


Areti sammandrag

Resultat och omsdattning

Probis intidkter 6kade under aret med 5 procent och uppgick
till 27,8 Mkr (26,6). Resultatet fore avskrivningar och nedskriv-
ningar forbittrades till -1,7 Mkr (—4,7) och resultatet fore skatt
blev -8,2 Mkr (-14,1). Bolaget har haft en stadig resultatfor-
battring under aret och det sista kvartalet 2003 visade Probi ett
positivt resultat fore skatt pa +0,3 Mkr. Probi har for aret ett
positivt kassaflode pé +0,8 Mkr (29,9 Mkr)

Okade royalty- och licensintékter

De under aret tecknade licensavtalen bidrog till att andelen
royalty- och licensintidkter 6kade. Totalt 6kade royalty- och
licensintékter med 36 procent.

Tecknade licensavtal

Probi tecknade under 2003 licensavtal med Danone och
Institut Rosell, virldsledande marknadsaktdrer inom tvé av
bolagets tre aftdrsomraden. Dessutom tecknades ett avtal
inom kosttillskott med Australiensiska Health World. Avtalen
innebdr att Probi har utlicensierat en av bolagets bakterier
inom tva affirsomrdden: Functional Food globalt genom
Danone och Skénemejerier och Kosttillskott genom Institut
Rosell i Nordamerika och EU samtHealth World i Australien
och Nya Zeeland.

— Licensavtalet med Danone, virldens storsta leverantor
av kylda mejeriprodukter, ger Danone exklusiv rétt att
sdlja Lp299v inom 6verenskomna kategorier pa vérlds-
marknaden, med undantag av England och Norden.

— Institut Rosell dr den storsta leverantoren av probiotiska
kosttillskott i USA och Europa. Licensavtalet ger Institut
Rosell rittigheten att marknadsfora och silja kosttillskott i
form av kapslar, tabletter och dospésar baserade pa Lp299v
i Nordamerika och EU.

— Licensavtalet med Health World, Australiens storsta
leverator av probiotiska kosttillskott, ger Health World
rétten att sélja Lp299v i formen kapslar som hélsokost
och naturmedicin.

Godkdannande fran SNF

(Swedish Nutrition Foundation)

Probis samarbetspartner, Skdnemejerier, har fatt produkten
ProViva med Probis bakterie Lp299v godkénd for ett produkt-
specifikt hilsopastaende. Enligt New Nutrition Business (nov
2003) ar ProViva den forsta probiotikaprodukten utanfor
Japan som far marknadsforas med ett specifikt hilsopéstaende.

Organisation

Per Bengtsson tilltrédde den 11 november 2003 posten som
VD iProbi. Per Bengtsson, leg. lékare och disputerad inom
cellbiologi, var tidigare forskningschef i foretaget och har en
bakgrund fran savil likemedels- som bioteknikforetag. Med
Per Bengtsson tillfors kompetens som krévs for att ta Probi
ytterligare framat i utvecklingen. Probi har dven okat sin
industriella kompetens inom omréadet kliniska provningar.

Avytiring av animalieverksamheten

Probis animalieverksamhet har under aret avvecklats som ett
led i att renodla verksamheten i foretaget. Forsiljning av djur-
produkter upphorde under érets forsta kvartal och under det

fjarde kvartalet avyttrades rittigheterna for animalieproduk-
terna till CeLac Sweden AB.

2003 2002 2001
Intéikter, tkr 27 788 26 572 20 564
Resultat fére av-
skrivningar, tkr -1650 -4 664 -7 654
Arets resultat, tkr -8180 -14128 -26993
Eget kapital, tkr 58 341 66 521 80 649
Kassalikviditet, % 247 492 205
Soliditet, % 81 88 73

Ekonomisk information och rapporteringstilifdllien
Probi AB limnar f6ljande ekonomiska rapporter:

Delarsbokslut: 1:a kvartalet
2:a kvartalet

10 maj

17 augusti

11 november
15 februari 2005

3:e kvartalet
Bokslutskommuniké 2004:

Arsredovisningen distribueras till samtliga aktiesgare. All
ekonomisk information publiceras 16pande pa www.probi.se
och kan #dven bestillas fran Probi AB, SE-223 70 Lund,

tel. 046-286 89 20, fax 046-286 89 28, probi@probi.se.

Ordinarie bolagsstadmma
Aktiedgarna i Probi AB (publ) kallas till ordinarie bolags-
stimma méandagen den 10 maj klockan 15.00 i Horsalen,
IKDC, Lunds Tekniska Hogskola, Solvegatan 26, Lund.
Kallelse till bolagsstimman infors i Svenska Dagbladet och
Post- och Inrikes Tidningar. For att fa delta p& stimman skall
aktiedgare vara registrerade i den av Vardepapperscentralen,
VPC AB, forda aktieboken per den 30 april. Detta innebér att
anmaélan for registrering hos VPC maste ske senast den
29 april. Probi skall ocksé ha fatt en anmélan om avsikt att
delta pa stimman senast den 3 maj.

Anmilan sker per post till Probi AB,223 70 Lund,
per fax 046-286 8928 eller per e-post probi@probi.se.



Kort om Probi

Probi ér ett bioteknikforetag med rotter inom medicinsk
forskning. Probis forsta patenterade bakterie, Lactobacillus
plantarum 299 v (Lp 299v), togs ursprungligen fram i ett forsk-
ningsprojekt i Lund. Forskarnas uppgift var att skapa en helt
ny typ av ndringsprodukt att anvéndas pa kliniker for patienter
som behovde sondmatas eller 4 extra naringstillforsel i sam-
band med avancerad kirurgi.

1991 bildades Probi. Med en av Probis bakterier som bas
skapades fruktdrycken ProViva som framgéngsrikt lanserades
av Skdnemejerier 1994. Idag inrymmer ProViva ett brett
produktsortiment.

Probis huvudkontor ligger i forskningsbyn Ideon i Lund
och bolaget har totalt 15 medarbetare. Samarbeten med uni-
versitet, forskningsinstitut och Probis internationella niatverk
skapar goda forutsittningar for en framgéngsrik forskning.

Affarsmodell

Probis affiarsmodell bygger pa att utforska, patentera och
dokumentera probiotiska bakterier samt sélja licenser till fore-
tag som producerar, distribuerar och marknadsfor produkter
innehallande Probis bakterier. Probis licenstagare ar aktorer
inom bolagets tre affirsomraden, Functional Food, Kosttill-
skott och Klinisk Nutrition.

Probi bistar samarbetspartnern med forskningskompetens
och radgivning inom produkt- och konceptutveckling,
produktionsstod och produktkunskap vid marknadsforing.

Probis intdktsmodell bygger pa licensbetalning for
marknadsexklusivitet och royaltyersittning pa 16pande forsilj-
ning for utnyttjande av Probis patenterade och dokumente-
rade bakteriestammar. Bland kunderna finns Danone,

Institut Rosell, Health World i Australien och Skanemejerier.

Forskning och utveckling
Probis forskning bygger pa en kompetens att soka efter, identi-
fiera och utvirdera bakterier for anvédndning inom bolagets
terapiomréaden. Tillsammans med en omfattande dokumenta-
tion och patentskydd av de utvalda bakterierna ger det Probi
en stark position.

Ett ndra samarbete med kunder och partners skapar en
koppling till marknaden och slutkonsumenterna, dirmed blir
det kommersiella en integrerad del i utvecklingen.

Probis forskning bedrivs inom fyra terapiomraden:
—Mag- och tarmproblem

— Riskfaktorer for hjirt- och karlsjukdomar

— Immunforsvar

— Stress och dterhdmtning

Vision

Probi skall genom konkurrenskraftig forskning skapa hilso-
beframjande produktlosningar sé att manniskor mar bittre,
behaéller sin hilsa och lever langre.

Affarsidé

Probi skall vara ett ledande forsknings- och utvecklingsforetag
som levererar kommersiellt intressanta probiotiska koncept
till industriella aktorer inom Functional Food, Kosttillskott
och Klinisk Nutrition.

Mal & strategi
Probi ska vara en ledande leverantor av probiotika till
livsmedels- och nutritionsmarknaden genom att:

— Erbjuda stort vetenskapligt virde och hog servicegrad
— Utvirdera och dokumentera bakteriestammar
— Utveckla och kommersialisera nya produktkoncept
for livsmedels- och nutritionsmarknaden
— Fortsitta stdrka dokumentationen for att mota
okade behov fran kunder.
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VD-ord

Ar 2003 - ett genombrott!

Ar 2003 innebar ett genombrottsér for Probi. Vi tecknade tvé
stora avtal inom livsmedel och kosttillskott med branschle-
dande aktorer, Danone respektive Institut Rosell. Avtalen &r
mycket viktiga och beridknas ge betydande royaltyintikter allt-
eftersom lanseringar kommer igdng. Vid sidan av avtalen var
det en stor héndelse nir ProViva blev godkint som Functional
Food i Sverige. Praktiskt innebér godkdnnandet att ProViva far
marknadsforas med ett hélsopastdende, vilket ger vigledning
och trygghet at konsumenterna. Vi har all anledning att kénna
oss stolta eftersom det dr bakterien Lp299v och var dokumen-
tation som dr underlag for godkdnnandet. Utldtandet har
ocksa en viktig principiell betydelse eftersom det faktiskt ar
forsta gdngen utanfor Japan som en probiotisk produkt fatt ett
officiellt godkénnande som Functional Food.

Framgéngarna under aret har 6kat Probis synlighet bade
inom och utanfor landet, vilket vi fatt flera patagliga bevis for
frén var omviérld.

Ar 2003 innebar ocks4 att vir ekonomi successivt forbtt-
rades, vilket ar ett resultat av flera hindelser; initiala betalning-
ar fran vara nya avtal, 6kade intékter frdn Skdnemejeriers
ProViva forsiljning och kostnadsbesparingar. Under aret for-
dndrades organisationen vilket medfort nyrekryteringar som
gor att vi kommer att vara battre anpassade att mota de olika
krav vi kommer att stéllas infor framéver. Ett led i foréndring-
en dr att vi har avvecklat veterinarprodukterna for att kunna
fokusera pa de mojligheter vi ser inom humansidan.

Var ar vinu?

I och med det gdngna éret har Probi etablerat sig inom tva av
foretagets tre affirsomraden. Genom avtalet med Danone har
vi skaffat oss en utomordentligt intressant position. Danone
arbetar for en lansering av produkter med Lp299v vilket dr ett
stort framsteg for Probi. Vi vet ocksa att Danone ser samarbe-
tet med oss som langsiktigt - man vill gérna ha néra samarbete
med oss inom framtida projekt. Samarbetet kommer dessutom
sdkert att innebéra att vi kan ldra oss mycket av Danones erfa-
renheter som resursstark och ledande global aktor inom livs-
medelsomrédet.

Vikan ocksé sdga att var position inom affdrsomradet
Kosttillskott ser mycket lovande ut. Allt talar for att vi kommer
ha stora konkurrensfordelar framéver. Genom det tekniska
samarbetet med Institut Rosell vet vi att vi kommer att kunna
tillhandahalla torra produkter, det vill séga kapslar och dospul-
ver, som har en lang héllbarhet i rumstemperatur. Det &r vik-
tigt eftersom kvaliteten hos manga produkter inom kosttill-
skott generellt dr svag. Jaimfort med férska mejerivaror maste
ju kosttillskott ofta forvaras langre tid och vid hogre tempera-
tur, vilket &r en utmaning for tillverkare av kosttillskott.
Institut Rosell har ocksa upparbetade kanaler till starka regio-
nala aktorer inom Nordamerika och Europa. Det gor att vi i
det nya kommersiella avtalet med Institut Rosell forvéntar oss
en snabbare penetration av stora omraden 4n vad som skulle
vara mojligt utan samarbetet.

Sammantaget s star Probi vildigt starkt. I en tid nar

manga bioteknikforetag har svart att klara sin 6verlevnad ar
det tillfredsstédllande att konstatera att Probis finansiella situa-
tion inte &r anstrangd. Darmed kan vi koncentrera oss pa inne-
hallet i verksamheten och pa hur vér forskning bést skall
omsittas till kommersiell framgang.

Framtiden

Nérmast runt hornet ligger en 6kad kraftanstrangning inom
Klinisk Nutrition, ett stort och mycket intressant omréade. Det
dr inom detta omrade Probi har sina rotter och forsknings-
missigt dr det vart starkaste omrade. Kraven inom omradet ar
dock hoga vilket innebar en utmaning betréffande omfattning
och kvalitet p4 dokumentation. Probi befinner sig just nu i slut-
fasen i ett projekt dér en produktlosning tagits fram som vi
kommer att kunna erbjuda Nutritionsbolag verksamma inom
sjukvardssektorn. I och med att vi etablerar oss inom Klinisk
Nutrition kommer vi att nidrma oss det medicinska féltet, vilket
jag tror dr strategiskt viktigt da det innebér synergier med de
andra affairsomradena.

1 vér tidiga forskning innehéller portféljen méanga intress-
santa majligheter. Utmaningen ligger i att utvdrdera och vilja
rétt bland mojligheterna. Vi maste ocksa skapa effektiva
utvecklingsprogram med en balanserad riktning mot vara olika
affarsomréaden. Det géller att dirigera resurserna mot de mél
som har storst potential och som samtidigt har en attraktiv
riskprofil.

Sammanfattningsvis dr det ett mycket stimulerande och
intressant arbete som vi har framfor oss. Vi har alla mgjligheter
att om nagra ar vara ett storre och mer véletablerat foretag 4n
idag. Med en god 16nsamhet i ryggen kommer vi att kunna ta
tillvara bade mojligheter i var egen forskningsportfolj och
eventuella attraktiva mojligheter som vi ser pa annat hall utan-
for var nuvarande sfir. Pa viagen dit behover vi fortsitta att
stiarka Probi som foretag. Vi kommer som tidigare att arbeta i
nitverk och vi behover successivt komplettera och forstarka
foretagets olika funktioner vartefter kraven skarps.

Till sist vill jag rikta ett tack till alla medarbetare som arbe-
tat mycket héart under aret for att na dit vi ar idag. Vi har utan
tvekan mycket kvar att utritta. Framtiden ser ljus ut for Probi
och det badar gott for savél anstillda som aktiedgare.

Per Bengtsson, VD

Per Bengtsson, VD fér Probi

Alder: 50 ar

Tidigare jobb: Forskningschef Probi. Dessutom 14 &r inom
bioteknik- och lkemedelsbranschen. Karo Bio, Ferring och
Pharmacia &r féretag dér Per Bengtsson haft ledande befattningar.
Utbildning: Legitimerad lékare. Disputerad inom cellbiologi.

