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Virksomhetens art og hvor den drives

Selskapet  NattoPharma ASA utvikler og selger det naturlige
helseproduktet vitamin K2 globalt. Selskapet har en samarbeidsaviale
med det italienske bioteknologiselskapet Gnosis.. Avtalen gir
NattoPharma  eksklusiv — salgs-  og  markedsrettigheter — globalt
innenfor matsegmentet og dyrefor, og eksklusivitet i det europeiske
Kosttilskuddsmarkedet. For kosttilskuddsmarkedet utenfor Europa, har
selskapene inngatt en ekskluslv partneraviale, hvor begge parter skal
jobbe sammen direkte ut mot sluttkunder.

\iirksomheten har hovedkontor pé Lysaker i Beerum.
Arsregnskapet 2011

Omsetning, resultat og egenkapital

Omsetning, resultat og egenkapital

Selskapet oppnddde en omsetning i 2011 pd NOK 10,5 millioner
sammenlignet med NOK 21,1 millioner i 2010. Sum driftskostnader
for 2011 utgjorde NOK 25,2 millioner mot NOK 31,3 millioner i 2010.
Etter finanskostnader p& NOK 4,7 millioner fremkommer et negativt
resultat for skatt p& NOK 19,4 millioner. Bruttomarginen for perioden
var 47,6 %.

Kontantstrgm fra operasjonelle aktiviteter er negativ med NOK 17,5
millioner kroner for 2011, Etter netto innbetaling av egenkapital i lppet
av dret med NOK 16 millioner, utgjer kontanter og kontantekvivalenter
per 31.12.2011 NOK 1,3 millioner. Det vises til "Endring i selskapets
egenkapital” hvor det fremkommet at selskapet etter en kapitalutvidelse
1 2011 pa NOK 20,5 millioner, aksjespleis og kapitalnedsettelse har en
aksjekapital pd NOK 3,9 million per 31.12.2011. Etter akkumulert tap
pd NOK 13,3 millioner fremkommer en negativ egenkapital pd NOK
9,4 milioner per 31.12.2011. Sum gjeld og egenkapital utgjer NOK
9,3 millioner pr. 31.12.2011.

Fortsatt drift

SStyret viser il at selskapets balanse viser en negativ egenkapital pa
NOK 9,4 millioner pr. 31. desember 2011, Styret er inneforstatt med og
har vurdert fortlepende sin handleplikt i henhold til almennaksjelovens
§ 3-4 0g § 3-5. | ekstraordineer generalforsamling 31. oktober 2011
fikk styret fullmakt til & giennomfare

e en aksjespleis hvor 100 gamle aksjer blir en ny aksje,

e ¢on nedsettelse av annen innskutt egenkapital og overkursfondet

e o nedsettelse av aksjekapitalen

e en fortrinnsrettsemisjon p& mellom MNOK 15 og MNOK 20 til en
tegningskurs p& mellom NOK 5 og NOK 20 etter spleis.

Fortrinnsrettsemisjonen pd MNOK 15, som ble utfert i desember

2011 ved nytegning av 1 875 000 aksjer med en tegningskurs pa
NOK 8 per aksje, ble registeret i foretaksregisteret 3. januar 2012
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sammen med nye vedtekter som viser at selskapets aksjekapital pr.
03.01.2012 er NOK 9 497 436 fordelt p4 3 165 812 aksjer hver
palydende NOK 3. Fortrinnsrettsemisjonen var garantert fulltegnet.
En avtale med obligasjonseierne om en konvertering av 50 % av
selskapets obligasjons-1an p& NOK 17 millioner til egenkapital ble
giennomfgrt per 14. april 2011, Som felge av anstrengt likviditet, fikk
selskapet etablert en mellomfinansiering ved laneopptak pa NOK 3,25
millioner i manedsskifte november/desember 2011, blant annet fra
selskapet Nordisk Kapitalfovaltning AB, hvor Anders Uddén er aksjoneer
0g styremedlem, samt fra selskapets bankforbindelse DNB og fra to av
selskapets aksjoneerer, Stiftelsen Fritt Ord og MP Pensjon.

Selskapets forventninger til salg samt tilfgrt ny arbeidskapital forventes
a gi selskapet tilfredsstillende driftsgrunnlag for 2012, Det nye styret
arbeider for & styrke selskapets kapitalbase, og vil sgrge for ngdvendig
finansiering av selskapet til selskapet ndr positiv cash flow. Dette arbeidet
har vaert prioritert, 0g etter styrets oppfatning vil det veere mulig & skaffe
til veie ngavendig finansiering. Effektivisering av driften og reduksjon av
kostnader, vil 0gsé gi effekt i annen halvdel av 2012, Styret presiser at
det er risiko knyttet til fortsatt drift og at fortsatt drift er helt avhengig av
tilfgrsel av ytterligere kapital i form av 1n eller egenkapital. Regnskapet
er pd dette grunnlaget aviagt under forutsetningen om fortsatt drift.

Fra drsskiftet 2011/2012 og frem til avieggelse av &rsberetning og
arsregnskap er falgende hendelser inntruffet:

e Det ble avholdt ekstraordineer generalforsamling 13. februar 2012
hvor det var fremmet forslag om valg pa nytt styre. Det nye styret
bestdr av: Frode Bohan, styrets leder, Frank Bjordal, styremedlem
0g Katarzyna Maresz, styremedlem. | tilegg ble det valg tre
varamedlemmer, Anders Uddén, Randall Eric Anderson og Natalia
Kristiansen-Torp, hvorav sistnevnte er personlig varamediem for
Katarzyna Maresz.

e Fratredelse av selskapets adm. dir. Peter Carlsson pr. 1. mars 2012
med umiddelbar virkning.

For gvrig er det ikke inntruffet forhold av vesentlig betydning som
det ikke er redegjort for i &rsberetningen. Utover det som fremgar av
arsregnskapet med noter er styret ikke kjent med forhold av vesentlig
betydning for selskapets stilling.

Disponering av arets underskudd

Etter styrets oppfatning gir fremlagte resultatregnskap og balanse med
noter, regnskap og kontantstrgmoppstiling fyllestgjerende informasjon
om driften og stilingen ved &rsskiftet.

Styret foresldr at selskapets underskudd blir fremfgrt som udekket tap:
Overfort til opptient egenkapital (akkumulert underskudd):
NOK (19 436 000)

Selskapet har ingen fri egenkapital,



Likviditet og arbeidskapital

Ved &rets slutt 31.12.2011 var selskapets kontantbeholdning NOK
1,3 millioner mot NOK 1,2 millioner per 31.12.2010, og hvorav
bundne midler utgjer NOK 0,7 millioner pr. 31.12.2011. Selskapets
aksjekapital pr. 31.12.2011 er NOK 3,872 millioner etter en
kapitalforngyelse 1 2011 med NOK 20,5 millioner, en konvertering av
NOK 8,5 millioner av selskapets obligasjonsian pd NOK 17 millioner
til egenkapital samt en aksjespleis og kapitalnedsettelse vedtatt pé
en ekstraordinger generalforsamling avholdt 31, oktober 2011, |
mars 2011 ble det giennomfart en fortrinnsretts-emisjon som netto
tilfprte selskapet NOK 15,9 millioner etter fradrag for emisjons- 0g
garantikostnader ved utstedelse av 82 155 720 nye aksjer, hver
palydende NOK 0,10 og til en tegningskurs NOK 0,25 per aksje.
Emisjonen ble godkjent i en ekstraordineer generalforsamling 20. januar
2011, 1 en ekstraordinaer generalforsamling avholdt 31. oktober 2011
ble det vedtatt & gjennomfgre en ny fortrinnsrettemisjon pd NOK 15
millioner il en tegningskurs pd NOK 8 per aksje, etter at selskapet har
giennomfgrt en aksjespleis hvor 100 gamle aksjer ble 1 ny aksje og
palydende etter nedskrivning ble endret til NOK 3/aksje. Netto etter
fradrag av emisjonskostnader fikk selskapet 3. januar 2012 tilfgrt NOK
10,7 millioner i ny likviditet. Pr. 3. januar 2012 viste selskapet en positiv
egenkapital pd NOK 1,5 millioner. Balansen pr. 31.03.2012 viser en
negativ egenkapital pd NOK 1,6 millioner etter et negativt resultat for
perioden pd NOK 3 millioner.

Selskapet ble tatt opp til notering p& Oslo Bgrs 30. januar 2008 under
tickerkoden "natto”,

FoU-aktiviteter

| 2006 inngikk selskapet en forskningsavtale med VitaK BV, som er en
del av «Cardiovascular Research Institute (CARIM)» ved universitetet i
Maastricht i Nederland. Forskningsavtalen omfatter et femérig klinisk
program for ytterligere & dokumentere og forske pa rollen som
«MenaQ7» (vitamin K2) spiller innen helse og sykdom, og som vil bidra
il & styrke selskapets konkurransemessige posisjon.

Patenter kjgpt av VitaK BV i desember 2006 er n& ugjenkallelig
NattoPharma sin eiendom etter at «Patent Sales Agreement» i sin helhet
er oppylt pr. 31.12. 2011,

Patent innkjept | desember 2006, godkjent av EU varen 2007, samt at
teknologi og IPR ble endelig levert per tredje kvartal og rapport ferdigstilt
desember 2007, var grunnlaget for balansefgring av NOK 3,2 millioner
som immaterielle eiendeler, og som etter avskrivninger er bokfart med
NOK 0,7 millioner pr. 31.12.2011. Alle andre studier er & anse som
forskning eller spken etter nye anvendelsesomréder for produktet, ergo
vil alle kostnader som ikke er relatert til <hjerte/kar» fra og med 2007
fortlopende bli resultatfgrt. Basert p& at denne immaterielle verdien
vil utgjere en vesentlig del av den videre gkonomiske utvikiing for
selskapet, har den veert grunnlag for avskrivning.

Selskapets hovedstudie, 3-ars-studien »Clincial trial on beneficial effects
on long term MenaQ7® (Natural Vitamin K2) intake by postmenopausal

women” viser positive preliminare resultater bade innen hjerte kar
helse og benhelse. | tilegg foregar det andre mindre studier samt et
mindre studieprogram Vitak Formulations som analyserer forskjellige
kombinasjoner av vitamin K2 og omega3, kalsium og krill olje.

Risikoomrader

Selskapets styre og ledelse foretar Igpende analyser av de risikoele-
menter som selskapets star overfor.

Produktrisiko

NattoPharma har siden 2006 samarbeidet med VitakK BV-instituttet ved
universitetet i Maastricht, Nederland. VitaK er verdens ledende fors-
kningsinstitutt innen fagomrédet vitamin K, og har medvirket til & gi
NattoPharma betydelig anerkiennelse og tillit hos sa vel eksisterende
som potensielle kunder med hensyn til vitamin K2, samt medvirke til &
eliminere mulig produktrisikoeksponering.

Menag-7 produseres av Gnosis og gir NattoPharma eksklusiv salgs-
0g markedsrettigheter globalt innenfor matsegmentet og dyrefor, og
eksklusivitet i det europeiske kosttilskuddsmarkedet. For kosttilskudds-
markedet utenfor Europa, har selskapene inngétt en eksklusiv partner-
avtale, hvor begge parter skal jobbe sammen direkte ut mot sluttkunder,
Alt salg skal skje ved bruk av NattoPharma’s brand MenaQ7 .

Aksjeeierforhold

Det er | selskapets vedtekter ingen bestemmelser som begrenser retten
il & omsette selskapets aksjer. Det foreligger ingen ordning for ansatte
aksjer eller avtaler mellom aksjeeiere som begrenser muligheten il &
omsette eller utgve stemmerett for selskapets aksjer. Selskapet er heller
ikke part i noen avtaler vedr. aksjeeierforhold.

Markedsrisiko

NattoPharma er ikke lenger det eneste selskapet som har Novel
Food Approval godkjennelse i Europa, men selskapet gnsker & bygge
komparative konkurransefortrinn ved bruk av sin IPR strategi, med
blant annet beskyttelse giennom patenter, oppbygging av europeiske
markeds claims gjennom EFSA.

Arbeidet med godkjenninger i andre ikke-EU land som Sveits, Russland
og Australia gar framover som planlagt. | Canada ble selskapets patent
no. CA 2347387 «use of menaquinone (vitamin K2) in foods and
supplments for promoting cardiovascular health» godkjent og registrert
i desember 2011, | USA fikk selskapet fornyet godkjennelse av Self
Affirmed Gras i mars 2011,

| det nord—amerikanske markedet har NattoPharma operert direkte i
2011, men signerte en distribusjonsavtale for Canada med Quadra
Chemicals, og hvor den farste leveransen fant sted i januar 2012.
Finansiell risiko

Likviditetsrisiko: Selskapet er fortsatt i en forsknings- 0g utviklings-

fase, og med drlige FoU-kostnader i starrelsesorden NOK 6 - 8 millio-
ner, medfarer dette en finansiell risikoeksponering. For & imatekomme
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kapitalbehovet, har selskapet i tillegg til & ha giennomfert en rettet emi-
sjon 1 2010 gjennomfgrt en fortrinnrettemisjon i mars 2011 pd NOK
20,5 millioner samt refinansiert obligasjonsidnet med en forlengelse
pd 2 & frem til 9. juli 2013 samt blitt enig med obligasjonseierne om
en konvertering av 50 % av lanet som tilsvarer NOK 8,5 millioner til
egenkapital. Egenkapitalen er styrket med NOK 29 millioner.

