Arsberetning 2011

PCI Biotech Holding ASA

PCI Biotech Holding ASA (PCI Biotech) er et selskap som utvikler produkter
for lokal kreftbehandling. Produktene er basert p4 PCI Biotechs patenterte
teknologi for levering av legemidler, fotokjemisk internalisering (PCI), som
kan forbedre effekten av kreftmedisiner gjennom malrettet, lys-dirigert
levering av legemidler inn i kreftceller. PCI Biotech skaper verdier via 2
akser; 1) utvikle den patenterte fotosensitiseren Amphinex® for bruk i
kombinasjon med allerede markedsfarte kreftlegemidler og 2) utvikle PCI for
bruk innen andre, omrader, for eksempel forsterking av vaksiner og levering
av makromolekyler.

PCI Biotech bestar av morselskapet PCI Biotech Holding ASA med det
norske datterselskapet PCI Biotech AS og den islandske filialen PCI Biotech
Utibu.

PCI Biotech har kontorer p& Lysaker i Baerum kommune. PCI Biotech
Holding ASA har veert notert pa Oslo Axess siden 18. juni 2008.

PCI-teknologien

PCI Biotech har utviklet en patentert teknologi for levering av legemidler,
fotokjemisk internalisering (PCI), som forbedrer effekten av kreftmedisiner
giennom malrettet, lys-dirigert levering av legemidlene i kreftcellene.

Mange legemidler ma inn i cellene for & ha effekt, men flere legemidler har
av ulike grunner, for eksempel legemiddelets starrelse eller kroppens
beskyttelsesmekanismer, problemer med a na frem dit de ma for a virke.
PClI-teknologien kan brukes til & hjelpe slike legemidler til & na sitt mal inne i
cellene. Med PCl-teknologien benyttes malrettet lys og et
fotosensibiliserende stoff (Amphinex) til & frigjgre legemidler som ender opp i
cellenes endosomer. P& denne maten kan legemidler som ellers har liten
eller begrenset effekt, bli effektive. Teknologien har potensiale til a forsterke
en rekke mye brukte legemidler.

En fase I/ll studie av Amphinex i kombinasjon med cellegiften bleomycin i
kreftpasienter pa University College Hospital (UCH) i London ble fullfart i
2011. Studien var en doseeskalerende studie, der hovedmalet var a finne
den hgyeste tolererte dosen av Amphinex. Sekundeere mal inkluderte
effekten av PCl-behandlingen pa kreftsvulster, samt farmakokinetikken til
Amphinex.

Totalt 19 pasienter ble behandlet i fase [I/ll-studien, 14 i
doseeskaleringsdelen og ytterligere 5 pasienter ble behandlet pa et valgt



terapeutisk doseniva. Det ble observert kraftig respons i kreftsvulstene i alle
pasienter. Amphinex synes & tolereres godt, og det er ikke rapportert andre
alvorlige, produktrelaterte, bivirkninger enn fotosensitivitet.

Amphinex for behandling av pasienter med hode-/halskreft
Hode-/halskreft er en sykdom med et stort behov for bedre lokal behandling,
og det har veert begrenset tilgang av nye behandlingstilbud de senere ar. En
markedsundersgkelse gjennomfert av Bridgehead International for PCI
Biotech viser at det hvert ar er totalt 110.000-120.000 nye pasienter med
hode-/halskreft i de 5 viktigste markedene i Europa og USA. Det er en
sykdom der lokal kontroll av kreftsvulstene og livskvalitet er viktige
parametre for pasientene og legene.

Amphinex i kombinasjon med cellegiften bleomycin vil farst utvikles for
pasienter med hode-/halskreft med tilbakefall, uten fiernmetastaser og som
ikke er egnet for kirurgi eller radioterapi. Denne pasientgruppen utgjer
majoriteten av hode-/halskreftpasienter med tilbakefall, og omtrent 20% av
alle hode-/halskreftpasienter.

En multisenter, singel-arm fase ll-studie med 70-80 hode-/halskreftpasienter
er forventet & starte i Q1 2012. Progresjonsfri overlevelse etter 6 maneder er
planlagt som primaerendepunkt, og pasientinklusjon vil padga i 2012 og 2013.
Selskapet har i 2011 gjennomfart omfattende diskusjoner med investigatorer
og andre hode- og halskrefteksperter for & optimalisere studieprotokollen.
Studien vil gjennomfares pa University College Hospital (UCH) i London,
UK, Nationales Centrum fir Tumorerkrankungen (NCT), ved Deutsches
Krebsforschungszentrum (DKFZ), Heidelberg, Tyskland, Ludwig Maximilian
Universitat Miunchen (LMU), Tyskland, The Netherlands Cancer Institute
(NKI) i Amsterdam, Nederland og Centre Alexis Vautrin (CaV)-Nancy
Université, Frankrike, alle hgyt respekterte kreftoehandlingssentre. For &
sikre rask pasientinklusjon, blir na flere sykehus i land der studien allerede
er godkjent kontaktet, og vil bli vurdert for & vaere med i studien.

Dersom effekten som ble observert pa svulstene i fase I/ll-studien overfares
til klinisk nytteverdi for pasientgruppen i fase Il-studien vil muligheten for a
sende en sgknad om markedsfaringstillatelse (MT) basert pa fase Il-studien
bli diskutert med European Medicines Agency (EMA).

Den laveste dosen av Amphinex som ble benyttet i fase I/ll-studien vil bli
brukt i fase IlI-studien. Doser lavere enn dette nivaet undersgkes i en
utvidelse av fase I/ll-studien for & undersgke terapeutiske effekter ved lavere
dosenivaer. Den utvidede fase /Il studien gjennomfgres pa University
College Hospital (UCH) i London, og vil inkludere inntil 9 pasienter. Inklusjon
av den fagrste pasienten startet i Q1 2012, og pasientinklusjonen er forventet
avsluttet i 2012.



Utviklet, produsert og mottatt CE-merke for PCI 652nm medisinsk laser

PCI Biotech har i lgpet av 2011 utviklet og produsert den fgrste prototypen
av laseren PCI 652nm Medical Laser, som er spesielt utviklet for bruk med
PCl-teknologien. Laseren har 6 kanaler for samtidig interstitiell belysning og
1 kanal for overflatebelysning. Laseren vil bli brukt i fase ll-studien av
Amphinex.

| januar 2012 mottok PCI Biotech CE-merket for medisinsk bruk for laseren.
PCI Biotech er godkjent som produsent og leverandgr av laseren.
Godkjenningene er utstedt av NEMKO, Norge.

Requlatorisk strategi for Amphinex i Europa

| oktober 2011 mottok PCI Biotech et svar fra The Committee for Medicinal
Products for Human Use (CHMP) i European Medicines Agency (EMA) om
utviklingen av kombinasjonspakker med Amphinex og bleomycin. For
indikasjonen hode-/halskreft er det CHMPs holdning at Amphinex bgr
utvikles som et eget produkt for bruk med bleomycin i stedet for som en
kombinasjonspakke med bleomycin. CHMPs holdning har gitt en viktig
avklaring for den regulatoriske utviklingen av Amphinex, der Amphinex vil bl
utviklet som et eget legemiddel, brukt i kombinasjon med forskjellige
kreftlegemidler.

CHMPs holdning har ingen direkte innvirkning pa designet av det kliniske
utviklingsprogrammet for hode-/halskreft.

Selskapet har enna ikke hatt interaksjon med US Food and Drug
Administration (FDA) i denne saken.

Amphinex for behandling av andre kreftsykdommer

Med de lovende resultatene fra den avsluttede fase I/llI-studien pa UCH har
selskapet akselerert prosessen med & identifisere ytterligere
kreftindikasjoner der PCI-teknologien potensielt kan mgte et behov for
forbedret lokal kontroll av kreft. Prekliniske studier har fart til at ytterligere 3
legemidler er identifisert for videre utvelgelse; docetaxel, gemcitabin og
erlotinib. Dette er vel etablerte kreftlegemidler i utstrakt bruk innen store
kreftindikasjoner som lunge-, bukspyttkjertel-, prostata-, bryst- og eggstokk-
kreft. Docetaxel og gemcitabine er generiske legemidler, mens erlotinib
(Genentech, OSI Pharmaceuticals, Roche) fortsatt er pa patent. PCI Biotech
har som mal a initiere 1-2 kliniske Proof of Concept studier med Amphinex
brukt i kombinasjon med 1-2 av disse legemidlene i lgpet av 2012/2013.



PCI for vaksinering — igangsatt preklinisk program som en del av BIA-
tilskudd

Selskapet har identifisert vaksiner som et interessant omrade for bruk av
PCl-teknologien. Den farste kreftvaksinen kom pa markedet i USA sa sent
som i 2010, og markedet for slike produkter forventes & vokse kraftig i arene
som kommer.

Norges Forskningsrad har innvilget NOK 10,85 millioner i et Brukerstyrt
Innovasjonsarena (BIA)-tilskudd til prosjektet “Immunologiske effekter av
fotokjemisk internalisering — lokal behandling mot kreft med spredning”.
Prosjektet har som mal a dokumentere at PCIl utlgser immunologiske
mekanismer ved kreftbehandling, og & utvikle et behandlingsregime for
optimal utnyttelse av slike mekanismer. Prosjektet startet i Q3 2011, og er
planlagt & ga over 3 ar.

Som en del av dette prosjektet har PCI Biotech igangsatt et program for &
utforske bruk av PClI med vaksiner. De fgrste resultatene fra forsgk
giennomfart pa NTNU i Trondheim indikerer at PCI egner seg godt innen
dette omradet. Strategien er & etablere proof-of-principle for bade in-vivo og
ex-vivo vaksinering, med tidlig fokus pa in-vivo eksperimenter. Avhengig av
resultatene vil selskapet vurdere a sgke partnere for videre utvikling av PCI
for vaksiner. De innledende forsgk vil bli utfgrt pa UniversitatsSpital Zirich,
Sveits, og resultatene er ventet i 2012.

Organisasjonen

Styret — Det ble i 2011 ikke gjort endringer i selskapets styre. Styret har
bestatt av Erling @verland (styrets leder), Else Kriiger Hagen, Theresa
Comiskey Olsen, Flemming @rnskov og Kjetil Taskén.

Ansatte - Konsernet hadde 8 ansatte ved utgangen av 2011. Selskapets
ledergruppe bestar av Per Walday, administrerende direktgr og Bernt-Olav
Rattingsnes, finansdirektgr. Morselskapet har ingen ansatte. Det ble ikke
foretatt endringer i selskapets ledelse i lgpet av 2011.

Konsernet benytter i stor grad eksterne leverandgrer for produksjon,
forskning og utvikling samt regulatorisk arbeid mot myndighetene.

Arbeidsmiljget i selskapet vurderes som godt. Ingen ulykker eller skader ble
registrert i 2011. Sykefraveeret i konsernet var 23 dager, ca 1,3% i 2011 (10
dager, ca 0,4% i 2010). Sykefraveeret i morselskapet var 0% i 2011 (0%).

PCI Biotech har som mal & veere en arbeidsplass med full likestilling mellom
kvinner og menn. Selskapet har tradisjonelt rekruttert fra miljger hvor antall
kvinner og menn er relativt jevnt representert. Selskapet har 40 %
kvinneandel i styret og ingen kvinner i ledergruppen. Arbeidstidsordningene i
selskapet er uavhengig av kjgnn.



Selskapet forurenser ikke det ytre miljg.