Tilltrédde som VD: Den 11 november 2003



Per Bengtsson, VD for Probi

» | och med det gdngna aret
har Probi etablerat sig inom
tva av foretagets tre affars-
omraden »



Marknad

Probiotika dr levande mikroorganismer med vetenskapligt
bevisade hilsoeffekter hos midnniska. Manga probiotiska orga-
nismer tillhor sliktet laktobaciller (mjolksyrabakterier), som
ingar i médnniskors och djurs normala tarmflora sedan fodseln.
Maingden laktobaciller i tarmen har emellertid minskat i takt
med okat vélstand pa grund av dndrade kost- och levnadsvanor.
Med en obalanserad tarmflora har risken f6r negativa medicin-
ska foljder okat for ménniska.

Tarmslemhinnans viktiga funktion

Tarmslemhinnan har en yta p& 250-400 kvadratmeter, vilket mot-
svarar storleken av en fennisplan! Den tar varje dag hand om
1,2-2,0 kilo mat, det blir cirka 60 ton under ett liv. Tarmslem-
hinnan &r inte bara viktig fér matsméltningen, utan den har Gven
betydelse fér andra fysiologiska processer i kroppen. Eft exempel
ar att 70-80 % av kroppens totala immunsystem finns i tarmen.

Probi utvecklar probiotika som kan ha avséttning pa tre olika
marknader — Functional Food, Kosttillskott och Klinisk
Nutrition. Dessa marknader &r olika betraffande mognadsfas,
skilda forutsédttningar vad géller distribution, marknadsforing,
kundens forstaelse, potential, tillvaxt och produktmarginaler.
Storre aktorer inom alla tre marknader visar ett kat intresse
for vildokumenterad probiotika. Bakom intresset ligger en
utveckling med 6kad kunskap om probiotika hos allminhet och
forskarsambhaille.

Krav pd probiotiska bakterier

For att bakterier ska f& kallas probiotika méste de uppfylla
vissa krav. De frémsta kraven som Probis licenstagare stéller
pé probiofiska bakterier ér att de ska ha koppling fill kunders
behov och myndighetskrav. Fér att sékerstdlla detta stéiller
Probi féljande krav. Produkterna skall:

— vara medicinskt sékra

— ha hég éverlevnad i den produkt de férekommer i

— ha hég éverlevnad i mag-tarmkanalen

— uppvisa kliniskt sakerstéllda positiva hélsoeffekter

Kontinuerlig utveckling inom

Probis affarsomraden

Probi arbetar fortlopande med att utveckla nya bakteriestam-
mar och finna nya applikationsomraden {or befintliga bakterier
inom de tre affdrsomradena.

Functional food ar enligt definitionen i Sverige ett livsmedel
som innehéller en naturlig komponent med en vildokumente-
rad fysiologisk effekt. Det vill siga mat som pé ett eller annat
sdtt paverkar oss fysiskt eller psykiskt och som marknadsfors
med ett pastdende om denna effekt.

Kosttillskott avser vitaminer, orter och ovriga tillskott som séljs
for att ha en hélsopaverkande effekt. Variationen mellan de
olika produkterna &r stor — det kan rora sig om allt fran en
enkel C-vitamintablett till mer avancerade hilsoprodukter.
Ett exempel pé en avancerad hélsoprodukt &r Probis tablett
med Lp 299v.

Klinisk nutrition &r ett verksamhetsomrade for produkter
avsedda att anvindas pa sjukhus och inom 6ppen vérd for olika
niringsbehov. Klinisk Nutrition kan delas upp i Enteral
Nutrition och Parenteral Nutrition. Enteral Nutrition avser
niringsprodukter som intas oralt, till exempel sondnéring och
nutritionsdrycker. Parenteral Nutrition avser produkter som
ges intravenost, det vill séga direkt i blodkérl. Probi dr endast
verksamt inom Enteral Nutrition.

Functional food

Omvirld och trender
Konsumenterna far successivt 6kande kunskapsnivd om matens
betydelse for hélsan och Functional Food omradet. Nya regel-
verk stéller hogre krav pa visad effekt av produkter. Detta 6kar
intresset for vildokumenterade konsumentprodukter. Inom
Functional Food-omrédet drivs den probiotiska marknaden av
dokumenterad probiotika med starka varumérken. Produkter i
denna kategori kan i regel bara hogre marginaler och distribue-
ras av farre aktorer. Hittills har produkterna haft en profil mot
magens hilsa, men utvecklingen gar vidare mot produkter med
inriktning pd immunpdaverkan och riskfaktorer for hjért-/kérl-
sjukdomar. Ett allt storre efterfragan pa innovativa produkter
kommer att leda till att fler kombinationsprodukter lanseras.
Livsstilen kommer ocksa att pdverka konsumentens val.

Enkla 16sningar som till exempel ”shots” dér en dagsdos ger
tillréckligt med probiotiska bakterier 6kar i omfattning.

Marknad
Den totala Functional Food marknaden berédknas uppga till ca
300 miljarder SEK och tillvixten &r 5-10 procent.">>*
Beridkningarna av marknadens storlek varierar pa grund av
gransdragningsproblem mot vanliga livsmedel. Intressanta
anvindningsomrdden for Functional Food 4r magtarmbesvir,
kolestorolreduktion, blodtryckssdnkning, immunpdaverkan,
allergi, viktpaverkan och reglering av blodsocker.
Marknaden for probiotiska produkter utgor ett delomrade
inom Functional Food som omfattar cirka 30 miljarder SEK.**



De storsta aktorerna inom detta omrade dr Danone och
Yakult. Tillvéixten inom omrédet &r snabb, ca 10-20% érligen.**
Merparten av de probiotiska produkterna aterfinns idag
inom segmentet kylda livsmedelsprodukter. For en 6kad pene-
tration av probiotika kravs emellertid att produkterna klarar

lagring 6ver langre tid i rumstemperatur.

Probiotikaprodukter inom
Functional Food (miljarder SEK)

Totalt = 30 miljarder SEK
Geografiska marknadsuppskattningar

baserade pa**’” och pressklipp samt
lokal marknadsstatistik.

Konsumenter, kunder och konkurrenter

Konsumenterna av probiotiska Functional Food-produkter har
i allménhet en begrdnsad kunskap om produkternas medicin-
ska effekter. Produkterna viljs oftast genom kriterier som
smak, tillgénglighet och funktion.

Probis kunder/partners ér livsmedelsforetag med nutri-
tionsprofil som har tillgénglig distribution av kylda produkter.
Allt eftersom mer stabila bakteriestammar och produktlos-
ningar tas fram kan dven rumstempererad distribution bli
aktuellt. Danone och Skénemejerier ar Probis storsta samar-
betspartners inom omréadet Functional Food.

Produkter med Probis probiotika konkurrerar till exempel
med produkter som Danones Actimel, Nestlés LC1 och japan-
ska foretaget Yakult Honsha med produkten Yakult. Dessa och
andra livsmedelsforeg med egen forskning inom probiotika
kan samtidigt som de &r potentiella licenstagare, vara Probis
konkurrenter. Andra konkurrenter utgors av utlicensierings-
foretag som Valio och Biogaia men @ven av probiotikatillver-
kare, till exempel Danisco och, Chr. Hansen. Probi har jamfort
med flera av konkurrenterna en mer omfattande dokumenta-
tion betriffande omfing (mag- och tarmproblem, hjirt - och
kirlsjukdomar, immunfoérsvar samt stress och dterhdmtning)
och bakteriernas bakomliggande mekanismer. Probi gor ocksa
kliniska tester pé fardiga konsumentprodukter for att siker-
stélla probiotikans funktion i slutprodukten.

Kosttillskott

Omvirld och trender
Marknaden for kosttillskott dr fragmenterad och priglas av
lokala forhéllanden for lagstiftning, distribution och tradition.
Det ér darfor svart att genomfora internationella registreringar
och lanseringar, vilket medfor att f4 produkter far en spridning
utanfor det regionala omradet. En konsolidering likt den vi
sett pé ett flertal marknader kommer sannolikt att dga rum i
framtiden.

Liksom for Functional Food-produkter varierar kvaliteten
pa probiotiska kosttillskott. Allméanna tillskott kan kopas i den
traditionella handeln medan mer hogkvalitativa produkter

finns i fackhandeln. I vissa linder dr apoteken en stor distribu-
tor, medan det i andra linder kan vara hilsokostaffirer.

For att full marknadspotential skall nas krévs lansering av
fler kvalitetsprodukter. Végen dit gar via ny produktionstekno-
logi, flera vdldokumenterade produkter och stridngare produkt-
reglering. Konsolidering och forbéttrat patentskydd bidrar till
ett okat intresse fran marknadens storre aktorer. Béttre kon-
sumentprodukter och marknadsinvesteringar leder till
marknadens tillvaxt.

Marknad

Totalmarknaden for kosttillskott uppgér till cirka 200 miljarder
SEK och har en arlig tillvaxt pa 3-5%.>%"* Uppgifter ifran den
amerikanska marknaden anger att de storsta terapiomradena
dr benskorhet, ledproblem, viktminskning och hogt blodtryck.
De snabbast vixande omradena dr 6gonhélsa, migrin, blod-
tryck och kolesterol.

Den probiotiska marknaden for kosttillskott omsétter
cirka 2 miljarder SEK och har en tillvixt pa 10-15 procent per
ar.""?Produkterna inriktar sig framfor allt pA magens hélsa.

I framtiden kommer sannolikt immunomrédet, hjart-/kérlbes-
var samt intimhygien vara intressanta omraden. Kosttillskott
utgors oftast av “torra” produkter som tabletter och kapslar.

Probiotikaprodukter inom

Europa Kosttillskott (miljarder SEK)

=0,5 Totalt = 2 miljarder SEK

Geografiska marknadsuppskattningar
baserade pa™*" och pressklipp samt
intervjuer med marknadsaktorer.




Mage och tarm

Hjart- och karl

Stress och
aterhéamtining

Konsumenter, kunder och konkurrenter

Den typiska konsumenten av kosttillskott &r man om sin hélsa
och soker aktivt kunskap om produkter for ett specifikt dnda-
mal

Potentiella kunder &r framfor allt 1akemedelsforetag med
nutritionsdivision, till exempel Mc Neil/J&J och Merck.
Kunderna kan ocksé vara lokala bolag med nutritionsprofil
som Health World, Dicofarm och Cederroths.

Konkurrenter ér tillverkare av probiotika som Chr.
Hansen och Rhodia samt utlicensieringsforetag som Valio och
Biogaia. Ovriga konkurrenter pi marknaden #r foretag som
sdljer slutprodukterna till exempel Ferrosan och Sanofi. Dartill
finns det en méngd mindre lokala aktorer i de olika landerna.

Klinisk nutrition

Omvirld och trender

Probi dr verksamt inom det omrade som kallas Enteral
Nutrition, det vill siga niaringsprodukter som ges oralt sdsom
sondniring eller nutritionsdrycker. Produkterna anviands inom
sjukvarden och marknaden liknar den for likemedel.
Instillningen till probiotiska produkter inom Klinisk Nutrition
har tidigare varit avvaktande men har blivit klart mer positiv i
takt med att kliniska undersokningar bevisat probiotikas posi-
tiva effekter.

Verksamheten inom Klinisk Nutrition staller hoga krav pa
produkternas dokumentation.. Entrébarridrerna for nya akto-
rer dr dirmed hoga. Krav pd kompetens inom forskning kom-
binerat med erfarenhet fran likemedelsindustrin, ger foretag
forutsittningar till en god utveckling inom omradet.

Marknaden for Klinisk Nutrition har under senare ar pra-
glats av relativt 1&g innovationshgjd. Det innebér en tydlig
mojlighet for marknadsaktorer dé det finns ett behov av forny-
else av produkter pd marknaden. Klinisk dokumentation med
Probis bakterier har visat goda resultat inom kliniskt viktiga
omrdden med minskade komplikationer och forkortad vardtid
som foljd.
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Den totala marknaden f6r Klinisk Nutrition uppgér till unge-
far 30 miljarder kronor och har en tillvixt pa cirka 6 procent
per ar.” Marknaden for Enteral Nutrition motsvarar ett virde
pa cirka 14 miljarder SEK, med en tillvixt som &r storre dn for
parenteral nutrition."

Utvecklingspotentialen for probiotiska produkter inom
Klinisk Nutrition 4r god. Det finns ett stort antal sjukdomar
dar etablerad likemedelsterapi inte fungerar optimalt och dér
olika effekter av probiotika skulle kunna utnyttjas. Ett exem-
pel dr cellgiftsbehandlinger som slar ut den normala bakterie-
floran. Detta leder ofta till att inflammationer uppstar varfor
tillférsel av probiotika dr 6nskvérd.

Det finns dven flera andra sjukdomsgrupper dar probioti-
ka har en potential. Till dessa hor bland annat patienter med
nedsatt immunforsvar och patienter med begransat fodointag
beroende pé olika forsvarande grundtillstand.

Konsumenter, kunder och konkurrenter

Konsumenterna inom Klinisk Nutrition skiljer sig fran konsu-
menterna inom Functional Food och Kosttillskott. Inom
Klinisk Nutrition ordineras patienterna produkten av ldkare
utifran ett sarskilt hélsosyfte. Produkterna tillhandhélls ocksa
av sjukhuset.

Potentiella kunder &r nutritionsbolag med en betydande
omsittning inom Enteral Nutrition samt lakemedelsforetag
med en nutritionsavdelning. Exempel pa foretag dr Novartis,
Fresenius—Kabi, Numico, Nestlé, Braun och Abbott.

Eftersom omradet dr relativt outvecklat dr konkurrent-
bilden dnnu inte sa tydlig.

Probis framsteg inom forskning,
utveckling och kommersialisering inom
respektive affiarsomrade.



Produktregistrering

Functional food

Inom EU har eft fatal Iéinder idag lokala regler fér hélsopésté-
ende,. Ett nytt EU-regelverk, dr under utveckling vid myndighe-
ten European Food Safety Authority, (EFSA) vilket kommer att
innebéra att EU-énderna fér gemensamma regler inom omré-
det. | véntan pé& europeiska regler godkéinns i Sverige produkt-
specifika péstdenden av SNF., Produkten ProViva har erhéllit ett
sddant godkénnande.

Produkterna inom Functional Food kan delas in i olika nivé-
er dér endast de avancerade produkterna kan ifraga fér pro-
duktspecifika hélsopéstéenden. Marknaden kan delas in i f3l-
jande nivéer:

— Livsmedel utan godként hélsopést&ende,
men med tydlig hélsopositionering.

