GENOMSNITTLIGT ANTAL
MARKNADSSEGMENT VERKSAMMA KUNDER RELEVANTA KUNDER SYSTEM PER KUND

genomsnittligt behov av antal produkter per kund i respektive
marknadssegment (se tabell nedan). Utéver detta tillkommer
stora tillvéxtmarknader som Kina, Indien och Sydamerika
vilket sammantaget 6kar marknadspotentialen betydligt.
Sammantaget pekar marknadsundersokningen pa en
marknadsstorlek pé dver 7 miljarder SEK.

Lakemedelsbolag och CRO 1600* 40%
Miljorelaterad verksamhet** >20 000 3% 1
Akademi 700 50% 2
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*hamtat genom sokningar i databasverktyget Datamonitor
**inklusive tillverkande bolag inom exempelvis kemisektorn

Trender i Marknaden

Luftféroreningar: Varldshélsoorganisationen (WHO)

lade 2015 fram en resolution om att alla nationella
halsovardsmyndigheter ska utfora "avancerad forskning
inom luftfororeningarnas hélsoeffekter och paverkan”. Man
pekade ut luftféroreningar som "varldens enskilt stérsta
miljidhélsorisk”. Enligt WHO andas 92 % av jordens befolkning
halsofarlig luft varje dag och varje ar dor Gver sex miljioner
manniskor i sjukdomar som kan kopplas till luftféroreningar.
Det &r inte bara utomhus som Iuftféroreningar finns. Under
de senaste tre decennierna har manniskor uppfunnit ett stort
antal nya material. De produkter vi idag anvander, de klader
vi idag béar och de byggnader vi idag lever och arbetar i ar alla
tillverkade av dessa material. Problemet &r att ingen vet vad
som kommer att handa nar vi andas in partiklar fran dessa
material. Investeringarna i forskning dkar och Preciselnhale®
kan hjélpa till att skapa forstaelse for partiklarnas verkan och
eventuella hdlsofara.

Astma: Enligt WHO lider fler &n 235 miljioner manniskor

av astma. Astma &r ocksa den vanligast forekommande
kroniska sjukdomen bland barn. Astma utgor ett

sérskilt omfattande problem fér manniskor som lever i
missgynnade befolkningsgrupper samt i urbaniserade
omraden. Astma &r ett av de stdrsta forskningsomradena
for lakemedelsutveckling och Preciselnhale® kan pé ett
tidigt stadium hjalpa till att identifiera lampliga och olampliga
l&kemedelskandidater.

KOL: Ar 2030 kommer kronisk obstruktiv lungsjukdom (KOL)
att vara valdens fjarde vanligaste dddsorsak. Dédlighetstalen
drivs p& av rokning och en aldrande vérldsbefolkning.

En av tio personer aldre an 40 ar varlden ver har
diagnostiserats med KOL. Preciselnhale® kan bidra till att
tidigt i lakemedelutvecklingskedjan majliggora realistiska
aerosolexponeringar som darmed kan sakerstélla att de
resultat som pavisats i pre-klinik ocksa uppnas i klinisk fas.

Inhalationslakemedel: Inhalationslakemedel, dvs.
lakemedel som andas in anvands idag framfor allt for att
behandla astma och KOL (kroniskt obstruktiv lungsjukdom).
Lungan ar ocksa ett organ av stort intresse for manga

fler behandlingstyper dar snabb effekt av ett lakemedel

ar avgdrande, t.ex. migran eller diabetes. Inhalation av
lakemedel ar ocksa ett attraktivt substitut for administrering
av lakemedel genom nélar och piller. Enligt Alied Market
Research, “World COPD and Asthma Devices” forvantas
marknaden fér lakemedel for behandling av astma och
KOL 6verstiga 34 miljarder USD &r 2020. Med utvecklingen
av in vitro modulerna till Preciselnhale® kan behovet av de
djurférsdk som kravs for att ta fram inhalationslakemedel
kraftigt minskas (till f6ljd av &kad exakthet och darmed
statistisk signifikans). Ett minskat antal djurforsok ar ett
viktigt mal for saval ldkemedelsbolag som anslagsgivare till
forskningsinstitut.
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Konkurrenter och intradesbarriarer

Bolagets produkter konkurrerar med ett antal alternativa
teknologier for att generera och dosera aerosoler till olika
typer av in vitro och in vivo applikationer. Dar utdver utgdr ett
antal intradesbarridrer en utmaning for att Bolagets produkter
skall kunna etableras som en standard i inhalationslab
vérlden Gver, inte minst kravet pa omfattande vetenskapliga
referenser for att ta en ny teknik eller metod i bruk.

Alternativa teknologier for att generera och dosera aerosoler
till olika typer av in vitro och in vivo applikationer har funnits
pa marknaden i manga ar. Dessa system och tekniker har en

Inhalation tower (Toxtech) Inhalation exposure equipment

(TSE systems)

Bolaget verkar ocksa pa konservativa marknader som
styrs av regulatoriska riktlinjer och strikta myndighetskrav.
Vetenskapliga referenser ar darfér avgérande néar projekt
skall utféras och metoder och system skall véljas. Flera
av Bolagets produkter &r CE-méarkta och under de
senaste &ren har det genererats data och kunskap kring
Bolagets metoder i en allt hdgre takt, framst genom
kontraktsforskningsuppdrag for lakemedelsbolag. |
kombination med att allt fler starka akademiska grupper
har bérjat anvénda Bolagets produkter genereras nu
publikationer i en avsevart hdgre takt an tidigare

(se www.preciseinhale.com/publications).
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mycket stor mangd vetenskapliga referenser och utgor darfér
betydande konkurrens trots att Preciselnhale® erbjuder helt
nya och innovativa egenskaper och férdelar. Nedan aterfinns
ett urval av de pa marknaden vanligast forekommande
alternativen, med liknande anvandningsomraden som
Bolagets produkter.

- ¥

Dust feeder (Coultex)

Dust feeder (Promise)

Exempel pa bolag som levererar avancerad
laboratorieutrustning for inhalationsmarknaden &r TSE
systems (Tyskland) och DS (Tyskland). Dessa bolag ses
dock inte bara som konkurrenter utan kanske framférallt som
potentiella partners for storskalig kommersialisering.
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Immateriella rattigheter

Koncernens produkter skyddas av totalt 6 patentfamiljer. forsta patentet (1), som I6per ut under 2018, utgjorde

Tre av dessa (1, 2 och 5 i tabellen) avser tekniska I6sningar grunden for utvecklingen av Preciselnhale men beddms

for att generera och dosera hdgkvalitativa aerosoler inte langre ge ett relevant skydd for produktens nuvarande
(Preciselnhale®), tva patent (3, 4) avser in vitro-applikationer/ utformning eller funktionalitet. Av den anledningen har
moduler och ett skyddar spraytorknings teknologin den geografiska spridningen minimerats till enbart USA.
LaminarPace™. Patentportfolien innehaller beviljade patent Bolagets &ganderatt till patentet har reglerats genom ett

i centrala territorier sdsom USA och Europa och dven nyare Overlatelseavtal med Lovelace Respiratory Research Institute.
patentansokningar som darmed har potential att férlanga For detaljerad redogdrelse av bolagets 6 patentfamilier se
patentskyddet for bolagets produkter anda till 2033. Det nedanstéende tabell.

TYP AV PATENT

INTERNATIONELL
CATCHWORD INLAMNINGSDAG o B A . (metod eller produkt
; B (beviljade patent i fet stil) i nuvarande utformning

(patenttid +20 ar)
av huvudkrav)
1. DustGun generator PCT/US98/24285 1998-11-12 us Kombination
2. Exposure system PCT/SE2008/050788 2008-06-27 US, Kina, Japan, Indien, EPO Kombination

US, Kina, Japan, Indien,

3. Dissolv/t PCT/SE2008/050698 2008-06-11 Tyskland, UK, Frankrike Produkt
4. XposeALl PCT/SE2013/051111 2013-09-25 Kina, US, EPO Kombination
5. DG with impactor PCT/SE2014/050895 2014-07-16 UsS, EPO Kombination

Patentrattigheterna till den patentfamilj som skyddar innovationen bakom LaminarPace™ tillhdr dotterbolaget Ziccum AB.

TYP AV PATENT

TERRITORIER (metod eller produkt

(beviljade patent i fet stil) i nuvarande utformning
av huvudkrav)

INTERNATIONELL

CATCHWORD INLAMNINGSDAG
(patenttid +20 ar)

US, China, Australia,

Japan, EPO Kombination

Spray dryer PCT/SE2008/051065 2008-09-24

Bolagets immaterialrattsliga tillgédngar omfattar &ven de registrerade varumarkena Preciselnhale®, Dissolvit® och XposeAli®.

BRAND NAME ANSOKNINGSDAG GODKANNANDE REFERENS FORNYELSEDATUM

Dissolv/t 2015-03-31 2015-07-30 013899372 2025-03-31
Preciselnhale 2015-03-31 2015-07-30 013899422 2025-03-31
XposeALl 2015-04-27 2015-08-20 013999768 2025-04-27
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Vasentliga avtal

Laneavtal

Bolaget har ingétt foljiande fyra laneforbindelser med Almi Foretagspartner Stockholm Sérmland AB ("Almi”):

() 1000 000 kr den 24 juni 2008, kredittid 60 manader, ranta 4 %;

(i) 1 000 000 kr den 27 maj 2015, kredittid 96 manader, ranta 5,19 %;

(i) 375000 kr den 16 juni 2015 (131 250 kr har amorterats), kredittid 66 ménader, réanta 7,21 %; och

(iv) 1425000 kr den 11 april 2016, kredittid 84 méanader, réanta 4,75 %.