Selskapets arbeidskapital overvakes kontinuerlig for & sikre at selskapet
kan innfri sine Igpende forpliktelser.

Valutarisiko: Kostnadssiden er hovedsakelig knyttet opp mot NOK,
USD og EURO mens inntektene i hovedsak utgjeres av USD og Euro.
Valutarisikoeksponeringen blir overvaket pa kontinuerlig basis. Sa vel
USD som Euro har svekket seg mot NOK i lgpet av 2011, selv om
USD returnerte til et hayere niva i desember 2011, Selskapets ledelse
og styret har ikke sett ngdvendigheten av & implementere tiltak for &
begrense valuta risikoen. Om ngdvendig vil finansielle instrumenter bl
evaluert for & redusere denne eksponeringen, spesielt der hvor det vil
bli gitt kredittid til starre kunder.

Kredittrisiko: Kredittrisikoeksponeringen er i dag begrenset som
folge av delbetaling ved bestiling og restbetaling ved levering, men vil
kunne bli betydelig endret etter hvert som det inngas nye kontrakter
med store internasjonale aktgrer. Selskapet har implementert ngdven-
dige systemer og verkigy for kredittevaluering for & imgtekomme og
avdempe denne risikoen, blant annet giennom avtale med hgyt aner-
kjente internasjonalt kredittanalyse- og inkassobyra.

Renterisiko: Selskapet er eksponert for renterisiko i forbindelse med
et obligasjonsian som ble tatt opp 10. juli 2009. Lénet, som Igper i to
ar med full avdragsfrinet, har en fast rente pa 10,4 prosent p.a. Med
andre ord er ikke selskapet utsatt for risiko med hensyn til rentesving-
ninger. Fra og med juli 2011 er lanet halvert ved at NOK 8,5 millioner er
Konvertert til egenkapital pr. 14. april 2011 ved utstedelse av 19 504
230 aksjer hver pélydende NOK 0,10 og til en tegningskurs per aksje
pd NOK 0,435. Det resterende del av lanet er fornyet med 2 &r. Likvi-
ditetsoverskuddet forvaltes basert pé en lavrisikostrategi, og selskapets
likviditet er plassert pa konto hos hovedbankforbindelsen DNB.

Arbeidsmiljeet

NattoPharma er bevisst sitt samfunnsmessige ansvar og har som mal &
sikre et helsemessig sunt, trygt og sikkert arbeidsmiljg innenfor vedtatte
lover og regler.

Det er registrert ett langtidssykefraveer i 2011, hvor en ansatt var sy-
kemeldt over en lengre periode. Sykefraveeret representerte et fraveer
pd 20 % av det totale arsverket i 2011, Etter & ha gjort justeringer |
organisasjonen har fraveeret gétt vesentlig ned.

| 20171 utgjorde antall &rsverk 4,7. Ved &rsskiftet 2011/2012 var
det fem ansatte i selskapet, identisk med antall ansatte ved arsskiftet
2010/20711. Andelen kvinner utgjorde ved arsskiftet 40 %. Det er full
likestiling i virksomheten. Det er derfor ikke planlagt tiltak for ytterlig-
gere & fremme likestilling og det anses ikke ngdvendig & iverksette tiltak
for & forhindre forskjellsbehandling, da det ikke er forhold i bedriften
som er i strid med lov om likestilling mellom kjgnnene.
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Det er ikke rapportert noen skader eller ulykker som involverer noen
av de ansatte.

Selskapets styre bestér av to menn og en kvinne med vararepresen-
tanter hvorav en kvinne som er personlig varamann for det kvinnelige
styremedlemmet,

Ytre miljo

Selskapet driver ikke virksomhet som forurenser det ytre miljget.

Eierstyring og selskapsledelse
/Corporate Governance
i NattoPharma ASA

Redegjarelse for eierstyring og selskapsledelse

Styret er av den oppfatning at god eierstyring og selskapsledelse er en
forutsetning for den langsiktighet og forutberegnelighet i styrets arbeid
som er ngdvendig for verdiskapning over tid, og for at alle interessenter
skal ha full tillit til selskapet. Barsnoteringen i januar 2008 medfarte gkt
offentlig oppmerksomhet, og nye utfordringer. Gode rutiner og riktig
handtering kan veere avgjgrende for verdiutviklingen i selskapet, for &
sikre gode beslutninger, og for & mete de forretningsmessige utfordrin-
ger som selskapet star overfor. God elerstyring og selskapsledelse vil
derfor bli prioritert, basert p& Norsk anbefaling elerstyring og selskaps-
ledelse, senest oppdatert 21. oktober 2010 som finnes pd www.nues.
no. Styret vil gjgre sitt for & arbeide videre med & etablere gode rutiner
i praksis. Styret har ikke utformet etiske retningslinjer da dette ikke
har veert prioritert av det nye styret som ble vagt pa en ekstraordineer
generalforsamling avholdt 13, februar 2012,

Virksomhet

Selskapets virksomhet er i henhold til selskapets vedtekter, direkie
0g via eierinteresser i andre selskaper, & utvikle, distribuere og selge
ernearingsprodukter og farmasiprodukter, samt ftilknyttede tjenester
til dette. Selskapet er spesielt interessert | forretningsmuligheter
som relaterer seg til vitamin K2 og dets positive effekt for & bedre
skjelett- og hjerte-kar-helse. Dette inkluderer investeringer i FoU og IPR
(patenter/-dokumentasjon) som knytter seg til bruken av vitamin K2
som et kommersielt produkt.

Selskapskapital og utbytte.

Styret vil evaluere behovet for arbeids- og investeringskapital
som er ngdvendig for & mete den fremtidige veksten sett opp mot
utbytte-politikken. Selskapet har rapportert negativ egenkapital siden
31.12.2008. | ekstraordinar generalforsamling avholdt 20. januar
20717 ble det fattet vedtak om & gjennomfgre en fortrinnsrettemisjon
pd NOK 20,5 millioner samt at styret fikk fullmakt fra generalforsamling
til & forhpye selskapets aksjekapital med inntil NOK 2 millioner hvor
fullmakten skulle benyttes til & konvertere NOK 8,5 millioner av selskapets
obligasjonslan til egenkapital. Konverteringen fra gjeld til egenkapital
ble godkjent av obligasjonseierne i obligasjonseiermgte avholdt 17.
februar 2011, Kapitalforhgyelsen ble registeret i Foretaksregisteret |
Brgnngysund 24. mars 2011, Den 8. april 2011 ble det registrert
kapitalforngyelse med NOK 1,96 millioner ved konvertering av gjeld
NOK 8,5 millioner til egenkapital ved utstedelse av 19 540 230 aksjer



hver pdlydende NOK 0,70 og til en tegningskurs NOK 0,44/aksje. 3.
januar 2012 ble det registrert ny kapitalforhgyelse i foretaksregisteret
etter giennomfering av en ny fortrinnsrettsemisjon pa NOK 15 millioner
hvor det er utstedt 1 875 000 nye aksjer, hver pélydende NOK 3, il
en tegningskurs NOK 8/aksje. Selskapets nye aksjekapital pr. 3. januar
2012 er NOK 9 497 436 fordelt pd 3 165 812 akser hver palydende
NOK 3.

Det resterende del av obligasjonslanet er forlenget med to &r frem til
9. juli 2013. I laneavtalen for obligasjonsiénet, har selskapet matte
avstd fra & betale utbytte til selskapets aksjoneerer for lanet er fullt
nedbetalt senest 9. juli 2013. Det er ikke selskapets intensjon foravrig
ikke & betale utbytte eller & ha en restriktiv utbyttepolitikk. Ettersom
selskapet forsetter & vaere | en opphyggingsfase, og det fortsatt generer
underskudd pé driften, vil styret ikke foresla utbytte, samt at styret anser
det for & veere i aksjonarenes interesse & bygge opp kapital for & mote
de utfordringer som selskapet str overfor pé sikt.

Likebehandling av aksjeeiere og transaksjoner

med narstaende

Selskapets mél er over tid & maksimere avkastningen pé aksjonarenes
investerte kapital. Det er viktig for styret & forsikre seg om at det er
kompetente mennesker i selskapets styrende organer, og forsikre seg
om at selskapets regnskaper er revidert av kvalifisert og uavhengig
revisor. Selskapet mener dessuten at det er viktig at informasjon er
kommunisert pa en mate som ikke favoriserer noen aksjonarer eller
interessenter, og at den informasjon som gis er rettferdig og gir et
sannferdig uttrykk for selskapets stilling og dets virksomhet. NattoPharma
har kun én aksjeklasse som har lik stemmerett. Alle aksjonaerene har lik
rett til utbytte og like rettigheter ved aksjekapitalutvidelse.

Fri omsettelighet

Det er ingen begrensninger eller restriksjoner knyttet til omsetteligheten
av selskapets aksjer. Selskapets aksjer ble tatt til notering p& Oslo Axess
den 30. januar 2008. Selskapet er underlagt de krav og regler som
gjelder alle selskaper som er notert pd Oslo Bgrs.

Generalforsamling

NattoPharmaforholder segtilAlmennaksjelovens § 5 og Norsk anbefaling
gierstyring og selskapsledelse punkt 6 ndr det gjelder aksjoneerers
rettigheter med hensyn til & legge il rette for at flest mulig skal kunne
delta og utgve sine rettigheter pa selskapets generalforsamiing, Innkalling
0g saksdokumenter til generalforsamlingen, inkludert valgkomiteens
innstilling, vil veere tilgiengelig p& selskapets hjemmeside senest 21
dager for generalforsamlingen avholdes. | tillegg vil generalforsamlingen
bli innkalt skriftlig. Alle aksjoneerer har rett til & mate, eventuelt mate ved
fullmakt/fulmektig. Generalforsamlingen skal godkjenne arsregnskap
0g styrets rapport, velge selskapets styre, valgkomité og godkjenne
deres honorarer samt velge revisor og godkjenne dennes honorar.

Valgkomité

Selskapet har valgkomite, som er vedtekisfeset. Valgkomiteen er
offentliggjort gjiennom publisering av selskapets generalforsamiings-
protokoll. Valgkomiteen foresldr kandidater til styret som skal velges pa
selskapets ordineere generalforsamling. Per i dag bestar valgkomiteen
av fre medlemmer, Lisa Ann Cooper, Trygve Nielsen og John Gunnar

Svela, valgt pa ordinar generalforsamling 22. juni 2011, Det er inntatt
et punkt i vedtekiene om at valgkomiteen skal foresld sine egne
retningslinjer. Medlemmene av valgkomiteen er uavhengige av styret
0g @vrige ledende ansatte. Ettersom styret ikke har utarbeidet en
evalueringsrapport, er slik rapport heller ikke behandlet av valgkomiteen.

Bedriftsforsamling og styre, sammensetning

og uavhengighet

Selskapet har ikke bedriftsforsamling.  Styret har det overordnede
ansvar for selskapets ledelse. Det er i dag tre medlemmer i styret (to
menn og en kvinne samt tre varamedlemmer). Antall styremediemmer,
sammensetningen av styret med hensyn til uavhengighet, og antall
kvinner (ref. norsk lov gjeldende fra 1. januar 2008) er oppfylt. Styrets
mediemmer er valgt for en periode pé to &r, og ingen av styrets mediemmer
er pd valg pa selskapets ordinare generalforsamling 2012. To av styrets
medlemmer eier aksjer i selskapet. Ett av styrets medlemmer anses ikke
som uavhengige. To av 3 styremediemmer anses som uavhengige 0g
styrets sammensetning er sdledes i rdd med Norsk anbefaling eierstyring
0g selskapsledelse pkt 8.

Styret bestar av felgende medlemmer:

Styreleder Frode Marc Bohan (44) var med 4 etablere NattopPar-
ma i 2004 og var en vikiig drivkraft for at selskapet lyktes med 4 fé tilgang
il flere store kunder fra dag en. Bohan arbeidet i selskapet som salgs-
0g markedsdirektar frem til 2007 og var ansvarlig for at selskapet den
gangen passerte 20 millioner i omsetning. Bohan har de siste 20 &rene
etablert en serie med selskaper i Norge og internasjonalt, innen helse og
teknologi. Han er idag bla styreleder i ImmunoPharma AS og NutriCon.

Styremedlem Frank Bjordal (44) er utdannet sivilpkonom og ar-
beider idag som adm. Dir. for barsnoterte Eqology ASA. Bjordal har
tidligere sittet i styret for NattoPharma. Han har erfaring fra Handels-
banken Investment banking og som Finansdirekter for P4 Radio Hele
Norge ASA. Bjordal har de siste &rene gjennom Eqology veert en bety-
delig kunde og har siden 2006 solgt MenaQ7 i det Nordiske markedet
i stadig storre omfang.