— Livsmedel med “generiskt” hélsopé&stéende
(gemensamt for klassen)

— Livsmedel med produktspecifikt pést&iende

Kosttillskott

Med avseende pé registreringskrav kan kosttillskott indelas

i féljande nivaer:

— Kosttillskott utan produktspecifikt pastdende eller med
utbytbart pést&ende. Har likartade krav som liknande
produkter inom Functional Food.

— Naturldkemedel/alternativmedicin med produktspecifikt p&-
stdende. Registreringprocess som enklare lékemedel. Nya
regelverk for kostillskott &r under utveckling i USA och EU.

Klinisk Nutrition

Jamfdrt med reglerna fér registrering av ldkemedel &r reglerna
inom Klinisk Nutrition betydligt mindre omfattande. Kraven
liknar mer de som gller fér Functional Food. Viktiga produkter
inom Klinisk Nutrition kan klassas som “Livsmedel f&r specifika
medicinska éndamal.” med begrdnsade registreringskrav jam-
fort med de som gdller for lakemdel. Déremot stéller marknaden
i form av lékare och beslutsfattare f3r subventionering av pro-
dukterna héga krav p& dokumentationen.

Halsopdstaendet — forsta godkannandet

utanfér Japan!

Den 23 okfober blev ProViva, som tillverkas av Sk&nemejerier och
innehdller Probis bakterie Lp299v, godkénd som svensk Functional
Food-produkt av SNF. ProViva &r dérmed den férsta probiotiska
produkten utanfér Japan som far marknadsféras med ett produk-
specifikt halsopastdende (New Nutrition Business, nov 2003)
Skanemeierier tilléts dérmed berétta for kunderna vilka positiva
hélsoeffekter ProViva har.

For slutkonsumenterna innebér et halsopdstdende trygghet att
produkterna &r granskade och att de dérmed haller vad de lovar.

SNF, Swedish Nutrition Foundation, har inréttat eff regelverk
omfattande Functional Food produkter. Efter vetenskaplig gransk-
ning av en internationell oberoende expertgrupp kan produkter bli
godkéainda och fér dérefter marknadsféras med ett specifikt hélso-

péstéiende. SNF félier de riktlinjer som véntas bilda regelverk

inom EU framédver.
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2)
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4)
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Kdllor:
Nutrition Business Journal 2002

Leatherhead Food Rd, “Key Players in the Global Functional
Foods Industry” 2002

Leatherhead Food Rd, “The Market for Gut Benefit
Foods — Global” 2001.

Frost & Sullivan, “European and US probiotics market 2003”.
Nestlé Investor Seminar. Presentation maj 2003.

McKinsey Report, “Internal growth strategy 2001”.

Nutrition Business Journal 2003.

Datamonitor, “US Neutraceuticals” 2002.

Health Strategy Consulting, uppskattning 2003.

Giract 2000.

Féretagsuppskattning baserad pé& infervjuer
med branschrepresentanter.

Vid berékningar har USD réknats till SEK 7,50.




Probis verksamhet

Affarsmodell

Probi dr ett bioteknikforetag verksamt inom probiotisk forsk-
ning och utveckling. Bolaget utforskar, patenterar och doku-
menterar probiotiska bakterier samt siljer licenser till foretag
som producerar, distribuerar och marknadsfor produkter inne-
hallande Probis bakterier.

Probi bistar samarbetspartnern med forskningskompetens
och radgivning inom produkt- och konceptutveckling, produk-
tionsstod och produktkunskap vid marknadsforing.

Probis forskningsomraden &r: Mag- och tarmproblem,
Riskfaktorer for hjart- och kirlsjukdom, Immunforsvar samt
Stress och dterhdmtning. Malet med forskningen ir att ta fram
bakteriestammar som erbjuds till licenstagare inom de tre
affirsomradena Functional Food, Kosttillskott och Klinisk
Nutrition.

Probi i livsmedelsbutiken — Functional Food
Konsumenternas och medias intresse for livsmedel som utover
sitt ndringsvarde ocksa har specifikt hédlsobefrémjande egen-
skaper har 6kat markant under senare ar.

Den okade efterfragan i kombination med hogre kvalitet
pa probiotiska produkter har gjort att storre livsmedelsbolag
har borjat bygga upp relativt breda sortiment med probiotiska
produkter.

For niarvarande anvénds Probis probiotika i kylda livsme-
del. I segmentet fruktdrycker dr det tekniskt svarare att
utveckla framgéangsrika probiotiska produkter. Har har Probi
en stark position pé grund av robusta och effektiva bakterier.
Yoghurt och glass dr tvd andra produktkategorier som fram-
gangsrikt berikats med Probis probiotika.

Ny teknik bidrar till att gora bakterierna taligare sa att de
pa ett effektivare satt kommer att kunna inforlivas i andra
typer av livsmedel.

Framover kan darfor Probis probiotika komma att anvén-
dasiicke kylda produktkategorier. Mojligheterna bedoms
generellt sett som stora pa grund av teknikutveckling och den
starka efterfragan pa hélsobringande livsmedel.

Medicinska omréden som &r speciellt intressanta inom
kategorin Functional Food &r &kommor inom mag-tarmkana-
len, immunpaverkan/allergi, diabetes och andra viktiga risk-
faktorer for hjért-/karlsjukdomar.

Probi bidrar med bakterie och expertis

I partnerskap med livsmedelsbolag utvecklas och lanseras
kommersiellt slagkraftiga produkter som inte bara har egen-
skapen att smaka gott utan dven bevisligen bidrar till béttre
hilsa. Livsmedelsbolagen som Probi samarbetar med far licens
att anvinda Probis probiotika i konsumentprodukter som
licenstagarna sjédlva producerar, distribuerar och marknadsfor.
Probi bidrar dels med sjédlva bakterien, dels med expertkun-
skap kring bakterien och dess anviandning.
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Genombrottsavtal 1, 2003:
Avtal med Danone — véridens storsta
leverantér av kylda mejeriprodukter

| maj 2003 tecknade Probi eft licensavtal med Danone, vérldens stor-
sta leverantér av kylda mejeriprodukter, med en omséttning pé 13,5
miljarder euro och verksamhet i 120 lander.

e Danone &r dessutom ledande p& marknaden
for probiotika med produkten Actimel, som sdljs i
x 20 lander med en omséittning p& mer én 620 miljo-
#I ner euro under 2003.

. =, || Probi och Danone har fillsammans skapat véldefi-

a nierade rutiner och processer fér att utveckla och
== 8 /| lansera nya produkter sa effekfivt och snabbt som
© o majligh.

Tack vare licensavtalet fér Danone exklusiv rét
att sélja produkter som innehédller bakterien Lp299v inom ett antal
Sverenskomna kategorier pa livsmedelsmarknaden. Exklusiviteten
galler globalt, med undantag av Storbritannien och Norden.

Avtalet innebér att Probi fullfslide strategin att teckna ett avtal
med en global aktdr pé livsmedelsmarknaden. Det r ett tydligt bevis
pé& att Probi héller hdg forskningskvalitet och att afférsmodellen som
bolaget filldmpar fungerar.

Las mer om Danone pd

www.danonegroup.com

ProViva 10 ar!

Under 2004 fyller Skénemesieriers succé, ProViva, 10 ér. Med
anledning av produkfens jubileum lanseras fre nya produkter under
varen. Varumérket ProViva far dessutom en ny design och. lanse-
ringen stods av en mediakampanj som f&ster uppmarksamhet p&

tio framgéngsrika &r med ProViva.

Lés mer om ProViva pé www.skanemijerier.se

ProViva




Probi i halsofackhandeln — Kosttillskott

Kunder som koper kosttillskott ér i allmédnhet sarskilt ména
om sin hélsa. De soker aktivt kunskap och efterfragar produk-
ter for specifika medicinska dndamal hos fackhandlare, apotek
och specialiserade hilsokostbutiker.

Distributionsséttet for kosttillskott gor att probiotiska pro-
dukter maste utvecklas som klara en ldngre tids lagring i rum-
stemperatur, vilket kréver teknik att framstilla torra bered-
ningar. Hér har Probi samarbetat med etablerade och vil-
renommerade foretag, bland annat Institut Rosell.

Probis ambition &r att dokumenterade bakterier som blivit
framgangsrika inom Functional Food &ven skall kunna anvin-
das i kosttillskott.

Genombrottsavtal 2, 2003:
Avtal med Institut Rosell — storst i USA och
Europa pa Probiotiska kosttillskott

| november tecknade Probi det andra mer omfattande licensavtalet
under 2003. Avtalspartnern, Institut Rosell Inc, &r den stérsta leve-
rantéren av probiotiska kosttillskott i USA och Europa och har éver
70 érs erfarenhet frén probiotika.

Probi och Institut Rosell Inc har sedan tidigare eft forsknings-
och utvecklingssamarbete fér torra beredningar av probiotika.

—Probis bakterie &r ett vélkommet fillskott fill Institut Rosells pro-
duktportfdlj. Den ger oss méjlighet att né kommersiell framgéng
inom eft produktsegment dér kvalitetskraven ar héga sager Olivier
Clech, VD pé Institut Rosell.

Institut Rosell Inc f&r réitten att marknadsféra och sélja kosttill-
skott i form av kapslar, tabletter och dospésar innehéllande Probis
bakterie Lp299v inom Nordamerika och EU.

—Probi beddmer att Institut Rosell Inc &r den aktdr som effekt-
vast kan genomféra en I&ngsiktigt stabil marknadspenetration.
Féretaget har en ledande position inom de bada regionerna séger
Per Bengtsson, VD pd Probi AB.

Las mer om Institut Rosell p& www.lallemand.com

r INSTITUT ROSELL
s D

Avtal 3, 2003:
Avtal med Health World — storst pa
Probiotiska kosttillskott i Australien

| juni 2003 tecknade Probi eft avtal med Health
World, Australiens stérsta leverantér av probiotiska
kosttillskott. Avtalet ger Health World rétten att, i
Australien och Nya Zeeland, sdlja hélsokost och
naturmediciner som innehéller Lp299v. Genom
Health World fér Probi tillgéng fill en av de mest
mogna marknaderna fér probiotiska kosttillskott. [
Den arliga omséttningen inom probiotiska kostill- —
skott i regionen uppskattas fill 100-150 miljoner -
kronor. Marknaden bedéms véxa med 15 till 20

procent per ar.

/. A\ HEALTH WORLD LIMITED
A\

Australia's Leading Natural Health Science Company

=
©
@)
o 98
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Probi hos Idkaren — Klinisk Nutrition

Produkter inom Klinisk Nutrition ordineras av ldkare till patien-
ter i ett specifikt hélsosyfte. Produkterna tillhandahalls av sjuk-
hus och vardinréttningar bland annat i syfte att minska problem
som kan uppsté i samband med, infektioner, transplantationer
och andra storre kirurgiska operationer.

Probis anser att aktorer inom hilso- och sjukvardssektorn i
de storsta europeiska ldnderna nu visar ett klart storre intresse
for probiotiska sjukvardsprodukter dn tidigare. Viktiga orsaker
ar den tillvixande basen av vetenskaplig dokumentation kring
probiotika och det naturliga intresset att strava mot kortare
vérdtid och farre medicinska komplikationer.

Probi har under en ldngre tid bedrivit forskning med inrikt-
ning mot Enteral Nutrition (ett av tva segmenten inom Klinisk
Nutrition) det vill siga nédringsprodukter som ges via munnen,
till exempel sondnéring och nutritionsdrycker. Probi har inom
omradet ett fardigutvecklat produktkoncept som har testats i
kliniska studier.

Patentskydd har en avgorande betydelse for ldkemedelsin-
dustrin. Att Probi har ett starkt patenskydd for bakterier och
tillampningar dr déarfor en klar styrka i erbjudandet till nutri-
tionsbolagen. Probis inarbetade metodik att identifiera
bakteriestammar med precis DNA-metodik utgor en tydlig
konkurrensfordel.
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Marginal

Volym

Probiotika i en klass for sig

Probis strivan dr att foretagets probiotika skall ha vildokumen-
terade medicinska och fysiologiska effekter. Fokuserat arbete
har resulterati att en bakteriestam tétt ett godként hilsopasta-
ende (se sid 9?). Vidare, har fler anvindningsomraden under-
sOkts dn for andra foretags probiotika. Ett stort antal forsk-
ningsrapporter belyser dessutom i detalj olika aspekter av bak-
teriernas funktion.

Probi ér ocksa unik genom att tidigt och konsekvent ha
dokumenterat bakteriens genetiska identitet pa ett detaljerat
och rationellt sitt. Detta gor att Probi kan garantera kunderna
hogsta kvalitet och sékerhet, rorande bakteriens genetiska sta-
bilitet och patentskydd.

Probis kombination av kompetenser dr eftertraktad av
kunderna. Pé grund av sin bredd &r den svar att imitera:

— Mikrobiologi
— Val av lampliga bakteriestammar baserad pa
kunskap om mekanismer
— Identifiering av bakterier
(genetisk "finger-print”-teknik med hog upplosning)
— Medicin och fysiologi
— Nutrition.

+
A
Probiotika med produktspecifika
hélsopéstaenden

A

2

3

Probiotika med generiska héalsopéastaenden 2
3

Probiotika med begrénsad dokumentation ‘%
_ n-

Probi har valt att placera sina erbjudanden i det 6vre skiktet pa
marknaden for probiotiska bakterier. I nedre skikten aterfinns
generiska eller utbytbara produkter med fa eller inga sérskil-
jande egenskaper.

Konsumenten ror sig i uppatgaende riktning i pyramiden i takt
med o0kad kunskap; och tillvéixten sker dédrfor i de mer utveck-
lade segmenten. Konsumentens efterfragan styrs av:

1. Okat behov av produkter som leder till bevisat bittre hilsa.
2. Okad kunskap om skillnader vad giller kvalitet och kliniskt
bevisade effekter.
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Produkter i de utvecklade segmenten kan béra hogre margina-
ler. Volymerna &r hogre i den nedre delen av pyramiden. Med
tiden okar volymerna &éven i de ovre skikten,i takt med konsu-
mentmognaden. Malet for Probi och dess samarbetspartners dr
att paskynda denna process och ka volymerna det 6vre skiktet
dar Probi dr verksamt. Det sker genom en uthéllig marknadsbe-
arbetning med erbjudanden som gor det enkelt for konsumen-
terna att vdlja produkt efter behov.

Darfor ar Probis bakterier framgéngsrika

1. Probis dokumentation &r béde bred och djup.

2. Probi &r det enda féretaget pa den probiotiska marknaden,
utanfér Japan, vars bakterier blivit godkénda fér ett produkt
specifikt halsopastaende.

3. Probis bakterier kan tillféras i effektiv dos bland annat i frukt-

drycker, mejeriprodukter och tabletter.