Bolaget amorterar I6pande pé lan (i) sedan februari 2016 och

har for avsikt att borja amortera Gvriga tre 1&n under forsta
halvéaret 2018. Bolaget har for avsikt att slutbetala hela lan
(i) per den 30 juni 2018, medan amorteringstiden for 1an (i),

Tvister

Inhalation Sciences ar inte och har inte varit part i rattsliga
férfaranden eller skiljieférfaranden under de senaste tolv

Bolagsstruktur

Inhalation Sciences overlét i juni 2017 alla tilgangar och
rattigheter, inklusive alla immateriella rattigheter, avseende
LaminarPace™ till det nybildade dotterbolaget Ziccum
AB. Inhalation Sciences innehar 73 procent av aktierna
och résterna i Ziccum. Resterande andelar av aktierna och

Bolagsinformation

(ii)y och (iv) &r beraknad till 60 manader. Bolaget &ger inte ratt
att besluta om vinstutdelning forran 1&n (iv) har éterbetalats.
Sakerhet for samtliga lan utgors av foretagsinteckning om 3
800 000 kr med bésta rétt.

méanaderna. Bolaget kénner inte heller till ndgra krav eller
liknande som kan resultera i tvist.

rosternai Ziccum innehas av Bolagets grundare Per Gerde
(7 procent) och av Géran Konradsson (20 procent).

Bolaget har inte nagra ytterligare dotterbolag och ingér inte i
nagon koncemn.

Firma

Organisationsnummer
Kortnamn

ISIN-kod for Inhalation Sciences aktie
LEI-kod

Sate och hemvist

Registrering hos Bolagsverket
Namn registrerat

Land for bolagsbildning
Juridisk form

Lagstiftning

Adress

Telefon

E-post

Hemsida

Forsakringar

Anstéllda

Inhalation Sciences Sweden AB
556665-6038

ISAB

SE0009983893

54930018BAFIJOIXTL75

Huddinge kommun

2004-08-30

2008-06-18

Sverige

Publikt aktiebolag

Svensk ratt och svenska aktiebolagslagen
Halsovagen 7, 141 57 Huddinge

+46 (0)70 64 508 75 (VD Fredrik Sjévall)
contact@inhalation.se

www.inhalation.se

Bolaget har tecknat nédvandiga forsakringar for Bolagets verksamhet
Bolaget har fem anstéallda
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Styrelse, ledande befattningshavare och revisor

Nedan fdljer en beskrivning av Inhalation Sciences
styrelseledamdter, ledande befattningshavare och revisor.
Styrelsen i Inhalation Sciences bestar av Otto Skolling
(styrelseordférande), Klaus Gottwald (styrelseledamot), Per
Nilsson (styrelseledamot) och Per Gerde (styrelseledamot).
VD &r Fredrik Sjovall. Samtliga styrelseledamdoter och VD kan
nas via Bolagets adress.

Enligt bolagsordningen ska Inhalation Sciences styrelse
besta av lagst tre och hogst atta ledamdéter och inga
styrelsesuppleanter. Bolagets styrelse bestar for

Styrelseledamoter

Otto Skolling, fodd 1961

Ordférande sedan den 10 april 2015
(dessforinnan ledamot sedan 18 juni 2008).
Utbildad civilingenjor i kemiteknik. Oberoende
styrelseledamot enligt AktieTorgets regelverk.

Erfarenhet: Otto Skolling har bland annat tidigare
erfarenhet som CEO pa KCIF Fund Management AB och
som affarsutvecklare for Karolinska Development AB i
Solna, Novozymes A/S i Képenhamn och utvecklingschef
pa LSS Siemens Elema i Solna. Han har &ven arbetat som
projektkoordinator for Pharmacia & Upjohn i Stockholm och
som projektledare fér Kabi-Pharmacia AB och AB Wilhelm
Becker i Stockholm.

Pagaende uppdrag: VD for Pharmor AB och Isles of Wines
AB. Styrelseordférande fér Umecrine AB och Volusense AB.
Styrelseledamot fér Athera Biotechnologies AB, Pharmor AB,
Asarina Pharma ApS och Asarina Pharma AB samt
styrelsesuppleant fér Ziccum AB.

Tidigare uppdrag: Styrelseledamot for Xspray
Microparticles AB, NeoDynamics AB, Promimic AB,
Ossdsign AB, Umecrine Cognition AB, KD Incentive AB,
Limone AB

Har, eller under de senaste fem aren haft, en direkt
agarandel som 6verstiger 10 procent i foljande bolag:
Pharmor AB och Isles of Wines AB.

Antal aktier i bolaget: 23 775 (genom Pharmor AB)

Antal teckningsoptioner i bolaget: 0

narvarande av fyra ledaméter, inklusive ordférande.
Uppdraget fér samtliga ledam&ter och suppleanten 16per
till slutet av kommande &rsstamma. Nedan fortecknas
styrelseledamdterna med uppgift om fodelsedr, ar for inval

i styrelsen, erfarenhet, pagaende och tidigare uppdrag
sedan fem &r, innehav i andra bolag i vilkka personerna ar
verksamma samt aktieinnehav i Bolaget per den 25 augusti
2017. Med aktieinnehav i Bolaget omfattas eget och/eller
nérstaendes innehav.

Klaus Gottwald, fédd 1951

Ledamot sedan den 5 augusti 2015. Filosofie
kandidatexamen i foretagsekonomi och
systemvetenskap.

Erfarenhet: Klaus Gottwald sitter idag som VD i olika
investeringsfonder och ett skétselbolag for Stockholms
Affarsanglar. Han har tidigare erfarenhet som IT-chef for
Philips Norden, medgrundare av [T-féretag och har aven haft
flera styrelseuppdrag.

Pagaende uppdrag: VD for Stockholms Affarsanglar
Management AB, Stockholms Affarsanglar Start Tva AB och
Sustainable Energy Angels AB. Styrelseledamot for STOAF
Il Venture Partners AB, Data Resilience AB, Captario AB och
styrelseordférande i Jump & Joy AB.

Tidigare uppdrag: Styrelseledamot fér Stockholms
Afférsénglar AB, Convertus AB och Camanio Care AB (publ).
Ordftrande for Byteactive AB och Gradientech AB.

Har, eller under de senaste fem aren haft, en direkt
agarandel som dverstiger 10 procent i féljande bolag:
Vendevo AB, Stockholms Affarsanglar Management AB och
Jump & Joy AB.

Antal aktier i bolaget: 695 898 aktier (av nérstaende
juridiska personer, Stockholms affarsénglar Start 2 AB och
Stoaf 2 ISAB KB).

Antal teckningsoptioner i bolaget: 0
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Per Nilsson, f6dd 1975

LLedamot sedan den 26 april 2017.
Civilekonom fran Handelshégskolan i
Stockholm och MBA studier vid Universidad
Catolica, Santiago, Chile.

Erfarenhet: Per Nilsson representerar Rasunda Forvaltning
AB, ett familieagt investeringsforetag. Per har lang erfarenhet
fran utveckling av tillvéxtforetag och har tidigare arbetat

som managementkonsult och pa ledande positioner inom
forsékringsbranschen.

Pagaende uppdrag: Styrelseledamot i R&sunda
Forvaltning AB.

Tidigare uppdrag: Styrelseledamot i Orasolv AB (2013-
2017).

Har, eller under de senaste fem aren haft, en direkt
agarandel som 6verstiger 10 procent i féljande bolag:
Résunda Forvaltning AB

Antal aktier i bolaget: 1 199 828 (genom helagda Rasunda
forvaltning AB)

Antal teckningsoptioner i bolaget: O

Ledande befattningshavare

Fredrik Sjovall, fédd 1980

VD sedan den 14 januari 2013. Utbildad
civilingenjor och masterexamen i

affarsutveckling.

Erfarenhet: Fredrik Sjdvall har tidigare erfarenhet som
affarskonsult for Inova, afférsutvecklingskonsult for
Pergamum AB och har suttit som affarsutvecklingschef for
Biosergen i Trondheim. Han har &ven haft positioner som
bland annat CEQ i Lipopeptide AB och PharmaSurgics AB.

Pagaende uppdrag: Styrelseledamot i Axelero Aktiebolag.
Styrelseordférande i Hemcheck Sweden AB och Ziccum AB.

Inga tidigare uppdrag under de senaste fem aren.

Har, eller under de senaste fem aren haft, en direkt
agarandel som 6verstiger 10 procent i féljande bolag:
Axelero AB

Antal aktier i Bolaget: 224 218 aktier (genom helagda
Axelero AB)

Antal teckningsoptioner i Bolaget: 0

Per Gerde, fodd 1953

Ledamot sedan den 17 januari 2005.
Utbildad civilingenjor i kemiteknik.

Erfarenhet: Per Gerde har en bred yrkeserfarenhet som
forskare vid bland annat Institutet for miljomedicin och
Karolinska institutet. Han har &ven varit postdok och 'visiting
scientist’ vid Lovelace Respiratory Research Institute.

Pagaende uppdrag: Styrelseledamot i Viskar AB och
Ziccum AB.

Inga tidigare uppdrag under de senaste fem aren.

Har, eller under de senaste fem aren haft, en direkt
agarandel som dverstiger 10 procent i féljande bolag:
Inhalation Sciences Sweden AB och Viskar AB.

Antal aktier i bolaget: 771 140 aktier (varav 16 250 genom
helédgda Viskar AB)

Antal teckningsoptioner i Bolaget: 60 000
teckningsoptioner

Michael Owens, fodd 1956
CFO sedan den 11 maj 2016. Utbildad
civilekonom.

Erfarenhet: Michael har tidigare erfarenhet som auktoriserad
revisor for Ernst & Young AB, "Staff Accountant” for Arthur
Andersen & co, och har dven varit CFO fér bland annat AB
Tre Cé System och Vitamex.

Pagaende uppdrag: Styrelseledamot fér LECRA Group
International AB, First Base AB och M Owens management
Consulting AB.

Tidigare uppdrag: VD fér KCIF Fund Management AB.
Styrelseledamot i KD Incentive AB och Modus Therapeutics
Holding AB (publ).

Har, eller under de senaste fem aren haft, en direkt
agarandel som dverstiger 10 procent i foljande bolag:
M Owens Management Consulting AB.

Antal aktier i Bolaget: 25 000 aktier (genom helagda
M Owens Management Consulting AB)

Antal teckningsoptioner i Bolaget: O
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Revisor

Bolagets revisor informeras Idpande om Bolagets
verksamhet bland annat genom regelbundna méten

med bolagsledningen, utskickat styrelsematerial samt
protokoll. Revisorn lamnar I6pnande synpunkter och
rekommendationer till Bolagets styrelse och ledning. Detta
Memorandum har inte granskats av revisor i vidare man an
vad som framgar uttryckligen av Memorandumet.