Styremedlem Katarzyna Maresz (38) har en Phd i Immunologi
0g har erfaring fra The Blood Research Institute, Milwaukee. Hun har
ogsa veert research assistent Jagiellonian University, Medical College
Krakow, Polen. Maresz har publisert flere immunologistudier, blant an-
net | det prestisietunge Nature Immunology journal og er medlem av of
American Association of Immunologists.

Varamedlem Natalia Kristiansen-Torp (36) har arbeidet over
10 med forskjellig prosjekter innen helsekostoransjen. Kristiansen-Torp
var med & introdusere vitamin K2 i Norge . Hun var i den forbindelse
sterkt involvert i produksjonen av de ferste produktene av vitamin K2
0g etterhvert flere av de sentrale forskerne innen K2. Kristiansen-Torp
arbeider i dag med salg og markedsfaring i TG Montgomery AS.

Varamedlem Eric Randell Andersson (44) har omfattende erfa-
ring fra den internasjonale helskostoransjen. Andersson arbeider n& som
Vice President Aker Biomarine USA ansvarlig for salg & marketing av kril
i det Amerikanske markedet, hvor han spilte en avgjerende rolle for at krill
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na omsetter for flere hundre millioner i det Amerikanske markedet. Han
har tidligere arbeidet som Brand manager for PL Thomas hvor han har
var ansvarlig for flere blockbuster produkter i det Amerikanske markedet.
Andersson var blant annet ansvarlig for introduksjonen av Menaquin? i
det Amerikanske markedet, hvor han gjorde en fantastisk jolb.

Varamediem Anders Uddén (59) er investor og har lang erfaring
fra forskjellig industrielle foretak i Sverige, blant annet 20 &rs erfaring
som daglig leder i Permobil AB. Han har en Bachelor i bedriftspkonom
0g administrasjon fra Mittuniversitetet i Sundsvall, Sverige. Han er sel-
skapets hovedaksjoneer, direkte og indirekte.

Styrets arbeid

Selskapets styre, som ble valgt p& en ekstraordingr generalforsamling
13. februar 2012, har ikke utarbeidet en plan for styremeter i 2012,
Det er utarbeidet skriftlig styreinstruks, vedtatt av styret 14. april 2008.
Det ble samtidig vedtatt en instruks for daglig leder. Selskapet er unntatt
fra & ha revisjonsutvalg. Styret har ikke giennomfart en egenevaluering
i form av en egen rapport som felge av at dette ikke har veert pa
dagsorden for det nye styret siden dets filtredelse 13. februar 2012,

Risikostyring og intern kontroll

Styret paser at det giennomfares god intern kontroll og at det foreligger
henskkismessige systemer for risikostyring for & bidra til eliminering av
ungadvendig risko som selskapet eksponeres for, med hensyn il den
virksomhet som selskapet driver. Typisk risikoeksponering som selskapet
er eksponert for er operasjonsrisiko, valutarisiko, finansiell risiko, og risiko
knyttet il de markeder som selskapet er engasjert i med hensyn til lover
og forskrifter i de enkelte land som selskapet mé forholde seg til.

Styret avholder &rlig mete for giennomgang av selskapets gkonomi,
risikoeksponering og intern kontroll med selskapets revisor.

[ ilegg bidrar styret til & sikre kvaliteten pé intern- og ekstern-rapportering,
bidrar 1il at selskapet driver forretningsmessig forsvarlig med hensyn til
vedtatte standarder og at selskapet holder seg innenfor gjeldende lover,
regler og forskrifter. Selskapet har etablert styreinstruks og instruks for
daglig leder. Selskapet har ikke implementert "Etiske retningslinjer”
eller etablert rammeverk for intern kontroll pr. dato for godkjennelse av
arsregnskap for 2011,

Godtgjorelse til styret
Styrets godtgjerelse godkjennes av selskapets generalforsamiing.

Det er innfirt rutiner for at avtaler med styrets mediemmer godkjennes av
styret. Slike rutiner er innfart i styreinstruksen av 14. april 2008,

Godtgjorelse til ledende ansatte

Administrerende direkters og ledende ansattes kompensasjon for 2011
erredegjort fori note 22 i &rsregnskapet. I henhold til allmennaksjelovens
§ 6-16a, har styret utarbeidet en erkleering om fastsettelse av lenn og
annen godtgjerelse til daglig leder og andre ledende ansatte.

Styret i selskapet er ansvarlig for & bestemme avignningen til

administrerende direkter, og administrerende direkier er i samrad med
styretigjen ansvarlig for & bestemme avignningen av de ledende ansatte.
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Ved definering av kriteriene som ligger til grunn for retningslinjene
for Ipnnsfastsettelsen er det underliggende prinsippet at den totale
lannspakken skal reflektere det ansvaret og de oppgavene som ligger
hos den enkelte i ledergruppen, samt at den ansatte bidrar til den
langsiktige verdiskapningen i selskapet. Det er avgjgrende at selskapet
kan tilby konkurransedyktige betingelser for & kunne ftiltrekke seg
personer med de egenskaper og den kompetanse som er ngdvendig
for & underbygge den strategiske utviklingen av selskapet, nasjonalt s&
vel som internasjonalt.

Administrerende direktgr Peter Carlsson, som ble ansatt i NattoPharma
ASA 1. november 2010 har fratrddt med virkning pr. 1. mars 2012,
Det er avtalt en etterlgnn som Igper frem til 1. juli 2012. Dersom Peter
Carlsson ikke har fatt annet arbeid innen 1. jull 2012 skal selskapet
betale et engangsvederlag p& NOK 123 750 den 15. august 2012
som ftilsvarer Ignn for perioden 1. juli til 15, august 2012. Dersom
Peter Carlsson opptjener lgnn eller annet vederlag for arbeid i denne
perioden, skal dette komme til fradrag krone for krone i vederlaget pa
NOK 123 750.

Ledergruppen deltar i selskapets pensjons- og forsikringsordning
giennom Storebrand Livsforsikring AS.

Det foreligger p.t. ikke autorisert aksjebaserte avignningsprogrammer

Informasjon og kommunikasjon

Det er NattoPharma'’s politikk at alle aksjonaerer skal behandles likt nar det
gielder tilgang pd informasjon som er relevant med hensyn til & evaluere
0g verdsette selskapet, samt at selskapet vil motta og verdsette aksjo-
naerenes synspunkter og interesse for selskapets drift, resultat og strategi.
NattoPharma bestreber seg pé a fremlegge regnskap og annen finansiell
rapportering som dets investorer skal ha full fillit til, og som tilfredsstiller
kravene fra Oslo Bers for bersnoterte selskaper (som fplge av at sel-
skapets aksjer ble tatt opp til notering p& Oslo Axess 30. januar 2008).
NattoPharma's regnskapspraksis tilsier en hgy grad av transparens og er
basert pa IFRS-standarder. Oppdatert finansiell informasjon og annen sel-
skapsrelatert informasjon legges ut pa selskapets nettside. Selskapet har
ikke fastsatt retningslinjer for selskapets kontakt med aksjeeiere utenfor
generalforsamlingen, men arbeider med & fa etablert slike.

Selskapsovertakelse
Selskapets styre har blant annet vedtatt fglgende prinsipper for
behandling av et eventuelt oppkjepstilbud:

e Dersom  styret mottar informasjon om et mulig eller aktuelt
overtakelsestilbud pa selskapets aksjer, skal styret medvirke til at alle
aksjoneerer behandles likt og mottar tilfredsstillende informasjon til
enhver tid.

o \/ed overtakelsestilbud pa selskapet skal styret medvirke il at selskapets
virksomhet skal drives uten avbrudd i henhold til normal drift,

e \/ed overtakelsestilbud skal ikke styret aktivt forhindre tilbudet med
mindre sarskilte grunner gjer at dette er i aksjonaerfelles-skapets
interesse.

o Styret skal ikke spke & hindre overtagelsestibud ved & benytte
fullmakter til & utstede nye aksjer eller treffe andre beslutninger i
hensikt & hindre tilbudets gjennomfering.



e Dersom et tilbud mottas skal styret offentliggjere sin vurdering av
tilbudet samt en anbefaling til aksjoneerene om & godta eller forkaste
tilbudet. Styret skal arbeide for at aksjoneerene fér tilstrekkelig tid til &
kunne ta stilling til budet.

Selskapets styre vil arbeide videre med & utarbeide retningslinjer
og prinsipper for hvordan selskapet skal héndtere et eventuelt
overtakelses-tilbud pé selskapets aksjer.

Revisor

| ekstraordinar generalforsamling avholdt 20. januar 2011, valgte
generalforsamiing Kjelstrup & Wiggen AS som ny revisor. Revisor
er utnevnt av generalforsamlingen pa vegne av alle aksjoneerene og

valget er foretatt i henhold til lover og forskrifter. Revisor holder oppsyn
med regnskapsfering, &rsregnskap og avslutning, samt kontrollerer
skatteoppgjer far innsendelse av selvangivelse for selskapet. Det vil
bli avholdt minimum ett &rlig mate med styret uten tilstedeveerelse fra
selskapets daglige ledelse blant annet for & gjennomgé selskapets
interne kontroll. Det er avholdt mate for & giennomgé selskapets interne
kontroll i henhold til Norsk anbefaling eierstyring og selskapsledelse
punkt 1512011,

Goditgjerelse til revisor i 20711 fremkommer av note 7 til rsregnskapet

Oslo, 27. april 2012.

Ty

Frode Bohan
Styrets formann

Frank Bjordal
Styremedlem

Katarzyna Maresz
Styremedlem
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Resultatregnskap etter art

Belgp i NOK 1000 Noter 2011 2010

01.01 -31.12 01.01 -31.12

FINANSINNTEKTER OG -KOSTNADER

DRIFTSINNTEKTER

Salgsinntekt 4 10 425 20 988
Annen driftsinntekt 70 98
SUM DRIFTSINNTEKTER 10 495 21 086
DRIFTSKOSTNADER

Varekostnad -5 548 -11 513
Lonnskostnader 5,6, 22 -5 466 -4 388
Avskrivninger pa driftsmidler og immaterielle eiendeler 11,12 -854 -878
Annen driftskostnad 7 -13 366 -14 562
SUM DRIFTSKOSTNADER -25 234 -31 341
DRIFTSRESULTAT -14 739 -10 255

FINANSINNTEKTER OG -KOSTNADER

Finansinntekter 8 196 376
Rentekostnader 8 -4 893 -5 329
NETTO FINANSPOSTER -4 697 -4 953
ORDINART RESULTAT FOR SKATT -19 436 -15 208
Skattekostnad pa ordineert resultat 9 - -
PERIODENS RESULTAT -19 436 -15 208
Resultat og utvannet re§u1tat per aksje 10 -19 436 215 208
tilordnet selskapets aksjonerer:

Resultat og utvannet resultat per aksje 10 -18,51 -58,05

Oppstilling over totalresultatet

; 2011 2010
Belﬂp I NOK 1000 01.01 - 31.12 01.01 -31.12
Resultat for perioden -19 436 -15 208
Andre inntekter og kostnader fort mot egenkapitalen 0 0
Totalresultat for perioden -19 436 -15 208
Resultat tilordnet selskapets aksjoneerer -19 436 -15 208
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Balanse
Eiendeler

NattoPharma ASA

Belgp i NOK 1000 Noter 2011 2010

01.01-31.12 01.01-31.12
ANLEGGSMIDLER

IMMATERIELLE EIENDELER
Andre immaterielle eiendeler 11 1519 2 319

SUM IMMATERIELLE EIENDELER 1519 2319

VARIGE DRIFTSMIDLER

Driftslesere, inventar o.a. utstyr 12 28 49
SUM VARIGE DRIFTSMIDLER 28 49
SUM ANLEGGSMIDLER 1547 2 368
OMLOUPSMIDLER

Varelager 408 -
Kundefordringer og andre fordringer 14 6072 1909
Bankinnskudd, kontanter 15 1295 1185
SUM OMLO@PSMIDLER 7775 3 094
SUM EIENDELER 9 322 5462
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Balanse
Egenkapital og gjeld

NattoPharma ASA

. 2011 2010
Belﬂp ! NOK 1000 01.01 - 31.12 01.01-31.12
EGENKAPITAL

INNSKUTT EGENKAPITAL

Aksjekapital 16 3872 2739
Overkursfond 16 - 48 403
Annen innskutt egenkapital - 5747
SUM INNSKUTT EGENKAPITAL 3872 56 889
OPPTJENT EGENKAPITAL

Akkumulert tap -13 305 -72 169
SUM EGENKAPITAL -9 433 -15 280
LANGSIKTIG GJELD

Langsiktig gjeld - -
SUM LANGSIKTIG GJELD = =
KORTSIKTIG GJELD

Obligasjonslan 17 8 434 14 855
Leverandergjeld 4 268 1902
Skyldig offentlige avgifter etc. 514 298
Annen kortsiktig gjeld 18 5 541 3 687
SUM KORTSIKTIG GJELD 18 755 20 742
SUM GJELD 18 755 20 742
SUM EGENKAPITAL OG GJELD 9 322 5462

Oslo, 27. april 2012.

