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ARET | KORTHET

ARET I SIFFROR

Ellens rorelseintdkter uppgick till 18 776
(15 811) KSEK

Nettoomsattningen uppgick till 18 430

(15 383) KSEK

Bruttomarginalen &r hdgre dn 2017 och
uppgick till 46 (39) procent
Rérelseresultatet (EBITDA) uppgick till

-7 317 (-6 970) KSEK

Arets resultat pa -10 806 KSEK har paverkats
av 6kade marknadsféringskostnader pa 2,7
KSEK jmf med 2017 samt nedskrivning av
Ellen Asia pa 3,6 KSEK

Resultat per aktie uppgick till
-0,04 (-0,08) SEK

Arets kassaflode uppgick till 6 158
(4 038) KSEK

VIKTIGA HANDELSER 2018

Ny ledning: Jenny Fingal tilltrédde som CEO,
Camilla Waern som CFO och Anna Karlsson
som QA/RA and R&D Manager

Ellens strategiska riktning och nya affarsplan
faststalldes av styrelsen och operativ ledning
Overtagande av forsiljning och distribution
1 maj pa svenska marknaden.

Utdkad distribution av Ellens probiotiska
intimkram pa tyska drugstorekedjan
Rossmann

Ellens distributdr i Frankrike lanserar Ellens
probiotiska intimkram

Nyemission genomférdes och 16,3 KSEK fore
emissionskostnader tillférdes bolaget.
Emissionen tecknades till 83,1 procent
Delvis ny styrelse: Jens Engstrém som ny
styrelseordférande och Cecilia Wolf som ny
styrelseledamot

Tecknat distributérsavtal med Ryssland, CIS-
Ianderna med ett Schweisiskt holding bolag
Nytt varumaérke, ny produkt och digitalt
projekt lanserades i december

Kontorsflytt genomfordes i december 2018
Nedskrivning av resterande lanefodran pa
1,2 KSEK samt det totala aktieinnehavet i
dotterbolaget Ellen Asia Ltd pa 2,4 KSEK

VIKTIGA HANDELSER EFTER PERIODENS SLUT

Ellen Asia Ltd och samarbetsavtal med
Humanwell Healthcare Group i Kina har inte
uppnatt onskat resultat under 2018.

Ellens produktportfélj ar godkand for
forsaljning i Ryssland, CIS-landerna och en
férsta order dr lagd

Arsstamman har flyttat fran 8 maj 2019 till 9
maj 2019

Ellen presenterar samarbete med
entreprendren Isabella Lowengrip

Oversikt (KSEK) 2018 2017 2016 2015 2014
Intdkter 18 776 15 811 19 075 20117 19 285
Nettoomsattning 18 430 15 383 18 468 18 733 18 426
Resultat fore skatt -10 806 -8 746 -5989 -3742 -5 078
EBITDA -7 317 -6 970 -5211 -2121 -2493
Balansomslutning 19 499 15 661 15134 16 516 19 455
Soliditet 77% 71% 34% 68% 77%
Medeltalet anstéllda 7 5 6 5 6






VD HAR ORDET

Under aret har vi jobbat hart med fdretagets
fordandringsarbete och i slutet av 2018 lanserade och
presenterade vi flertalet projekt. Vi redovisar en
forbattrad nettoomsattning och  bruttomarginal
jamfort med 2017 samt en oOkad likviditet. Det
forsamrade resultatet har paverkats av tva poster, dels
6kade marknadsféringskostnader pa 2,7 KSEK jamfort
med 2017 samt nedskrivning av Ellen Asia Ltd pa 3,6
KSEK. Det har ar resultatet av flera atgarder for att i
framtiden 6ka omsattningen och insatser for att
minska kostnaderna och ligger helt i linje med
foretagets strategiska riktning och affarsplan.

Fordndringar som vi har paborjat och planerar for
stéllde 6kat krav pa eget okat kapital och likviditet. |
september bestdmde styrelsen att genomfdra en
nyemission som tecknades till 83,1 procent och
dérmed tillférde 16,3 KSEK fére emissionskostnader till
bolaget. Dessa medel ska bla. anvidndas till
marknadsinvesteringar, bearbetning av nya lander och
produktutveckling.

Vi tog over den svenska férséljningen och
distributionen 1 maj 2018. Genom att optimera de
resurser Ellen forfogar Over pa den svenska
marknaden, sa reduceras kostnadsbilden samtidigt
som utrymmet for okade marknadsinvesteringar
skapas.

Under december skedde lansering av Ellens nya
produkt inom kvinnlig intimhélsa, en After Shave &
Wax Gel, som skedde i samband med att Ellens
Intimate Deo och Intimate Foam genomgick en
varumarkes- och designférandring. Dessa tre
produkter lanserades under Ellens nya unisex
varumarke for intimhalsa, LN. Den nya produkten samt
varumarkes- och designférandringen lanseras till en
borjan i Sverige och dérefter dr det tankt till Gvriga
Nordiska lander och vidare till Tyskland.

Aven vart digitala projekt presenterades i december
och &r ett riktigt lyft for bolaget och har stor betydelse
i vart fortsatta arbete, framst i Sverige. Detta
inkluderade bl.a. en uppdaterad version av hemsidan
www.ellen.se. Den nya moderna hemsidan har battre
produktexponering och ar sdkordsoptimerad for att
forbattra digitala kampanjer. | samband med
lanseringen av den nya hemsidan har vi ingatt flertalet
PR-, influenser-, podd- och bloggsamarbeten. Detta for
att fa 6kad synlighet och 6kad aktivitet i sociala medier
som bor leda till 6kad forsaljning. Jag ser redan stora
mdjligheter till god utvdxling av redan investerade
marknadsforings-pengar.

Vi har &dven d&kat var ndrvaro pd var andra
hemmamarknad Tyskland, vilket har gett en effektien
9 procentig tillvaxt. P& Rossmann har vi fatt full

distribution av intimkramen pa deras 2 200 drugstores.

Forsdljning genom apotekskedjor har historiskt sett
genererat sma volymer och fokus framat kommer vara
att aterlansera Ellens produkter pa de stérre tyska
drugstoreskedjorna samt ett utékat samarbete med
Amazon Tyskland.

Ellens dotterbolag Ellen Asia Ltd tecknade i bdrjan av
2018 ett samarbetsavtal med Humanwell Healthcare
Group om distribution i Kina. Samarbetet féll inte ut
som férvantat under 2018. Med anledning av de
upplevda svarigheterna under manga ar att uppna
forvantat resultat i dotterbolaget Ellen Asia Ltd,
genomférs en nedskrivning av dotterbolagets
resterande laneskuld pa 1,2 KSEK samt nedskrivning av
det totala vérdet av aktieinnehavet pa 2,4 KSEK. Det
fortsatta arbetet innebar nu att vi utvarderar de olika
maojligheterna som finns for den kinesiska marknaden
ochatt styrelsen i Ellen AB gor en utvardering av
dotterbolaget Ellen Asia, som under manga ar inte har
genererat dnskat forsaljningsresultat.

| oktober inleddes ett samarbete med ett Schweiziskt
bolag, Esquire Holding AG fér distributions-
rattigheterna for hela Ellens produktportfolj for
Ryssland, CIS landerna. Registreringsprocessen ar klar
och Ellens produkter dr nu godkanda for forsaljning
och forsta ordern ar lagd. Givet att marknadstestet blir
positivt, sa har vi starka férhoppningar om betydande
forsaljning redan under 2019,

Under andra halvaret av 2018 har vart team forstarkts
inom marknadsforing, forsdljning, digitalisering,
produktutveckling och regulatoriska fragor for att i
framtiden kunna na malet 6kad tillvixt och [6nsamhet.

Vi avslutade aret med att genomféra en kontorsflytt
till en mindre lokal i Stockholm City fér battre
kommunikationsmajligheter och néarheten till vara
samarbetspartner. Sdteséndring sker i samband med
ordinarie bolagsstamma 9 maj 2019.

Jag tackar for ett valdigt handelserikt 2018 och vi ser
fram emot 2019 dar vi fortsdtter vart arbete med fokus
pa att 6ka omséttningen och stérka var position och
leverera premium livskvalitet inom intimhalsa.

Jenny Fingal
Verkstéllande Direktor
Ellen AB
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Ellen upplever generellt en 6kad medvetenhet om
intimhadlsa och trenden att mana om sin intimhalsa
fortsitter att vixa. Okningen tros bero pa okat intresse
att ma bra men ocksa dkad hygien, intimrakning, tajta
klader, byte av sexpartners och vi duschar allt oftare
och tvattar bort den naturliga skyddsbarridgren mot
oonskade bakterier. Intimhdlsan anses vara mycket
viktigt bland dagens man och kvinnor for deras
valbefinnande och intimvardsprodukter anvdnds pa
regelbunden basis. Man och kvinnor accepterar inte i
samma utstrackning som tidigare klada, irritation och
dalig lukt i underlivet och séker darfér aktivt efter bra
losningar for dessa besvar. Ellens produktportfolj ar i
nuldget speciellt utvecklad for kvinnans kansliga
intimomrade, for att hjalpa till med att minska besvar
och obalans i underlivet. Produkterna innehaller
probiotika eller har en hég andel naturliga och
ekovanliga ingredienser.

Ellens forsaljning sker genom ett utvecklat nitverk av
distributérer. Tyngdpunkten i distributérsnatverket
ligger fér ndrvarande i Europa. Férsdljning och
distribution i Sverige och Tyskland hanteras i egen regi.

PRODUKTUTVECKLING OCH PRODUKTLANSERING

Det produktutvecklingsprogram som initierades under
2016 har vidareutvecklats under 2018. Malet var att
vixa med den okade efterfrdgan av intimvards-
produkter och bredda produktportféljen, genom att
lansera produkter inom kvinnlig och manlig intimhalsa
och dérefter till andra malgrupper.

| december lanserades en ny produkt inom kvinnlig
intimhdlsa. Produkten &r ett resultat av samarbetet
med MedicaNatumin AB (publ) och innehaller deras
patenterade teknologi. Lanseringen sker i samband
med att Ellens Intimate Deo och Intimate Foam
genomgar en varumérkes- och designférandring. Den
nya produkten ar en After Shave & Wax Gel som ar
speciellt utvecklad att anvdndas efter rakning och
vaxning i intimomradet. Dessa tre produkter lanseras
under Ellens nya unisex varumarke for intimhalsa, LN.
Allt fler konsumenter séker hogkvalitativa produkter
for att motverka obehag i samband med dagens 6kade
intimrakning och vaxning. LN After Shave & Wax Gel ar
en lugnande, mjukgérande och skonsam gel med
extrakt av Magnolia Grandifolia som minskar irritation
och rdda prickar efter rakning och vaxning i
intimomradet. Produkten innehaller allantoin och 1,5-
Pentanediol som verkar fuktbevarande, samman-
dragande och bibehdller hudens elasticitet och
motstandskraft.