Sedan den 20 november 2015 &r Crowe Horwath Osborne
AB, med adress Box 1306, 111 83 Stockholm, Bolagets
revisor. Huvudansvarig revisor &r Thomas Gustavsson, som
ar auktoriserad revisor och medlem i FAR.

Under perioden fran juni 2012 till den 20 november 2015
var Deloitte AB, med adress, 113 79 Stockholm, Bolagets
revisor. Huvudansvarig revisor var da Jonas Stahlberg, som
ar auktoriserad revisor och medlem i FAR.

Ersattningar till styrelsen och ledande befattningshavare

Efter beslut vid &rsstamman den 26 april 2017 ska
styrelsearvode utgé med tva inkomstbasbelopp till
ordféranden och ett inkomstbasbelopp vardera till dvriga
ledaméter. Inga pensionspremier eller liknande formaner
ska utga till styrelsens ledamoter for tiden fram till nasta
arsstamma. Ingen av styrelseledamadterna har rétt till
férmaner efter det att uppdraget avslutats.

Under rakenskapsaret 2016 utbetalades 1 123 KSEK ill

Fredrik Sjvall genom bolag som ersattning fér dennes arbete
som VD for Bolaget. Uppségningstiden &r sex manader bade
frn Bolagets och fran VD:s sida. Verkstallande direktren har

Transaktioner med narstaende

Inhalation Sciences har inte beviljat nagra lan, garantier

eller borgensférbindelser till eller till forman for nagon av
Bolagets styrelseledamdéter, ledande befattningshavare eller
aktiedgare. Forutom de nedan angivna undantagen har
ingen av Inhalation Sciences styrelseledaméter, ledande
befattningshavare eller aktiedgare deltagit direkt eller indirekt
i nagra affarstransaktioner med Bolaget under den period
som omfattas av den historiska finansiella informationen i
Memorandumet och fram till datumet for Memorandumet.

Konsultavtal med Fredrik Sjévalls bolag

Bolaget ingick i januari 2014 ett konsultavtal pa
marknadsmassiga villkor med Fredrik Sjévall, genom dennes
helagda bolag Axelero AB. Genom avtalet &tog sig Fredrik
Sjovall att under perioden 1 januari till 31 december 2014 verka
som VD i Bolaget. Bolaget har pa motsvarande satt ingatt nya
konsultavtal p& marknadsmassiga villkor med Fredrik Sjcvall,
genom dennes heldgda bolag Axelero AB, for kalenderaren
2015, 2016 och 2017. Enligt géllande avtal utgér erséttning for

inte ratt till ndgot avgéngsvederlag. Erséttning for 2017 utgéar
med 1 300 SEK per timme eller, i férekommande fall, med
11 000 SEK per heldag.

Under rakenskapsaret 2016 utbetalades 121 587 SEK till
Michael Owens genom bolag som ersattning for dennes
arbete som CFO for Bolaget. Avtalet I6per i 12 ménader &t
gangen med mojlighet for Bolaget eller CFO att séga upp
avtalet till utgangen av avtalsperioden med tre manaders
varsel. CFO har inte rétt till nAgot avgangsvederlag.
Erséttning for 2017 utgar med 1 000 SEK per timme eller, i
férekommande fall, med 8 000 SEK per heldag.

nedlagt arbete med 1 300 KSEK (exklusive mervardesskatt)
per timme vid arbete pé ordinarie verksamhetsstélle eller 11
000 SEK (exklusive mervardesskatt) vid arbete pa annan plats
an ordinarie verksamhetsstélle. Uppdraget som VD i Bolaget
ska fullgoras med tva till fyra heltidsdagar per vecka ochi
|6pande samrad med styrelsens ordférande. Styrelsen har
beddmt att angiven omfattning av VD-uppdraget ar tilliacklig
for att tilgodose Bolagets behov i dagslaget och att det
dérmed vore onddigt kostsamt for Bolaget om Fredrik Sjévall
skulle anstéllas som VD pa heltid.

Konsultavtal med Otto Skollings bolag

Bolaget ingick den 8 maj 2015 ett konsultavtal med Otto
Skolling, genom dennes delégda bolag Pharmor AB.
Genom avtalet &tog sig Otto Skolling att under perioden
fran och med den 1 maj 2015 till och med den 30 april 2017
tilhandahalla radgivning i fragor framst avseende utveckling
av Bolagets verksamhet och strategi samt att skapa kontakt
och delta i diskussioner med investerare och potentiella
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samarbetspartners. Omfattningen av konsultarbetet
uppskattades ursprungligen till en till tva heltidsdagar per
méanad, med majlighet att utdkas till en dag per vecka efter
sérskild dverenskommelse. For arbetet utgick erséttning med
1500 SEK (exklusive mervardesskatt) per timme. Avtalet I6pte
ut den 30 april 2017 och upphorde da att gélla.

Konsultavtal med Michael Owens bolag

Bolaget ingick den 11 maj 2016 ett konsultavtal med

Michael Owens, genom dennes heldgda bolag M Owens
Management Consulting AB. Genom avtalet &tog sig Michael
Owens att under perioden 11 maj 2016 till 10 maj 2017 verka
som Bolagets CFO. Avtalet férlangs automatiskt med 12
méanader &t gangen om inte ndgon av parterna sager upp
avtalet till avtalsperiodens slut med tre manaders varsel och
galler for narvarande till den 10 maj 2018. Omfattningen av
konsultarbetet uppgar till minst 1 dag per vecka. For arbetet
utgér ersattning med 8 000 SEK (exklusive mervérdesskatt)
for varje full arbetsdag eller med 1 000 SEK (exklusive
mervardesskatt) per timme.

Lan fran narstadende

Bolaget har erhaliit ett [an fran aktie&garen och
styrelseledamoten Per Gerde som ursprungligen uppgick till
450 000 SEK. Efter att 300 000 SEK av lanet konverterats till
66 667 aktier tidigare i ar uppgar lanet vid datumet for detta
Memorandum till 150 000 SEK. Lanet I6per med 6 procents
ranta. Namnda konvertering agde rum fore den split av Bolaget
aktier som genomfordes tidigare i &r (se nedan i tabellen
avseende aktiekapitalets utveckling), vilkket innebér att det
konverterade lanet nu motsvarar 166 667 aktier. Bolaget och
Per Gerde har kommit Gverens om att aterstdende del av lanet
ska aterbetalas kontant av Bolaget efter att Nyemissionen ar
avslutad, alternativt tidigare om Bolagets likviditet tillater detta.

Bolaget har dven erhallit [an fran aktiedgarna Stockholms
Affarsanglar Start 2 AB och ALMI Invest Stockholm AB. Lanen
som ursprungligen uppgick till 1 309 145 SEK respektive

1 000 000 SEK har (inklusive upplupen ranta) &r 2017
konverterats till 223 397 respektive 170 611 aktier i Bolaget.
Konverteringen av lanen till aktier &gde rum fore den split av

Bolaget aktier som genomfordes tidigare i &r, vilket innebar att
de konverterade lanen nu motsvarar 558 492 respektive
426 527 aktier.

Bolaget har vidare erhéllit 1an fran aktiedgarna Pinntuvorna AB,
Capacia Group AB, Lyckséter Affars & Marknadskonsult AB.
Lanen som ursprungligen uppgick till 61 754 SEK, 80 000 SEK
respektive 10 296 SEK har &r 2017 konverterats till 13 723,

17 778 respektive 2 288 aktier i Bolaget. Konverteringen av
l&nen till aktier Agde rum fére den split av Bolaget aktier som
genomfordes tidigare i &r, vilket innebdr att de konverterade
[&nen nu motsvarar 34 307, 44 445 respektive 5 720 aktier.

Bolaget har &ven erhallit 1an fran aktiedgarna JWF Business
Development AB och Leaflock Forvaltning AB. Lanen uppgick
till 15 800 SEK respektive 23 204 SEK och aterbetalades av
Bolaget i februari 2017.

Teckningsoptionsprogram for anstéllda

Inhalation Sciences har under 2017 utstallt 102 250
teckningsoptioner till fem anstéallda i Bolaget: Ewa Selg, Mikael
Mikko, Mattias Nowenwik, Maria Malmléf, Ewa Selg och Per
Gerde, av vilka de fyra sistn@mnda &ven &r att betrakta som
narstaende till Bolaget genom att de &r aktieAgare (Per Gerde
aven styrelseledamot). Inom ramen fér optionsprogrammet
har Mikael Mikko tecknat sig for 16 250 optioner, Mattias
Nowenwik fér 11 000 optioner, Maria Malmléf och Ewa Selg
for vardera 7 500 optioner och Per Gerde fér 60 000 optioner.
Varje teckningsoption berattigar till teckning av en aktie

och kan utnyttjas under perioden den 1-30 april 2020. Vid
utnyttjande av optionsréatten ska de aktier som tecknas betalas
med ett belopp om 7 SEK per aktie (teckningskursen ska dock
inte understiga aktiens kvotvarde).

Overlatelse av tillgangar till Ziccum AB

Per Gerde innehar sju procent av aktierna (och motsvarande
andel av rosterna) i Ziccum AB, till vilket bolag Inhalation
Sciences har dverlatit alla tilgangar och réattigheter,

inklusive allaimmateriella rattigheter, avseende produkten
LaminarPace™.

Ovrig information om styrelse och ledande befattningshavare

Samtliga Bolagets styrelseledam&ter och ledande
befattningshavare kan nas via Bolagets adress, Halsovagen
7,141 57 Huddinge.

Ingen av Inhalation Sciences styrelseledamater eller ledande
befattningshavare har under de senaste fem aren (i) domts

i bedréagerirelaterade mal, (ii) forsatts i konkurs eller varit
styrelseledamdter eller ledande befattningshavare i bolag
som forsatts i konkurs eller tvangslikvidation, (i) varit

foremal for anklagelser eller sanktioner fran myndigheter
eller offentligrattsligt reglerade yrkessammansiutningar eller
(iv) &lagts néringsforbud. Inga familieband foreligger mellan
Bolagets styrelseledaméter och ledande befattningshavare.
Inte heller foreligger nagra intressekonflikter eller

potentiella sddana, varvid styrelseledaméters och ledande
befattningshavares privata intressen skulle sta i strid med
Bolagets intressen.
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Aktiekapital och agarforhallanden

Aktien och aktiekapitalet

Aktiekapitalet i Inhalation Sciences ska uppga till lagst Inhalation Sciences registrerade aktiekapital uppgér till
1700 000 SEK och hdgst 6 800 000 SEK fordelat pa lagst 2087 572 SEK fordelat pa 5 218 930 aktier. Kvotvardet ar
4 250 000 aktier och hdgst 17 000 000 aktier. fyrtio (40) bre.