Finansiell situasjon

Konsernet har ingen salgsinntekter, men mottar stgtte fra ulike offentlige
kilder, som Norges Forskningsrad, Innovasjon Norge, Skattefunn og EU.
Denne stgtten vises som andre driftsinntekter, og var i 2011 kr 6,2 millioner
(6,2 millioner i 2010). Konsernet vant kr 1,1 millioner i DNB Innovasjonspris
2011, som er fgrt som andre driftsinntekter. | 2010 mottok selskapet kr 4,1
millioner fra en leverandgr som fglge av en produksjonsfeil, som ble fgrt som
andre driftsinntekter. Totale andre driftsinntekter i konsernet i 2011 var kr 7,4
millioner (10,4 millioner i 2010). Det var ikke inntekter i morselskapet i 2011
og 2010.

Totale kostnader var kr 24,5 millioner i 2011, ned fra kr 26,7 millioner i 2010.
Forsknings- og utviklingskostnadene utgjorde i 2011 kr 22,2 millioner (20,2
millioner i 2010). @kningen skyldes interne- og eksterne kostnader til
forberedelser til fase ll-studien. Andre driftskostnader var kr 2,3 millioner (6,5
millioner). Reduksjonen forklares hovedsakelig med reduserte kostnader
knyttet til avsetning for arbeidsgiveravgift pa opsjoner. | morselskapet var det
i 2011 andre driftskostnader pa kr 1,3 millioner (1,8 millioner).

Driftsresultatet i 2011 var kr -17,1 millioner (-16,2 millioner) for konsernet og
kr -1,3 millioner (-1,8 millioner) i morselskapet.

Styret i PCI Biotech Holding ASA foreslar at arets resultat pa kr 0,9 millioner
i morselskapet gar til dekning av udekket tap. Egenkapitalen i PCI Biotech
Holding ASA utgjer etter dette kr 188,2 millioner, hvilket gir en
egenkapitalandel pa 99,6 %. Fri egenkapital i PCI Biotech Holding ASA pr.
31.12.2011 er kr 88,7 millioner.

Egenkapitalen i datterselskapet PCI Biotech AS ble i 2011 styrket med kr 50
millioner. Egenkapitalen i datterselskapet var ved utgangen av 2011 kr 39,2
millioner.

Likvide midler i konsernet ved utgangen av 2011 var kr 95,1 millioner (110,8
millioner). Konsernet fglger en forsiktig investeringsstrategi for sine likvide
midler. Avkastningen pa selskapets likvide midler avhenger av det generelle
rentenivaet, og vil dermed variere over tid. Midlene er plassert pa bankkonti i
DNB.

Totalbalansen i konsernet ved utgangen av 2011 var kr 100,2 millioner
(114,5 millioner). Netto kontantstrgm fra operasjonelle aktiviteter i konsernet
utgjorde kr -19,0 millioner i 2011 (-10,6 millioner). Netto endring i kontanter
var kr -15,7 millioner i 2011 (75,0 millioner). Konsernet gjennomfgrte i 2010
en emisjon som tilfarte netto kr 83,3 millioner i kontanter.



Konsernets kostnader og inntekter palgper i flere valutaer. Konsernet er
dermed utsatt for bevegelser i valutakursene. Risikoen vurderes fortlgpende.
PCI Biotech benytter for tiden ingen finansielle sikringsinstrumenter.

PCI Biotech balansefgrer ikke utsatt skattefordel pa grunn av usikkerhet
omkring nar selskapet kommer i skatteposisjon. lkke-balansefgrt utsatt
skattefordel utgjorde ved utgangen av 2011 kr 33,4 millioner (29,0 millioner).
PCI Biotech har kostnadsfgrt alle forskningskostnader pr. 31.12.2011.

| samsvar med regnskapslovens § 3.3 (a) bekreftes det at forutsetningen om
fortsatt drift er til stede og er lagt til grunn ved utarbeidelsen av
arsregnskapet. Det har ikke skjedd noen hendelser siden utgangen av 2011,
utenom det som fremgar av denne beretningen, som er av vesentlig
betydning for vurderingen av selskapets gkonomiske stilling og resultater.

Risiki

Regulatorisk/markedsmessig risiko - Det er knyttet stor risiko til utvikling
av legemidler. Utviklingen kan mislykkes pa alle stadier i prosessen, som
folge av sikkerhetsvurderinger eller manglende kliniske resultater. Man kan
ikke forutse med sikkerhet om og nar PCI Biotech vil veere i stand til & sende
sgknader til regulatoriske myndigheter i relevante markeder. Videre kan man
ikke veere sikker pa at PCI Biotech vil motta de ngdvendige
markedsfgringstillatelser for a kommersialisere produktet. Regulatorisk
godkjenning kan bli nektet, utsatt eller begrenset.

For & handtere de iboende risiki i industrien, og for & kunne fglge nasjonale
og internasjonale bestemmelser, har PCI Biotech implementert en prosess
for & identifisere, analysere og handtere de viktigste risiki for selskapet,
inkludert tegnet de relevante forsikringer.

Valutarisiko — PCI Biotech gjennomfgrer sin forskning og utvikling ogsa
utenfor Norges grenser. Det er knyttet valutarisiko til kjgp av varer og
tienester, primeaert i valutaene EUR og GBP. Selskapet har ikke implementert
noen hedgingstrategi for valuta.

Renterisiko - PCI Biotech har ingen rentebaerende gjeld, og konsernets
renterisiko er hovedsakelig knyttet til konsernets beholdning av kontanter og
kontantekvivalenter. Selskapets midler er plassert pa bankkonti. Det er
selskapets strategi & ta sveert lav risiko pa selskapets beholdning av
kontanter.

Likviditetsrisiko — Selskapet har sterkt fokus pa a sikre finansiell
handlefrinet pa kort og lang sikt for & oppna strategiske og operasjonelle
malsetninger. PCI Biotech har som mal minst & ha tilstrekkelige kontanter til
a dekke kjente kapitalbehov de naermeste 12 maneder i tillegg til en



strategisk reserve. Kontantstrammen avhenger av nivaet pa de Kkliniske
programmene, og selskapet overvaker likviditetsstrammene pa kort og lang
sikt gjennom rapportering. PCI Biotech har ikke laneavtaler med krav til
finansielle ngkkeltall.

Fremtidsutsikter

PCI Biotech vil fortsette a fokusere pa kliniske studier for Amphinex® i
kombinasjon med bleomycin og andre legemidler for lokal kreftbehandling,
basert pa selskapets unike teknologiplattform.

Hovedfokus vil veere a gjennomfare en effektiv utvikling av Amphinex® i
kombinasjon med bleomycin. | 2012 vil selskapet prioritere a starte, og sikre
en rask pasientinklusjon i fase Il-studien i pasienter med hode-/halskreft.

Andre prioriterte omrader fremover vil veere & fortsette utviklingen av

Amphinex i kombinasjon med 1-2 av de nylig identifiserte kreftlegemidlene,
og starte Kkliniske proof of concept studier i 2012/2013.

Oslo, 12.mars 2012

Erling @verland, styrets leder (sign) Theresa Comiskey Olsen,
styremedlem (sign)

Else Kriiger Hagen, styremedlem (sign) Kjetil Taskén, styremedlem (sign)

Flemming @rnskov, styremedlem (sign) Per Walday, Adm. Direktar (sign)



ERKLZRING FOR ARSREGNSKAPET 2011

Vi bekrefter at arsregnskapet for perioden 1. januar til 31. desember 2011,
etter var beste overbevisning, er utarbeidet i samsvar med IFRS og at
opplysningene i regnskapet gir et rettvisende bilde av foretakets og
konsernets eiendeler, gjeld, finansielle stilling og resultat som helhet, og at
opplysningene i arsberetningen gir en rettvisende oversikt over utviklingen,
resultat og stillingen til foretaket og konsernet, sammen med en beskrivelse
av de mest sentrale risiko- og usikkerhetsfaktorer foretaket star overfor.

Oslo, 12.mars 2012

Styret i PCI Biotech Holding ASA

Erling @verland Flemming @rnskov
Styrets leder (sign) Styremedlem (sign)
Theresa Comiskey Olsen Else Krlger Hagen
Styremedlem (sign) Styremedlem (sign)

Kjetil Tasken
Styremedlem (sign)



PCI Biotech Holding ASA
OPPSTILLING AV TOTALRESULTAT

(1.1 - 31.12)
Morselskap Konsern
2010 2011 (Belgp i NOK 1.000) 2011 2010
Note
Andre driftsinntekter 1 7 423 10 444
- - Sum driftsinntekter 7 423 10 444
FoU kostnader 22 226 20 185
1806 1 340 Andre driftskostnader 2273 6 502
1 806 1 340 Sum driftskostnader 3,4,5,6 24 499 26 687
-1 806 -1 340 Driftsresultat -17 076 -16 243
46 412 2234 Finansinntekter 7 3 350 2 308
0 0 Finanskostnader 7 -23 -5
46 412 2234 Netto finansposter 3327 2303
44 606 894 Ordineert resultat far skattekostnad -13 749 -13 940
- - Skattekostnad 8 - -
44 606 894 Arsresultat/totalresultat -13 749 -13 940
Resultat pr aksje: 9
Resultat pr aksje -1,79 -2,11

Resultat pr aksje, utvannet -1,79 -2,11



PCI Biotech Holding ASA
BALANSE pr 31.12

Morselskap
2010 2011
84 999 134 999
84 999 134 999
95 507 52 036
- 3
95 507 52 039
7543 1955
103 050 53 994
188 049 188 993

EIENDELER
(Belgp i NOK 1.000)

Anleggsmidler
Immaterielle eiendeler
Driftslgsgre og inventar
Aksjer datterselskap

Sum anleggsmidler
Omlgpsmidler
Kundefordringer

Fordringer konsernselskaper
Andre fordringer

Sum fordringer

Bankinnskudd, kontantekvivalenter

Sum omlgpsmidler

Sum eiendeler

Note

10

10

11

13,14

13,15

Konsern
2011 2010
17 78
17 78
352 51
4 681 3598
5033 3 649
95 115 110 814
100 148 114 463
100 165 114 541



PCI Biotech Holding ASA
BALANSE pr 31.12

Morselskap Konsern
2010 2011 EGENKAPITAL OG GJELD 2011 2010
(Belgp i NOK 1.000) Note
Egenkapital
22 999 22 999 Aksjekapital 16 22 999 22 999
76 524 76 524 Overkursfond 76 524 76 524
90 002 90 002 Annen innskutt egenkapital 91 874 91014
-2211 -1 317 Udekket tap -98 864 -85114
187 314 188 208 Sum egenkapital 92 533 105 423
Gjeld
Langsiktig gjeld
139 139 Annen langsiktig gjeld 1805 2512
139 139 Sum langsiktig gjeld 1 805 2512

Kortsiktig gjeld

17 5 Leverandgrgjeld 12 2168 2047
74 79 Skyldige offentlige avgifter 684 599
- Gjeld konsernselskaper
505 562 Annen kortsiktig gjeld 12,18 2975 3960
596 646 Sum kortsiktig gjeld 17 5827 6 606
735 785 Sum gjeld 13 7 632 9118
188 049 188 993 Sum egenkapital og gjeld 100 165 114 541

Oslo, 12.mars 2012
| styret for PCI Biotech Holding ASA

Erling @verland (sign) Theresa Comiskey Olsen (sign)
Styrets leder Styremedlem

Else Kriiger Hagen (sign) Kjetil Tasken (sign)
Styremedlem Styremedlem

Flemming @rnskov (sign) Per Walday (sign)

Styremedlem Adm. Direktar



PCI Biotech Holding ASA

Endringer i konsernets egenkapital

Annen
innskutt

(Belgp i NOK 1.000) Note Aksjekapital Overkursfond egenkapital ~ Udekket tap Sum egenkapital
Egenkapital pr. 31.12.2009 16 16 249 0 90 002 -71 175 35076
Emisjon 6 750 83 250 90 000
Emisjonskostnader -6 726 -6 726
Ansattes opsjoner 1012 1012
Totalresultat -13 940 -13 940
Egenkapital pr. 31.12.2010 16 22 999 76 524 91014 -85114 105 423
Ansattes opsjoner 861 861
Totalresultat -13 749 -13 749
Egenkapital pr. 31.12.2011 16 22 999 76 524 91874 -98 864 92 533

