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PROBIS LOGOTYP OCH VARUMARKE

Probiotika bestdr av det latinska ordet pro och det grekiska ordet bios som tillsammans ger ordet probio - fér livet.

Probis logotyp férestéller ett stort P som symboliserar magen, det ursprungliga fokusomradet for Probi. | P:et ser man en

réd prick som har formen av en bakterie, Probis patenterade Lactobacillus plantarum 299v, [p299v.

Logotypen kan ocksd ses som en figur som nyfiket tittar upp mot dig. p robi

Science for a good life — vetenskap fér ett gott liv éir Probis motto som sammanfattar bolagets sjél och kérna. - science for a good life
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Aret i korthet

VIKTIGA HANDELSER 2011

®  Probi fick genombrott i USA genom avtal med amerikanska Pharmavite som sckerstéller distribution av Probis kosttillskott i apoteks- och
livsmedelshandeln.

®  Probi tecknade utvecklingsavtal med ett ledande globalt livsmedelsféretag fér gemensam klinisk utveckling av ProbiDefendum, Probis
produktplatiform fér immunférsvar.

®  ProbiMage och Probifrisk blev marknadsledande p& den svenska marknaden fér probiotiska kosttillskott.

*  ProbiMage och ProbiFrisk lanserades i Norge och Finland.

®  Probi tecknade distributionsavtal med Ta*am Teva Altman, Israel, fér kosttillskott baserat pa Lp299v.

e Skandia Liv kade sitt innehav i Probi till 9,6 procent av kapitalet och @r Probis ndst storste agare.

e Probi har gjort aterkdp av egna aktier ill ett virde av 11,8 MSEK och égde vid 2011 érs slut 250 000 egna aktier, vilket motsvarar
2,7 procent av det totala antalet aktier.

HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

e Styrelsen foreslér utdelning om totalt 6,8 MSEK (9,2) vilket motsvarar 75 ére (féregaende ar: 50 ére samt extra utdelning 50 6re) per aktie.

e Probis ledningsgrupp férstérks med Gun-Britt Fransson som Vice President Research and Development. Gun-Britt Fransson har tidigare
bland annat varit VD fér Alligator Bioscience AB samt innehaft ledande befattningar inom R&D pé Procordia och Orkla.

NYA MEDARBETARE 2011

®  Marit Emilsson, Biomedicinsk analytiker

e Thomas Jénsson, Supply Chain Manager

e linda Neckmar, Director Marketing & Sales Consumer Healthcare

Finansiell information 2011

*  Nettoomsatiningen uppgick fill 94,4 MSEK (80,4) en 8kning pa 17 procent. Om den ersatining pa 10,0 MSEK som Probi erhéll i sam-
band med aft Danone-avtalet tradde i kraft 2010 exkluderas dkade nettoomsattningen med 24,0 MSEK eller 34 procent.

®  Rorelseresultatet fére av- och nedskrivningar (EBITDA) uppgick till 26,7 MSEK (27,1). Om den erséttning p& 10,0 MSEK som Probi erhsll
i samband med att Danone-avialet frédde i kraft 2010 exkluderas ékade EBITDA med 9,6 MSEK eller 56 procent.

e Kassaflédet uppgick till -13,6 MSEK (18,1). Erséttningen pd 10,0 MSEK som Probi erhéll i samband med att Danone-avtalet tradde i kraft
ingér i jamfdrelsetalet for 2010. Vidare har Probi under 2011 &terkdpt egna aktier for 11,8 MSEK och lamnat utdelning med 9,2 MSEK.

e Resultatet efter skatt per aktie uppgick till 1,54 SEK (1,46).
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PROBI PA EN MINUT

Probi - Science for a good life

VISION

Probis vision &r aft bli vérldsledande inom premiumsegmentet for
probiotika genom att erbjuda ett produktsortiment i varldsklass, med
kraftfulla hélsoeffekter, pé varldens viktigaste hélsomarknader.

MISSION
Probi gér det majligt for konsumenter varlden éver att mé bra genom
kliniskt dokumenterad och effektiv probiotika.

AFFARSIDE

Probi erbjuder probiotika med kliniskt dokumenterade positiva hélso-

effekter till ledande fretag inom livsmedel och kosttillskott.

Inom affdrsomradet FUNCTIONAL FOOD utvecklas livs-
medel som ger positiva hdlsoeffekter. Denna utveckling
sker i samarbete med ledande livsmedelsféretag i syfte
att kommersialisera och marknadsféra produkter med hag
volympotential.

Inom afférsomrédet CONSUMER HEALTHCARE (tidigare
Kostillskott) utvecklar, marknadsfér och séljer Probi pro-
biotika tillsammans med lékemedelsféretag och andra
foretag specialiserade pda probiotika och egenvérdspro-
dukter, under Probis egna eller partnerns varumarken.
Probi har valt eft nytt namn pd affdrsomradet da det battre
beskriver bolagets produkter och hur de uppfattas av kon-
sumenterna. Produkternas regulatoriska status &r antingen
livsmedel eller konsumentlékemedel beroende pé geogra-
fisk marknad, och uppfattas som regel av kdparen som
konsumentlakemedel.

PROBIS ERBJUDANDE

Probi &r verksamt p& den globala marknaden fér hélsoprodukter.
Bolaget erbjuder hégklassig probiotika till livsmedels-, hélso- och
|&kemedelsbolag. Dessa erbjuder i sin tur sina kunder probiotika
i form av functional food under varumérken som ProViva, Friscus
och GoodBelly eller i form av tabletter eller kapslar under egna
varumdrken som Bion Transit och Nature Made. Probi erbjuder ock-
s& denna typ av produkter under egna varumarken, ProbiMage och
ProbiFrisk, pd den nordiska marknaden.

PROBIOTIKAMARKNADEN

Den globala marknaden fér probiotikabaserade functional food-
produkter uppgick under 2011 till cirka 25,4 miljarder USD i konsu-
mentpriser, med en drlig tillvéxt pa 9-11 procent. Den globala mark-
naden f5r probiotiska kosttillskott omsatte cirka 2,4 miljarder USD i
konsumentpriser och férvéntas véixa med 8-10 procent &rligen.

PRODUKTPLATTFORMAR

- PROBIDIGESTIS OCH PROBIDEFENDUM

Baserat pa Probis valdokumenterade och patenterade
probiotikastammar har bolaget registrerat produkt- och
ingrediensvarumérken och utvecklat produktplatformar
for att tydligt differentiera produkterna och underlatta for
konsumenterna i deras val av produkt.

Varumérkena ger en tydlig indikation om férvéntad effekt

samt béttre positionering. Platformarna skapar en flexibel

modell med en rad samarbetsméiligheter fér Probi obero-

ende av partner, marknad och afférsmodell.

e  ProbiDigestis: Klinisk dokumentation fér colon ir-

ritabile/IBS (Irritable Bowel syndrome) baserad pa
Lactobacillus plantarum 29%v.
ProbiDefendum: Klinisk dokumentation fér férebyg-
gande och lindring av férkylning och liknande infek-
tioner baserat pd en kombination av bakteriestam-
marna Lactobacillus plantarum Heal 9 och Lactoba-
cillus paracasei 8700:2.
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VD-ORD

Intervju med

Michael Oredsson, Probis VD

NAR MAN SAGER PROBI - VAD SKA MAN DA TANKA?

Jag tanker pa tre saker. Forst och framst, probiotika - vi ér specialister
pé probiotika och kan verkligen marknaden. Fér det andra — det
finns en lang vetenskaplig tradition som ligger bakom Probi — n&got
som utmdrker Probi i branschen. Och fér det tredje — Probi har varit
framgéngsrika under de senaste aren — det har skapat arbetsgléadje
och engagemang.

HUR VILL DU SUMMERA 20112

Avtalen med Danone och Institut Rosell fran 2010 lade en viktig
grund for vér tillvéixt under 2011 och kommande ér. Framfér allt gav
avtalet med Rosell oss skade méjligheter att siélva marknadsféra vért
kosttillskott for maghdlsa, direkt till konsument eller via egna distri-
butérer. Det hittills basta exemplet pd denna modell &r den mycket
framgéngsrika lanseringen i Sverige av ProbiMage och ProbiFrisk
i samarbete med Bringwell. Avtalet med Pharmavite i USA var vért
viktigaste nya avtal inom Consumer Healthcare under 2011. Det &r
ett genombrott fér Probi i USA dér vi nu for férsta gdngen kommer ut
med en produkt i den breda apoteks- och livsmedelshandeln.

Under hésten 2011 pdbériade Danone den férsta internationella
satsningen med ProViva nér produkten relanserades pd den finska
marknaden. Under aret planerade vi Gven tva strategiskt viktiga kli-
niska studier inom maghdlsa och immunférsvar. Resultatet av dessa
kommer att ligga till grund fér ansékningar om hélsopéstéenden som
under 2012 ska lédmnas in till EFSA (European Food Safety Authority).
Studien f6r immunhalsa sker i samarbete med et stort internationellt
livsmedelsféretag. Den andra studien inom maghdlsa har utarbetats
tillsammans med Danone.

HUR VILL DU KOMMENTERA DEN EKONOMISKA
UTVECKLINGEN FOR PROBI UNDER 20112

2011 var vart basta ar hittills och vi hade en tillvaxt p& 34 procent
i véra I6pande affdrer. Det ér framfér allt Consumer Healthcare som
véixte kraftigt och néstan férdubblade sin férsaljning. Aven Functio-
nal Food véxte, men mer blygsamt — cirka 10 procent om vi exklu-
derar den ersattining som Probi erhéll i samband med att Danone-
avtalet fradde i kraft. Vér goda tillvéxt sker samtidigt som vi behaller
en stabil 16nsamhet med en neftomarginal pa 21 procent. Tillvéxten
ska stdllas mot det &rliga tillvéxtmalet pa 25 procent och vinstmargi-
nalmalet pa 25 procent. Vi dvertraffar det férsta men nér énnu inte
riktigt vinstmarginalen — &ven om vi har en god |6nsamhet.

PROBI AB ARSREDOVISNING 2011

KAN DU BESKRIVA PROBIS

OVERGRIPANDE AFFARSSTRATEGI?

Grundstrategin bygger pd att vi har kompletterande afférsmodeller
for vara tva affarsomraden. Verksamheten inom Functional Food ba-
seras p& royaltyintékter och vi gér inga egna marknadsinvestering-
ar. Den affdren ger oss en god |énsamhet och ett bra kassafléde och
gor det méjligt fr oss att bygga en position inom Consumer Health-
care. Har goér vi vissa marknadsinvesteringar i vara varumarken,
bland annat tillsammans med Bringwell i Sverige. De b&da afférs-
omréadena &r nu j@mnstora och vart mal &r att bada ska ha en god
tillvéixt under kommande é&r. Inom Functional Food finns en mycket
stor potential genom de lanseringar av ProViva vi férvéntar oss att
Danone gér pd infernationella marknader. Sammanfattningsvis byg-
ger strategin p& fortsatt god tillvaxt och att sdkerstdlla tillréckliga
resurser for vidare expansion.

VAD SKILER ER FRAN ANDRA AKTORER PA MARKNADEN?
Det ar framst vart fokus inom forskning. Vi har produkter som é&r
bland de allra basta p&d marknaden. Detta &r resultatet av mer @n
tva decenniers forskning. Det ger oss en sarstélining och ett skydd p&
marknaden. Det tar léng tid att bygga upp en position med kliniskt
valdokumenterade produkter.

VILKA AV ERA PRODUKTER HAR VARIT

SPECIELLT FRAMGANGSRIKA UNDER ARET?

ProbiMage och ProbiFrisk p& den svenska apoteks- och halsokost-
marknaden &r véra hjéltar for 2011. Samarbetet med Bringwell
kring dessa produkter utvecklades mycket vél. Det &r eft nordiskt
samarbete och produkterna lanserades éven i Finland och Norge
under 2011.

HUR UTVECKLADES FORSKNINGEN UNDER 20112

Fokus fér vart utvecklingsarbete var planeringen och férberedelserna
av de tvé stora studierna inom mag- och immunhdélsa, som startade
i slutet av 2011 respektive i bérjan av 2012. Den kliniska studien
inom maghdlsa planerades i samarbete med Danones forskare och
experter pd regulatoriska fragor. Pa immunsidan sker planering och
genomférande av studien i samarbete med det stora internationella
livsmedelsféretag som vi har inlett et samarbete med. De finansierar
dessutom merparten av immunstudien.



HUR UTVECKLADES PROBIOTIKAMARKNADEN UNDER ARET?
Marknaden fortsatter att dka med cirka 10 procent per ér pa global
basis. Okningen géller bade probiotiska kosttillskott och functional
food. Det har r eft ménster sedan flera ér tillbaka och prognosen é&r
att tillvéxten fortsatter i samma takt.

HAR PROBI PAVERKATS AV DEN FINANSIELLA

ORON | VARLDEN?

Vi har hittills inte paverkats nadmnvért. Detta &r i linje med tidigare
monster vid konjunkturnedgangar dér probiotika och andra hélso-
produkter paverkats relativt marginellt. Det vi har noterat tidigare i
konjunktursvackor @r att det &r lite frogare att ingd nya avtal.

VILKA RISKER SER DU FOR PROBI?

EFSA har hittills inte godként négra ansdkningar om hélsopdsta-
enden inom EU fér probiotika. Detta &r en risk men samtidigt en
majlighet for Probi. EFSA stéller mycket héga krav p& forskning och
klinisk dokumentation. Det dr f& bolag som har méjlighet att f& ett
godkannande inom probiotika. Med var starka forskningsbakgrund
ar det ingen tvekan om att Probi &r eft av dem. En annan risk ar
naturligtvis en marknadsnedgdng, dven om jag beddémer den som
lég. Yterligare en risk &r aft utfallet frén var forskning inte blir i
enlighet med forvantingarna. En annan fraga galler vara patent.
Stampatentet for vér huvudbakterie inom maghalsa, [p299v, gar ut
2012 men samtidigt har vi ett fortsatt skydd genom andra patent
for Lp299v, skydd genom knowhow och eft registrerat internationellt
varumdrke. Detta har gjort att vi har kunnat ing& nya l&ngsiktiga
avtal f6r Lp299v med bland annat Danone och Institut Rosell.

VAD SKA NI FOKUSERA PA UNDER 20122

Véra tva stora studier inom mag- och immunhalsa och efterféljande
ansokningar till EFSA kommer att vara eft viktigt fokus. Fortsatt fill-
véxt ar en annan fréga som engagerar hela vér organisation. Bland
annat kommer vi att 6ka takten nér det gdller att sluta nya internatio-
nella distributions- och licensavtal - de utgér basen fér var tillvéxt. P&
s& satt kan vi éka var ndrvaro inom framfér allt Consumer Healthcare
p& fler marknader. Vi kommer dven att férstérka vér organisation
genom rekryteringar, inte minst inom marknad och férséljning.

VILKA FORVANTNINGAR HAR DU PA

PROBIS FRAMTIDA UTVECKLING?

Att fortsctta var tillvaxt och framfér allt att expansionen ska komma
utanfér var hemmamarknad. Idag har vi cirka 70 procent av omsétt-
ningen i Sverige. Det visar vilken potential vi har internationellt. Probi
ar ett unikt life science-bolag med hég fillvéxt och 18nsamhet. Vi har
egenutvecklade produkter som &r konkurrenskraftiga p& den interna-
tionella marknaden. Stérre delen av varldsmarknaden ér fortfarande
obearbetad fér Probi.

Michael Oredsson, vd

PROBI AB ARSREDOVISNING 2011
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PROBIS HISTORIA

Samarbete nyckeln till

Probis framgang

Det var forst efter nédgra dagar som Bengt Jeppsson insag att han méjligen

tagit bort en lite for stor bit av sin egen tarm. Som professor i kirurgi borde

han ha vetat battre, men probiotikaprojektet, dar han sjalv var férsékskanin,

var s& spannande att det var &t att bli lite ivrig. Historien om hur kirurger

och sjukskaterskor lat ta biopsier' pa sig sjalva @r bara ett exempel pé hur

Probis resa innehdllit manga drastiska beslut.

Allt bérjade med att kirurgiprofessorn Stig Bengmark noterade en
hog infektionsfrekvens bland patienter som genomgick stora opera-
tioner i levern eller bukspottkérteln. Den vanliga behandlingen var
att efter operationen ge patienterna stora méngder antibiotika, fér
att hindra infektioner. Stig Bengmark fick idén att starka tarmslem-
hinnan med en ny och béttre sondmat och dérigenom férhindra léck-
age av giftiga tarmbakterier till resten av kroppen. De produkter som
fanns p& marknaden upplevdes som artificiella och innehsll for lite
kostfibrer. Denna idé blev starten pd ett samarbete med ndgra av de
andra nyckelpersonerna bakom Probi. Samarbetet ledde i sin tur sé
smaningom fram till en helt ny sondmat med en probiotisk bakterie
som anvandes for att fermentera? en havredryck. Havre innehdller
betaglukaner och vissa lipider som skulle kunna hjdlpa till att tata
tarmvaéggen men teamet blev s& smaningom mer och mer dvertygat
om att det var den nyupptéckta bakterien som var nyckeln till aft tata
slemhinnan.

"Var tanke var aldrig aft ta fram en livsmedelsprodukt, utan att skapa
en sondmat fér svart sjuka patienter. Sonden skulle gé direkt fill tar-
men under operation. Det har var i bérjan av 1980-talet och tanken
pd att anvénda goda bakterier var ett helt nytt satt att se pa saken

pa den tiden”, sager Stig Bengmark.

PROBI AB ARSREDOVISNING 2011

BAKTERIER - FRAN BIROLL TILL HUVUDROLL

Svarigheten var aft hitta en sondmat som var livsmedelsndra, inne-
hall mycket kostfibrer och som hade rétt konsistens fér aft kunna flyta
genom en tunn sond. Stig Bengmark kontaktade livsmedelsteknolo-
gen Kére Larsson som var framstdende yt och lipidkemist och som
intresserat sig fér spannmal - inte minst havre. Det var redan ként
att havre har en rad egenskaper som gjorde den lémplig som bas
for sondmaten. Idén att anvénda bakterier kom ursprungligen upp
som ett satt att syra havresoppan och géra den tunnare via jasning.

Kére Larsson sammanférde dérfér Stig Bengmark med professor Nils
Molin som arbetade med industriella jGsningsprocesser i alla dess
former, allt frén surdeg till biologisk nedbrytning av tréindustriella
avloppsvatten.

"Det fanns intressanta  mikrobiologiska, livsmedelsteknologiska och
medicinska frédgetecken i det har projektet. Vi hade turen att det
fanns tillgangliga resurser och kompetens i ndromrédet och ett stort
intresse bland alla inblandade”, séger Kére Larsson.

Parallellt med férscken kring havre gjordes en omfattande studie
for att kartlagga vilka laktobaciller som lémpade sig fér industriell



hantering och som samtidigt kunde fdsta och dverleva pé tarmens
slemhinna efter att man étit dem. Dérefter kom ju ocksd frégan vad
de kunde &stadkomma, kunde de forbattra halsolagete Det var dar-
for Bengt Jeppsson och et antal andra sjukhusanstdllda fick svalja
beredningar med flera olika probiotikakandidater. Under de kom-
mande veckorna togs biopsier pa olika stéllen av deras tarm for att
se vilka av probiotikakandidaterna som hade etablerat sig som en
del av mikrofloran. Férséken identifierade att tvé stammar av bakte-
riearten Lactobacillus plantarum hade sarskilt goda egenskaper och
efter ytterligare férsdk togs en havredryck fermenterad med bakte-
rien Lactobacillus plantarum 299v fram - i dag den aktiva bakterien
i Probis produkter fér maghélsa. De ledande forskarna i arbetet med
den fermenterade probiotikadrycken var professor Nils Molin, G-
ran Molin, Siv Ahrné och Clas Lénner. De &r an i dag delagare i
Probi.

EFFEKTER PA SJUKA PATIENTER

Tester p& bade patienter och friska individer visade att havredrycken
hade tydliga positiva effekter pd tarmfunktionen och det allménna
vilbefinnandet.

"Det riktiga genombrottet tycker jag var ndr vi sag att svart sjuka
patienter svarade p& havredrycken och genast fick en battre tarm-
funktion och ett battre allmantillsténd. Dér ség vi resultatet av hur vi
lyckats sammanféra véra olika kompetenser och faktiskt ta fram et
helt nytt satt att behandla patienter”, séger Bengt Jeppsson.

LIVSMEDEL ELLER LAKEMEDEL?

Den stora fradgan var om havredrycken var ett Igkemedel eller négot
annat. Bolaget Probi bildades 1991, fortfarande utan ett definitivt
beslut om vilken kommersiell inrikining bolaget skulle ta. Négon [&n
till grundarna var det inte frdgan om frén bérjan.

"Vi inség till slut att det skulle ta 10-20 &r och kosta enorma ekono-
miska resurser att ta fram eft lakemedel. Vi tog istéllet en lang rad
kontakter med livsmedelsféretag for att intressera dem fér var havre-
dryck, men det var férst nér vi tréffade Skanemejerier som det sade
klick”, berdttar Kaj Vareman som var Probis férsta VD.

Skanemejeriers utvecklingsavdelning var positiv och 1992 inleddes
ett gemensamt projekt fér att utreda marknadspotentialen. Det férsta
motet med Skanemejeriers marknadsavdelning héll daremot pa att
sluta med en katastrof.

"Vi hade med oss vér probiotiska havredryck som vi héllde upp i
glas. Medan vi presenterade konceptet sedimenterade drycken sé&
att havren hamnade léngst ner. Sk&nemejeriers marknadschef pro-
vade, och sa direkt aft det var odrickbart”, sager Kaj Vareman.

TUR, PASSION OCH HART ARBETE
Men alla framgangsrika bolag har turen med sig. Sk&nemejeriers
utvecklingschef hade hart marknadschefen berétta att hans svarmor
hade problem med magen. Svarmodern fick testa, blev béttre och
marknadschefens intresse dtervéinde.

"Férutom véra forskningsframgangar har vi faktiskt haft massor av
tur. Tur med nétverk, tur med tillgéngliga forskare, tur med Ské&neme-
jerier, tur med personkemi”, sdger Stig Bengmark.

Men tur allena bygger inget bolag. Bakom Probis framgéngar finns
ocksd négot annat. Den passion och évertygelse som lég bakom
forskningen lyser fortfarande igenom nér Probis grundare méts 20
ar senare. Det handlar om en grupp ménniskor som dragit nytta av
varandras kompetenser p& ett oerhdrt framgéngsrikt satt.

| g S -_t_ .

Siv Ahrné
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Kaj Varema

Vi har haft eft helt unikt samarbete mellan ménga olika kompetenser
som mikrobiologer, kirurger, marknadsférare och livsmedelsteknolo-
ger. Forskarna fick en enorm sjdlvsténdighet och jag tror att det &r
en av nycklarna fill Probis framgang. En annan &r vért néra och
utvecklande samarbete med Sk&nemejerier som har haft en stor del
i den kommersiella utvecklingen av produkterna”, sager Clas Lonner
och far medhall av de andra.

"Vi trivdes tillsammans frén férsta stund och fick ocksé chansen att
arbeta langsiktigt, utan aft behdva ta hansyn till kvartalsrapporter
och styrgrupper. Istdllet drevs foretaget i en optimistisk entreprendrs-
anda som spred arbetsglddje och férhoppningar”, sdger Géran
Molin.

Det har under végen funnits olika uppfattningar mellan forskarsidan
och Probis kommersiella sida om végen framét fér bolaget och forsk-
ningen, men i dag &r alla inblandade &verens om att samarbetet
med Ské&nemejerier om ett “functional food” i form av fruktdrycken

ProViva var rétt vég att ga.

e

Kare Larsson

“Det har kommit valdigt mycket bra forskning ur det hér bolaget. Vi
har fattat en rad kloka och genomténkta beslut pa vagen men ocksé
végat ta chanser och testa helt nya metoder. Jag minns fortfarande
att jag blev vansinnig nér jag sag férslaget till vér férsta reklamkam-
panj. Men just fér att vi hade eft sa bra samarbete i bolaget gick
det att paverka utformningen frén ett forskarperspektiv”, sdger Siv
Ahrné.

FORTFARANDE STOR POTENTIAL

ProViva lanserades i februari 1994 som “det férsta nya livsmedlet
p& 50 &r”. Gensvaret frén media var enormt och uppmérksamheten
blev stor fér den nya drycken, vars namn och egenskaper Skaneme-
jerier och Probi utvecklat tillsammans.

"Vér drém var att ProViva skulle bli det nya Coca Cola och dér ar
vi ju infe dnnu. Men det finns ménga marknader béde i Europa och
i dvriga varlden dar ProViva skulle kunna bli mycket framgéngsrikt”,
sager Goéran Molin.

Goéran Molin

ProViva stér fortfarande i dag for en stor del av Probis férsdljning
och har varit motorn i féretagets utveckling. Men i grund och bot-
ten &r det upptdckten av egenskaperna hos Lactobacillus plantarum
299y, framst det faktum att den faktiskt kan téta tarmen, som lade
grunden for féretaget.

"Probi har gjort en enorm resa frén en briljant forsta idé till ett bors-
noterat bolag med kommersiellt fungerande produkter. Alla inblan-
dade har hela tiden trott pa idén och det tror jag har varit den
viktigaste faktorn av dem alla”, sdger Kaj Vareman.

1)Biopsi:

Biopsi &r eff prov av levande vévnad som man far vid misstanke om vissa sjukdomar
fér att nérmare studera, t.ex. i mikroskop. Man far t.ex. en biopsi frén tarmen om den
undersckande lékaren ser en misstankt tumar.

2) Fermentering:

Process dér miclksyrabildande bakterier bryter ned kolhydrater, ofta sédana som krop-
pen infe sjdlv kan bryta ned. Det innebdr aft farliga bakterier far svérare att f& féiste
och véxa till.

Mijsksyrafermenterade livsmedel:

Mislksyrafermentering &r en tradifionell metod fér att konservera mat med hiélp av
mislksyrabakterier, ibland kombinerat med jéstsvampar. Fermenteringen kan ge en
méngd positiva effekter dels pa héllbarhet, konsistens och smak, dels p& néringsvérde
och néringstillgénglighet och dessutom kan de levande bakteriema i produkten ge
andra hélsoeffekter. Exempel p& fermenterad mat &r yoghurt, filmjélk, ost, isterband,
salami, surkal, oliver, kapris och surdegsbréd.
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PROBIS VERKSAMHET

Sa styrs Probi

Probi har en tydlig och uttalad strategi att na sina finansiella mal inom

3-5 ar. Fér att uppnd mélen har Probi under de senaste daren arbetat

intensivt med att utveckla bolagets affdrsmodell for att skapa tillvaxt i

kombination med kalkylerad risk.

VISION

Probis vision &r att bli vérldsledande inom premiumsegmentet fér
probiotika genom att erbjuda ett produktsortiment i vérldsklass, med
kraftfulla hélsoeffekter, pé varldens viktigaste marknader.