4. Probi definierar noggrant sina bakteriers genetiska stabilitet.

5. Probis patentskydd dr starkt.

6. Probis bakferier ér robusta och &verlever passagen genom

i magsdickens sura milj5,



Probis nuvarande partners

Probi har f6r ndrvarande ett antal omfattande samarbeten.
2003 ars avtal med Danone inom Functional Food och Institut
Rosell inom Kosttillskott, innebér att Probi har tva nya part-
ners som tillhor de ledande inom sina respektive omraden och
marknader. Intressanta framsteg forviantas under kommande
ar. Bada aktorerna har en stark distribution och bevisad erfa-
renhet av att skapa attraktiva erbjudanden for slutkonsumen-
ter.

2003 medforde dven att ett avtal med Health World,
Australiens storsta leverantdr av probiotiska kosttillskott.
Avtalet géller ritten att,i Australien och Nya Zeeland, sélja
hilsokost och naturmediciner som innehéller Lp299v.

Under 2003 var Skdnemejerier den storsta intéktskéllan
for Probi. Redan 1994 lanserade Skénemejerier hilsodrycken
ProViva som fortsétter att vara en succé. Forsdljningen inom
varumérket ProViva har 6kat med 15-25 procent per &r sedan
lanseringen. I England har Skanemejerier i samarbete med
Food Brokers fortsatt marknadsforingen av ProViva-produk-
terna.

I syfte att forstdrka Probis satsningar inom probiotika till
minniskor, upphorde forséljningen av djurprobiotika under
det forsta kvartalet 2003. Rittigheterna for djurprobiotikan
saldes under det sista kvartalet till CeLac Sweden AB.

Probis affarsmodell

Probis intdktsmodell bygger pé att silja licenser till foretag som
producerar, distribuerar och marknadsfor produkter innehéll-
lande Probis bakterier. Pa sa sétt skiljer sig Probi fran probioti-
katillverkare,som ser sina bakterie som insatsvaror, utan efter-
foljande royaltyfloden.

Probi kan ge licenstagaren exklusivitet baserad pa patent,
vilket motiverar en engéngsbetalning likt de Probi fatt frén
Danone och Institut Rosell.

Nir licenstagaren borjar sédlja produkter far Probi l6pande
royalty-intdkter baserad pa partnerns forsiljning pa marknaden.

Probi bistar samarbetspartnern med forskningskompetens
och rddgivning inom produkt- och konceptutveckling, produk-
tionsstod och produktkunskap vid marknadsforing.

FoU Produktion Marknads- Forsdlini Produktion &
° av starterkultur/ féring orsalining /7 distribution

Probi

v

Licenstagare

Exklusivitet Down payment

Royalty
Minimivolym

Patent

Klinisk dokumentation

Probis intiktsmodell bygger pa en initial
ersdttning for exklusivitet, som i exemplet med
Danone diir Probi erholl 9,2 Mkr, med efter-
foljande royaltyintikter som baseras pa for-
sdljningsvirdet pd marknaden. Aven avtalet
med Institut Rosell inneholl en initial exklusi-
vitetsersdttning. Under 2003 6kade Probis roy-
alty- och licensintiikter med 36 procent.
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Forskning och utveckling

Probis forskningsorganisation bygger pa en intern kompetens.
I kombination med ett unikt internationellt tvirvetenskapligt
samarbete, med bland annat forskare (naturvetare, ingenjorer
och medicinare) och praktiserande lidkare, har detta visat sig
mycket framgangsrikt.

Probi har ett kontinuerligt flode av projekt i forskningspro-
cessens olika faser vilket garanterar en jimn strom av nya pro-
dukter for vara samarbetspartners. Det forsta steget i den tidi-
ga (explorativa) forskningsprocessen ir att identifiera och
karakterisera intressanta bakterier. For att gé vidare och kvali-
ficera sig till ett utvecklingsprojekt méaste bakterien upptylla
vissa grundldggande villkor, till exempel att 6verleva passagen
genom mag-tarm kanalen. Dessutom maste bakterien ha speci-
fika egenskaper lampliga for det tinkta anvindningsomrédet.
Kandidatbakteriernas egenskaper karaktiriseras forst i labora-
torieforsok, dér lampliga bakterier véljs ut for ytterligare
tester. Bakteriens robusthet och dess grundldggande d&mnes-
omsittning klargors, vilket garanterar att den kan anvéndas i
en rad olika véta, torra och specialiserade produkter.

En process som garanterar sékerhet

och effektivitet

Nista fas i processen innefattar prekliniska- och kliniska studi-
er. Probi lagger stor vikt vid att dokumentera bakteriens séker-
het for manniskor. Experimentella sékerhetsmodeller anviands
for att visa att bakterien inte medfor 6kade risker. Balansen
nytta/risk dr darfor synnerligen positiv for Probis probiotika.
Den tillimpade fasen innebir kliniska studier pd manniskor
som syftar till att dokumentera bakteriens effektivitet. De kli-
niska studiernas mal dr att utmynna i ett godkdnnande av ett
produktspecifikt hédlsopastaende. Forskningsprocessen, som
16per fran de forsta testerna dnda till dess produkten lanseras
pa marknaden, liknar i princip forloppet att ta fram ett lakeme-
del. En stor skillnad é&r att liakemedelsprocessen &r betydligt
mer omfattande och tar mer tid savil som pengar i ansprak.
Forenklat kan man séga att det i genomsnitt tar 3-5 ar for en av
Probis bakterier att utvecklas till ett fardigt produktkoncept,
tiden fran idé till lansering av ett likemedel &r ddremot minst
10 ar.

Forsknings- och

utvecklingsomraden Indikationer

For Probi dr den omfattande forskningsprocessen en
garanti for att bakteriernas effekt och kvalitet motsvarar de
hoga krav som véra samarbetspartners och konsumenter stéll-
ler. I processens sista led utvecklar Probis kunder konsument-
produkten. Probi har i denna slutfas ett ndra samarbete med
respektive kund for att optimera konsumentprodukterna.
Genom information fran partners och egna undersokningar av
marknaden kan Probi ta fram sa attraktiva produktapplikatio-
ner som mojligt.

Klinisk Nutrition — Probis ursprung

I ett forskningsprojekt vid Lunds Universitet startades arbetet
att ta fram en helt ny naringsprodukt speciellt anpassad for
opererade patienter som behover sondmatas eller fa extra
nédringstillskott. Bakteriestammar pa tarmslemhinnan identifi-
erades och isolerades. Nagra bakterier visade sig ha de egen-
skaper som soktes och utsags dirfor som probiotiska kandidat-
bakterier for en naringskultur avsedd for sondmatning.

Nir Probi bildades valde man att forst utveckla produkter
inom livsmedelsomréadet. Bolagets forsta lanserade bakterie
Lp299v har gjort succé i ProViva sortimentet som marknads-
fors av Probis partner Skanemejerier.

Probi bedriver forskning inom fyra omraden: mag- och
tarmbesvir, immunforsvar, riskfaktorer for hjéart- och kérlsjuk-
domar samt fysiologisk stress och dterhdmtning. Probi borjade
att studera effekterna i tarmen och omradet mag- tarmbesvar
dr darfor det omrade inom vilket bolaget har mest dokumenta-
tion. Framtidspotentialen inom 6vriga omraden bedoms dock
som stor och Probi identifierar ddrfor kontinuerligt nya bakte-
riestammar for applicering inom de fyra olika forskningsomra-
den. Forskningen inom Probi syftar fréamst till att bredda appli-
kationsmgjligheterna inom forskningsomradena, men dven
nya omraden kan komma att bli intressanta for Probis explora-
tiva forskning.

Internationellt natverk

Probis forskningsorganisation samarbetar i ett starkt nationellt
och internationellt ndtverk. Internationellt kan ndmnas flera
viktiga samarbetsprojekt,i USA bedrivs ett langre projekt

Patentomraden

IBS (irriterad grovtarm)
Mag- och >
tarmbesvar

Immunmodulering

Hiv

Riskfaktorer fér hjdrt- och
kérlsjukdomar t ex fibrinogen,
kolesterol, blodtryck

Riskfaktorer for hjart-
och karisjukdomar

Fysiologisk stress
Antioxidativ kapacitet

Fysiologisk stress/
daterhémtning
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Lansering av produkter och koncept
skots huvudsakligen av Probis kunder,
ledande aktdrer inom de tre marknads-
segmenten Functional Food, Kostillskott
| de kliniska studierna r malet att och Klinisk Nutrition. Probi arbetar
sékerstélla att bakterien &r intensivt med support och utveckling
saker och leder till 6nskad till med r ive
effekt. Studierna genomférs p& partner for att vidareutveckla
mdnniskor. afférsmajligheterna i varje relation.

Haér pabérjas initiala
laboratorieférsdk, en ursikljnings-
process for att vélja bakterier med
specifika egenskaper. Arbetet styrs helt
och héllet av Probis mikrobiologer och
forskare.

Med Probis och dess natverks kunskap
och erfarenheter som grund bedrivs
explorativ forskning inom
bolagets FoU-omréaden.

3. Pre-kliniska studier » 4. Kliniska studier » 5. Utveckling » 6. Lansering » 7. Aterkoppling »

1. Explorativ forskning » 2. Tillimpad forskning »

Aterkoppling frén marknaden, i form
av nya efterfrageménster, hélsotrender,
forskningsresultat och behandlingsmetoder
ndr Probi, dess kunder och nétverk. Probis
ackumulerade kunskap och erfarenhet gér att
bo\age! snabbt och effektivt kan besluta om
och starta adekvat forskning och utveckling.

Utveckling av produkter och
teknisk support.

Hér samarbetar Probi tatt
med sina avtalspartners for
att ta fram kommersielt
attraktiva produkter och
koncept som innehaller

| Probis pre-kliniska studier &r mélet att
indikera att bakterien &r saker
och skapar 6nskad effekt.

Har ingér pilotstudier p& manniskor
(etableringsstudier), modellstudier mot
specifika kliniska indikationer samt
studier av sékerhet.

Hér sker den férsta identifieringen
av bakterier, utifran prover som hémtats
frén manniskor. Probi har lyckats vél i detta
arbete historiskt. Bolaget har tack vare sin
unika kompetens identifierat och system-
atiserat ett flertal olika stammar som
vidareutvecklas.

inom immunologi i samarbete med Cornell University och i
Polen finns ett samarbete med Pommeranian Academy of
Medicine som fokuserar pa forskning om riskfaktorer for
hjért- och kirlsjukdomar. For att forsté probiotiska bakteriers
mekanismer samarbetar Probi med bland annat University of
Ottawa, Canada. Denna forskning &r framst fokuserad pa
interaktioner mellan bakterier och tarmslemhinnan och kun-
skapen utnyttjas i Probis explorativa forskning. Inom omréadet
immunologi dr denna samverkan mellan bakterierna och spe-
cifika tarmceller sannolikt viktig. Forskning i ndtverk ger Probi
mojlighet att forska och kliniskt dokumentera probiotiska
effekter pé ett kostnadseffektivt sétt. Detta ger stor flexibilitet
att kunna foréndra prioriteterna mellan de olika forsknings-
omrdden. I Sverige samarbetar Probi inom grundforskning
med ett flertal akademiska institutioner som t ex Lunds
Universitet, Universitetsjukhuset Malmo Allménna Sjukhus
och Sahlgrenska Sjukhuset. Aven regionalt #r Probi verksamt,
till exempel deltog Probi 2003 i ett samarbete med foretag och
universitet i Danmark och Sverige, beligna i Oresundsregio-
nen. P4 EU-niva verkar Probi inom projektet "Microfunction”
som &r en del av ett EU finansierat ramprogram for probiotika
som heter ProEUHealth. "Microfunction” behandlar interak-
tioner mellan tarmens bakterieflora och ménniska.

Patentskydd

Probi har ett omfattande patentskydd bade pa sina bakteri-
estammar och de applikationer som &r knutna till stammarna.
Under patenttiden dr Probi ddrmed vél skyddat frén intréng.
Patenportfoljen analyseras kontinuerligt ur strategisk synvin-
kel i syfte att tydliggora behov av nya patent och styra forsk-
ningsarbetet dit de behovs bist. Probi har intensifierat arbetet
med att bevaka mojligheterna att bygga upp nya varianter av
patentskydd och forldnga det effektiva patentskyddet.

Anpassar forskningsverksamheten till

nya lagar och direktiv

Probi haller sig informerad om nya internationella regler och
direktiv. Fran och med den 1 maj 2004 géller bland annat ett

probiotika.

nytt EU-direktiv inom omrédet for kliniska provningar.
Direktivet leder till 6kad harmonisering mellan de olika lin-
derna inom EU. Det medfor till exempel hogre krav pa klinisk
dokumentation i enlighet med Good Clinical Practice (GCP),
nagot som Probi har ldng erfarenhet av.

Den 1 januari 2004 tridde en ny lag i kraft i Sverige, som
innebér att man maste ansoka om godkidnnande hos en forsk-
ningsetisk kommitté infor start av kliniska provningar. Det
innebér ingen ny rutin for Probi, som sedan tidigare gjort sdda-
na ansokningar infor starten av kliniska provningar. Det pri-
maéra syftet med lagen 4r att sdkerstélla etiken inom forskning-
en och kvalitetssikra resultaten. Probi foljer samma principer
for kliniska provningar som likemedelsbolagen. Detta garan-
terar att bolagets kliniska dokumentation haller hog kvalitet.
Ur ett praktiskt perspektiv leder de nya direktiven till en mer
tidskrdvande och dyrare forskningsprocess. Bolaget har lang
erfarenhet och vil utvecklade rutiner i detta avseende.

Probis mal inom forskning och utveckling

Krav frén marknaden och véra samarbetspartners péaverkar
Probis mél. Fér att hélla forskningen och produktutvecklingen
aktuell arbetar Probi med fsljande mélséttningar:

— isolera nya infressanta bakteriestammar

— dokumentera hélsoeffekterna av de befintliga probiotiska
bakterier och probiotiska produkter som tagits fram,
b&de genom modellstudier och kliniska studier

— studera bakteriernas verkningsmekanismer (p& bla tarmslem-

hinnan, p& immunférsvaret och mot sjukdomsframkallande

mikroorganismer)
— utveckla nya probiotiska produktkoncept fill kunder

— patentskydda bakterier och produktkoncept
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Probis medarbetare

Medarbetarna — féretagets hjarna

Medarbetarna pé Probi har i genomsnitt en hog utbildningsni-
va. Under aret har kunskapsnivan hojts ytterligare genom per-
sonalforstarkning inom Klinisk Forskning.