PCI Biotech Holding ASA

Endringer i morselskapets egenkapital

Annen
innskutt

(Belgp i NOK 1.000) Note Aksjekapital Overkursfond egenkapital ~ Udekkettap  Sum egen - kapital
Egenkapital pr. 31.12.2009 16 16 249 0 90 002  -46 817 59 434
Emisjon 6 750 83 250 90 000
Emisjonskostnader -6 726 -6 726
Ansattes opsjoner 0
Totalresultat 44 606 44 606
Egenkapital pr. 31.12.2010 16 22 999 76 524 90 002 -2211 187 314
Ansattes opsjoner 0
Totalresultat 894 894
Egenkapital pr. 31.12.2011 16 22 999 76 524 90 002 -1 317 188 208




Morselskap

2010 2011

44 606 894

-2412 -2234
-44 000

-3

-3 -12

144 62

-1 665 -1293

-82 958 43471

-50 000

2412 2234

-80 546 -4 295
90 000
-6 726

83274 0

1063 -5 588

6 480 7 543

7543 1955

PCI Biotech Holding ASA
KONTANTSTR@MOPPSTILLING

(Belgp i NOK 1.000)

Ordineert resultat far skattekostnad
Ordinzere avskrivninger

Opsjoner ansatte

Renteinntekter

Reversering av nedskriving
Endring i fordringer

Endring i leverandgrgjeld

Endring i andre tidsavgrensninger

Kontantstrgm fra operasjonelle aktiviteter

Lan til konsernselskap
Investering i datterselskap
Mottatte renter

Netto kontantstrgm fra investeringsaktiviteter

Emisjon
Emisjonskostnader
Netto kontantstrgm fra finansieringsaktiviteter

Netto endring i kontanter og kontantekvivalenter

Kontanter og kontantekvivalenter per 01.01
Kontanter og kontantekvivalenter per 31.12

Note

11

16

15

Konsern
2011 2010
-13 749 -13 940
61 102
861 1012
-3 350 -2 308
-1 384 1876
121 -510
-1 609 3177
-19 049 -10 591
3350 2 308
3350 2308
90 000
-6 726
0 83 274
-15 699 74 991
110 814 35 823
95115 110 814



PCI Biotech Holding ASA - Regnskapsprinsipper 2011

1. Informasjon om selskapet og konsernet
Arsregnskapet 2011 for PCI Biotech Holding ASA (selskapet) og det konsoliderte arsregnskapet for
konsernet ble godkjent for offentliggjering av styret den 12.03.2012.

PCI Biotech Holding ASA er et allmennaksjeselskap hjemmehgrende i Norge. Selskapets virksomhet
er knyttet til forskning og utvikling av farmasgytiske produkter. Selskapets aksjer er notert pa Oslo
Axess. Selskapets forretningsadresse er Strandveien 55, N-1366 Lysaker.

2. Basis for utarbeidelse av arsregnskapet

Selskapet og konsernets arsregnskap er utarbeidet med basis i historisk kost, med unntak for
investeringer i pengemarkedsfond som males til virkelig verdi over resultatet. Regnskapet presenteres
basert p& funksjonsinndeling.

Selskapets og konsernets arsregnskap er avlagt i henhold til International Financial Reporting
Standards (IFRS) som fastsatt av International Accounting Standards Board og implementert av EU
per 31.12.2011.

PCI Biotech Holding ASA har NOK som funksjonell valuta og presentasjonsvaluta. All finansiell
informasjon er rapportert i hele 1000 NOK safremt ikke annet er angitt.

3. Grunnlag og prinsipper for utarbeidelse av konsernregnskapet

Konsernregnskapet omfatter samlet gkonomisk resultat og samlet finansiell stilling nar morselskapet
PCI Biotech Holding ASA, det 100% eide datterselskapet PCI Biotech AS og den islandske filialen PCI
Biotech Utibu presenteres som én gkonomisk enhet. Datterselskapet og filialen blir fullt konsolidert i
konsernregnskapet. Konsernregnskapet blir utarbeidet med ensartede regnskapsprinsipper for like
transaksjoner og hendelser under ellers like forhold. Konserninterne transaksjoner og
konsernmellomvaerende, inkludert internfortjeneste og urealisert gevinst og tap, blir eliminert.

Endringer i regnskapsprinsipper
Det er ingen nye eller endrede IFRSer eller IFRIC-fortolkninger som er tradt i kraft for 2011-
arsregnskapet som er vurdert & ha eller forventet a fa en vesentlig pavirkning pa konsernet.

Standarder, endringer og fortolkninger til eksisterende standarder som ikke er tradt i kraft og
hvor konsernet ikke har valgt tidlig anvendelse.
Konsernet har ikke valgt tidliganvendelse av noen nye eller endrede IFRSer eller IFRIC-fortolkninger.

IAS 19 "Employee Benefits” ble endret i juni 2011. Endringen medfgrer at alle estimatavvik fares i
utvidet resultat ettersom disse oppstar (ingen korridor), en umiddelbar resultatfgring av alle kostnader
ved tidligere perioders pensjonsopptjening og at man erstatter rentekostnader og forventet avkastning
pa pensjonsmidler med et netto rentebelgp som beregnes ved & benytte diskonteringsrenten p& netto
pensjonsforpliktelse (eiendel).

IFRS 9 ’Financial Instruments” regulerer klassifisering, maling og regnskapsfgring av finansielle
eiendeler og finansielle forpliktelser. IFRS 9 ble utgitt i november 2009 og oktober 2010, og erstatter
de deler av IAS 39 som omhandler regnskapsfaring, klassifisering og maling av finansielle
instrumenter. Etter IFRS 9 skal finansielle eiendeler deles inn i to kategorier basert pA mélemetode: de
som er malt til virkelig verdi og de som er malt til amortisert kost. Klassifiseringsvurdering gjgres ved
forste gangs regnskapsfering. Klassifiseringen vil avhenge av selskapets forretningsmodell for a
handtere sine finansielle instrumenter og karakteristikkene ved de kontraktsfestede kontantstrammene
fra instrumentet. For finansielle forpliktelser er kravene i hovedsak lik IAS 39. Hovedendringen, i de
tilfeller hvor man har valgt virkelig verdi for finansielle forpliktelser, er at den delen av en endring i
virkelig verdi som skyldes endring i selskapets egen kredittrisiko fgres over utvidet resultat i stedet for i
resultatregnskapet, dersom dette ikke medfarer en periodiseringsfeil i resultatmalingen. Konsernet
planlegger & anvende IFRS 9 nar standarden trer i kraft og er godkjent av EU. Standarden trer i kraft
for regnskapsperioder som begynner 1. januar 2013 eller senere, men IASB har pé hgring et forslag til
utsatt ikrafttredelse til regnskapsperioder som begynner 1. januar 2015 eller senere.

IFRS 10” Consolidated Financial Statements” er basert pa dagens prinsipper om & benytte
kontrollbegrepet som det avgjgrende kriteriet for & bestemme om et selskap skal inkluderes i
konsernregnskapet til morselskapet. Standarden gir utvidet veiledning til vurderingen av om kontroll er
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til stede i de tilfeller hvor dette er vanskelig. Konsernet har ikke vurdert alle mulige konsekvenser som
falge av IFRS 10. Konsernet planlegger & anvende standarden for regnskapsperioder som begynner
1. januar 2013 og senere.

IFRS 12 "Disclosures of Interest in Other Entities” inneholder opplysningskravene for gkonomiske
interesser i datterselskaper, felleskontrollert virksomhet, tilknyttede selskaper, selskaper for saerskilte
formal "SPE” og andre ikke-balansefgrte selskaper. Konsernet har ikke vurdert den fulle innvirkning av
IFRS 12. Konsernet planlegger & anvende standarden for regnskapsperioder som begynner 1. januar
2013 og senere.

IFRS 13 "Fair Value Measurement” definerer hva som menes med virkelig verdi nar begrepet benyttes
i IFRS, gir en enhetlig beskrivelse av hvordan virkelig verdi skal bestemmes i IFRS og definerer hvilke
tilleggsopplysninger som skal gis nar virkelig verdi benyttes. Standarden utvider ikke omfanget av
regnskapsfaring til virkelig verdi men gir veiledning om anvendelsesmetode der bruken allerede er
pakrevd eller tillatt i andre IFRSer. Konsernet benytter virkelig verdi som malekriterium for visse
eiendeler og forpliktelser. Konsernet har ikke vurdert den fulle innvirkning av IFRS 13. Konsernet
planlegger & anvende IFRS 13 for regnskapsperioder som begynner 1.januar 2012 og senere.

For @vrig er det ingen andre IFRS’er eller IFRIC-fortolkninger som ikke er tradt i kraft som forventes &
ha en vesentlig pavirkning pa regnskapet.

Viktige regnskapsmessige vurderinger, estimater og forutsetninger

Utarbeidelse av arsregnskapet i samsvar med IFRS krever bruk av vurderinger, estimater og
forutsetninger som far fglger for balansefgring av eiendeler og gjeld, vurdering av betingede
forpliktelser og regnskapsfarte inntekter og kostnader.

Bruken av estimater og forutsetninger er basert pa ledelsens beste skjgnn.
| prosessen med a anvende prinsippene for regnskapsfering, har ledelsen foretatt fglgende
vurderinger og estimater som har stor betydning for regnskapsfarte verdier i arsregnskapet for 2011:

e Verdisetting av PCI Biotech AS i morselskapet er basert pa en vurdering av den fremtidige
kommersielle verdien av PCI-teknologien, patentene og resultatene av de studiene som
utfgres av datterselskapet.

e Selskapet kan ikke sannsynliggjere en framtidig inntjening stor nok til & forsvare en
balansefgring av utviklingskostnader far markedsfaringstillatelse foreligger. Egen utvikling
kostnadsfgres lgpende frem til nasjonal markedsfaringstillatelse for produkt og indikasjon
foreligger. Eventuelt videreutvikling av produkt etter gitt markedsfaringstillatelse og
markedslansering, vil balansefgres i den grad dette innebaerer vesentlige endringer i produktet
som sannsynligvis vil generere fremtidige gkonomiske fordeler.

o Virkelig verdi av tegningsrettene (opsjonene) beregnes med Black-Scholes-metoden. Denne
metoden innebeerer bruk av estimater og skjgnn som er naermere beskrevet i note 4.

e Selskapet kan ikke sannsynliggjere en framtidig inntjening stor nok til & forsvare en
balansefaring av utsatt skattefordel. Selskapet er i dag i en utviklingsfase, hvor balansefaring
ikke er aktuelt.

4. Oppsummering av viktige prinsipper for regnskapsfaring for selskapet

a. Klassifisering

Eiendeler / gjeld klassifiseres som omlgpsmiddel / kortsiktig gjeld nar de oppfyller ett av falgende
kriterier:

- den forventes a bli realisert i selskapets ordinaere driftssyklus eller holdes for salg eller forbruk

- den forventes & bli realisert innen 12 maneder etter balansedagen eller

- de eriform av kontanter eller en kontantekvivalent

Alle andre eiendeler / gjeld klassifiseres som anleggsmiddel / langsiktig gjeld.
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b. Valuta

Pengeposter i utenlandsk valuta omregnes til balansedagens kurs. Realiserte og urealiserte
kursgevinster og kurstap inngar i finansielle poster safremt ikke noen annet er angitt. Transaksjoner i
utenlandsk valuta regnskapsfares til valutakurser pa transaksjonstidspunktet.