Det finns ett aktieslag i Inhalation Sciences. Varje aktie medfor Bolagets aktiebok fors elektroniskt av Euroclear. Aktiedgare
lika ratt till Inhalation Sciences tillgangar och vinst samt erhéller inga fysiska pantbrev. Samtliga transaktioner med
berattigar till en rost pé bolagsstamman. Bortsett fran vad Bolagets aktier sker pa elektronisk vag genom banker och
som angetts ovan under rubriken "Teckningsforbindelser” och vardepappersforvaltare. Nyemitterade aktier registreras pa
nedan under rubriken "Lock up-avtal” finns inga inskrankningar person i elektroniskt format.

i ratten att fritt Gverlata Inhalation Sciences aktier.

Aktiekapitalets utveckling

OKNING AV AKTIE- | FORANDRING TOTALT
HANDELSE AKTIE- KAPITAL AV ANTALET ANTAL TECKNINGS-
KAPITAL (SEK) AKTIER AKTIER KURS (SEK)
(SEK)

2004 Bildande 100 000 100 000 100 000 100000 1 1,00
2005 Nyemission 17652 117 652 17 652 117652 1 11,33
2006 Nyemission 11765 129 417 11765 129 417 1 42,50
2006 Nyemission 36970 166 387 36970 166 387 1 54,10
2007 Nyemission 33278 199 665 33278 199 665 1 90,15
2008 Nyemission 5915 205 580 5915 205 580 1 90,15
2009 Nyemission 27732 233312 27732 233312 1 90,15
2009 Nyemission 23490 256 802 23490 256 802 1 107,00
2010 Utbyte konvertibler 22086 278 888 22 086 278 888 1 -
2010 Nyemission 29 336 308224 29 336 308 224 1 118,00
2011 Nyemission 21270 329 494 21270 329 494 1 118,00
2012 Nyemission 39707 369 201 39707 369 201 1 113,32
2012 Nyemission 38095 407 296 38095 407 296 1 105,00
2013 Nyemission 38095 445 391 38095 445 391 1 105,00
2013 Nyemission 19 047 464 438 19 047 464 438 1 105,00
2014 Nyemission 9523 473961 9523 473961 1 105,00
2015 Nyemission 67 709 541 670 67 709 541670 1 29,54
2016 Nyemission 49372 591 042 49372 591 042 1 29,54
2016 Nyemission 49372 640 414 49372 640 414 1 29,54
2016 Nyemission 20014 660 428 20014 660 428 1 29,54
2017 Nyemission 499 999 1160 427 499 999 1160 427 1 6,00
2017 Nyemission 475809 1636 236 475809 1636 236 1 6,00
2017 Nyemission 101336 1737572 101 336 1737572 1 4,50
2017 Split (5:2) - 1737572 2 606 358 4343930 0,67 -
2017 Nyemission 350 000 2087572 875000 5218930 0,40 4,00
2017 Nyemissionen* 1360 000 3447 572 3400 000 8618930 0,40 5,00

*Nyemissionen som beskrivs i Memorandumet under antagande att Nyemissionen blir fulltecknad.
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Agarforhallanden

Agarforteckning per den 11 maj 2017

" ANDEL AV KAPITAL
AKTIEAGARE ANTAL AKTIER OCH ROSTER (%)

Rasunda Forvaltning AB* 1199 828 22,99 %
Per Gerde 754 890 14,46 %
Stockholms Affarsanglar Start Tva AB 643128 12,32 %
ALMI Invest Stockholm AB 634 595 12,16 %
Axelero AB** 224218 4,30 %
Jimmie Landerman 150 000 2,87 %
Pinntuvorna AB 128 057 2,45 %
Modelio Equity AB 125000 2,40 %
Magnus Olsson 100 000 192 %
Martin Ohrn 85000 1,63%
Ovriga aktiedgare (38 stycken) 1174214 22,50 %
SUMMA 5218930 100 %

*Bolaget dgs av styrelseledamoten Per Nilsson
**Bolaget ags av verkstallande direktdren Fredrik Sjovall.

Agarférteckning efter Nyemissionen vid fullteckning

" ANDEL AV KAPITAL
AKTIEAGARE ANTAL AKTIER OCH ROSTER (%)

Rasunda Forvaltning AB 1209828 14,04 %
Per Gerde 754890 8,76 %
Stockholms Affarsanglar Start Tva AB 643128 7,46 %
ALMI Invest Stockholm AB 634 595 7,36 %
Jimmie Landerman 270 000 3,13%
Modelio Equity AB 225000 2,61 %
Axelero AB 224218 2,60 %
Svedala Finans AB 200 000 2,32 %
Magnus Olsson 180 000 2,09 %
Pinntuvorna AB 168 057 195%
Ovriga aktiedgare (38 stycken) 1259214 14,61 %
Forevarande Nyemission 2 850 000* 33,07 %
SUMMA 8618930 100 %

*Vid full teckning med avrakning av teckningsataganden som lamnats av de 10 storsta aktiedgarna

Inhalation Sciences Sweden AB — Emissionsmemorandum infor notering pa AktieTorget

31



32

Lock up-avtal

Infér den planerade noteringen har verkstéllande direktoren
Fredrik Sjévall (genom sitt helégda bolag Axelero AB),
styrelseledaméterna Otto Skolling (genom Pharmor AB),

Per Gerde (séval personligen som genom sitt helégda bolag
Viskar AB), Per Nilsson (genom sitt helagda bolag Rasunda
forvaltning AB) och Klaus Gottwald (genom Stockholms
Affarsanglar Start Tva AB) samt ALMI Invest Stockholm AB
férbundit sig att inte avyttra eller pantsatta mer an 10 procent
av sitt sammanlagda direkta eller indirekta innehav av aktier
eller aktierelaterade vardepapper i Bolaget under de ndrmaste
tolv manaderna, raknat frén forsta handelsdag pa AktieTorget.

Utan hinder av ovanstaende far avyttring ske enligt villkoren i
ett offentligt erbjudande om kop av aktier alternativt avyttring
ske av tilldelade emissionsréatter och inlosenratter. Dessutom
far Corpura medge undantag om det finns synnerliga skél for
det.

Aktiedgaravtal och aktieagarféreningar

En aktieagarkonstellation bestéende av Per Gerde, KDev
Investments AB, Stockholms Affarsanglar Start Tva AB,
Axelero AB, Fernando Acevedo, Kiell Larsson, Ake Ryrfeldt,
Gosta Sjoholm och ALMI Invest Stockholm AB har den

18 juni 2015 ingétt ett aktieAgaravtal avseende aktiedgandet
i Bolaget. Avtalet I6per till och med den 31 december 2025
med nio manaders uppséagningstid. Avtalet upphér dock
automatiskt vid en marknadsnotering av Bolagets aktier.

Bolaget har tilsammans med Géran Konradsson och Per
Gerde den 13 juni 2017 ingétt ett aktieagaravtal avseende
parternas aktiedgande i Ziccum AB. Avtalet [6per till och med
den 31 december 2018 med och férlangs déarefter med

12 manader &t gangen om avtalet ségs upp till avtalsperiodens
utgang med sex manaders varsel.

Forutom ovan, savitt styrelsen for Inhalation Sciences kanner
till, finns inte nagra aktiedgaravtal, aktieagarforeningar

eller andra dverenskommelser mellan aktiedgare som

syftar till gemensamt inflytande &ver Bolaget och dess
dotterbolag. Savitt styrelsen kanner till finns inte heller nagra
Overenskommelser eller motsvarande som kan leda till att
kontrollen Gver Bolaget och dess dotterbolag féréndras.

Emissionsbemyndigande

Vid arsstamman den 26 april 2017 beslutades att bemyndiga
styrelsen att, vid ett eller flera tillfallen fore nasta arsstamma,
med eller utan awvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt,
besluta om nyemission av aktier eller emission av konvertibler
eller teckningsoptioner. Emission ska kunna ske mot kontant
betalning, apport eller kvittning eller i annat fall pa villkor som
avsesi2 kap. 5 § andra stycket 1-3 och 5 aktiebolagslagen.
Antalet aktier, konvertibler eller teckningsoptioner som ska
kunna ges ut med stdd av bemyndigandet ska inte vara

begransat pa annat satt an vad som foljer av bolagsordningens
vid var tid géllande granser for aktiekapitalet och antalet aktier.
Om styrelsen beslutar om emission utan foretradesratt for
aktiedgarna sa ska skalet vara att kunna bredda agarkretsen,
anskaffa eller mdjliggdra anskaffning av rérelsekapital eller Oka
likviditeten i aktien.

Teckningsoptionsprogram

Inhalation Sciences har den 24 april 2017 gett ut 102 250
teckningsoptioner med en teckningskurs fér utnyttjande av en
teckningsoption om 7 SEK per aktie till féljiande fem personer
som ar anstéllda i Bolaget: Mikael Mikko, Mattias Nowenwik,
Maria Malmiéf, Ewa Selg och Per Gerde. Mikael Mikko har
haft ratt teckna 16 250 optioner, Mattias Nowenvik 11 000
optioner, Maria Malmléf och Ewa Selg vardera 7 500 optioner
samt Per Gerde 60 000 optioner. Teckningsoptionerna kan
utnyttjas for aktieteckning under perioden den 1-30 april
2020. Varje option berattigar till teckning av en nyemitterad
aktie i Bolaget. Fullt utnyttjat kommer optionsprogrammet

att innebéra en utspadning motsvarande cirka 1,9 procent
av saval aktier som roster per datumet for Memorandumet.
Aktiekapitalet kommer dé att 6ka med 40 900 SEK.

Utspadning

Vid full teckning i Nyemissionen Okar antalet aktier i Bolaget
med 3 400 000 aktier, vilket motsvarar en 6kning med cirka
65 procent. Detta motsvarar en utspadning om cirka

39 procent for befintliga agare, varvid med utspadning avses
antalet nyemitterade aktier i forhallande till det totala antalet
aktier efter att Nyemissionen registrerats.