Frank Bjordal
Styremedlem

Katarzyna Maresz
Styremedlem

Frode Bohan
Styrets formann
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Konsolidert
kontantstremsoppstilling

NattoPharma ASA

; 2011 2010
Bel@p i NOK 1000 01.01 -31.12 01.01 -31.12
DRIFTSAKTIVITETER
Resultat for skatt -19 436 -15 208
Avskrivninger og amortisering 854 878
Renteamortisering 1160 3165
Tap ved konvertering og modifikasjon av obligasjonslan 1926 -

Endringer i eiendeler og gjeld:

Kundefordringer og andre fordringer -4 163 -604
Leverandergjeld 2 366 291
Andre kortsiktige fordringer og gjeld -316 1459
NETTO KONTANTSTROM FRA DRIFTSAKTIVITETER -17 609 -10 019

INVESTERINGSAKTIVITETER

Kjop av driftslgsere, inventar og utstyr -32 0
NETTO KONTANTSTROM FRA INVESTERINGSAKTIVITETER -32 0

FINANSIERINGSAKTIVITETER

Innbetalinger ved utstedelse av aksjer 16 059 3018
Transaksjonskostnader ved konvertering av gjeld -155
Obligasjonsldn, netto transaksjonskostnader -130
Opptak av kortsiktig 1an 5758
Nedbetaling av kortsiktig lan -3 903
NETTO KONTANTSTROM FRA FINANSIERINGSAKTIVITETER 17 629 2 890
Netto endring i kontanter og kontantekvivalenter 110 -7 129
Kontanter og kontatekvivalenter 1.1. 1185 8314
KONTANTER OG KONTANTEKVIVALENTER 31.12. 1173 1185
Betalte renter -858 1768
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Endringer i egenkapital

NattoPharma ASA aptal OV GOV underskudd S EK
Egenkapital 01.01.2010 2 563 45 561 5747 -56 961 -3 090
Totalt resultat for perioden 0 0 0 -15 208 -15 208
Emisjon 176 3160 0 0 3336
Transaksjonskostnader -318 -318
Egenkapital 31.12.2010 2739 48 403 5747 -72 169 -15 280
Egenkapital 01.01.2011 2739 48 403 5747 -72 169 -15 280
Totalt resultat for perioden 0 0 0 -19 436 -19 436
Emisjon 8 215 12 323 20 538
Aksjesplit og nedsettelse av egenkapital -9 036 -63 517 -5747 78 300 0
Konvertering av obligasjonslan til egenkapital 1954 7 425 9379
Transaksjonskostnader -4 634 -4 634
Egenkapital 31.12.2011 3 872 0 0 -13 305 -9 433
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Noter til regnskapet og balansen

Note 1: Presentasjon av selskapet

Selskapet er et privat eid almennaksjeselskap etablert i 2004, og med hovedkontor
pa Lysaker Torg 5, Lysaker. Vért produkt er merkevaren MenaQ7, som er basert pa en
substans Menaquinone-7, det naturlige vitamin K2,

Selskapet har signert en ny 5 é&rs distribusjonsavtale med det italienske
bioteknologiselskapet Gnosis-bio S.P.A. om levering av vitamin K2. Avtalen gir selskapet
eksklusive salg og markedsfaringsrettigheter til vitamin K2 globalt for matmarkedet. |
tilegg er det eksklusive rettigheter mot kosttilskuddsmarkedet i Europa, mens det for
resten av verden innen dette segmentet vil vaere et parinerskap mellom Gnosis-bio
S.PA. 0g selskapet.

Selskapet har en strategisk FoU avtale med VitaK BV, ved instituttet Cardiovascular
Research Institute Maastricht (CARIM), University of Maastricht, Nederland, som er
verdens stgrste og ledende forskningsinstitutt innen vitamin K omrédet. Avtalen utigper
31. desember 2015.

Selskapets aksjer ble tatt opp til notering p& Oslo Bars' liste Oslo Axess pr. 30. januar
2008.

Regnskapet ble vedtatt av styret den 27. april 2012,

Note 2: Sammendrag av de viktigste
regnskapsprinsippene

Arsregnskapet er avlagt for selskapet for 2011 med sammenligningstall for 2010 for
resultatregnskapet, totalresultatet, kontantstramoppstiling og endring i egenkapital.
Disse prinsippene er anvendt konsistent i alle perioder som er presentert, dersom ikke
annet fremgdr av beskrivelsen.

2.1 Grunnlaget for regnskapsutarbeidelsen

Regnskapet er avlagt i samsvar med EU-godkjente IFRSer og tilhgrende fortolkninger,
samt de ytterligere norske opplysningskrav som fglger av regnskapsloven, barsforskrift
0g bersregler, og som skal anvendes pr. 31.12.2011. Regnskapet er utarbeidet
basert pa historisk kost, med unntak for finansielle derivater som males til virkelig verdi
over resultatet.

Endringer i regnskapsprinsipper pa grunn av nye eller endrede standarder er utfert
med tilbakevirkende kraft hvis ikke annet er spesielt bestemt for en aktuell standard.
Tilbakevirkende effekt krever at resultater fra tidligere perioder og dpningsbalanse for
slik periode er omarbeidet.

2.2 Driftsegmentrapportering

Driftssegmenter rapporteres pd samme méte som ved intern rapportering fil selskapets
pverste beslutningstaker. Selskapets averste beslutningstaker, som er ansvarlig for al-
lokering av ressurser til og vurdering av inntjening i driftssegmentene, er definert som
selskapsledelsen.

2.3 Konsolideringsprinsipper

Datterselskaper
Pr.31.12.11 er ikke NattoPharma et konsern.

2.4 Valutaomregning

Funksjonell valuta og presentasjonsvaluta

Regnskapet méles i den valuta som i hovedsak benyttes i det gkonomiske omréde der
enheten opererer (funksjonell valuta). Regnskapet er presentert i NOK som er béde den
funksjonelle valutaen og presentasjonsvalutaen til selskapet.
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Alle belgp er oppgitt i NOK 1000 om ikke annet er angitt.

Transaksjoner og beholdninger i utenlandsk valuta
Resultatposter er fart etter kursen pé transaksjonstidspunktet. Pengeposter i utenlandsk
valuta er omregnet etter kursene pa balansetidspunktet.

Realisert/urealisert agio og realisert/urealisert disagio knyttet til pengeposter resultatiores
som finansposter.

2.5 Varige driftsmidler

Varige driftsmidler er vurdert til anskaffelseskost etter fradrag for samlede avskrivninger
0g nedskrivninger. Anskaffelseskost inkluderer kostnader direkte knyttet til anskaffelsen
av driftsmiddelet. Avskrivningene beregnes linezert basert pé driftsmidlenes forventede
unyttbar levetid samt forventet utrangeringsverdi. Nér det pélgper utgifter relatert
il driftsmiddelet i etterkant av investeringen, aktiveres utgiftene i den grad det kan
sannsynliggjeres at selskapet vil ha fremtidige ekonomiske fordeler av disse, og at
utgiftene kan males palitelig.

Det gjeres en arlig vurdering av avskrivningsplanen med tanke pa gienstaende utnyttbar
levetid og utrangeringsverdi. Ved endringer i brukstid og utrangeringsverdi, endres
genstéende avskrivningsplan tilsvarende.

Gevinst og tap ved avgang varige driftsmidler resultatfares og utgjer forskjellen mellom
salgspris 0g balansefort verdi,

2.6 Immaterielle eiendeler

Utgifter til utvikling/patenter

En FoU prosess vil bestd av en forsknings- og en utviklingsfase som ogsé involverer
patentering. Utgifter til forskning kostnadsferes. Fra det tidspunkt i utviklingsfasen hvor
det foreligger en sannsynlig fremtidig ekonomisk fordel aktiveres utgiftene til utvikling.
Utgiftene til utvikling bestdr av samtlige interne og eksterne utgifter knyttet til den
fremtidige okonomiske fordelen. Det er en forutsetning for aktivering at utgiftene til
utvikling er identifiserbare og kan méles pa en pdlitelig méte.

Utvikling balansefgres som immaterielle eiendeler kun dersom samtlige av felgende
kriteria kan dokumenteres:

o foretaket har til hensikt & fullfere den immaterielle eiendelen og ta den i bruk eller
selge den,

o foretakets evne til p& en pélitelig mate & méle de utgiftene som er henfgrbare pa den
immaterielle eiendelen mens den er under utvikling,

¢ de tekniske forutsetningene for & fullfere den immaterielle eiendelen med sikte pd at
den vil bli tilgiengelig for bruk eller salg,

o foretakets evne til & ta den immaterielle eiendelen i bruk eller selge den,

e hvordan den immaterielle eiendelen med sannsynlighet vil generere fremtidige
pkonomiske fordeler, 0g

e tilgiengeligheten av tilstrekkelige tekniske, finansielle og andre ressurser til & fullfgre
utviklingen og til & ta i bruk eller selge den immaterielle eiendelen.

Nar alle ovennevnte kriteria kan dokumenteres, skal kostnader relatert fil utvikling
begynne & vises | balansen. Utgifter som er kostnadsfart i tidligere regnskapsperioder
skal ikke vises i balansen.

Immaterielle eiendeler med en begrenset levetid avskrives lineeert basert pa estimert
levetid. Immaterielle eiendeler med bestemt levetid skal testes for verdifall ndr
det foreligger indikasjoner pé fall i verdi. Dersom gjenvinnbart belgp er lavere enn
balansefgrt verdi nedskrives eiendelen til gjenvinnbart belgp. Dersom grunnlag for
nedskrivning ikke lenger er til stede reverseres kostnadsfert nedskrivning.

Dersom levetiden har endret seg, endres gjenstaende avskrivningsplan tilsvarende.

Immaterielle aktiva med udefinert levetid skal ikke avskrives, men skal vurderes &rlig
for verdireduksjon. Nedskrivning pd immaterielle eiendeler med ubestemt levetid
reverseres ikke.



Det gjeres en nedskrivningstest av de aktiverte utgiftene til utvikling nér det foreligger en
indikasjon pa at fremtidig @konomisk fordel er lavere enn bokfart verdi. Aktiverte utgifter
il utvikling for prosjekter som ikke er ferdigstilt, nedskrivningstestes arlig. Ferdigstillelse
er avhengig av at prosjektet har nadd en kommersiell milepael med en inntektsstram av
betydning. Aktiverte utgifter til utvikling er verdsatt til anskaffelseskost med fradrag for
akkumulerte avskrivninger og akkumulerte nedskrivninger

2.7 Verdifall pa ikke finansielle eiendeler

Alle ikke-finansielle eiendeler med unntak av varelager og utsatt skattefordel vurderes
for hver rapporteringsperiode om det er indikasjoner for verdifall. Hvis indikasjon for
verdifall eksisterer, blir gjenvinnbart belgp beregnet.

Gjenvinnbart belgp av en eiendel eller kontantstramgenererende enhet er det hayeste
av bruksverdi og netto salgsverdi. | vurdering av bruksverdi er forventet fremtidig
kontantstrem diskontert til naverdi ved & benytte en diskonteringsrente for skatt som
reflekterer dagens markedsvurderinger pa tidsverdien og den spesifikke risikoen pa
eiendelen. Gjenvinnbart belgp er beregnet med utgangspunkt i forventet fremtidig
kontantstrem.

Etverdifallblirinnregnethvis balansefortverdiaven eiendel eller kontantstramgenererende
enhet er stgrre enn gjenvinnbart belgp. En kontantstramgenererende enhet er den
minste identifiserbare gruppen som genererer en inngéende kontantstrgm som i
det alt vesentlige er uavhengig av andre eiendeler eller grupper. Verdifall relatert il
kontantstremgenererende enheter blir farst regnet mot enhetens goodwill for s&
& redusere balansefgrt verdi p& de andre eiendelene i enheten proratarisk. Disse
eiendelene vil normalt veere eiendom, anlegg og utstyr og andre immaterielle eiendeler.

Et verdifall p& goodwill reverseres ikke. Andre eiendeler som har veert gjenstand for
verdifall, blir vurdert for hver periode om det foreligger indikasjoner pa at verdifallet er
redusert eller ikke lenger er il stede. Reversering av tidligere verdifall blir begrenset
oppad til den balanseforte verdien eiendelen ville ha hatt etter avskrivninger og
amortiseringer hvis ikke verdifall hadde blitt innregnet..

2.8 Varebeholdninger

Selskapet har varelager pr. 31.12.2011 som utgjgr NOK 408 tusen. Salgsbetingel-
sene er i hovedsak "ex works " hvilket innebaerer at ndr selskapet selger en vare, gar
risiko over pé kj@per i det varene forlater leverander, dvs. nér den blir lastet om bord i
skip eller fly (transportmidler). Varetransporten gar som hovedregel ikke via Norge for
kunder utenfor Norge.

2.9 Fordringer

Kundefordringer og andre fordringer oppfares i balansen til virkelig verdi, og méles
siden til amortisert kost, etter fradrag for avsetning til forventet tap. Avsetning til tap
gjeres pa grunnlag av en individuell vurdering av de enkelte fordringene, og en slik
avsetning oppstar dersom det er indikasjoner pa at selskapet ikke vil kunne inndrive
fordringens palydende belgp. Avsetningen resultatferes i perioden den oppstér.