C. Varige driftsmidler

Varige driftsmidler fares til kostpris med fradrag for akkumulerte avskrivninger og nedskrivninger.
Varige driftsmidler avskrives over anleggsmidlets forventede brukstid hensyntatt eventuell restverdi.
Kostnader palgpt til starre utskiftninger og pakostninger av varige driftsmidler tillegges kostpris dersom
det er sannsynlig at kostnadene vil generere fremtidige gkonomiske fordeler for selskapet og dersom
kostnaden kan males palitelig. Ordinzert vedlikehold kostnadsferes lgpende.

Varige driftsmidler avskrives lineaert over estimert utnyttbar levetid som fglger:
- produksjons- og testutstyr 5 ar
- inventar og utstyr 3-5ar

Immaterielle eiendeler amortiseres linegert over estimert utnyttbar levetid fra det tidspunkt de er
tilgjengelige for bruk som falger:
- programvare 5ar

Balansefart verdi av varige driftsmidler som avskrives testes for verdifall dersom det foreligger
indikasjoner pa varig verdifall. Dersom et driftsmiddels balansefarte verdi er hgyere enn eiendelens
gjenvinnbare verdi, resultatfgres et tap ved verdifall. Den gjenvinnbare verdi er den hgyeste av netto
salgsverdi og anleggsmiddelets bruksverdi. Varige driftsmidler er gruppert og vurdert pa laveste niva
for maling av kontantstremmer.

Dersom det er identifisert behov for nedskrivning, blir anleggsmiddelet vurdert til den laveste av
balansefart verdi og gjenvinnbar verdi.

Tidligere nedskrivninger reverseres i den utstrekning grunnlaget for nedskrivningene ikke lenger er til
stede. Reverseringer er begrenset til balansefart verdi etter fradrag for akkumulerte avskrivninger
beregnet som om nedskrivningen ikke hadde funnet sted.

Gevinst ved salg av varige driftsmidler og immaterielle eiendeler rapporteres i "Andre driftsinntekter"
mens tap rapporteres i "Andre driftskostnader".

d. Kostnader til forskning og utvikling

Forskningskostnader utgiftsfares Igpende. Utviklingskostnader balansefares som immaterielle
eiendeler bare hvis det er en identifiserbar eiendel som ventes & gi fremtidige skonomiske fordeler og
nar kostnadene for en slik eiendel kan males ngyaktig. Utviklingskostnader balansefares som
immaterielle eiendeler hvis alle av de fglgende kriteria foreligger:

Teknisk mulig & ferdigstille eiendelen slik at den kan bli tilgjengelig for bruk eller salg.

Hensikten er a ferdigstille eiendelen for bruk eller salg.

Selskapet er i stand til & bruke eller selge eiendelen.

Eiendelen vil gi mulige fremtidige gkonomiske fordeler og vise tilstedeveerelse av et

marked eller at eiendelen er nyttig hvis den skal brukes internt.

e Tilstedevaerelsen av tilstrekkelig teknisk, finansiell eller andre resurser for & gjennomfare
utviklingen og for & bruke eller selge den; og

e Mulighet for sikker maling av kostnader knyttet til den immaterielle eiendelen.

Nar alle ovennevnte kriteria er oppfylt, skal kostnader relatert til utvikling balansefares. Kostnader som
er utgiftsfart i tidligere regnskapsperioder kan ikke pa et senere tidspunkt balansefgres.

Pa grunn av at selskapet ikke kan sannsynliggjgre framtidig inntjening av produkter under utvikling,
kostnadsfgres utgifter til egenutviklet forskning og utvikling Igpende frem til nasjonal
markedsfgringstillatelse for produkt og indikasjon foreligger. Kostnadsdeling av forsknings- og
utviklingskostnader med lisenspartner fgres som en kostnadsreduksjon.



PCI Biotech Holding ASA - Regnskapsprinsipper 2011

e. Investering i datterselskaper

Aksjer og investeringer med sikte pa langsiktig eierskap, fares i balansen som langsiktige
investeringer og verdsettes til lavest av anskaffelseskostnad og virkelig verdi. Nedskrivning for varig
verdifall gjgres pa grunnlag av individuelle vurderinger. Eventuelle realiserte og urealiserte
gevinster/tap og eventuelle nedskrivinger/reversering av nedskrivinger relatert til disse investeringene,
vil fares i resultatregnskapet som finansielle poster.

f. Finansielle eiendeler og forpliktelser
Finansielle eiendeler og gjeldsposter balansefares nar selskapet inngar bindende avtale om posten.

1. Kundefordringer og andre fordringer blir rapportert til amortisert kost.

2. Kontanter og kontantekvivalenter inkluderer i tillegg til bank og kontantbeholdninger,
pengemarkedsfond med verdipapirer som har en gjennomsnittlig levetid p& tre maneder eller
mindre.

3. Rentebeerende gjeld blir balansefgrt til virkelig verdi ved opptakstidspunkt. | etterfglgende
perioder males rentebaerende gjeld til amortisert kost ved effektiv rentes metode.

4. Leverandgrgjeld blir rapportert til amortisert kost.

5. Finansinntekt bestar av renteinntekt pa bankbeholdninger og pengemarkedsfond samt agio pa
valutaposter. Finanskostnader bestar av rentekostnader pa lan og disagio pa valutaposter.

g. Inntektsfaring
Inntekt resultatfgres nar det er sannsynlig at transaksjoner vil generere fremtidige gkonomiske fordeler
som vil tilflyte selskapet, og belgpets starrelse kan estimeres palitelig.

Ved salg av produkter inntektsfares vederlaget pa leveringstidspunktet, det vil si nar bade kontroll og
risiko i hovedsak er overfart til kjgper. Retur av varer vil bli regnskapsfart som inntektsreduksjon.

Mottatte signeringsbetalinger ved inngaelse av lisensavtaler vil bli inntektsfgrt i henhold til avtalens
innhold. Ved mottak av betalinger som er ikke-refunderbare og hvor det ikke hviler noen forpliktelser
knyttet til betalingene, anses dette som et salg og inntektsfgres umiddelbart.

h. Offentlige tilskudd

Offentlige tilskudd regnskapsferes til verdi av tilskuddet pa transaksjonstidspunktet. Driftstilskudd
resultatfgres samtidig med den inntekt det skal gke eller den kostnad det skal redusere. Resultatfaring
av tilskudd skjer farst nar betingelsene for tilskuddet er oppfylt og tilskuddet vil bli utbetalt. Tilskudd
klassifiseres som andre driftsinntekter i resultatregnskapet.

i Lisenskostnader

Selskapet har inngatt avtaler med eksterne parter om tilgang til teknologi i form av lisensavtaler og
avtaler som gir rett til bruk av patentert teknologi og kostnadsfares lgpende basert pd avtalenes
innhold.

j- Pensjoner

Selskapet har avtale om innskuddspensjon for selskapets ansatte. Innskudd som utgjar fra 5 % til 8 %
av den ansattes ordinaere lgnn opp til 12 x grunnbelgpet i Folketrygden (G), betales til de ansattes
innskuddskonto. Selskapets betaling av innskudd blir kostnadsfart den perioden det palaper. Eventuell
innbetaling til innskuddsfond blir balansefart.

Lann til ansatte utover 12 x G inngar ikke i selskapets avtale om innskuddspensjon og det er ikke
inngatt andre avtaler om generell dekning av pensjoner for lann over dette nivaet.

k. Aksjebasert avlgnning

Som ledd i selskapets incentiv-politikk er ansatte tilbudt tegningsretter til selskapets aksjer.
Tegningsrettene tilbys til utevelseskurser som gjenspeiler bgrskurs pa aksjene ved
tildelingstidspunktet.
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Kostnadene vedrgrende egenkapitaltransaksjonene med de ansatte, rapporteres over perioden fram
til de ansatte kan utgve sine tegningsrettigheter. Selskapets egenkapital gkes tilsvarende. Virkelig
verdi av tegningsrettene beregnes med Black-Scholes-modellen. Hvert opsjonsprogram beregnes
separat med faktisk utgvelseskurs og levetid for programmet. Tegningsrettene bortfaller umiddelbart
ved den ansattes oppsigelse i selskapet.

Arbeidsgiveravgift pa utestdende tegningsrettigheter blir periodisert som personalkostnad over
rettighetenes utgvelsesperiode basert pa rettighetens egenverdi.

l. Skatt

Skattekostnaden i resultatregnskapet omfatter bade periodens betalbare inntektsskatt og endring i
utsatt skatt. Utsatt skatt er beregnet med 28 % pa grunnlag av de midlertidige forskjeller som
eksisterer mellom de skattemessige verdier pad eiendeler og gjeld, og deres regnskapsmessige
verdier.

Forpliktelser ved utsatt skatt innregnes for alle skattegkende midlertidige forskjeller, unntatt nar
eiendelen ved utsatt skatt oppstar som en felge av farstegangs innregning av en eiendel eller
forpliktelse i en transaksjon som ikke er en virksomhetssammenslutning og ikke pavirker verken
regnskapsmessig eller skattemessig gevinst eller tap pa transaksjonstidspunktet.

Eiendeler ved utsatt skatt innregnes for alle skattereduserende midlertidige forskjeller, fremfgring av
ubenyttede skattefradrag og skattemessige tap i den utstrekning det foreligger objektive bevis pa at
det vil veere tilstrekkelig skattemessig overskudd tilgjengelig til & motregne skattereduserende
midlertidige forskjeller, fremfgring av ubenyttede skattefradrag og skattemessige tap.

Balansefgrt verdi av eiendeler ved utsatt skatt vurderes ved hver balansedag og reduseres i den grad
det ikke lenger foreligger objektiv dokumentasjon p& at det vil bli tilstrekkelig skattemessig overskudd
til & nyttegjgre seg av hele eller deler av eiendeler ved utsatt skatt. Ikke innregnede eiendeler ved
utsatt skatt revurderes ved hver balansedag og innregnes i den grad det er sannsynlig at fremtidige
skattemessige overskudd vil tillate gjenvinning av eiendeler ved utsatt skatt.

m.  Avsetninger

Avsetninger rapporteres nar selskapet har en forpliktelse knyttet til en hendelse, nar forpliktelsen
sannsynligvis vil matte gjares opp og nar forpliktelsen kan males eller estimeres.

Nar selskapet forventer at hele eller deler av forpliktelsen kan viderebelastes en annen part, blir denne
viderebelastning rapportert som en fordring hvis det er rimelig sikkerhet for den annen part vil betale.
Kostnaden knyttet til en avsetning blir rapportert netto i resultatregnskapet etter fradrag for
viderebelastning.

n. Betingede forpliktelser og eiendeler

Betingende forpliktelser er definert som

o mulige forpliktelser som en fglge av tidligere hendelser hvor eksistensen avhenger av fremtidige
hendelser;

o forpliktelser som ikke er innregnet fordi det ikke er sannsynlig at de vil fare til stram av ressurser
ut fra foretaket; eller

o forpliktelser som ikke kan males med tilstrekkelig palitelighet.

Betingede forpliktelser er ikke innregnet i arsregnskapet. Det opplyses om vesentlige betingede
forpliktelser, med unntak av betingede forpliktelser med liten sannsynlighet for a finne sted.

En betinget eiendel innregnes ikke i arsregnskapet, men gjgres rede for dersom det er en viss
sannsynlighet for at fordelen vil tilfalle selskapet.

0. Hendelser etter balansedagen

Ny informasjon om selskapets stilling p& balansedagen hensyntas i arsregnskapet. Hendelser etter
balansedagen som ikke pavirker selskapets stilling pa balansedagen, men som vil pavirke selskapets
stilling i fremtiden, gjgres rede for hvis vesentlig.

p. Kontantstrgmoppstilling
Kontantstramoppstillingen er utarbeidet etter den indirekte metode.
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qg. Egenkapital
Belgp som distribueres til eller skytes inn fra eiere innregnes direkte i egenkapitalen. Selskapets
egenkapital gkes direkte tilsvarende kostnad med aksjebasert avignning av ansatte.