Vinstutdelning

Inhalation Sciences samtliga aktier medfor ratt till lika utdelning.
Nyemitterade aktier medfor ratt till vinstutdelning forsta gangen
pa den avstamningsdag for utdelning som infaller narmast
efter att de nya aktierna registrerats. Den som pa faststalld
avstdmningsdag &r inford i Inhalation Sciences aktiebok ska
anses behdrig att ta emot utdelning och vid fondemission ny
aktie som tilkommer aktiedgare samt att utdva aktiedgarens
foretradesratt att delta i emission. Det foreligger inga
restriktioner for utdelning eller sarskilda férfaranden for
aktiedgare bosatta utanfér Sverige och utbetalning av eventuell
vinstutdelning &r avsedd att ske via Euroclear pa samma sétt
som for aktieégare bosatta i Sverige. For aktiedgare som

inte ar skatterattsligt hemmahdrande i Sverige utgar dock
normalt svenskt kupongskatt. | det fall négon aktiedgare

inte kan nas genom Euroclear kvarstar dennes fordran pa
utdelningsbeloppet och begransas enbart genom regler om
preskription. Fordran pa vinstutdelning preskriberas efter tio ar.
Utdelning tillfaller dérefter Inhalation Sciences.

Inhalation Sciences har inte lamnat nagon utdelning till sina
aktieagare. Nagon fastslagen utdelningspolicy finns inte for
nérvarande.
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Finansiell oversikt

Om den finansiella dversikten

Den finansiella information som &terges nedan ar fran
Inhalation Sciences arsredovisningar for &ren 2015 och
2016 respektive delarsrapporterna for forsta halvaren
2016 och 2017. Arsredovisningarna har granskats av
Bolagets revisor som lamnat rena revisionsberéttelser.
Kassaflodesanalyserna for Bolaget ar i efterhand
upprattade utifrdn den information som lamnats i
arsredovisningarna och har reviderats av Bolagets revisor.
Delérsrapporten for forsta halvaret 2016 respektive

2017 har granskats av Bolagets revisor. Informationen i

arsredovisningarna &r en del av memorandumet som helhet

och skall séledes l&sas tillsammans med 6vrig information

Koncernens Resultatrakning

i Memorandumet. Arsredovisningarna ar upprattade enligt
Arsredovisningslagen samt Bokféringsndmndens allmanna
rad 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3).
Uppstaliningarna nedan har inte granskats av Bolagets

revisor.

Genom bildandet av dotterféretaget Ziccum AB har ett
koncernforhallande uppstatt. Med anledning hérav redovisas
nedan finansiell information for séval koncernen som
moderbolaget (dvs. Bolaget). Eftersom koncernférhallandet
har uppkommit helt nyligen utgdrs koncernens historiska

information av motsvarande information fér Bolaget.

2017 2016 2016 2015
(KSEK) JAN-JUN JAN-JUN JAN-DEC JAN-DEC
Nettoomsattning 3073 4794 7216 8 086
Aktiverat eget arbete for egen rakning - 1403 2284 1965
Rorelsens intakter 3073 6197 9 500 10 051
Réavaror och fornddenheter -333 -545 1117 -390
Ovriga externa kostnader -3975 -5235 -8615 -7 805
Personalkostnader -2015 -2 361 -4 100 -4 020
materil anlsganingstlgangr 356 285 4 415
Ovriga rérelseintakter/kostnader 6 7 52 -169
Rorelseresultat -3600 -2222 -5121 -2748
Resultat fran finansiella poster
Ranteintakter och liknande resultatposter - - - -
Rantekostnader och liknande resultatposter -83 -87 -244 -106
PERIODENS RESULTAT* -3683 -2309 -5 365 -2 854
*Varav hanforligt till moderbolagets aktiedgare -3681 -2 309 -5 365 -2 854
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Koncernens Balansrakning

(KSEK) 2017-06-30 2016-06-30 2016-12-31 2015-12-31

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella anldggningstillgdngar

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 4472 4276 4750 3083

Summa immateriella anldggningstillgangar 4472 4276 4750 3083

Materiella anldggningstillgangar
Inventarier och verktyg 1172 1654 1233 1054
Finansiella anldggningstillgangar

Andra langfristiga fordringar 561 290 1151

Summa anlaggningstillgangar 6 205 6220 7134 4137

Omsattningstillgangar

Varulager, m.m.
Ravaror och fornédenheter 508 636 640 853

Kortfristiga fordringar

Tecknat men ej inbetalt aktiekapital - - 491 1912
Kundfordringar 1655 35 16 1147
Ovriga fordringar 559 1004 585 301
Forutbetalda kostnader och upplupna intéakter 42 137 101 82
Summa kortfristiga fordringar 2256 1176 1193 3442
Kassa och bank 1302 321 1460 759
Summa omsittningstillgangar 4066 2133 3293 5054
SUMMA TILLGANGAR 10271 8353 10 427 9191
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Koncernens Balansrakning forts.

(KSEK) 2017-06-30 2016-06-30 2016-12-31 2015-12-31
Eget kapital och skulder

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 2088 660 660 542
Ej registrerat aktiekapital - - 976 69
Reservfond 671 671 671 671
Fond for aktiverade utvecklingskostnader 1936 1338 2154

Summa bundet eget kapital 4695 2669 4461 1282
Fritt eget kapital

Overkursfond 45075 38167 41975 38092
Balanserat resultat -42 309 -36 944 -36 944 -34 090
Periodens resultat -3 681 -2 309 -5 365 -2 854
Summa fritt eget kapital -915 -1 086 -334 1148
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 3780 1583 4127 2430
Innehav utan bestdammande inflytande 25

Summa eget kapital 3805 1583 4127 2430
Skulder

Langfristiga skulder

Ovriga langfristiga skulder 2583 3781 427 2319
Kortfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut - - 75 56
Leverantorsskulder 1034 1689 1047 2197
Ovriga kortfristiga skulder 1415 271 175 1142
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 1434 1029 732 1047
Summa kortfristiga skulder 3883 2989 2029 4442
Summa skulder 6 466 6770 6 300 6761
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 10 271 8353 10 427 9191
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Koncernens Eget kapital

(KSEK) BUNDET EGET KAPITAL FRITT EGET KAPITAL
AKTIE- EJREG. FONDFOR RESERV- OVER-  BALANSERAT ARETS INNEHAV TOTALT
KAPITAL AKTIE- UTV. FOND KURS- RESULTAT  RESULTAT UTAN BEST. EGET
KAPITAL  UTGIFTER FOND INFLYTANDE = KAPITAL
Ingaende eget kapital 2017-01-01 660 976 2154 671 | 41975 -36 944 -5 365 - 4127
Omfdring av foregdende ars resultat -5 365 5365 0
veckinggiostrader " 109 109 0
Omfdring av registrerat aktiekapital 976 -976 0
Periodens resultat -2 246 -2 246
Transaktioner med aktiedgare:
Nyemission 102 355 457
Ej reg. Nyemission 350 2650 3000
Utgaende eget kapital 2017-03-31 1738 350 2 045 671 | 45089 -42 309 -2 246 - 5338
Ingaende eget kapital 2017-04-01 1738 350 2045 671 45 089 -42 309 -2 246 - 5338
g o o v :
Omfdring av registrerat aktiekapital 350 -350
Periodens resultat -1 435 -2 -1437
Transaktioner med aktiedgare:
Nyemission 500 500
Teckningsoptioner 30 30
Anskaffning andelar utan best. infl. 27 27
Kapitalanskaffningskostnader -653 -653
Utgaende eget kapital 2017-06-30 2088 - 1936 671 45 075 -42 309 -3 681 25 3805
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Koncernens kassaflodesanalys

(KSEK) 2017 2016 2016 2015
JAN-JUN JAN-JUN JAN-DEC JAN-DEC

Den I6pande verksamheten

Rorelseresultat -3600 -2222 -5121 -2748
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet:

Avskrivningar 356 285 841 415
Finansiella poster, netto -81 -82 -244 -106
Kassaflode fran den Iopande verksamheten fore forandringar -3325 -2019 -4 524 -2439
av rorelsekapital

Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital

Okning/minskning av varulager 132 154 213 -536
Okning/minskning av rérelsefordringar -1130 194 2249 797
Okning/minskning av rérelseskulder 863 -1 468 -2 432 -357
Kassaflode fran den Iopande verksamheten -3 460 -3139 -4 494 -2535
Investeringsverksamheten

Forvarv av anlaggningstillgangar -18 -2078 -3838 -2328
Forvarv av dotterforetag 0 0 0 0
Finansieringsverksamheten

Upptagning av lan 0 1406 1971 1000
Nyemission 3943 3324 7264 3951
Kapitalanskaffningskostnader -653 0 -251 0
Teckningsoptioner 30 49 49 0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 3320 4779 9033 4951
Periodens kassaflode -158 -438 701 88
Likvida medel vid periodens bérjan 1460 759 759 671
LIKVIDA MEDEL VID PERIODENS SLUT 1302 321 1460 759
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Moderbolagets Resultatrakning

KSEK 2017 2016 2016 2015
JAN-JUN JAN-JUN JAN-DEC JAN-DEC
Nettoomsattning 3073 4794 7216 8086
Aktiverat eget arbete fér egen rakning - 1403 2284 1965
Rorelsens intakter 3073 6197 9 500 10 051
Ravaror och férnédenheter -333 -545 1117 -390
Ovriga externa kostnader -3967 -5235 -8615 -7 805
Personalkostnader -2015 -2361 -4100 -4020
Ovriga rérelseintakter/kostnader 6 7 52 -169
Rorelseresultat -3488 -2222 -5121 -2748
Resultat fran finansiella poster
Ranteintékter och liknande resultatposter
Réntekostnader och liknande resultatposter -83 -87 -244 -106
PERIODENS RESULTAT -3 571 -2309 -5 365 -2 854
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Moderbolagets Balansrakning

(KSEK) 2017-06-30 2016-06-30 2016-12-31 2015-12-31
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Immateriella anldggningstillgdngar

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 2930 4276 4750 3083
Summa immateriella anlédggningstillgangar 2930 4276 4750 3083
Materiella anldggningstillgangar

Inventarier och verktyg 1172 1654 1233 1054
Finansiella anldggningstillgangar

Aktier i dotterfGretag 73 - - -
Fordringar hos koncernforetag 1646 - - -
Andra langfristiga fordringar 561 290 1151 -
Summa anlaggningstillgangar 6382 6220 7134 4137
Omsattningstillgangar

Varulager, m.m.