2.10 Likvider

Likvider bestdr av kontanter, bankinnskudd og plasseringer med forfall innen tre
méaneder fra plasseringstidspunkiet.

2.11 Aksjekapital

Aksjekapital

Ordineere aksjer er klassifisert som egenkapital. Ved utstedelse av nye aksjer, er kost-
nader knyttet til utstedelsen bokfart som en reduksjon av egenkapitalen, dersom dette
er inntatt i emisjonspapirene, ellers blir det Ippende kostnadsfart.

Kostnader ved egenkapitaltransaksjoner
Transaksjonskostnader direkte knyttet til en egenkapitaltransaksjon og skatteeffekt pa
egenkapitaltransaksjon blir innregnet direkte mot egenkapitalen etter fradrag for skatt.

2.12 Langsiktig 1an

Langsiktige 1&n bokfares ved laneopptak til virkelig verdi med fradrag for transaksjons-
kostnader, og méles i etterfalgende perioder til amortisert kost. Den delen av ldnet som

forfaller til betaling innen ett &r fra balansedagen er klassifisert som kortsiktig gjeld.

2.13 Offentlig tilskudd

Offentlige tilskudd blir resultatfgrt et p& en systematisk mate over de aktuelle perioder
selskapet innregner kostnader som tilskuddet er ment & kompensere for. Tilskudd er
presentert som end del av andre driftskostnader, dvs, nettofrt mot tilharende kostnader.

Offentlige tilskudd relatert til eiendeler blir presentert i balanse ved & trekke tilskuddet
fra balansefort verdi av eiendelen.

2.14 Leasing

Finansielle leieavtaler

Leieavtaler hvor selskapet overtar den vesentlige del av risiko og avkastning som er
forbundet med eierskap av eiendelen er finansielle leieavtaler. Ved leieperiodens begyn-
nelse innregnes finansielle leieavtaler til et belgp tilsvarende det laveste av virkelig verdi
og minsteleiens ndverdi. Dersom det ikke foreligger en rimelig sikkerhet for at selskapet
vil overta eierskapet ved utlapet av leieperioden, avskrives eiendelen over den korteste
av periodene for leieavtalens lgpetid og for eiendelens ekonomiske levetid.

Selskapet har ingen finansielle leieavtaler per 31.12.2011.

Operasjonelle leieavtaler

Leieavtaler hvor det vesentligste av risiko og avkastning som er forbundet med elerskap
av eiendelen ligger hos utleier, Klassifiseres som operasjonelle leieavtaler. Leiebetalinger
Klassifiseres som driftskostnad og resultatfpres linegert over kontraktsperioden.

2.15 Sammensatte finansielle instrumenter

Selskapet hadde utstedt obligasjoner med tegningsretter som utigp juli 2011,
Gjeldskomponenten i obligasjonen méles til virkelig verdi ved farstegangsinnregning.
Virkelig verdi vurderes pé& basis av tilsvarende forpliktelse uten tegningsretten.
Egenkapitalkomponenten utgjer forskjellen mellom virkelig verdi av hele instrumentet
0g virkelig verdi av gjeldskomponenten og innregnes i egenkapitalen. Direkte
henfarbare - transaksjonsutgifter fordeles forholdsmessig pad basis av verdi ved
forstegangsinnregning.  Etter farstegangsinnregning méles  gjeldskomponenten il
amortisert kost ved hielp av den effektive rentemetoden. Egenkapitalkomponenten
males ikke pé& nytt etter farstegangsinnregning.

2.16 Skatter

Betalbar skatt

Fiendeler og forpliktelser ved betalbar skatt for inneveerende og tidligere perioder vur-
deres til det belepet som forventes & mottas fra eller betales til skattemyndighetene.
Skattesats og skatteregler som benyttes til & beregne belgpet er de som er vedtatt eller
i hovedsak vedtatt pd balansedagen.

Utsatt skatt
Utsatt skatt fremkommer ved & benytte gjeldsmetoden pa midlertidige forskieller mellom
skattemessig og regnskapsmessig verdi av eiendeler og forpliktelser p& balansedagen.

Forpliktelser ved utsatt skatt innregnes for alle skattepkende midlertidige forskjeller,
unntatt nér eiendelen ved utsatt skatt oppstdr som en felge av ferstegangs
innregning av goodwill eller av en eiendel eller forpliktelse i en transaksjon som ikke
er en virksomhetssammensiutning og ikke pavirker verken regnskapsmessig eller
skattemessig gevinst eller tap pa transaksjonstidspunktet.

lkke 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.

Fiendeler og forpliktelser ved utsatt skatt utlignes dersom det eksisterer en rettskraftig rett

il & motregne eiendeler ved utsatt skatt mot forpliktelser ved utsatt skatt og utsatt skatt
relaterer seg til den samme skattemessige enheten og de samme skattemyndighetene.

2.17 Pensjoner og aksjebasert avlgnning

a) Pensjon
Selskapet har en innskuddsbasert pensjonsordning. Dette er en pensjonsordning hvor
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selskapet betaler et avtalebestemt innskudd. Selskapet er ikke forpliktet til & betale
ytterligere innskudd hvis angjeldende pensjonsplan kke har tilstrekkelige eiendeler til &
betale alle ansatte pensjoner basert p lapende ansettelsesforhold eller tidigere perioder.

Ved innskuddsbasert pensjonsplan betaler selskapet innskudd til offentlige eller private
pensjonsforsikringsplaner som er lovpalagt, avtalebestemt eller frivillig. Selskapet har
ingen vtterligere betalingsforpliktelser nar disse innskudd er gjort. Pensjonsinnskuddene
bokfares som lgnnskostnad nér de forfaller. Forskuddsbetalte innskudd bokfgres som
eiendel i den utstrekning de kan refunderes eller brukes til fremtidige betalinger.

b) Aksjebasert betaling
Selskapet har ingen aksjeopsjonsplan for ledende ansatte og tillitsmenn pr. 31.12.2011,

2.18 Avsetninger

Avsetninger oppstar nér selskapet har juridiske eller pd annen méte foreliggende
forpliktelser som et resultat av tidligere hendelser. Kravet til en avsetning er at
sannsynligheten for at selskapet mé& innfri forpliktelsen i fremtiden er vurdert av
selskapet til & vaere over 50 %. Det mé i tillegg veere mulig & estimere belgpet knyttet
fil forpliktelsen pd en palitelig méte.

Avsetninger méles til néverdien av forventede utbetalinger for & innfri forpliktelsen.

Periodiseringer gjeres nér selskapet har en faktisk eller antatt forpliktelse vedrgrende
pélapte ikke fakiurerte forhold som det er sannsynlig mé betales og hvor belgpet er
tilfredsstillende beregnet. Periodiseringer gjeres med belop for skatt som selskapet
forventer a betale og som reflekterer markedsmessige anslag av renter pa belapene
og risiki knyttet til forpliktelsen. @kninger i periodiseringen som falge av paslag av renter
resultatferes som rentekostnad.

2.19 Inntektsforing

Inntekter omfatter virkelig verdi av lisensiering, solgte varer og leverte tienester, netto med
fradrag for merverdiavgift og rabatter.

Salg av varer
Inntektsfaring skjer nér kontroll og risiko knyttet til varen er overfart il kunden.

Royalty- og Lisensinntekter

For forskuddsbetalt minimumsroyalty periodiseres inntekten over den perioden
minimumsroyaltyen skal dekke i henhold til lisensavtale.

For andre lisens- og royaltyinntekter skjer inntektsfring i samsvar med kontrakt,

2.20 Kontantstrom

Kontantstramsanalysen er gjort etter den indirekte metoden.

2.21 Hendelser etter balansedagen

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

2.22 Anvendelse av nye og endrede standarder og
fortolkninger

Nye og endrede standarder og fortolkninger :

e Fplgende endringer til standarder og fortolkinger gjelder for regnskapsar som starter
1. januar 2011, Disse endringene har imidlertid ikke hatt noen innvirkning pé
selskapets regnskap.

IAS 24 Opplysninger om neerstaende parter (Endret)

IAS 32 Finansielle instrumenter — presentasjon (Endret)

IFRIC 14 IAS 19 -begrensninger av en netioytelsesbasert pensjonseiendel,
minstekrav til finansiering mv. (Endret)

IFRIC 19 A bringe finansielle forpliktelser il oppher med egenkapitalinstrumenter
(Endret).
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Standarder og fortolkninger som enna ikke har blitt tatt i bruk av selskapet
Felgende nye standarder og endring i standarder er vedtatt av IASB og er pliktig anvendt
for selskapet for regnskapsér som starter 1. januar 2012 eller senere. Selskapet har
ikke valgt tidlig anvendelse av disse. Med unntak for endring i IFRS 7, er ingen av
falgende nye eller endrede standarder godkjent av EU p& ndveerende tidspunkt. (IASBs
engelske benevnelse er benyttet der offisiell norsk oversettelse ikke foreligger.):

IAS 1 Financial Statement Presentation — Presentation of ltems of
Other Comprehensive Income (Endring)

Endringen 1 IAS 1 medfarer krav om & gruppere postene under andre inntekter og
kostnader (Other Comprehensive Income (OCI)) basert p& om postene i senere
perioder kan reklassifiseres over resultatet eller ikke. Endringen vil bare ha effekt
pa presentasjon. Endringen frdr i kraft for regnskapsar som starter 1. juli 2012
eller senere.

IAS 12 Income Taxes — Recovery of underlying asset

Endringen innebeerer at utsatt skatt for neermere angitte eiendeler skal
fastsettes basert pa en forventning om at eiendelen vil gjenvinnes ved salg (og
ikke bruk). Dette gjelder investeringseiendom regnskapsfert i henhold til IAS
40 Investeringseiendom og ikke-avskrivbare eiendeler som i henhold til I1AS
16 regnskapsfores etter verdireguleringsmodellen. Endringen trér i kraft for
regnskapsér som starter 1. januar 2012 eller senere.

IAS 19 Employee Benefits (Endring)

Det er betydelige endringer i IAS 19. Endringene innebeerer blant annet at
korridormetoden (utsatt innregning av endringer i pensjonsforpliktelser og eiendeler)
ikke lenger er et tillatt alternativ. Endringene medfarer videre en begrensning i
endringene i netto pensjonseiendeler forpliktelser) innregnet over resultatet til
netto renteinntekt (kostnad) og periodens pensjonsopptiening, samt at forventet
avkastning p& pensjonsmidlene skal beregnes ved bruk av diskonteringsrenten
som benyttes ved beregning av brutto pensjonsforpliktelse. Endringen trar i kraft
for regnskapsar som starter 1. januar 2013 eller senere.

IAS 27 Separate Financial Statements (som revidert i 2011)
Som en felge av utgivelsen av IFRS 10, 11 og 12 (se nedenfor) har IASB méttet
foreta endringer 1 1AS 27. IAS 27 omfatter nd kun selskapsregnskapet. Endringen
trér i kraft for regnskapsér som starter 1. januar 2013 eller senere.

IAS 28 Investments in Associates and Joint Ventures (som revidert i 2011)

Som en falge av utgivelsen av IFRS 10, 11 og 12 har IASB méttet foreta endringer
I1AS 28. Regnskapsfaring av investering i «joint ventures» skal regnskapsferes ved
bruk av egenkapitalmetoden, og IAS 28 omfatter n& bade regnskapsfering av
investering i tilknyttet selskap og «joint ventures» (felles virksomhet). Endringen trér
i kraft for regnskapsar som starter 1. januar 2013 eller senere.

IFRS 7 Financial Instruments: Disclosures — Enhanced Derecognition
Disclosure Requirements

Det innfares krav til ytterligere opplysninger om overforte finansielle eiendeler
som ikke er fraregnet i sin helhet. Videre kreves det opplysninger om overforte
finansielle eiendeler som er fraregnet i sin helhet men der selskapet har en fortsatt
involvering i disse for & hjelpe bruker med & vurdere type av og risiko i relasjon til
disse eiendelene. Endringen vil bare ha effekt pd noteopplysninger. Endringen trér
i kraft for regnskapséar som starter 1. juli 2011 eller senere.

IFRS 9 Financial Instruments: Classification and Measurement

IFRS 9 slik den foreligger né reflekterer farste fase i IASB sitt arbeid med & lage
en standard med formal & erstatte dagens IAS 39. Den del av IFRS 9 som er
ferdigstilt omhandler klassifikasjon og maling av finansielle eiendeler og gjeld slik
de er definert i IAS 39. | henhold til IASB er standarden effektiv for regnskapsér
som starter 1. januar 2013 eller senere, men EU har p navaerende tidspunkt ikke
fastsatt ikraftiredelsesdato. Anvendelse av farste fase av IFRS 9 kan gi effekt pa
Klassifikasjon og maling av selskapets finansielle eiendeler og gjeld. Selskapet vil
vurdere potensielle effekter av anvendelse mer grundig nér de neste fasene av
IFRS 9 er ferdigstilt.