Detta &r ett forsta steg i Ellens planerade
produktutvecklingsprogram. Parallellt arbetar vi pa ett
intimhalsoprogram fér man med lansering under

2019/2020 samt utforskar andra konsument- och
medicintekniska produkter och malgrupper.

PRODUKTPORTFOLJ

Ellens portfolj bestar i skrivande stund av sju olika
produkter med Ellens tampong och intimkrdm som bas,
dar bada innehaller probiotika (mjclksyrabakterier dvs
laktaobaciller). Mjélksyrabakterier hjilper till att halla
en god bakterieflora, vilket ar grunden till ett friskt
underliv. Basen star fér cirka 95 procent av var totala
omsattning och det ar probiotiska intimkrdmen som
okar mest av alla produkter i stort sett pa alla
befintliga marknader.

FORSAUNING - EUROPA

Skandinavien, Tyskland och Frankrike &r Ellens
strategiska storsta marknader och stod fér 81 procent
av den totala omsé&ttningen. Ellens stérsta distributor
dar lprad i Frankrike och de stod for 42 procent av Ellens
omsattning med en tillvdxt pa cirka 41 procent mot
foregdende ar. Varen 2018 avslutade Iprad
utvdrderingen och flertalet tester av Ellens probiotiska
intimkram. De har bl.a. utfért en
konsumentutvardering, ett dermatologiskt och ett
gynekologiskt test. Samtliga tester fick positivt utfall
vilket resulterade till att intimkramen lanserades i
slutet av 2018 initialt i Frankrike, och planen darefter
dr att lansera i Belgien. Den probiotiska intimkramen
blir ett bra komplement till Iprads produktportfélj dar
var férhoppning &r att intimkramen tillsammans med
den probiotiska tampongen ska bidra till att ge Iprad
en fortsatt stark stdllning pa den probiotiska
marknaden och att férsaljningsutvecklingen sker i
positiv riktning under varumarket Saforelle,

Ellens nast stérsta marknad &r Tyskland som sedan
2016 bedrivs i egen regi. Ellen tog dver den tyska
distributionen med malsattningen att arligen oka
omsdttningen. Forsdljningen till den tyska marknaden
stod for cirka 30 procent av Ellens omséttning med en
tillvixt pa cirka 9 procent mot foregdende ar. |
Tyskland sker distributionen framforallt genom
drugstorekedjor ddr Rossmann &r Ellens enskilt storsta
kund med cirka 2 200 butiker éver hela Tyskland. Ellen
har sedan tidigare full distribution av den probiotiska
tampongen i merparten av butikerna, men endast
1400 butiker salde Ellens intimkrdm. Under juni
manad tréffades en &verenskommelse om “full
distribution” for Ellens probiotiska Intimkram vilket
innebdr en 6kning av butikstackning med 800 butiker.
Forsaljning via apotekskedjor har historiskt sitt inte
varit tillfredstéllande och efter noggrann utvérdering
av den tyska marknaden framkom det att vara
konsumenter mestadels handlar pd ndgon av de stora
drugstoreskedjorna. Fokus framat blir att bibehalla
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forsaljningen pa Rossmann samt bearbeta for en
aterlansering pa de tre andra stora drugstorekedjorna
dm, Miller och Budni samt ett utokat arbete med
Amazon i Tyskland.

Norden &r Ellens tredje storsta geografiska
forsaljningsomrade, dar Sverige utgér den absoluta
merparten, och stod for 9 procent av forsiljningen.
Det d@r en minskning med cirka 17 procent mot
foregaende ar men i samband med &vertagande av
den svenska forsaljningen och distributionen, koptes
dven ett varulager tillbaka pa 360 KSEK fran den
tidigare distributdren, Navamedic, vilket har paverkat
den svenska forsdljningen. Under hdsten 2017
dvertog Ellen ansvaret fér marknadsinvesteringar pa
den svenska marknaden och den 1 maj 2018 foljdes
detta upp med att Ellen dven Gvertog ansvaret for
distributionen, vilket resulterade i ett heltickande
forsdljningsansvar. Genom att optimera de resurser
Ellen forfogar 6ver pa den svenska marknaden sa
reduceras kostnadsbilden samtidigt som utrymmet for
okade marknadsinvesteringar skapas. Som ett led i
detta har den egna webshopen stangts ned och fokus
ligger istallet pa att stodja forsdljningen via andra
webbkanaler genom  marknadsféringskampanjer.
Hdgsta prioriterat sedan dvertagandet och for 2019 &r
att fa hela produktsortimentet listade pad bade
webbshopar och apoteksbutiker. Apoteket Hjartat var
férst ut med att lansera LN produkterna och kort
dérefter lanserade Apotea. Under mars kommer
ovriga kunder lansera LN produkterna; Kronans
Apotek, LloydsApotek m.fl. Pa Apoteket AB har vi fatt
utdkad distribution av den probiotiska intimkramen.

Marknadsforingsaktiviteterna har framst fokuserats
pa andra halvaret efter att nytt kapital tillférdes
bolaget i samband med den genomférda
nyemissionen. Flertalet satsningar och samarbeten
ska kunna generera forsaljningstillvdxt inom kort.

Navamedic kommer tillsvidare vara ansvarig for
forsdljningen och distributionen i Gvriga nordiska
landerna, dir Norge star for den storsta férsaljningen.

FORSALUNING - ASIEN

| dagslaget ar det enbart distributéren i Kambodja som
gor aterkommande inkép fran Ellen och deras
ordervdarde dr mycket litet. Samarbetsavtalet om
distributionen i Kina som undertecknades i februari
2018 mellan Ellens dotterbolag, Ellen Asia och
Humanwell Healthcare Groupfdll inte ut som férvantat
under 2018. Det fortsatta arbete innebdr nu att
utvirdera de olika méjligheterna som finns fér den
kinesiska marknaden och Ovriga asiatiska lander.

PATENT

Patenttvisten mellan Ellen AB och davarande SCA AB
avslutades 2016. Ellen AB behaller patentskyddet for
de tva viktigaste probiotiska stammarna, LN 99 och LN
113, vilka finns i Ellens probiotiska tampong och
intimkram. Forutom de tvd stammarna innehéller den
probiotiska tampongen och den probiotiska
intimkramen dven stam LN 40 som Ellen inte fick
behalla patentet for. Ellens bedémning ar att férlusten
har ingen paverkan pé Ellens produkter, d& bade Ellens
tampong och intimkram idag &r valetablerade pa
marknaden. Patentskyddet fér de probiotiska
stammarna ar giltigt till 2022.

Produktionspatentet avslogs och har ddrmed inte
giltighet i Europa langre. Produktionsprocessen har
over tiden vidareutvecklats och forfinats och Ellens
beddémning ar att produktionspatentet har spelat ut
sin roll.

KVALITETSSYSTEM — ISO 13485

Under aret har tva granskningar skett av Notify Body,
Dekra for Ellen AB’s ISO 13485 certifikat. | februari
skedde en I6pande granskning av 13485:2003 och i
november skedde en granskning infor 6vergangen till
den nya versionen 13485:2016. Bada med bra resultat
och nytt 1ISO 13485:2016 certifikat har utfardats.

NY LAGSTIFTNING MEDICINTEKNIK - MDR

Nya medicintekniska férordningen, MDR 2017/745
som tradde i kraft 26 maj 2017, som kan paverka Ellens
probiotiska tampong i de lander diar denna &r
registrerad som medicinteknisk produkt, ska tillampas
senast 26 maj 2020. Omfattning och implikationer ar
for narvarande okidnda och Ellen &r aktiva i
utvecklingen fér att kunna vidta nddvandiga atgarder
for att sakerstalla att Ellen &ven framgent innehar
nodvandiga tillstand och certifieringar.
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FRAMTIDSUTSIKTER

Okade marknadsinvesteringar och fokus pa
produktutveckling ska pa sikt leda till 6kad
omsattning och bruttomarginal, for att
ddrefter uppna ett positivt kassafléde och ett
l6nsamt bolag.

Fokusera pa Norden, Tyskland och Frankrike
som star for 81 procent av bolagets totala
forsaljning

Vi ska pa sikt erbjuda ett bredare och
attraktivare sortiment, identifiera och lansera
nya produkter inom kvinnlig och manlig
intimhalsa och déarefter till andra malgrupper
Utvdrdera och arbeta fram ratt affarsmodell
och lanseringsplan som &r anpassad for den
amerikanska marknaden

Séakerstalla en lansering och forsaljning i
Ryssland, CIS-landerna

Identifiera nya distribut6rer for att utveckla
samarbeten under narmaste tiden




ELLEN HISTORIA

Under 1990 talet identifierade forskaren Endre Kvanta
ett antal probiotiska bakterier som finns naturligt i en
frisk kvinnas underliv. Idén till probiotiska
sanitetsskydd utvecklades av Endre Kvanta och
Tommy Johnson tillsammans med en rad
entreprendrer.

Ellen patenterade &ven produktkonceptet att
preparera sanitetsskydd med probiotika. Ellen
bildades ar 2000. Under tre intensiva ar darefter
utvecklades ellen® konceptet i ett tvdrvetenskapligt
samarbete mellan mikrobiologer, biokemister,
gynekologer och ingenjdrer. Ellen blev forst i virlden
med att erbjuda kvinnor tamponger med probiotika.
Tva nya patentansokningar géillande produktions-
metod och Ellens fem bakteriestammar ldmnades
ocksa in under 2001 och 2002.

Den forsta produkten, en probiotisk tampong,
lanserades i Sverige 2002 och tog 12 % av behandlings-
marknaden och 4 % av tampongmarknaden efter tva
ar pa marknaden.