Ré&varor och férnddenheter 508 636 640 853
Kortfristiga fordringar

Tecknat men €] inbetalt aktiekapital - - 491 1912
Kundfordringar 1655 35 16 1147
Ovriga fordringar 558 1004 585 301

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 42 137 101 82
Summa kortfristiga fordringar 2255 1176 1193 3442
Kassa och bank 121 321 1460 759
Summa omsattningstillgangar 3974 2133 3293 5054
SUMMA TILLGANGAR 10 356 8353 10 427 9191
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Moderbolagets Balansrakning forts.

(KSEK) 2017-06-30 2016-06-30 2016-12-31 2015-12-31
Eget kapital och skulder
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 2088 660 660 542
Ej registrerat aktiekapital - - 976 69
Reservfond 671 671 671 671
Fond for aktiverade utvecklingskostnader 1605 1338 2154
Summa bundet eget kapital 4364 2 669 4461 1282
Fritt eget kapital
Overkursfond 45 406 38167 41975 38092
Balanserat resultat -42 309 -36944 -36 944 -34 090
Periodens resultat -3571 -2309 -5365 -2854
Summa fritt eget kapital -474 -1086 -334 1148
Summa eget kapital 3890 1583 4127 2430
Skulder
Langfristiga skulder
Ovriga langfristiga skulder 2 583 3781 4271 2319
Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut - 75 56
Leverantorsskulder 1034 1689 1047 2197
Ovriga kortfristiga skulder 1415 271 175 1142
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 1434 1029 732 1047
Summa kortfristiga skulder 3883 2989 2029 4442
Summa skulder 6 466 6770 6 300 6761
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 10 356 8353 10 427 9191

Inhalation Sciences Sweden AB — Emissionsmemorandum infér notering pa AktieTorget



Moderbolagets Eget kapital

(KSEK) BUNDET EGET KAPITAL FRITT EGET KAPITAL
AKTIE- EJREG. FOND FOR RESERV- OVER-  BALANSERAT ARETS TOTALT
KAPITAL AKTIE- UTVv. FOND KURS- RESULTAT  RESULTAT EGET
KAPITAL  UTGIFTER FOND KAPITAL
Ingaende eget kapital 2016-01-01 542 69 - 671 | 38092 -34 090 -2854 2430
Omfdring av foregaende ars resultat -2 854 2854 0
rveckingskosnacer 502 502 0
Periodens resultat -943 -943
Utgaende eget kapital 2016 03-31 542 69 502 671 | 37590 -36 944 -943 1487
Ingaende eget kapital 2016-04-01 542 69 502 671 | 37590 -36 944 -943 1487
rveckingskostnacer 836 836 0
Periodens resultat -1366 -1366
Transaktioner med aktiedagare:
Nyemission 118 -69 1360 1409
Teckningsoptioner 49 49
Utgaende eget kapital 2016-06-30 660 0 1338 671 | 38163 -36 944 -2309 1579
Ingaende eget kapital 2016-07-01 660 0 1338 671 38163 -36 944 -2 309 1579
rveckingetostrader 816 16 0
Periodens resultat -3056 -3056
Transaktioner med aktiedgare:
Ej reg. Nyemission 976 4879 58565
Kapitalanskaffningskostnader -251 -251
Utgaende eget kapital 2016-12-31 660 976 2154 671 41975 -36 944 -5 365 4127
Ingaende eget kapital 2017-01-01 660 976 2154 671 | 41975 -36 944 -5 365 4127
Omforing av foregaende ars resultat -5 365 5365 0
g s o o e 5 o
Omfdring av registrerat aktiekapital 976 -976 0
Periodens resultat -2194 -2194
Transaktioner med aktiedgare:
Nyemission 102 355 457
Ej reg. Nyemission 350 2650 3000
Utgaende eget kapital 2017-03-31 1738 350 2097 671 45 037 -42 309 -2194 5390
Ingaende eget kapital 2017-04-01 1738 350 2097 671 | 45037 -42 309 -2194 5390
Periodens resultat 1377 -1377
g s o o e o
Omfdring av registrerat aktiekapital 350 -350 0
Transaktioner med aktiedgare:
Nyemission 500 500
Teckningsoptioner 30 30
Kapitalanskaffningskostnader -653 -653
Utgaende eget kapital 2017-06-30 2088 - 1605 671 45 406 -42 309 -3 571 3890
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Moderbolagets kassaflodesanalys

(KSEK) 2017 2016 2016 2015
JAN-JUN JAN-JUN JAN-DEC JAN-DEC
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat -3488 -2222 -5121 -2748
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet:
Avskrivningar 252 285 841 415
Finansiella poster, netto -81 -82 -244 -106
Kassaflode fran den Iopande verksamheten fore forandringar -3317 -2019 -4 524 -2439
av rorelsekapital
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital
Okning/minskning av varulager 132 154 213 -536
Okning/minskning av rérelsefordringar -1130 194 2249 797
Okning/minskning av rérelseskulder 863 -1 468 -2 432 -357
Kassaflode fran den Iopande verksamheten -3452 -3139 -4 494 -2535
Investeringsverksamheten
Forvarv av anlaggningstillgangar -18 -2078 -3838 -2328
Forvarv av dotterforetag -73 0 0 0
Finansieringsverksamheten
Upptagning av lan 0 1406 1971 1000
Nyemission 3916 3324 7264 3951
Kapitalanskaffningskostnader -653 0 -251 0
Teckningsoptioner 30 49 49 0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 3293 4779 9033 4951
Periodens kassaflode -249 -438 701 88
Likvida medel vid periodens bérjan 1460 759 759 671
LIKVIDA MEDEL VID PERIODENS SLUT 1211 321 1460 759
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Kommentarer till den finansiella utvecklingen - koncernen

Nedanstéende kommentarer till den finansiella utvecklingen
baseras pé rakenskapsaren 2015 och 2016 samt forsta
halvaret 2017. Informationen nedan bor lasas i anslutning
till Inhalation Sciences historiska finansiella information for
rakenskapséaren 2015 och 2016.

Nettoomséttning

Nettoomsattningen for perioden 1 januari till 31 december
2016 uppgick till 7 216 KSEK, vilket &r en minskning med
870 KSEK jamfort med motsvarande period ar 2015 da
nettoomsattningen uppgick till 8 086 KSEK. Den lagre
omsattningen beror framforallt pa lagre forsaljning av
kontraktsforskningstjanster.

Forsta halvaret 2017 har nettoomsattningen uppgétt till 3 073
KSEK, varav forsélining av Preciselnhale® samt relaterade
tjanster (exklusive service och underhall) uppgick till 1 468
KSEK och uppdrag om kontraktsforskning uppgick till 1 605
KSEK.

Rorelsekostnader

Koncernens kostnader bestéar framst av varuinkop

och kostnader avseende underleverantdrer for CRO-
verksamheten, konsultarvoden, marknadsféringskostnader,
lokal-och laboratoriekostnader, IP kostnader och
personalkostnader. Kostnaderna for perioden 1 januari till 31
december 2016 uppgick till 14 621 KSEK, vilket &r en 6kning
med 1 822 KSEK jamfort med motsvarande period ar 2015
dé& kostnaderna uppgick till 12 799 KSEK. Okningen avser
Okade varuinkdpskostnader, marknadsféringskostnader
och konsultarvoden, 6kade utgifter for aktiverade
produktutvecklingskostnader och avskrivningar,

samt kostnader avseende resursforstarkning inom
ekonomifunktionen infér kommande notering av bolaget.

Under forsta halvaret 2017 har kostnaderna minskat med 1
746 KSEK jamfort med motsvarande period &r 2016, vilket
for det forsta halvaret 2017 innebar kostnader om 6 673
KSEK.

Rorelseresultat

Rorelseresultatet for perioden 1 januari till 31 december
2016 uppgick till -5 121 KSEK, vilket ar en férsamring
med 2 373 KSEK jamfért med motsvarande period

ar 2015 da rorelseresultatet uppgick till -2 748 KSEK.
Forsamringen beror framst pa lagre omséttning, dkade
varuinkdpskostnader, marknadsforingskostnader,
konsultarvoden samt avskrivningar.

Forsta halvaret 2017 resulterade i ett rorelseresultat om
-3 600 KSEK.

Balansrékning

Koncernens anlaggningstillgdngar bestar framst av
immateriella anlaggningstillgangar i form av balanserade
utgifter for utvecklingsarbeten som per den 31 december
2016 uppgick till 4 750 KSEK, jamfért med 3 083

KSEK vid utg&ngen av 2015. Okningen av immateriella
anlaggningstillgangar bestar i en 6kning av balanserade
utgifter for utvecklingsarbeten. Ovriga anlaggningstillgangar
utgors av materiella anlaggningstillgangar i form av inventarier
och verktyg samt av finansiella anlaggningstillgéngar i form
av langfristiga fordringar. De évriga anlaggningstillgangarna
uppgick sammanlagt till 2 384 KSEK per den 31

december 2016 och till 1 054 KSEK vid utgangen av

2015. Omsattningstillgangarna uppgick till 3 293 KSEK vid
utgéngen av 2016, jamfort med 5 054 KSEK vid utgéngen
av 2015. Omséttningstillgangarna bestar huvudsakligen

av likvida medel. Férandringen beror huvudsakligen pa en
minskning av kortfristiga fordringar i form av kundfordringar
och tecknat men inte inbetalt aktiekapital.

Balansomslutningen uppgick per den 30 juni 2017 till 10 271
KSEK, vilket &r i niva med balansomslutningen per den 31
december 2016 (10 427 KSEK). Vid halvarsskiftet 2017 hade
dock fordelningen av tillgangsmassan férandrats genom att
de samlade anlaggningstillgangarna minskat till 6 205 KSEK
och omséttningstillgangarna okat till 4 066 KSEK.