IFRS 10 Consolidated Financial Statements

IFRS 10 erstatter den delen av IAS 27 som omhandler konsoliderte regnskaper,
i tilegg til & ta opp forholdene som diskuteres i SIC-12. IFRS 10 legger til grunn
at én enkelt kontrollmodell som skal anvendes for alle enheter, inkludert foretak



med seerskilt formél (Special Purpose Entities). Endringer som folger av IFRS
10 vil kreve at ledelsen anvender betydelig grad av skjgnn for & avgjgre hvilke
selskaper en kontrollerer, og som falge av det, skal konsolideres av morselskapet.
Standarden trdr i kraft for regnskapsér som starter 1. januar 20713 eller senere.

IFRS 11 Joint Arrangements

IFRS 11 erstatter IAS 31 Andeler i felleskontrollert viksomhet og SIC-13
Felleskontrollert foretak —kke moneteere overfaringer fra deltakere. IFRS 11 fierner
muligheten til & kunne benytte proporsjonal konsolidering for felleskontrollerte
foretak (jointly controlled entities), 0g egenkapitalmetoden méa séledes anvendes.
P& ndvaerende tidspunkt er det ikke vurdert at anvendelse av standarden vil
medfgre endringer i regnskap. Standarden trér i kraft for regnskapsar som starter
1. januar 2013 eller senere.

IFRS 12 Disclosure of Involvement with Other Entities

IFRS 12 inneholder alle opplysningskrav som tidligere 1& i IAS 27 relatert il
konsoliderte regnskaper, i tilegg il tilleggsopplysningskrav som tidligere var
inkludert i IAS 28 og IAS 31. Disse opplysningskravene relaterer seg til en
enhets investering i datterselskaper, «joint arrangements», tilknyttede selskaper
og «structured entities» | tillegg innfares det nye krav til tileggsopplysninger.
Standarden trér i kraft for regnskapsér som starter 1. januar 2013 eller senere.

IFRS 13 Fair Value Measurement

IFRS 13 etablerer en kilde til og Klargjar veiledningen for hvordan man skal méale
virkelig verdi. IFRS 13 endrer ikke nar en enhet ma anvende virkelig verdi, men
gir veiledning om hvordan virkelig verdi skal méles i henhold til IFRS nér det er
krav om virkelig verdi maling. Standarden trdr i kraft for regnskapsér som starter
1. januar 2013 eller senere.

Note 3: Viktige regnskapsestimater og
skjonnsmessige vurderinger

Estimater og skjannsmessige vurderinger blir kontinuerlig evaluert og baseres pa
historisk erfaring og andre faktorer, inklusive forventninger om fremtidige hendelser
som forventes & veere rimelig under gitte forhold.

Vesentlige estimater og skjgnnsmessige vurderinger

Selskapet etablerer estimater og forutsetninger vedrarende fremtiden. Estimater vil per
definisjon kunne awvike vesentlig fra faktisk resultat. Estimater og forutsetninger som
har vesentlig risiko for & innebaere viktige justeringer av bokfarte belp for aktiva og
passiva i lgpet av neste regnskapsar er listet opp nedenfor.

Immaterielle eiendeler

Det er inngétt en avtale med Vita K ved Universitetet i Maastricht om forskning pa
Vitamin K2 og kjgp av patenter og intellekiuelle rettigheter. Dette eksterne kjgpet
av teknologi og patentrettigheter fra Vitak BV er grunnlaget for balanseferingen av
immaterielle eiendeler, i henhold til IFRS. Grunnlaget for balansefgringen av patent
innkjept | desember 2006, godkjent av EU's patentkontor varen 2007 er at teknologi
0g IPR ble endelig levert og ferdigstilet pr. 3 kvartal 2007 og rapport ferdigstilt i
desember 2007. Alle andre studier er & anse som forskning eller sgken etter nye
anvendelsesomrader for produktet, og alle kostnader som ikke er relatert til "hjerte-
kar" fra og med 2007 er fortigpende blitt resultatfgrt. Basert pé at denne immaterielle
verdien utgjor en vesentlig del av den videre gkonomiske utvikling for selskapet, er den
grunnlag for avskrivning.

Skatter

Utsatt skattefordel fra fremfgrbart underskudd balansefores kun i den utstrekning
tilsvarende framtidig skattbart overskudd er sannsynlig. Selskapets ledelse har ansett
det som ikKke filstrekkelig sannsynlig at utsatt skattefordel vil bli realisert i lopet at de
neste inntektsarene, og har séledes unnlatt & balansefgre utsatt skattefordel.

Viktige  skjennsmessige anvendelse av
regnskapsprinsipper

Bokfering og maling av immaterielle eiendeler: Anvendelse av kriteriene for nédr
utviklingskostnader kvalifiserer for innregning som en immateriell eiendel, samt
etterfelgende méaling er gjenstand for betydelig skjenn fra ledelsen. Selv om prosjekter
har blitt aktivert kan det eksistere usikkerhet om marked og fremtidige marginutvikling,
og folgelig er det vanskelig & vurdere gjenvinnbart belgp i relasjon til nedskrivingstester

vurderinger  ved

Note 4: segmentrapportering

Selskapet har kun ett driftssegment. Selskapets virksomhet er konsentrert rundt kjgp
og salg av Vitamin K2, samt forskning og utvikling innen samme omrade som er
selskapets driftssegment.

Geografisk informasjon relatert til selskapets aktiviteter er vist i tabellen under:

Geografisk fordeling
Belgp i NOK 1000 2011 2010
USA 990 8882
Europa 8997 11772
Andre omréder 507 432
Sum 10 494 21086

Note 5: lonnskostnader og antall ansatte
Belap i NOK 1000 2011 2010
Lonninger 3184 3065
Styrehonorar 1324 566
Arbeidsgiveravgift 681 507
Pensjonskostnader 149 154
Andre ytelser 128 106
Sum 5 466 4 388
Selskapet har fglgende arsverk 9 9

Spesifikasjon av Ignn og godigjerelse fil ledende ansatte er omtalt i note 22.

Pensjonskostnader

Selskapet er palagt & ha en obligatorisk pensjonsplan i henhold til norsk lov om
obligatorisk tienestepensjon ("Lov om obligatorisk tjenestepensjon”). Selskapet har
tegnet en innskuddspensjonsavtale med Storebrand Livsforsikring AS, som gar utover
kravene | denne loven. Avtalen er basert p& en premieinnbetaling p& 3 % for inntekt
mellom 1 Gog 6 G (G=79.216,-) 0g 6 % av inntekt mellom 6 G og 12 G. Ordningen
inkluderer en uferedekning. | tilegg er det avtalt en gruppelivsordning basert pa en
erstatning tilsvarende 15 G ved ded. | henhold til allmennaksjelovens § 6-16a, har
styret utarbeidet en erkleering om fastsettelse av lgnn og annen godtgjerelse til daglig
leder og andre ledende ansatte.

Note 6 aksjebasert avlenning

Generalforsamlingen har ikke autorisert nye opsjonsplaner i 2011,

Note 7: spesifikasjon av andre driftskostnader

NattoPharma ASA
Belgp i NOK 1000 2011 2010
Leiekostnad 1243 1177
Forsknings- og utviklingskostnad 5057 5278
Offentlige tilskudd -1 051 -1375
Reisekostnad 701 913
Honorarer og andre tjenester 4 485 5624
Salgs- 0g reklamekostnad 1145 799
Annen driftskostnad 1786 2146
Sum andre driftskostnader 13 366 14 562

Samlet kostnadsfart belap knyttet til forskning og utvikling for NattoPharma ASA utgjer
brutto i 2011 NOK 5 057 tusen og i 2010 NOK 5 278 tusen. Det er i 2011 mottatt
offentlig tilskudd p& NOK 1 0571 tusen sammenlignet med NOK 1 375 tusen for 2010.
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Spesifikasjon av godtgjorelse til revisor:

Belgp i NOK 1000 2011 2010
Lovpélagt revisjon 33 120
Andre attestasjonstjenester 32 52
Skatter&dgivning - -
Andre tjenester utenfor revisjonen - -
Sum honorar til valgt revisor 345 172
Note 8: finansposter
NattoPharma ASA
Belap { NOK 1000 2011 2010
Finansinntekter:
Renteinntekt 67 52
Annen finansinntekter 129 324
Sum finansinntekter 196 376
Finanskostnader:
Rentekostnad -2 731 4942
Tap ved konvertering av gjeld til egenkapital -1 403 -
Andre finanskostnader -759 -387
Sum finanskostnader -4 893 5329
Note 9: Skatt
Arets skattekostnad bestar av:
Belgp i NOK 1000 2011 2010
Betalbar skatt - -
Endring i utsatt skatt — -
Sum skattekostnad - -
Skatteeffekt av midlertidige forskjeller er vist i falgende tabell:
Belap i NOK 1000 2011 2010
Driftsmidler/immaterielle eiendeler 440 366
Fordringer 24 6
Obligasjonsldn -19 -601
Fremfgrbart underskudd 26 899 20548
Sum utsatt skatt fordel 27 344 20 319

Utsatt skatt i balansen:

Utsatt skattefordel

Utsatt skatteforpliktelse

P4 grunn av flere & med driftsmessige og skattemessige underskudd sé& balansefgrer

ikke selskapet utsatte skattefordeler.

Selskapet har ikke balansefgrt skatteeffekten pd NOK 1 298 tusen av emisjonskostnader
pa NOK 4 634 tusen fart direkte mot egenkapitalen. Tilsvarende tall i 2010 var en

skatteeffekt pd NOK 89 tusen pé transaksjonskostnader pd NOK 318 tusen.
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Fglgende tabell viser en avsterming mellom forventet skatt basert pé resultat far skatt

og nominell skattesats og faktisk skattekostnad/(inntekd):

Belgp i NOK 1000 2011 2010
Resultat for skatt -19 436 -15208
Nominell skattesats 28 % 28 %
Forventet skattekostnad (innteki) -5 442 -4 258
Skatteeffekt av ikke-fratrekksberettigede kostnader 12 10
Skatteeffekt av ikke-skattbar inntekt -297 -385
Endring av ikke-balansefarte utsatt skattefordel 7025 4722
Transaksjonskostmader far mot egenkapitalen -1298 -89
Arets skattegrunnlag 0 0
Effektiv skattesats 0% 0%

Note 10: resultat per aksje

Ordineert resultat pr aksje er beregnet ved & dele arsresultatet p& det vektede gjen-
nomsnittet antall utestdende ordinaere aksjer giennom aret fratrukket egne aksjer.

2011 2010
Arsresultat (NOK 1 000) -19 436 -15208
\/ekltet gjennonjsmtthg anial\ 1050 062
ordineere utestdende aksjer
Ordinert resultat per aksje -18,51 -58,05

For 2010, s ble kke 3 778 778 potensielt utvannede tegningsretter (se note 17
— Obligasjonslén) inkludert i utregningene siden de ikke har en utvannende effekt. |
tilegg utlep tegningsrettene pr. 10. juli 2011, Antall aksjer i 2010 benyttet il & beregne
resultat per aksje har blitt justert til & reflektere aksjespleisen gjennomfart i 2011 (se

note 16 — Aksjekapital).

Note 11: immaterielle eiendeler

Belap | NOK 1000 reg‘;g:’;‘iﬂ
Anskaffelseskost:

Anskaffelseskost pr. 01.01.2010 3236
Tilgang -
Avgang -
Anskaffelseskost 31.12.2010 3236
Tilgang -
Avgang -
Anskaffelseskost 31.12.2011 3236
Akkumulerte avskrivninger:

Akkumulerte amortiseringer

01.01.2010 1294
Avets amortiseringer og verdifall 647
Akkumulerte amortiseringer og

verdifall 31.12.2010 1941
Arets amortiseringer og verdifall 648
Akkumulerte amortiseringer og

verdifall 31.12.2011 2589

Patenter

472
163

625
163

778

Sum
immaterielle
eiendeler

1766
800

2566
801

3 367



Balansefort verdi pr. 31.12.2011 647 872 1519
Balansefert verdi pr. 31.12 2010 1295 1025 2 320
Balansefort verdi pr. 01.01.2010 1942 1175 3120

Bade morselskapet og konsernet benytter lineaere avskrivninger for alle immaterielle
eiendeler. Den gkonomiske levetiden er beregnet il:

Patent 1 10 &
Patent 2+3 11 &
Kjopte rettigheter 5ér

Selskapet har benyttet seg av vanlige vurderinger rundt varigheten av et patent. Normalt
er et patents levetid anslatt til & veere 15 &r fra det tidspunkt et patent blir registrert,
og for kjgpte patenter i 2006 er gjenstaende levetid da vurdert til & veere 10 og 11
ar. Dette er ogsa lagt til grunn for avskrivninger. Se for @vrig naermere om vurderinger
rundt aktiveringer av immaterielle eiendeler i note 2.7. og note 3.