MILSTOLPAR

e 1999 Verksamheten i Ellen AB startades

e 2001 Patent for LN® bakteriestammar
(galler till 2022)

e 2002 Patent for produktionsprocess

e 2002 Den probiotiska tampongen ellen®
lanseras i Sverige

e 2007 ellen® lanseras i Osterrike och
Frankrike

e 2008 Europaregistrering som
medicinteknisk produkt, ellen® lanseras i
Tyskland och Schweiz

e 2008 Ellen Asia Ltd. bildas

e 2011 Ellen har tecknat avtal med 37
marknader och lanserat tampongen i 13
lander i Europa

e 2012 Globalt licensavtal med Siffra
Pharmaceuticals ger Ellen exklusivitet for tva
probiotiska produkter

e 2013 Ellen intimkrdm har lanserats pa nagra
marknader och Ellens webbshop har
lanserats med positivt mottagande

e 2014 Tva nya produkter har tagits fram,
ellen® Intimate Deo och ellen® Intimate
Cleansing Foam

e 2015 Ny strategi faststalld med fokus pa
Europa

e 2016 Ellen tar éver forsaljning och
distribution i Tyskland och Osterrike

e 2017 Ellen byter VD, Carina Persson lamnar
den 14 april och den operativa ledningen
skots av interimslsning fran styrelsen

e 2018 Jenny Fingal tilltrader den 5 februari
som ny VD

e 2018 Ellen tar 6ver forsaljning och
distribution i Sverige

e 2018 Ellen lanserar ett nytt unisex
varumarke LN och ny produkt, LN After
Shave & Wax Gel och en ny uppdaterad
hemsida www.ellen.se
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FORVALTNINGSBERATTELSEN

Verksamhetens art och inriktning

Ellen AB med sdte i Danderyd, &r ett bioteknikforetag som erbjuder produkter fér kvinnors intimhélsa,
Foretaget utvecklar och tillhandahaller hogkvalitativa produkter som bestar av en hég andel naturliga och
ekovdnliga ingredienser som ger vdlbefinnande och |oser intimhalsoproblem. Produktportfdljen innehaller
bade patenterade produkter med probiotika och produkter utan probiotika.

Ellens affarsidé ar “Att leverera premium livskvalitet inom intimhdlsa. Vi ska erbjuda innovativa, unika, naturliga
och miljévinliga premiumprodukter som bygger pa vetenskap och beprévad anvéndning och dédrigenom skapa
vilbefinnande och god intimhdlsa fér mén och kvinnor. Vi ska vara den mest efterfrdgade leverantéren pé
intimvdardsmarknaden”. Bolagets vision ar “Marknadsledande inom intimvdrdsmarknaden”.

Ellens forsdljning sker framst genom ett europeiskt natverk av distributérer, forutom Tyskland som fran och med
2016 skots i egen regi. Maj 2018 6vertog Ellen forséljning och distributionen i Sverige. Fokus de kommande aren
ska fortsatt vara Europa med tyngdpunkten pa Norden, Tyskland och Frankrike som star fér 81 procent av
bolagets totala omsattning. Tillverkningen sker hos fristaende kontraktstillverkare i Sverige och i Slovenien.

Agarforhallanden

Under 2018 har en nyemission genomfdrts da Bolaget tillforts 16,3 KSEK fére emissionskostnader.
Nyemissionen tecknades till 83,1 procent. Totalt utestdende antal aktier vid periodens utging uppgick till
253 223 534 aktier.

Aktier Roster (%)
OLSSON, JAN-OLOF 20915 341 8,26
LOVGREN & PARTNERS HOLDING AB 19 545 533 172
UJK1LUND AB 19 223728 7,59
MATTSSON, SVEN 11 315575 4,47
FORSAKRINGSAKTIEBOLAGET, AVANZA 10 107 255 3,99
NORDNET PENSIONSFORSAKRING AB 7 800 716 3,08

Aktien ar listad pa Nasdaq First North sedan augusti 2007 och handel sker med kortnamn ELN. Sedan den 1
mars 2016 ar Erik Penser Bank Certified Adviser.

Viasentliga hdndelser under rakenskapsaret

Ny ledning pa Ellen, Jenny Fingal tilltrddde som VD den 5 februari, Camilla Waern som CFO och Anna Karlsson
som QA/RA & R&D Manager. Ellens strategiska riktning och nya affirsplan faststilldes av styrelsen och operativ
ledning. Under maj 6vertog Ellen ansvaret fér férsdljning och distribution pa den svenska marknaden och avtal
tecknades med Tamro for att hantera bolagets centrallagerhallning och distribution.

En foretradesemission pa 16,3 KSEK fére emissionskostnader tillférde bolaget nytt kapital. Emissionen
tecknades till 83,1 procent. Dessa medel ska bl.a. anvdndas till marknadsinvesteringar i Sverige och Tyskland,
bearbetning av nya lander och produktutveckling under 2018 och framat.

| samband med extra bolagsstamma som dgde rum 17 september 2018 beslutades det att vilja Jens Engstrém
och Cecilia Wolf som nya styrelseledaméter. Vidare valdes Jens Engstrém som styrelseordférande. Ingrid
Atteryd Heiman avgick som styrelseledamot och styrelseordférande. Fylinadsval av valberedningen beslutades
att entlediga Ingrid Atteryd Heiman som medlem i valberedningen varvid Jens Engstrém valdes in i hennes
stille.

En ny produkt inom kvinnlig intimhalsa lanserades, After Shave & Wax Gel. Den nya produkten &r ett resultat av
ett samarbete med MedicaNatumin AB (publ) och innehaller deras patenterade teknologi. Lanseringen skedde i
samband med att Ellens Intimate Deo och Intimate Foam genomgick en varumarkes- och designférindring.
Dessa tre produkter lanseras under Ellens nya unisex varumaérke fér intimhdlsa, LN.
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FORVALTNINGSBERATTELSEN

Ellens dotterbolag, Ellen Asia Ltd tecknade i bérjan av 2018 ett samarbetsavtal med Humanwell healthcare
Group om distribution i Kina. Samarbetet f6ll inte ut som férvantat under 2018. Med anledning av de upplevda
svarigheterna under manga ar att uppna foérvantat resultat i dotterbolaget, genomférs en nedskrivning av
dotterbolagets resterande laneskuld pa 1,2 KSEK samt nedskrivning av det totala vardet av aktieinnehavet pé
2,4 KSEK.,

Utveckling av verksamhet, stéllning och resultat

Intdkter
Ellens rorelseintakter uppgick till 18 776 (15 811) KSEK. Nettoomsattning fran forsaljning uppgick till 18 430
(15 383) KSEK.

Bruttomarginal
Arets bruttomarginal ar 46 (39) procent.

Resultat

Arets resultat uppgick till -10 806 (-8 746) KSEK, har paverkats av tva storre poster, dkade marknadsférings-
kostnader pa 2,7 KSEK jamfért med 2017 samt nedskrivning av Ellen Asia pa 3,6 KSEK. Med anledning av de
upplevda svarigheterna under manga ar att uppna forvantat resultat i dotterbolaget Ellen Asia Ltd,
genomfdrdes en nedskrivning av dotterbolagets resterande laneskuld pa 1,2 KSEK samt nedskrivning av det
totala vardet av aktieinnehavet pa 2,4 KSEK.

I samband med 6vertagande av Svenska forsaljningen och distributionen, kdptes ett varulager tillbaka pa 360
KSEK fran den tidigare distributoren, vilket har paverkat den svenska forsiljningen.

Investeringar
Under aret har en investering i materiella anldggningstillgangar gjorts om 49 (9) KSEK. Investeringar i
immateriella anldggningstillgangar uppgick till 0 (50).

Medel om 205 (26) KSEK har tillférts Ellen Asia Ltd for att tdcka forvaltningskostnader. Kommission om 0 (19)
KSEK har betalats till Ellen Asia Ltd for forsaljning till kunder i Asien,

Kassaflode
Arets totala kassaflode uppgick till 6 158 (4 038) KSEK. Fran den Idpande verksamheten uppgick kassaflédet till
-8 163 (-5 655) KSEK.

Flerarsoversikt (KSEK)

2018 2017 2016 2015 2014
Intakter 18 776 15811 19075 20117 19 285
Nettoomsattning 18 430 15 383 18 468 18 733 18 426
Resultat fore skatt -10 806 -8 746 -5 989 -3742 -5 078
Balansomslutning 19499 15661 15134 16 516 19 455
Soliditet 77% 71% 34% 68% 77%
Medeltalet anstallda 7 5 6 5 6

Risker och osdkerhetsfaktorer
Det gar inte att garantera att framtida upptéackter kommer att leda till patent eller att beviljade patent kommer
att utgora tillrackligt skydd for Ellens rattigheter.

Det kan inte garanteras att gillande produktregistreringar kan behallas da regelverken kan féréndras. Fér
narvarande gar det inte att bedoma hur den nya EU-forordningen fér medicinteknik MDR 2017/745 som ska vara
tillampad senast 26 maj 2020, kommer paverka forsdljningen i de lénder dér Ellens probiotiska tampong ar
registrerad som medicinteknisk produkt.
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FORVALTNINGSBERATTELSEN

Personal

2018 hade foretaget totalt 7 (5) anstéllda, varav tva dr deltidsanstéllda och en av de deltidsanstillda ir verksam
i Tyskland. QA funktionen har innehafts av en deltidskonsult fram till 1 oktober 2018 och dérefter har QA konsults
hyrts in fér specifika uppdrag for att Ellen skulle klara granskningen infor évergangen till den I1SO certifieringen
av den nya versionen 13485:2016.

Resultatdisposition
Styrelsen foreslar att till forfogande staende férlust (SEK):

Overkursfond 6 432 004
Balanserat resultat -7 675134
Arets resultat -10 806 269

-12 049 399

Disponeras sa att

I ny rdkning éverféres =12 049 399

Styrelsen foreslar att dverkursfonden tas i ansprak for att ticka delar av drets forlust och balanserat resultat.