1. Palydende verdi for egne aksjer presenteres i balansen som et negativt egenkapitalelement.
Kjgpsprisen ut over palydende verdi fares som en reduksjon av annen egenkapital. Gevinster
eller tap pa transaksjoner i egne aksjer innregnes ikke i resultatregnskapet.

2. Transaksjonsutgifter i forbindelse med egenkapitaltransaksjoner innregnes direkte i
egenkapitalen etter fradrag for skatt. Bare transaksjonsutgifter som er direkte henfgrbare til
egenkapitaltransaksjonen innregnes direkte i egenkapitalen.

r. Leieavtaler

Avgjgrelsen av om en avtale er, eller inneholder, et leieforhold er basert pa underliggende forhold i
transaksjonen og krever en vurdering av om oppfyllelse av avtalen er avhengig av bruken av en
bestemt eiendel og om den gir en rett til & bruke eiendelen.

Leiebelgpet i operasjonelle leieavtaler resultatfgres linezert over leieperioden. Leiebelgpet separeres
fra betaling for andre elementer i avtalen, og belgpene innregnes separat.

S. Kontanter og kontantekvivalenter
Kontanter og kontantekvivalenter bestar av kontanter, bankinnskudd, andre kortsiktige, lett omsettelige
investeringer med maksimum tre maneders opprinnelig lgpetid og trekk pa kassekreditt.
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SALGSINNTEKTER OG ANDRE DRIFTSINNTEKTER
Andre driftsinntekter bestar i hovedsak av offentlige tilskudd til forskning og utvikling.

ANDRE DRIFTSINNTEKTER

(Belgp i 1000 kr) Konsern Morselskap
2011 2010 2011 2010
Tilskudd fra Norges Forskningsrad 1577 941
Tilskudd fra Skattefunn 2200 2200
Tilskudd fra Nordforsk 215 260
Tilskudd fra Eurostars 1870 1363
Tilskudd EU program 160 958
Tilskudd Innovasjon Norge 250 510
DNB Innovasjonspris 2011 1100 0
Andre inntekter 51 4212
Total 7423 10 444 0 0

1 2010 forliket PCI Biotech med en leverander, og mottok kr 4.192.000, som inngdr i Andre inntekter.

DRIFTSSEGMENTER

PCI Biotech Holding ASA med PCI Biotech AS har kun ett driftssegment som omfatter forskning og utvikling. PCI Biotech AS utvikler produkter til et klinisk marked
basert pa selskapets patentbeskyttede teknologi for & transportere molekyler inn i levende celler. Selskapet har i 20110g 2010 hovedsakelig hatt eksterne kostnader
innen forskning og utvikling og honorarer til patentregistreringer. Selskapet forventer at utviklingskostnadene vil dekkes imn av fremtidige inntekter fra produkter under
utvikling.

RESULTATREGNSKAPET ARTSINNDELT

Oppstillingen under viser driftskostnader etter art.

(Belgp i 1000 kr) Konsern Morselskap

Note 2011 2010 2011 2010
Lennskostnader 4 9216 12 065 639 906
FoU kostnader eksklusiv Ignn / andre driftskostnader 10635 9649
Ordineere avskrivninger og amortiseringer 10 61 102
Andre driftskostnader 4587 4871 701 900
Sum driftskostnader 24 499 26 687 1340 1806

Spesifikasjon Andre driftskostnader:

2011 2010 2011 2010
Reisekostnader 499 460 57 36
Patentkostnader, advokat og andre honorarer 2349 2544 113 151
@vrige kostnader 1739 1867 531 713
Sum andre driftskostnader 4587 4871 701 900
L@NNSKOSTNADER OG GODTGJPRELSER
(Belgp i 1000 kr) Konsern Morselskap

2011 2010 2011 2010
Lgnninger 7 589 7010 140
Arbeidsgiveravgift 383 3407
Opsjonskostnader 861 1012
Pensjonskostnader 5 291 585
Leie personell og adm tjenester 575 766
Andre ytelser 92 51 64 0
Sum lgnnskostnader 9216 12 065 639 906
Antall &rsverk 7,6 8,8 - -

Aksjebasert avlignning

P& ekstraordinzer generalforsamling i PCI Biotech Holding ASA 26.5.2008 ble det vedtatt et incentivprogram for selskapets ansatte. Det ble vedtatt & tildele inntil
405.000 aksjeopsjoner/tegningsretter for &r 2008, hvor hver aksjeopsjon gir rett til & tegne én ny aksje i selskapet til kr 20,00. Utgvelseskurs er senere justert til kr
19,02. Aksjeopsjonene kan utgves med en tredjedel hvert &r fra og med 2009 og 2 &r framover. Alle aksjeopsjonene forfaller en uke etter offentliggjering av 2. kvartal
2013

P4 ordineer generalforsamling i PCI Biotech Holding ASA 30.4.2009 ble det vedtatt & utvide incentivprogrammet for selskapets ansatte. Det ble vedtatt at styret kunne
tildele ytterligere 505.000 aksjeopsjoner/tegningsretter for ar 2009. Aksjeopsjonene kan utgves med en tredjedel hvert ar fra og med 2010 og 2 &r framover. Alle
aksjeopsjonene forfaller en uke etter offentliggjering av 2. kvartal 2014. Utgvelseskurs for opsjonene tildelt i 2009 var kr 6,80. Utavelseskurs er senere justert til kr 6,47.

P& ordinaer generalforsamling i PCI Biotech Holding ASA 27.4.2010 ble det vedtatt & utvide incentivprogrammet for selskapets ansatte ytterligere. Det ble vedtatt at
styret kunne tildele ytterligere 250.000 aksjeopsjoner/tegningsretter. Styret tildelte 2.november 2010 totalt 115.000 opsjoner til ledende ansatte. Aksjeopsjonene kan
uteves med en tredjedel hvert &r fra og med 2011 og 2 ar framover. Alle aksjeopsjonene forfaller en uke etter offentliggjering av 2. kvartal 2015. Utgvelseskurs for
opsjonene tildelt i 2010 var kr 37,24.

Tegningsrettene bortfaller umiddelbart ved den ansattes oppsigelse i selskapet. Styret er ikke tildelt tegningsretter. For 2011 er det kostnadsfert kr 0,9 millioner i
aksjebasert avlgnning. Tilsvarende belgp i 2010 var kr 1,0 millioner.



Utest&ende aksjeopsjoner ved arsslutt har falgende utlgspdatoer og utgvelseskurs:

Utgvelseskurs i

Utlgpsdato NOK pr aksje Aksjer
2011 2010
2013-Q3 19,02 255 000 255 000
2014 -Q3 6,47 234 000 234 000
2015-Q3 37,24 115 000 115 000
Antall ansatteopsjoner og giennomsnittlig utavelseskurs i PCI, samt bevegelsene i lgpet av aret.
2011 2010
Antall Gj. Utgvelses- Antall Gj. Utgvelses-
kurs (NOK) kurs (NOK)

Utestéende ved begynnelsen av aret 604 000 17,62 489 000 13,01
Tildelt i lgpet av aret 0 115 000 37,24
Frafalt i lgpet av aret
Utgvet i lgpet av &ret
Utlgpt i Igpet av aret
Utestdende ved slutten av aret 604 000 17,62 604 000 17,62
Utgvbare opsjoner 31.12 449 000 16,22 85 000 19,02

Det ble ikke utstedt opsjoner i 2011. Virkelig verdi for utstedte opsjoner i 2010 var NOK 2.276.000.

Utgvelseskursene og giennomsnitlig levetid for utestdende aksjeopsjoner har pr 31.12.10 falgende fordeling:

Antall opsjoner Utevelseskurs|Gj.snittlig gjenveerende levetid,
ar

2011 2010

kr 19,02 0,2

kr 6,47 0,2 12

kr 37,24 1.2 2,2

Beregningsmetode virkelig verdi tegningsretter/ansatteopsjoner.
Virkelig verdi av tegningsrettene beregnes med Black-Scholes-metoden. Volatiliteten for tildeling i 2009 og 2010 er beregnet ut fra egen aksjekurs. Tegningskurs
er satt til bgrskurs pa tildelingstidspunktet. Risikofri rente er basert pa 5 &rs norsk statsobligasjonsrente. Hvert opsjons program beregnes separat med faktisk

utevelseskurs og levetid for programmet. Tabellen under viser verdiene som er brukt i modellen.

Utbytte

Forventet volatilitet (%)
Historisk volatilitet (%)
Risikofri rente (%)

Forventet levetid opsjoner (&r)

PENSJONSKOSTNADER

Arets pensjonskostnad fremkommer slik:
(Belgp i 1000 kr)

Sum pensjonskostnader innskuddsordninger

HONORARER REVISJON
(Belgp i 1000 kr eks mva)
Lovpalagt revisjon

Andre attestasjonstjenester
Skatteradgivning

Sum

FINANSINNTEKTER OG -KOSTNADER
(Belgp i 1000 kr)

Renteinntekter

Renteinntekter konsern

Reversert nedskriving av akser i datterselskap
Sum finansinntekter

Rentekostnader
Andre finanskostnader
Sum finanskostnader

2010 2009
0,00 0,00
103 % 84 %
103 % 82%
3,00 % 3,25%
2,2 2,2
Konsern
2011 2010
292 585
Konsern
2011 2010
95 162,5
40 52
28 25
163 240
Konsern
2011 2010
3350 2308
3350 2308
2011 2010
23 5
23 5

Morselskap
2011 2010
Morselskap
2011 2010
50 90
9
11 10
61 109
Morselskap
2011 2010
158 188
2076 2224
44 000
2234 46 412
2011 2010
0 0
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SKATT
(Belgp i 1000 kr)

Avstemming av skattekostnad mot forventet skatt nominell sats (28%):

Resultat fgr skattekostnad
Forventet skatt nominell sats (28%)
Permanente forskjeller

Ikke balansefgrt utsatt skattefordel
Arets totale skattekostnad

Spesifikasjon av grunnlag for utsatt skatt/skattefordel

Skatteeffekt av midlertidige forskjeller:

Anleggsmidler

Fordringer/gjeld

Netto pensjonsmidler/premiefond
Underskudd til fremfaring
Nedvurdering av utsatt skattefordel
Balansefgrt utsatt skattefordel

Konsern
2011 2010
-13 749 -13 940
-3 850 -3903
-573 -1557
4423 5460
0 0

Konsern
2011 2010
-17 -8
-33373 -28 955
33373 28 955
0 0

Morselskap
2011 2010
894 44 606
250 12 490
(14 203)
(250) 1713
0 0

Morselskap
2011 2010
-3221 -3471
3221 3471
0 0

Konsernet har ingen historikk over tid med skattemessig overskudd og utsatt skattefordel vurderes derfor til kr 0. Ikke balansefart utsatt skattefordel pr 31.12.2011
var kr 33,4 millioner. Fremfagrbare underskudd er uten tidsbegrensning.

RESULTAT PR AKSJE

Resultat per aksje (utvannet resultat per aksje) er beregnet pa basis av arsresultatet etter skatt (aresresultatet etter skatt justert for utvanningseffekter) delt pa et veiet
gjennomsnittlig antall utestdende aksjer gjennom &ret (veiet giennomsnittlig antall utestdende aksjer giennom aret justert for utvanningseffekter). Innvanningseffekter

hensyntas ikke.

Resultat per aksje

Veiet gjennomsnittlig antall aksjer
Utvanningseffekt

Veiet giennomsnittlig antall aksjer utvannet

Resultat per aksje i NOK
Resultat per aksje i NOK utvannet.