MISSION
Probi gér det méjligt for konsumenter vérlden &ver att mé bra genom
kliniskt dokumenterad och effektiv probiotika.

AFFARSIDE
Att erbjuda probiotika med kliniskt dokumenterade positiva hélso-
effekter fill ledande féretag inom livsmedel och kosttillskott.

FINANSIELLA MAL

Probis vergripande mdl ér dels aft generera avkastning till Ggarna,
dels att generera medel fér att utveckla den operativa verksamheten.
Ledningen leder och styr bolaget utifran styrelsens riktlinjer och tre
finansiella mal, som faststélldes 2010, fér de kommande 3-5 aren:

MALUPPFYLLELSE 2011
Mal

Minst 25 procents genomsnittlig tillvéxt ) ot |17

N
Nettomarginal' éverstigande 25 procent 21 procent (23],

Kassaflédet exklusive finansieringsverksamheten
ska vara positivt och uppga till minst 50 procent

av rorelseresultatet (126).

1) Resultat fére skatt i procent av nettoomsdttningen

PROBI AB ARSREDOVISNING 2011

Den organiska tillvaxten 2011 var

Nettomarginalen 2011 var

Kassaflédet exklusive finansieringsverksam-
heten 2011 var 7,5 MSEK (22,7), vilket
motsvarar 42 procent av rérelseresultatet

®  Minst 25 procents genomsnittlig organisk tillvéxt

*  Netfomarginal dverstigande 25 procent

e Kassaflddet exklusive finansieringsverksamheten ska vara posi-
tivt och uppga till minst 50 procent av rérelseresultatet

STRATEGI

Fokus p& probiotikabaserade produkter dér Probi har vérldsledan-

de, patenterad teknologi. Probis tillvéxtstrategi omfattar satsningar

inom féljande omréden:

¢ Nya marknader: Probi har idag huvuddelen av sin omsétt-
ning i Sverige och det finns en stor potential for internationell
tillvaxt. Exempel pa marknader dér Probi har fortsatt stora méj-
ligheter &r Kina, Korea, Brasilien, Mexico, Tyskland och Italien.

¢ Nya produktplattformar: Probi har idag huvudsakligen
produkter inom omradena maghélsa och immunférsvar. Forsk-
ningsstrategin innefattar att utveckla ytterligare kliniska plattfor-
mar och att ta fram produkter inom nya indikationsomraden.

¢ Nya produkiformat: Utvecklingsstrategin inom detta omra-
de fokuserar pd aft ta fram nya produkilésningar baserade pé
Probis befintliga kliniska plattformar ProbiDigestis och Probi-
Defendum. Ett exempel kan vara mélgruppsanpassade kombi-
nationsprodukter med probiotika och vitaminer eller mineraler.

Tillvaxten 2011 var 17 procent om ersétt-
ningen p& 10,0 MSEK som Probi erhdll i
samband med att Danoneavtalet tradde i
kraft 2010 inkluderas.

Nettomarginalen 2011 var 24 procent om
utrangering av aktiverade utvecklingsutgifter
pd 2,7 MSEK exkluderas.

Ersattningen p& 10,0 MSEK som Probi erhdll
i samband med att Danoneavtalet tradde i
kraft ingdr i jamforelsetalet for 2010.






AFFARSMODELL

Probi arbetar med tre olika afférsmodeller anpassade efter afférs-
omréde, risk och méjlighet. Nedan fljer en beskrivning av respektive
afférsmodell samt en sammanstéllning &ver Probis olika samarbeten.

LICENSMODELL

Denna modell anvénds inom afférsomrédet Functional Food. Kund-
erna ar framfér allt ledande livsmedelsféretag med méjligheter aft
uppna stora férsaljningsvolymer. Intékterna utgérs primért av royal-
ties baserade pd samarbetspartnerns férsélining. Modellen har
mycket |&g risk, men samtidigt far Probi en begrénsad del av intdkt-
erna och vérdekedjan. Probi har dock genom é&ren i manga fall
erhdllit en hogre royaltyersatining an marknaden generellt i denna
typ av affarsmodell.

Produktvarumérket &gs oftast av licenstagaren, medan Probi stér

som garant fér produkten genom sitt ingrediensvarumdrke. Avtalet
med exempelvis Danone bygger pé denna afférsmodell.

AFFARSMODELL

PRODUKTMODELL

Denna modell anvands inom affarsomrédet Consumer Healthcare.
Intékterna genereras genom férsélining av fardiga produkter i bulk
eller konsumentférpackning till en partner eller distributér. Modellen
har en lag till medelhég risk och ger majligheter fill hogre intékter
och en stdrre andel av vérdekedjan én licensmodellen.

Produkivarumarket ags av partnern eller distributéren, medan Probi
stér som garant fér produkfen genom sitt ingrediensvarumarke. Ett
exempel p& detta ar Probis avtal med Pharmavite dér produkten
sdlis under deras varumarke Nature Made med Probis ingrediens-
varumérke ProbiDigestis pd férpackningen.

KONSUMENTMODELL

Denna modell anvénds inom affarsomrédet Consumer Healthcare.
Probis egna varumarken exponeras tydligt p& férpackning och i
all kommunikation. Exempel p& detta &r férsdliningen av ProbiFrisk
och ProbiMage p& den nordiska marknaden. Intékterna genereras
genom fdrsélining av fardiga produkter fill en partner eller i en joint
venture-modell som ger méjlighet att bygga Probis varumérke mot
konsument. En joint venture-modell ger Probi hégre intdkter och kon-
troll, men ocksd en hdgre risk dé Probi bidrar till marknadsinveste-
ringar.

AFFARSMODELL INTAKT RISK INTAKTS- KUNDER/ MARKNAD PRODUKTER
IN[\ZN PARTNER

Royalty baserad pé . ; Danone ProViva
Higaevelnal partnerns férsdlining Lag Lag Skanemejerier NBEET Probiotisk juice (Friscus)
st Cenuors Sydafrika Kosttillskott baserat pé
Varuférsélining i bulk Sanum Polska Polen o .
PRODUKT- m . . . ProbiDigestis och Probi-
eller konsumentfér- Lag/Medel Medel/Hag Proton Systems  Serbien
MODELL ) . Defendum under resp.
packning Health World Australien N -
: distributérs varumarke
Pharmavite USA
Varuférséljning i .
KONSUMENT- - . . ProbiMage
MODELL tionngumenrforpock Medel Hag Bringwell Norden ProbiFrisk
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Aktien

NOTERING

Probi ar sedan 2004 noterat pd Nasdaq OMX Nordic Exchange
Stockholm och handlas under benémningen PROB. Probi hor till
segmentet “Small Cap” som omfattar mindre bolag med bérsvarde

upp fill 150 miljoner euro. Probi tillhér sektorerna “hélsovard” och
"bioteknik”.

AKTIEKAPITAL

Probis aktiekapital var oféréndrat under 2011 och uppgick Htill
46 826 500 SEK (46 826 500), fordelat p& 9 365 300 aktier. Varje
aktie ger ratt till en rést och medfér samma rétt fill andel i bolagets
tillgangar och resultat. Aktiens kvotvarde ar 5 SEK.

AGANDE

Antalet registrerade aktiedgare var 4 463 per 31 december 2011,
jamfort med 4 201 per 31 december 2010. Andelen institutionella
dgare representerar cirka 68,2 procent (68,1) av det totala anta-
let aktier, privata aktiedgare representerar 31,8 procent (31,9) och
utlandska agare for cirka 18,2 procent (19,2). Den stérsta ande-
len aktier bland utléndska dgare finns i Europa, motsvarande 16,2
procent (14,2) av det totala antalet aktier. Probis tvé huvudégare,
Consepio och Skandia Liv kontrollerar 22,0 procent av kapitalet och
22,6 procent av résterna.

ATERKOP AV EGNA AKTIER

Probi har under férsta till tredje kvartalet 2011 gjort éterkép av egna
aktier i enlighet med bemyndiganden fran &rsstémmorna 2010 och
2011. Totalt har 250 000 aktier férvarvats under 2011 il eft véarde
av 11,8 MSEK. Probi innehade vid &rets slut 250 000 egna aktier,
vilket motsvarar 2,7 procent av det totala antalet aktier, med eft
kvotvarde om 5 SEK per akfie.

NYA INSTITUTIONELLA AGARE 2011
Skandia Liv har under aret &kat sitt innehav i Probi och &r nu ndst
storste Ggare. Vid arsskiftet motsvarade innehavet 9,6 procent av

AKTIEKAPITALETS UTVECKLING

kapitalet och 9,8 procent av résterna. Skanemeijerier avyttrade i
september 2011 hela sitt innehav i Probi, vilket motsvarade 10,3
procent av kapitalet.

AKTIENS UTVECKLING

Probis aktie steg under 2011 med 8 procent och noterades vid
utgéngen av 2011 till 52,50 SEK (48,70), sista betalkurs. OMX
Generalindex Stockholm Pl minskade under dret med 16,7 procent.
Hagsta och lagsta kurs under 2011 var 55,00 SEK (66,00) respek-
tive 40,00 SEK (45,00). Det totala bérsvérdet i Probi uppgick den
31 december 2011 till 492 miljoner SEK (456). Under 2011 omsatt-
es 5 244 257 (3 782 008) Probi-aktier p& Nasdag OMX Nordic,
vilket utgdr 58 (40) procent av totala antalet utestdende aktier. Den
genomsnittliga omsdtiningen av aktier per bérsdag var 20 728 (14
949). Omsattningshastigheten, likviditeten, var 54 procent (40). Un-
der de senaste fem dren har Probiaktien haft en genomsnittlig kurs-
dkning pé 17 procent per ar.

UTDELNINGSPOLICY

Styrelsen och verkstéllande direktéren féresldr érsstémman 2012 att
bolaget l&dmnar en utdelning om 75 ére per aktie j@mfért med 50
ére samt extra utdelning om 50 ére fér 2010. Det innebdr en total
utdelning pd 6,8 miljoner SEK (9,2), och att resterande balanserade
vinstmedel om 38,6 miljoner SEK balanseras i ny rékning. Den av
styrelsen féreslagna utdelningen utgér 48 procent av resultatet efter
skatt for 2011.

Forutsatt att Probi framdver kan behélla en lamplig kapitalstruktur
och att bolagets finansiella mal bedéms kunna upprétthallas, &r
Probis mél aft kunna lémna utdelning om 30-50 procent av resultatet
effer skatt.

OPTIONSPROGRAM
Probi har inga utestdende konverteringsldn eller nagra utestéende
teckningsoptioner.

) Okning av Nominellt vérde Okning av

Ar Emissionskurs  antalet aktier Totalt antal aktier per aktie  aktiekapitalet Aktiekapital
Bildande 1991 500 500 100 50 000 50 000
Fondemission 1:1 1997 500 1 000 100 50 000 100 000
Riktad emission’ 1997 150 1150 100 15 000 115 000
Split frén 100 till 1 1997 113 850 115 000 1,00 0 115 000
Fondemission 34:1 1998 3 910 000 4 025 000 1,00 3 910 000 4025 000
Riktad emission? 1998 1 006 250 5031250 1,00 1 006 250 5301 250
Fondemission 50:10 1998 7 546 875 12 578 125 1,00 7 546 875 12 578 125
Riktad emission® 1998 12 1721875 14 300 000 1,00 1721875 14 300 000
Fondemission 13:10 1998 18 590 000 32 890 000 1,00 18 590 000 32 890 000
Nyemission med féretradesratt 2000 10 8 222 500 41 112 500 1,00 8 222 500 41112 500
Omvand split 5:1 2004 8 222 500 5,00 - 41112 500
Nyemission 2004 1142 800 9 365 300 5,00 5714 000 46 826 500

1) Emissionen riktades till grundare och ledande befattningshavare.
2) Emissionen riktades till Skanemejeriers dgarkrets och till Probi AB.

3) Emissionen riktades fill andelségarna i Skdnemeierier, personal i Probi AB och Skénemejerier samt vissa andra nérstdende.
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AKTIEAGARNA AKTIEINNEHAV PER AKTIEAGARE
B Andel av  Andel av
Agare Antal aktier aktiekapital % réster % Aktieférdelning Antal aktiedgare Antal aktier  Andel aktier, %
Consepio 1161 201 12,4% 12,7% 1-500 3393 577 360 6,2%
Livsforsakrings AB Skandia 895 077 9,6% 9,8% 501-1 000 555 444 072 4,7%
Nordea Life & Pensions 457 512 4,9% 5,0% 1 001-5 000 410 927 150 9,.9%
Tangling Asset Management AB 421 418 4,5% 4,6% 5001-10 000 46 343 846 3,7%
Géran Molin m bolag 367 362 3,9% 4,1% 10 001-15 000 10 123 923 1,3%
Bengt Jeppsson 300 000 3,2% 3,3% 15 001-20 000 8 145 052 1,5%
Lérerstadens Brandforsikring GE 296 000 3,2% 3,3% 20 001- 41 6 803 897 72,7%
SHB Fiérde AP-fonden 276 300 3,0% 3,0% Totalt 4 463 9 365 300 100,0%
Probi AB 250 000 2,7%
Handelsbanken fonder 194 279 2,1% 2,1%
Ovriga 4746 151 50,5% 52,1%
Totalt 9 365 300 100,0% 100,0%
DATA PER AKTIE
2011 2010 2009 2008 2007
Antal aktier den 31/12, tusental 9 365 9 365 9 365 9 365 9 365
Resultat per aktie, SEK 1,54 1,46 115 0,85 2,62 "
Eget kapital per aktie, SEK 12,74 13,13 12,17 11,03 10,17
Kassafléde per aktie, SEK -1,49 193 1,11 1,49 1,39
Aktiekurs den 31/12 (sista betalkurs, SEK) 52,5 48,70 61,75 37,80 36,80
Kurs/Eget kapital per aktie, ggr 4,1 3,71 5,07 3,43 3,62
P/E-tal, ggr 34,09 33,36 53,70 44,47 14,05
Utdelning, SEK/aktie 0,75 ? 1,00 0,50 -
Borsvarde den 31/12, TSEK 491 678 456 090 578 307 354 008 344 643

1) Resultat per aktie 2007 inkluderar skatteintékt p& 1,93 SEK/aktie avseende aktivering av uppskjuten skattefordran.
2) Styrelsens férslag till arsstimman 26 april 2012.

FORDELNING INSTITUTIONELLA/JURIDISKA
PERSONER - PRIVATA AKTIEAGARE (ANTAL AKTIER)

Fysiska personer

M Juridiska personer

31,8%
68,2%

FORDELNING SVENSKA - UTLANDSKA AGARE (ANTAL AKTIER)

Sverige
Europa

Ovriga vérlden

81,8%
16,2%
2,0%
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Risker

Systematisk och framgangsrik riskhantering ar en férutsattning for alla
verksamheter ndar det gdller méjligheterna att nd uppsatta mal. Detta innebar
att identifiera risker och osékerhetsfaktorer och att férhindra eller minimera
de negativa konsekvenser som dessa kan medféra. Samtidigt maste de
kostnader som ar férknippade med riskhanteringen beaktas.

Probis verksamhet &r exponerad fér olika typer av risker. Bolaget
bedriver ett kontinuerligt arbete fér att identifiera och véardera dessa
risker. Arbetet resulterar i en Riskhanteringspolicy som revideras
minst arligen av bolagets styrelse. Probi har harigenom en klar bild
av vilka riskerna ar och hur dessa kan hanteras for att minimera de
negativa effekterna p& verksamheten och bolagets utveckling.

RISK EXPONERING

Probi har avtal med ett antal partners i olika lénder som marknadsfor Probis produkter och teknologi eller
planerar att géra detta. Skulle nagot eller négra av dessa samarbeten upphéra eller inte leda till lanse-
ringar kommer det att ha negativ inverkan p& Probis intdkter, resultat och finansiella stéllning.

Avtal med strategiskt utvalda
samarbetspartners

Det &kade intresset fér probiotika innebdr att Probi méter kad internationell konkurrens frén ingredi-
Konkurrens ensféretag och leverantdrer av probiotika. Konkurrensen kommer &ven frén andra produkter som ger
motsvarande hdlsoeffekter. P& sikt kan detfta innebdra ett hot mot Probis marknadsstéllning och tillvéixt.

Kraven och regleringarna vad géller anvéndandet av hélsopdstdenden skérps kontinuerligt. Seden den
1 juli 2007 regleras nérings- och hélsopéstéenden av en EG{érordning (nr 1924/2006) géllande i
alla EU-lénder. Detta innebdr att alla ansdékningar om nya hdlsopastdenden ska godkdnnas av EFSA
(European Food Safety Authority). EFSA har hittills intagit en mycket restriktiv héllning nér det géller god-
kénnanden av hdlsopastdenden. Detta géller for alla typer av livsmedelsklassade hélsoprodukter. Fram
Regulatoriska risker till och med 2011 har inga ansdkningar géllande probiotika godkéints, vilket har medfért en betydande
osdkerhet hos saval Probi som andra ledande aktérer p& véarldsmarknaden.

Probis fortsatta expansion férutsdtter produkilanseringar pa ett Skat antal geografiska marknader éven ut-
anfér Europa. Regulatoriska processer p& olika marknader kan medféra risk fér senarelagda lanseringar
och medféra kostnader fér Probi.
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RISK EXPONERING

Probis fortsatta utveckling ér till stor del beroende av fortsatt framgangsrik forskning och férmagan att
skydda framtida intdktsfloden med eft omfattande patentskydd. Darmed &r det viktigt aft beviljade patent
kan vidmakthallas och att nyutvecklade produkter och tillimpningar kan patenteras eller skyddas pa an-
nat satt.

Probi bedriver ett kontinuerligt arbete fér att starka det immaterialrattsliga och kommersiella skyddet av

Patent och immateriella réttigheter sina produkter. Detta arbete omfattar férutom nya patent fér befintliga och nya produkter féljande:

e utveckling av know-how kring teknologi och produkter.

®  regulatoriskt skydd i form av myndighetsgodkénnanden gallande hélsopéstdenden och férsélining
av produkter.

e rattsligt skydd fér Probis varumérken och eft malmedvetet arbete for att ka kédnnedomen om varu-
mdrkena.

*  langsiktiga kommersiella avtal med Probis nyckelkunder.

En betydande del av Probis framtida tillvaxt baseras pa leverans av féardig produkt i form av pulver, kaps-
Varuférsérining lar och tabletter. Probi ér darmed beroende av att ett relativt begrénsat antal leverantérer kan leva upp till
Sverenskomna krav gdllande bland annat kvalitet, volymer och leveranstid.

Probi kan bli féremal fér produktansvarskrav om bolagets produkter pastds ha orsakat person- eller egen-
domsskada. Probis férsékringsprogram innehéller Produktansvarsskydd. Verksamheten kan dock ge upp-
hov till skadestéindsansprék som inte téicks av férsékringarna. Skulle detta ske kommer det att ha negativ
inverkan pd Probis resultat och finansiella stéllning.

Produktansvar

Probis forskning baseras fill viss del pd samarbeten med externa svenska och internationella forskare. Det
Strategiska forskningssamarbeten finns dock inga garantier fér att dessa samarbeten resulterar i nya lanseringsbara produkter eller att Probi
far ensamrdtt till eventuella resultat.

Probi ér beroende av et antal nyckelpersoner och specialister och de kompetenser som dessa besitter.
Nyckelpersoner och medarbetare Bolagets framtida utveckling ér starkt beroende av att kunna behdlla medarbetare samt att rekrytera och
infroducera nya medarbetare med efterfragad kompetens.

Probis strategi innebér aft bolaget fortsatt kommer att satsa betydande resurser pé forskning och utveck-
ling. Dessa insatser téicks idag av kommersiella intékter och Probi har en god finansiell stéllning. Om det
uppkommer méjligheter till snabbare fillvéixt, exempelvis genom strategiska férvéry, kan Probi behéva
anskaffa ytterligare kapital genom emission eller uppléning.

Framtida kapitalbehov

Probi &r i sin verksamhet exponerad fér olika finansiella risker. Dessa risker och hur de hanteras beskrivs
i Not 3 Finansiella riskfaktorer.

Finansiella risker
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MARKNADEN

Fran nischprodukt
till masskonsumtion

Probiotika @r inget nytt fenomen utan har varit en del av manniskans diet

under flera tusen ar. Manga probiotiska bakterier tillhér familjerna lakto-

baciller eller bifidobakterier och finns naturligt i livsmedel som inlagda

gurkor, oliver, surkal, salami och mejeriprodukter som yoghurt och fil.

Sokandet efter alternativa 16sningar till medicinska problem har 6kat
intresset for probiotika. Att rétt kost kan péaverka hélsan &r vederta-
get och probiotika balanserar tarmfloran, vilket ger ett effektivare
matsmaltningssystem och ett battre immunfarsvar.

STARK STALLNING FOR MEJERIPRODUKTER

OCH FRUKTDRYCKER

Fran aft i stor utstréickning varit en nischprodukt har probiotika pé&
senare ar etablerat sig som ett av de starkaste tillvéxtomrédena pé
den globala halsomarknaden.

Idag finns probiotiska produkter for férbéttrad hélsa som functional
food och kosttillskott i olika former och produkter. Av tradition finns
ett stort antal mejeriprodukter med probiotika. Den stora utmaningen
i branschen har varit att f& de probiotiska bakterierna att éverleva i
alla typer av livsmedel. Probis bidrag till denna utveckling har skett
inom framfér allt fruktdrycker och juicer genom bland annat ProViva.
En stor fordel med probiotiska livsmedel som inte ar mjslkbaserade
&r att manniskor med laktosintolerans kan konsumera tillréckliga
méngder med probiotika.

Mejeriprodukter, fruktdrycker och juicer bedéms ha fortsatt stérst ut-
vecklingspotential inom omrédet.

FORTSATT STARK TILLVAXT

Marknaden fér probiotiska produkter &r relativt heterogen. Konsum-
tion och mognadsgrad varierar stort mellan olika marknader. Den
totala konsumtionen av probiotiska livsmedel och kosttillskott per
capita ar storst i Japan som eft resultat av léng tradition och ett
fungerande regelverk for halsoprodukter. Den érliga per capita-kon-
sumtionen i Japan uppskattas till 40 USD fér 2010. Darefter foljer
Spanien, Sydkorea och ltalien. Italien &r den enskilt stérsta markna-
den for probiotiska kosttillskott med en konsumtion om 8 USD per
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capita 2010. Tatt darefter falier Japan, Belgien, Taiwan och USA.
Den nordamerikanska marknaden bedéms fortfarande som relativt
outvecklad.

Den globala marknaden fér probiotikabaserad functional food upp-
gick under 2011 till drygt 25 miljarder USD i konsumentledet med
en arlig tillvéxt p&d 9-11 procent. Enskilda produktkategorier som
yoghurt (exklusive drickyoughurt) férvéantas vixa med cirka 15-20
procent.

Den globala marknaden fér probiotiska kosttillskott omsatte cirka
2,4 miljarder USD i konsumentledet och férvantas véxa med 8-10
procent arligen.

For ingrediensleverantérer ar efterfrégan pa probiotika stor. Kom-
mande fem-arsperiod férvantas marknaden véxa med drygt 35 pro-
cent. Marknaden drivs idag frdmst av Asien, men konsumtionen i
USA berdknas 6ka efterfragan med drygt 60 procent under samma
tidsperiod.

GLOBAL POSITIONERING

Ur ett positioneringsperspektiv marknadsfér och sdljer olika produ-
center ofta probiotika som allmént hélsofrémjande. Det finns dock
stora internationella skillnader. De klart stérsta omréddena ar mag-
hélsa och immunpéverkan. | Japan konsumeras probiotika fér att
stérka hélsan och skénhet. | Spanien finns exempel pa probiotika
som marknadsfdrs for skelettet, i Brasilien ér maghalsa i fokus med-
an probiotika som framjar minnet &terfinns p& andra marknader.

Studier visar att framtida produktlanseringar frémst kommer att
fokusera pé& att positionera probiotika som frémjande fér maghélsa.
Detta géller framfér allt mejeriprodukter och frukidrycker.
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FAO/WHO definierar probiotika som “levande mikro-
organismer som ger positiva hdlsoeffekter nar de intas i

tillracklig mangd”.

Visste du att...

ltalien har den hdgsta per capita-konsumtionen av

probiotiska kosttillskotte

framtidsstudier visar aft storst tillvéxt férvéntas i pro-

biotiska frukidrycker och juicere

probiotisk mjslk finns omnémnt i Bibeln (Férsta Mo-

seboken 18:8)2

den ryske naturvetaren och nobelpristagaren Elie
Metchnikoff (1845-1916) anses vara den moderna

probiotikans fader/upptackare?

varje manniska har ungefdr 100 000 miljarder pro-

biotikabakterier i mag-tarmkanalen?

det vanligaste traditionellt syrade livsmedlet i Europa

i dag &r oliver?

Kélla: Euromonitor

PETER OSTLING

Analytiker Life Sciences, Redeye

HUR SER PROBIOTIKAMARKNADEN UT?

Globalt sett finns det inte lika vederhaftig statistik fér pro-
biotika som fér andra produktsegment inom |Gkemedels-
omrédet. Det finns valdigt stora internationella skillnader i
konsumtionen bade inom functional food och kostillskott.
Inom functional food ligger lander med tradition av mjslk-
syraprodukter langt fram, som de nordiska lénderna och
Japan, medan i USA och andra delar av varlden ér kon-
sumtionen av vitaminer, mineraler och andra kosttillskott
mer utbredd. Generellt seft finns det storst fillvaxt inom
kosttillskott och framfér allt indikationsspecifika produkter
med klinisk dokumentation i premiumsegmentet. Min upp-
skattning &r att marknaden véxer med 10-15 procent.

VILKA AR AKTORERNA?

Traditionellt sett har functional food dominerats av mejeri-
jattar som Danone, Yakult och Valio. P& sikt kommer vi
att se andra livsmedelsbolag med probiotikaerbjudanden.
Nar det géller kosttillskott &r bilden mer splitirad, men jag
skulle inte bli férvanad om ldkemedelsbolagen komplette-
rar med probiotika i vélkénda varumdrken och etablerade
kanaler. Jag tror att det finns mindre konkurrens dér och
det kan vara en I6nsam affér fér manga, aterigen framfor
allt inom premiumsegmentet.

HUR SER TRENDERNA UT?

Att ta hand om sig sjalv och &ta rétt ér en global trend. Det

gdller bade livsmedel och egenvardsprodukter. De bolag

som har klinisk dokumentation fér specifika indikationer
far en kommersiell fordel eftersom det Gr ett mervéarde som
de kan ta betalt for.