Betrdffande resultat och stéllning i dvrigt hdnvisas till efterféljande resultatrékningar, balansrikningar,
uppstallningar over forandring i eget kapital, kassaflédesanalyser samt tillhérande upplysningar och noter.,
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FINANSIELL INFORMATION

Resultatrikning
Belopp i SEK Not 2018 2017
Nettoomsattning 2,3 18 429 675 15 383 400
Ovriga rorelseintikter 4 346 044 427 456
Summa rorelsens intdkter 18775719 15 810 856
Rorelsens kostnader
Produktions- och distributionskostnader 3 -9 862 749 -9323271
Ovriga externa kostnader 5,6 -10 393 401 -8 584 031
Personalkostnader 7.8 -5 547 511 -4 501 009
Avskrivningar och nedskrivningar av materiella 9 -521 952 -649 667
och immateriella anldggningstillgdngar
Nedskrivning av omsattningstillgdngar utéver 10 - -1 200000
normala nedskrivningar
Ovriga rorelsekostnader 11 -288 841 -372372
Summa rorelsens kostnader -26 614 454 -24 630 350
Rorelseresultat -7 838 735 -8 819 494
Resultat fran finansiella poster
Resultat fran andelar i koncernféretag 12 -2419522 -
Resultat fran 6vriga fordringar koncernféretag 13 -1 206 559 -
Ovriga ranteintikter och
liknande intdkter 14 714 094 389 623
Réntekostnader och liknande kostnader 15 -55 547 -315 966
Resultat fran finansiella poster -2 967 534 73 657
Resultat fore skatt -10 806 269 -8 745 837
Skatt pa arets resultat 16 - -
Arets resultat -10 806 269 -8 745 837
Resultat per aktie, SEK 1) -0,07 -0,08
Resultat per aktie efter utspadning, SEK -0,04 -0,08
Antal aktier vid arets slut fére och efter utspadning 253223524 171 690 430
Genomsnittligt antal utestdende stamaktier fére och efter 153 070982 116 373 184

utspadning

1) Resultat per aktie baseras pa antalet genomsnittligt utestdende stamaktier under perioden
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FINANSIELL INFORMATION

Balansrdikning
Belopp i SEK Not 2018-12-31 2017-12-31
Tillgangar
Anldggningstillgangar
Immateriella tillgangar
Balanserade produktutvecklingskostnader 17 51559 319431
Patent och varumarken 18 - 16 263
Ovriga immateriella tillgdngar 19 197 439 282 259
Summa immateriella anldggningstillgangar 248 998 617 953
Materiella anldggningstillgangar
Maskiner och andra tekniska anlaggningar 20 101 630 250 606
Inventarier 21 44 861 -
Summa materiella anldggningstillgangar 146 491 250 606
Finansiella anldggningstillgangar
Andelar i koncernforetag 22 - 2419522
Lamnade depositioner 23 215 000 -
Summa finansiella anldggningstillgangar 215 000 2419522
Summa anldggningstillgadngar 610 489 3288081
Omsattningstillgangar
Varulager
Ravarulager och férnédenheter 3487 182 2481787
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 2760 481 2880012
Fordringar hos koncernforetag 24 - 624 794
Ovriga fordringar 540 589 421 060
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 25 386 452 410436
Summa kortfristiga fordringar 3687522 4336 302
Kassa och bank 11 713 640 5555 327
Summa omsiéttningstillgangar 18 888 344 12 373 416
Summa tillgangar 19 498 833 15 661 497
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FINANSIELL INFORMATION

Balansrikning

Belopp i SEK Not 2018-12-31 2017-12-31

Eget kapital och skulder

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 26 25322 353 17 169 043
Reservfond 1700 203 1700203
Summa bundet kapital 27 022 556 18 869 246
Fritt eget kapital

Overkursfond 6432 004 4449 680
Balanserat resultat -7 675 134 -3378977
Arets resultat -10 806 269 -8 745 837
Summa fritt eget kapital -12 049 399 -7675134
Summa eget kapital 14 973 157 11194 112

Kortfristiga skulder

Forskott fran kunder 37193 147 403
Leverantorsskulder 2 893 896 1625028
Ovriga skulder 27 248 065 664 524
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 28 1346522 2030430
Summa kortfristiga skulder 4525676 4 467 385

Summa eget kapital och skulder 19 498 833 15661497 |
/
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FINANSIELL INFORMATION

Rapport éver fordndring i eget kapital

Bundet eget kapital Fritt eget kapital

Belopp i SEK Aktiekapital Reservfond  Overkursfond Balanserat Totalt eget

resultat/ kapital

arets resultat

2016-12-31 6 867 617 1700203 2610717 -5 989 695 5188 843
Overkursfond -2610717 2610717 -
Nyemission 10301 426 6 180 855 16 482 281
Nyemissionskostnader -1731175 -1731175
Arets resultat -8 745 837 -8 745 837
2017-12-31 17 169 043 1700203 4 449 680 -12124 814 11194112
Overkursfond -4 449 680 4449 680 -
Nyemission 8153 310 8153 310 16 306 620
Nyemissionskostnader -1721 306 -1721306
Arets resultat -10 806 269 -10 806 269
2018-12-31 25322 353 1700 203 6432 004 -18 481 403 14 973 157

7
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FINANSIELL INFORMATION

Kassaflédesanalys
Belopp i SEK 2018-12-31 2017-12-31
Den l6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster -10 806 269 -8 745 837
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet 4148 034 1558 146
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére -6 658 235 -7 187 691
fordandringar av rérelsekapital
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital:
Fordndring i varulager -1 005 395 788 115
Forandring av rorelsefordringar -460 132 1223206
Forandring av rorelseskulder -39 357 -478 180
Forandringar av rorelsekapital -1504 884 1533141
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -8 163 119 -5 654 550
Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anldggningstillgangar -48 882 -8 830
Forvarv avimmateriella anldggningstillgdngar - -50 000
Forvarv av finansiella anldggningstillgangar
(aktiedgartillskott) - -
Ladmnade depositioner -215 000 -
Kassaflode fran investeringsverksamheten -263 882 -58 830
Finansieringsverksamheten
Nyemission 14 585 314 14 751 106
Kortfristigt 1an fran kreditinstitut 2 000 000 -
Amortering Ian fran kreditinstitut -2 000 000 -5 000 000
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 14 585 314 9751106
Arets kassaflode 6158 313 4037726
Likvida medel vid arets bérjan 5555327 1517 601
Likvida medel vid arets slut 11 713 640 5555327
Tillaggsupplysningar till kassaflodesanalys
Erhallen ranta 405 788 297 231
Erlagd rdnta 51149 315 966
Justeringsposter som inte ingdr i kassaflédet:
Avskrivningar 521953 649 667
Nedskrivning av aktier i Ellen Asia Ltd 2419522 -
Nedskrivning av fordran Ellen Asia Ltd 1206 559 908 479
Totalt justeringsposter 4148 034 1558 146
Likvida medel:
Kassa och bank 11713 640 5555327
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NOTER MED REDOVISNINGSPRINCIPER OCH
BOKSLUTSKOMMENTARER

Not1 Redovisningsprinciper
Alla belopp anges i SEK om inget annat anges.

Allmén information

Ellen AB med organisationsnummer 556419-2663 &r ett publikt aktiebolag registrerat i Sverige med séte i
Danderyd. Adressen till huvudkontoret dr Sviardvdgen 258B, 182 33 Danderyd. Ellen AB erbjuder innovativa,
unika, naturliga och miljévanliga premiumprodukter som bygger pa vetenskap och beprévad anvindning och
dédrigenom skapar valbefinnande och god intimhilsa.

Redovisningsprinciper och virderingsprinciper
Ellen AB tillimpar Arsredovisningslagen (1995:1554) och Bokféringsnamndens allménna rad BFNAR 2012:1
Arsredovisning och koncernredovisning ("K3").

Intdkter
Intékter redovisas till det verkliga vardet av den ersattning som erhallits eller kommer att erhallas med avdrag
for mervardesskatt, rabatter, returer och liknande avdrag. Som nettoomsittning redovisas fakturerad

forsaljning samt royaltyintakter.

Varuférsdlining
Intdkter fran forsaljning av varor redovisas nar varorna levererats och dganderitten har éverforts till kunden,

varmed samtliga villkor nedan &r uppfyllda:
o Foretaget har éverfort de vasentliga risker och férdelar som &r forknippade med varornas dgande

o Foretaget inte langre har ndgot sadant engagemang i den l6pande férvaltningen som vanligtvis
férknippas med dgande och utover heller inte nagon reell kontroll éver de silda varorna

o Inkomsten kan beraknas pa ett tillférlitligt satt

o De ekonomiska fordelar som &r férknippade med transaktionen sannolikt kommer att tillfalla foretaget,
och de utgifter som uppkommit eller som férvantas uppkomma till féljd av transaktionen kan beriknas
pa ett tillforlitligt satt

Leasingavtal
Ellen AB har enbart operationella leasingavtal. Leasingavgifter vid operationella leasingavtal kostnadsfors linjart
dver leasingperioden, savida inte ett annat systematiskt satt battre aterspeglar anvindarens ekonomiska nytta

over tiden.

Utlandsk valuta
Ellen AB:s redovisningsvaluta dr svenska kronor (SEK).

Omrdikning av poster i utldndsk valuta

Vid varje balansdag raknas monetdra poster i utldndsk valuta om till balansdagens kurs. Icke-monetira poster,
som varderas till historiskt anskaffningsvirde i en utlindsk valuta, riknas inte om. Valutakursdifferenser
redovisas i rorelseresultatet eller som finansiell post utifran den underliggande affarshindelsen, i den period

den uppstar.

Omrikning av dotterféretag
Vid presentation av utldndska dotterforetags ekonomiska stéllning omraknas balansposter enligt balansdagens

kurs, medan intdkts- och kostnadsposter omraknas till periodens genomsnittskurs. Vid avyttring av ett

utlandskt dotterforetag redovisas omrékningsdifferenser i resultatriakningen som en del av

realisationsresultatet. /;‘
{
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NOTER MED REDOVISNINGSPRINCIPER OCH
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Laneutgifter
Laneutgifter redovisas i resultatrakningen i den period de uppkommer,

Offentliga
Inkomster fran offentliga bidrag som inte &r forenade med krav pa framtida prestation redovisas som intdkt nar

villkoren for att fa bidraget uppfylits och de ekonomiska férdelar som ar férknippade med transaktionen
sannolikt kommer att tillfalla foretaget samt inkomsten kan berdknas tillforlitligt. Offentliga bidrag har
varderats till det verkliga vardet av den tillgang som foretaget fatt.

Bidrag som emottagits fore dess att villkoren for att redovisa det som intakt har uppfylits, redovisas som skuld.

Ersdttningar till anstdllda
Ersattningar till anstéllda i form av |6ner, betald semester, betald sjukfranvaro mm samt pensioner redovisas i

takt med intjanandet. Betrdffande pensioner och andra ersattningar efter avslutad anstéllning klassas dessa
som avgiftsbestdmda eller férmansbestdamda pensionsplaner. Ellen AB har endast avgiftsbestimda
pensionsplaner och det finns inga ovriga langfristiga ersattningar till anstillda.