VARIGE DRIFTSMIDLER
(Belgp i 1000 kr)

Anskaffelseskost pr 31.12.2009
Arets tilgang 2010

Arets avgang og utrangering 2010
Anskaffelseskost pr 31.12.2010
Arets tilgang 2011

Arets avgang og utrangering 2011
Anskaffelseskost pr 31.12.2011

Akkumulerte avskrivninger pr 31.12.2009
Ordineere avskrivninger 2010

Arets avgang 2010

Akkumulerte avskrivninger pr 31.12.2010
Ordingere avskrivninger 2011

Arets avgang 2011

Akkumulerte avskrivninger pr 31.12.2011

Bokfart verdi 31.12.2010
Bokfert verdi 31.12.2011

Leiekostnader
Leie kontorlokaler
Sum leiekostnader

2011 2010
7 666 390 6 609 385
723 000 526 929
8389 390 7136 314
-1,79 -2,11
-1,79 -2,11
Konsern
Inventar
Programvare Jutstyr Sum
168 292 460
168 292 460
168 292 460
141 139 280
27 75 102
168 214 382
61 61
168 275 443
0 78 78
0 17 17
2011 2010
521 532
521 532

Konsernet har inngétt leieavtale for lokaler i Strandveien 55 i Baerum. Leieavtalen Igper fra 1.1.2010 til 31.12.2013, med opsjon péa forlengelse i 3 &r. Husleie inkludert
felleskostnader utgjer kr 573.000 pr &r, med &rlig regulering av leien tilsvarende endringen i konsumprisindeksen.

AKSJER | DATTERSELSKAP

Selskap

PCI Biotech AS, Lysaker - Norge

Anskaffelsesar

2008

Selskapets
aksiekanital
2 586 080

Eier- og
stemmeandel
100,00 %

Bokfert verdi

134 999

Egenkapital

39 266

Resultat 2011

-14 673

1 2011 ble aksjekapitalen i PCI Biotech AS gkt med 1.131.410, med overkurs 48.868.590, total gkning NOK 50.000.000. Aksjekapitalen ble styrket med en
kontantinnbetaling p4 NOK 50 millioner fra PCI Biotech Holding ASA .
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FINANSIELL RISIKO
| noten beskrives konsernets ulike finansielle risikoer samt styringen av disse. Videre presenteres tallmessige oppstillinger for risiko knyttet til finansielle risikoer.

(I) Organisering av finansiell risikostyring

PCI har en internasjonal virksomhet og er utsatt for valutarisiko, renterisiko, likviditetsrisiko og kredittrisiko. Konsernet har i perioden ikke benyttet derivater eller andre
finansielle instrumenter for & redusere disse risikoene.

Ansvaret for styring av finansiell risiko ligger pa konsernets ledelse. Herifra styres risikoen knyttet til sentraliserte akt iviteter som finansiering, rente- og valutastyring. |
tillegg styrer konsernet risikoen knyttet til selskapets forretningsprosesser. Finansiell risiko overvakes ogsa av styret.

Sentralisert risikostyring

PCI har en sentralisert finansfunksjon. Denne har som sine viktigste oppgaver & sikre konsernets finansielle handlefrinet p& kort og lang sikt, og & felge opp og styre
finansiell risiko i samarbeid med de enkelte enheter i selskapet. Finansavdelingen har kommunikasjon med selskapets bankforbi ndelser og forestar eventuelle
sikringstransaksjoner i renter og valuta. Eventuell fullmakt til laneopptak og inngdelse av derivatrammeavtaler gis arlig av styret. Det ligger et sikringsorientert syn til
grunn for styring av finansavdelingens posisjoner slik at alle transaksjoner med finansielle instrumenter skal ha motpost i u nderliggende forretningsmessige
sikringsbehov.

Finansiell risiko i virksomheten

Denne seksjonen beskriver de viktigste risikofaktorene innen hvert virksomhetsomrade samt styringen av disse. | denne sammenh engen er finansiell
risiko omtalt som risiko knyttet til finansielle instrumenter. Disse kan enten veere sikringsinstrumenter for underliggende ri siko eller selv betraktes som en
kilde til risiko. Markedsrisiko ikke er sikret med finansielle instrumenter.

Forsknings- og utviklingsvirksomhet

PCI gjennomferer forskning og utvikling av nye innovative medisiner basert pa selskapets patenterte teknologi. Valutarisikoen i forskning og utvikling er begrenset til
kjgp av tjenester, primaert gjennomfering av kliniske studier. Det er knyttet valutarisiko til kjgp av varer og tienester, pri maert valutaene EUR og GBP.
Valutaeksponering knyttet til forskning og utvikling sikres normalt ikke.

(I) Klasser av finansiell risiko

Renterisiko

PCI har ingen rentebzerende gjeld, og konsernets renterisiko er hovedsakelig knyttet til konsernets beholdning av kontanter og kontantekvivalenter. Denne risikoen
styres pa konsernniva. Hovedstrategien for er & diversifisere risikoen og investere i pengemarkedsfond med lav risiko, hey li kividitet og kort durasjon. Over 94 % av
investeringene er denominert i NOK og blir ikke sikret.

Likviditetsrisiko
En av de viktigste malsetningene i PCls finanspolicy er & sikre at konsernet har finansiell handlefrihet p& kort og lang sikt for & oppna strategiske og operasjonelle
malsetninger.

PCI skal ha tilstrekkelige kontanter til & dekke kjente kapitalbehov de nsermeste 12 maneder i tillegg til en strategisk reser ve. Emisjonsmarkedet benyttes som en
likviditetskilde nér dette er hensiktsmessig og betingelsene i disse markedene er konkurransedyktige.

Kontantstremmen i forskning og utvikling vil avhenge mye av nivaet pa de kliniske programmene. Finansavdelingen overvaker lik viditetsstrammene pa kort og lang
sikt gjennom rapportering.

PCls viktigste fremtidige finansieringskilder er emisjoner og milepaeler knyttet til lisensavtaler samt offentlige tilskudd. F inansavdelingen vurderer til en hver tid ogsa
andre finansieringskilder. PCI har ikke l&neavtaler med krav til finansielle ngkkeltall.

Folgende tabell viser en oversikt over forfallsstrukturen for konsernets finansielle forpliktelser, basert pa udiskonterte kontraktuelle betalinger.

Konsernet: Gjenveerende periode

Under 1 maned 1-3 méneder | 3-12 maneder 1-54r Totalt
31.12.2011
Leverandgrgjeld 2168 2168
Annen langsiktig gjeld 1805 1805
Annen kortsiktig gjeld 2380 487 792 3659
31.12.2010
Leverandgrgjeld 2047 2047
Annen langsiktig gjeld 2512 2512
Annen kortsiktig gjeld 3395 422 742 4 559
Morselskapet: Gjenveerende periode

Under 1 méned 1-3 méneder | 3-12 méaneder 1-5ar Totalt
31.12.2011
Leverandergjeld 5 5
Annen langsiktig gjeld 139 139
Annen kortsiktig gjeld 641 641
31.12.2010
Leverandergjeld 20 20
Annen langsiktig gjeld 139 139
Annen kortsiktig gjeld 1655 1655
Valutarisiko

NOK er konsernets presentasjonsvaluta og PCI er eksponert for omregningsrisiko knyttet til konsernets utenlandske nettoekspon ering. PCI sgker s& langt som mulig &
ha en lavest mulig netto eksponering av valuta.

Selskapets utgifter og i mindre grad inntekter pélgper i ulike valutaer, hovedsakelig EUR og nordiske valutaer. USD -eksponeringen er knyttet til FoU-kostnader. PCI er
derfor utsatt for svingninger i valutakurser. Selskapet vurderer hvorvidt valutarisikoen skal sgkes redusert for vesentlige transaksjoner i valuta.
PCI har ingen utestéende sikringer av fremtidige transaksjoner pr. 31.12.2011.
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Folgende tabell viser konsernets falsomhet for potensielle endringer i kronekursen, med alle andre forhold holdt konstant. Beregningen legger til grunn like endring

mot alle relevante valutaer. Effekten i resultatet kommer av endringer i verdien p& pengeposter.

Endring i kronekursen Effekt pa driftsresultat
Morselskap Konsern
2011 +10 % 0 948 000
-10% 0 -948 000
KLASSIFISERING AV FINANSIELLE EIENDELER OG -FORPLIKTELSER
Konsernet: Konsern
@remerket ved @vrige
31.12.2011 farstegangs- Utldn og finansielle
innregning fordringer Kontanter forpliktelser Total
Eiendeler
Kundefordringer 352 352
Andre kortsiktige fordringer 4681 4681
Pengemarkedsfond 0
Kontanter 95115 95115
SUM FINANSIELLE EIENDELER 0 5033 95115 0 100 148
Forpliktelser
Leverandgrgjeld -2168 -2 168
Annen langsiktig gjeld -1805 -1805
Annen kortsiktig gjeld -3 659 -3 659
SUM FINANSIELLE FORPLIKTELSER 0 0 0 -7 632 -7 632
31.12.2010 @remerket ved @vrige
forstegangs- Utlan og finansielle
innregning fordringer Kontanter forpliktelser Total
Eiendeler
Kundefordringer 51 51
Andre kortsiktige fordringer 3598 3598
Pengemarkedsfond 104 581 104 581
Kontanter 6233 6233
SUM FINANSIELLE EIENDELER 104 581 3649 6233 0 114 463
Forpliktelser
Leverandgrgjeld -2047 -2 047
Annen langsiktig gjeld -2512 -2512
Annen kortsiktig gjeld -4 559 -4 559
SUM FINANSIELLE FORPLIKTELSER 0 0 0 -9118 -9118
Morselskapet: Morselskapet:
@remerket ved Dvrige
31.12.2011 forstegangs- Utlan og finansielle
innregning fordringer Kontanter forpliktelser Total
Eiendeler
Kundefordringer 0
Konsernfordringer 52 036 52 036
Andre kortsiktige fordringer 3 3
Pengemarkedsfond 0
Kontanter 1955 1955
SUM FINANSIELLE EIENDELER 0 52 039 1955 0 53994
Forpliktelser
Leverandgrgjeld -5 -5
Annen langsiktig gjeld -139 -139
Annen kortsiktig gjeld -641 -641
SUM FINANSIELLE FORPLIKTELSER 0 0 0 -785 -785
@remerket ved Dvrige
31.12.2010 forstegangs- Utlan og finansielle
innregning fordringer Kontanter forpliktelser Total
Eiendeler
Kundefordringer 0
Konsernfordringer 95 507 95 507
Pengemarkedsfond 6 608 6608
Kontanter 935 935
SUM FINANSIELLE EIENDELER 6 608 95 507 935 0 103 050
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Forpliktelser

Leverandgrgjeld -17
Annen kortsiktig gjeld -718
SUM FINANSIELLE FORPLIKTELSER 0 0 0 -735
FORDRINGER
(Belap i 1000 kr) Konsern

31.12.2011 31.12.2010
Kundefordringer 352 51
Kortsiktig rentebaerende 1an konsern
Andre fordringer 4681 3598
SUM FORDRINGER 5033 3649
KONTANTER OG KONTANTEKVIVALENTER
(Belgp i 1000 kr) Konsern

31.12.2011 31.12.2010
Kontanter og kontantekvivalenter, bundne @ 351 296
Kontanter og kontantekvivalenter, ikke-bundne 94 764 5937
Pengemarkedsfond, ikke-bundne 104 581
Sum 95115 110 814

@ Bundne kontanter og kontantekvivalenter gjelder sikkerhet for ansattes skattetrekk

-17
-718
-735
Morselskap
31.12.2011 31.12.2010
52 036 95 507
3
52 039 95 507
Morselskap
31.12.2011 31.12.2010
1955 935
6 608
1955 7544

Pr 31.12.2011 var NOK 87 millioner av kontantene plassert p& en bankkonto med fastrente 3,3% pa. Den faste renten varer til 1 5.februar 2012.