For ett kunskapsintensivt foretag som Probi dr medarbe-
tarna nyckeln till framgéng. Totalt har Probi 15 medarbetare,
varav merparten dr sysselsatta med uppgifter inom forskning
och utveckling. Trots sin storlek dr Probi ett ledande foretag
inom probiotisk forskning.

Probis huvudkontor ligger i forskningsbyn Ideon i Lund.
Inom foretaget finns sju disputerade forskare. I organisationen
ingar dven funktioner for marknadsforing, produktion, pro-
duktutveckling och aftédrsutveckling. Forstarkningen inom
Klinisk Forskning innebér ett tillskott av bred industriell och
internationell erfarenhet. Dessutom tilltrddde forskningsche-
fen Per Bengtsson under éret som VD.

Lorem ipsum dolor et in vino veritas.

16

Samarbete mellan forskning och
kommersialisering

En viktig rod tradd i verksambhet &r ett kontinuerligt kunskaps-
utbyte mellan foretagets samtliga funktioner. Detta underlétt-
tasi ett litet foretag och av att man har en 6ppen dialog. Det ar
genom erfarenhetsutbyte som nya idéer och 10sningar vaxer
fram.

Under aret har stor vikt lagts vid att bygga vidare pa struk-
turen for arbetet inom foretagets forskningsprocess. For att
kunna optimera forskning och kommersiell framgéng krivs en
omfattande dokumentation av de framsteg som foretaget har
gjort inom olika omraden. En mélsittning &r att det ska vara
enkelt for foretagets medarbetare att sitta sig in i det arbete
som har genomforts av personer inom olika funktioner.

Jan Ahlenfall, klinisk prévningsledare

Bakgrund: Grundexamen i biokemi och disputerad inom farma-
kologi med inriktning pa tumarbiologi. Han har arbetat 14 ar
inom likemedelsindustrin pa bland annat Pharmacia och
Ferring. Jan borjade pa Probi under 2003.

"P& Probi ansvarar jag fér féretagets kliniska prévningar. Ett spdnnande
arbete dér jag har stor nytta av min tidigare erfarenhet fran kliniska prév-
ningar inom lékemedelsindustrin. Grundprincipen f&r Probis kliniska
prévningar ér densamma som fér ldkemedel. En stor skillnad &r aft
utvecklingskostnaderna inom lékemedelsindustrin Gr betydligt hégre och
att tiden till marknaden &r mycket léngre én fér var verksamhet.”

Martin Antonsson, produktion och
mikrobiologiska processer

Bakgrund: Civilingenjor och disputerad mikrobiolog med
inriktning pa laktobaciller och livsmedel. martin har arbetat pa
Probi

i ett och ett halvt ar.

"P& Probi arbetar jag med mikrobiologi inom FoU, ndra omrédet for kli-
niska prévningar dér min kompetens kompletterar dvrigas kunskaper. |
mina andra arbetsuppgifter ingér att bidra med teknisk support fill vara
partners samt att ansvara fér Probis produktionsanléggning fér fermente-
ring i Sésdala.”

Anne- Marie Lindberg, kvalitetsansvarig

Bakgrund: Mikrobiolog, disputerad inom livsmedelshygien.
Anne-Marie har arbetat med livsmedelshygien sedan 1971,
bland annat 14 ar pa Swedish Meat och har arbetat pa Probii7
ar.

"Som kvalitetsansvarig mérker jag hur kunderna stéller allt stdrre krav p&
att produktionen ska vara kvalitetssdkrad och att laboratoriet r ackredi-
terat for de analyser vi utfér. Nya lagar kommer att tréida i kraft inom
ndgra dr. Det betyder att kraven kommer att 8ka ytterligare. Mitt arbete
omfattar bland annat att férbereda fér att Probis verksamhet hela tiden

utvecklas i takt med de kommande kraven.”



En aftraktiv arbetsplats

Probis strévar efter att skapa en arbetsplats som &r attraktiv
bade for nuvarande och potentiella medarbetare. Det gdngna
arets framgangar med nya avtal med Danone och Institut
Rosell har bidragit till ett tydligt kande intresse for Probi och
dess verksamhet. Det har inte minst mérkts pa det 6kande
antal personer som har tagit kontakt med foretaget, bade gill-
lande intresse for anstéllning samt for att etablera samarbete i
affarsverksamheten. For att behalla den framgéngsrika andan
inom foretaget erbjuder Probi personliga utvecklingsmgjlighe-
ter for befintlig personal och spdnnande arbetsuppgifter for ny
personal. De mjuka virdena i personalpolitiken representeras
av utvecklingssamtal, aterkopplingar pa utfort arbete samt god
kommunikation gillande de mal som foretaget ska uppna.

Miljé och kvalitet

Dokumenterat hog kvalitet — en konkurrensfordel
Hog kvalitet vid produktion av livsmedel, hidlsokost och nutri-
tionsprodukter har alltid varit viktigt for slutkunden, och dér-
med dven for producenter och distributorer — kort sagt for
samtliga aktorer langs viardekedjan. Kunderna kommer att
krava allt mer information och dokumentation framéver, vil-
ket innebdr att hog kvalitet kommer att bli ett &n viktigare
konkurrensmedel.

Investeringar i kvalitet i processer som kopplas till forsk-
ning och utveckling samt produktion 4r en av de bésta forsak-
ringarna Probi kan hitta for att trygga framtida intékter och
befista positionen som ledande aktor inom forskning och
utveckling av probiotika.

Probis laboratorium é&r ackrediterat av SWEDAC
1998 fick Probi det forsta kvalitetscertifikatet frdin SWEDAC
(Styrelsen for ackreditering och teknisk kontroll), ett bevis pa
att Probi arbetar med ackrediterade analyser. Som en f6ljd av
detta kommer representanter for SWEDAC till Probi en géng
per ar och kontrollerar att kvalitetskraven uppfylls, en sa kall-
lad tillsyn. Vart fjarde &r genomfors en fornyad ackreditering
och storre granskning. Den mest omfattande granskningen
skedde i samband med tillsynen i december 2003, d& samtliga
provtyper pa Probi ingick i kontrollen och uppfyllde kraven.
For ytterligare information om Swedac se www.swedac.se.

Branschen harmonieras

Alla ackrediterade laboratorier i vdrlden har nu gétt 6ver till
att anvdnda standarden EN ISO/IEC 17025 i sin verksambhet.
Anvindningen av den internationella standarden, i kombina-
tion med det multilaterala avtal som tecknades 2001, ger
ackrediterade svenska laboratorier acceptans for sina prov-
ningsrapporter och kalibreringsbevis i ett 40-tal ldnder.

Den 1 januari 2005 trdder en ny EU-lag i kraft, som kridver

okad sparbarhet. Livsmedel, foder, livsmedelsproducerande
djur och alla andra &mnen som é&r avsedda for eller kan antas
ingd i ett livsmedel eller foder ska kunna sparas i alla stadier i
produktions-, bearbetnings- och distributionskedjan. Rutiner
for att kunna spdra ett steg bakat och ett framat i ovan nimnda
kedja blir ett krav.

Probi ér vil forberett for att hantera denna lag, och har
dven anpassat sig for kontrollprogrammet Hazard Analysis
Critical Control Point (HACCP), som ir ett system for kvali-
tetssdkring av hela produktionsprocessen. Fran ar 2005 kréver
svensk livsmedelslagstiftning att livsmedelsproduktionen i
Sverige ska ske enligt HACCP-principerna . Enligt dessa ska
foretagen bland annat faststilla och sitta gransvédrden for de
kritiska punkterna i produktionsprocessen, samt ha ett
atgardsprogram for eventuellt uppkomna fel. Som ett exempel
innebar HACCP att man ska kunna kontrollera att temperatu-
ren varit korrekt under hela tillverkningsprocessen.
Produktionsforloppet loggas via en skrivare som kontinuerligt
noterar temperaturen i processen.

Probi analyserar alla fardiga kulturer

Vid sidan om alla reguljiara kontrollfunktioner genomfor Probi
omfattande analyser av varje ny omgang bakteriekultur.
Produktionen av startkulturer granskas noggrant.
Mikrobiologer sakerstéller bland annat att bakteriehalten ar
den ritta och att hygienen haller hogsta niva. Férutom hygien-
tester utfors identitetsanalyser, dar fermenteringsmonster och
genetiskt profil (Randomly Amplified Polymorphic DNA
Analysis) kontrolleras gentemot ursprungskulturen. Dessutom
ingdr dven en test rorande bakteriens formaga att bindas till
tarmslemhinnan. For startkulturer avsedda for ProViva pro-
dukter gors en provkorning pa Skadnemejerier. Dérefter skick-
as prov fran den fermenterade havrebasen och berdrda
ProViva-produkter for dnnu ett identitetstest. Godkinda ana-
lyser dven i detta steg innebar ett slutgiltigt godkédnnande for
leverans. Kunden kan dérfor alltid vara séker pa att fa ratt bak-
terie i ratt méngd och att effekten blir den som forvéntas.

Probi ur miljosynpunkt

Probis verksamhet dr framst kopplad till forsknings- och
utvecklingsarbete, samt produktion av bakteriekulturer. Det
innebir ringa effekter pa miljon da inga skadliga biprodukter
genereras. Produktionsenheten i Sosdala inspekteras ur miljo-
och hilsosynpunkt av kommunens miljomyndighet for att
sdkerstilla att verksamheten bedrivs pa ett sékert sdtt.
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Forvaltningsberdattelse

Styrelsen och verkstdillande direktéren fér Probi Aktiebolag (publ)
org 5564177540 avger harmed &rsredovisning och koncern-
redovisning fér 2003.

Verksamhet

Probi &r ett bioteknikféretag med en ledande position inom probiotika.
Foretaget har egen forskning och utveckling inom omrédena: Mage och
tarm, Immunférsvar, Riskfaktorer fér hjért och kérlsjukdom samt Stress
och dterhémtning.

Probi har med sin forskning kunnat visa pé positiva medicinska effek-
ter inom samtliga av fdretagets forskningsomraden. Totalt éger féretaget
38 patent inom 14 patentomrdden. Probis intdktsmodell innebdr licens-
betalning fér marknadsexklusivitet och royaltyersétining pé I6pande for-
sélining p& marknaden fér anvéndandet av Probis patenterade och
dokumenterade bakteriestammar.

Marknad och affarsutveckling

Group Danone

Probi har under dret tecknat ett licensavtal med Danone, vérldens storsta
leverantor av kylda mejeriprodukter. Avialet ger Danone en exklusiv rét
aft sdlja produkter som innehaller Probis patenterade bakterier pa den
internationella livsmedelsmarknaden. Exklusiviteten géller globalt, med
undantag av England och Norden. Avialet &r eft genombrott i Probis mal
att bli erként som eft vérldsledande bioteknikféretag inom probiofikaom-
rédet.

Institut Rosell Inc.

Licensavtalet som under november ménad tecknades med Institut Rosell
Inc. &r en del i Probis strategi att teckna licensavtal med ledande aktcrer
inom Probis affarsomréden pé viktiga marknader. Avtalet ger Institut
Rosell Inc. réttigheten att marknadsféra och sélja kosttillskott baserade pa
Lp299v i formen kapslar, tabletter och dospésar i Nordamerika och inom
EU. Institut Rosell Inc. &r den stérsta leverantdren av probiotiska kosttill
skott i USA och Europa. Probi beddmer att Institut Rosell Inc. &r den aktér
som kan leverera den snabbaste marknadsexpansionen i dessa regioner.

Health World

Under é&ret tecknade Probi cven et licensavtal med Health World i
Australien inom omradet Kosttillskott. Genom Health World, som ér
marknadsledande i sitt territorium inom probiotika, nér Probi en vélut-
vecklad marknad fér kosttillskott. Lanseringen av Probis patenterade bak-
terie Lp299v startade i Australien under sommaren och utvecklingen

under &ret har varit god.

Kommersialisering

Avtalen innebér att Probi har utlicensierat en av bolagets bakterier inom
tva affdrsomréden: Functional Food globalt genom Danone och
Skénemejerier och Kosttillskott genom Institute Rosell i Nordamerika och
EU samt Health World i Australien och Nya Zeeland. Generellt 8kar kra-
ven pé vél dokumenterad probiotika, négot som dr positivt ur bolagets
synvinkel d& Probis patenterade bakterier i manga kliniska studier har
visat god effekt inom ett flertal medicinska omréden. Licensbetalningar
och royaltyintékter frén nya partners ar ett bevis p& att bolagets afférsmo-
dell ér framgdéngsrik. Bolagets animalieverksamhet har under &ret
avvecklats som ett led i att renodla verksamheten. Férsélining av djurpro-

biotika upphérde under det forsta kvartalet och under det fiérde kvartalet
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avyttrades rattigheterna fr animalieprodukterna fill Celac Sweden AB.

ProViva SNF — godkdant som Functional Food
Skanemeieriers fruktdryck ProViva med Probis bakterie Lactobacillus
plantarum 299y, har baserat pa Probis vetenskapliga dokumentation, bli-
vit godkénd som Functional Food av Swedish Nutrition Foundation, SNF.
ProViva blir den férsta probiotiska produkten pé den svenska marknaden
som far séljas med eft produktspecifikt hélsopé&stéende. Darmed fér man
i marknadsféringen beskriva vilken positiv hélsoeffekt ProViva har.
Godkéannandet, som hittills &r det enda utanfér Japan, har rént stort inter-

nationellt intresse.

Forskning och utveckling

Under perioden har arbete pagétt for att stédja Danone i utvecklingspro-
jekt med Lp299v. Arbetet tillsammans med Institut Rosell Inc. att utveckla
torra produkter som kapslar och dospésar som kan férvaras under lédng
tid i rumstemperatur har férlépt framgéngsrikt och utmynnat i et kommer-
siellt samarbetsaval.

Forskning i tidig fas av nya bakteriestammar har under 2003 givit
lovande resultat. Patentansdkningar har lémnats in och experimenten
kommer att féljas upp med tester pd ménniska. Avsikten &r att ta fram
produkter som &r optimerade fér specifika indikationer inom véra fera-
piomraden.

Personal
Probi hade vid érets utgéng 15 anstéllda, 7 kvinnor och 8 mén.
Medelantalet anstéllda har under éret varit 15 (17). Inom bolaget finns 7
disputerade forskare.

Under dret har Per Bengtsson rekryterats som ny VD. Han har en
gedigen bakgrund frén Iékemedels- och bioteknikféretag.

Intakter

Under éret uppgick intékterna fill 27,8 Mkr (26,6). Royalty- och licensin-
tékterna 6kade under éret med 36%. Royaltyintékterna frén Norden och
England ékade under éret med 17%. Bolagets férsalining av varor har
minskat med 5,5 Mkr beroende pé att tablettférsdljningen fill Japan har
varit klart l&gre én under féregéende ér. Detta har haft begrénsad resul-
tatpdverkan beroende pé& att varuleveranser har légre marginal.