HUR SER FRAMTIDEN FOR MARKNADEN UT?
Osdkerheten kring EFSA har lagt locket p& marknaden.
EFSA &r relativt nytt och nér uppdraget fértydligats kom-
mer alla att veta vad som gaéller. Jag tror att det finns akta-
rer som avvaktar tills regelverket blir tydligt. Samtidigt vax-
er marknaden och antalet produkter oberoende av EFSA.
Klart &r att probiotika ar har for att stanna och marknaden
kommer att fortsatta véxa.
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Affarsomrade:
Functional Food

EXEMPEL PA KUNDER:

®  Danone (ProViva AB), Sverige och Finland
e Skanemejerier, Sverige

¢  NextFoods, USA

VIKTIGA HANDELSER:

e  Fortsatt stark tillvaxt fér ProViva

®  Forskningsavtal med ledande globalt livsmedelsféretag
*  NextFoods erbjuder bredare produktsortiment

NETTOOMSATTNING RORELSERESULTAT INTAKTERNAS FORDELNING
MELLAN AFFARSOMRADENA
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Framfér allt ér det ProVivas starka férsélining som &r utmdrkande
under é&ret. Sedan Danone blev maijoritetséigare i ProViva AB férra
aret har bolaget visat att ProViva har en nyckelposition i bolagets
sortiment. Under dret har volymen 6kat med 8 procent, vilket innebar
en genomsnittlig konsumtion av dryga 3 liter per person i Sverige.
Det &r speciellt anmarkningsvart d& dagligvaruhandeln som helhet
haft en mycket svag utveckling under 2011. Danone har utvecklat
ProVivas varumarkesplattform, tagit fram en ny mediestrategi och
gjort en stor investering fér att penetrera nya lokala marknader. Fo-
kus har legat pé att 8ka férsdliningen i Stockholmsregionen och en
relansering i Finland.

Under aret har Probi ocksa tecknat avtal gallande klinisk utveck-
ling av ProbiDefendum med ett ledande globalt livsmedelsforetag.
Tanken &r att stérka den kliniska dokumentationen infér en EFSA-
ansdkan. En gemensam klinisk studie inleds i Europa under férsta
kvartalet 2012. Genom avtalet garanteras Probis samarbetspartner
exklusiva globala réttigheter inom immunhdlsa i ett begrdnsat antal
produktomréden dar Probi i dagsléget inte har ndgra produkter.

Sedan 2008 har Probi avtal med NextFoods som sdljer et ProViva-
liknande sortiment p& den amerikanska marknaden under varumér-
ket GoodBelly. GoodBelly-sortimentet innehaller Probis bakterie
Lp299v och distribueras frémst i hélsoinriktade livsmedelskedjor som
exempelvis Whole Foods. NextFoods har kontinuerligt utvecklat sitt
produktsortiment av probiotiska frukidrycker. Sortimentet innehdller
nu egenutvecklade produkter som shots med en hdgre koncentration
av bakterier, produkter fér barn och en speciell lagkalorijuice.

FORSALNINGEN

Under 2011 uppgick neftoomsdttningen inom Functional Food fill
49,4 MSEK (55,0). Exklusive den ersattning pa 10,0 MSEK som
Probi erhsll 2010 frén Sk&nemejerier i samband med att Danoneav-
talet tradde i kraft Skade nettoomséattningen med 4,4 MSEK eller 10
procent. ProVivas utveckling har varit fortsatt positiv under &ret, och
Probis royaltyintakter dkade med 5 procent till 44,3 MSEK (42,1).
Stérsta delen av 6kningen inom Functional Food beror dock pé& att
NextFoods under &ret gjorde en royaltybetalning pé& 2,9 MSEK fér
att behdlla licensrattigheterna fér [p299v p& den nordamerikanska
marknaden. NextFoods férsélining utvecklas positivt, om &n i en
l&ngsammare takt én vad som férvéantades vid lanseringen 2008.
Deras intdkter i lokal valuta ékade med 15 procent under 2011.
Probis royaltyintdkter fran Skanemejerier géllande den probiotiska
juicen Friscus lég p& samma nivé som 2010.

VERKSAMHETEN OCH ORGANISATIONEN

Functional Food dr ett av tvé affdrsomréden inom Probi.

Inom Functional Food arbetar Probi med licensmodellen. Det innebar
att Probi licensierar sina produktplatiformar fill olika partners. Dessa
produktplatiformar inkluderar Probis unika bakteriestammar, teknolo-
gier och applikationer fér olika typer av livsmedelsprodukter.

Probi har idag samarbeten med ledande livsmedelsféretag som fran-
ska Danone genom ProViva AB i Sverige och Finland, Skanemejerier
i Sverige och NextFoods i USA. Sedan 2011 har Probi ocks& eft
utvecklingsavtal med ytterligare ett ledande globalt livsmedelsféretag
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som, inom vissa kategorier, har exklusiva férhandlingsréttigheter for
nya livsmedelsprodukter baserade pa ProbiDefendum. Dessa nya
produktkategorier konkurrerar inte med Probis befintliga erbjudan-
den.

MARKNADER OCH KONKURRENTER

P& den svenska marknaden, som fortsatt &r Probis viktigaste marknad
for Functional Food, finns flera stdrre aktérer inom probiotika som
ocksa har egen forskning och produktion. Danska Danisco och Chr.
Hansen &r ingrediensleverantérer och precis som Probi tillverkar och
licensierar de probiotika till stdrre livsmedelsféretag. Den svenska
probiotikamarknaden har fortsatt stor potential i en internationell
jamfdrelse. Probiotiska livsmedel &r en kategori som véxer beroende
pd att allt fler konsumenter efterfrégar vélsmakande produkter med
positiva halsoegenskaper. Bland de stdrre europeiska marknaderna
for probiotiska livsmedel aterfinns Spanien, Frankrike och Tyskland.

| ett globalt perspektiv finns stora mogna marknader som Japan
och Sydkorea. Har finns en tradition att &ta syrade produkter som
framgéngsrika bolag som Yakult har utvecklat och byggt produkter
kring. Den nordamerikanska marknaden fér probiotiska livsmedel
ar relativt ny och omogen men intresset har 6kat sedan Danone
lanserade Activia for ett antal &r sedan. Den globala marknaden fér
probiotiska livsmedel berdknas fortsétta att véxa.

PRODUKTER

Probiotika har en stark stallning inom mejeriprodukter. Med intro-
duktionen av ProViva och senare Friscus visade Probi att probiotika
dven lampar sig vél for fruktdrycker och juicer. Med nya behov och
dnskemdl fran kunderna utvecklas kontinuerligt nya produkityper, an-
passade for olika geografiska marknader. Probis robusta bakterier
ar en forutsatiing for kreativ produkt- och applikationsutveckling.

EXEMPEL PA LIVSMEDELSPRODUKTER BASERADE
PA PROBIS BAKTERIER

VARUMARKE PARTNER/ MARKNADER
DISTRIBUTOR

- Skanemeierier

Norden

Nordamerika

Sverige
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JOHAN WAHLQVIST

Marknads- och férséljningsansvarig
Functional Food

HUR SKULLE DU BESKRIVA 20112

Det har varit eft fantastiskt roligt ar dér Probi haft stor fram-
gdng och visat eft starkt resultat. Vér forskning och veten-
skap réner stort internationellt intresse, vilket ocksa borgar
for en fortsatt god utveckling.

VILKA AR DE STORSTA RISKERNA OCH
MOJLGHETERNA FOR FUNCTIONAL FOOD?

Det finns flera bolag med probiotiska erbjudanden som
inte har vér vetenskapliga héjd. Ett EFSA-godkdnnande
skulle tydligare sarskilja Probis erbjudande fr&n andras
och skapa en platiform fér vidareutveckling. Men obero-
ende av EFSA ser vi att det finns en underliggande fillvaxt i
marknaden och eft stort intresse for véra bakterier.

VILKET FOKUS FINNS FOR 20122

Vi kommer att fortsdtta samarbetet med vara befintliga

partners, framfér allt Danone, for att 8ka férsaliningen och
bredda distributionen ftill nya marknader. Nya produkter
och applikationer &r en viktig del av defta arbete. Vi har
under senare tid pabérjat samarbete med ytterligare ett
globalt livsmedelsféretag, och fortsdtter under 2012 arbe-
tet med att rekrytera nya partners inom Functional Food.




KUNDCASE: DANONE

Forsta aret med Danone

“Nastan en miljon svenskar dricker
ProViva sa gott som dagligen”

4 snabba till Peter Odemark,
General Manager for Danone
Scandinavia och ProViva AB

DANONE KOPTE 51 PROCENT AV
PROVIVA 2010 — VAD HAR HANT
SEDAN DESS?

Vi har arbetat med att utveckla den
kommersiella verksamheten, att forsta

ProViva som varumdarke, att ka kén-
nedomen kring ProVivas positiva hélsoeffekter och 6ka férsaliningen.
Vi har bland annat uppdaterat sortimentet och lanserat nya produk-
ter, som en apelsinjuice med fruktkdtt enligt et helt nytt recept. Vi har
ocksa relanserat ProViva i Finland.

Dessutom har vi arbetat fram en helt ny organisation fér den svens-
ka verksamheten. Framférallt fér att integrera vér verksamhet med
Danone internationellt och férstarka organisationen fér produktut-
veckling och 8kad férsdljning.

HUR HAR FORSALININGEN GATT UNDER 20112

Forsaliningen har gatt bra, vi 6kar férsdljiningsvolymen med 8 pro-
cent i Sverige under 2011. Det &r rétt hépnadsvackande att en livs-
medelsprodukt som funnits pd marknaden sedan 1994 fortsétter att
utvecklas pé detta satt. Néastan en miljon svenskar dricker ProViva
s& gott som dagligen.

En del av framgéngen &r ProVivas sortimentstrategi dér vi kontinu-
erligt férnyar oss och erbjuder nya produkter och smakupplevelser.

HUR FUNGERAR SAMARBETET MED PROBI2

Probi &r en strategisk partner inom produktutveckling. Vi arbetar
tillsammans fér att utveckla ProViva i nya koncept och produkter i
framtiden.

HUR SER NI PA PROBIOTIKAMARKNADEN OCH FRAMTIDEN2

Vi ser en fortsatt stor global fillvéixt inom probiotika. Danone inves-

terar mycket pengar i forskning under de nérmaste aren. Dessutom
finns vi med i en méngd olika samarbeten och nétverk fér att stérka
och utveckla probiotika, tillsammans med Probi och andra erkénda
aktorer inom branschen. Fér 2012 ser vi en fortsatt tillvéxt.

KORT OM DANONE

Danone grundades 1919 av Isaac Carasso som fillverkade
yoghurt i Barcelona. Med missionen att frémja hélsan via
maten fér s& ménga ménniskor som méjligt har Danone
under nérmare 100 &r utvecklats till ett av varldens mest
framgdngsrika mejeriféretag. Bland Danones varumérken
finns mejeriprodukter som Activia, Actimel och Danino. Till-
sammans utgdr mejeriprodukterna 57 procent av de fotala
intkterna. Danone tillverkar och séljer ocksé dricksvatten,

barnmat och medicinska néringsprodukter under kanda

varumdrken som Evian och Volvic samt ProViva.

Danone har funnits i Skandinavien sedan 1993 och har
huvudkontor i Stockholm. Totalt har bolaget 185 anstéllda,
varav 160 i produktionsanldggningen i Tomelilla. Sedan
oktober 2010 &ger Danone 51 procent av ProViva AB
medan Skdnemejerier dger 49 procent.
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Affarsomrade:
Consumer Healthcare

EXEMPEL PA KUNDER:

Pharmavite, USA

Institut Rosell, Frankrike/Kanada
Bringwell, Norden

Camox Pharmaceuticals, Sydafrika
Proton System, Serbien

Sanum Polska, Polen

Metagenics, USA

Health World, Australien

Ta’am Teva Altman, Israel

Jarrow Formulas, USA

VIKTIGA HANDELSER:

Genombrott i USA genom avtal med Pharmavite
ProbiMage och ProbiFrisk lanseras i Finland
ProbiMage och ProbiFrisk lanseras pa Boots i Norge

Norsk Medisinaldepot beslutar om lansering 2012 av ProbiMage och ProbiFrisk

Distributionsavtal med Taam Teva Altman, Israel for kosttillskott baserat pa Lp299v
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Avtalet med Pharmavite i USA var eft genombrott fér Probi under
2011. Samarbetet innebdr att ProbiDigestis kommer aft exponeras
som ingrediensvarumdrke med eft av den amerikanska marknadens
mest kanda varumdrken, Nature Made. Probis produkter kommer
finnas till férsélining hos de stérsta aktdrerna inom apoteks- och dag-
ligvaruhandeln. Avtalet galler exklusivt fér produktkategorin VMS
(vitaminer, mineraler och kosttillskott). Samarbetet kan dessutom
dppna upp for nya kanaler och marknader dé& Pharmavite har en
internationell organisation och distribution.

De nordiska marknaderna gér fortsatt mycket bra. Under 2011 lan-
serades ProbiMage och ProbiFrisk fillsammans med Bringwell i Fin-
land och Norge. Lanseringen i Norge gjordes under hésten 2011
dé Europas storsta apoteksaktor Boots med 150 apotek i Norge
bérjade sdlja produkterna. Vidare beslét Norsk Medisinaldepot
(NMD) i november 2011 att ta in ProbiMage och ProbiFrisk i sitt
sortiment. NMD &r en av Norges ledande leverantérer av lakemedel
och hdlsorelaterade produkter med kedjorna Vitusapotek och Ditt
Apotek. Lanseringen &r planerad till férsta kvartalet 2012. Darmed
kommer ProbiFrisk och ProbiMage att distribueras p& mer an hélften
av Norges apotek.

FORSAUNINGEN

Under 2011 uppgick neftoomséttningen inom Consumer Healthcare
till 45,0 MSEK (25,4). Okningen p& 19,6 MSEK motsvarar en tillvéixt
p& 77 procent. Det @r framfér allt lanseringen av de egna varumér-
kena ProbiMage och ProbiFrisk pa de nordiska marknaderna tillsam-
mans med Bringwell som ligger bakom tillvéixten. Probis intdkter fran
detta samarbete under 2011 uppgick till 20,9 MSEK (7,8). Vidare
har volymerna till flertalet av Probis samarbetspartners i bland annat
Polen, Australien och Sydafrika utvecklats positivt under 2011.

VERKSAMHETEN OCH ORGANISATIONEN

Consumer Healthcare ar ett av Probis tva affdrsomréden.

Inom Consumer Healtcare arbetar Probi med tva affdrsmodeller,
Produktmodellen och Konsumentmodellen. Produkimodellen innebér
att Probi séljer fardiga produkter i bulk eller konsumentférpackning
till en partner eller distributér. Denne marknadsfér sortimentet under
sitt produktvarumérke och Probis ingrediensvarumérke finns med pé
fsrpackningen. | Konsumentmodellen gérs direkiférsdljning fill han-
delsledet i samarbete med ledande marknadsférare eller distributs-
rer pd utvalda marknader. | denna modell bidrar Probi till marknads-
investeringar i vissa fall, och Probis varumérke exponeras tydligt pé
forpackning och i all kommunikation.

Probi har avtal p& drygt 40 marknader och ser et stort internatio-
nellt intresse for probiotiska premiumprodukter. Bland Probis sam-
arbetspartners &terfinns [dkemedelsbolag som tyska Merck, indiska
Ranbaxy, schweiziska Ferring och ledande egenvardsbolag som
Pharmavite. En viktig del i Probis strategi ar att hitta starka samar-
betspartners med valkanda varumérken pd fillvéxtmarknader i Eu-
ropa, Nordamerika och Asien.

Bolaget arbetar dessutom aktivt med att bredda sitt erbjudande pé
befintliga marknader genom kompletterande kanaler. | USA har
Probi avtal med Pharmavite fér distribution i dagligvaruhandeln
samt apotek och drugstores, med Jarrow Formulas fér distribution
i halsokostbutiker samt med Metagenics fér férsdlining hos lékare,
naprapater med flera.

MARKNADER OCH KONKURRENTER

Sverige ér fortsatt den stérsta marknaden for Probi, och star fér drygt
hélften av afférsomrddets férsdlining. Genom lanseringarna i Fin-
land och Norge kommer den nordiska penetrationen att ka. Vid
sidan av hemmamarknaden &r Australien och Frankrike de stérsta
marknaderna fér bolaget. Det nya avtalet med Pharmavite véantas
leda fill en forsdliningsdkning pé den nordamerikanska marknaden.

Italien &r den marknad i Europa dér konsumtionen av probiotiska
kosttillskott ar hégst per capita. Dessutom &r probiotika en hégkost-
nadsprodukt som betingar ett dubbelt s hogt pris per dos i ltalien
som i Sverige. Det finns dessutom stora skillnader i férskrivning av
produkterna vilket &r helt avgérande fér val av partner och distribu-
tionskanal i respektive land. | ltalien rekommenderas probiotika ofta
av lékare. | dagslaget sdljs Probis probiotika till dvervagande del i
apotekskanalen p& den europeiska marknaden, medan andra kanc-
ler som halsofackhandeln svarar fér en mindre del.

Konkurrenssituationen &r valdigt fragmenterad. Probi konkurrerar
bland annat med infernationella Idkemedelsféretag som har pro-
biotiska produkter i sina portfélier som Sanofi-Aventis, Merck KgaA
och Novartis. Samtidigt finns det lokalt starka aktérer som BioGaia i
Sverige, Ferrosan, Baltex, men ocksé producenter som Danisco och
Chr. Hansen i Norden.

PRODUKTER

Styrkan i Probis erbjudande &r den kliniska dokumentationen. Probis
Lp299v &r en av f& stammar i varlden med solid klinisk dokumenta-
tion inom omré&det IBS, Irritable Bowel Syndrome. Probis probiotika
sdljs framfor allt som kapsel, tuggtablett eller dospase.
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EXEMPEL PA CONSUMER HEALTHCARE PRODUKTER
BASERADE PA PROBIS BAKTERIER

VARUMARKE

1) Varumérken &gda av Probi

PARTNER/
DISTRIBUTOR

Pharmative

Bringwell

Jarrow Formulas Inc.2

Ferring Inc.2

Merck S. A2

Sanum Polska

Heath World

Laboratorios Salvat?

Proton Systems

Biostime

Aristo
Pharmaceuticals 2

2) Omfattas av Probis samarbetsavtal med Institut Rosell
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MARKNADER

USA (dagligvaru-

handel, apotek,
drugstores)

Sverige, Norge,
Finland

USA (halsokost-
butiker)

Kanada

Chile, Belgien,
Frankrike

Polen

Australien,
Nya Zeeland

Spanien

Serbien, Balkan

Kina

Indien

LINDA NECKMAR

Marknads- och forsdéljningsansvarig
Consumer Healthcare

HUR SKULLE DU BESKRIVA 20112

Hela Probis satsning pé att utveckla afférsomradet Consu-
mer Healthcare har varit mycket positiv och vi ser snabbt
resultat i forsdljningen. Dessutom finns det en stor potential
i bland annat avtalet med Pharmavite i USA och pagé-
ende satsningar i Asien.

VILKA AR DE STORSTA RISKERNA OCH
MOJLIGHETERNA FOR AFFARSOMRADET?

Vi har fortfarande mycket ogjort. Idag har vi en hég andel
av var forsdlining i Sverige, och vi har ett bra erbjudande
och koncept. Nu vill vi 6ka den internationella expansio-
nen ytterligare. Vi hoppas naturligivis aft f& godkénda
halsopdstédenden inom EU, dé detta skulle ge oss en annu
starkare stdllning pa den europeiska marknaden.

VILKET FOKUS FINNS FOR 20122

Baserat pa den nordiska framgdngen med egna varu-
marken ser vi eft okat internationellt intresse for Konsu-
mentmodellen. Ambitionen &r att lansera denna typ av
afférslésningar  pd ytterligare europeiska marknader
under det kommande é&ret samt sluta fler avtal i USA.

Vi har ocksa férhoppning om att sluta avtal i Asien och

att lansera véra produkter pd nédgon marknad i den-
na fillvéxtregion. Dessutom ska vi fortsdtta att driva pa
arbetet och utvecklingen i Norden. Intresset &r fortsatt stort
och vi har under aret breddat sortimentet med exempelvis
familjeférpackningar.
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CEO for Camox Pharmeceuticals

CAMOX SLOT AVTAL MED PRORBI
2010 - VAD HAR HANT SEDAN
DESS?

Vi har samarbetat sedan varen 2010
dé& vi slot ett avtal om att lansera Pro-

bis immunprodukt i Sydafrika. Redan
efter ett par manader kdndes samarbetet mycket bra och vi utékade
var produktportfélj med Probis magprodukt, baserad pé Lp299v. Pro-
bis produkter passar vér filosofi att marknadsféra hégkvalitativa och
innovativa produkter med stark klinisk dokumentation.

For oss ar det viktigt med vetenskapligt dokumenterade produkter. Vi
arbetar ndstan uteslutande mot professionella mélgrupper som lakare
och farmaceuter, vilket stéller hdga krav pé& halsopdstéenden.

HUR HAR FORSALININGEN GATT UNDER 20112

Vi har en affagrsmodell dar vi under de tre forsta aren fokuserar pé
att 8ka kdnnedomen och kunskapen om véra produkter hos l&kare
och farmaceuter. Idag &r var immunprodukt den av barnldkare mest
forskrivna av alla immunprodukter i Sydafrika. Det visar pd trovar-
digheten och uthélligheten i var afférsmodell. Vi réknar med att f5r-
s@liningen kommer att &ka rejalt ndr vi riktar insatserna direkt mot
konsumenterna under de ndrmaste aren.

HUR FUNGERAR SAMARBETET MED PROBI2

Samarbetet fungerar utmarkt. Vi hade varit pé jokt efter en probioti-
kapartner ett tag. Anledningen till att vi valde Probi var att bolaget
skilde sig fran andra probiotikabolag genom sin starka kliniska do-
kumentation. Vi delar samma filosofi - aft erbjuda kliniskt dokumente-

rade produkter. Samarbetet har ocksé utvecklats val och vi diskuterar
for narvarande méjligheten att genomféra kliniska studier pé& Probis
probiotika i Sydafrika.

HUR SER NI PA PROBIOTIKAMARKNADEN OCH FRAMTIDEN |
SYDAFRIKA?

Vi ser ett fortsatt stort intresse, d& det finns en stark tradition av probi-
ofiska kosttillskott i Sydafrika. Marknaden kénnetecknas av stor kon-
kurrens och ett ofroligt stort utbud av generiska probiotikaprodukter.
Vér mission &r aft utbilda bade professionella malgrupper och kon-
sumenter att det &r stor skillnad pé& olika probiotika. Vi arbetar ocksé
med att &ndra det regulatoriska landskapet. Idag finns inga krav pé
kliniska studier for att géra hélsopdstaenden pa probiotika. Det vill vi
dndra pé. Vér utgéngspunkt &r att endast probiotika som &r kliniskt
dokumenterad kan f& godkénda hélsopastéenden. Det handlar om
vad som &r bra fér hélsan ur ett etiskt och moraliskt perspektiv.

Vi férvéntar oss aft intresset fran konsumenterna kommer att &ka yt-
terligare och generera mer férséljning under de ndrmaste aren.

KORT OM CAMOX PHARMACEUTICALS

Camox Pharmaceuticals &r eft av de snabbast véxande
|ékemedelsforetagen i Sydafrika. Camox Pharmaceuticals
sdljkar fokuserar pa allménlékare, apotek, kliniker och sjuk-
hus. Bolaget @r en del av Amalgamated Healthcare Group,
som &r en betydande leverantér av farmaceutiska produk-
ter och ticnster i Sydafrika. Koncernen levererar till drygt 5
500 férskrivande lékare, 15 00 apotek, mer én 100 sjuk-
hus och 1 000 kliniker i landet samtidigt som koncernen

ocksa nar konsumenter genom sitt natverk pa 60 apotek.

PROBI AB ARSREDOVISNING 2011

29



Forskning och Utveckling

PROBIS FORSKNING

Probis bas @r forskningen. Bolagets framgéngar bygger pd 25 érs
forskning inom probiotika. Probis tidiga och banbrytande arbete i
slutet av attiotalet fokuserade pé att identifiera bakteriestammar som
var bade robusta och effektiva. Det lade grunden till Probis kom-
mersiella platform som sedan kompletterats med mer &n 40 kliniska
studier.

Probi bedriver forskning frémst inom omrddena maghdlsa och
immunférsvar. Den kliniska forskningen inbegriper savél nya indi-
kationer f3r befintliga bakteriestammar som férdjupad forskning pé
befintliga bakterier och produkter. Probi bedriver ocks& grundforsk-
ning fillsammans med bland andra Lunds universitet fér screening
efter nya bakteriestammar.

PROBIS UTVECKLING

Nar Probi har identifierat en bakterie eller bakteriekombination och
helt eller delvis dokumenterat den kliniskt fér en ny indikation, pabér-
jas utvecklingsarbetet med produkiformatet som exempelvis kan vara
tabletter, kapslar eller dryck.

Utvecklingsarbetet kan ocksé vara utveckling av nya produkiformat
baserat pd Probis befintliga kliniska plattformar ProbiDigestis och
ProbiDefendum. Detta arbete bedrivs ménga génger i ndra samar-
bete med Probis kunder, och kan omfatta allt fran utveckling av nya
forpackningssystem till olika kombinationsprodukter med vitaminer
eller mineraler.

FORSKNINGSSTRATEGI

Probi fokuserar p& forskning inom probiotikaomradet. Forsknings-
strategin bygger p& att féretaget ska ha en forskningsportfélj med
saval kort- som langsiktiga projekt med en blandad riskniva. Kort-
siktiga projekt innebdr ett till tre &r fram till marknadsintroduktion,
medan det kan ta upp fill sex ar innan ett langsiktigt projekt nar
marknaden. Till skillnad frén ldkemedelsféretag har probiotikafére-
tag inte samma sdkerhetsproblematik. Probi arbetar med bakteriear-
ter som ar kanda ur eft sGkerhetsperspektiv och dérmed inte kraver
lika omfattande sakerhetsstudier.

30 PROBI AB ARSREDOVISNING 2011

KLINISKA STUDIER

IBS-studie (Irritable Bowel Syndrome)

En stérre studie inom maghalsa med 200 personer startade hsten
2011 enligt plan. Studien har planerats i néra samarbete med livs-
medelsféretaget Danone. Studien kompletterar tidigare framtagen
klinisk dokumentation och dess frdmsta mélsétning &r att méta de av
EFSA (European Food Safety Authority) kommunicerade kriterierna
for att f& ett godként hélsopdastdende inom EU. Studien ér CRO-ledd
(Contract Research Organization) vilket sékerstéller kvalitet i allt frén
SOP (Standard Operating Procedures) till GCP (Good Clinical Prac-
tices). Resultatet av studien forvéntas vid halvérsskiftet 2012.

Studie inom immunhadélsa

Probi genomfdr under 2012 &ven en klinisk studie for sin produkt-
plattform fér immunhélsa fér att motsvara EFSA:s kriterier fér god-
kénda hélsopastdenden. Studien, som sker i samarbete med ett glo-
balt livsmedelsféretag, p&bérjas i bérjan av 2012 och omfattar 350
personer. Studien kommer att fokusera pa reduktion av symptom i
samband med 6vre luftvégsinfektioner. Studien ér CRO-ledd och for-
vantas bli klar vid halv&rsskiftet 2012.