Note 12: varige driftsmidler

Belap i NOK 1000 E‘astt?'r Inventar ::;fTs"::::i";
Anskaffelseskost:

Anskaffelseskost pr. 01.01.2010 350 243 593
Tilgang - - -
Avgang - - -
Anskaffelseskost 31.12.2010 350 243 593
Tilgang 32 - 32
Avgang - - -
Anskaffelseskost 31.12.2011 382 243 625
Akkumulerte avskrivninger:

Akkumulerte avskrivninger 01.01.2010 330 135 465
Arets avskrivninger 20 58 78
Avgang - - -
Akkumulerte nedskrivninger 31.12.2010 350 193 543
Arets avskrivninger 4 50 54
Avgang - - -
Akkumulerte nedskrivninger

31.12.2011 354 243 597
Balansefort verdi pr. 31.12.2011 28 - 28
Balansefort verdi pr. 31.12.2010 - 50 50
Balansefgrt verdi pr. 01.01.2010 20 108 128

Bade morselskap og konsernet benytter linesere for alle varige driftsmidler.  Den
pkonomiske levetiden for driftsmidlene er beregnet til:

Datautstyr lineaert 3ar

Inventar og nettsider linezert 5ar

Note 13: Investering i datterselskaper
Selskapet har ikke datterselskap pr. 31.12.2011. .

Note 14: kundefordringer og andre kortsiktige
fordringer

Fordringer 2011 2010
Kundefordringer 1099 330
Merverdiavgift, Skattefunn etc. 1447 1520
Forskuddsbetalinger 2194 59
Andre fordringer 1332 0
Sum kundefordringer og andre fordringer 6072 1909

For redegjerelse av NattoPharma’s kredittrisiko og handtering av denne, se note 19 -
Finansiell markedsrisiko.

Note 15: Bankinnskudd

Inkludert i kontanter og kontantekvivalenter pr 31. desember 2011 var skattetrekkmidler
pa NOK 200 tusen og depositum p& NOK 676 tusen. Tilsvarende i 2010 utgjorde
skattetrekkmidler NOK 167 tusen og depositum NOK 676 tusen. DNB har stilet
sikkerhet for husleie for leie av selskapets kontorer pd Lysaker Torg 5, Lysaker og
tollgaranti pd totalt NOK 676 tusen som er sikret med pant i selskapets foliokonto/
kontantbeholdning.

Note 16: Aksjekapital

Antall aksjer  Palydende Aksjekapital

Antall utestdende

aksier 01.01 2010 25629 503 0,1 2562 950
Emisjon 1755737 0,1 175574
Antall utestdende aksjer

31129010 27 385240 0.1 2738524
Emisjon 101 695 960 0,1 10 169 596
Antall akjser for aksjespleis 129 081 200 0,1 12908 120
Akjsespleis/kapitainedsettelse -127 790 388 -9 035 684
MDAl AL 1290 812 3 3872436

utestaende pr. 31.12.2011

| ekstraordinaer generalforsamling avholdt 20. januar 20171 ble det vedtatt & giennomfare
en fortrinnsrettemisjon ved utstedelse av 82 155 720 aksjer hver palydende kr. 0,10.
I tillegg fikk styret fullmakt til & forhpye selskapets aksjekapital med inntil 2 millioner.
Fullmakten skal kun benyttes til & konvertere NOK 8,5 millioner av hovedstolen under
selskapets obligasjonsian p& NOK 17 millioner fil egenkapital. Denne fullmakten
erstatter tidligere fullmaket til kapitatforngyelse, herunder fulmaket tildelt p& ordiner
generalforsamling den 29. juni 2010.

| 2009 vedtok generalforsamlingen & autorisere utgivelse av 3 778 778 aksjer i
sammenheng med utstedelse av et tilsvarende antall tegningsretter med obligasjonslanet
som ble lagt ut i 2009 (se note 17). Tegningsrettene utlap mai 2011 uten & bli benyttet,

| ekstraordinaer generalforsamling 371. oktober 2011 ble det besluttet & gi styret

fplgende fullmakter til & giennomfare:

e ¢en aksjespleis hvor 100 gamle aksjer blir en ny aksje,

e en nedsettelse av annen innskutt egenkapital og overkursfondet

e en nedsettelse av aksjekapitalen

e en fortrinnsrettsemisjon pa mellom MNOK 15 og MNOK 20 il en tegningskurs pa
NOK 8 pr. aksje etter spleisen.

Fortrinnsrettsemisjonen pa MNOK 15 som ble utfart i desember 2011 ved nytegning
av 1 875 000 aksjer med en tegningskurs NOK 8 per aksje, ble registrert i
foretaksregisteret 3. januar 2012 sammen med nye vedtekter som viser at selskapets
aksjekapital pr. 3. januar 2012 er NOK 9 497 436 fordelt pa 3 165 812 aksjer hver
palydende NOK 3.

Selskapets aksjer er ikke inndelt i aksjeklasser. Alle aksjene har lik rett til utbytte og lik
stemmerett. Palydende verdi er NOK 3 per aksje.
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Note 17: obligasjonslan

2011
) Nominell . o Balansefort
Belap i NOK 1000 rente Leper til  Palydende verdi
Oblgasonsiinmed 4 4o 40670011 8500 8432
tegningsrettighet
2010
. Nominell . . Balansefort
Belgp i NOK 1000 rente Leper til  Palydende verdi
Obligasonsinmed 4 4o 40672011 17 000 11819

tegningsrettighet

Selskapets obligasjonsldn pd NOK 17 000 tusen ved forfall 10. juli i 2011 ble

refinansiert som falger,

o konvertering av 1an tilsvarende NOK 8 500 tusen il aksjer til en tegningskurs NOK
0,435/aksje pr. 14. april 2011

e opptak av et nytt obligasjonslan pad NOK 8 500 tusen som Igper frem til 10. juli
2013

e | énet er avdragsfritt og med en kupong rente pd 10,4 % p.a..

Utsteder er Norsk Tillitsmann ASA.

o Tegningsrettene knyttet til Ianet ble ikke forlenget.

Lanestatus

I henhold til laneavtalen kan obligasjonsutsteder kreve umiddelbar innfrielse av lanet
dersom selskapets egenkapital er negativ. Pr. 31. desember 2011 var selskapets
egenkapital negativ med NOK 9 433 tusen.

Obligasjonsutsteder har ikke valgt & kreve innfrielse av lanet per avieggelse av
regnskapet.

Note 18: annen kortsiktig gjeld

Belep i NOK 1000 2011 2010
Palgpte renter 1488 835
Forskuddsbetalt fra kunder = 442
Kortsiktige 1&n " 3250 1404
Annet 803 1006
Sum annen kortsiktig gjeld 5 541 3687

1) De kortsiktige ldnene pa NOK 3,25 millioner er tilbakebetalt i januar 2012, og er
beskrevet i note 22 Transaksjoner med neerstaende parter og avienning av ledende
ansatte.

Note 19: finansiell markedsrisiko

Selskapet er eksponert for markedsrisiko, likviditetsrisiko, kredittrisiko valutarisiko og
risiko knyttet til rentenivaet.

Markedsrisiko

Fastrente risiko

Selskapet er eksponert for virkelig verdi risiko relatert til obligasjoner med fast rente. (se
note 17 Obligasjonslan). Selskapet er ogsé eksponert for kontantstramrisiko relatert i
flytende rente p& bankinnskudd.

Valutarisiko

Selskapet har betydelig salgsinntekter nominert i utenlandsk valuta med tilhgrende
kundefordringer i samme valuta (se geografisk informasjon i note 4 Segmenter).
Valutabalansene knyttet til fordringer er begrenset fordi varekjgpene er i samme
utenlandske valuta og at kundene i stor grad betaler ved levering eller senest etter
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10 dager. Selskapet har ikke vesentlige gjeldsposter i utenlandsk valuta pr. 31.12.11,

Likviditetsrisiko

Selskapet aktivitetsomrade er finansiert giennom egenkapital og opptak av obligasjons-
[an. 1 2011 ble det giennomfert en aksjeemisjon som gav netto kontanttilfersel pa
NOK 15 905 tusen. Pr 31, desember 2011 hadde selskapet en likviditetsbeholdning
pa NOK 1 295 tusen. Selskapets obligasjonslan pd NOK 17 000 tusen som forfalt i
juli 2011 er refinansiert med 50 % for en ny periode pd to & frem til 10. juli 2013
0g den andre halvdelen ble konvertert til egenkapital ved utstedelse av aksjer med en
tegningskurs pd NOK 0,435 pr aksje pr. 14. april 2011,

Selskapet hadde negativ egenkapital med NOK 9 433 tusen pr 31. desember 2011,
0g obligasjonsutgiver kan kreve umiddelbar innfrielse av lanet i henhold til laneavtalen.
Obligasjonslanet er delvis forlenget med 2 nye ar og delvis konvertert til egenkapital, se
note 17. For & skaffe tilveie tilstrekkelig arbeidskapital og rette opp selskapets negative
egenkapital ble det i en ekstraordinaer generalforsamling avholdt 31. oktober 2011
besluttet & giennomfare en fortrinnsrettemisjon p& NOK 15 millioner. Emisjonen var
garantert fulltegnet. Kapitalforngyelsen ble registrert i Foretaksregisteret i Branngysund
3. januar 2012,

Se for gvrig note 23 — Forutsetning om fortsatt drift.

Folgende tabell viser forfall av finansielle forpliktelser. Avtalte rentebetalinger er inkludert
i de kontraktsmessige forpliktelsene:

. - Annen
W e L s som
0-6 méneder 8942 4268 5597 18 807
612 maneder - - - -
1-5& - - - -
Sum 8942 4268 5597 18 807

1) Obligasjonsutsteder kunne kreve umiddelbar innlasning av obligasionsian pga.
negative egenkapital pr. 31.12.2011 (or 15.01.2012). Belgpet inkluderer nominelt
belgp pd NOK 8 500 tusen og NOK 442 tusen. Se redegjorelse | note 17 —
Obligasjonsian.

Kredittrisiko

Kredittrisiko er risiko for tap om en kunde eller annen motpart ikke Klarer & oppfylle
sine kontraktuelle forpliktelser som har oppstatt giennom salg av produkter. Den
aller vesentligste del av kundene betaler for varene ved levering, noe som bidrar til &
redusere kredittrisikoeksponeringen betydelig.

Balansefort verdi av finansielle eiendeler representerer maksimal kreditteksponering.
Maksimal eksponering for kredittrisiko p& balansedagen var kundefordringer pd NOK 1
099 tusen i 2011 og NOK 330 tusen i 2010.

Aldersfordelte kundefordringer (Belop i NOK 1000)

1-30 31-60 61-90
dgr dgr dgr

Taps- Agio/

. A Sum
avsetninger disagio

Eldre

1074 = 53 61 -84 -5 1099

Renterisiko og rentesensitivitet

Selskapet er eksponert for renterisiko pa plasseringer i pengeposter med flytende rente.
Overskuddslikviditeten er plassert i bank. I tilegg har selskapet tatt opp et obligasjonslan
med en fast rente p& 10,4 %. Gjennom obligasjonen er selskapet eksponert for virkelig
verdi endringer ved eventuelle endringer i rentene. Da det er fast rente 0g obligasjonen
vurderes til amortisert kost, sa vil ikke endringer i rentene pavirke resultatet. Derfor er
ikke rentekostnaden sensitiv i forhold til fremtidige renteendringer.

Valutarisiko og sensitivitet

Selskapet operer internasjonalt og er utsatt for valutarisiko, hovedsakelig i forhold il
USD og EURO. Valutarisiko oppstér i forbindelse med kjgp og salg av varer og tienester.
Risiko vurderes som akseptabel og det er ikke gjort valutasikringstiltak. Selskapet er
eksponert for valutarisiko i forhold til EURO og USD. Alle varekjap i EURO faktureres i



EURO, og tilsvarende for USD.

Effekten av en endring pd 10 % i valutakurser pr. 31.12.2011 ved omregning av
finansielle eiendeler og gjeld i utenlandsk valuta ville ikke hatt en vesentlig effekt pa
resultatet,

Virkelig verdi og kategorier av finansielle instrumenter

Balansefart verdi av kontanter og kontantekvivalenter, kundefordringer, leverandgrgjeld
0g andre kortsiktige finansielle instrumenter er tilngermet lik virkelig verdi p& grunn av
kort tid il forfall.

2011 2010
Belgp 1 NOK 1000 Balanse- Virkelig Balanse- Virkelig
fortverdi verdi fortverdi verdi

Fordring mélt til amortisert kost 1099 1099 330 330
Kontanter og kontantekvivalenter 1295 1295 1185 1185
Sum 2394 2394 1515 1515
Finansiell gjeld malt til amortisert kost

Obligasjonslan 8432 8500 14855 14978
Leverandergjeld 4 268 4268 1902 1902
Annen kortsiktig gjeld 5541 5541 3245 3245
Sum finansielle forpliktelser 18241 18309 20002 20125

til amortisert kost

Virkelig verdi av obligasjonslanet blir beregnet som naverdien av fremtidige
kontantstrammer for renter og avdrag minus pélgpte renter. Markedsrente pluss en
estimert selskapsspesifikk kredittrisiko blir benyttet som  diskonteringsrente. Pga.
selskapet hadde negativ egenkapital pr. 31.12.2011 sé kan obligasjonsinnehaverne
kreve umiddelbar innlgsning (pr. 15. januar 2012). Ved innlgsning ville selskapet métte
betale nominelt belap p& NOK 8 500 tusen pluss pélapte renter.