Moderbolaget har en finansiell anlaggningstillgang i form
av fordringar hos koncernféretag som per den 30 juni
2017 uppgick till 1 646 KSEK. Denna tillgang utgors av det
bokférda vardet av den revers mot vilken Bolaget dverlat
allaimmateriella rattigheter avseende LaminarPace ™ till
dotterféretaget Ziccum AB under juni 2017.

Kassafléde

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten uppgick till

-4 494 KSEK for perioden 1 januari till 31 december 2016,
jamfort med -2 535 KSEK under motsvarande period ar
2015. Bolagets resultat har haft en negativ paverkan pa
kassaflodet om -5 121 KSEK medan nettot av férandringar
i varulager, fordringar och skulder har inneburit en positiv
utveckling om 30 KSEK. Totalt har kassaflodet fran den
|6pande verksamheten utvecklats negativt med 1 959
KSEK jamfort med &r 2015. Kassaflodet fran den I6pande
verksamheten var under forsta halvaret 2017 fortsatt negativt
och uppgick till -3 460 KSEK.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick till -3 838
KSEK under perioden 1 januari till 31 december 2016, jamfort
med -2 328 KSEK under motsvarande period ar 2015.
Investeringstakten har foljt utvecklingsplanen och tillgangen
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pa kapital. Investeringarna under 2016 avser framfor allt
balanserade utgifter for utvecklingsarbeten samt patent och
liknande rattigheter. Dartill har investerats i inventarier och
verktyg. Investeringarna under rakenskapsaret 2016 avser
motsvarande som under rékenskapsaret 2016 samt patent
och liknande réttigheter.

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten uppgick till

9 033 KSEK under perioden 1 januari till 31 december 2016,
jamfort med 4 951 KSEK under motsvarande period ar 2015.
Skillnaden forklaras framst av att nya lan har upptagits och att
tv& nyemissioner har genomforts. Likvida medel uppgick till

1 460 KSEK vid utgangen av 2016 jamfort med 759 KSEK
vid utgangen av 2015. Vid halvarsskiftet 2017 uppgick de
likvida medlen till 1 302 KSEK.
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Riskfaktorer

Ett antal riskfaktorer kan ha negativ inverkan pa verksamheten i Inhalation Sciences. Det &r darfor av
stor vikt att vid sidan av Bolagets tillvaxtmajligheter &ven beakta relevanta risker for verksamheten
som kan paverkas av externa omstandigheter utanfor Bolagets kontroll, sésom exempelvis
politiska eller regulatoriska beslut. Andra risker ar férenade med de vardepapper som genom detta
Memorandum erbjuds till férséaljining. Nedan beskrivs riskfaktorer utan inbdrdes ordning och utan
ansprak pa att vara heltdckande. Samtliga riskfaktorer kan av naturliga skal inte beddmas utan

att en samlad utvardering av 6vrig information i detta Memorandum tillsammans med en allman

omvarldsbeddmning har gjorts.

Bolagsspecifika risker

Finansieringsbehov och kapital

Bolaget har an sa lange kostnader som Gverstiger dess
intékter. Inhalation Sciences kan séledes, beroende pa nér
det nér ett positivt kassaflode, dven i framtiden komma

att behtva sdka nytt externt kapital. Storleken saval som
tidpunkten for Bolagets framtida kapitalbehov beror pa ett
antal faktorer, bland annat framgang i kommersialiseringen av
produkter, forsknings- och utvecklingsprojekt samt ingéendet
av samarbetsavtal. Det finns en risk att nytt kapital inte kan
anskaffas nér behov uppstér for Bolaget eller att kapital inte
kan anskaffas pa for Bolaget acceptabla villkor. Detta kan fa
negativa konsekvenser for Bolagets verksamhet, finansiella
stalining och resultat.

Inhalation Sciences ér ett utvecklingsbolag

Bolaget har uteslutande agnat sig at produktutveckling

fram till 2014 déa det forsta kommersiella Preciselnhale®-
systemet lanserades pa marknaden. Den fulla potentialen av
Preciselnhale® &r &nnu inte uppnadd och Bolaget planerar
for ytterligare utveckling av produkten. Det finns en risk att
Inhalation Sciences inte lyckas utveckla Bolagets produkt i
enlighet med utvecklingsplanen och att intékter fran Bolagets
produktutveckling helt eller delvis uteblir. Att utveckla en ny
produkt frdn uppfinning till fardig produkt tar mycket lang

tid. N&r produktutvecklingen pagar ar det darfor osakert om
det kommer att finnas nadgon marknad for produkten nar

den ar fardigutvecklad, hur stor den marknaden i sdédana

fall kommer att vara samt vilkka konkurrerande produkter

som kommer att finnas p& marknaden i framtiden. | den
utstrackning konkurrensen utgdrs av befintliga produkter
finns en risk att Inhalation Sciences inte formar att fa
potentiella kunder att ersétta k&nda och etablerade produkter
med Inhalation Sciences. En annan risk &r att konkurrenterna,
som i manga fall har storre resurser an Bolaget, utvecklar

alternativa produkter som ar effektivare, sakrare eller billigare
an Inhalation Sciences. Detta kan leda till att Inhalation
Sciences inte far avsattning for sina produkter, vilket kan
péaverka Bolagets verksamhet, finansiella stéllning och
resultat negativt.

Myndighetstillstand och registrering

For att kunna marknadsféra och sélja medicinsk utrustning
maste tillstand erhallas och registrering ske hos berérd
myndighet pa respektive marknad. Nu géllande regler och
tolkningar kan komma att &ndras, vilket kan komma att
negativt paverka Inhalation Sciences forutsattning for att
uppfylla aktuella myndighetskrav. Det finns risk att Bolaget,
direkt eller via samarbetspartners, inte erhaller, eller inte kan
uppratthalla erhalina, nddvandiga tillstdnd och registreringar
hos myndigheter. | s& fall finns risk att Inhalation Sciences
intjaningsférmaga och finansiella stallning paverkas negativt.

Beroende av nyckelpersoner och kvalificerade
medarbetare

Inhalation Sciences verksamhet &r i hdg utstrackning
beroende av ett antal nyckelpersoner, séval Bolagets VD
som styrelseledamdter. Om en eller flera nyckelpersoner
valier att lamna Inhalation Sciences och Inhalation Sciences
inte lyckas ersatta den eller dessa personer, skulle det kunna
péaverka Bolagets verksamhet, finansiella stéllning och
resultat negativt. Inhalation Sciences &r dven beroende av att
kunna attrahera och behélla befintlig kvalificerad personal.
Om Inhalation Sciences inte lyckas rekrytera och behalla
kvalificerad personal i tillracklig utstréackning och péa de villkor
som behdvs skulle det kunna paverka Inhalation Sciences
verksamhet, finansiella stéllning och resultat negativt.
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Immaterialrattsliga fragor

Inhalation Sciences ar i betydande utstrackning beroende av
férmagan att erhalla och férsvara patent, samt av formagan
att skydda specifik kunskap. Risken finns att Inhalation
Sciences inte beviljas patent pa patentsdkta uppfinningar,
att beviljade patent inte ger tillrackligt patentskydd eller att
beviljade patent kringgas eller upphavs. Det &r normalt sett
férenat med stora kostnader att driva en process avseende
giltigheten av ett patent. Bolaget ar ett forhallandevis litet
bolag och det finns risk for att konkurrenter har tillgang

till storre ekonomiska resurser och darmed &ven béttre
forutsattningar &n Inhalation Sciences att hantera sadana
kostnader. | vissa rattsordningar kan sédana kostnader
komma att drabba Inhalation Sciences &ven om utfallet

i Ovrigt blir positivt for Inhalation Sciences. Om Bolaget

inte lyckas erhalla eller forsvara patent kan konkurrenter fa
mojlighet att fritt anvénda Inhalation Sciences produkter,
vilket i s& fall paverkar Inhalation Sciences forméga att
kommersialisera sin verksamhet negativt. Dessutom kan
Bolagets mojlighet att inga viktiga samarbetsavtal férsémras
i sddana fall. Det finns risk att framtida patent som beviljas
for andra &n Bolaget kan komma att begréansa Bolagets
majlighet att kommersialisera sina immateriella tillgangar,
vilket kan paverka Bolagets resultat och finansiella stallning
negativt. Det finns vidare en risk att Inhalation Sciences utan
vetskap om det gor intrdng i andras immateriella rattigheter

och déarmed drabbas av krav pa ersattning for sadant intrang.

Bolaget kan i sdana fall &ven forbjudas att vid vite fortsatta
anvanda sadana rattigheter.

Produktkoncentration

Bolagets vérde &r till stor del beroende av en framgéng

for Bolagets produktkoncept bestdende av forsknings-

och utvecklingsplattformen Preciselnhale® och den
kompletterande produkten LaminarPace ™. Bolagets
marknadsvarde skulle paverkas negativt av en motgang for
produktkonceptet i t.ex. anvandartester eller framtida kliniska
studier.

Produktansvar
Marknadsforing och férsélining av medicintekniska
produkter medfor en betydande risk for krav

Vardepappersrelaterade risker

Aktiernas kursutveckling

Vardepappershandel ar alltid férknippat med risk och
risktagande. Eftersom en aktieinvestering bade kan stiga
och sjunka i varde finns en risk att investerarna inte far

grundade pé produktansvar. Det finns risk att de
produktansvarsforsakringar som Inhalation Sciences tecknat
inte tacker eventuella krav betréaffande produktansvar som
kan komma att framstéllas mot Bolaget. Tvister rérande
produktansvar kan vara mycket kostsamma och kan leda till
omfattande negativ publicitet for Bolaget vilket kan paverka
Bolagets marknadsvarde, finansiella stéllning och resultat
negativt.

Beroende av underleverantorer

Bolaget planerar inte i nulaget att bedriva egen tillverkning

av produkter utan kommer att vara beroende av
underleverantorer. Om Inhalation Sciences inte formar

finna palitiga underleverantérer som kan leverera till
konkurrenskraftiga priser kan det paverka Bolagets
verksamhet och resultat negativt. Detsamma géller om en
kontrakterad underleverantor inte formar att leverera tillrécklig
mangd av ratt kvalitet i ratt tid.

Kunder och prissattning

Den typ av medicinteknisk produkt som Inhalation

Sciences utvecklar finansieras vanligtvis helt eller delvis av
inhalationslaboratorier. Om dessa inte accepterar Bolagets
produkter eller anser att de ar for hdgt prissatta kan det bli
svérare att kommersialisera produkterna, vilket kan paverka
Bolagets finansiella stallning och resultat negativt.