Studie kring metabola syndromet

Den kliniska studie som genomférdes under 2011 inom metabola
syndromet har avslutats. Resultaten naddde inte upp till férvéntning-
arna fér huvudpopulationen. Déremot noterades intressanta och
signifikanta resultat i ett antal sub-populationer. Studien kommer att
utvérderas i detalj for att se om det finns underlag for vidare forsk-
ning. Probi kommer dock inte under 2012 att gé& vidare med en
storre studie inom omradet.

Ovriga studier

Probi deltar ocksd i andra kliniska studier, exempelvis en studie kring
glutenintolerans som omfattar cirka 100 personer i Sverige. Studien
har startat p& initiativ av Skanes universitetssjukhus som en del av en
stor diabetesstudie p& barn i Sverige, Finland, Tyskland och USA.



EFSA

EFSA - European Food Safety Authority — &r den europeiska myn-
digheten for livsmedelssékerhet. EFSA bildades 2002 och en av
myndighetens uppgifter &r att bedéma ansdkningar frén féretag om
att fa géra halsopdstdenden for olika livsmedelsingredienser eller
livsmedel, baserade pa kliniska studier eller annan vetenskaplig do-
kumentation. EFSA:s rekommendation fér dessa ansckningar ligger
sedan till grund fér EU-kommissionens beslut.

Efter att Probi har genomfért sina stora kliniska studier inom maghél-
sa och immunférsvar under 2012 kommer ansdkningar att l&mnas
in till EFSA enligt artikel 13:5. Probi har sedan tidigare bra doku-
mentation for sina produkter inom maghélsa och immunférsvar, och
kompletterar nu dessa for aft leva upp till EFSA:s nya preciserade
krav. Dessa innebdr att den som ansdker ska kunna visa pé positiva
effekter av probiotika p& funktioner i kroppen enligt godkénda och
validerade metoder.

Ansékningar under artikel 13.5 bygger pé& nyligen framtagen doku-
mentation och kan innehdlla konfidentiell information. Ett godként
halsopastéende som bygger p& en ansékan med konfidentiell infor-
mation under artikel 13.5 &r under en femdrsperiod exklusivt fér den
som stér bakom ansokan.

PATENT

Probi har ett starkt patentskydd som omfattar patent
bade for de enskilda probiotiska stammarna saval som
for olika anvéndningsomré&den i livsmedel och kosttill-
skott. Det innebdr att bolaget kan licensiera ut rattighe-

terna att anvénda stammarna till andra féretag.

Probis nuvarande patentportfélj omfattar 18 patent-
familier (203 drenden), och 128 patent varav 51 &r
patent som skyddar anvéndningen av de enskilda pro-
biotiska stammarna.
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LACTOBACILLUS PLANTARUM 299V

Lactobacillus plantarum 299v (Lp299v™) &r Probis mest
dokumenterade bakterie och upptécktes redan 1986 i
Lund. Over 40 studier har gjorts pa ménniska med fo-
kus pd mag-tarmhélsa och det &r valdokumenterat att
Lp299v minskar gasbildningen i tarmen. [p299v kan
fermentera olika véxtmaterial som havre, frukt och bér
och finns bland annat i Sverige och Finland i ProViva-
produkter och i kosttillskott som produceras av Probi
(ProbiMage).

PROBIS PRO

LACTOBACILLUS PLANTARUM HEAL?

Probis bakteriestam Heal? har i kombination med en an-
nan bakterie (Lactobacillus paracasei 8700:2) gett mins-
kade forkylningssymptom i tv& stora studier p& ménniska.
Heal? kan fermentera olika véxtmaterial som havre, frukt

LACTOBACILLUS PARACASEI 8700:2

Probis bakteriestam Lactobacillus paracasei 8700:2
vaxer bra i mjslkbaserade produkter som ost och yog-
hurt och etablerar sig val i tarmen hos ménniska. Intag
av L. paracasei 8700:2 i kombination med en annan
bakterie (Lactobacillus plantarum Heal 9) har getft mins-
kade férkylningssymptom i tvé stora studier pa ménnis-
ka. Bakteriekombinationen ingédr i speciella fruktjuicer
som ftillverkas av Skanemejerier (Friscus) och i kosttill-

och bdar. Bakteriekombinationen ingér i speciella fruktjui-
cer som fillverkas av Skanemejerier (Friscus) och i kosttill-

skott som produceras av Probi (ProbiFrisk).

skott som produceras av Probi (ProbiFrisk).
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NIKLAS LARSSON

Forskningschef

HUR VILL DU BESKRIVA 20112

Den storsta kliniska prévningen som avslutades under 2011
var den inom det metabola syndromet och huvuddelen av
vart arbete under 2011 har varit fokuserat pa att forbereda
de tva stora kliniska studierna inom mag- och immunhdlsa
som Probi ska genomféra i samband med ansékan till EFSA
for godkdnnande av halsopéstéenden inom EU.

VAD AR DU MEST NOJD RESPEKTIVE MINST NOJD
MED | FORSKNINGSARBETET?

Probis kliniska studie pa Lp29%v i Indien, som avslutades
forra dret, ar en av véra stérsta framgangar. Studien om-
fattade Sver 200 forsdkspersoner med diagnosticerad IBS,
Irritable Bowel Syndrome. Resultaten visade en signifikant
forbattring av flera viktiga IBS-symptom och stérker vér
vetenskapliga dokumentation fér att Lp299v ér en mycket
effektiv probiotisk bakterie for personer som lider av mag-
problem.

Minst néjd &r jag med resultatet av studien kring det meta-
bola syndromet som genomférdes under 201 1. Resultatet
nddde inte férvantningarna fér huvudpopulationen vilket
kan bero pé att produkten, en fermenterad barprodukt, &r
svér att standardisera. Ddremot uppnéddes intressanta re-
sultat i vissa subgrupper som vi ska analysera vidare.

VAD BLIR FOKUS FOR FOU UNDER 20122
En stor del av vért arbete blir just att genomféra de tvé
stora europeiska studierna inom mag- och immunhélsa.

Ytterligare en viktig fréga fér 2012 blir utvidgningen av

vart ndtverk av akademiska samarbeten, frédmst universitet
i Europa — med fokus p& samarbete inom grundforskning.
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Kvalitet och miljo

Att arbeta med att forbattra mdanniskors halsa ar ett stort ansvar. Probi tar

detta ansvar pad storsta allvar och arbetar med att integrera kvalitets- och
miljdarbetet i de led som Probi har kontroll dver. Under 2011 har kvalitets-
och miljdarbetet p& bolaget integrerats och leds av Probis kvalitetschef.

PROBI MILUOCERTIFIERAS

Probis fokus p& mdnniskors hdlsa och vélbefinnande gér det sjalv-
klart att aktivt arbeta for en béattre milje och héllbar utveckling och
att integrera detta arbete i den dagliga verksamheten. Miljdanpass-
ningen sker successivt och det ér bade de stora och de sma vardag-
liga féréndringarna som tillsammans ger resultat i det langsiktiga
miljdarbetet.

Under 2010 implementerade Probi ett miljsledningssystem som
baseras pd& ISO 14000:1. Under 2012 kommer miljéledningssyste-
met att uppdateras och malsdtningen &r att genomféra en certifie-
ring av systemet enligt ISO 14000:1.

Detta innebér att de miljdmal som sattes upp 2010 kommer att re-
videras och aft nya mal kommer att faststallas 2012. Probis miljéar-
bete har hittills framst fokuserat pa de direkta miljdkonsekvenserna
men i samband med certifieringen av miljledningssystemet kom-
mer dven de indirekta miljskonsekvenserna att belysas. Detta arbete
kommer att omfatta bland annat underleverantérsavtal och andra
viktiga delar i vardekedjan.

OVERGRIPANDE MILUOMAL 2010-2012

¢ Klimatpaverkande utslapp fran tiénsteresor ska minska
e Avfallsméngden ska minska

¢ Energianvéandningen ska minska

PROBIS KVALITETSARBETE

Probi stér for god kvalitet. Inom laboratorieverksamheten bedrivs ett
kontinuerligt kvalitetsarbete och medarbetarna fortbildas 16pande
géllande nya metoder och ny teknologi.

Laboratorieverksamheten ar sedan 1998 ackrediterad enligt 1ISO
17025 "Allménna krav fér provnings- och kalibreringslaboratorier”.
Det innebér att en méngd rutiner och férbattringssystem har utveck-
lats for att uppfylla mélen i en kvalitetshandbok som revideras arli-
gen. SWEDAC ér tillsynsmyndighet for ackrediteringen.
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Medarbetare

Sedan Probi grundades fér 20 ar sedan har organisationen préglats av
entreprendrskap och smaskalighet. Arvet fran forskningen har ocksa satt
sin pragel pa bolaget och FoU ar fortfarande den stérsta avdelningen,
aven om marknads- och forsaljningsorganisationen har forstarkts under
senare ar. | dag har Probi ett drygt 20-tal medarbetare i Lund.

FRAMTIDA REKRYTERINGSBEHOV

Probis strategi &r att véixa genom etablering pa nya marknader och PROBIS PERSONALPOLICY

att bredda produkterbjudandet. Detta stéller dkade krav pé& orga- Probi vill erbjuda en dynamisk milié fér sina medar-

nisationen och p& sikt kommer denna att behdva forstérkas genom betare, dar individen far ta stort ansvar och det finns

nyrekryteringar inom olika funktioner i féretaget. betydande utvecklingsmajligheter. Bolagets verksamhet
och personalpolicy baseras pé féljande véarderingar:

KOMPETENSUTVECKLING

Probi deltar sedan ett antal &r i ett kompetensutvecklingsprojekt som Kunnighet och kompetens

drivs av Adeptus. | projektet deltar ett stort antal féretag med sin Med kunnighet och kompetens engagerar Probis

kompetens och tid och det finns majlighet fér medarbetarna att an- medarbetare kunder, samarbetspartners, konsu-

tingen delta som adept eller mentor. Som adept matchas medarbeta- menter och medarbetare.

ren med en utvald mentor som har lang yrkeserfarenhet och liknande Hangivenhet

utbildning och bakgrund. Under de senaste &ren har Probi haft fyra Att arbeta med forskning och produkter som paver-

adepter och en mentor i programmet. Nér programmet avslutas efter kar halsan innebdr eft stort ansvar och kréver ett

cirka ett och ett halvt &r &r det vanligt att adept och mentor fortsatter engagemang utdver det vanliga.

med erfarenhetsutbytet. Trovardighet

Trovardighet ér grundldggande for att Probi ska

vara det naturliga valet fér kunder, samarbetspart-
ners, konsumenter och medarbetare.

Nyfikenhet

Probi prévar gdrna nya vagar, bédde inom forsk-
ning, produktutveckling och p& marknaden.
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MEDELANTAL ANSTALLDA SJUKFRANVARO

21 Total sjukfrénvaro 1,0%
Varav &ver 60 kal.dagar av total 0,0%
201 .
1oL HOGSTA EXAMENSNIVA
18-
H Disputerat 6
7 B Hagskoleexamen 14
Gymnasieexamen 1
161~
=
2006 2007 2008 2009 2010 2011
KONSFORDELNING ANSTALLDA FORDELADE PA FUNKTION

M Kvinnor B Administration/ekonomi 3
Man M FoU 9
B Marknad & Férsélining 4

Produktion & produktutveckling 5

R .-

1a
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MARIT EMILSSON

Biomedicinsk analytiker

VAD ARBETAR DU MED?

Jag ar biomedicinsk analytiker p& Probis ackrediterade
laboratorium. Har arbetar jag med kvalitetskontroller och
identitetstester pd vara produkter. For att f& en bra produkt
maéste bakterierna vi tillfor hélla den kvalitet vi lovar och jag
ar med och sdkerstdller defta.

VAD HAR DU FOR UTBILDNING OCH ERFARENHET2
Jag ar legitimerad biomedicinsk analytiker, med examen
fran Malmé Hagskola. Tidigare arbetade jag pé den kli-
niska sidan med analys och diagnos av patientprover inom
sjukvarden.

VARFOR VALDE DU PROBI?
Det verkade spannande att arbeta med probiotika. Dessut-
om sokte jag mig fill ett mindre bolag med stor gemenskap.

VAD AR DET BASTA MED ATT ARBETA PA PROBI2

Probi dr ett utvecklingsbolag dér jag fér vara med i proces-

sen att skapa bra produkter. Dessutom @r det en bra arbets-
miljé och jag har mycket trevliga kollegor.
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Medarbetarprofiler

THOMAS JONSSON

Supply Chain Manager

VAD ARBETAR DU MED?

Jag arbetar som Supply Chain Manager. Det innebér att
jag har ansvar fér alla varor som kommer in och gér ut, frén
leverantor till kund. Jag ansvarar Gven fér distribution och
“sourcing”, det vill séga att hitta, upphandla och utvérdera
partners och leverantdrer for olika produkter och tjcnster.

VAD HAR DU FOR UTBILDNING OCH ERFARENHET?

| grunden har jag en tredrig gymnasieutbildning och sen
har jag arbetat med medicinteknik i 25 ar pé en rad olika
bolag. Bland annat pd Gambro, Jostra och senast pé Biora,
som dgs av schweiziska Straumann.

VARFOR VALDE DU PROBI2

Det dok upp en majlighet fér mig att f& vara med att utveck-
la en helt ny roll och funktion som Supply Chain Manager
pé Probi.

DET BASTA MED ARBETET UNDER 20112

Det har varit otroligt spénnande att vara med att implemen-
tera ett nytt affdrssystem. Driftsdttningen har varit lyckad
och fér mig som ny har processen inneburit aft jag lgrt
kanna bolaget och mina kollegor.

VAD AR DET BASTA MED ATT ARBETA PA PROBI?

| en mindre organisation har man férménen att lara kanna
alla personligen. Vi har en hérlig gemenskap och stémning
dar alla stéller upp fér varandra och bolaget.




Femarsoversikt

KONCERNEN

TSEK 2011 2010 2009 2008 2007
Resultatrékning i sammandrag

Summa rérelsens intékter 95 009 81127 66 230 69 362 44 656
Summa rérelsens kostnader 77 212 -63 030 -52 421 -59123 -39 474
Rérelseresultat 17 797 18 097 13 809 10 239 5182
Resultat efter finasiella poster 19 505 18 709 14 662 12 426 6 427
Arets resultat 14 193 13 661 10 751 7 995 24 528
Eget kapital 116 149 122 985 114 007 103 256 95 261
Likvida medel 76 202 89 762 71707 61 342 47 420
Nyckeltal Definition 2011 2010 2009 2008 2007
Soliditet % 1 89,7 91,0 94,0 92,6 91,9
Skuldsattningsgrad % 2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Avkastning sysselsatt kapital % 3 16,7 16,0 14,3 12,5 7.6
Avkastning eget kapital % 4 16,3 15,8 13,5 12,5 7.7
Kassalikviditet % 5 778 865 1152 870 645
Andel F&U-kostnader av rérelseintdkter % 18 19 22 25 31
Medelantal anstdllda 20 21 19 17 18

1 Eget kapital i procent av balansomslutningen.

2 Rantebdrande skulder i procent av eget kapital.

3 Rérelseresultat plus finansiella intékter i procent av genomsnittlig balansomslutning minus icke réntebérande skulder och avsattningar.
4 Resultat fére skatt i procent av genomsnittligt eget kapital.

5 Summa omsdtingstillgéngar exklusive varulager i procent av kortfristiga skulder.
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Probi i varlden

Probi representerat
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstdllande direktéren fér Probi Aktiebolag (publ) med
sate i Lund, Sverige, organisationsnummer 556417-7540 avger hdrmed
arsredovisning och koncernredovisning fér 201 1. Adress: Ideon Gamma
1,223 70 Lund.

Probis aktie &r noterad pé Nasdag OMX Stockholm.

Probi startade 1991 och &r en ledande aktér inom probiotisk forskning
och utveckling av effektiv och véldokumenterad probiotika. Bolagets
forskning bedrivs kring levande mikroorganismer med vetenskapligt
bevisade hélsoeffekter. Forskningsomré&dena ér: mage och tarm, immun-
férsvar, metabola syndromet samt stress och &terhémtning. Probis kunder
&r ledande féretag inom afférsomradena Functional Food och Consumer
Healthcare (tidigare Kosttillskott).

VASENTLIGA HANDELSER

Under 2011 néddes ett genombrott i USA genom avtalet med Pharma-
vite som &r den ndst storsta aktdren p& den amerikanska marknaden for
kosttillskott. Probis kapsel fér maghdlsa baserad pé probiotikastammen
Lp299v kommer att lanseras i bérjan av 2012 under Nature Made, det
storsta varumarket inom kostillskott i USA.

Probi tecknade under 2011 ett utvecklingsavtal med ett ledande globalt
livsmedelsforetag. Samarbetet kommer att fokusera p& gemensam klinisk
utveckling av ProbiDefendum, Probis plattformsteknologi inom immunfér-
svar. Inledningsvis pabérias under forsta kvartalet 2012 en storre klinisk
studie inom immunomradet. Huvuddelen av studien finansieras av Probis
samarbetspartner, som garanterats global exklusivitet att férhandla kom-
mersiella avtal inom immunhdlsa fér produktomréden dér Probi for nér-
varande inte har ndgra produkter.

Probi startade vidare i slutet av 2011 en ny klinisk studie inom maghélsa
med drygt 200 personer. Denna och den ovan beskrivna studien inom
maghalsa kompletterar tidigare framtagen klinisk dokumentation och har
som frdmsta malsétning att motsvara de av EFSA (European Food Safety
Authority) kommunicerade kriterierna fér att f& ett godkant hélsopdstd-
ende inom EU. Studierna kommer att inkluderas i dokumentationen fér
separata ansdkningar under 2012 till EFSA under artikel 13.5.

Lanseringen under Probis egna varumérken, ProbiMage och ProbiFrisk,
genom samarbetet med Bringwell p& den nordiska marknaden har ut
vecklats fortsatt positivt under 2011. Sortimentet har bef&st sin mark-
nadsledande position pa den svenska marknaden. Produkterna lanse-
rades i Finland under férsta halvaret och i september 2011 lanserades
ProbiMage och ProbiFrisk pa Boots i Norge. | slutet av 2011 beslat
Norsk Medisinaldepot att ta in produkterna i sitt sortiment och lansering
planeras till férsta kvartalet 2012.

Skandia Liv har under édret kat sitt innehav i Probi. Vid arsskiftet var
Skandia Liv Probis nast stérste dgare med ett innehav motsvarade 9,6
procent av kapitalet och 9,8 procent av résterna. Sk&nemejerier avytt-
rade i september 2011 hela sitt innehav i Probi, vilket motsvarade 10,3
procent av kapitalet.

Probi har under 2011 &terkdpt egna aktier till eft varde av 11,8 MSEK
och &gde vid é&rets slut 250 000 egna aktier, vilket motsvarar 2,7 pro-
cent av det totala antalet aktier. Dessa aktier beréttigar inte till utdelning
eller réstréitt. Syftet med Probis férvérv av egna aktier har varit att bidra
till eft okat aktiedgarvarde och att ge styrelsen eft stérre handlingsut-
rymme i arbetet med bolagets kapitalstruktur.

OMSATTNING OCH RESULTAT

Probis neftoomsdattning under aret uppgick till 94,4 MSEK (80,4). Den
totala 6kningen &r 14,0 MSEK, eller 17 procent. Consumer Healthcare
Skade med 19,6 MSEK, 77 procent, medan Functional Food minskade

med 5,6 MSEK. Den ersattning som Probi erhdll i samband med aft
Danone-avtalet tradde i kraft redovisades 2010 under Functional Food.
Exkluderas denna ersdttning har neftoomséttningen inom Functional
Food dkat med 4,4 MSEK eller 10 procent.

Stdrsta delen av dkningen pa 4,4 MSEK inom Functional Food beror pa
att NextFoods i mars gjorde en royaltybetalning pa 2,9 MSEK fér aft
behdlla licensrattigheterna for Lp299v pé den nordamerikanska mark-
naden. Vidare har férsdljningsutvecklingen fér ProViva i Sverige varit
fortsatt positiv under @ret och Probis royaltyintéikter Skade med 5 procent
fill 44,3 MSEK (42,1) jémfart med 2010.

Tillvéxten inom Consumer Healthcare ér till storsta delen driven av den
positiva forsdljningsutvecklingen fér ProbiMage och ProbiFrisk. De
totala intékterna frén Bringwell-samarbetet pa den nordiska marknaden
uppgick under aret till 20,9 MSEK (7,8). Sortimentet som lanserades
varen 2010, har efter ett nollresultat féreg&ende ar, bidragit positivt till
Probis resultat 2011. Vidare har volymerna till flertalet av Probis dvriga
samarbetspartners i bland annat Polen, Australien och Sydafrika utveck-
lats positivt.

Rérelsekostnaderna uppgick till 77,2 MSEK (63,0). Okningen p& 14,2
MSEK beror frémst pa varu- och mediakostnader fér ProbiMage och
ProbiFrisk. Vidare har Probi under 2011 haft kostnader i samband med
forberedelsearbetet infor en méjlig lansering av kosttillskott pa ytterligare
europeiska marknader utanfér Norden.

Rérelseresultatet for 2011 uppgick till 17,8 MSEK (18,1). Exkluderas
ersdttningen péd 10 MSEK som Probi erhdll 2010 i samband med att
Danone-avtalet tréidde i kraft uppgér resultatfdrbattringen till 120 pro-
cent motsvarande 9,7 MSEK. Resultatet for 2011 har belastats med ut-
rangering av aktiverade utvecklingsutgifter p& 2,7 MSEK (3,0).

Avets resultat uppgick fill 14,2 MSEK (13,7) motsvarande ett resultat per
aktie pa 1,54 SEK (1,46) fére och efter full utspédning.

KASSAFLODE OCH FINANSIELL STALLNING
Det totala kassaflédet fér éret uppgick till -13,6 MSEK (18,1) och likvida
medel uppgick vid arets utgéng till 76,2 MSEK (89,8).

Kassaflédet frén den [6pande verksamheten under éret uppgick till 14,9
MSEK (28,7). | jamforelsesiffran fér 2010 ingar de 10,0 MSEK som
Probi erhéll frén Skénemeijerier i samband med att Danone-avtalet tréd-
de i kraft. Minskningen av kassaflédet frén den Ispande verksamheten
beror vidare p& att rérelsefodringarna var 12,0 MSEK hégre &n vid
arsskiftet 2010. Detta som eft resultat av att ett antal leveranser gjordes
sent i figrde kvartalet.

Avrets skattekostnad uppgick till 5,3 MSEK (5,0). 4,7 MSEK (5,0) av drets
skattekostnad har inte ndgon likviditetseffekt dé& del av det skattepliktiga
resultatet 2011 avréknats mot kvarvarande underskottsavdrag vid drets
ingéng. Probi redovisar vid &rets utgéng ingen uppskjuten skattefordran.

Under dret har investeringar i immateriella anldggningstillgéngar upp-
gétt till 6,7 MSEK (4,1) varav 1,9 MSEK (1,5) avser patent och 4,8
MSEK (2,6) avser utvecklingsutgifter som har aktiverats. | &rets aktivera-
de utvecklingsutgifter ingér 0,8 MSEK som omfattas av den utrangering
som gjordes i figrde kvartalet. Investeringar i materiella anléggningstill-
géngar var 0,9 MSEK (2,0).

Probi investerar i prioriterade projekt inom forskning och utveckling fér
att sékerstdlla en langsiktig tillvaxt. Andelen FoU-kostnader av totala kost-
nader, exklusive handelsvaror och avskrivningar, uppgick till 33 procent
(35). Denna andel &kar till 39 procent (38) om de utvecklingsutgifter som
aktiverats under dret inkluderas.
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Probi har under férsta till fredje kvartalet 2011 gjort dterkdp av egna
aktier i enlighet med bemyndiganden frén d@rsstémmorna 2010 och
2011. Totalt har 250 000 aktier forvarvats under 2011 till ett varde av
11,8 MSEK. Probi innehade vid éarets slut 250 000 egna aktier, vilket
motsvarar 2,7 procent av det totala antalet aktier, med eft kvotvérde om

5 SEK per akfie.

Vidare har Probi 2011 betalat 9,2 MSEK (4,7) i utdelning till aktiedgare

i enlighet med beslut p& &rsstamman i april 2011.

Det finns inga oredovisade ataganden gentemot tidigare styrelseleda-
moter eller ledande befattningshavare. Bolaget har under &r 2011 inte
varit involverat i nagra réttsliga processer.

SEGMENTSINFORMATION

Allmén information

Probis affdrsverksamhet &r organiserad i tvé rorelsesegment med var-
sin ansvarig chef: Functional Food och Consumer Healthcare, tidigare
benamnt Kosttillskott. Probi har beslutat att dndra namn pé afférsomrédet
da det battre beskriver bolagets produkter och hur de uppfattas av kon-
sumenterna. Produkternas regulatoriska status &r antingen livsmedel eller
konsumentldkemedel beroende p& geografisk marknad, och uppfattas
som regel av kdparen som konsumentldkemedel.

Inom segmentet Functional Food utvecklas livsmedel som ger positiva
halsoeffekter. Denna utveckling sker i samarbete med ledande livsme-
delsfretag i syfte att kommersialisera och marknadsféra produkter med
hég volympotential.

Inom segmentet Consumer Healthcare utvecklar, marknadsfér och séljer
Probi probiotika tillsammans med |ékemedelsféretag och andra féretag
specialiserade pa probiotika och egenvardsprodukter, under Probis
egna eller partnerns varumérken.

Inga afférstransaktioner férekommer mellan de olika segmenten.

Functional Food

Nettoomséttningen inom Functional Food uppgick till 49,4 MSEK (55,0).
Exkluderas ersattiningen pa 10,0 MSEK som Probi erhéll i samband
med aft Danone-avtalet frédde i kraft skade neftoomsétiningen med 4,4
MSEK eller 10 procent. Royaltyintakterna frén ProViva 6kade med 5 pro-
cent jamfért med 2010 och uppgick till 44,3 MSEK (42,1). Danone har
under figrde kvartalet 2011 genomfért relansering av ProViva i Finland.
NextFoods, USA, gjorde i enlighet med sitt avial en royaltybetalning
p& 2,9 MSEK i forsta kvartalet 2011 fér att behélla licensrattigheterna
p& den nordamerikanska marknaden. NextFoods forséljning utvecklas
positivt, dock i en ldngsammare takt &n vad som férvantades vid lanse-
ringen 2008, och deras intdkter i lokal valuta ékade under 2011 med
15 procent jgmfért med féregaende ar.

Under 2011 tecknade Probi ett utvecklingsavtal med ett ledande globalt
livsmedelsféretag. Samarbetet fokuserar pa gemensam klinisk utveckling
av Probis platformsteknologi inom immunsférsvar, ProbiDefendum. Pro-
bis partner har garanterats global exklusivitet att fsrhandla kommersiella
avtal inom immunhdlsa, och malet dr aft samarbetet ska leda fram till
lansering av livsmedel baserade p& ProbiDefendum.