AKSJEKAPITAL

Registrert aksjekapital i PCI Biotech Holding ASA pr 31.12.2011 utgjorde:

Palydende pr.

Antall aksjer aksje Aksjekapital i kr
Aksjekapital pr 31.12.2009 5416 390 kr 3,00 16 249 170
Emisjon 2010 2 250 000 kr 3,00 6 750 000
Aksjekapital 31.12.2010 7 666 390 kr 3,00 22999 170
Hendelser 2011 - -
Aksjekapital 31.12.2011 7 666 390 kr 3,00 22999 170

Alle aKsjer nar samme stemmeret 0g 10r gvrig samme retiugneter | seiskaper.

Ordineere aksjer klassifiseres som egenkapital. Utgifter som er direkte henfgrbare til utstedelse av ordinsere aksjer, innregne s som en reduksjon av

egenkapital (overkursfond).

Emisjon 2010

Styret i PCI Biotech Holding ASA foreslo den 23.april 2010 & styrke selskapets egenkapital med NOK 90 millioner gjennom en emisjon p& 2.250.000 aksjer, med
fortrinnsrett for eksisterende aksjonzerer. Fortrinnsrettsemisjonen var garantert fulltegnet av selskapets starste aksjonzerer. Tegningskursen i fortrinnsrettsemisjonen
var NOK 40 pr. aksje. Fortrinnsrettsemisjonen ble vedtatt i en ekstraordinger generalforsamling 18.mai 2010, og ble gjennomfg rt i mai og juni.

Fortrinnsrettsemisjonen ble registrert i Foretaksregisteret 21.juni 2010.

Bruttoproveny fra fortrinnsrettsemisjonen var NOK 90 millioner. Nettoproveny var NOK 83.3 millioner.

Aksjekapitalen ble gkt med NOK 6.750.000 fordelt pa 2.250.000 nye aksjer. Den nye aksjekapitalen er NOK 22.999.170 fordelt p& 7.666.390 aksjer hver med

pélydende NOK 3. En aksje gir rett til en stemme p& generalforsamlingen.

Eierstruktur
De starste aksjonaerene i PCI Biotech Holding ASA pr 31.12.2011 var:

Aksjer Eierandel
Photocure ASA 1483339 19,35 %
Radiumhospitalets forskningsstiftelse 994 853 12,98 %
Fondsavanse AS 449 138 5,86 %
Gezina AS 406 611 5,30 %
LGJ Invest AS 397 927 5,19 %
Vicama A/S 389973 5,09 %
MP pensjon 379 375 4,95 %
KLP LK Aksjer 286 960 3,74 %
KLP Aksje Norge 246 373 321%
Storebrand Vekst 239 763 3,13%
Holberg Norge 131 949 1,72 %
Sigma Life Sciences 98 216 1,28 %
CAT invest 1 AS 85 000 1,11 %
Violina AS 85 000 111 %
Pumpgs AS 84 924 1,11 %
Skagen Vekst 75 000 0,98 %
Pongo AS 71987 0,94 %
Holberg Norden 57 808 0,75 %
Ell Loen AS 49 442 0,64 %
Triangelen 40 500 0,53 %
Sum 20 starste aksjonaerer 6 054 138 79,0 %
Sum gvrige 1612 252 21,0 %
Totalt antall aksjer 7 666 390 100,0 %
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Aksijer eiet, direkte eller indirekte, av medlemmer i styret, adm. direktar og ledende ansatte og deres personlige naerstdende per 31.12.2011:

Navn

Erling @verland

Kjetil Tasken

Else Kriiger Hagen
Theresa Comiskey Olsen
Flemming @rnskov

Per Walday

Bernt-Olav Rattingsnes

* Se note 4 for naermere opplysning om tegningsretter.

Verv/stilling
Styreleder
Styremedlem
Styremedlem
Styremedlem
Styremedlem
Adm.direktar
Finansdirektar

Antall aksjer
32500

27193

12 000

Antall
tegnings-
retter*

210 000
85 000

Styret i morselskapet har fullmakt til & utstede aksjer i forbindelse med incentivprogram for selskapets ledelse. Fullmakten gjelder frem til 27.04.2012.

Se notene 4 og 19 for mer informasjon.

KAPITALSTRUKTUR

Konsernet har pr 31.12.11 ikke rentebserende gjeld.

ANNEN KORTSIKTIG GJELD

(Belgp i 1000 kr) Konsern Morselskap
31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
Avsetning for palgpte eksterne FoU-kostnader 1171 2298
Palgpt bonus, feriepenger, lann 1764 1603 562 505
Diverse andre pélgpte kostnader 40 59
Sum annen kortsiktig gjeld 2975 3960 562 505
TRANSAKSJONER MED NERSTAENDE PARTER
(Belgp i 1000 kr)
Utbetalte Natural- Pensjons-

styrehonorar Leann Bonus ytelser kostnad Totalt
Ledende ansatte 2011
Per Walday, adm. dir. 1379 195 15 76 1665
Bernt-Olav Rgttingsnes 976 98 15 72 1161
Sum ledende ansatte 2355 293 30 148 2826
Styret 2011
Erling @verland, styrets leder 200 200
Kijetil Tasken 125 125
Else Kriiger-Hagen 125 125
Theresa Comiskey Olsen 125 92 217
Flemming @rnskov 125 125
Samlet godtgjgrelse 700 2447 293 30 148 3618
* Advokathonorarer ex mva

Utbetalte Natural- Pensjons-

styrehonorar Lonn Bonus ytelser kostnad Totalt
Ledende ansatte 2010
Per Walday, adm. dir. 1309 150 14 74 1547
Bernt-Olav Rattingsnes 874 56 13 71 1014
Sum ledende ansatte 2183 206 27 145 2561
Styret 2010
Erling @verland, styrets leder 185 185
Kjetil Tasken 110 110
Else Kriiger-Hagen 110 110
Theresa Comiskey Olsen 110 92 202
Flemming @rnskov 110 110
Samlet godtgjgrelse 625 2275 206 27 145 3278

* Advokathonorarer ex mva

PCI Biotechs policy nar det gjelder fastsettelse av Ignn og annen godtgjerelse til ledende ansatte er & betale markedslgnn og yte andre godtgjerelser som er
konkurransedyktige i arbeidsforhold for ledere. Det er viktig & tiltrekke nedvendig kompetanse og erfaring slik at man fremmer verdiskapningen i selskapet og
bidrar til sammenfallende interesser mellom eierne og ledende ansatte. Den resultatavhengige godtgjgrelsen skal vaere knyttet til verdiskapning for aksjonaerene

eller resultatutvikling for selskapet over tid.

Hovedprinsippene for selskapets lederlgnninger er som fglger:

- Lgnninger reguleres arlig

- Bonus beregnes pa basis av mal for selskapet fastsatt av styret og oppnaelse av egne mélsetninger. Selskapets administrerende direktgr har avtale om bonus
p& inntil 25 % av ordineer lgnn, gvrige ledende ansatte har avtaler om bonus p& inntil 15 % av ordineer lgnn.

- Ledende ansatte deltar i selskapets incentivordning med tildeling av tegningsrettigheter p& selskapets aksjer
- Ledende ansatte deltar i den generelle pensjonsordningen i selskapet

Bonus til ledende ansatte beregnes pa basis av selskapets finansielle resultater, selskapets utviklingsarbeid og oppnaelse av egne malsetninger.

De ledende ansatte deltar i selskapets pensjonsordning som er en innskuddsordning som medfarer innbetaling fra 5 % til 8 % av den ansattes lgnn inntil 12

ganger grunnbelgpet i Folketrygden (G). Pensjonsordningen omfatter ogs& dekning ved uferhet.

Adm. direkter har avtale om 6 maneders oppsigelsestid og pa visse vilkar avtale om ytterligere 6 maneders sluttlgnn. Det fore ligger ingen avtaler utover lovens

krav for gvrige ledende ansatte.

Ledende ansatte har ikke mottatt godtgjerelser eller skonomiske fordeler fra andre foretak i samme konsern, enn det som er vist over. Det er ikke gitt
tilleggsgodtgjerelse for spesielle tienester utenfor de normale funksjoner for en leder.

Det er ikke gitt 1an eller stilt sikkerhet for medlemmer av ledergruppen, styret, ansatte eller andre i valgte selskapsorganer.

Ledende ansattes beholdning av aksjer i PCI Biotech Holding ASA fremgar i note om egenkapital. Tildeling og utgvelse av tegningsrettigheter til aksjer og

beholdning av tegningsrettigheter for ledende ansatte fremkommer av falgende oversikt:
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Beholdning Betinget

Bortfalte teg. Utgvde teg. teg. rett Gj.sn, tildelte teg. rett
Tegningrettigheter ledende ansatte 2011 Tildelte teg. rett rett rett 31.12.11  utgvelsekurs
Per Walday, administrerende direkter 210 000 210 000 18,04
Bernt-Olav Rgttingsnes 85 000 85 000 15,52
Sum 295 000 - - 295 000 -

Neerstdende parter:

Radiumhospitalets Forskningsstiftelse:
PCI Biotech AS har avtale med Radiumhospitalets Forskningsstiftelse som gir selskapet tilgang til ny teknologi for opptak av legemidler i celler som utvikles ved Det

norske Radiumhospitalet HF (DNR), mot at selskapet deltar i finansiering av forskning og utvikling. Avtalen lgper fram til 31. desember 2013.
PCI Biotech AS har en lgpende avtale med Radiumhospitalets Forskningsstiftelse vedrgrende utviklingstjenester pa prosjekt SiRNA og andre makromolekyler.

I mars 2007 inngikk PCI Biotech en avtale om overfgring av teknologi med Radiumhospitalets Forskningsstiftelse som omfattet 2 patentsgknader til produktene PNA-
PCl og SiRNA-PCI.

PCI Biotech AS har for levering av FoU tjenester knyttet til beskrevne avtaler betalt kr 1,9 millioner (2,4 millioner i 2010) p& markedsmessige vilkar til
DNR/Radiumhospitalets Forskningsstiftelse. Pr 31.12.2011 hadde selskapet avsatt for palgpne kostnader ved DNR/Radiumhospitalets Forskningsstiftelse pa kr
525.000.

PCI Biotech AS:
Selskapet har giennomfgrt transaksjoner og inngatt avtaler med datterselskapet PCI Biotech AS. Alle transaksjoner er gjennomfart til markedspris.

Selskapet leier lokaler sammen med PCI Biotech AS. Fra januar 2010 leies lokaler sammen med PCI Biotech AS i Strandveien 55, Baerum. Husleieavtalen utgjar
kr 573.000 pr &r inkludert andel felleskostnader.

Selskapet har blitt belastet andel personalkostnader og andel kostnader for drift fra PCI Biotech AS for kr 0,7 millioner i 2011 (0,9 millioner i 2010).
Netto fordring p& PCI Biotech AS er pr 31.12.2011 p& kr 52,7 millioner.

HENDELSER ETTER BALANSEDATO

| februar 2012 ble det tildelt opsjoner til selskapets ansatte. Denne hendelse ble meldt i en bgrsmelding 8.februar 2012.. Totalt 135.000 opsjoner tildelt ledende ansatte
i selskapet. Opsjonene har en Igpetid pa 1 til 3 ar. Utgvelseskurs er kr 37,02 pr aksje, tilsvarende gjennomsnittlig kurs av alle handler de 5 siste dager med omsetning
for tildeling.

Ut over denne hendelse har det ikke vaert hendelser etter balansedato som vesentlig pavirker regnskapsavleggelsen



EIERSTYRING OG SELSKAPSLEDELSE

PCI Biotech Holding ASA vektlegger god eierstyring og selskapsledelse

Den norske anbefalingen for eierstyring og selskapsledelse skal veere en stgtte for bgrsnoterte
selskaper slik at de lettere skal kunne klargjegre rolledelingen mellom aksjeeiere, styre og daglig
ledelse utover det som fglger av lovgivningen.