Probi erholl 9,2 Mkr frén Danone i samband med att licensavtalet
tecknades i maj ménad. Licensbetalningen fran Danone periodiseras
dver 24 ménader d& defta motsvarar den initiala licensperioden. Vid
tecknandet av licensavtalet med Institut Rosell Inc., erhdll Probi 1 Mkr som
periodiseras éver 12 ménader vilket i detta avtal bedéms vara den initia-
la licensperioden.

Resultat, kassaflode och stallning

Probis resultat fére skatt under aret frbéttrades till -8,2 Mkr (-14,1).
Den kade andelen royalty- och licensintékter i relation till frséljning, fill-
sammans med kostnadssénkningar har lett till ett férbéttrat resultat. | per-
sonalkostnader redovisas en ersdttning fill férra VD som slutade under
aret. Denna engdngskostnad uppgdr for bolaget till 3,1 Mkr (0) och
justerat fér detta belopp har bolaget under éret oférédndrade personal-
kostnader. Rérelseresultatet for &ret uppgar till -8,5 Mkr (-12,5).

Under éret har kassan ckat med 0,8 Mkr och kassan uppgér vid arets
slut till 20,1 Mkr (19,3 ). Resultatet per aktie fére och efter utspédning fér
ret &r—0,20 kr (-0,34).



Andelen FoU-kostnader, justerat for kostnad sélda varor, &ér 48,7 %
(47 %). Bolaget investerar vésentliga belopp i forskning vilket medfér att
bolaget visar en ackumulerad férlust. Denna ackumulerade férlust ger
per siste december en ej bokférd uppskjuten skattefordran p& 14,5 Mkr
aft utnyttjas kommande é&r. Det finns inga &taganden gentemot tidigare
styrelseledaméter eller ledande befattningshavare. Under 2003 har bola-
get inte varit involverade i négra réttsliga processer.

Handelser efter balansdagen
Inga vésentliga héndelser har intréffat efter balansdagen som péverkar
redovisat resultat.

Dotterbolag
Probi AB har tv& helégda dotterbolag Probi Food AB och Probi Feed AB.
B&da bolagen ér vilande.

Styrelsen och dess arbetsordning

Probi ABs styrelse bestér av sju ordinarie ledaméter och en suppleant
valda av bolagsstémman. Peter Zakrisson &r arbetande styrelseordfe-
rande. Under 2003 har styrelsen haft 6 sammantréiden. Styrelsen har
antagit en arbetsordning med bl a en é&rlig féredragningsplan samt en
instruktion avseende arbetsférdelning mellan styrelse och verkstéllande

Resultatrakning

Not
Intakter 1
Nettoomsdttning 2,3,21
Forandring av varulager
Ovriga rérelseintakfer
Summa rérelsens intakter
Rérelsens kostnader
Révaror och férnddenheter
Ovriga externa kostnader 4,6
Personalkostnader 5,6
Avskrivningar av anléggningstillgéngar 7
Summa rérelsens kostnader
Rérelseresultat
Resultat fran finansiella investeringar
Resultat frén fordringar som &r anléggningstillgéingar 9

Ranteintakter
Rantekostnader
Summa resultat fréin finansiella investeringar

Resultat efter finansiella poster

Skatt pa érefs resultat

Arets resultat

Antal aktier: 41 112 500

Resultat per aktie fére utspédning
Resultat per aktie efter utspadning
(+428 000 teckningsoptioner)

Alla belopp redovisas i tusental kronor.

direktdr. Styrelsen har aktivt tagit del i att driva bolagets strategier och
mdl. Bolagets huvudrevisor rapporterar fill styrelsen varje &r personligen
sina iakttagelser frén granskningen och sin bedémning av bolagets
interna kontroll. Styrelsen har utsett en nomineringskommitté att represen-
tera sma och stora aktiedigare infor forslag till bolagsstémmans val av sty-
relse. Erséttningskommitté och revisionskommitté har inte utsetts, detta
hanteras av styrelsen separat.

Agarférhallanden

Bolaget har 4 731 aktiedgare. Bolaget &r noterat pd NGM Equity. Probi
AB har stéllt ut 428 000 teckningsoptioner fill personal och styrelse med
[8senkurs 9,00 under maj ménad 2004. Probis tvé huvudégare kontrolle-
rar cirka 39 procent av résterna och 26,4 procent av kapitalet. De har
deklarerat sin gemensamma syn pé bolaget och dess utveckling, samt
sagt sig avse att kvarstd som langsiktiga dgare.

Forslag till behandling av forlust

Styrelsen och verkstallande direktdren foreslar att moderbolagets ansam-
lade forlust =7 489 tkr behandlas s& att den avréknas i sin helhet mot
dverkursfond. Koncernens ansamlade férlust enligt koncernbalans-
rékningen uppgér till =3 341 tkr. N&gra avséttningar till bundna reserver
erfordras ej.

Koncernen Moderbolaget

2003 2002 2003 2002

27 462 26 063 27 462 26 063

-318 685 -318 685

326 509 326 509

27 470 27 257 27 470 27 257

-585 -3532 -585 -3532

-13187 -16187 -13187 -16187

-15348  -12202 -15348 -12202

-6 878 -7 847 -6187 -7 156

-35998 39768 -35307 -39077

-8 528 =12 511 -7 837 =11 812

0 -2 509 0 -2 509

562 1149 562 1149

214 -257 214 -257

348 -1617 348 -1617

-8 180 -14 128 -7 489 -13437

0 0 0 0

-8 180 -14 128 -7 489 -13437
-0,20 -0,34
-0,20 -0,34
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Balansréakning

Not
Tillgangar 1
Anlaggningstillgangar:
Immateriella anléaggningstiligangar
Patent, licenser samt liknande réttigheter 10
Goodwill 11
Materiella anlaggningstiligangar
Byggnader och mark 12
Inventarier, verktyg och installationer 13
Pagdaende nyanléggningar 13
Finansiella anldaggningstiligangar
Andelar i koncernféretag 14
Summa anlaggningstiligangar
Omsattningstillgangar:
Varulager m m
Fardiga varor
Summa varulager
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar
Ovriga fordringar
Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 15

Summa kortfristiga fordringar
Kassa och bank

Summa omsattningstillgangar
Summa tillgangar

Alla belopp redovisas i tusental kronor.
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Koncernen
2003 2002

33 640 36 488
2762 SIA58
36 402 39 941

4278 4 438
5607 5644

0 548
9885 10 630

46 287 50 571

1306 1625

1306 1625

3585 3065

0 149
941 581
4526 3795

2013 19 327

25 945 24747

72 232 75 318

Moderbolaget
2003 2002

33 640 36 488

33 640 36 488

4278 4438
5 607 5644

0 548
9885 10 630
4031 4031

47 556 51149

1306 1625
1306 1625

3585 3065
0 149
941 581

4 526 3795
20113 19 327

25 945 24747

73 501 75 896



Balansréakning

Not
Eget kapital och skulder

Eget kapital: 16
Bundet eget kapital

Aktiekapital

Bundna reserver

Reservfond

Summa bundet eget kapital

Fritt eget kapital/balanserad foérlust

Fria reserver/Balanserad forlust

Arets resultat

Summa fritt eget och balanserad forlust
Summa eget kapital

Langfristiga skulder :

Ovriga langfristiga skulder 17
Skuld till koncernféretag

Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder:

Kortfristig del av langfristig skuld

Leverantérsskulder

Skatteskulder

Ovriga skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 18
Summa kortfristiga skulder

Summa eget kapital och skulder
Stallda scikerheter 19
Ansvarsforbindelser

Alla belopp redovisas i tusental kronor.

2003

41113
20 569

0
61682

4839
-8 180
-3 341

58 341

3918

3 918

137
851
42
1233
7710
9973

72 232

4100
Inga

Koncernen
2002

41113
34 697

0
75 810

4839
-14 128
-9 289

66 521

4054

4 054

46
2284
57
5518
1803
4743

75 318

4100
Inga

Moderbolaget

2003

41113
21 891

60
63 064

—7 489
-7 489

55575

3918
4035
7 953

137
851
42
1233
7710
9973

73 501

4100
Inga

2002

41113
35328

60
76 501

-13 437
=13 437

63 064

4054
4035
8 089

46
2284
57
553
1803
4743

75 896

4100
Inga
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Kassaflodesanalys

Den I6pande verksamheten
Rérelseresultat

Avskrivningar

Realisationsforlust

Erhéllen réinta

Erlagd rénta

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére
forandringar av rérelsekapital

Férandring av varulager

Férandring av rérelsefordringar

Forandring av rérelseskulder
Kassafléde fran den I6pande verksamheten

Investeringsverksamheten

Férvarv av immateriella anlaggningstillgéngar
Férvarv av materiella anléggningstillgéngar
Forvarv av finansiella anldggningstillgéngar

Kassaflode fran investeringsverksamheten
Finansieringsverksamheten

Amortering

Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Forandring av likvida medel

Likvida medel vid drets bérjan

Likvida medel vid arets slut

Alla belopp redovisas i tusental kronor.
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2003

-8 528
6878
0

562
-214

-1302
319
731
5140

3 426

-1658

-936

-2 594

786
19327
20113

Koncernen

2002

-12511
7 847
307
1149
-257

-3 456
-685
-614

—-20 940

—-25704

-619
-2189
-1434

-4 242

—-29 946
49 273
19327

Moderbolaget

2003

-7 837
6187
0

562
-214

-1302
319
731

5140

3 426

-1658

-936

—-2594

786
19327
20113

2002

-11812
7 156
307
1149
-257

-3 456
-685
-614

—-20 940

—-25704

-619
-2189
-1434

-4 242

—-29 946
49 273
19327



Nofter

Not 1 Redovisnings- och varderingsprinciper

Arsredovisningen ér uppréttad i enlighet med érsredovisningslagen och
redovisningsrédets rekommendationer, om ej annat framgér nedan.
Segmentsrapportering sker endast under intdkter (not 2 och not 3) eftersom
bolagets intdkter till stérsta delen @r royalty och bolagets kostnader i

huvudsak dr kostnader relaterade fill framtida intcikter.

Koncernredovisning

Koncernens bokslut ar uppréttat enligt férvarvsmetoden.

Intakter

Farsalining av varor redovisas vid leverans av produkter till kunden, i enlig-

het med férsdljningsvillkoren. Férsélining redovisas netto effer moms och
rabatter vid forsdlining i utléndsk valuta.

Ovriga intékter som intjéinats infékisredovisas enligt féljande:
Royalty och liknande intékt redovisas i enlighet med den aktuella éver-
enskommelsens ekonomiska innebérd.

Inkomstskatter
Uppskjuten skattefordran hénférlig fill skatteméssigt férlustavdrag har ej
redovisats i avvaktan pd produktlanseringar fréin nya avtal som skrivits

under dret.

Fordringar
Fordringar upptas till det belopp som efter individuell prévning berdknas

bli betalt.

Varulager
Varulagret vérderas, med tillémpning av férst in forst utprincipen, till det

lagsta av anskaffningsvardet och det verkliga vardet p& balansdagen.

Materiella anléaggningstillgangar

Materiella anlédggningstillgéingar redovisas till anskaffningsvérde minskat
med avskrivningar. Utgifter fér férbdttringar av tillgéingars prestanda,
utéver ursprunglig niva, ckar tillgéngens redovisade vérde. Utgifter for
reparation och underhdll redovisas som kostnader.

Materiella anléggningstillgangar skrivs av systematiskt éver tillgéng-
ens beddémda nyttjandeperiod.

Linjér avskrivningsmetod anvénds fér samtliga typer av materiella fill-
gangar. Féljande avskrivningstider tilldmpas: byggnader 25 ar, inventari-
er, verktyg och installationer 3-10 ér.

I de fall en tillgéngs redovisade vérde dverstiger dess berdknade dter-
vinningsvarde skrivs tillgangen omedelbart ner fill sitt &tervinningsvarde.

Immateriella tillgangar
Goodwill
Goodwill utgérs av det belopp varmed anskaffningsvérdet éverstiger det
verkliga vérdet p& koncernens andel i det férvarvade dotterféretagets neft-
totillgéngar vid férvarvstillfallet.

Goodwill skrivs av linjért dver den beréknade nyttjandetiden.
Goodwill skrivs av éver 10 @r.

Forskning och utveckling
Utgifter fér forskning och utveckling kostnadsférs I6pande.

Ovriga immateriella tillgéngar
Utgifter fér patent och licenser balanseras och skrivs av linjért dver dess
avialsreglerade nyttjandetid. Féljande avskrivningstider fillampas: patent 5

ar, licenser 12 ar.

Nedskrivning av immateriella tillgéngar

Nar det finns en indikation pd att en tillgédng minskat i vérde gors en
bedémning av tillg&ngens redovisade vérde, inklusive goodwill. I de fall
en tillgangs redovisade vérde éverstiger dess berdknade &tervinningsvér-
de skrivs tillgéingen omedelbart ner ill sitt dtervinningsvarde.

Kassaflodesanalys
Kassaflddesanalysen uppréttas enligt indirekt metod. Det redovisade kass-
saflédet omfattar endast transaktioner som medfér in- eller utbetalningar.

Som likvida medel definieras tillgodohavande pé& bank samt handkassa.

Not 2 Nettoomsdattningens fordelning pa
geografiska marknader

Probi har ingen valutaexponering. Nettoomséttningen férdelar sig pé geo-
grafiska marknader enligt féljande:

Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2003 2002
Europa 26942 20423 26942 20423
Ovrigt 520 5640 520 5640
Summa 27 462 26 063 27 462 26 063
Not 3 Intakternas férdelning
| neftoomséttingen ingdr intdkter fréin:
Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2003 2002
Varor 1267 6785 1267 6785
Royalty, licenser, mm 26195 19278 26195 19278
Summa 27 462 26063 27 462 26 063
Not 4 Erséattning till revisorerna,
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2003 2002
Revision 200 117 200 117
Andra uppdrag én
revisionsuppdraget 23 0 23 0
Summa 223 117 223 117
Not 5 Anstéllda och personalkostnader
Léner och ersattningar 2003 2002
Styrelse och VD 1658 1697
Avgéngsvederlag till tidigare VD 2269 0
Ovriga anstéllda 6132 6278
Totalt 10 059 7975
Sociala kostnader totalt 5005 3723
Varav pensionskostnader
for styrelse och VD 375 341
Varav pensionskostnader
for dvriga anstéllda 942 815

Styrelse/VD

Enligt bolagsstdmmans beslut utgdr styrelsearvode intill nésta ordinarie
bolagsstdmma med 535 tkr, varav 220 tkr ill styrelsens arbetande
ordféranden.
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VD
Ln till VD i bolaget , bortsett fréin avgéngsvederlag, har under 2003
uppgatt till 1 011 tkr. Hérutdver har bolaget fér VD utbetalat 375 tkr i
pensionspremier. VD har avtal om bonus som kan uppgé fill hgst 30%
av den fasta érslénen. Fér narvarande finns inget bonusprogram fér VD.
Uppsdgningstid géller med sex ménader frén VD:s sida och tolv ména-
der fran bolagets sida. Avgansvederlag utgér med tolv manadsléner. VD
deltar inte i bolagets optionsprogram.