Consumer Healthcare

Nettoomsdttningen inom Consumer Healthcare har ékat med 19,6
MSEK, eller 77 procent, till 45,0 MSEK (25,4). Drygt hélften av denna
tillvéxt &r eft resultat av Probis lansering av ProbiMage och ProbiFrisk pa
den nordiska marknaden i samarbete med Bringwell.
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Tillvéxten inom Consumer Healthcare &r eft resultat av Probis satsning se-
dan ett par ér tillbaka att sluta avtal direkt med partners och distributérer
med syfte att 8ka intdkter och 16nsamhet. Under éret har ytterligare mgj-
ligheter, som beskrivs nedan, tillkommit inom ramen fér denna satsning.

| augusti 2011 tecknades ett avtal med stor betydelse fér Probi som
omfattar de viktigaste férsdliningskanalerna pé den véxande amerikan-
ska marknaden fér probiotiska kosttillskott. Probis nya samarbetspartner
Pharmavite &r det ndst storsta bolaget p& den amerikanska marknaden
fér vitaminer, mineraler och kosttillskott (VMS). Probis Lp299v-kapsel
lanseras under varumdrket Nature Made, och ingrediensvarumérket
ProbiDigestis kommer aft finnas pé férpackningen. Nature Made &r det
ledande varumérket inom VMS pé den amerikanska marknaden. Probis
produkt fér maghélsa kommer att erbjudas till férsélining i alla kanaler
dar Nature Made idag séljs, vilket omfattar livsmedelsbutiker, apotek,
drugstores och s& kallade club stores. Lanseringen gérs i bérjan av 2012
och de férsta leveranserna av fardig produkt gjordes i slutet av 2011.

P& den svenska marknaden fér probiotiska kosttillskott har ProbiMage
och ProbiFrisk befast sin marknadsledande position. De totala intdkterna
frén samarbetet med Bringwell uppgick ill 20,9 MSEK (7,8). | september
2011 lanserades ProbiMage och ProbiFrisk pa Boots apotek i Norge.
Boots &r Europas stérsta apoteksaktor med 150 apotek i Norge. Vidare
besldt Norsk Medisinaldepot (NMD) i november aft ta in ProbiMage
och ProbiFrisk i sitt sortiment och lansering planeras till frsta kvartalet
2012. NMD é&r en av Norges ledande leverantérer av lgkemedel och
halsorelaterade produkter, och dess helagda kedja Vitusapotek omfattar
180 apotek. Sortimentet &r sedan férsta halvaret 2011 ocksd lanserat i
Finland, dér det sdljs i utvalda apotek och halsokostfackhandel.

Efter den framgdngsrika lanseringen i det nordiska samarbetet med
Bringwell har Probi under 2011 arbetat vidare med mdlsétiningen att
implementera en liknande affarsmodell pd ytterligare nagra europeiska
marknader utanfér Norden. Under aret har ett omfattande férberedelse-
arbete, bland annat marknadsundersskningar, genomférts och slutfor-
handlingar pégér nu med négra utvalda akiérer pa de aktuella mark-
naderna.

Probi har vidare under 2011 fatt méjlighet att hitta nya och battre
affarslésningar for sitt kosttillskott for maghélsa pa viktiga marknader i
Latinamerika. Detta d& det snart tvadriga avtalet géllande nya markna-
der i Latinamerika mellan Probis partner Institut Rosell och Merck avslu-
tades i augusti. Merck har valt att inte géra ndgra satsningar pé& nya
marknader i Latinamerika d& bolaget gjort féréndringar i sin sorfiments-
strategi. Merck behaller rattigheterna till Probis magprodukt i Frankrike,
Belgien och Chile, dér Merck redan lanserat produkten under varumar-
ket Bion Transit. Probi kan nu séka nya afférsldsningar baserade pé
produkiférsdlining i Latinamerika. Denna typ av I&sningar har potential
att bidra mer fill tillvéxt och [6nsamhet an det avslutade licensavtalet.

FORSKNING OCH UTVECKLING

Probi har under 2011 framst fokuserat pé aft forbereda och utforma
kliniska prévningar enligt de kriterier som EFSA kommunicerat géllan-
de kraven fér att godkanna specifika hélsopéstéenden inom EU. Som
planerat initierades i tredje kvartalet en stérre studie med drygt 200
forsdkspersoner inom maghélsoomrédet med ambitionen att den skulle
avslutas runt drsskiftet. En viss senareldggning ledde dock till att rekry-
teringen av forsdkspersoner avbréts i december och studien dterupptas
med fortsatt rekrytering i januari 2012. Som tidigare rapporterats har
ocksd en storre studie inom immunomrédet férberetts fér planerad studie-
start under férsta kvartalet 2012. Denna genomférs inom ramen for det
utvecklingsavtal som Probi under fjgrde kvartalet 2011 tecknade med



eft ledande globalt livsmedelsféretag. Resultaten fran de bada studierna
kommer att inkluderas i separata 13.5-ansdkningar till EFSA géllande
specifika halsopdst&enden fér Probis produkter inom maghdalsa- och im-
munomrddena.

Den 5 december 2011 réstade Standiga kommittén for livsmedelsked-
jan och djurhdlsa (SKLD), som bestar av representanter frén alla EU-
l&nder, for ett godkdnnande av en forsta sé kallad 13.1-ista med till&tna
halsop&st&enden. Listan innehdller 222 halsopdstéenden som framfor-
allt berér vitaminer och mineraler. Som férvantat innehdller listan inga
godkdnda hélsopastéenden for probiotika. Listan blir nu féremal fér en
tremanaders granskningsperiod i Europaparlamentet, och om man hér
infe lagger in ett veto mot den féreslagna listan kommer de granskade
halsop&stéendena att antas av den europeiska kommissionen. Dérefter
publiceras listan i Europeiska unionens officiella tidning och trader i kraft
20 dagar efter publiceringen. Fér produkter som sdljs inom EU har be-
rérda industrier dérefter sex manader pd sig att ta bort hélsop&stéenden
som inte star med p& listan (eller &r godkénda under t.ex. artikel 13.5)
vilket i praktiken berdknas vara genomfért under fjérde kvartalet 2012.

Probis mélsdttning &r att under andra halvéret 2012 lémna in ansck-
ningar om hdlsop&stéenden fér b&de mag- och immunprodukterna inom
EU under artikel 13.5 fér att s& snart som méjligt kunna sékra godkénda
halsop&st&enden fér Probis produkter.

Probi har under en tid bedrivit eft arbete inom applikationsutveckling
med mdlsdttning att mikroinkapsla bakterier for att skydda dessa mot
fukt och antimikrobiella komponenter. Ett delprojekt inom detta arbete
har inte uppnétt tillrackligt goda resultat fér att leda till kommersiella sats-
ningar, och Probi har darfér i figrde kvartalet 2011 gjort en utrangering
av aktiverade utvecklingsutgifter med 2,7 MSEK.

Probi har tillsammans med en internationell partner, vérldsledande inom
inkapsling, testat en rad olika teknologier fér att skydda bakterierna mot
fukt och antimikrobiella komponenter. Vidare har arbete tillsammans
med experter, framférallt inom lipidomradet, utférts fér att undersoka hur
olika formuleringar paverkar bakterierna. Probi har nu en teknologi och
formulering som fungerar vél med vara bakterier. Dock har det visat sig
att skyddet inte ér fillréckligt och att fukt trdnger genom inkapslingen vid
vattenaktiviteter som &verstiger 0,3.

Probis arbete med inkapsling fortsatter med eft annat internationellt sam-
arbete dér nya och mer okonventionella inkapslingsmetoder kommer att
utvarderas.

MEDARBETARE

Probi hade vid periodens utgéng 21 anstéllda, 13 kvinnor och 8 man.
Medelantalet anstéllda har under é&ret varit 20 (21). Bolaget har 6 (7)
medarbetare som har disputerat.

Probi har under é&ret forstarkt organisationen med bland annat en
Director Marketing & Sales Consumer Healthcare och en Supply Chain
Manager.

HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

Probi meddelade den 29 februari 2012 att bolagets ledningsgrupp for-
starks med Gun-Britt Fransson som Vice President Research and Develop-
ment. Gun-Britt Fransson har tidigare bland annat varit VD fér Alligator
Bioscience AB samt innehaft ledande befattningar inom R&D pé& Procor-
dia och Orkla.

RISKER OCH OSAKERHETSFAKTORER

Probis verksamhet &r exponerad fér olika typer av risker. Bolaget bedri-
ver ett kontinuerligt arbete for att identifiera och vérdera dessa risker.
Arbetet resulterar i en Riskhanteringspolicy som revideras minst &rligen
av bolagets styrelse. Probi har hérigenom en klar bild av vilka riskerna
&r och hur dessa kan hanteras fér att minimera de negativa effekterna p&
verksamheten och bolagets utveckling.

Avial med strategiskt utvalda samarbetspartners

Probi har avtal med et antal partners i olika lénder som marknadsfor
Probis produkter och teknologi eller planerar att géra detta. Skulle nagot
eller nagra av dessa samarbeten upphéra eller inte leda till lanseringar
kommer det att ha negativ inverkan pé Probis intdkter, resultat och finan-
siella stéllning.

Konkurrens

Det dkade intresset for probiotika innebdr att Probi méter ckad interna-
tionell konkurrens frén ingrediensféretag och leverantérer av probiotika.
Konkurrensen kommer &ven frén andra produkter som ger motsvarande
halsoeffekter. P& sikt kan detta innebéra ett hot mot Probis marknadsstall-
ning och tillvéxt.

Regulatoriska risker

Kraven och regleringarna vad galler anvéndandet av hélsopéstden-
den skéarps kontinuerligt. Seden den 1 juli 2007 regleras nérings- och
hélsopéstaenden av en EGH8rordning (nr 1924/2006) géllande i alla
EU-lénder. Detta innebdr att alla ansékningar om nya hélsopdstaenden
ska godkénnas av EFSA (European Food Safety Authority). EFSA har
hittills intagit en mycket restriktiv hallning nér det géller godkénnanden
av halsopéstéenden. Detta géller fér alla typer av livsmedelsklassade
halsoprodukter. Fram till och med 2011 har inga ansdkningar géllande
probiotika godkénts, vilket har medfért en betydande osdkerhet hos s&
vél Probi som andra ledande aktérer pé varldsmarknaden.

Probis fortsatta expansion férutsatter produktlanseringar pé ett dkat antal
geografiska marknader @ven utanfér Europa. Regulatoriska processer
p& olika marknader kan medféra risk for senarelagda lanseringar och
medféra kostnader fér Probi.

Patent och immateriella rattigheter

Probis fortsatta utveckling &r till stor del beroende av fortsatt framgdngs-
rik forskning och férmdgan aft skydda framtida intéktsfldden med ett
omfattande patentskydd. Dérmed &r det viktigt aft beviljade patent kan
vidmakthéllas och att nyutvecklade produkter och tillémpningar kan pa-
tenteras eller skyddas p& annat sét.

Probi bedriver ett kontinuerligt arbete for aft stdrka det immaterialrétts-

liga och kommersiella skyddet av sina produkter. Detta arbete omfattar

fdrutom nya patent fér befintliga och nya produkter fsljande:

e utveckling av know-how kring teknologi och produkter.

*  regulatoriskt skydd i form av myndighetsgodkénnanden géllande
halsopastéenden och férsaljning av produkter.

o rattsligt skydd fér Probis varumérken och ett m&lmedvetet arbete for
att ka kénnedomen om varumérkena.

*  langsiktiga kommersiella avtal med Probis nyckelkunder.

Varuférsérining

En betydande del av Probis framtida tillvéxt baseras pa leverans av far-
dig produkt i form av pulver, kapslar och tabletter. Probi &r dérmed bero-
ende av att eft relativt begransat antal leverantérer kan leva upp till ver-
enskomna krav gdllande bland annat kvalitet, volymer och leveranstid.
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Produktansvar

Probi kan bli fremal fér produktansvarskrav om bolagets produkter p&-
stés ha orsakat person- eller egendomsskada. Probis férsékringsprogram
innehdller Produktansvarsskydd. Verksamheten kan dock ge upphov fill
skadestandsansprak som inte técks av férsdkringarna. Skulle detta ske
kommer det att ha negativ inverkan p& Probis resultat och finansiella
stallning.

Strategiska forskningssamarbeten

Probis forskning baseras fill viss del pa samarbeten med externa svenska
och internationella forskare. Det finns dock inga garantier for att dessa
samarbeten resulterar i nya lanseringsbara produkter eller att Probi far
ensamrdtt till eventuella resultat.

Nyckelpersoner och medarbetare

Probi &r beroende av ett antal nyckelpersoner och specialister och de
kompetenser som dessa besitter. Bolagets framtida utveckling &r starkt
beroende av att kunna behdlla medarbetare samt att rekrytera och intro-
ducera nya medarbetare med efterfrdgad kompetens.

Framtida kapitalbehov

Probis strategi innebdr att bolaget fortsatt kommer att satsa betydande
resurser p& forskning och utveckling. Dessa insatser técks idag av kom-
mersiella intékter och Probi har en god finansiell stéllning. Om det upp-
kommer méjligheter till snabbare fillvéxt, exempelvis genom strategiska
forvéry, kan Probi behdva anskaffa ytterligare kapital genom emission
eller uppléning.

Finansiella risker
Probi &r i sin verksamhet exponerad fér olika finansiella risker. Dessa
risker och hur de hanteras beskrivs i Not 3 Finansiella riskfaktorer.

FRAMTIDA UTVECKLING

Grunden i Probis verksamhet &r att bedriva forskning och utveckling,
patentera och dokumentera probiotiska bakterier och utveckla férdiga
probiotiska konsumentprodukter. Probis strategi baseras pa komplette-
rande afférsmodeller f6r de tva affdrsomradena Functional Food och
Consumer Healthcare. Verksamheten inom Functional Food, som huvud-
sakligen baseras pa royaltyintdkter, ger en god |6nsamhet och eft bra
kassafléde. Detta har skapat férutséttingar att sedan ett par ér tillbaka
dka satsningen pd att utveckla afférsomréde Consumer Healthcare.
Bolagets mdlsattning &r att fortsétta skapa [6nsam tillvéxt genom aft ut-
vidga och utveckla férséljningen pé varldsmarknaden av produkter inom
bada afférsomrédena. Probi bedémer att sévél resultat som kassafléde
frén den I16pande verksamheten kommer att vara positivt under 2012.
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MILUO OCH KVALITET

2010 implementerade Probi eft miljsledningssystem som baseras p& ISO
14000:1. Under 2012 kommer milisledningssystemet aft uppdateras
och mélsétiningen &r att genomfdra en certifiering av systemet enligt
ISO 14000:1. | samband med detta kommer de miljsmal som sattes upp
2010 att revideras och nya mal kommer aft faststdllas 2012. Probis mil-
jdarbete har hittills framst fokuserat pa de direkta miljckonsekvenserna.
| samband med certifieringen av miljdledningssystemet kommer &ven
de indirekia miljdkonsekvenserna att belysas. Detta arbete kommer att
omfatta bland annat underleverantérsavtal och andra viktiga delar i vér-
dekedjan. Probis verksamhet &r inte tillstdndspliktig enligt miljsbalken.

Probis laboratorieverksamhet ér sedan 1998 ackrediterad enligt 1ISO
17025 "Allméanna krav fér provnings- och kalibreringslaboratorier”. Det
innebdr att en méngd rutiner och férbattringssystem har utvecklats for aft
uppfylla mélen i en kvalitetshandbok som revideras arligen. SWEDAC é&r
tillsynsmyndighet for ackrediteringen.

Under 2011 har kvalitets- och miljdarbetet p& bolaget integrerats och
leds av Probis kvalitetschef.

DOTTERBOLAG
Probi AB har tva helégda dotterbolag, Probi Food AB och Probi Feed
AB. B&da bolagen ér vilande.

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION | MODERBOLAGET
Till érsstammans férfogande stér féljande vinstmedel i moderbolaget

(TSEK):

Balanserat resultat 31223
Arets resultat 14193
Totalt 45 416

Styrelsen och verkstdllande direktdren foreslér att de fill &rsstémmans
fsrfogande staende vinstmedlen disponeras sé:

att till aktiedgarna utdelas 75 ére per aktie 6836
att i ny rékning balanseras 38 580
Totalt 45 416

| forslaget till utdelning har beaktats att bolaget Gger egna aktier som ej
ar utdelningsberéttigade.

Koncernens ansamlade férlust enligt koncernbalansrékningen uppgar fill

-2 256 TSEK och Ovrigt illskjutet kapital uppgér till 71 578 TSEK.

Styrelsen forutser en fortsatt positiv utveckling under 2012. Styrelsens
uppfattning &r att den féreslagna utdelningen inte hindrar bolaget fran
att fullgéra sina forpliktelser pé kort eller lang sikt, ej heller att genomféra
nédvdndiga investeringar.



Bolagsstyrningsrapport

Probi AB (publ) &r eft svenskt publikt aktiebolag vars aktie &@r noterad
pad NASDAQ OMX Stockholm sedan 2004. Probi ska enligt bolagsord-
ningen utveckla, framstélla och marknadsféra produkter som kan verka
tillvéxtstimulerande och/eller reglerande av den naturliga mikrofloran
hos ménniskor samt ddrmed sammanhéngande verksamhet.

Bolagsstyrningen av Probi utgdr frén géllande lagstiftning, stdmmobe-
slut, bolagsordning, noteringsavtal, Svensk kod fér bolagsstyrning (“Ko-
den”) samt styrelsens och ledningens arbete. Fér information om Kodens
innehall hanvisas till www.bolagsstyrningskollegiet.se.

Denna rapport om bolagsstyrning har uppréttats i enlighet med Arsre-
dovisningslagen och Kodens bestémmelser och avser rdkenskapsdret
2011.

Probis bolagsordning och ytterligare information om Probis bolagsstyr-
ning finns p&d www.probi.se under “Investerare”.

TILLAMPNING AV KODEN
Probi samt dess styrelse och valberedning tillimpar Svensk kod fér bo-
lagsstyrning. Inga avvikelser har gjorts fran Kodens regler.

AGARFORHALLANDEN OCH AKTIEKAPITAL

Den 31 december 2011 hade Probi 4 463 (4 201) aktiedgare enligt
Euroclear Sweden AB. Vid denna tidpunkt hade Probi en Ggare med
aktieinnehav som representerar minst en tiondel av réstetalet for samt-
liga aktier i bolaget: Consepio med 12,7 procent av résterna. Bolagets
aktiekapital uppgick vid drets slut till 46 826 500 kronor férdelat pa
9 365 300 aktier om nominellt 5,00 kronor. Samtliga aktier &ér av sam-
ma aktieslag och ger ratt till en rést och lika rétt till andel i bolagets
tillgangar och resultat. Bolagsordningen innehdller inga begrénsningar
gdllande aktiernas éverlatbarhet.

BOLAGSSTAMMA

Aktiedgarna utdvar sitt inflytande Sver bolaget vid bolagsstémman, vil-
ken @r Probis hdgsta beslutande organ. Arsstémman hélls inom sex mé-
nader frén rékenskapsarets utgéng. Kallelse till denna gérs tidigast sex
veckor och senast fyra veckor fére stémman. Samtliga aktiedgare som &r
upptagna i utskrift av aktieboken och som anmélt deltagande har rétt aft
delta p& stdmman och résta. Varje aktie ger ratt till en rost.

Arsstémma halls i Lund den 28 april 2011. Vid &rsstémman genomfér-
des val av valberedning och styrelse samt fattades beslut om riktlinjer for
ersdttning till ledande befattningshavare vilket beskrivs i det féljande.
Vidare bemyndigades styrelsen att, under tiden intill &rsstamman 2012,
vid ett eller flera tillféllen

e fatta beslut om férvérv av egna aktier. Bemyndigandet omfattar
forvérv p& NASDAQ OMX Stockholm av hégst s& mé&nga egna
aktier att bolagets innehav av egna aktier vid var tid inte &verskri-
der 10 procent av samtliga aktier i bolaget. Enligt bemyndigandet
ska eventuellt férvarv ske fill ett pris inom det p& NASDAQ OMX
Stockholm vid var tid registrerade kursintervallet, varmed avses in-
tervallet mellan hdgsta kdpkurs och lagsta saljkurs. Under 2011 har
Probi férvarvat 250 000 egna aktier till ett virde av 11,8 MSEK i
enlighet med bemyndiganden vid drsstémmorna 2010 och 2011.
Probi innehade vid drets slut 250 000 egna akfier, vilket motsva-
rar 2,7 procent av det totala antalet aktier, med ett kvotvérde om
5 SEK per aktie.

e fatta beslut om 6verldtelse av egna aktier. Bemyndigandet omfattar
dverlételse av hdgst det antal egna aktier som bolaget vid tiden fér
dverlatelsen innehar. Overldtelse far endast ske fill eft pris inom det
p&d NASDAQ OMX Stockholm vid var tid registrerade kursinter-
vallet, varmed avses intervallet mellan hdgsta kdpkurs och lagsta
sdljkurs. Styrelsen har inte utnyttjat detta bemyndigande per den
31 december 2011.

e fatta beslut om nyemission av upp fill sammanlagt 936.530
aktier. Bemyndigandet omfattar rétt att besluta om avvikelse fran
aktiedgarnas foretradesratt liksom om bestémmelse enligt 13 kap 5
§ 1 st 6 p aktiebolagslagen (apport, kvittning eller andra villkor).
Emissionskursen fér de nya aktierna skall faststéllas pé grundval av
aktiens marknadspris vid respektive emissionstillfélle. Om bemyndi-
gandet utnyttjas till fullo, innebér detta ca 9 procent utspédning av
kapitalet och rostetalet. Styrelsen har inte utnyttjat detta bemyndi-
gande per den 31 december 2011.

ERSATTNING TILL LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Arsstdmman 2011 beslutade om riktlinjer for erséttning till ledande be-
fattningshavare enligt féljande. Probi skall erbjuda en marknadsméssig
totalkompensation som m&jliggér att ledande befattningshavare kan re-
kryteras och behallas. Kompensationen till bolagsledningen skall bestd
av fast 16n, rérlig 16n, pension samt évriga erséttningar. Tillsammans
utgdr dessa delar den anstélldes totalkompensation. Den fasta [&nen
skall beakta den anstélldes ansvarsomréden och erfarenhet. Den rér-
liga I6nen skall vara beroende av den anstélldes uppfyllelse av kvantita-
tiva och kvalitativa mél och skall uppga till hégst 50 % av den fasta ars-
[8nen. Ovriga erséttningar och férmaner skall vara marknadsméssiga
och bidra till aft underlétta befattiningshavarens méjligheter att fullgéra
sina arbetsuppgifter. Bolagsledningens anstéllningsavtal inkluderar
uppsagningsbestdmmelser. Enligt dessa avtal kan anstéllning vanligen
upphdra pé den anstélldes begéran med en uppsdgningstid av tre fill
sex manader och pé bolagets begaran med en uppsdgningstid av sex
till tolv ménader. Oféréndrad 16n uppgér under uppségningstiden.
Erséttningsutskottet skall dga rétt att fréngd ovanstéende rikilinjer om
styrelsen beddmer att det i ett enskilt fall finns sarskilda skél som motive-
rar det. Infér &rsstdmman 2012 féreslér styrelsen stimman besluta om
rikilinjer med samma lydelse.

Arsstimman 2011 fattade vidare beslut om ett aktiekursrelaterat incita-
mentsprogram fér bolagsledningen som baseras p& bolagets aktiekursut-
veckling under aren 2011 - 2014. Férslaget innebar att VD och évriga
ledande befattningshavare deltar i incitamentsprogrammet under dren
2011 och 2012 férutsatt att de I6nsamhets- och férsaljningsmal som
faststallts vid ing&ngen av respektive ar uppnétts. Utfallet ér beroende av
en jamfdrelse mellan bolagets aktiekurs och generalindex p& NASDAQ
OMX Stockholm &r 2013 jémfsrt med ar 2010 respektive &r 2014 j&m-
fort med ar 2011 dar bolagets aktiekurs méste ha éverstigit generalin-
dex med minst 25 procent ar 2013 jamfért med ar 2010 samt med minst
25 procent ér 2014 jamfért med ér 2011 for att ndgon rétt till erséitining
ska féreligga. Eventuell erséitining utbetalas ar 2014 respektive ar 2015.
Utfallet av incitamentsprogrammet &r per ar 2014 och &r 2015 maxi-
merat till ett belopp per &r motsvarande 1,44 mé&nadsléner fér VD och
dvriga ledande befattingshavare som deltar i incitamentsprogrammet.
Det aktiekursrelaterade incitamentsprogrammet ska rymmas inom ramen
for den ovan beskrivna rérliga [8nen.

VALBEREDNING

Valberedningen véljs vid arsstamman och dess huvudsakliga arbetsupp-

gifter &r aft

e utvardera styrelsens sammansattning och arbete

¢ ta fram férslag till stdmman fér val av styrelse och styrelseordfs-
rande samt arvode fér dessa

e ta fram férslag till stimman, d& det &r aktuellt, avseende revisor
samt arvode fér denne

Arsstimman den 28 april 2011 beslutade att valberedningen ska besté
av tre agarrepresentanter. Till ledaméter av valberedningen omvaldes
Ragnhild Wiborg (Consepio) (sammankallande) och Anders Olsson
(Skénemeierier). Till ny ledamot valdes Bengt Jeppsson (Professor p&
enheten for kirurgi vid Lunds Universitef]. Ingen av valberedningens
ledaméter &r beroende i férhéllandet till bolaget eller bolagsledningen.
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Valberedningens férslag presenteras i samband med kallelse fill drsstéim-
man. Aktiedgare som 6nskar kontakta valberedningen kan géra detta
enligt information pd Probis hemsida www.probi.se

STYRELSE

Enligt Probis bolagsordning skall styrelsen bestd av lagst tre och hagst sju
ledaméter med hégst tre suppleanter och utses av arsstdmman. Bolagets
bolagsordning saknar sarskilda bestémmelser om fillsattande och ent-
ledigande av styrelseledaméter samt om andring av bolagsordningen.
Den 28 april 2011 beslutade stdmman att vélja en styrelse bestdende
av fem ordinarie ledaméter utan suppleanter med féljande sammansétt-
ning: (Siffror inom parentes avser nérvaro vid styrelseméten under 2011)

Per Lundin, ordférande (omval) (12 av 12)
Mats Lidgard (omval) (11 av12)
Jan Nilsson (omval) (11 av12)
Benedicte Fossum (nyval) (8 av 8)
Eva Redhe Ridderstad (nyval) (8 av 8)

Vid &rsstamman i april 2011 avgick Hilde Furberg (3 av 4) och Bengt
Nilsson (O av 4).