Kapitalforvaltning
Formélet med selskapets kapitalstyring er & opprettholde finansiering il & mote
kontantstrem til drift og lapende forpliktelser.

Selskapet forvalter overskuddslikviditet ved plassering i bank. | l&neavtalen er det tatt
inn en klausul som begrenser selskapets mulighet til & betale utbytte i 1anets Igpetid.
Selskapet har ingen vedtatt policy mht kjgp av egne aksjer.

Note 20: ikke balanseforte forpliktelser

Operasjonelle leieavtaler

Operasjonelle leieavtaler bestar av en leiekontrakt pa kontorlokaler som ble inngatt i
november 2007 og som utlgper 30. november 2013, Leieprisen blir oppjustert med
konsumprisindeksen &rlig. Selskapet har ogsa en gjenvaerende operasjonell leieavtale
for datautstyr som er oppgjort pr. januar 2012,

Selskapet resultatforte NOK 1 153 tusen i 2011 og NOKT 176 tusen i leiekostnader
i 2010.

Spesifikasjon av kontraktsfestede leieforpliktelser:

2011 2010
Mindre enn 1 &r 1010 955
Mellom 1 og 5 &r 923 1731
Mer enn 5 &r - -
Sum 1933 2686

Note 21: aksjonaerinformasjon

NattoPharma ASA har 467 aksjonaerer pr 31.12.2010. Selskapets aksjer er ikke
inndelt i aksjeklasser. Alle aksjene har lik rett til utbytte og lik stemmerett.

Oversikt over aksjonarene pr 31.12.2010:

Aksjer Eierandel/
3t1.12.1 stemmeandel
Institusjonen Fritt Ord 166 111 12.87 %
Handinter Kappa AG 93 698 7.26 %
Banque Invik SA Luxembourg 86 780 6.72 %
MP Pensjon 68573 5.31 %
Pro AS 51673 4,00 %
Hovde, Reidar 41716 3.23 %
Sing, Baldev 33041 2.56 %
Nordnet Pensjonsforsikring 28 320 219 %
Svenska Handelsbanken Stockholm 27 009 2.09 %
Nielsen, Trygve 25350 1.96 %
Bohan & Co AS 24 027 1.86 %
Selleg, Bjorn Ame Fr. 19867 1.54 %
Haadem Invest AS 19278 1.49 %
Bjerkenes Holding, Jan Fredrik Bjerkenes 18148 1.41 %
Kyltveit, Morten Peder 16 540 1.28 %
Tibesi AS 16093 1.25%
Macama Invest AS 14 600 1.13%
Borgund Invest AS 12 000 0.93 %
Mathisen, Kim Andre 10152 0.79 %
Nordbe, John 10000 0.77 %
Sum 20 starste aksjonzerer 782 976 60.66 %
Dvrige 507 836 39.34 %
Sum aksjer 1290 812 100.00 %
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Note 22: Transaksjoner med neerstaende parter og

avlenning av ledende ansatte 2011

Ytelser til styret og ledende ansatt for 2010:

Andre .
Navn Stilling Lenn godt- ii';::::&: Sum
gjerelser
Peter Carlsson CEO 925 12 40 977
Erik Tjorstad CFO 753 12 29 794
L VP Sales and Markting
Siri Stabel Olsen 131,01 2011 244 1 3 248
Bertl Andersson VP sales 520 6 21 547
fra 28.04.2011
Kathe Bleken Sales Manager Europe 689 7 21 7
Styreleder

Ola Rathe oM. 11.10.9011 160 160
Ragnvald Holm Lie Styreleder 400 400
Ragnhild Renneberg Styremedlem 150 150
Jostein Chr. Dalland Styremedlem 150 150
Karin Meyer Rosberg  Styremedlem 150 150
Anders Uddén Styremediem 188 188
Lisa Ann Cooper Leder av valgkomiteen 25 25
Bjorn Pedersen Medlem av valgkomiteen 20 20
Totalt 4374 38 114 4526

Yielser i tabellen er basert pé utbetalinger foretatt i aret 2011.

Det er betalt honorar til Ola Rethe 1 2011 som ble godkjent pa ekstraordinaer generalforsamiing 20.
januar 20711 som «Godtgjerelse til fratradte styremediemmer» med hhv NOK 85 000 som styreho-
norar for perioden 29. juni 2010 il og med 171. oktober 2010 og NOK 75.000 som styrehonorar

for inntil tre méneder etter hans fratreden.

Administrerende direktar Peter Carlsson, som ble ansatt 1. november 20710 har fratradt med virk-
ning pr. 1. mars 2012. Det er avialt en etterlonn som lgper frem til 1. juli 2012. Dersom Peter
Carlsson ikke har fatt annet arbeid innen 1. jull 2012 skal selskapet betale et engangsvederlag pa
NOK 123 750 den 15. august 2012 som tilsvarer lgnn for perioden 1. jull til 15. august 2012,
Dersom Peter Carlsson opptiener lgnn eller annet vederlag for arbeid | denne perioden, skal dette

komme til fradrag krone for krone i vederlaget pa NOK 123 750.

Det er ke ytet 1an eller stitt garantier til daglig leder, styreleder eller andre naerstaende parter.

I henhold til almennaksjelovens § 6-16a, har styret utarbeidet en erkleering om fastsettelse av lonn

0g annen godtgjarelse til daglig leder og andre ledende ansatte

Aksjer eid av styremedlemmer og ledende ansatte:

Navn Stilling A"t?" Eierandel
aksjer

Anders Uddén Styremedlem 224775 17,41 %

Sum 224775 17,41 %

Transaksjoner med narstaende parter

Narstdende Transaksjons-

Selskap Status part belap Balanser
Anders Uddén Se tekst under -3024918

Scandinavian Clinical Nutrion AB -~ Se tekst under - Anders Uddén 878 303

Nordisk Kapitalftrvalining AB Se tekst under - Anders Uddén -1015 000

1. Anders Uddén er aksjoneer og var styremedlem i selskapet og gav selskapet et aksjonzsrlén
pa totalt NOK 3 024 918 som ble gjort opp ved giennomferingen av kapitalutvidelsen 24,

mars 2011, Lénet hadde en rente pa 20 % p.a.

2. Scandinavian Clinical Nutrition AB ytet et [an pa NOK 883 717 i 2010 som ble innfridd i
forbindelse med giennomferingen av kapitalutvidelsen 24. mars 2011, Anders Uddén er
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aksjoneer og var styremedlem i bade Scandinavian Clinical Nutrition AB og
NattoPharma ASA. Lanet hadde en rente pa 7,50 %.

3. Nordisk Kapitalforvaltning AB har ytet et 1dn NOK 1 mill ti selskapet pr. 30.
november 2011. Anders Uddén er aksjonaer og styremedlem i NattoPharma ASA
0g aksjonaer og styremedlem i Nordisk Kapitalforvalining AB. Lan med renter er
filbakebetalt/oppgjort i forbindelse med selskapets emisjon/kapitalutvidelse som
ble registrert i foretaksregisteret i Branngysund 3. januar 2012.

Note 23 forutsetning om fortsatt drift

Styret viser il at selskapets balanse viser en negativ egenkapital pd NOK
9,4 milioner pr. 31. desember 2011. Styret er inneforstdtt med og har
vurdert fortigpende sin handleplikt i henhold til allmennaksjelovens § 3-4
0g § 3-5. | sin Iepende vurdering av forutsetningen for fortsatt drift, samt
styrets handleplikt, legger styret til grunn at det er tatt ngdvendige skritt for
a rette opp den negative egenkapitalen samt tilrettelegge for anskaffelse av
ny arbeidskapital. | en ekstraordinaer generalforsamling avholdt 31. oktober
2011 ble vedtatt & giennomfare en fortrinnsrettemisjon overfor selskapets
aksjoneerer pa NOK 15 mill med en tegningskurs NOK 8/aksje. Selskapet fikk
etablert en mellomfinansiering pa totalt NOK 3,25 millioner ved laneopptak
rettet mot selskapets aksjonaerer Fritt Ord, MP Pensjon samt et 1n fra Nordisk
Kapitalférvaltning AB og et bankldn fra selskapets bankforbindelse DNB som
var kontragarantert av Fondsfinans ASA og Pro AS, sistnevnte er aksjoneer i
NattoPharma ASA. Anders Uddén er bade aksjoneer og styremediem i Nordisk
Kapitalfvaltning AB. Det var en forutsetning at I&nene skulle tilbakebetales
s& snart fortrinnsrettsemisjonen var gjennomfart og provenyet var overfart
il selskapet. Selskapets forventninger til salg samt tilfert ny arbeidskapital
forventes & gi selskapet tilfredsstillende driftsgrunnlag for 2012, Det nye
styret arbeider for & styrke selskapets kapitalbase, og vil sgrge for ngdvendig
finansiering av selskapet il selskapet nar positiv kontantstram. Dette arbeidet
har veert prioritert, og etter styrets oppfatning vil det vaere mulig & skaffe til veie
ngdvendig finansiering. Effektivisering av driften og reduksjon av kostnader, vil
o0gsa gi effekt i annen halvdel av 2012 Det ma presiseres at det er risiko knyttet
til fortsatt drift og at fortsatt drift er helt avhengig av tilfersel av ytterligere kapital
i form av &n eller egenkapital. Regnskapet er pa dette grunnlaget avlagt under
forutsetningen om fortsatt drift.

Note 24 Hendelser etter balansedagen

Fra arsskiftet 2011/2012 og frem til avieggelse av arsheretning og arsregnskap
er detinntruffet folgende forhold av vesentlig betydning som det ikke er redegjort
for I &rsberetningen og notene for gvrig;

Det ble avholdt ekstraordineer generalforsamling 13. februar 2012 hvor det var
fremmet forslag om valg pa nytt styre. Det nye styret bestdr av: Frode Bohan,
styrets leder, Frank Bjordal, styremedlem og Katarzyna Maresz, styremediem.
I tilegg ble det valg tre varamedlemmer, Anders Uddén, Randall Eric Anderson
0g Natalia Kristiansen-Torp, hvorav sistnevnte er personlig varamedlem for
Katarzyna Maresz.

Pr. 1. mars 2012 ble det inngatt avtale om fratredelse for selskapets adm.
direktor Peter Carlsson, med umiddelbar virkning. Ny daglig leder er ikke ansatt
pr. dato for regnskapsavleggelsen.

Utover det som fremgdr av arsregnskapet er styret ikke kjent med forhold av
vesentlig betydning for selskapets stilling.
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Kjelstrup & Wigger

Til generalforsamlingen | NattoPharma ASA

Revisors beretning for 2011
Uttalelse om arsregnskapet

Vi har revidert arsregnskapet for NattoPharma ASA som viser et underskudd pa kr 19 436 000.
Arsregnskapet bestar av balanse per 31. desember 2011, resultatregnskap og 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 ansvar for drsregnskapet

Styret 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
finner nadvendig for & muliggjere utarbeidelsen av et arsregnskap som ikke inneholder vesentlig feil-
informasjon, 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
gjennomfert 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 innebaerer utfgrelse av handlinger for a innhente revisjonsbevis for belgpene og
opplysningene i arsregnskapet. De valgte handlingene avhenger av revisors skjgnn, 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 a
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 hensiktsmessige og om regnskapsestimatene utarbeidet
av ledelsen er rimelige, samt en vurdering av den samlede presentasjonen av arsregnskapet.

Etter var oppfatning er innhentet revisjonsbevis tilstrekkelig og hensiktsmessig som grunnlag for var
konkiusjon.

Konklusjon

Etter var mening er arsregnskapet avgitt i samsvar med lov og forskrifter og gir et rettvisende bilde av
den finansielle stillingen til NattoPharma ASA per 31. desember 2011 og av resultater og
kontantstremmer for regnskapsaret som ble avsluttet per denne datoen i samsvar med International
Financial Reporting Standards som fastsatt av EU.

Presisering

Selskapet opplyser i note 23 og i arsberetningen at selskapets kortsiktige gjeld per 31.12.2011
oversteg dets samlede eiendeler med kr 9 433 000. Disse forholdene og andre omstendigheter som er
beskrevet i note 23 og i arsberetningen, indikerer at det foreligger en vesentlig usikkerhet som kan
skape tvil av betydning om selskapets evne til fortsatt drift. Dette forholdet har ingen betydning for var
konklusjon om regnskapet.
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Revisors beretning 2011 for NattoPharma ASA
Uttalelse om svrige forhold

Konklusjon om arsberetningen

Basert pa var revisjon av arsregnskapet som beskrevet ovenfor, mener vi at opplysningene i
arsberetningen om arsregnskapet, forutsetningen om fortsatt drift og forslaget til dekning av tap er
konsistente med arsregnskapet og er 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 ledelsen har oppfylt sin plikt til & sgrge for ordentlig og oversiktlig
registrering og dokumentasjon av selskapets regnskapsopplysninger i samsvar med lov og god
bokfgringsskikk i Norge.

Oslo, 30. april 2012
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