Inkomstskatter
Total skatt utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt.

Aktuell skatt

Aktuell skatt berdknas pa det skattepliktiga resultatet fér perioden. Skattepliktigt resultat skiljer sig fran det
redovisade resultatet i resultatrakningen, da det har justerats for ej skattepliktiga intakter och ej avdragsgilla
kostnader samt for intdkter och kostnader som &r skattepliktiga eller avdragsgilla i andra perioder. Foretagets

skatt beraknas enligt de skattesatser som galler per balansdagen.

Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt redovisas pa temporéra skillnader mellan det redovisade vardet pa tillgdngar och skulder i de
finansiella rapporterna och det skattemassiga vardet som anvands vid berdkning av skattepliktigt resultat.
Uppskjuten skatt redovisas enligt den s k balansrakningsmetoden. Uppskjutna skatteskulder redovisas for i
princip alla skattepliktiga tempordra skillnader, och uppskjutna skattefordringar redovisas i princip for alla
avdragsgilla temporéra skillnader i den omfattning det &r sannolikt att beloppen kan utnyttjas mot framtida

skattepliktigt 6verskott.

Den 31 december 2018 hade bolaget skattemdssiga underskott om -152 426 (-145 285) KSEK. Uppskjutna
skattefordringar hanforliga till skattemassiga underskott tas upp endast i den utstrackning det &r troligt att de
kommer att utnyttjas. Foretaget bedémer det osdkert om dessa underskottsavdrag kommer att kunna
utnyttjas pga. osakerhet om nar i framtiden tillrackliga skattepliktiga 6verskott kommer att genereras. Ddrmed

har ndgon uppskjuten skattefordran ej redovisats,

Aktuell och uppskjuten skatt fér perioden
Aktuell och uppskjuten skatt redovisas som en kostnad eller intékt i resultatrdkningen, utom nér skatten ar

hanforlig till transaktioner som redovisats direkt mot eget kapital. | sadana fall ska dven skatten redovisas
direkt mot eget kapital. /
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Immateriella tillgangar
Anskaffning genom separata férvérv

Immateriella tillgdngar som forvarvats separat redovisas till anskaffningsvirde med avdrag for ackumulerade
avskrivningar och eventuella ackumulerade nedskrivningar. Patent och varumérken redovisas i balansrikningen
ndr det dr sannolikt att de ekonomiska fordelarna som kan hénforas till tillgangen kommer att tillfalla féretaget
samt att anskaffningsvdrdet kan berdknas pa ett tillforlitligt satt. Avskrivning sker linjart dver tillgangens
uppskattade nyttjandeperiod, vilka uppskattas till:

Patent och varumarken 10 ar
Produktutvecklingskostnader 5-10 ar
Produktionsutvecklingsutgifter 5 ar
Ovriga immateriella tillgangar 5ar

Patent och varumdrken skrivs av over dess avtalsreglerade nyttjandetid. Bedémda nyttjandeperioder och
avskrivningsmetoder omprévas om det finns en indikation pd att dessa har férindrats jamfért med
uppskattningen vid féregaende balansdag. Effekten av eventuella dndringar i uppskattningar och bedémningar
redovisas framatriktat. Avskrivningar pabérjas nér tillgdngen kan anvindas.

Anskaffning genom intern upparbetning

Foretaget tillampar aktiveringsmodellen vilket innebar att arbetet med att ta fram en internt upparbetad
immateriell anldggningstillgang delas upp i en forskningsfas och i en utvecklingsfas. Samtliga utgifter som
harror fran foretagets forskningsfas redovisas som kostnad nir de uppkommer. Samtliga utgifter for utveckling
av en produkt redovisas som en tillgang om samtliga féljande villkor &r uppfyllda:

—  Det &r tekniskt méjligt att fardigstdlla den immateriella anldggningstillgangen sa att den kan anvéndas
eller siljas

- Foretagets avsikt ar att fardigstalla den immateriella anldggningstillgdngen och att anvinda eller silja
den

- Det finns férutsattningar for att anvanda eller silja den immateriella anldggningstillgdngen

- Det dr sannolikt att den immateriella anlaggningstillgangen kommer att generera framtida ekonomiska
fordelar

- Detfinns erforderliga och adekvata tekniska, ekonomiska och andra resurser fér att fullfélja
utvecklingen och for att anvanda eller sélja den immateriella anldggningstillgdngen, och de utgifter
som ar hanférliga till den immateriella anldggningstillgangen under dess utveckling kan beréknas
tillforlitligt

Efter forsta redovisningstillfallet redovisas internt upparbetade immateriella anlidggningstillgangar till
anskaffningsvarde efter avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella ackumulerade nedskrivningar.
Avskrivning pabdrjas nar tillgangen kan aktiveras.

Borttagande fran balansrdkningen

En immateriell anldggningstillgang tas bort fran balansrékningen vid utrangering eller avyttring eller nar inte
nagra framtida ekonomiska férdela vintas fran anvindning eller utrangering/avyttring av tillgdngen. Den vinst
eller forlust som uppkommer nér en immateriell anldggningstillgang tas bort fran balansrikningen &r skillnaden
mellan vad som eventuellt erhalls, efter avdrag for direkta férséljningskostnader, och tillgdngens redovisade
varde. Detta redovisas i resultatrdkningen som en évrig rérelseintikt eller évrig rérelsekostnad

Materiella anlaggningstillgangar
Materiella anldggningstillgdngar redovisas till anskaffningsvarde efter avdrag fér ackumulerade avskrivningar

och eventuella nedskrivningar. l,;
[
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Anskaffningsvardet bestar av inkopspriset, utgifter som &r direkt hanforliga till forvarvet for att bringa den pa
plats och i skick att anvdndas samt uppskattade utgifter fér nedmontering och bortforsling av tillgdngen och
aterstdllande av plats dar den finns. Tillkommande utgifter inkluderas endast i tillgadngen eller redovisas som en
separat tillgang, nar det dr sannolikt att framtida ekonomiska férdelar som &r férknippade med posten kommer
att tillfalla foretaget och att anskaffningsvardet for densamma kan matas pa ett tillforlitligt satt. Alla dvriga
kostnader for reparation och underhall samt tillkommande utgifter redovisas i resultatrakningen i den period
da de uppkommer.

Da skillnaden i forbrukningen av en materiell tillgangskomponent inte beddms vara vésentlig, delas tillgangarna
ej upp pa komponenter.

Avskrivningar pa materiella anldggningstillgdngar kostnadsfors sa att tillgangens anskaffningsvérde, eventuellt
minskat med berdknat restvirde vid nyttjandeperiodens slut, skrivs av linjart ver dess bedémda
nyttjandeperiod. Avskrivning pabérjas ndr den materiella anlaggningstillgangen kan tas i bruk. Materiella
anldaggningstillgangarnas nyttjandeperioder uppskattas till:

Maskiner och andra tekniska anlaggningar 5ar
Inventarier 5ar

Beddmda nyttjandeperioder och avskrivningsmetoder omprévas om det finns indikationer pa att férvintad
forbrukning har férandrats vésentligt jamfort med uppskattningen vid féregaende balansdag. Da féretaget
dndrar bedémning av nyttjandeperioder, omprovas dven tillgdngens eventuella restvirde, Effekten av dessa
andringar redovisas framatriktat.

Borttagande fran balansrikningen

Det redovisade vardet for en materiell anlaggningstillgang tas bort fran balansrikningen vid utrangering eller
avyttring, eller nar inte nagra framtida ekonomiska férdelar vantas fran anvandningen eller
utrangering/avyttring av tillgangen. Den vinst eller férlust som uppkommer nir en materiell anldggningstillging
tas bort fran balansrakningen &r skillnaden mellan vad som eventuellt erhalls, efter avdrag fran direkta
forsaljiningskostnader och tillgangens redovisade varde. Den realisationsvinst eller realisationsférlust som
uppkommer nar en materiell anldggningstillgang tas bort fran balansridkningen redovisas i resultatridkningen
som en ovrig rorelseintdkt eller dvrig rorelsekostnad.

Nedskrivningar av immateriella och materiella anldggningstillgangar

Vid varje balansdag analyserar foretaget de redovisade vardena for immateriella och materiella
anlaggningstillgangar for att faststalla om det finns nagon indikation pa att dessa tillgangar har minskat i virde.
Om sa &r fallet, berdknas tillgdngens atervinningsvirde for att kunna faststilla virdet av en eventuell
nedskrivning. Dar det inte ar mojligt att berdkna atervinningsvardet for en enskild tillgang, berdknar féretaget
atervinningsvardet for den kassagenererande enhet vilken tillgangen hér.

Om atervinningsvardet for en tillgang (eller kassagenererande enhet) faststills till ett Iagre véirde &n det
redovisade vardet, skrivs det redovisade vardet pa tillgangen (eller den kassagenererande enheten) ned till
atervinningsvardet. En nedskrivning kostnadsférs direkt i resultatrakningen.

Vid varje balansdag gor féretaget en bedémning om den tidigare nedskrivningen inte ldngre dr motiverad. Om
sa ar fallet aterfors nedskrivningen helt eller delvis. Da en nedskrivning aterfors, ékar tillgdngens redovisade
varde. Det redovisade vérdet efter aterféring av nedskrivning far inte verskrida det redovisade védrde som
skulle faststallts om ingen nedskrivning gjorts av tillgangen under tidigare ar. En aterféring av en nedskrivning
redovisas direkt i resultatrakningen.

Varulager

Varulager varderas till det ldgsta av anskaffningsvérdet och nettoférsaljningsvardet pa balansdagen.
Anskaffningsvardet berdknas genom tillampning av forst-in-forst-ut-principen (FIFU). Nettoforsaljningsvirde ar
forsaljningsvérdet efter avdrag for berdknade kostnader som direkt kan hanféras till férsaljningstransaktionen.
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Fordringar
Fordringar varderas individuellt och upptas till det belopp som berdknas inflyta.

Fordringar och skulder i utldndsk valuta

Fordringar och skulder i utlandsk valuta varderas till balansdagens kurs. Kursdifferenser pa rérelsefordringar
och rérelseskulder ingar i rérelseresultatet, medan differenser pa finansiella fordringar och skulder redovisas
bland finansiella poster.