Samtliga styrelseledaméter ér oberoende i férh&llande till bolaget och
bolagsledningen. Presentation av styrelsens ledaméter finns pé sidan 65
i den tryckta drsredovisningen fér 2011 och pé& bolagets hemsida www.
probi.se

Arsstémman beslutar om principer och beloppsgrénser fér styrelsearvo-
den. Fér ar 2011 faststélldes styrelsearvodet till 900 TSEK, varav 300
TSEK férdelas till ordféranden och 150 TSEK férdelas till var och en av
de dvriga ledaméterna.

Under en kortare tid kan en styrelseledamot utféra konsulttjénster &t
Probi. Detta férutscitter ett styrelsebeslut och gérs enbart om det bedéms
utgdra det mest kostnadseffektiva och férménliga alternativet fér bolaget.
Konsultarvoden av denna typ redovisas i arsredovisningen.

Fér information om erséttningar till styrelsen se not 10 och 29.

VERKSTALLANDE DIREKTOR
Presentation av verkstéllande direktér finns p& sidan 66 i den tryckia
arsredovisningen fér 2011 och pé bolagets hemsida www.probi.se

REVISORER

Vid arsstamman 2010 valdes det registrerade revisionsbolaget Deloitte
AB med auktoriserade revisorn Per-Arne Pettersson som huvudansvarig
revisor for tiden till och med &rsstémman 2014.

STYRELSENS ARBETE OCH ARBETSORDNING

Styrelsen har det yttersta ansvaret fér Probis organisation samt férvaltning
av bolagets angeldgenheter. Den beslutar om stérre organisations- och
verksamhetsféréndringar samt om att fillsétta och entlediga verkstéllande
direktér. Styrelsens uppgifter omfattar utvérdering och faststéllande av
strategier, affdrsplaner och budget. Vidare gér styrelsen arligen en ut-
vérdering av VD:s prestationer jémfért med faststéllda lang- och kort-
siktiga mal. | samband med detta faststélls VD:s mal fér det kommande
verksamhetsdret. Vid denna utvérdering deltar ingen representant frén
foretagsledningen.

Styrelsen faststéller ocksa deldrsrapporter, bokslutskommuniké och é&rs-
redovisning.

Styrelsen upprdttar érligen en arbetsordning som reglerar arbetsférdel-
ning och ansvar mellan styrelse, ordfdrande samt verkstéllande direktér.
Denna arbetsordning faststélls i samband med styrelsens konstituerande
sammantrdde som hdlls i anslutning till arsstémman.

Styrelseordférande &r ansvarig fér att kontinuerligt félja bolaget och se
till att samtliga styrelseledaméter 16pande fér nédvéndig information fér
att bedéma och utvérdera Probi. Ordférande ska samréda med verkstail-
ande direktér i strategiska frégor, leda styrelsemétena samt tillse att sty-
relsedrenden inte handlaggs i strid med javsreglerna i aktiebolagslagen.
Styrelsen faststdller arligen en instruktion fér verkstéllande direktéren
med rikilinjer fér den Ipande férvaltningen, bokféringen och medels-
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fdrvaltningen samt internkontrollen i bolaget. Instruktionen omfattar &ven
verkstéllande direktdrens befogenheter samt informationsskyldighet gen-
temot styrelsen.

Styrelsen skall samlas till minst fyra under aret jémnt férdelade ordinarie
moten samt eft konstituerande méte. De ordinarie métena under 2011
har, utéver fasta punkter, framst fokuserat pé Probis langsiktiga utveck-
ling i form av strategi- och strukturfrégor. Utdver de ordinarie métena
har ett antal kortare méten hallits per telefon. Dessa méten har till stérsta
delen hanterat kommersiella frégor i samband med avtalsférhandlingar.

REVISIONSUTSKOTT

Probis revisionsutskoft utgérs av styrelsen i sin helhet. Styrelsen haller
kontinuerlig kontakt med revisorerna, som personligen avrapporterar sin
granskning och sina iakttagelser minst tvé génger per &r. Revisorerna in-
formerar Gven om de omréden som den kommande granskningen sarskilt
ska omfatta, medan styrelsen informerar revisorerna om frégestéllningar
eller omraden som styrelsen sarskilt dnskar belysa. Revisionsutskottet har
sammantrétt tvé génger under 201 1. Vid b&da dessa méten deltog fyra
av fem ledaméter.

ERSATTNINGSUTSKOTT

Probis ersattningsutskott utgérs av styrelsen i sin helhet. ErsGttningsut-
skottet faststdller 16n och erséttningar fér verkstéllande direktér. Ln och
ersdttningar fér dvriga ledande befattningshavare beslutas av verk-
stéllande direktdren i samrad med styrelseordfdranden. Principer for
ersdttning och andra anstdllningsvillkor fér verkstéllande direkiéren och
ledande befattningshavare beslutas av arsstémman. Erséttningsutskottet
har haft tvd méten under 2011. Vid b&da dessa méten deltog fyra av
fem ledaméter.

Fér information om 16n och erséttningar fill VD och &vriga ledande be-
fattningshavare se not 10.

STYRELSENS RAPPORT OM DEN INTERNA KONTROLLEN

Styrelsen ansvarar fér den interna kontrollen avseende den finansiella
rapporteringen. Denna rapport &r begrénsad till den interna kontrollen
avseende den finansiella rapporteringen.

Befogenheter och ansvar ér dokumenterade och kommunicerade i in-
terna riktlinjer och instruktioner. Detta omfattar bland annat arbetsfér-
delningen mellan styrelsen och verkstallande direktdren, attestinstruktion
samt redovisnings- och rapporteringsinstruktioner. Instruktionerna i dessa
dokument syftar till att minimera risken fér cegentligheter och ofillbérligt
gynnande av annan part pé féretagets bekostnad.

Styrelsen féljer bolagets finansiella utveckling dels genom rapportering
vid styrelseméten dels genom |6pande maénadsrapportering. Verkstal-
lande direktdren ansvarar fér att férbereda och infér styrelsen framldgga
rapport med féljande huvudsakliga innehdll fér aktuell period vid varje
styrelsemote.

Férsdlinings- och marknadsutveckling samt status fér F&U-projekt
Balans- och resultatrékningar samt finansieringsanalys
Investeringar och kapitalbindning

Nyckeltal

Prognos fér innevarande kvartal samt helér

Utdver detta ska verkstéllande direktéren snarast méjligt efter utgangen
av varje kalenderménad fillstélla styrelsens ledaméter en finansiell ma-
nadsrapport.

KVALITETEN | DEN FINANSIELLA RAPPORTERINGEN

Styrelsen ansvarar fér att kvaliteten i bolagets finansiella rapportering
sdkerstdlls. Detta gérs genom kontinuerlig utvérdering av den information
som bolagsledningen lamnar. Centralt i detta arbete ar att sakerstélla att
atgarder vidtas rérande de eventuella brister som framkommer samt att
foreslagna kvalitetsférbattringar genomférs. Vidare halls en [8pande kon-
takt med bolagets revisorer som ocksa gér en dversiktlig granskning av
samtliga kvartalsrapporter enligt styrelsens beslut.

Med hansyn till bolagets storlek har det inte beddmts vara motiverat att
inréitta en sérskild internrevisionsfunktion. Frégan om en sérskild internre-
visionsfunktion prévas av styrelsen varije ér.



Finansiella rapporter

RAPPORT OVER TOTALRESULTAT

Koncernen Moderbolaget
Valuta: TSEK 2011 2010 2011 2010
Rorelsens intékter
Nettoomsattning 7 94 379 80 381 94 379 80 381
Ovriga intékter 630 746 630 746
Summa rorelsens intakter 6, 29 95 009 81127 95 009 81127

Rorelsens kostnader

Handelsvaror -16 833 9858 -16 833 9 858
Kostnader for erséttning fill anstéllda 10 21174 21 041 21174 21 041
évrigc externa kostnader 8,9, 15 -30 258 23 093 -30 258 23 093
Avskrivningar och utrangeringar 11,16,17,19, 20 -8 947 9038 -8 947 9038
av anléggningstillgangar

Summa rorelsens kostnader 6, 29 -77 212 -63 030 -77 212 -63 030
Rorelseresultat 17 797 18 097 17 797 18 097
Finansiella intdkter 12 2138 866 2138 866
Finansiella kostnader 12 -430 254 -430 254
Resultat fran finansiella intdkter och 1708 612 1708 612
kostnader

Resultat fore skatt 19 505 18 709 19 505 18 709
Skatt pd arets resultat 13 -5312 -5 048 5312 -5 048
Arets resultat 14 193 13 661 14 193 13 661

Ovrigt tofalresultat

Summa totalresultat for aret 14 193 13 661 14 193 13 661
Antal aktier vid rapportperiodens utgang 9115 300 9 365 300
Antal aktier genomsnitt 9210115 9 365 300
Resultat per aktie réknat p& drets resultat, SEK. 1,54 1,46

Avrets resultat séval som totalresultat &r i sin helhet hénforligt fill moderbolagets aktiedgare.
Nagon utspadningseffekt fsrekommer inte, d& bolaget inte har nagra utestdende konverteringslan eller teckningsoptioner.
Probi har under 2011 genomfért aterkép av egna aktier och dgde vid arets slut 250 000 egna aktier.
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KONCERNENS RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING

TILLGANGAR (NOT 6)

Valuta: TSEK Not 2011 2010
Anléggningstillgangar

Aktiverade utvecklingsutgifter 16 5336 3629
Patent och licenser 17 10316 13 047
Goodwill 18 2762 2762
Inventarier, verktyg och installationer 19,20 3265 3766
Uppskjutna skattefordringar 14 - 4711
Summa anléaggningstillgangar 21 679 27 915

Omsattningstillgangar

Varulager 4 404 2263
Kundfordringar 22 24 787 12 689
Ovriga kortfristiga fordringar 850 27
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 23 1508 2 461
Likvida medel 24 76 202 89 762
Summa omséttningstillgangar 107 751 107 202
Summa tillgangar 129 430 135117

EGET KAPITAL OCH SKULDER (NOT 6)

Valuta: TSEK Not 2011 2010
Eget kapital 25

Aktiekapital 46 827 46 827
Ovrigt tillskjutet kapital 71578 92 607
Balanserad forlust 2 256 -16 449
Summa eget kapital 116 149 122 985

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 7795 4 659
Skatteskuld 601 -
Ovriga kortfristiga skulder 1189 3353
Upplupna kostnader och farutbetalda intékter 27 3 696 4120
Summa korffristiga skulder 13 281 12 132
Summa eget kapital och skulder 129 430 135117

Stallda sakerheter och ansvarsférbindelser, se not 28.
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MODERBOLAGETS RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING

TILLGANGAR (NOT 6)

Valuta: TSEK Not 2011 2010
Anléggningstillgangar

Aktiverade utvecklingsutgifter 16 5336 3 629
Patent och licenser 17 10316 13 047
Inventarier, verktyg och installationer 19, 20 3265 3766
Andelar i koncernféretag 21 4031 4031
Uppskjutna skattefordringar 14 . 4711
Summa anléaggningstillgangar 22 948 29 184

Omséttningstillgangar

Varulager 4 404 2263
Kundfordringar 22 24 787 12 689
Ovriga korffristiga fordringar 850 27
Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 23 1508 2 461
Likvida medel 24 76 202 89762
Summa omséittningstillgangar 107 751 107 202
Summa tillgangar 130 699 136 386

EGET KAPITAL OCH SKULDER (NOT 6)

Valuta: TSEK Not 2011 2010
Eget kapital 25

Bundet eget kapital

Aktiekapital 46 827 46 827
Reservfond 21 140 21 140
Summa bundet eget kapital 67 967 67 967

Fritt eget kapital

Balanserat resultat 31223 38 591
Arets resultat 14 193 13 661
Summa fritt eget kapital 45 416 52 252
Summa eget kapital 113 383 120 219

Langfristiga skulder
Skuld till koncernféretag 4035 4035

Summa léngfristiga skulder 26 4 035 4 035

Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder 7795 4659
Skatteskuld 601 0
Ovriga kortfristiga skulder 1189 3353
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 27 3 696 4120
Summa korffristiga skulder 13 281 12 132
Summa eget kapital och skulder 130 699 136 386

Stallda sakerheter och ansvarsférbindelser, se not 28.
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RAPPORT OVER KONCERNENS FORANDRINGAR | EGET KAPITAL

Valuta: TSEK Aktiekapital  Owrigt fillskjutet kapital Balanserad forlust Summa eget kapital
Ingéende balans 2010-01-01 46 827 97 290 -30 110 114 007
Avets resultat - - 13 661 13 661
Ovrigt totalresultat

Summa totalresultat - - 13 661 13 661
Utdelning avseende 2009 - -4 683 - -4 683
Transaktioner med aktiedgare - -4 683 - -4 683
Ingaende balans 2011-01-01 46 827 92 607 -16 449 122 985
Arets resultat . . 14193 14193
Ovrigt totalresultat

Summa totalresultat - - 14 193 14 193
Utdelning avseende 2010 - 9215 - 9215
Aterkép av egna aktier - -11 814 - -11 814
(inkl. kostnader)

Transaktioner med aktiedgare - -21 029 - -21 029
Utgaende balans 2011-12-31 46 827 71578 -2 256 116 149

Arets resultat séval som totalresultat &r i sin helhet hanférligt fill moderbolagets aktiedgare.

RAPPORT OVER MODERBOLAGETS FORANDRINGAR | EGET KAPITAL

Valuta: TSEK Aktiekapital Reservfond Fritt eget kapital Summa eget kapital
Ingaende balans 2010-01-01 46 827 21 140 43 274 111 241
Avets resultat - - 13 661 13 661
Ovrigt totalresultat

Summa totalresultat - - 13 661 13 661
Utdelning avseende 2009 -4 683 -4 683
Transaktioner med aktiedgare - - -4 683 -4 683
Ingaende balans 2011-01-01 46 827 21 140 52 252 120 219
Arets resultat 14193 14193
Ovrigt totalresultat

Summa totalresultat - - 14 193 14 193
Utdelning avseende 2010 - - 9215 9215
Aterkp av egna aktier - - -11 814 -11 814
(inkl. kostnader)

Transaktioner med aktieagare - - -21 029 -21 029
Utgaende balans 2011-12-31 46 827 21 140 45 416 113 383

Antalet aktier uppgaér fill 9 365 300, med ett kvotvérde om 5 SEK. Av dessa innehar Probi AB 250 000 aktier, vilket motsvarar 2,7 procent.
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RAPPORT OVER KASSAFLODEN

Not Koncernen Moderbolaget
Valuta: TSEK 2011 2010 2011 2010
Den I6pande verksamheten
Resultat fére skatt 19 505 18 709 19 505 18 709
Av- och nedskrivningar samt utrangeringar 8 947 9038 8 947 9038
Avyttring av materiella anlaggningstillgangar -35 4 -35 4
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fére 28 417 27 751 28 417 27 751
férandring av rérelsekapital
Férandring av varulager 2 141 -1 025 2 141 -1 025
Féréndring av rérelsefordringar -11 968 -2 855 -11 968 -2 855
Féréndring av rérelseskulder 548 4837 548 4837
Kassafldde fran den I6pande verksamheten 14 856 28 708 14 856 28 708
Investeringsverksamheten
Forvarv av immateriella anlaggningstillgangar 6713 -4 077 6713 -4 077
Forvérv av materiella anlaggningstillgéngar 917 -2 038 917 -2 038
Avyttring av materiella anldggningstillgéngar 242 145 242 145
Kassafléde fran investeringsverksamheten -7 388 -5 970 -7 388 -5 970
Finansieringsverksamheten
Aterksp av egna akfier -11 813 - -11 813
Utdelning till aktiedgare 9215 -4 683 9215 -4 683
Kassafldde fran finansieringsverksamheten -21 028 -4 683 -21 028 -4 683
Férandring av likvida medel 24 -13 560 18 055 -13 560 18 055
Likvida medel vid arets bérjan 89762 71707 89 762 71707
Likvida medel vid drets slut 76202 89762 76202 89762
Erhallen och erlagd ranta 2011 2010 2011 2010
Ranteintakt enligt resultatrakningen 1652 430 1652 430
Rantekostnad enligt resultatrékningen -1 - -1

Inga férutbetalda eller upplupna rénteeffekter paverkar ovanstéende redovisade rénteintékter och réntekostnader.
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Noter till Koncernens rakenskaper

NOT 1 ALLMAN INFORMATION

Probi Aktiebolag (publ) med sdte i Lund, Sverige, grundades 1991
och é&r en ledande aktér inom probiotisk forskning och utveckling av
effektiv och véaldokumenterad probiotika.

Bolagets forskning bedrivs kring levande mikroorganismer med
vetenskapligt bevisade hdlsoeffekter. Forskningsomr&dena ér: mage
och tarm, immunférsvar, metabola syndromet samt stress och dter-
hémtning. Probis kunder &r ledande féretag inom afférsomréddena
Functional Food och Consumer Healthcare (tidigare Kosttillskott).

Koncernen bestar av moderbolaget Probi AB samt tvé vilande dot-
terbolag; Probi Food AB och Probi Feed AB. Probis aktie ar noterad
pd Nasdag OMX Stockholm.

NOT 2 REDOVISNINGS- OCH VARDERINGSPRINCIPER
Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med Arsredovis-
ningslagen, “RFR 1 Kompletterande redovisningsregler fér koncerner
— januari 2012” samt International Financial Reporting Standards
(IFRS) och IFRIC+olkningar sédana de antagits av EU.

Att uppratta rapporter i enlighet med IFRS kraver anvéndning av
en del viktiga beddmningar och uppskattingar fér redovisningsén-
damdl. Det krévs vidare att ledningen gér vissa beddmningar vid
tillampningen av koncernens redovisningsprinciper. Omraden som
innefattar en hdg grad av bedémning, som &r komplexa eller omré-
den dér antaganden och uppskattningar &r av vasentlig betydelse
fér koncernredovisningen anges i not 4.

Nya och dndrade standarder och tolkningar

Ett antal nya eller andrade standarder och tolkningar har trétt ikraft
och géller for rékenskapsdret 201 1. Dock &r det ingen av dessa som
har en effekt eller kan fa en effekt pa bolagets rapportering.

Standarder, &ndringar och tolkningar av befintliga stan-
darder dér éndringen dnnu inte har tratt i kraft
International Accounting Standards Board (IASB) har publicerat ett
antal nya eller éndrade standarder vilka énnu ej trétt ikraft. IFRS
Interpretations Committee har publicerat nya eller dndrade tolkning-
ar vilka dnnu ej tratt ikraft.

Ingen av dessa nya eller dndrade standarder och tolkningar fillém-
pas, och ingen av dem férutom IFRS 9 véntas tilldmpas. Vésentliga
delar av IFRS 9 Finansiella instrument, som kommer att ersdtta IAS
39, ar faststallda, men den kommer inte att trada ikraft férréan 2015.
De effekter som den kan fa ar dérfor inte kénda énnu.

2.1 FORUTSATTNINGAR VID UPPRATTANDE AV KONCERNENS
FINANSIELLA RAPPORTER

Moderbolagets funktionella valuta &r svenska kronor som ocksé ér
rapporteringsvalutan fér saval moderbolaget som koncernen. Samt-
liga belopp som anges ar om inget annat anges avrundade fill nar-
maste tusental. Varderingsgrunden ér anskaffningsvdrde om inget
annat anges.
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De viktigaste redovisningsprinciperna som tillampats nér denna
koncernredovisning upprattats anges nedan. Dessa principer har till-
lémpats konsekvent fér alla presenterade ér, om inte annat anges.
Moderbolaget tillémpar samma redovisningsprinciper med de un-
dantag och tilldgg som stipuleras av “RFR 2 Redovisning fér juridiska
personer — januari 2012”. Redovisningsprinciperna fér moderbola-
get anges i avsnittet “"Moderbolagets redovisningsprinciper”.

2.2 KONCERNREDOVISNING

Koncernredovisningen omfattar moderbolaget och samtliga dotter-
bolag. Dotterbolag ér alla de féretag dér koncernen har rétten att
utforma finansiella och operativa strategier pd eft satt som vanligen
fslier med ett aktieinnehav uppgdende till mer @n hélften av réstrat-
terna. Dotterbolag inkluderas i koncernredovisningen frén och med
den dag dé& det bestammande inflytandet dverférs till koncernen. De
exkluderas ur koncernredovisningen fran och med den dag dé& det
bestdmmande inflytandet upphor.

Férvarvsmetoden anvénds fér redovisning av Probis férvary av dot-
terbolag. Anskaffningsvardet for ett férvarv utgérs av verkligt véarde
pd tillgéngar som lamnats som ersatining, emitterade egetkapital-
instrument och uppkomna eller dvertagna skulder per Sverldtelse-
dagen. Identifierade férvarvade tillgangar, dvertagna skulder och
eventualférpliktelser i ett rorelseférvary vérderas inledningsvis il
verkliga vardet pa férvarvsdagen, oavsett omfattningen pé eventu-
ellt minoritetsintresse. Det Sverskott som utgérs av skillnaden mellan
anskaffningsvardet och det verkliga vérdet pé koncernens andel av
identifierbara férvarvade tillgéngar, skulder och eventualférpliktelser
redovisas som goodwill. Om anskaffningsvérdet understiger verkligt
varde for det férvarvade dotterbolagets tillgangar, skulder och even-
tualférpliktelser redovisas mellanskillnaden direkt i resultatrékningen.

Koncerninterna transaktioner och balansposter samt orealiserade
vinster och férluster pa transaktioner mellan koncernféretag elimi-
neras. Redovisningsprinciperna fér dotterbolag har i fsrekommande
fall Gndrats for att garantera en konsekvent tillampning av koncer-
nens principer.

2.3 SEGMENTRAPPORTERING

Rérelsesegment rapporteras pd ett satt som Sverensstémmer med
den interna rapportering som lédmnas till den hégsta verkstéllande
beslutsfattaren. Den hégsta verkstdllande beslutsfattaren &r den
funktion som ansvarar fér tilldelning av resurser och bedémning av
rorelsesegmentets resultat. | Probi har denna funktion identifierats
som ledningsgruppen.

2.4 INTAKTER

Intékter innefattar det verkliga vardet av vad som erhdllits eller kom-
mer att erhdllas fran férséljning av egna varor eller royalties fran
samarbetspartners som sdljer varor med Probis produkter pé licens
och i férekommande fall intékter av engdngskaraktdr. Intékter redo-
visas exklusive mervardesskatt, returer och rabatter samt efter elimi-
nering av koncernintern férsdljning.



Probi redovisar en intékt nér dess belopp kan métas pé et tillforlit-
ligt scitt, det ér sannolikt att framtida ekonomiska férdelar kommer
att tillfalla féretaget och sérskilda kriterier har uppfyllts fér var och
en av bolagets verksamheter sdsom beskrivs nedan. Intéktsbeloppet
anses inte kunna matas p& et tillforlitligt sétt forran alla forpliktelser
avseende forsdljningen har uppfyllts eller farfallit. Probi grundar sina
beddmningar p& historiska uffall och beaktar dérvid typ av kund,
typ av transaktion och speciella omstandigheter i varije enskilt fall.

Royaltyintékter: Royaltyintékter intaktsredovisas som en procentsats
utifrén licenstagarens redovisning av férsdljningsvérdet av konsu-
mentprodukter innehdllande Probis produkter och ingredienser.
Redovisning sker varje manadsskifte.

Varuintékter: Varuintakter intdktsredovisas vid leverans i enlighet
med i varje enskilt fall géllande férsdlinings- och leveransvillkor.

Intékter av engdngskaraktdr: Probi kan erhélla intdkter av en-
gangskaraktdr i samband med att avtal tecknas ([down payments)
eller avslutas. | vissa avtal finns ocksé klausuler géllande minimiroy-
alties som kan ge upphov fill engdngsintdkter. Dessa transaktioner
intéktsfors i sin helhet i samband med aktuell héndelse under férut-
séttning att det aktuella avtalet inte &r férknippat med négon éter-
stdende motprestation som ger upphov till kostnader hos Probi eller
innehdller intaktskomponenter som bér periodiseras.

Réinteintckter: Rénteintdkter intéktsredovisas férdelat dver [8ptiden
med tilldmpning av effektivréntemetoden.

2.5 LANEUTGIFTER

L&neutgifter som &r direkt hanférliga till inkép, uppférande eller pro-
duktion av kvalificerad tillgéing aktiveras som en del av tillgéngens
anskaffningsvérde. Ovriga laneutgifter kostadsférs i den period de
hanfor sig till.

2.6 INKOMSTSKATTER

Redovisade inkomstskatter innefattar skatt som skall betalas eller
erhdllas avseende aktuellt ér och justeringar avseende tidigare drs
aktuella skatt. Vardering av samtliga skatteskulder/fordringar sker
till nominella belopp och gérs enligt de skatteregler och skattesatser
som dr beslutade eller som &r aviserade och med stor sékerhet kom-
mer att faststdllas.

Skatt redovisas i resultatrdkningen, utom ndr skatten avser poster
som redovisas i vrigt totalresultat eller direkt i eget kapital. | s&-
dana fall redovisas aven skatten i dvrigt totalresultat respektive eget
kapital.

Uppskjuten skatt berdknas enligt balansrékningsmetoden pa alla
tempordra skillnader som uppkommer mellan redovisade och skatte-
mdssiga varden pé tillgangar och skulder. Uppskjuten skattefordran
avseende underskottsavdrag eller andra framtida skattemassiga av-
drag redovisas i den utstréckning det ar sannolikt att avdraget kan
avrdknas mot Sverskott vid framtida beskattning.

2.7 IMMATERIELLA TILLGANGAR

Goodwill: Goodwill utgérs av det belopp varmed anskaffningsvér-
det Sverstiger det verkliga vérdet p& koncernens andel i det férvar-
vade dotterbolagets identifierbara nettotillgangar vid forvarvstillfal-
let. Goodwill pé férvary av dotterbolag redovisas som immateriella
tillgangar. Goodwill testas arligen fr att identifiera eventuellt ned-
skrivningsbehov och redovisas till anskaffningsvérdet minskat med
ackumulerade nedskrivningar. Nedskrivningar av goodwill aterfars
inte. Vinst eller férlust vid avyttring av en enhet inkluderar kvarva-
rande redovisat vérde pd den goodwill som avser den avyttrade
enheten. Goodwill férdelas pd kassagenererande enheter vid prév-
ning av eventuellt nedskrivningsbehov.

Forsknings- och utvecklingsutgifter: Forskningsutgifter kostnadsférs
|5pande. Utvecklingsutgifter redovisas som tillgéing frén den tidpunkt
da det projekt eller den aktivitet till vilken utgiften hér bedéms kunna
leda till en tekniskt och kommersiellt lanseringsbar produkt.

Probi bedriver forskning och utveckling av probiotika. Huvuddelen
av Probis intdkter genereras via licenstagare som anvénder Probis
probiotika i sina egna produkter, vilka i sin tur vidareutvecklas fér
lansering och kommersiellt bruk. | dessa fall bist&r Probi kunden,
men 4r inte den part som fullfsljer utvecklingen av slutprodukten.
Probi har &ven tagit fram egna produktlsningar men styr ej heller
har fullt ut Sver lanseringen.