PCI Biotech Holding ASA ("PCI Biotech” eller "selskapet”) fglger Norsk anbefaling for eierstyring og
selskapsledelse av 21.oktober 2010, med endringer vedtatt 20.oktober 2011. Etterlevelse av
anbefalingen skal skje p& bakgrunn av et "falg eller forklar prinsipp".

Nedenfor fglger de viktigste punktene i PCI Biotechs retningslinjer for eierstyring og selskapsledelse.

1. Redegjarelse for eierstyring og selskapsledelse
PCI Biotech fglger anbefalte retningslinjer for god eierstyring og selskapsledelse, med tre avvik som
forklares naermere under punkt 1, 9 og 11.

En redegjarelse for retningslinjene finnes i selskapets arsberetning og pa selskapets hjemmesider.
Selskapets verdigrunnlag er beskrevet pa selskapets hjemmesider og er et viktig grunnlag for
selskapets eierstyring og selskapsledelse. PCI Biotech er et lite selskap med fokus péa utvikling av
kreftlegemidler, og styret har derfor ikke funnet det formalstienelig & utarbeide og publisere egne
retningslinjer for samfunnsansvar.

2. Virksomhet
PCI Biotechs virksomhet er klart definert i selskapets vedtekter. Selskapets mal og strategier fremgar
av arsrapporten.

3. Selskapskapital og utbytte
PCI Biotechs egenkapital pr 31.12.2011 var NOK 92,5 millioner. Egenkapitalandelen var 92,4%.
Kapitalsituasjonen vurderes lgpende i lys av selskapets mal, strategi og risikoprofil.

Styret har pr 31.12.2011 en fullmakt til & foreta kapitalforhgyelse ved utavelse av opsjoner tildelt
ledende ansatte i selskapet. Styret har ingen generell fullmakt til & utstede aksjer.

4. Likebehandling av aksjeeiere og transaksjoner med naerstaende
PCI Biotech har én aksjeklasse.

Selskapets styre og ledelse er opptatt av likebehandling av alle selskapets aksjonaerer. Selskapet har i
2011 hatt transaksjoner med 2 naerstaende parter:

Radiumhospitalets Forskningsstiftelse eier 13% av PCI Biotech. PCI Biotech har et utstrakt samarbeid
med Radiumhospitalet. Samarbeidet er regulert i samarbeidsavtaler, og det er styrets og ledelsens
oppfatning at avtalene er inngatt basert "pa armlengdes avstand-prinsippet”.

Theresa Comiskey Olsen er styremedlem i PCI Biotech. Selskapet kjgper juridiske tjenester av
Theresa Comiskey Olsen, og hun mottar godtgjgrelse for dette arbeidet ut over ordinaert styrehonorar.
Det er styrets og ledelsens oppfatning at avtalen om juridisk bistand er inngatt basert "pa armlengdes
avstand-prinsippet”.

Det henvises til note 19 i arsregnskapet for 2011 hvor det er redegjort for transaksjoner med
neerstdende parter.

Styremedlemmer og medlemmer av ledelsen plikter & melde i fra til styret dersom de direkte eller

indirekte har en vesentlig interesse i en avtale som inngés av selskapet.

5. Fri omsettelighet
Alle aksjer er fritt omsettelige uten noen form for omsetningsbegrensninger.



6. Generalforsamling
Styret legger til rette for at flest mulig aksjeeiere kan utgve sine rettigheter ved & delta i selskapets
generalforsamling, og at generalforsamlingen er en effektiv mateplass for aksjeeiere og styret.

Selskapet legger til rette for at aksjeeiere som ikke har mulighet til & veere til stede kan mgte ved
fullmektig, og det fullmaktsskjema som benyttes er utformet slik at det kan stemmes over hver enkelt
sak.

7. Valgkomité
Selskapet har en valgkomité bestdende av inntil tre medlemmer. Valgkomiteen velges av
generalforsamlingen. Valgkomiteen er vedtektsfestet. Det er fastsatt retningslinjer for valgkomiteen.

8. Styre, sammensetning og uavhengighet

Styret i PCI Biotech er sammensatt slik at det kan ivareta akjonaerfellesskapets interesser, og
selskapets behov for kompetanse, kapasitet og mangfold. Oversikt over styremedlemmenes CV og
deres aksjeeie i PCIl Biotech er tilgjengelig p& www.pcibiotech.com. Styrelederen velges av
generalforsamlingen.

9. Styrets arbeid
Styret fastsetter arlig en plan for sitt arbeid som omfatter mal, strategi og gjennomfaring. Styret
evaluerer sitt arbeid og sin kompetanse arlig.

Selskapet har ikke etablert et eget revisjonsutvalg, og det er styrets oppfatning at styret i sin helhet
skal fungere som revisjonsutvalg. Det er styrets oppfatning at dette er mest hensiktsmessig gitt
selskapets naveerende stgrrelse og kompleksitet. Styret vil avhengig av selskapets utvikling vurdere a
nedsette et eget revisjonsutvalg.

Styret har i 2011 gjennomfert 8 styremgater. Styrets medlemmer har hatt fglgende fremmgte pa
mgatene:

Erling @verland, 8/8 Theresa Comiskey Olsen, 8/8
Kjetil Taskeén, 8/8 Flemming @rnskov, 8/8
Else Kriger Hagen, 6/8

10. Risikostyring og intern kontroll
Styret har etablert rutiner for a sikre god internkontroll og risikostyring, tilpasset selskapets stgrrelse
og kompleksitet. Rutinene gjennomgas arlig.

11. Godtgjarelse til styret

Generalforsamlingen fastsetter godtgjarelsen til styret etter forslag fra valgkomiteen. Godtgjgrelsen
reflekterer styrets ansvar, kompetanse, tidsbruk og selskapets kompleksitet. Godtgjarelsen er ikke
resultatavhengig, og det utstedes ikke opsjoner til styret.

Styremedlem Theresa Comiskey Olsen bistar selskapet i enkelte juridiske spgrsmal, og honoreres
spesielt for dette. Styret er informert om dette, og det opplyses saerskilt om omfanget i noter i kvartals-
og i arsrapporter.

12. Godtgjgrelse til ledende ansatte

Styret har fastsatt retningslinjer for godtgjorelse til selskapets ledelse som fremlegges for
generalforsamlingen. Resultatavhengig godtgjgrelse knyttes til verdiskapning for aksjeeierne over tid
og er forankret i malbare forhold den ansatte kan pavirke. Det er innfart et tak for resultatavhengig
godtgjgrelse.

13. Informasjon og kommunikasjon

Selskapets retningslinjer for rapportering av finansiell og annen informasjon er basert pa apenhet og
tar hensyn til kravet om likebehandling av alle aktgrene i markedet. Informasjon til aksjeeiere
publiseres pa selskapets hjemmesider samtidig som det sendes ut til aksjeeierne.


http://www.pcibiotech.com/

14. Selskapsovertakelse
Transaksjoner som i realiteten innebeerer avhendelse av virksomheten skal besluttes av
generalforsamlingen.

15. Revisor
Ernst & Young AS er selskapets valgte revisor. Styret har vaert godt forngyd med revisors arbeid, og
det fremmes ikke egen sak om valg av revisor pa generalforsamling i 2012.

Revisor har minst en gang i aret mgte med styret uten at representanter fra administrasjonen er til
stede. Revisor gjennomgar selskapets interne kontroll og deltar i styremgtet som behandler
arsregnskapet.
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Til generalforsamlingen i
PCI Biotech Holding ASA

Medlemmer av Den norske Revisorforening

REVISORS BERETNING

Uttalelse om arsregnskapet

Vi har revidert arsregnskapet for PC| Biotech Holding ASA, som bestar av selskapsregnskap og
konsernregnskap. Selskapsregnskapet og konsernregnskapet bestar av balanse per 31. desember
2011, oppstilling over totalresultat, oppstilling over endringer i egenkapitalen og
kontantstremoppstilling for regnskapsaret avsluttet per denne datoen, og en beskrivelse av vesentlige
anvendte regnskapsprinsipper og andre noteopplysninger.

Styrets og administrerende direktars ansvar for arsregnskapet

Styret og administrerende direkter er ansvarlig for & utarbeide arsregnskapet og for at det gir et
rettvisende bilde i samsvar med International Financial Reporting Standards som fastsatt av EU, og for
slik intern kontroll som styret og administrerende direkter finner nedvendig for & muliggjere
utarbeidelsen av et arsregnskap som ikke inneholder vesentlig feilinformasjon, verken som fglge av
misligheter eller feil.

Revisors oppgaver og plikter

Var oppgave er a gi uttrykk for en mening om dette arsregnskapet pa bakgrunn av var revisjon. Vi har
giennomfart revisjonen i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Norge, herunder
International Standards on Auditing. Revisjonsstandardene krever at vi etterlever etiske krav og
planlegger og gjennomfarer revisjonen for a oppna betryggende sikkerhet for at arsregnskapet ikke
inneholder vesentlig feilinformasjon.

En revisjon innebeerer utfarelse av handlinger for & innhente revisjonsbevis for belgpene og
opplysningene i arsregnskapet. De valgte handlingene avhenger av revisors skjenn, herunder
vurderingen av risikoene for at arsregnskapet inneholder vesentlig feilinformasjon, enten det skyldes
misligheter eller feil. Ved en slik risikovurdering tar revisor hensyn til den interne kontrollen som er
relevant for selskapets utarbeidelse av et arsregnskap som gir et rettvisende bilde. Formalet er &
utforme revisjonshandlinger som er hensiktsmessige etter omstendighetene, men ikke for a gi uttrykk
for en mening om effektiviteten av selskapets interne kontroll. En revisjon omfatter ogsa en vurdering
av om de anvendte regnskapsprinsippene er hensikismessige og om regnskapsestimatene utarbeidet
av ledelsen er rimelige, samt en vurdering av den samlede presentasjonen av arsregnskapet.

Etter var oppfatning er innhentet revisjonsbeuvis tilstrekkelig og hensiktsmessig som grunnlag for var
konklusjon om selskapsregnskapet og var konklusjon om konsernregnskapet.

A member firm of Ermst & Young Global Limited
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Konklusjon

Etter var mening er arsregnskapet for PCI Biotech Holding ASA avgitt i samsvar med lov og forskrifter

og gir et rettvisende bilde av selskapets og konsernets finansielle stilling per 31. desember 2011 og av
deres resultater og kontantstremmer for regnskapsaret som ble avsluttet per denne datoen i samsvar

med International Financial Reporting Standards som fastsatt av EU.

Uttalelse om svrige forhold

Konklusjon om arsberetningen og redegjarelsen om foretaksstyring

Basert pa var revisjon av arsregnskapet som beskrevet ovenfor, mener vi at opplysningene i
arsberetningen og redegjgrelsen om foretaksstyring om arsregnskapet, forutsetningen om fortsatt drift
og forslaget til disponering av resultatet er konsistente med arsregnskapet og i samsvar med lov og
forskrifter.

Konklusjon om registrering og dokumentasjon

Basert pa var revisjon av arsregnskapet som beskrevet ovenfor, og kontrollhandlinger vi har funnet
nedvendig i henhold til internasjonal standard for attestasjonsoppdrag (ISAE) 3000
«Attestasjonsoppdrag som ikke er revisjon eller forenklet revisorkontroll av historisk finansiell
informasjon», mener vi at styret og administrerende direkter har oppfylt sin plikt til & sarge for ordentlig
og oversiktlig registrering og dokumentasjon av selskapets regnskapsopplysninger i samsvar med lov
og god bokfaringsskikk i Norge.

Oslo, 12. mars 2012
ERNST & YOUNG AS

Y\‘&/
Tommy Romskaug ﬁ
I
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