Likvida medel
Likvida medel inkluderar kassamedel och disponibla tillgodohavanden hos banker och andra kreditinstitut samt

andra kortfristiga likvida placeringar som latt kan omvandlas till kontanter och ar féremal fér obetydlig risk for
vérdefluktuationer.

For att klassificeras som likvida medel far I6ptiden inte 6verskrida tre manader fran tidpunkten fér férvirvet.

Skulder
Skulder vdrderas individuellt och upptas i balansrakningen till anskaffningsvarde.

Evenutalférpliktelser
En eventualférpliktelse &r en majlig forpliktelse till foljd av intréffade hdndelser och vars férekomst endast

kommer att bekréaftas av att en eller flera osdkra framtida hdandelser, som inte helt ligger inom foretagets
kontroll intraffar eller uteblir. Eller, en befintlig forpliktelse till foljd av intrdffade hidndelser men som inte
redovisas som skuld eller avsattning, eftersom det inte &r sannolikt att ett utfléde av resurser kommer att
krévas for att reglera forpliktelsen eller forpliktelsens storlek inte kan berdknas med tillricklig tillforlitlighet.

Kassaflodesanalys
Kassaflodesanalysen visar foretagets forandringar av likvida medel under rikenskapsaret. Kassaflédesanalysen

har uppréttats enligt den indirekta metoden. Det redovisade kassaflédet omfattar endast transaktioner som
medfdrt in- och utbetalningar.

Koncernredovisning

Bolaget har inte upprittat ndgon koncernredovisning med hanvisning till Arsredovisningslagen (1995:1554)
7kap.3§. /
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Not2 Nettoomsittningens fordelning per geografisk marknad

Belopp i SEK 2018 2017
Frankrike och Belgien 7711817 5447 068
Tyskland, Schweiz och Osterrike 5938 887 5415718
Skandinavien (inklusive webbhandeln) 1510 160 1783073
Ovrig férsilining 3268 811 2737214
Summa 18 429 675 15 383 400

Foretagets storsta rorelsegren ar forsaljning av probiotiska tamponger och uppgar till 80 procent (80 procent)
av omsattningen. 15 procent (12 procent) av omsattningen avser férséljning av intim créme och resterande
5 procent (8 procent) avser ovrig forsaljning.

Not3 Uppgift om inkop och forsiljning mellan Ellen AB och dotterféretaget Ellen Asia Ltd

Belopp i SEK 2018 2017
Inkop 204 518 44 430
Forsaljning 3857 -

Not4 Ovriga rérelseintikter
Ovriga rérelseintakter avser valutakursvinster hanforliga till verksamheten om 346 (427) KSEK.

Belopp i SEK 2018 2017
Valutakursvinster hanforliga till verksamheten 339 277 427 456
Ovrig forséljning/intikter 6767 -
Summa 346 044 427 456

Not5 Arvode och kostnadsersattning till revisorer

Belopp i SEK 2018 2017

Till revisorer Mazars SET Revisionsbyra AB har ersattning utgatt:

Revisionsuppdrag 2776 108 564
Ovriga tjinster - -
Summa 2776 108 564

Till bolagets revisorer Finnhammars Revisionshyra AB har ersattning utgatt

Revisionsuppdrag 110 040 -
Ovriga tjdnster - -
Summa 110 040 -

Med revisionsuppdrag avses revisors arbete for den lagstadgade revisionen. Arbetet innefattar granskningen av /
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arsredovisningen och bokféringen, styrelsen och verkstéllande direktérens férvaltning samt arvode for
revisionsradgivning som ldmnats i samband med revisionsuppdraget. Ovriga tjinster dr sddant som inte ingar i

revisionsuppdrag.

Not6 Operationella leasingavtal

Ellen AB disponerar genom operationella leasingavtal inventarier och lokaler etc. Summan av arets
kostnadsforda leasingavgifter avseende operationella leasingavtal uppgar till 554 489 kr (553 445 kr).

Framtida minimileaseavgifter avseende icke uppsdgningsbara operationella leasingavtal férfaller till betalning

enligt foljande:

Belopp i SEK 2018 2017
Inom ett ar 501 617 440 849
Mellan ett och fem ar 1034196 77 652
Senare dn fem ar 0 0
Summa 1535813 518501
Not 7 Anstillda, personalkostnader och arvoden till styrelse
Belopp i SEK 2018 2017
Medelantalet anstdllda i Sverige
Man 1 0
Kvinnor 5 5
6 5
Medelantalet anstdllda i Tyskland
Man 1 1
Kvinnor 0 0
1 1
Léner och andra ersdttningar
Styrelse och VD 1283593 1896 545
Ovriga anstillda 2187 174 1736 859
Summa 3470767 3633404
Sociala kostnader och pensionskostnader
Sociala kostnader 1639 304 1761683
Varav pensionskostnader till styrelse och VD 110 000 161 500
Varav pensionskostnader till dvriga anstéllda 219 482 306 385
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Ledande befattningshavares férmaner

Principer
Ersattning till styrelsen, inklusive styrelseordféranden, faststélls av aktiedgarna vid arsstimman och géller
perioden till ndsta arsstamma. Verkstallande direktor ar anstélld i bolaget.

Ersdttning och férmaner till styrelsen

Den totala ersdttningen for rakenskapsaret 2018 till bolagets styrelse uppgick till 450 (450) KSEK, varav
150 (150) KSEK avsag ersattning till styrelsens ordférande och évriga fyra ledamoter 75 (75) KSEK var,
Styrelsens arvode beslutades av aktiedgarna vid arsstamman.

Pensionsplaner
Bolaget har en faststalld pensionsplan fér personal.

Avgdngsvederlag
Mellan féretaget och verkstallande direktér galler en 6msesidig uppsagningstid om 6 manader.

Not 8 Konsférdelning i styrelsen och bland ledande befattningshavare

2018-12-31 2017-12-31
Styrelsen

Man 3 3
Kvinnor 2 2
5 5

Ledande befattningshavare
Mén 0 0
Kvinnor 1 1
1 1

Not 9 Avskrivningar och nedskrivningar pa materiella och immateriella anléggningstillgangar

Belopp i SEK 2018 2017
Arets avskrivningar

Balanserade produktutvecklingskostnader 267 872 351558
Patent och varumarken 16 263 62 709
Ovriga immateriella anlaggningstillgdngar 84 820 84588
Maskiner och andra tekniska anldggningar 148 976 150 812
Inventarier 4021 0
Summa 521952 649 666

Not 10 Nedskrivning av omséttningstillgangar utéver normala nedskrivningar

Belopp i SEK 2018 2017
Nedskrivning av fordran Ellen Asia Ltd - 1200 000
Summa - 1200 000
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Not 11 Ovriga rérelsekostnader
Belopp i SEK 2018 2017
Kursdifferenser 288 841 372372
Ovriga rorelsekostnader = =
Summa 288 841 372372
Not 12 Nedskrivning av aktier i dotterbolag
Belopp i SEK 2018 2017
Nedskrivning av fordran Ellen Asia Ltd 2419522 -
Summa 2419522 -
Not 13 Resultat fran évriga fordringar koncernforetag
Belopp i SEK 2018 2017
Nedskrivning av fordran Ellen Asia Ltd 1206 559 -
Summa 1206 559 -
Not 14 Ovriga ranteintikter och liknande intikter
Belopp i SEK 2018 2017
Ranteintdkter koncernbolag 402 957 291521
Ranteintdkter 2831 5710
Kursvinster 308 306 92 392
Summa 714 094 389 623
Not 15 Réantekostnader och liknande kostnader
Belopp i SEK 2018 2017
Rantekostnader -51 149 -315 325
Kursforluster -4 398 -641
Summa -55 547 -315 966

30



NOTER MED REDOVISNINGSPRINCIPER OCH

BOKSLUTSKOMMENTARER

Not 16 Skatt pa drets resultat

Belopp i SEK 2018 2017
Aktuell skatt - .
Uppskjuten skatt = ¢
Skatt pa arets resultat i 5
Avstiamning av periodens skatt 2018 2017
Redovisat resultat fore skatt -10 806 269 -8 745 837
Skatt enligt gallande svensk skattesats 2377379 1924084
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader -806 285 -206 386
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intakter 0 4
Skatt pa arets resultat = =
Skatteeffekt av nettoférlust fran rérelsen som inte redovisats 1571095 1717 702

som uppskjuten skattefordran*
Skatteeffekt av nyttjat underskottsavdrag

* Den 31 december 2018 hade bolaget skattemassiga underskott om -152 426 (-145 285) KSEK. Uppskjutna
skattefordringar hanforliga till skattemassiga underskott tas upp endast i den utstriackning det &r troligt att de
kommer att utnyttjas. Foretaget beddmer det osdkert om dessa underskottsavdrag kommer att kunna
utnyttjas pga. osdkerhet om nar i framtiden tillrackliga skattepliktiga Gverskott kommer att genereras. Dirmed

har nagon uppskjuten skattefordran ej redovisats.

Gallande skattesats uppgar till 22% (22%).