Bolaget har inga utestdende och ej redovisade pensionsforpliktelser
for styrelse och VD. Det finns ingen aktierelaterad ersdittning i bolaget.

Foretagsledningen utgérs fill 100% av mén.

Sjukfrénvaro Moderbolaget

2003 2002
Total sjukfrénvaro 79%  2,5%
- langtidssjukfranvaro 71%  1,1%
— sjukfr&nvaro fér mén 0,1% 0,1%
— sjukfrénvaro fér kvinnor 78%  2,4%
— anstdllda —29 ar 0,2%  0,4%
— anstdllda 30-49 ar 0,3%  0,2%
— anstdllda 50 ér— 7.4% 1,9%

Not 6 Forskningsarbeten
Avrets kostnad for Forskningsarbeten uppgér i koncernen fill 13 802 tkr
(13 433 tkr) och i moderbolaget fill 13 802 tkr (13 433 tkr).

Not 7 Avskrivningar av anlaggningstillgangar

Avskrivningar och nedskrivningar av materiella och immateriella anlagg-
ningstillgéngar uppgér i koncernen till 6 878 tkr (7 847 tkr) och i moder-
bolaget till 6 187 tkr (7 156 tkr).

Not 8 Operationella leasingavtal
Nominella vérdet av framtida minimileasingavgifter, avseende operatio-
nella leasingavtal férdelar sig enligt féljande:

Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2003 2002
Forfaller fill betalning
inom ett ar 1506 1286 1506 1286
Forfaller fill betalning senare
an eft men inom 5 ar 230 1355 230 1355
Not 9 Resultat fran fordringar som dar
anlaggningstillgangar
Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2003 2002
Nedskrivningar 0 -2509 0 -2509

Not 10 Patent, licenser samt liknande rattigheter

Koncernen Moderbolaget
Patent och licenser 2003 2002 2003 2002
Ing&ende anskaffningsvérde 49 280 48 661 49280 48661
Nyanskaffningar 1658 619 1658 619

Utgaende ackumulerade

anskaffningsvérden 50938 49280 50938 49280
-12792 -8103

-4 506 -4689

-12792
-4 506

-8 103
-4 689

Ing&ende avskrivningar
Avrets avskrivningar
Utgaende ackumulerade
=17 298 12792
33640 36488

17298 -12792
33640 36488

avskrivningar

Utg. restvarde enl. plan
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Not 11 Goodwill

Koncernen Moderbolaget
Goodwill 2003 2002 2003 2002
Ing&ende anskaffningsvarde 6 907 6 907 0 0
Utgdende ackumulerade
anskaffningsvérden 6907 6907 0 0
Ingéende avskrivningar -3454 -2763 0 0
Arets avskrivningar -691 -691 0 0]
Utg&ende ackumulerade
avskrivningar -4145 -3454 0 0
Utg&ende restvarde enligt plan 2762 3 453 0 0
Not 12 Byggnader och mark

Koncernen Moderbolaget
Byggnader och mark 2003 2002 2003 2002
Ingéende anskaffningsvarde 4 642 4224 4642 4224

Inkép 0 418 0 418

Utgé&ende ackumulerade

anskaffningsvarden 4642 4642 4642 4642
Ingéende avskrivningar -204 -44 -204 -44
Avrets avskrivningar -160  -160 -160  -160
Utgé&ende ackumulerade
avskrivningar -364 204 -364 204
Utg&ende restvarde enligt plan 4 278 4 438 4278 4438
Taxeringsvéarden mark i Sverige 561 561 561 561
Taxeringsvarden
byggnader i Sverige 1339 1339 1339 1339
Not 13 Inventarier, verktyg och installationer

Koncernen Moderbolaget
Inventarier 2003 2002 2003 2002
Ing&ende anskaffningsvirde 10535 11 308 10535 11308
Inkdp 936 1223 936 1223
Under dret genomférda
omférdelningar 548 999 548 999
Avyttringar och utrangeringar 0 -2995 0 -2995
Utgdende ackumulerade
anskaffningsvérden 12019 10535 12019 10535
Ingéende avskrivningar -4 891 -5272 -4 891 -5272
Arets avskrivningar -1521 -2307 -1521 -2307
Avyttringar och utrangeringar 0 2688 0 2688
Utgdende ackumulerade
avskrivningar -6412 -4891 6412 -4891
Utg&ende restvarde enligt plan 5607 5 644 5607 5644
Pagdende nyanléggningar och férskott avseende
materiella anlaggningstillgangar

Koncernen Moderbolaget

2003 2002 2003 2002

Ingdende balans 548 999 548 999
Under éret nedlagda kostader 0 548 0 548
Under éret genomférda
omférdelningar -548 999 -548 999
Utg&ende balans 0 548 0 548



Not 14 (se nedan)

Not 15 Férutbetalda kostnader och upplupna intékter

Koncernen

2003 2002

Forutbetalda hyror 423 379
Ovriga poster 518 202
Summa 941 581

Not 16 (se nedan)

Not 17 Ovriga langfristiga skulder

Koncernen

2003 2002

Skulder till kreditinstitut 1-5 &r 546 546
Skulder fill kreditinstitut

mer &n 5 ar 3372 3508

Summa 3918 4054

Moderbolaget
2003 2002
423 379
518 202
941 581
Moderbolaget
2003 2002
546 546
3372 3508
3918 4054

Not 18 Upplupna kostnader och férutbetalda intéakter

Not 19 Stallda sakerheter och ansvarsférbindelser

Koncernen

2003 2002

Fastighetsinteckningar 3300 3300
Féretagsinteckningar 800 800
Summa stdllda sékerheter 4100 4100

Det finns inga ansvarsférbindelser.

Not 20 Transaktioner med ndrstaende

Moderbolaget
2003 2002
3300 3300

800 800
4100 4100

Inga inkdp eller férsaljningar har skett mellan koncernféretag.

Férsalining av varor och royaltyintdkter frén nérstéende (redovisat

bland nettoomsdattning).

Koncernen

2003 2002

Ské&nemesierier (Varor) 480 0
Ské&nemesierier (Royalty) 22535 19278
Summa 23015 19278

22 535
23015

Moderbolaget
2003 2002
480 0
19278
19278

Transaktionerna har genomférts pé afférsmassiga villkor och fill

marknadsvarde. Royalty fréin Skénemejerier baseras pé léngsiktiga

Koncernen Moderbolaget  avtal. Skénemeieriers dgarandel av Probi AB uppgér till 14,45% av

2003 2002 2003 2002  kapital och 24,76% av roster.
Upplupna semesterléner 143 212 143 212 Rérelsefordringar/-skulder avseende nérstGende
Sociala avgifter 262 295 262 295 — Det finns endast rérelserelaterade fordringar eller skulder
Periodiserade licensavgifter 6537 0 6537 0 mellan Skénemejerier och bolaget.
Ovriga poster 768 1296 768 1296 — Moderbolaget har eft avtal med Skanemeierier
Summa 7 710 1803 7710 1803 vilket omfattar licens och serviceavtal.
Not 14 Andelar i koncernféretag
Moderbolaget Kapitalandel Réstandel Antal andelar/aktier Bokfort varde
Probi Food AB 556354-1951, Lund 100% 100 % 10 000 3931
Probi Feed AB 556540-4364, Lund 100 % 100 % 1 000 100
Summa 4031
Not 16 Eget kapital
Koncernen Aktiekapital Bundna reserver Fritt eget kapital Avets resultat S:a eget kapital
Eget kapital 2002-12-31 41113 34 697 4839 -14 128 66 521
Forskjutning mellan fritt och
bundet eget kapital -14128 14128 0
Avets resultat -8180 -8180
Eget kapital 2002-12-31 41113 20 569 4839 -8 180 58 341
Moderbolaget Aktiekapital Overkursfond Reservfond  Fritt eget kapital Avets resultat  S:a eget kapital
Eget kapital 2002-12-31 41113 35328 60 0 -13 437 63 064
Vinstdisposition enligt
bolagsstammobeslut -13 437 13 437 0
Avrets resultat ~7 489 -7 489
Eget kapital 2003-12-31 41113 21 891 60 0 —7 489 55 575

Aktiekapitalet bestar av 7 870 312 st A—aktier & 1 kr och 33 242 188 st B—aktier & 1 kr. Vid fullt utyttjande av samtliga utestéende teckningsoptioner
motsvarar utspadningseffekten cirka 1,2 procent av aktiekapitalet och cirka 0,4 procent av réstefalet.
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Styrelsen

Peter Zakrisson, Arbetande styrelseordforande,
Lidingo (fodd 1961). Partner H&B Capital och
Life Equity Sweden. I styrelsen sedan 2001.
Andpra styrelseuppdrag: Boblbee AB, Besthand
AB, Vitalas AB, Gatenbeck, Zakrisson &
Partners AB.

Rolf Bjerndell, Malmo (fodd 1951).

VD for Skanemejerier. I styrelsen sedan 1996.
Andpra styrelseuppdrag: Sydkraft Niit AB, Carl
Bro Sverige AB, Upplev Landet AB, MINC AB,
Malmo LBC, Sykon AB, Ellco Foods AB,
Aspekta AB, m fl. Aktieinnehav: 33 875 B-aktier,
30 000 teckningsoptioner.

Soren Gyll, Saltsjo Duvnds (fodd 1940).
Ordforande i Svenskt Niringsliv. I styrelsen
sedan 2001. Andra styrelseuppdrag: Skanska,
SKF, SCA m fl. Aktieinnehav:50 000 tecknings-
optioner.

Birgit Stattin-Norinder, London (fodd 1948).
I styrelsen sedan 2002. Andra styrelseuppdrag:
Stiftelsen for Strategisk Forskning, PhotoCure
ASA, Oslo; Biotech Pharmacon ASA, Tromso;
Stiftelsen for Strategisk Forskning, Stockholm;
Index Pharmaceuticals AB, Stockholm;
Antisoma plc, London, UK.

Styrelsens namnunderskrifter
Lund 2004-03-18
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Peter Zakrisson, ordférande

s

Séren Gyll
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Rolf Bjerndell

A PR

Berthold Lindqvist
Vér revisionsberdttelse har avgivits 2004-03-20

Jo A

Lars Helgesen, Auktoriserad revisor
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Berthold Lindqvist, Malmo (fodd 1938). M.D.
he, Direktor. I styrelsen sedan 1998. Andra sty-
relse-uppdrag: Ordf. i Munters AB, Pharmacia
Inc, ledamot i Securitas AB, Trelleborg AB, JM
AB, Cardo AB, Novotek AB m fl. Aktieinnehav:
287 500 B-aktier, 25 000 teckningsoptioner.

Goran Molin, Lund (fodd 1949). Professor i livs-
medelshygien. I styrelsen sedan 1998. Aktie-
innehav: 1167250 A-aktier, 1 521 825 B-aktier,
25 000 teckningsoptioner.

Bengt Jeppsson, Lund (fodd 1946)
Professor i kirurgi. I styrelsen sedan 2001.
Aktieinnehav: 452 812 A-aktier,
1876187 B-aktier.
Suppleanter
Jan Persson, Tygelsjo (fodd 1945). Chef for affdarsomrdade
marknad pa Skanemejerier. I styrelsen sedan 1996. Andra

styrelseuppdrag: Saturnus AB. Aktieinnehav: 27 187 B-aktier,
25 000 teckningsoptioner.

Revisorer
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
Huvudansvarig revisor: Lars Helgesen, Malmo.
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Birgit Stattin-Norinder Bengt Jeppsson
GE’FW ma'g‘-" la"_.l-': ,_'.,;l_.: T —_—
Géran Molin Per Bengtsson, verkstéllande direktér

7

Eric Salander, Auktoriserad revisor
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
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Ledningen: Per Bengtsson, Per-Ola Forsberg och Niklas Bjirum.

Ledningen

Per Bengtsson, M D, PhD, verkstillande direktor och forskningschef
(fodd 1954). Aktieinnehav: 10 000 B-aktier.

Per-Ola Forsberg, ekonomi- och administrationsansvarig (fodd 1961).
Aktieinnehav: 12 000 B-aktier, 45 000 teckningsoptioner.

Niklas Bjarum, marknads- och forsdiljningsansvarig (fodd 1963).
Aktieinnehav: 10 000 B-aktier, 45 000 teckningsoptioner.
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Revisionsberdattelse

Till bolagsstémman i Probi AB (publ)
Org nr 556417-7540

Vi har granskat érsredovisningen, sidorna 18-25, koncernredovisningen och bokféringen samt styrelsens och verkstéllande direktc-
rens férvaltning i Probi AB (publ) fér &r 2003. Det ér styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret fér rékenskapshand-
lingarna och férvaltningen. Vért ansvar ér att uttala oss om érsredovisningen, koncernredovisningen och férvaltingen pé grundval

av Var revision.

Revisionen har utférts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebér att vi planerat och genomfért revisionen fér att i rimlig
grad férsékra oss om aft &rsredovisningen och koncernredovisningen inte innehéller vasentliga fel. En revision innefattar att granska
ett urval av underlagen fér belopp och annan information i rékenskapshandlingarna. I en revision ingdr ocksé att préva redovis-
ningsprinciperna och styrelsens och verkstllande direkfdrens tilldmpning av dem samt att bedéma den samlade informationen i érs-
redovisningen och koncernredovisningen. Som underlag fér vért uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat vésentliga beslut, étgér-
der och férhallanden i bolaget fér att kunna bedéma om négon styrelseledamot eller verkstéllande direktdren ér erséttningsskyldig
mot bolaget. Vi har aven granskat om négon styrelseledamot eller verkstcllande direktdren pa annat sétt har handlat i strid med
akfiebolagslagen, &rsredovisningslagen eller bolagsordningen. Vi anser att vér revision ger oss rimlig grund fér véra uttalanden
nedan.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med érsredovisningslagen och ger dérmed en réttvisande bild
av bolagets och koncernens resultat och stéllning i enlighet med god redovisningssed i Sverige.