Nar Probi gér bedémningen att kriterierna avseende identifierbar-
het, kontroll, framtida ekonomisk nytta och att anskaffningsvardet
kan berdknas pé ett fillfredsstallande satt uppfylls, aktiverar Probi
dessa utvecklingsutgifter. Aktiverade utvecklingsutgifter bestar av
direkta kostnader fér material och tjénster samt personalkostnader
med péslag for en skalig andel av indirekta kostnader. Utvecklings-
utgifter som redovisas som tillgéng skrivs av under sin bedémda
nyttjandeperiod, dock ej langre &n fem ar. Avskrivningarna pé&bér-
jas nar tillgéngen é&r fardig att anvéndas. Aktiverade tillgangar som
annu inte &r fardiga for anvéndning prévas drligen avseende even-
tuellt nedskrivningsbehov.

Ovriga immateriella tillgéngar: Utgifter fér patent och licenser

redovisas till anskaffningsvarde och skrivs av linjart dver dess nyt-

jandeperiod. Féljande avskrivningstider tillampas:

e Patent 10 ar.

® Llicens relaterad fill forvarv av Europardttighet 12 &r. Denna licens
skrivs av linjart fran anskaffningsdret fill och med &r 2012, vilket
&r det &r patentet fér den aktuella bakteriestammen [&per ut.

Arsavgifter och andra fillkommande utgifter kostnadsférs Iépande.

2.8 MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Byggnader och alla andra materiella anlaggningstillgéngar med
undantag fér mark redovisas till anskaffningsvéirde med avdrag fér
avskrivningar. Mark redovisas till anskaffningsvérde. | anskaffnings-
vardet ingdr utgifter som direkt kan hénféras till férvarvet av tillgang-
en. Tillkommande utgifter laggs fill tillgéngens redovisade vérde eller
redovisas som en separat tillgéng, beroende pa vilket som &r lamp-
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ligt, endast d& det &r sannolikt att de framtida ekonomiska férméner
som dr férknippade med tillg&ngen kommer att komma koncernen
tillgodo och tillgangens anskaffningsvirde kan métas pa et fillférlit-
ligt sétt. Alla andra former av reparationer och underhall redovisas
som kostnader i resultatrakningen under den period de uppkommer.

Avskrivningar p& materiella tillg&ngar gérs linjart enligt fsljande:

* Inventarier, verktyg och installationer 3-10 ar

e Forbattringar pd annans byggnad skrivs av under den kvarva-
rande hyrestiden enligt aktuellt hyresavtal

Vid avyttring av materiella anldggningstillgéngar bokférs en vinst
som Svrig rorelseintdkt och en farlust som rérelsekostnad.

2.9 NEDSKRIVNINGAR AV ICKE-FINANSIELLA TILLGANGAR
Tillgangar som har en obestdmd nyttjandeperiod skrivs inte av utan
provas arligen avseende eventuellt nedskrivningsbehov. Tillgangar
som skrivs av beddms med avseende pd vardeminskning nérhelst
handelser eller férandringar i férhéllanden indikerar att det redovi-
sade vardet kanske inte &r atervinningsbart. En nedskrivning gérs
med det belopp med vilket tillgangens redovisade varde &verstiger
dess dtervinningsvarde. Atervinningsvérdet ér det hégre av en fill-
gangs verkliga varde minskat med férsdljningskostnader och nytt-
jandevardet. Vid bedémning av nedskrivningsbehov, grupperas
tillgéngar p& de lagsta nivder dar det finns separata identifierbara
kassafldden (kassagenererande enheter).

2.10 LEASING

Leasingavtal klassificeras i koncernen antingen som finansiell eller
operationell leasing. Leasingavtal avseende anléggningstillgéngar
dar koncernen i allt vasentligt bar samma risker och atnjuter samma
fdrmaner som vid direktégande klassificeras som finansiell leasing.

Operationella leasingavtal: Leasing av anlaggningstillgéngar dar ut-
hyraren i allt vasentligt kvarstar som agare till tillgangen klassificeras
som operationell leasing. Leasingavgiften fér operationell leasing
kostnadsférs linjart dver leasingperioden.

Finansiella leasingavtal: Nar leasingavtal innebér att koncernen,
som leasetagare, i allt vasentligt étnjuter de ekonomiska forméner-
na och bér de ekonomiska riskerna som ar hanférliga till leasing-
objektet, redovisas objektet som en anladggningstillgang i koncern-
balansrakningen. Motsvarande forpliktelse att i framtiden betala lea-
singavgifter redovisas som skuld. | moderbolaget redovisas samtliga
leasingavtal, oavsett om de &r finansiella eller operationella, som
hyresavtal (operationella leasingavtal).

2.11 FINANSIELLA INSTRUMENT
Koncernens finansiella instrument som redovisas i balansrékningen
inkluderar likvida medel, kundfordringar och leverantdrsskulder.

Kundfordringar: Kundfordringar é&r icke-derivata finansiella till-
gangar med faststallda eller faststallbara betalningar som inte &ar
noterade pd en aktiv marknad. Utmérkande &r att de uppstar nér
koncernen tillhandahdller pengar, varor eller tjanster direkt till en
kund utan avsikt att handla med uppkommen fordran. De ingar i
omsdttningstillgéngar, med undantag fér poster med férfallodag mer
&n 12 manader efter balansdagen, vilka klassificeras som anlagg-
ningstillgéngar.
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Leverantérsskulder: Leverantdrsskulder ar forpliktelser att betala for
varor eller tjGnster som har fdrvarvats i den 16pande verksamheten
frén leverantérer. Leverantérsskulder klassificeras som korffristiga
skulder om de forfaller inom ett &r, i annat fall redovisas de som
l&ngfristiga skulder.

2.12 VARULAGER

Varulagret vérderas, med tillampning av férst in, forst utmetoden
(FIFU), till det lagsta av anskaffningsvérdet och nettoférsaljningsvar-
det p& balansdagen. Anskaffningsvérdet for fardiga varor bestar
av ramaterial, direkt 16n, andra direkta kostnader och hénférbara
indirekta fillverkningskostnader (baserade p& normal ftillverknings-
kapacitet). Lanekostnader ingér inte. Nettoférsaljningsvérdet ar det
uppskattade férsaljningspriset i den I6pande verksamheten, med av-
drag fér tillampliga rérliga férsaljiningsomkostnader.

2.13 KUNDFORDRINGAR

Kundfordringar redovisas till nominellt vérde med avdrag fér even-
tuell vérdeminskning. En reservering for vardeminskning av kund-
fordringar gérs nér det finns objektiva bevis fér att koncernen inte
kommer att kunna erhdlla alla belopp som &r férfallna enligt ford-
ringarnas ursprungliga villkor. Det reserverade beloppet redovisas i
resultatrékningen.

2.14 LIKVIDA MEDEL
| likvida medel ingar kassa och banktillgodohavanden. | likvida
medel finns inga korffristiga placeringar.

2.15 UTLANDSKA VALUTOR

Transaktioner i utlandsk valuta omréknas till den funktionella valutan
till den valutakurs som féreligger pa transaktionsdagen. Monetéra
tillgéngar och skulder i utléndsk valuta réknas om till den valutakurs
som foreligger pa balansdagen. Valutakursdifferenser som uppstar
vid omrékningen redovisas i resultatrdkningen.

2.16 AVSATTNINGAR

Avséttningar redovisas ndr Probi har, eller kan anses ha, en legal
eller informell férpliktelse som ett resultat av intréffade héandelser och
det &r sannolikt att utbetalningar kommer att krdvas fér att fullgéra
forpliktelsen. En férutsdttning @r vidare att det gér att géra en fill-
forlitlig uppskattning av det belopp som ska utbetalas. Avsdttning
for eventuella omstruktureringsatgérder gérs nér en detaljerad och
formell plan fér atgarderna har faststdllts.

2.17 ERSATTNING TILL ANSTALLDA

Pensioner

Samtliga pensionsplaner i bolaget &r avgiftsbestdmda. En avgifts-
bestémd pensionsplan innebdr att Probi betalar fasta avgifter fill
en separat juridisk enhet. Probi har inte négra réttsliga eller infor-
mella férpliktelser att betala ytterligare avgifter om denna juridiska
enhet inte har tillrdckliga tillgéngar fér att betala alla ersétiningar
till anstéllda som ar kopplade till de anstélldas tjanstgéring under
innevarande eller tidigare perioder. Probis utbetalningar avseende
avgiftsbestémda planer redovisas som kostnad under den period nér
de anstdllda utfért de ticéinster avgiften avser.

Ersattningar vid uppségning

Ersattningar vid uppsdgning utgar nér ett anstdliningsavtal sagts upp
av Probi fére normal pensionstidpunkt eller d& en anstdlld accepte-
rar frivillig avgéng i utbyte mot sédan erséttning.



Avgangsvederlag redovisas ndr det finns en forpliktelse att antingen
séiga upp anstdllda enligt en formell plan utan méjlighet till &ter-
kallande eller att lamna ersattningar vid uppsdgning baserat pa ett
erbjudande som gjorts f5r att uppmuntra fill frivillig avgéng.

Bonusplaner och rérliga erséattningar

Probi redovisar en skuld och en kostnad fér bonusplaner och rérliga
ersdttningar nar det finns en legal forpliktelse enligt anstéllningsavtal
och i évriga fall efter sarskilt beslut i Ersattningsutskottet.

Koncernen har ett aktiekursrelaterat incitamentsprogram dar regle-
ring kommer att ske genom kontantutbetalning. Utfallet i program-
met &r beroende av en jamférelse mellan bolagets aktiekurs och
generalindex p& NASDAQ OMX Stockholm a&r 2013 jamfért med
ar 2010. Eventuell ersattning utbetalas ar 2014. Vid varje rapport-
periods slut omprévas det verkliga vardet av skulden. Férandring av
skulden motsvarande intjéningen vid rapportperiodens slut redovisas
i resultatrékningen.

2.18 FORVARV OCH FORSALNING AV EGNA AKTIER

Vid férvarv och férsdljning av egna aktier redovisas likviden inklusi-
ve avgifter i enlighet med IAS 32 p.33 som en minskning respektive
skning av det egna kapitalet. Aterképta aktier redovisas ej som en
tillgéng i balansrékningen och eventuell vinst eller férlust redovisas
ej i resultatrakningen.

2.19 RAPPORT OVER KASSAFLODE

Rapport &ver kassafléde uppréttas enligt indirekt metod. Det redovi-
sade kassaflédet omfattar endast transaktioner som medfér in- eller
utbetalningar. Som likvida medel definieras tillgodohavande pé bank.

2.20 MODERBOLAGETS REDOVISNINGSPRINCIPER
Moderbolagets finansiella rapporter har uppréttats enligt Arsredo-
visningslagen (ARL) och “RFR 2 Redovisning fér juridiska personer
— januari 2012”. Detta innebér att moderbolaget i sina finansiella
rapporter tilldmpar de International Financial Reporting Standards
(IFRS) som har godkénts av EU nér detta &r méjligt inom ramen for
ARL, samt med hénsyn tagen till sambandet mellan redovisning och
beskattning. Det har inte identifierats ndgra skillnader mellan redo-
visningen i moderbolaget och koncernen.

NOT 3 FINANSIELLA RISKFAKTORER

Probi &r genom sin verksamhet exponerat fér olika typer av finansiel-
la risker. Dessa kan delas in i marknadsrisk (omfattande valutarisk
och ranterisk), kreditrisk och likviditetsrisk.

Styrelsen reviderar och faststéller arligen Probis Finanspolicy som
beskriver hanteringen av finansiella risker.

3.1 MARKNADSRISK

Valutarisk

Probi @r verksamt pé en internationell marknad vilket medfér intéik-
ter och kostnader i olika valutor, vilka paverkas av kursvariationer.
Huvuddelen av Probis intdkter utgdrs av svenska kronor baserat pd
avtalen med Ské&nemejerier, ProViva AB och Bringwell. Intékter frén
dessa avtal svarade under 2011 f5r 69 procent av de totala intékter-
na. Intékter i utléndsk valuta avser framst USD och Euro. | samband
med att nya avtal tecknas eller forsdljning baserat p& existerande
avtal 8kar kan andelen utléndsk valuta komma att 8ka.

Probis finanspolicy beskriver hur bolaget skall hantera valutarisken
mot SEK. Mdlsattningen &r att i storsta méjliga utstrackning 16pande
minimera valutaexponering och dérigenom valutarisk genom att in-
kép och férsélining i varje valuta matchas. Probi kan vidare anvénda
sig av terminssakring. Detta har hittills inte gjorts d& erlaggandet av
likvid i utlandsk valuta oftast skett i samband med undertecknandet
av kontrakt, eller avsett fordringar med kort I6ptid och begrénsad
kreditrisk. | leveransavtal med léngre 16ptid har Probi kundkontrakt
med en omférhandlingsklausul om féréndringen av valutakurser
Sverskrider satta grdnser.

En kdnslighetsanalys visar att effekten p& rérelseresultatet 2011 vid
5 procents féréindring av véxelkursen USD/SEK skulle ha varit +/-
0,4 MSEK. (0,2). Vid férandringar i véxelkursen EUR/SEK hade for-
dndringen varit lika stor.

Rénterisk
Probi har inga réntebdrande skulder och dérmed ingen rénterisk.

3.2 KREDITRISK

Kreditrisken &r relaterad till motpartens kreditvardighet och kréaver
en beddmning huruvida denna kan fullfélja sina dtaganden. Uppfdl;-
ning av kundernas ekonomiska utveckling sker kontinuerligt. Probi
har under de senaste dren inte haft nédgon kundférlust.

3.3 LIKVIDITETSRISK

Kassaflddesprognoser upprattas 16pande for aft sakerstélla att kon-
cernen har tillréckligt med kassamedel f5r att méta behovet i den 18-
pande verksamheten. Placering av likvida medel sker idag pé konto
med ranta fér specialinléning.

For &verskottslikviditeten, den del av likvida medel som &verstiger
20,0 MSEK, kan dlternativa placeringar 8vervégas om en hégre
avkastning kan férvantas. Placeringar kan enligt Probis finanspolicy
goras pd konto i nordisk bank eller i svenska statsobligationer. Bind-
ningstiden skall vara 3-12 mdnader och placering fér endast ske
efter godkdnnande av styrelseordféranden i Probi. Probi har hittills
inte utnyttjat alternativa placeringsformer for sin dverskottslikviditet.

NOT 4 VIKTIGA UPPSKATTNINGAR OCH BEDOMNINGAR FOR
REDOVISNINGSANDAMAL

Uppskattningar och bedémningar utvarderas 16pande och baseras
p& historisk erfarenhet och andra fakforer, inklusive frvéntningar
p& framtida handelser som kan anses vara rimliga under ré&dande
fsrhallanden. De uppskattningar och antaganden som kan innebéra
risk for vésentliga justeringar i redovisade vérden fér tillgangar och
skulder under kommande rékenskapsar behandlas i huvuddrag
nedan.

4.1 PROVNING AV NEDSKRIVNINGSBEHOV FOR

PATENT OCH LICENS

Probi har genomfért nedskrivningstester under &r 2011 fér aft sg-
kerstalla vérdet per den 31 december 2011 avseende patent samt
licens avseende Europardttigheter. Probi féljer néra sina partners
lanseringar och utvecklingsarbete. Detta material utgér basen nér
Probi gér nedskrivningstester. De utférda testerna har inte indikerat
att det féreligger nagot nedskrivningsbehov.
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4.2 PROVNING AV NEDSKRIVNINGSBEHOV FOR GOODWILL

Redovisad goodwill testas varje ar med avseende pé eventuellt ned-
skrivningsbehov enligt den redovisningsprincip som beskrivits i not
2.9. Sa gérs dven nar det féreligger tecken pd nedskrivningsbehov.

Goodwillposten é&r relaterad fill strategiskt férvary ér 1998 av ute-
stéende aktier i Probi Food AB. Atervinningsvérden for kassagene-
rerande enheter har faststéllts genom berdkning av nyttjandevérde.
Diskonteringsréntan som anvdnts &r 12 procent (12) fére skatt och
tillvéixten har beréknats till 10 procent (10) fér de kommande fem
aren. Tillvéxttakten bortom denna period ar berdknad till 5 procent.
Probi har genomfért nedskrivningstester fér att sékerstélla goodwill-
vardet per den 31 december 2011. Dessa fester har inte indikerat
ndgot nedskrivningsbehov.

4.3 PROVNING AV NEDSKRIVNINGSBEHOV FOR AKTIVERADE
UTVECKLINGSUTGIFTER

Inga indikationer pd nedskrivningsbehov féreligger fér de projekt
som aktiverats per den 31 december 2011, d& dessa med rimlig
sdkerhet kan férvdntas generera intékter for Probi i en néra framtid.

2011 gjorde Probi en utrangering av aktiverade utvecklingsutgifter
med 2,7 MSEK (3,0) géllande ett projekt med malsattning att mikro-
inkapsla bakterier fér att skydda dessa mot fukt och antimikrobiella
komponenter. Utrangeringen avser ett delprojekt inom detta arbete
som inte uppnétt tillréckligt goda resultat fér att leda till framtida
kommersiella produkildsningar.

NOT 5 HANTERING AV KAPITAL

Malséttningen fér Probis hantering av kapitalstrukturen &r att kunna
fullgéra koncernens forpliktelser p& kort och lang sikt, att generera
avkastning till aktiedgarna samt nytta fér andra intressenter. Vidare
ar det viktigt aft uppratthélla en kapitalstruktur som gér att kostnader-
na for kapitalet kan minimeras. Om kapitalstrukturen framéver skulle
behdva justeras kan detta gdras exempelvis genom extern upplé-
ning, emission av nya akfier, dterkdp av egna aktier eller féréndring
av den utdelning som betalas till aktiedgarna.

Det férvaltade kapitalet, definierat som summan av koncernens net-
toskuld (rénteb&rande skulder minus réntebérande tillgangar och
likvida medel) och eget kapital, uppgick vid utgangen av 2011 ftill
39,9 MSEK (33,2). Probi hade vid samma tidpunkt likvida medel pé
76,2 MSEK (89,8) och inga réntebdrande skulder. Den finansiella
stallningen ar dédrmed god och planerade satsningar tacks idag av
kommersiella intékter.

Skulle méjligheter till snabbare tillvéxt uppstd, exempelvis genom
strategiska férvary, kan det bli aktuellt med anskaffning av ytterli-
gare kapital genom emission eller extern uppldning.

NOT 6 SEGMENTSINFORMATION

Probis afférsverksamhet ér organiserad i tv& rérelsesegment: Functio-
nal Food (FF) och Consumer Healthcare (CHC), tidigare bendmnt
Kosttillskott. Probi har beslutat att éndra namn pé afférsomradet d&
det battre beskriver bolagets produkter och hur de uppfattas av kon-
sumenterna. Produkternas regulatoriska status &r antingen livsmedel
eller konsumentldkemedel beroende p& geografisk marknad, och
uppfattas som regel av képaren som konsumentldkemedel.
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Inom segmentet Functional Food (FF) utvecklas livsmedel som ger
positiva halsoeffekter. Denna utveckling sker i samarbete med ledan-
de livsmedelsféretag i syfte att kommersialisera och marknadsféra
produkter med hég volympotential.

Inom segmentet Consumer Healthcare (CHC) utvecklar, marknadsfér
och séljer Probi probiotika tillsammans med Iékemedelsféretag och
andra féretag specialiserade pé probiotika och egenvardsproduk-
ter, under Probis egna eller partnerns varumarken.

Ovrigt (Ovr) innehdller tillgangar och skulder hénférliga till koncern-
gemensamma aktiviteter.

Det férekommer ingen férsdlining eller andra transaktioner mellan
de olika segmenten.

Rorelseresultat per rorelsegren

Koncernen 2011

FF CHC Totalt
Summa rdrelsens intdkter 49 694 45315 95009
Summa rorelsens kostnader -35376 -41 836 -77 212
Rérelseresultat 14 318 3479 17797
Koncernen 2010

FF CHC Totalt
Summa rorelsens intdkter 55 400 25727 81127
Summa rérelsens kostnader 38957 24073 -63 030
Rérelseresultat 16 443 1654 18097

Probi har tvé kunder som var for sig star fér mer @n tio procent
av bolagets omséttning. Den stdrsta kunden, med en omsétining pé
44 250 TSEK, redovisas inom segmentet Functional Food och den
nast storsta, med en omsdttning pd 20 937 TSEK, redovisas inom
segmentet Consumer Healthcare.

Rapport dver finansiell stéllning per rérelsegren

Koncernen 2011

FF CHC Ovr  Totalt
Summa tillgéngar 32 096 21132 76202 129 430
Summa skulder 4672 8 609 13 281
Eget kapital 116 149 116 149
Investeringar 4553 3077 7 630
Avskrivningar och
utrangeringar -7 336 1611 -8 947
Koncernen 2010

FF CHC Ovr  Totalt
Summa tillgéngar 25351 15293 94 473 135117
Summa skulder 4972 7 160 12 132
Eget kapital 122985 122985
Investeringar 4678 1269 168 6115
Avskrivningar och
utrangeringar -8 463 575 -9 038




Rorelsens intdkter, tillgangar och investeringar
fordelat pa geografiska omraden

Koncernen 2011
Ovriga Nord-  Ovriga
Norden Europa amerika vérlden Totalt
Rérelsens
intakter 66866 7598 7304 13241 95 009
Tillgéngar 119384 5629 2222 2195 129430
Investeringar 6175 323 355 777 7 630
Koncernen 2010
Ovriga Nord-  Ovriga
Norden Europa amerika vdrlden Totalt
Rorelsens
intakter 62204 9754 3072 6097 81127
Tillgangar 121 419 11504 255 1939 135117
Investeringar 5081 196 302 536 6115
NOT 7 NETTOOMSATTNINGENS FORDELNING
Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Varor 36 399 18 479 36 399 18 479
Royalty, licenser
m.m. 57980 61902 57980 61902
Summa 94 379 80381 94379 80 381
NOT 8 ERSATTNING TILL REVISORERNA
Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
PWC
Revisionsuppdrag 204 204
Revisionsndra
tidnster - 14 - 14
Skatteradgivning
évrigo tjanster
Deloitte
Revisionsuppdrag 341 250 341 250
Revisionsndra
tiGnster 45 - 45
Skatter&dgivning 207 4 207 4
Ovriga tiénster 22 - 22
Summa 615 472 615 472

Med revisionsuppdrag avses den lagstadgade revisionen samt
arvode for revisionsradgivning. Revisionsndra tjénster avser gransk-
ning av férvaltning och ekonomisk information som féljer av forfatt-
ning, bolagsordning, stadgar och avtal som utmynnar i rapport eller
annan handling som &r avsedd att vara bedémningsunderlag fér
annan &n radgivaren. Ovriga fiénster &r de som inte kan hénféras
till négon av de andra fre rubrikerna.

NOT 9 FORSKNING OCH UTVECKLING

Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Kostnadsford utgift
fsr forskning och
utveckling 16 929 15236 16 929 15236

NOT 10 MEDELANTAL ANSTALLDA, LONER,
ANDRA ERSATTNINGAR OCH SOCIALA KOSTNADER

Koncernen Moderbolaget
Medelantal anstdllda 2011 2010 2011 2010
Kvinnor 12 12 12 12
Man 8 9 8 9
Totalt 20 21 20 21
Koncernen Moderbolaget

Léner och ersattningar 2011 2010 2011 2010
Styrelseledaméter
Benedicte Fossum 113 133
Per Lundin 275 200 275 200
Mats Lidgard 138 100 138 100
Jan Nilsson 138 75 138 75
Eva Redhe Ridderstad 113 113
Tidigare styrelseledaméter
Annika Espander Jansson - 75 - 75
Hilde Furberg 25 100 25 100
Hans Wigzell - 25 - 25
Verkstéllande direktor
Michael Oredsson 1856 1675 1856 1675
Ovrig ledning (2 st) 2464 2248 2464 2248
Ovriga anstéllda 9197 8809 9197 8809
Totalt 14319 13307 14319 13307

2011 2010 2011 2010
Sociala kostnader
totalt: 7287 7037 7287 7037
Varav pensionskostnader: 2357 2250 2357 2250
Styrelseledamdter
Verkstéllande direktor
Michael Oredsson 465 447 465 447
Ovrig ledning (2 st) 607 494 607 494
Ovriga anstéllda 1285 1309 1285 1309

Verkstdllande direktér och ytterligare 2 ledande befattningshavare &r
beréttigade fill bonus vid uppfyllelse av vissa mal som faststdlls av sty-
relsen arligen. Vid 100 % méluppfyllelse ska bonus utga med 30 % av
&rslnen. Bonusen ska dock aldrig utgéd med mer dn 50 % av drsls-
nen. Enligt beslut i Ersattningsutskottet har 1 347 TSEK (1 025) inklusive
sociala kostnader avsatts per den 31 december 2011 f3r bonus till per-
sonal. Beloppet utbetalas under 2012 och férdelar sig enligt fljande:
Verkstdllande direktr 323 TSEK (216), ledande befatningshavare (2 st)
408 TSEK (202) och 6vrig personal 616 TSEK (607).
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Reservering har gjorts med 181 TSEK (O) inklusive sociala kostnader,
varav 54 TSEK (0) avser verkstdllande direktdr, till aktiekursrelaterat
incitamentsprogram fér bolagsledningen som beslutades av arsstam-
man 2011. Utfallet i programmet &r beroende av en jamférelse mellan
bolagets aktiekurs och generalindex pa NASDAQ OMX Stockholm ar
2013 jamfort med &r 2010 dér bolagets aktiekurs maste ha dverstigit
generalindex med minst 25 procent &r 2013 jamfort med ar 2010 for
aft négon rétt till ersattning ska féreligga. Eventuell erséttning utbetalas
&r 2014. Utfallet av incitamentsprogrammet &r ér 2014 maximerat fill
ett belopp per ar motsvarande 1,44 manadsléner fér VD och évriga
ledande befattningshavare som deltar i incitamentsprogrammet.

Uppségningstid fér verkstdllande direktdr ér sex manader fran verkstdl-
lande direkidrens sida. Fran bolagets sida &r uppségningstiden 12 mé-
nader. Pensionsalder for verkstdllande direktdr ér 65 ar. Uppsdgnings-
tid for évriga ledande befattingshavare gdller med sex ménader frén
Probis sida och tre ménader frén den anstélldes sida. Det finns inga an-
dra avgéngsvederlag eller pensionsavtal i bolaget &n ovan redovisade.

Verkstdllande direktdrs ersattning bestdms av styrelsen och évrig led-
nings ersdttning bestdms av verkstéllande direktor och styrelseordféran-
de. Bolaget har inga utestéende och ej redovisade pensionsfdrpliktelser,
dé& samtliga pensioner &r avgiftsbaserade. Féretagsledningen utgérs fill
100 % av man.