Not 17 Balanserade produktutvecklingskostnader

Belopp i SEK 2018-12-31 2017-12-31
Ingdende anskaffningsvarde 11118 717 11068 717
Nyanskaffningar - 50 000
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 11118717 11118 717
Ingaende avskrivningar enligt plan -10 799 286 -10447 727
Arets avskrivningar enligt plan -267 872 -351 559
Utgaende ackumulerade avskrivningar enligt plan -11 067 158 -10 799 286
Redovisat varde vid arets slut 51559 319431
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Not 18 Patent och varumirken

Belopp i SEK 2018-12-31 2017-12-31
Ingdende anskaffningsvirde 3294182 3294 182
Nyanskaffningar - -
Forsaljningar/utrangeringar . -
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 3294 182 3294 182
Ingaende avskrivningar enligt plan -3 277919 -3215 210
Arets avskrivningar enligt plan -16 263 -62 709
Forsaljningar/utrangeringar = ]
Utgaende ackumulerade avskrivningar enligt plan -3 294 182 -3277 919
Redovisat virde vid arets slut 0 16 263
Not 19 Ovriga immateriella tillgangar
Belopp i SEK 2018-12-31 2017-12-31
Ingaende anskaffningsvarde 422 940 422 940
Nyanskaffningar - -
Forsaljningar/utrangeringar - -
Utgaende ackumulerade anskaffningsviarden 422 940 422 940
Ingaende avskrivningar enligt plan -140 681 -56 094
Arets avskrivningar enligt plan -84 820 -84 587
Forsdljningar/utrangeringar - -
Utgaende ackumulerade avskrivningar enligt plan -225 501 -140 681
Redovisat virde vid arets slut 197 439 282 259
Not 20 Maskiner och andra tekniska anldggningar

Belopp i SEK 2018-12-31 2017-12-31
Ingaende anskaffningsvirde 2190 190 2181360
Nyanskaffningar - 8 830
Forsdljningar/utrangeringar - -
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden 2190190 2190 190
Ingdende avskrivningar enligt plan -1939 584 -1788 772
Forsaljningar/utrangeringar = =
Arets avskrivning enligt plan -148 976 -150 812
Utgaende ackumulerade avskrivningar enligt plan -2 088 560 -1939584
Redovisat virde vid arets slut 101 630 250 606 /
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Not 21 Inventarier

Belopp i SEK 2018-12-31 2017-12-31
Ingaende anskaffningsvirde 142 457 142 457
Nyanskaffningar 48 882 -
Forsaljningar/utrangeringar -111 274 -
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden 80 065 142 457
Ingdende avskrivningar enligt plan -142 457 -142 457
Forsaljningar/utrangeringar 111274 -
Arets avskrivningar enligt plan -4 021 -
Utgdende ackumulerade avskrivningar enligt plan -35 204 -142 457
Redovisat varde vid arets slut 44 861 0
Not 22 Andelar i koncernforetag
Belopp i SEK 2018-12-31 2017-12-31
Ellen Asia LTD
Ingdende anskaffningsvarde 2419522 2419522
Nedskrivning av aktier i dotterbolag -2419522 -
Utgdende redovisat virde 0 2419522
Foretagets innehav av andelar i koncernféretag
Antal andelar Kapitalandel Bokfort varde
Ellen Asia LTD 2792532 70 % 0
Summa andelar i koncernféretag 0
Uppgifter om dotterforetagets organisationsnummer och sate:
Org.nr Site
Ellen Asia LTD 1267098 Hong Kong
Not 23 Lamnade depositioner
Belopp i SEK 2018-12-31 2017-12-31
Ldmnade depositioner till hyresbolag 215000 -
Summa 215 000 -
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Not 24 Fordringar hos koncernfdretag
Belopp i SEK 2018-12-31 2017-12-31
Ingaende anskaffningsvarde 7 532 706 7 224 861
Tillkommande fordringar 581 768 307 845
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden 8114471 7532 706
Ingaende nedskrivningar -6 907 912 -5707 912
Arets nedskrivningar -1 206 559 -1 200 000
Utgaende ackumulerade nedskrivningar -8114471 -6 907 912
Utgaende redovisat virde 0 624 794

Not 25 Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter
Belopp i SEK 2018-12-31 2017-12-31
Forutbetalda férsakringskostnader 91434 147 810
Forutbetalda patentkostnader 121933 138 573
Forutbetald hyra 118 533 105 595
Ovriga poster 54 552 18 458
Summa 386 452 410 436

Not 26 Aktiekapitalets utveckling
| tabellen nedan framgar fordndringarna i Ellens aktiekapital sedan bolaget bildades 1991 fram till balansdagen.

Arets forandringar specificeras i rapport 6ver forandring i eget kapital pa sidan 19.

Ar Transaktion Forandring i Forandring i Totalt antal Totalt aktie-  Kvot varde

antal aktier  aktiekapital (SEK) aktier kapital (SEK) (SEK)
1991  Nybildning 501 000 50 100,00 501 000 50 100,00 0,10
1999  Nyemission 501 000 50 100,00 1002 000 100 200,00 0,10
2000  Nyemission 235000 23 500,00 1237 000 123 700,00 0,10
2001  Nyemission 151 880 15 188,00 1388 880 138 888,00 0,10
2002  Nyemission 233760 23 376,00 1622 640 162 264,00 0,10
2002  Nyemission 184 667 18 466,70 1807 307 180 730,70 0,10
2003  Byte konv. 66 668 6 666,80 1873975 187 397,50 0,10
2003  Nyemission 3747 950 374 795,00 5621925 562 192,50 0,10
2004  Nyemission 1030 266 103 026,60 6652 191 665 219,10 0,10
2005  Nyemission 869 660 86 966,00 7521851 752 185,10 0,10
2006  Nyemission 8 491 851 849 185,10 16 013 702 1601 370,20 0,10
2007  Nyemission 8 006 851 800 685,10 24 020 553 2 402 055,30 0,10
2008  Nyemission 1993 149 199 314,90 26 013 702 2 601 370,20 0,10
2009  Nyemission 9755 138 975 513,80 35 768 840 3 576 884,00 0,10
2010 Nyemission 13 007 995 1300 799,50 48 776 835 4 877 683,50 0,10
2010  Nyemission 1299 541 129 954,10 50076 376 5007 637,60 0,10
2012  Nyemission 6 259 547 625 954,70 56 335 923 5633 592,30 0,10
2013  Nyemission 3755728 375572,80 60 091 651 6 009 165,10 0,10
2014  Nyemission 8584521 858 452,10 68 676 172 6 867 617,20 0,10
2017  Nyemission 103 014 258 10 301 425,80 171690430 17 169 043,00 0,10
2018  Nyemission 81533104 8153 310,40 253223534 25322 253,40 0,10

Med anledning av bolagets resultat férvantas Ellen AB inte komma att limna nagon utdelning under de ndrmsta

aren.
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Not 27 Ovriga kortfristiga skulder

| posten dvriga kortfristiga skulder ingar kostnader till Ellen Vertriebs GmbH i Tyskland géllande varulager,

0 (494) KSEK.

Not 28 Upplupna kostnader och férutbetalda intikter

Belopp i SEK 2018-12-31 2017-12-31
Upplupna semesterléner 300 890 262 746
Upplupna sociala kostnader semesterlén 94 540 82625
Upplupna styrelsearvoden 281 250 479 520
Upplupna sociala kostnader pa styrelsearvoden 88 369 70 695
Upplupna sociala kostnader, pensionspremier 0 233 816
Upplupen kostnad konsultarvoden 46 861 442 810
Upplupna revisionsarvoden 110 040 137 926
Ovriga poster 424 572 320292
Summa 1346 522 2030430
Not 29 Stillda Sékerheter

Belopp i SEK 2018-12-31 2017-12-31
Stdllda sdakerheter for skuld till kreditinstitut

Foretagsinteckningar 4273 400 4273 400
Spdrrade medel - 250 000
Summa 4273 400 4523 400

De stéllda sékerheterna avser sakerhet for checkrakningskredit om 250 (500) KSEK samt sikerhet fér kortfristigt

Ian fran kreditinstitut som per 2018-12-31 var outnyttjade.

Not 30 Transaktioner med nirstdende

Bolaget har haft transaktioner pa marknadsmassiga villkor med nérstdende under rikenskapsaret.

Ellen AB har av styrelseledaméterna Jan Kockum och Catharina Vackholt képt tjdnster fér 16 (1 251) KSEK.

23.

Vidare framkommer information om Ellen AB:s innehav i dotterféretaget Ellen Asia LTD i not 3, 10, 12, 21 och /
9
¥
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Not 31 Faorslag till disposition av bolagets resultat

Till arsstammans forfogande finns féljande fria fond- och vinstmedel (SEK):

Overkursfond 6 432 004
Balanserat resultat -7675134
Arets resultat -10 806 269

-12 049 399

Disponeras sa att
I ny rékning overfores -12 049 399

Styrelsen foreslar att 6verkursfonden tas i ansprak for att tacka delar av arets forlust och balanserat resultat.

Betraffande resultat och stéllning i 6vrigt hanvisas till efterféljande resultatrdkningar, balansrikningar,
uppstallningar éver forandring i eget kapital, kassaflédesanalyser samt tillhérande upplysningar och noter.

Not 32  Viktiga hdndelser efter periodens slut

Ellen Asia Ltd och samarbetsavtalen med Humanwell Healthcare Group i Kina har inte uppnatt énskat

resultat under 2018
Ellens produktportfélj ar godkand for forsaljning i Ryssland, CIS-landerna och en forsta order &r lagd

Arsstamman har flyttats fran 8 maj 2019 till 9 maj 2019
Ellen presenterar samarbete med entreprenéren Isabella Léwengrip .
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BOLAGSSTYRNING

Styrelsen har under aret sammantratt vid 16 tillféllen, fysiskt eller via telefon. De drenden som huvudsakligen
behandlats och varit foremal for beslut avser bolagets ledning och organisation, ekonomiska utveckling, dess
tillvaxtstrategi, marknadsutveckling samt finansiering.

Styrelsens arbete styrs av en arbetsordning som huvudsakligen reglerar arbetet i styrelsen, arbetsférdelningen
mellan styrelsen och verkstéllande direktéren, den senares ansvar samt instruktioner fér den finansiella
rapporteringen.

Valberedningen har gjort en styrelseutvardering och triffas infor varje arsstimma.

Revisorer: Finnhammars revisionsbyra AB sedan 2018 och huvudansvarig revisor: Bengt Beergrehn

Jan Kockum
Styrelseledamot i Ellen AB
sedan 2015.

Jens Engstrém, ordférande
Styrelseordférande i Ellen AB
sedan september 2018.

Landschef for Orkla Care AB

Tidigsie ippdie de senaste VD och Styrelseledamot i UIK i

Lund AB, styrelseledamot i

Temm Aren; - : Sparbanksstiftelsen Firs &
Aktieinnehav: 0 st Frosta samt Styrelsesuppleant i Derry AB.
Tidigare uppdrag de senaste fem aren:
Styrelseordférande i Candra AB och Ancona i Lund AB,
Mikael Lovgren Styrelseledamot i Lilla Fiskaregatan AB och Donjonen AB.
Styrelseledamot i Ellen AB sedan Aktieinnehayv: 19 223 728 st
2004.
Styrelseordférande i Lévgren Catharina Vackholt
Holding AB och Bridgepoint AB. ﬁ Styrelseledamot i Ellen AB sedan
Styrelseledamot i AB Svensk {_‘3‘ “ 2016.
Filmindustri, Pontus Frithiof at the Airport AB, Newsec ! = VD och styrelseledamot i Norwex
AB, Niam AB, Zip Clic Solutions AB och Stronghold i z Sweden AB och styrelseledamot i

Invest AB. 4 mm Norwex Norway AB,
¥ ,'
Al !