Vi tillstyrker att bolagsstémman faststiller resultatrékningen och balansrékningen fér moderbolaget och fér koncernen, behandlar
férlusten i moderbolaget enligt férslaget i forvaltningsberdttelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstéllande direktéren
ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Malmé 2004-03-19

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

=

Lars Helgesen Eric Salander
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
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Probiaktien

Probis B-aktie a@r noterad pa NGM Equitys
Aktielista sedan december 1998.
Den 31 december 2003 var slutkursen fér Probi-aktien 8,00 kr (3,00), vil-
ket motsvarar eft marknadsvérde pa 328,9 Mkr (123,3). Hogsta betalkurs
under dret var 8,80 kr (1 december), medan lagsta notering var 2,20 kr
(17 mars, 9 april, 11 april, 14 april och den 8 maij).

Under &ret omsattes 4 021 138 aktier (1 920 118). Omsdttningen
per handelsdag uppgick ill i genomsnitt 16 085 aktier (7 385).
Omsdattningshastigheten var under éret 9,8 procent (4,7).

Aktiekapital
Bolagets aktiekapital uppgick vid arsskiftet 2003,/2004 fill 41 112 500 kr
(41 112 500), fordelat pa 7 870 312 A-aktier med 1 rést per aktie och
33 242 188 B-aktier med 1/10 rést per aktie. Samtliga aktier berattigar
till samma andel i bolagets vinst och tillgangar.

Aktiens nominella varde &r 1 kr. Totalt uppgdr koncernens egna kapi-
tal till 58,3 Mkr efter drets resultat.

Antal aktieagare och agarfordelning
Det totala antalet aktiedgare, som registrerats hos VPC uppgick den
31 december 2003 till 4 589 (4 731).
Probi har en svensk institutionell dgare. 78 936 aktier var vid drets

slut registrerade i utléindsk férvaltning.

Huvuddagare

Probis tv& huvuddgare kontrollerar cirka 45,8 procent av résterna och
28,4 procent av kapitalet. De har deklarerat sin gemensamma syn p&
bolaget och dess utveckling, samt sagt sig avse att kvarstd som l&ngsiktiga

dgare.

Optionsprogram

Probis anstdllda och nyckelpersoner gavs under 2001 majlighet att teckna
eft optionsavial, som l&per till och med den 1-31 maj 2004, med en l6sen
pé 9 kr. Avtalet omfattade 428 000 optioner, som ger rétt att teckna mot-
svarande antal B-akfier. Teckningskursen var 1,15 kronor.

Vid fullt utnyttjande av samtliga utesté@ende teckningsoptioner motsvarar
utspadningseffekten cirka 1,0 procent av aktiekapitalet och cirka 0,4 pro-

cent av rostetalet.

Utdelningspolicy

Probis utdelningspolicy bygger pé att féretaget énnu befinner sig i ett tidigt
skede och tar alla resurser i ansprék fér vidareutveckling och kommersiali-
sering av forskningens resultat i form av bakteriestammar, patent och fill-

dmpningar. Ndgon utdelning planeras dérfor inte de ndrmaste éren.

800 000 aktier
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400 000
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Jamforelse med bioteknik och generalindex, 2003
Probi
Affarsvarldens Bioteknikindex Omsatt antal aktier per manad
AFGX
Nyckeltal per aktie
Aktiedata 2003 2002 2001 2000 1999
Antal aktier den 31/12, tusental 41113 41113 41113 41113 32 890
Antal utestdende teckningsoptioner 428 428 428 279 0
Antal aktier den 31/12 inkl tecknade optioner 41 541 41 541 41 541 41392 32890
Antal aktier i snitt under dret, tusental 41113 41113 41113 37 687 32890
Resultat per aktie -0,20 -0,34 -0,66 -0,13 0,00
Eget kapital per aktie 1,42 1,62 1,96 2,62 1,00
Eget kapital per aktie efter full utspédning 1,40 1,60 1,94 2,60 1,00
Aktiekurs den 31/12 (sista betalkurs) 8,00 3,00 5,90 9,50 10,00
Borsvarde den 31/12, Mkr 328 900 123339 242 567 390574 328900
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Aktieinnehav per aktieagare
Aktiefordelning

1-500

501-1000

1001-5000

5001-10000

10001-15000

15001-20000

20001-

Totalt

De tio storsta aktiedgarna, december 2003

Antal agare

Antal aktier Andel aktier (%)

1580 407 264 1%
894 742163 2%
1817 4106 497 10%
287 2157124 5%
120 1534 648 4%
37 669 475 2%
124 31495329 77%
4 859 41112 500 100,0

Agare Antal A-aktier Antal B-aktier Andel av kapital (%)  Andel av roster (%)
Ské&nemeierier Ek For 2419 689 3520937 14,45 24,76
H&B Capital 1974062 3720725 13,85 20,96
KL Chem AB 825125 2 409 375 7,87 9,52
Bengt Jeppsson 452 812 1876187 5,66 5,72
Géran Molin med bolag 1167 250 1521825 6,54 11,79
Clas Lénner 372312 1141837 3,68 4,35
Siv Ahrné 452812 1026987 3,60 4,96
Eskil Johannesson 0 1087 250 2,64 0,97
Fonden Pecunia 0 1017 000 1,30 0,48
Lena Vareman 0 377 343 0,92 0,34
Ovriga 206 250 15542722 39,49 16,15
Totalt 7 870 312 33 242188 100 100
Aktiekapitalets utveckling

Ar Handelse Okning av aktiekapitalet Aktiekapital Antal aktier
1991 Bildande 50000 50 000 500
1997 Fondemission 1:1 50 000 100 000 1000
1997 Nyemission 15000 115000 1150
1997 Split frén 100 1ill 1 115000 115000
1998 Fondemission 34:1 3910000 4025 000 4025000
1998 Nyemission 1006 250 5031250 5031250
1998 Fondemission 15:10 7 546 875 12578 125 12578 125
1998 Nyemission 1721875 14 300 000 14 300 000
1998 Fondemission 13:10 18 590 000 32 890 000 32 890 000
2000 Nyemission 8222 500 41112 500 41112 500

Aktiedgarkontakt: Ansvarig fér akfiegigarkontakter &r ekonomichef, Per-Ola Forsberg, tel 046286 89 26, 0733-44 83 84. Probis ledning har ett uttalat mél att féra en
kontinuerlig dialog med media och kapitalmarknad. Féretagets pressmeddelanden distribueras genom NGM och finns tillgéngliga p& webbplatsen www.probi.se.

Probi och éagarstyrning

Probis styrelse och ledning stréivar efter att genom Sppenhet, effektiv styr-
ning och vél fungerande rutiner leva upp till aktiedgarnas och évriga
intressenters krav p& god &garstyrning, eller som det Gven kallas, corporate

governance.

Styrelsens uppgift

Styrelsens priméra uppgift ér att se fill att Probi drivs s& att bolagets vérde
l&ngsiktigt maximeras, sett ur ett dgarperspektiv. En stabil verksamhetsgrund
och goda relationer till samtliga viktiga intressentgrupper &r en férutsétining
for en sédan utveckling. Savél medarbetare och stora kunder som forskare

och leverantérer har visat sin fillfredsstéllelse med att Probis forskning och
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strategier fortsdtter att fungera val och att verksamheten i och med 2003
ars viktiga avtal tagit ytterligare ett stort kliv. Probi visade en aktieutveckling
som fillhér de mest gynnsamma p& NGM och Stockholmsbérsen under
2003. Probis aktie steg med 267 procent under ret, medan
Stockholmsbérsen All-Share Index 6kade med 29,8 procent.

God intern kontroll en férutséattning

Fér att dgarstyrning ska anses vara god, sett ur samtliga intressenters syn-
vinkel, krévs en hég nivé pd den interna kontrollen och att VD och ledning
levererar ett hégkvalitativt beslutsunderlag fill styrelsen. Under 2003 under-
sdktes Probi pd dessa béda centrala punkter, av oberoende granskare i
form av externa revisorer. Deras slutsatser var att den interna kontrollen pé&
Probi &r god. Likasé ledningens beslutsunderlag till styrelsen bedémdes
vara gott.



Styrelsens arbete

Probis styrelse utses arligen vid den ordinarie bolagsstémman.
Nuvarande styrelse bestar av sju ordinarie medlemmar och tvé& supplean-
ter. Dess arbetande styrelseordférande har, i enlighet med styrelsebeslut,
som sdrskild uppgift att arbeta aktivt med vissa fragor. Detta har bland
annat inneburit insatser i arbetet for att kommersialisera féretagets pro-
dukter. Arbetande styrelseordférande, Peter Zakrisson, har éven under
en period av dret i samband med VD-avgang varit fillfdrordnad VD i
Probi. Under denna period var Séren Gyll ordférande.

Vid det konstituerande métet beslutades om styrelsens arbetsordning
och VD-instruktion, tv& vikfiga instrument for en effektiv Ggarstyrning. |
arbetsordningen for styrelsen regleras arbetsférdelning och ansvar mell-
lan styrelsen, dess ordférande och VD. Styrelsen har bland annat till upp-
gift att faststdlla strategier, afférsplaner och budget samt att utvérdera
Probi utifrén desamma. Styrelsen ansvarar éven fér faststéllandet av del-
arsrapporter och bokslutskommuniké.Vidare har styrelsen till uppgift att
besluta om betydande féréndringar i Probis organisation och verksamhet
samt att fillsétta och avsatta VD. Arbetsordningen anger ocksa belopps-
grénser for ndr styrelsen ska besluta om investeringar, férvéry och lén. |
VD-instrukfionen regleras VD:s huvudsakliga uppgifter, ansvarsomréden,
befogenheter samt férhéllande till styrelsen.

Styrelsemoéten och kommittéer under 2003

Utdver konstituerande sammantrdde, som hélls omedelbart efter ordina-
rie bolagsstémma, skall Probis styrelse hélla fyra ordinarie sammantra-
den per ér, vilket man gjorde under 2003. Dérutéver hélls tvé extramé-
ten. Under drets sammantréden har styrelsen fljt utvecklingen av avtalen
med Danone och Institut Rosell sarskilt noga utéver de fasta punkter som
varit aktuella vid respektive styrelseméte, sésom afférslage, marknadsla-
ge, ekonomisk rapportering, budgetar samt évergripande fragor
rérande strategi och omvérld.

Arvoden har férdelats med 220 000 kronor till ordférande, 65 000
kronor ill vice ordférande och 50 000 kronor till dvriga ej anstéllda
ledaméter utdver kostnadsersattning mot verifikation.

Styrelsen har éven utsett en nomineringskommitté p& uppdrag av
bolagsstdmman. Kommittén bestér av representanter fér séval smé som

stora aktiedgare: Peter Zakrisson, Rolf Bjerndell och Carl-Henrik Shah.

Riskfaktorer i
Probis verksamhet
och omvarid

Verksamhet av Probis karaktdr frknippas traditionellt sett med en
ganska hdg riskexponering och stora méjligheter, med ett antal para-
mefrar att beakta.

Kvaliteten i Fou

Att Probi lyckas f& fram ytterligare bakterier och fillampningsomréden
som lever upp till de krav som marknaden stéller p& hélsobringande bak-
terier &r av yttersta vikt. Bakterierna méste Given framstallas till en rimlig
kostnadsnivd. Ett bevis att bolagets forskning och utveckling fungerar vl

och leder till kommersiellt atiraktiva resultat ar 2003 ars bada licensavtal
med Danone och Institut Rosell, vérldsledande aktdrer inom Functional
Food och Kosttsillskott. Ett annat bevis ér samarbetet med Sk&nemeierier,
som bland annat producerar, distribuerar och marknadsfér ProViva - en
forsaljningssuccé som firar 10-&rsjubileum 2004.

At Probis forskning och bakterier lever upp fill nuvarande och framti-
da krav frén lagstiftare understroks ytterligare i och med att Probis bakte-
rie Lp299v under dret godkéndes for ett sa kallat produktspecifikt hélso-
péstaende pé& fdrpackningarna till Skdnemejeriers frukiryck ProViva.
Godkannandet, som hittills &r det enda fér probiotika utanfér Japan, har

uppmérksammats brett i media.

Dokumentation och patentskydd

Probis verksamhet bygger pé att generera forskningsresultat av hégsta
kvalitet, sdkerstdlla en bred dokumentation av dess medicinska effekter
och att skydda framtida intékisfléden via eft omfattande patentskydd.
Probi har ett omfattande patentskydd pé sina bakteriestammar och de
applikationer som @r knutna till dessa. Likasé hér dokumentationen av de
kliniska undersckningarna fill de mest omfattande fér dagens probiotika.
Sé& lénge patenten |&per Gr Probi vél skyddat fréin intréng. Bolagets sty-
relse och ledning beddmer att dagens skydd &r tillréickligt. Rutiner finns
dven pd plats f5r att skydda bolagets framtida forskning och utveckling

genom patent.

Legala risker

Probi @r beroende av vad som sker rérande lagar och féreskrifter for hal-
sofrémjande produkter i allménhet och probiotika i synnerhet. Bolaget
fslier lspande utvecklingen fér att kunna leva upp till de krav som sfélls. |
Japan finns en speciell lagstifining fér vad som fér kallas fér functional
food. Aven i Sverige finns sedan en tid fillbaka ett regelverk for produk-
ters godkannande som Functional Food och inom EU finns férslag om en
mer omfattande lagstifning p& omréadet. Inom Klinisk Nutrition finns indi-
kationer pé& att en probiotikaprodukt inom Klinisk Nutrition kommer aft
klassas som “Livsmedel for specifika medicinska éndamal.”

Det mesta tyder p& att regler kommer att skérpas framéver, vilket
innebdr storre krav pé dokumentation. Probi som har omfattande doku-
mentation inom flera omréden bedémmer att bolaget gynnas av en
sédan utveckling.

Bolaget har inte varit inblandat i négot réftslig process under dret.

Medarbetare och nyckelpersoner

Medarbetarrisken i Probi bestar av att négon eller négra nyckelpersoner
skulle ldmna verksamheten. Denna risk omfattar Gven personer som knu-
tits till féretagets nétverk. Fér att minimera risken strévar Probi efter aft
erbjuda medarbetarna eft arbete som &r stimulerande och intressant.
Externa nyckelpersoner kan knytas upp via avtal. Den grundlaggande
lojaliteten maste dock bygga pa émsesidig respekt och pa att bada par-
ter har nagot att vinna pa samarbetfet.

Kapitalbehov

Det framtida kapitalbehovet innebér en risk i alla utvecklingsbolag. Probi
har redan idag kontinuerliga intékter bland annat tack vare licensavtal
med Danone, Institute Rosell och Sk&nemejerier. Med nuvarande verk-
samhet, beddmer styrelsen och bolagets ledning att bolaget inte ar i
behov av ytterligare kapitaltillskott.
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