NOT 11 AVSKRIVNINGAR OCH UTRANGERINGAR

AV ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Avskrivningar och utrangeringar av materiella och immateriella
anléggningstillgéngar enligt nedan:

Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Avskrivningar 6 265 5758 6265 5758
Utrangeringar 2702 3 280 2702 3280
Summa 8 967 9 038 8 967 9 038

NOT 12 FINANSIELLA INTAKTER OCH KOSTNADER

NOT 13 INKOMSTSKATT

Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Aktuell skatt for aret -601 -601
Uppskjuten skatt 4711 -5048 4711 -5 048
Summa -5312 -5048 -5312 -5048
2011 2010
Resultat fére skatt 19 505 18 709
Nominell skatt 26,3 % 5130 -4 920
Skatteeffekt av dvrigt ej skatte-
pliktigt eller avdragsgillt -182 -128
Skattekostnad -5 312 -5 048
NOT 14 UPPSKJUTEN SKATT
Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Ingdende balans 4711 9759 4711 Q759
Redovisat i resultat-
rékningen 4711 -5 048 4711 -5 048
Utgaende balans (o] 4711 o 4711

NOT 15 OPERATIONELLA LEASINGAVTAL

Operationella leasingavtal innefattar hyresavtal fér lokal, kontors-
utrustning samt billeasing. Nominella vérdet av framtida minimilea-
singavgiffer, avseende operationella leasingavtal férdelar sig enligt

Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Rénteintékter 1653 430 1653 430
Kursvinster 485 436 485 436
Kursférluster -429 254 -429 254
Réntekostnader -1 -1
Summa 1708 612 1708 612
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fsljande:
Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Arets leasingavgifter 2914 2784 2914 2784
Forfaller till betalning
inom ett ar 3007 2930 3007 2930
Forfaller till betalning
senare dn ett, men
inom fem é&r 5213 11256 5213 11256
Forfaller till betalning
senare &n fem &r
NOT 16 AKTIVERADE UTVECKLINGSUTGIFTERR
Koncernen ~ Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Ingdende anskaffningsvérde 4027 4697 4027 4697
Nyanskaffningar 4804 2610 4804 2610
Utrangeringar 2682 -3280 -2682 -3280
Utgaende ackumulerade
anskaffningsvérden 6149 4027 6149 4027
Ingéende avskrivningar och
utrangeringar -398 54  -398 -54
Arets avskrivningar 415 617 415 617
Arets utrangeringar 273 273
Utgaende ackumulerade av-
skrivningar och vtrangeringar -813 -398 -813 -398
Utgaende restvérde 5336 3629 5336 3629




NOT 17 PATENT OCH LICENS

NOT 19 FORBATTRINGSUTGIFTER PA ANNANS FASTIGHET

Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
Patent och licens 2011 2010 2011 2010 Nedlagda utgifter p&
Inaé - annans fastighet 2011 2010 2011 2010
ngdende anskaffnings-
vérde 55037 53570 55037 53570 Ingdende anskaffningsvérde 1198 1198
Nyanskaffningar 1906 1467 1906 1467 Avrets anskaffningar 200 1198 200 1198
Utgaende ackumulera- Utgaende ackumulera-
de anskaffningsvarden 56 943 55037 56 943 55037 de anskaffningsvarden 1398 1198 1398 1198
Ing&ende avskrivningar -41 990 -37 451 -41990 -37 451 Ing&ende avskrivningar -6 - -6
Avrets avskrivningar -4 637 4539 4637  -4539 Avrets avskrivningar 318 -6 318 -6
Utgaende ackumule- Utgaende ackumule-
rade avskrivningar -46 627 -41990 -46 627 -41 990 rade avskrivningar -324 -6 -324 -6
Utgéaende restvarde 10316 13047 10316 13047 Utgéende restvarde 1074 1192 1074 1192

Av bokfért varde per den 31 december 2011 avser 6,9 MSEK
patent och 3,4 MSEK licens. Licens avser aterkdpet av Europa-
rattigheterna fran Skanemejerier for 40 MSEK ér 2001.

Europardttigheterna skrivs av linjart fran anskaffningsaret till och

med ar 2012, vilket &r det ér patentet for den aktuella bakteriestam-
men |dper ut.

NOT 18 GOODWILL

Koncernen
Goodwill 2011 2010
Ingéende anskaffningsvarde 2762 2762
Utgaende restvéirde 2762 2762

Goodwillposten é&r relaterad till strategiskt férvary ar 1998 av utesta-
ende aktier i Probi Food AB och redovisas dérfér under segmentet
Functional Food. Goodwill testas varje ér med avseende pé eventu-
ellt nedskrivningsbehov enligt den redovisningsprincip som beskrivits
i not 2.9. S& gérs dven nar det foreligger tecken pd nedskrivnings-
behov.

Atervinningsvérden fér kassagenererande enheter har faststéllts
genom berdkning av nyttjandevérde. Diskonteringsréntan som an-
vants &r 12 procent (12) fére skatt och tillvéixten har berdknats till
10 procent (10) for de kommande fem aren. Tillvéxttakten bortom
denna period &r berdknad fill 5 procent.

Probi har genomfért nedskrivningstester for att sikerstélla goodwill-
vardet per den 31 december 2011. Dessa tester har inte indikerat

ndgot nedskrivningsbehov.

| moderbolaget redovisas ingen goodwill.

Utgiften avser férbattringar i samband med renovering av Probis
forhyrda lokaler p& Sélvegatan 41 i Lund.

NOT 20 INVENTARIER OCH VERKTYG

Koncernen Moderbolaget

Inventarier 2011 2010 2011 2010

Ingdende anskaffnings-

varde 6677 6062 6677 6062

Inkép 718 840 718 840

Férsalining 285 -147 -285 -147

Utrangeringar 20 -78 20 78

Utgaende ackumulera-

de anskaffningsvarden 7090 6677 7090 6677

Ing&ende avskrivningar -4103 3310 -4103 -3310

Avrets avskrivningar -895 -869 -895 -869

Avskrivningar sélda in-

ventarier 78 - 78

Avskrivningar utrang-

erade inventarier 20 76 20 76

Utgaende ackumule-

rade avskrivningar 4900 -4103 -4900 -4103

Utgaende restvérde 2190 2574 2190 2574
NOT 21 ANDELAR | KONCERNFORETAG

Moderbolaget 2011 2010

Bokfort varde 4031 4031

Specifikation av moderbolagets innehav av aktier i kon-
cernféretag

Moderbolaget Kapital- Rost- Antal  Bokfért
andel andel aktier varde

Probi Food AB

556354-1951, Lund 100 % 100 % 10 000 3931

Probi Feed AB

556540-4364, Lund 100 % 100 % 1 000 100

Inga inkdp eller férsaljningar har skett mellan koncernens bolag
under dret.
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NOT 22 KUNDFORDRINGAR NOT 27 UPPLUPNA KOSTNADER OCH
Probis kundfordringar ér till stérsta delen relaterade till ett fatal storre  FORUTBETALDA INTAKTER

samarbetspartners. Bolagets bedémning &r aft det inte finns n&dgon Koncernen Moderbolaget
betydande kreditrisk hos dessa partners. Inga nedskrivningar av 2011 2010 2011 2010
kundfordringar har gjorts under ér 2011 eller 2010. -
Upplupna semesterléner 930 743 930 743
Forfall ktor kundford inklusive sociala avgifter
" trokt .
orraliosiruidur kundior :"9‘“ ot Sociala avgifter 360 352 360 352
t
oncernen cderbolage Upplupna administra- 286 946 286 946
2011 2010 2011 2010 tions- och férséljnings-
Ej forfalina 15796 9904 15796 9904 kostnader
Forfallna 0-45 dagar 8005 2785 8005 2785 Upplupen rérlig ersatt- 1528 1025 1528 1025
sl 454 986 986 ning till personal
orana > a9 - Ovriga upplupna 292 744 292 744
Summa 24787 12689 24787 12689 sersonalkostnader
Ovriga poster 300 310 300 310
Huvuddelen av de vid arsskiftet frfallna kundfordringarna var regle- Somma 369 4120 3696 4120

rade vid februari ménads utgéng 2012.

NOT 23 FORUTBETALDA KOSTNADER NOT 28 STALLDA SAKERHETER OCH ANSVARSFORBINDELSER

OCH UPPLUPNA INTAKTER Koncernen Moderbolaget
Koncernen Moderbolaget 2011 2010 2011 2010
2011 2010 2011 2010 Férerogsinreckningor 800 800 800 800
Royaltyintakt - 1242 - 1242 Summa skiillda
oyatyintaier sikerheter 800 800 800 800
Forutbetalda hyror 650 640 650 640
Forsdkringspremier 314 243 314 243 Bolaget har inga ansvarsférbindelser.
Ovriga poster 544 336 544 336
Summa 1508 2 461 1508 2 461

NOT 29 TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Transaktioner med nérstdende redovisat i rapport éver totalresultat:

NOT 24 LIKVIDA MEDEL Koncernen Moderbolaget
Koncernens likvida medel avser kassa och banktillgodohavanden. 2011 2010 2011 2010
Skanemejerier ek. for.,
royaltyintakt 786 11035 786 11035
NOT 25 ANTAL AKTIER Ské&nemejerier ek. for.,
Gemensamt varuférsdljning 131 818 131 818
Antal aktier A-aktier B-aktier aktieslag Totalt antal ProViva AB, royaltyintékt 30177 42108 30177 42108
Antal 2010-12-31 - - 9365300 9365300 Summa intakter 31094 53961 31094 53961
Antal 2011-12-31 - - 9365300 9365300 Ské&nemejerier ek. for.,
royalty- och varukostnader - -58 - 58
Aktiernas kvotvarde ar 5 SEK. Lavindia AB, nérstaende:
Mats Lidgard (styrelsemedlem) 53 -300 53 -300
Atherioco AB, ndrstdende:
= A Jan Nilsson (styrelseledamot
NOT 26 OVRIGA LANGFRISTIGA SKULDER och ordférande Probi Scienti-
Koncernen Moderbolaget fic Advisory Board) -60 - -60
2011 2010 2011 2010 Summa kostnader -113 -358 -113 -358
Skuld till koncernféretag
mer &n fem &r . . 4035 4035 Transaktioner med nérstéende redovisat i rapport Sver finansiell
Summa - - 4035 4035 stallning:
Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Rorelsefordringar
Skanemeierier ek. for. - 130 - 130
Proviva AB - 4268 - 4268
Summa rérelseford- - 4398 - 4398
ringar
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Skénemeijerier avyttrade den 5 september 2011 hela sitt aktiein-
nehav, motsvarande 10,3 procent av kapitalet, i Probi AB. Ské-
nemejerier var vid transaktionstidpunkten Probis nast stdrsta
aktiedgare och dess dgarandel i ProViva AB &r 49 procent sedan
den 30 september 2010 d& Danone férvérvade 51 procent av bo-
laget. Probi AB har licens- och leveransavtal med Skdnemejerier
avseende Friscus-juicen samt med ProViva AB avseende ProViva.
Intdkter fran Skanemeijerier och ProViva AB baseras pd langsiktiga
avtal och transaktionerna har genomférts pé affarsméssiga villkor
och till marknadsvéarde.

Mot bakgrund av detta redovisas ovan transaktioner med Skéneme-
jerier och ProViva AB endast fér perioden 1 januari 2011 fill och
med den 5 september 2011.

Férutom de transaktioner som redovisas ovan har Per Lundin (sty-
relseordférande) fakturerat styrelsearvode fran eget bolag (Vintage
Management Nordic AB) och Eva Redhe Ridderstad (styrelseleda-
mot) har fakturerat styrelsearvode frén eget bolag (Redhe Financial
Communications AB). Belopp redovisas i not 10 “Medelantal an-
stallda, [8ner, andra ersattningar och sociala kostnader”.

For dvriga narstdende avser transaktionerna konsultarvoden.

NOT 30 HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

Probi meddelade den 29 februari 2012 att bolagets ledningsgrupp
forstérks med Gun-Britt Fransson som Vice President Research and
Development. Gun-Britt Fransson har tidigare bland annat varit VD

for Alligator Bioscience AB samt innehaft ledande befattningar inom
R&D pd Procordia och Orkla.

ARSREDOVISNINGENS UNDERTECKNANDE

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkénts av styrel-
sen den 14 mars 2012. Koncernens rapport &éver totalresultat och
rapport éver finansiell stéllning samt moderbolagets resultat- och
balansrékning kommer att féreldggas &rsstémman den 26 april
2012 for faststallelse.

Styrelsen och verkstéllande direktdren férsakrar att koncernredovis-
ningen har upprdttats i enlighet med internationella redovisnings-
standarder IFRS sddana de antagits av EU och ger en rattvisande
bild av koncernens stéllning och resultat. Arsredovisningen har upp-
rattats i enlighet med god redovisningssed och ger en rattvisande
bild av moderbolagets stéllning och resultat.

Férvaltningsberdttelsen for koncernen och moderbolaget ger en
rattvisande Sversikt Sver utvecklingen av koncernens och moder-
bolagets verksamhet, stdllning och resultat samt beskriver vasentliga
risker och oséikerhetsfaktorer som moderbolaget och de féretag som
ingér i koncernen stdr infor.

Lund den 14 mars 2012

Per Lundin Benedicte Fossum

Ordférande

Mats Lidgard Jan Nilsson

Eva Redhe Ridderstad

Michael Oredsson
Verkstéllande direktér

Vaér revisionsberdttelse har avgivits den 14 mars 2012
Deloitte AB

Per-Arne Pettersson
Avuktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

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

Vi har reviderat &rsredovisningen och koncernredovisningen fér PROBI AB
(publ) for rakenskapséret 2011-01-01 - 2011-12-31 med undantag fér bo-
lagsstyrningsrapporten pa sidorna 47-48. Bolagets drsredovisning och kon-
cernredovisning ingdr i den tryckta versionen av detta dokument pa sidorna
43-63.

Styrelsens och verkstéllande direktsrens ansvar fér drsredovisningen och kon-
cernredovisningen

Det r styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret fér att upprétta
en drsredovisning som ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen och
en koncernredovisning som ger en rétivisande bild enligt internationella redo-
visningsstandarder IFRS, sdsom de antagits av EU, och &rsredovisningslagen,
och fér den interna kontroll som styrelsen och och verkstéllande direktéren
beddmer &r nédvéandig for att upprdtta en drsredovisning och koncernredo-
visning som inte innehdller vésentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pd

oegentligheter eller pa fel.

Revisorernas ansvar

Vart ansvar &r att uttala oss om drsredovisningen och koncernredovisningen
pé grundval av vér revision. Vi har utfért revisionen enligt International Stan-
dards on Auditing och god revisionssed i Sverige. Dessa standarder kréaver
att vi féljer yrkesetiska krav samt planerar och utfér revisionen fér att uppné
rimlig sdkerhet att arsredovisningen och koncernredovisningen inte innehéller
vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgérder inhdmta revisionsbevis om
belopp och annan information i drsredovisningen och koncernredovisningen.
Revisorn véljer vilka atgédrder som ska utféras, bland annat genom att be-
déma riskerna fér vésentliga felaktigheter i &rsredovisningen och koncernre-
dovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pé fel. Vid denna
riskbeddmning beaktar revisorn de delar av den inferna kontrollen som &r re-
levanta fér hur bolaget uppréttar arsredovisningen och koncernredovisningen
for att ge en rétivisande bild i syfte att utforma granskningsatgérder som &ér
dndamdlsenliga med héansyn till omsténdigheterna, men inte i syfte att géra
ett uttalande om effektiviteten i bolagets interna kontroll. En revision innefat-
tar ocksa en utvérdering av dndamdlsenligheten i de redovisningsprinciper
som har anvénts och av rimligheten i styrelsens och verkstéllande direktérens
uppskattingar i redovisningen, liksom en utvérdering av den &vergripande
presentationen i arsredovisningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhédmtat &r tillrackliga och andamdls-

enliga som grund fér véra uttalanden.

Uttalanden

Enligt vér uppfattning har &rsredovisningen uppréttats i enlighet med arsre-
dovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden réttvisande bild av
moderbolagets finansiella stéllning per den 31 december 2011 och av dess
finansiella resultat och kassafléden for éret enligt &rsredovisningslagen, och
koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med drsredovisningslagen och
ger en i alla vasentliga avseenden rétivisande bild av koncernens finansiella
stéllning per den 31 december 2011 och av dess resultat och kassafléden
enligt internationella redovisningsstandarder, sdsom de antagits av EU, och
arsredovisningslagen. Férvaltningsberdttelsen ér férenlig med arsredovisning-

ens och koncernredovisningens évriga delar.

PROBI AB ARSREDOVISNING 2011

Vi tillstyrker dérfér att arsstémman faststéller resultatrékningen och balansrék-
ningen fér moderbolaget och koncernen.

RAPPORT OM ANDRA KRAV ENLIGT LAGAR OCH

ANDRA FORFATTNINGAR

Utéver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vi
aven reviderat forslaget till dispositioner betréffande bolagets vinst samt
styrelsens och verkstdllande direktrens férvaltning fér PROBI AB (publ) for
rékenskapsaret 2011-01-01 - 2011-12-31. Vi har &ven utfért en lagstadgad

genomgdng av bolagsstyrningsrapporten.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det é&r styrelsen som har ansvaret for forslaget fill dispositioner betréffande
bolagets vinst eller férlust, och det &r styrelsen och verkstéllande direktéren
som har ansvaret fr férvaltningen enligt aktiebolagslagen samt att bolags-
styrningsrapporten pa sidorna 47-48 ar upprattad i enlighet med arsredovis-

ningslagen.

Revisorernas ansvar

Vért ansvar &r att med rimlig sékerhet uttala oss om férslaget fill dispositioner
betréffande bolagets vinst och om férvaltningen pé grundval av vér revision.
Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag fér vért uttalande om styrelsens férslag till dispositioner be-
tréffande bolagets vinst har vi granskat styrelsens motiverade yttrande samt ett
urval av underlagen fér detta f3r att kunna bedéma om férslaget &r férenligt
med aktiebolagslagen.

Som underlag fér vért uttalande om ansvarsfrihet har vi utéver var revision
av drsredovisningen granskat véasentliga beslut, atgérder och frhéllanden i
bolaget fér att kunna bedéma om ndgon styrelseledamot eller verkstéllande
direktéren &r ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har éven granskat om nagon
styrelseledamot eller verkstéllande direktéren pa annat sétt har handlat i strid
med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi inhamtat ér tillréckliga och aGndamalsenliga
som grund fér véra uttalanden.

Darutdver har vi last bolagsstyrningsrapporten och baserat pd denna las-
ning och vér kunskap om bolaget och koncernen anser vi att vi har tillrécklig
grund fdr véra uttalanden. Detta innebdr att var lagstadgade genomgéng av
bolagsstyrningsrapporten har en annan inrikining och en vésentligt mindre
omfattning j@mfért med den inriktning och omfattning som en revision enligt
International Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige har.

Uttalanden
Vi tillstyrker att arsstdmman disponerar vinsten enligt frslaget i férvaltnings-
berattelsen och beviljar styrelsens ledamater och verkstéllande direktéren an-
svarsfrihet fér rékenskapséret.

En bolagsstyrningsrapport har uppréttats och dess lagstadgade information

ar férenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens &évriga delar.
Malmé den 14 mars 2012
Deloitte AB

Per-Arne Pettersson, Auktoriserad revisor
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PER LUNDIN, FODD: 1947

Styrelseordférande sedan 2009. Styrelseledamot sedan 2009. Senior Advisor inom dagligva-
ruindustrin. Tidigare bland annat Director of Sales Kraft Foods Nordic, vWD ICA Meny och VD
Arvid Nordquist.

OVRIGA STYRELSEUPPDRAG: Kinnan AB, Gastronomi Sverige AB, M3Bygg AB och Bjérksavs-
produkter i Are AB.

INNEHAV | BOLAGET: O

OBEROENDE | FORHALLANDE TILL BOLAGET OCH STORRE AGARE:  Ja

EVA REDHE RIDDERSTAD, FODD: 1962

UTBILDNING: Civilekonom, Handelshégskolan Stockholm

Styrelseledamot sedan 2011. Senior Advisor Yggdrasil AB. Tidigare arbetande ordférande och
VD Erik Penser Fondkommission AB, grundare och VD Mercurius Financial Communications AB
samt Investor AB.

OVRIGA STYRELSEUPPDRAG: MQ AB, Pled Pharma AB, Endomines AB, Axel Christiernsson
International AB, Temaplan Asset Management AB och Glaskronan AB.

INNEHAV | BOLAGET: 4000 akfier

OBEROENDE | FORHALLANDE TILL BOLAGET OCH STORRE AGARE:  Ja

JAN NILSSON, FODD: 1953

UTBILDNING: Lgkarutbildning och Medicine doktor, Karolinska Institutet.

Styrelseledamot sedan 2010. Professor i Experimentell Kardiovasculér forskning verksam vid
Lunds Universitet. Tidigare bland annat Dekanus vid Medicinska fakulteten, Lunds Universitet
2000-2005 och bitradande huvudsekreterare vid Medicinska forskningsrédet 1993-1996.
OVRIGA STYRELSEUPPDRAG: Malmé Hégskola.

INNEHAV | BOLAGET: O

OBEROENDE | FORHALLANDE TILL BOLAGET OCH STORRE AGARE:  Ja

BENEDICTE FOSSUM, FODD: 1962

UTBILDNING: Veterinar, Norges Veteringrhdgskola.

Styrelseledamot sedan 2011. Egen konsultverksamhet. Tidigare bland annat Direktér Strate-
gisk utveckling PHARMAQ AS, samt olika ledande befattningar i Alpharma AS och Statens
Legemiddelsverk.

OVRIGA STYRELSEUPPDRAG: Navamedic ASA, Codfarmers ASA, ProBio ASA, Smarffish AS,
Foinco AS, Altaria SMB | AS, och Mittas AS.

INNEHAV | BOLAGET: O

OBEROENDE | FORHALLANDE TILL BOLAGET OCH STORRE AGARE:  Ja

MATS LIDGARD, FODD: 1954

UTBILDNING: Jur.kand, Lunds Universitet 1980.

Styrelseledamot sedan 2004. Senior Partner i humanriskkapitalbolaget Lavindia AB. Tidigare
verksam inom bl a Pharmacia-koncernen, Active Biotech AB och SBL Vaccin AB som chefsjurist
och andra chefsbefattningar.

OVRIGA STYRELSEUPPDRAG: Creative Peptides Sweden AB, Jatab Care AB, Scandinavian
Biopharma Holding AB och Synphora AB.

INNEHAV | BOLAGET: 1000 aktier

OBEROENDE | FORHALLANDE TILL BOLAGET OCH STORRE AGARE:  Ja
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Ledningsgrupp och Revisor

MICHAEL OREDSSON
FODD 1960
Verkstdllande direktor

UTBILDNING: Examen i internationell
ekonomi vid Lunds universitet.

Michael Oredsson anstélldes i september
2007 som verkstdllande direktér. Narmast
kommer Michael Oredsson frén bioteknikfé-
retaget Biosignal i Australien, dar han var
VD éren 2002 till 2007. Michael Oredsson
var VD fér det norska bioteknikféretaget
Nutripharma dren 1999 till 2001 och inn-
an det var han ansvarig fér att bygga upp
Pharmacias division fér receptfria produkter
i Australien. Han har dven haft ledande
marknadsbefattningar vid Nestlé och Mars
Inc. i Sverige, Tyskland och Frankrike.

INNEHAV | BOLAGET: 2 000 aktier

REVISOR
Deloitte AB
Per-Arne Pettersson, auktoriserad revisor
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NIKLAS BRANDT
FODD 1959
CFO

UTBILDNING: Civilekonomexamen
vid Lunds universitet.

Niklas Brandt anstélldes i maj 2008 som
CFO. Nérmast kommer han frén Moving
AB, dar han arbetade som CFO i sex ar.
Fore det har Niklas Brandt haft ett flertal le-
dande befattningar inom ekonomi och ad-
ministration i olika bolag, sésom Tibnor och
EF Education.

INNEHAV | BOLAGET: 1 000 aktier

NIKLAS BJARUM
FODD 1963
Marknads- och férsaljningsdirektor

UTBILDNING: Examen i internationell
ekonomi vid Lunds universitet.

Niklas Bjarum anstélldes februari 2001
med ansvar fér bolagets marknadsféring
och férsdlining. Efter examen 1988, har
Niklas Bjarum arbetat i ett flertal befattning-
ar inom marknadsféring, forsaljning och
affarsutveckling av saval operativ som stra-
tegisk karaktdr i de internationella livsmed-
elsféretagen Nestlé och Masterfoods (Mars
Inc.). 1998 bytte han bransch och arbetade
under tre a@r pd Ericsson Mobile Communi-
cations med ansvar for afférsutveckling for
Europamarknaden.

INNEHAV | BOLAGET: 2 000 aktier



Arsstimma

Arsstémma hélls torsdagen den 26 april 2012 kl 15.00 pé
Edison Park, Emdalavégen 16, Lund.

RATT TILL DELTAGANDE

Ratt aft delta i stdmman har den som, dels upptagits som aktiedgare i den av Euroclear Sweden AB férda aktieboken avseende
forhallandena fredagen den 20 april 2012, dels senast fredagen den 20 april 2012 kI 16.00 till bolaget anméler sin avsikt
att delta i stimman.

En aktiedgare som latit fdrvaltarregistrera sina aktier méste tillfélligt inregistrera aktierna i eget namn hos Euroclear Sweden
AB fér att fa delta i stémman. S&dan registrering méste vara verkstdlld senast fredagen den 20 april 2012. Detta innebér aft
aktiedgaren i god tid fére denna dag maste meddela sin &nskan harom fill fsrvaltaren.

ANMALAN OM DELTAGANDE

Anmdlan om deltagande i stdmman gérs antingen

e Skriftligen under adress Probi AB, Ideon Gamma 1, 223 70 Lund
® per telefax 046-286 89 28

® via e-post till probi@probi.se

® per telefon 046-286 89 70.

Vid anmélan skall féljande anges:

® namn

e person- eller organisationsnummer

¢ antal aktier

¢ telefon dagtid

o i fsrekommande fall, det antal bitréiden (hdgst tvé&) som avses medféras vid stdmman.

Om aktiedgare avser att lata sig féretradas av ombud bar fullmakt och dvriga behérighetshandlingar bilaggas anmdlan.
Namn pa ombud méste uppges.

Fullmaktsformular tillhandahélles pé begéran.

Kalendarium for 2012

Delérsrapport kvartal 1 26 april 2012
Arsstdmma avseende 2011 26 april 2012 kI 15.00
Delérsrapport kvartal 2 16 augusti 2012
Deldrsrapport kvartal 3 18 oktober 2012
Bokslutskommuniké 2012 24 januari 2013
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probi

- science for a good life

PROBI AB
IDEON GAMMA 1
223 70 LUND

BESOK:
SOLVEGATAN 41, LUND

TEL 046-286 89 20
FAX 046-286 89 28

E-POST PROBI@PROBI.SE
HEMSIDA WWW.PROBI.SE

PRODUKYION:/ GRAYLING MALMO

FORM: TRADEMARK MAIMO