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: Ordférande i AB Tidigare uppdrag de senaste fem aren: -
Svensk Filmindustri, Ordférande och ledamot i Tre Aktieinnehav: 0 st

Vanner AB, Nordic Cinema Group Holding AB, Solhaga

gruppen AB och Panopticon Software AB.

Aktieinnehav: 19 915 341 st Cecilia Wolf

Styrelseledamot i Ellen AB sedan
september 2018.

Styrelsesuppleant inom Tomas
Wolf Consulting AB.

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: -
Aktieinnehav: 0 st
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AKTIEN OCH AGARE

Totalt utestdende antal aktier vid arets utgang uppgick till 253 223 534 aktier.
Aktien ar listad pa Nasdaq First North sedan augusti 2007 och handel sker med kortnamn ELN.

Erik Penser Bank ar bolagets Certified Adviser.

Totalt har Ellen AB vid arets utgang drygt 3 318 aktiedgare

Storsta dgarna per 2018-12-28 Antal aktier Roster (%)
OLSON, JAN-OLOF 20915341 8,26
LOVGREN & PARTNERS HOLDING AB 19 545 533 7,72
UJK 1 LUND AB 19223728 7,59
MATTSSON, SVEN 11 315 575 4,47
FORSAKRINGSAKTIEBOLAGET, AVANZA PENSION 7 800 716 3,08
NORDNET PENSIONSFORSAKRING AB 5383752 2,13

Ytterligare information om aktien finns att tillgd pd www.ellen.se

Ellen-aktiens genomsnittliga kursutveckling per manad 2018 enligt Nasdagq First North

Jan 18

Feb 18

Apr'18

Jul 18

Aug13 Sep’ld

Oc'18

Kov ‘18

Dec15

05
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Arsredovisningen har godkants for utfardande av styrelsen den 8 april 2019. Resultat- och balansrékningar blir

foremal for faststdllelse pa arsstdmman den 9 maj 2019.

Danderyd den 8 april 2019

Jens Engstrom Mikael Lovgren Jan Kockum
Ordférande

Catharina Vackholt Cecilia Wolf

Jenny Fingal

Verkstédllande direktor

Var revisionsherattelse har avgivits den 8 april 2019

Finnhammars Revisionsbyra AB

Bengt Beergrehn
Auktoriserad revisor
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REVISIONSBERATTELSE

Till bolagsstimman i Ellen AB (publ)
Org.nr. 556419-2663

Rapport om arsredovisningen

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen for Ellen AB
(publ) for 4r 2018-01-01—2018-12-31.

Bolagets arsredovisning ingér pa sidorna 12 - 39 i detta
dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprittats i
enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla visentliga
avseenden rittvisande bild av Ellen AB (publ):s finansiella
stdllning per den 31 december 2018 och av dess finansiella
resultat och kassaflode for dret enligt arsredovisningslagen.
Forvaltningsberittelsen dr forenlig med arsredovisningens
Ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstimman  faststiller
resultatrdkningen och balansrikningen.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt dessa standarder beskrivs nirmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi dr oberoende i forhallande till Ellen AB (publ)
enligt god revisorssed i Sverige och har i 8vrigt fullgjort vart
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat 4r tillrdckliga
och d@ndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstiillande direktdrens ansvar

Det &r styrelsen och verkstdllande direktéren som har
ansvaret for att arsredovisningen upprittas och att den ger en
rittvisande bild enligt arsredovisningslagen. Styrelsen och
verkstillande direktéren ansvarar dven for den interna
kontroll som de bedémer dr nddvindig for att uppritta en
arsredovisning som inte innehaller nédgra visentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag.

Vid upprittandet av drsredovisningen ansvarar styrelsen och
verkstillande direktéren for beddmningen av bolagets
forméaga att fortsdtta verksamheten. De upplyser, ndr sd &r
tillimpligt, om forhallanden som kan péaverka formégan att
fortsdtta verksamheten och att anvinda antagandet om fortsatt
drift. Antagandet om fortsatt drift tilldimpas dock inte om
beslut har fattats om att avveckla verksamheten,

Revisorns ansvar

Véra mal &r att uppna en rimlig grad av sikerhet om huruvida
arsredovisningen som helhet inte innehéller nagra vésentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag, och att ldmna en revisionsberittelse som innehéller
véra uftalanden. Rimlig sdkerhet dr en hog grad av sikerhet,
men &r ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA
och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptiicka en
vésentlig felaktighet om en sddan finns. Felaktigheter kan

uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara
vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan
forvintas paverka de ekonomiska beslut som anvéndare fattar
med grund i arsredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvénder vi professionellt
omddme och har en professionellt skeptisk instéllning under
hela revisionen. Dessutom:

e identifierar och beddémer vi riskerna for visentliga
felaktigheter i arsredovisningen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag, utformar och utfor
granskningsatgirder bland annat utifrin dessa risker och
inhdmtar revisionsbevis som dr tillrickliga och
andamalsenliga for att utgéra en grund for véra uttalanden.
Risken for att inte uppticka en visentlig felaktighet till foljd
av oegentligheter ar hogre 4n for en visentlig felaktighet
som beror pA misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta
agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelimnanden,
felaktig information eller asidoséttande av intern kontroll.
skaffar vi oss en firstaelse av den del av bolagets interna
kontroll som har betydelse for vér revision for att utforma
granskningsatgarder som dr limpliga med hénsyn till
omstédndigheterna, men inte for att uttala oss om
effektiviteten i den interna kontrollen.
utviirderar vi limpligheten i de redovisningsprinciper som
anvidnds och rimligheten i styrelsens och verkstillande
direktorens uppskattningar i redovisningen och tillhérande
upplysningar.
drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och
verkstillande direktéren anvinder antagandet om fortsatt
drift vid uppréttandet av arsredovisningen. Vi drar ocksé en
slutsats, med grund i de inhimtade revisionsbevisen, om
huruvida det finns ndgon visentlig osikerhetsfaktor som
avser sadana héndelser eller forhallanden som kan leda till
betydande tvivel om bolagets forméaga att fortsitta
verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns en
visentlig osdkerhetsfaktor, maste vi i revisionsberdttelsen
fista uppmérksamheten pa upplysningarna i arsredovis-
ningen om den visentliga osikerhetsfaktorn eller, om
sddana upplysningar #r otillrackliga, modifiera uttalandet
om arsredovisningen. Véara slutsatser baseras pd de
revisionsbevis som inhdmtas fram till datumet for
revisionsberéttelsen. Dock kan framtida handelser eller
forhallanden gora att ett bolag inte lingre kan fortsitta
verksamheten.

e utvirderar vi den vergripande presentationen, strukturen
och innehallet i drsredovisningen, déiribland upplysning-
arna, och om arsredovisningen aterger de underliggande
transaktionerna och hindelserna pa ett sitt som ger en
rittvisande bild.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten for den.
Vi maéste ocksd informera om betydelsefulla iakttagelser
under revisionen, déribland de eventuella betydande brister i
den interna kontrollen som vi identifierat.



Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utdver var revision av drsredovisningen har vi dven utfort en
revision av styrelsens och verkstdllande direktdrens
forvaltning for Ellen AB (publ) for ar 2018-01-01—2018-12-
31 samt av forslaget till dispositioner betriffande bolagets
vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstimman behandlar forlusten enligt
forslaget 1 forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens
ledaméter och verkstillande direktoren ansvarsfrihet for
rdkenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige.
Vart ansvar enligt denna beskrivs nidrmare i avsnittet
Revisorns ansvar. Vi dr oberoende i forhallande till Ellen AB
(publ) enligt god revisorssed i Sverige och har i Ovrigt
fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat 4r tillrdckliga
och dndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstiillande direktdrens ansvar

Det #r styrelsen som har ansvaret for forslaget till
dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust. Vid
forslag till utdelning innefattar detta bland annat en
bedémning av om utdelningen &r firsvarlig med hénsyn till
de krav som bolagets verksamhetsart, omfattning och risker
stiller pé& storleken av bolagets egna kapital,
konsolideringsbehov, likviditet och stillning i &vrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och
forvaltningen av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar
bland annat att fortlépande bedéma bolagets ekonomiska
situation och att tillse att bolagets organisation 4r utformad sa
att bokforingen, medelsforvaltningen och  bolagets
ekonomiska angeldgenheter i Ovrigt konirolleras pa ett
betryggande sitt. Den verkstillande direktéren ska skita den
Iopande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och
anvisningar och bland annat vidta de Aatgérder som d&r
nddvindiga for att bolagets bokforing ska fullgbras i
overenstimmelse med lag och for att medelsforvaltningen ska
skotas pa ett betryggande sitt.

Revisorns ansvar

Vért mal betriffande revisionen av forvaltningen, och ddrmed
vart uttalande om ansvarsfrihet, dr att inhdmta revisionsbevis
for att med en rimlig grad av sdkerhet kunna bedéma om
nagon styrelseledamot eller verkstéllande direktéren i nagot
visentligt avseende:

e fOretagit ndgon atgdrd eller gjort sig skyldig till nagon
forsummelse som kan foranleda ersittningsskyldighet mot
bolaget

® pa nigot annat sitt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betriffande revisionen av forslaget till dispositioner
av bolagets vinst eller forlust, och ddrmed vart uttalande om
detta, dr att med rimlig grad av séikerhet beddma om forslaget
ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sdkerhet dr en hog grad av sikerhet, men ingen garanti
for att en revision som utférs enligt god revisionssed i Sverige
alltid kommer att uppticka atgirder eller forsummelser som
kan fdranleda erséttningsskyldighet mot bolaget, eller att ett
forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte dr
forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige
anvinder vi professionellt omdéme och har en professionellt
skeptisk instéllning under hela revisionen. Granskningen av
forvaltningen och forslaget till dispositioner av bolagets vinst
eller forlust grundar sig frimst pa revisionen av
rikenskaperna. Vilka tillkommande granskningsétgérder som
utfors baseras pad var professionella beddémning med
utgdngspunkt i risk och visentlighet. Det innebdr att vi
fokuserar granskningen pa sadana atgirder, omriden och
forhallanden som &dr vésentliga for verksamheten och dir
avsteg och oOvertridelser skulle ha sirskild betydelse for
bolagets situation. Vi gir igenom och provar fattade beslut,
beslutsunderlag, vidtagna éatgérder och andra forhallanden
som #r relevanta for vart uttalande om ansvarsfrihet. Som
underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till
dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust har vi
granskat om forslaget dr forenligt med aktiebolagslagen.
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