Sekretess

Inhalation Sciences ar beroende av att sddana
foretagshemligheter som inte omfattas av patent,
patentansokningar eller andra immaterialratter kan skyddas,
bland annat information om uppfinningar som annu inte
patentansokts. Bolaget strévar efter att skydda sédan
information och Bolaget ingér i regel sekretessavtal med
anstéllda, samarbetspartners och konsulter. Emellertid finns
det alltid en risk att en person som fatt tillgang till information
som &r av stor betydelse f6r Bolaget anvander eller sprider
informationen pa ett satt som medfér att Bolaget inte kan
erhélla patent eller p& annat satt skadar Bolagets stallning pa
marknaden, vilket skulle kunna péverka Bolagets verksamhet
och finansiella stéllning negativt.

tilbaka hela eller ens delar av investerat kapital. Dartill bor
noteras att prissattningen av Inhalation Sciences aktier ar
beroende av faktorer som Bolaget inte rader 6ver, bland
annat aktiemarknadens forvantningar och utveckling samt
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den ekonomiska utvecklingen i allméanhet. Investeringar i
Inhalations Sciences aktier bor darfor foregas av en noggrann
analys av Bolaget, dess konkurrenter och omvéarld samt
generell information om branschen. En investering i aktier
bdr aldrig ses som ett snabbt sétt att generera avkastning
utan snarare som en investering som genomfors pa lang

sikt med kapital som kan undvaras. Priset pa aktierna

kan bli foremal for fluktuationer till folid av en férandrad
uppfattning pa kapitalmarknaden avseende aktierna eller
liknande vérdepapper, pa grund av olika omstandigheter

och handelser sésom andringar i tillampliga lagar och andra
regler som paverkar Bolagets verksamhet, eller forandringar
i Bolagets resultat och affarsutveckling. Aktiemarknader kan
fran tid till annan uppvisa betydande fluktuationer avseende
pris och volym som inte behdver vara relaterade till Bolagets
verksamhet eller framtidsutsikter. Darutéver kan Bolagets
resultat och framtidsutsikter fran tid till annan komma att vara
lagre &n férvantningarna fran kapitalmarknader, analytiker
eller investerare. Nagon eller nagra av dessa faktorer kan
resultera i att aktiekursen faller.

Noteringskrav

Bolaget har for avsikt att anstka om upptagande till handel
av Bolagets aktier pa AktieTorget. AktieTorgets regelverk
uppstaller vissa villkor fér upptagande av ett bolags aktier till
handel, bland annat att ett bolag ska ha ett tillrackligt antal
aktiedgare, sa kallade spridningskrav. Om dessa villkor for
upptagande till handel inte &r uppfyllda kan ansékan om
notering av aktierna komma att avslas. Bolagets aktier kan
vidare komma att avnoteras for det fall Bolaget inte framgent
lever upp till kraven. Om nagon av riskerna realiseras
férsémras aktiedgarnas majlighet att avyttra de aktuella
vardepapperen.

Marknadsplats

Bolag vars aktier handlas pa AktieTorget omfattas inte av alla
lagregler som galler for ett bolag noterat pa en s.k. reglerad
marknad. AktieTorget har genom sitt noteringsavtal valt att
tilampa flertalet av dessa lagregler. En investerare bdr dock
vara medveten om att handel med aktier noterade utanfor en
s.k. reglerad marknad kan vara mer riskfylld.

Likviditetsrisk

Bolagets vérdepapper har inte tidigare varit foremal for
organiserad handel. Det finns en risk att en aktiv och likvid
handel inte utvecklas eller blir varaktig, vilket kan medféra
svérigheter for en aktiedgare att sélja sina vardepapper.

Det finns ocksa en risk att marknadskursen avsevart skiljer
sig fran teckningskursen i den forevarande Nyemissionen.
Aktiekursen i Bolaget kan komma att uppvisa stor volatilitet

i samband med en introduktion p& marknaden. Detta beror
pa ett antal faktorer, bland annat 6vriga riskfaktorer beskrivna

i detta Memorandum, men &ven psykologiska faktorer.
Risken for volatilitet ar sarskilt stor i bolag som, likt Inhalation
Sciences, &nnu inte lanserat nagon produkt eftersom
marknadsvardet pa Bolaget inte grundar sig pa vad Bolaget
presterat utan pa forvantningar om framtiden.

Storre aktiedgares avyttring av aktier i Bolaget

Bolagets fyra storsta aktiedgare ager cirka 61,9 procent

av aktierna i Inhalation Sciences. Om dessa, inom ramen
for lock up-avtal, bestammer sig for att avyttra sitt innehav

i marknaden, eller om marknaden skulle uppfatta att en
sédan avyttring kan komma att bli aktuell, kan det komma
att paverka aktiekursen negativt. En del av Bolagets
styrelsemedlemmar och Bolagets ledande befattningshavare
har aktieinnehav i Bolaget. Det finns en risk att dessa, inom
ramen for lock up-avtal, kan komma att avyttra delar av eller
hela sina innehav i Bolaget. Detta kan uppfattas som en
negativ signal till marknaden och dérfor paverka Bolagets
aktiekurs negativt.

Storre aktiedgares méjlighet att paverka drenden pa
bolagsstamman

Bolagets fyra storsta aktiedgare ager cirka 61,9 procent av
aktierna i Inhalation Sciences. Dessa aktiedgares intressen
kan avvika fran, eller konkurrera med, Bolagets intressen
eller andra aktiedgares intressen och dessa aktiedgare kan
komma att utéva sitt inflytande Gver Bolaget pa ett satt som
inte ligger i vriga aktiedgares intresse. Det kan exempelvis
foreligga en konflikt mellan de storsta aktiedgarnas intressen
& ena sidan och Bolagets eller dvriga aktiedgares intressen
& andra sidan vad avser vinstutdelningsbeslut. Sddana
konflikter kan f& en véasentlig negativ effekt pa Bolagets
verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Erbjudande av aktier i framtiden

Inhalation Sciences kan i framtiden komma att besluta att
emittera ytterligare aktier eller andra vardepapper. Sddana
beslut paverkar ofta aktiekursen negativt.

Ej sakerstéllda teckningsatagande

Inhalation Sciences har skriftligen avtalat om
teckningsétagande med ett antal olika parter (se avsnittet
Teckningsétaganden), innebarande att cirka 62,4

procent av den initiala emissionslikviden ar garanterad.
Teckningsatagandena har dock inte sakerstallts via
férhandstransaktion, bankgaranti eller liknande. Det finns
darmed en risk att dessa ataganden inte fullfljs vilket skulle
péaverka emissionsutfallet och darmed Inhalation Sciences
finansiella stallning negativt.
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Bolagsordning

Antagen pa ordinarie bolagsstdmma den 26 april 2017

1§ Firma
Aktiebolagets firma &r Inhalation Sciences Sweden AB. Bolaget ar publikt (publ).

2 § Sate
Styrelsen har sitt sate i Huddinge.

3 § Verksamhetsforemal

Bolaget skall bedriva utveckling av medicinskteknisk utrustning inom diagnostik, lékemedelsutveckling och administrering samt
dérmed forenlig verksamhet.

4 § Aktiekapital
Bolagets aktiekapital ska uppga till lagst 1 700 000 kronor och hdgst 6 800 000 kronor.

5 § Antal aktier
Antal aktier ska vara lagst 4 250 000 och hégst 17 000 000.

6 § Styrelse
Styrelsen ska, till den del den utses av bolagsstamman, besté av 1agst tre (3) och hdgst atta (8) styrelseledaméter och inga
styrelsesuppleanter.

7 § Revisor

Bolaget ska ha lagst en och hdgst tva revisorer med hogst lika manga suppleanter. Revisor och eventuell revisorssuppleant ska
vara auktoriserad. Till revisor eller revisorssuppleant far &ven ett registrerat revisionsbolag utses.

8 § Kallelse till bolagsstamma

Kallelse till bolagsstamma ska ske genom annonsering i Post- och Inrikes Tidningar och genom att kallelsen halls tillganglig pa
bolagets webbplats. Att kallelse har skett ska annonseras i Dagens Industri.

Aktiedgare, som vill delta i bolagsstamman, ska dels vara upptagen i utskrift av hela aktieboken avseende forhallandena fem
vardagar fére stamman, dels géra anmalan till bolaget senast den dag som anges i kallelsen till stamman. Sistnémnda dag fér inte
vara séndag, annan allman helgdag, [6rdag, midsommarafton, julafton eller nyarsafton och inte infalla tidigare &n femte vardagen
fore stdmman.

Aktieagare far vid bolagsstamma medfora ett eller tva bitraden, dock endast om aktie&garen gjort anmalan harom enligt
foregéende stycke.

9 § Arenden pa arsstamma

Vid &rsstémma ska foljande arenden férekomma till behandling:

1. valav ordférande vid stamman;

2. uppréattande och godkénnande av réstlangd;

3. godkénnande av dagordningen;

4. valav en eller tva justeringspersoner att underteckna protokollet;
5

prévning av om stdmman blivit behdrigen sammankallad;
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6. framlaggande av arsredovisning och revisionsberattelse samt, i forekommande fall, koncernredovisning och
koncernrevisionsberattelse;

7. beslut om faststallande av resultatrakning och balansrakning samt, i férekommande fall, koncernresultatrakning och
koncernbalansrakning;

8. beslut om dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust enligt den faststéllda balansrékningen;
9. beslut om ansvarsfrinet &t styrelseledaméter och verkstéllande direktor;

10. faststéllande av antalet stimmovalda styrelseledaméter och antalet revisorer och revisorssuppleanter;
11. faststéllande av arvoden &t styrelsen och revisorerna;

12. val av styrelseledam&ter och revisorer och eventuella revisorssuppleanter; och

13. annat drende som ankommer pa arsstamman enligt aktiebolagslagen (2005:551) eller bolagsordningen.

10 § Rakenskapsar
Rakenskapsar ar 1 januari — 31 december.

11 § Avstamningsfoérbehall
Bolagets aktier ska vara registrerade i ett avstdmningsregister enligt lagen (1998:1479) om vardepapperscentraler och
kontofdring av finansiella instrument.
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