$9 xspray

AAAAAA

-‘

=
Y 4
NN

Xspray Pharma
Arsredovisning 2018



NnNnehallstorteckn

NE

Aret i korthet 4 Moderbolagets resultatrakning 35
Viktiga milstolpar 5 Moderbolagets rapport dver totalresultat 35
VD har ordet 6 Moderbolagets balansrakning 36
Affaren 8 Rapport éver forandringar i

Marknaden 12 moderbolagets egna kapital 38
Teknologi, tillverkning & patent 14 Moderbolagets kassaflédesanalys 39
Produktplattformen 16 Noter 40
Aktien & Agare 20 Arsredovisningens undertecknande 57
Forvaltningsberattelse 22 Revisionsberattelse 58
Bolagsstyrningsrapport 26 Ordlista 61
Styrelse och revisor 30 Aktiedgarinformation 62
Ledning och nyckelpersoner 32 Arsstamma 2019 62
Koncernens balansrakning 34

Xspray Pharma i kortnet

Xspray Pharma AB (publ) dr ett produktutvecklingstoretag med flera produktkandidater i klinisk utveckling. Xspray
anvinder sin innovativa patenterade RightSize®-teknologi for att utveckla forbittrade och generiska versioner av
marknadsforda likemedel, i forsta hand proteinkinashimmare (PKlI:er) for behandling av cancer. Segmentet édr det
niist storsta inom onkologiomridet och likemedelspriserna dr mycket hoga.

Genom bolagets RightSize®-teknologi kan Xspray komma in som forsta konkurrent till dagens originallikeme-
del innan de sekundira patenten I6per ut. Xsprays mal dr att bli ledande inom utveckling av forbittrade likemedel
eller generika av redan marknadsforda PKI:er for behandling av cancer, vilka 2018 var 39 st. Bolagets ledande
produktkandidater, HyNap-Dasa, HyNap-Sora och HyNap-Nilo, ir stabila amorfa versioner av de tre storsiljande
cancerlikemedlen Sprycel® (dasatinib), Nexavar® (sorafenib) och Tasigna® (nilotinib). Lansering av den forsta
produktkandidaten, HyNap Dasa ir planerad att ske under 2021. Giltighetstiden for substanspatenten for original-
likemedlet Sprycel® (dasatinib) gir ut i slutet av 2020 och for de sekundira patenten 2026 vilket kan ge Xsprays
HyNap-Dasa en period om fem dr med sirstillning innan 6vriga konkurrenter far tillgdng till marknaden. Bolaget
har patent pa tillverkningsteknologi, utrustning och de resulterande produkterna.

Xspray dr noterat pd Nasdaq First North Stockholm sedan 2017 med Redeye som Certified Adviser.
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Lansering under gallande patent Laga utvecklingskostnader

* Mojlighet att lansera produktkandidater e Utvecklingskostnaden ar l4gre &n en tred-
efter utgang av originalladkemedels priméra jedel av normal kostnad for lakemedels-
substanspatent men fére utgang av utveckling
sekundara produktpatent * Totala utvecklingskostnader p& mellan

® Originallakemedels sekundara patent 7-15 miljoner dollar per produktkandidat

ger dven Xspray skydd mot lansering
av konkurrerande produkter

$S xspray
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Begransad risk Kort utvecklingstid

® Proof-of-concept visad e Endast 2-4 ar fran utveckling till

° Kort utvecklingsprocess med begransad marknadslansering

kapitalinsats e Kliniska studier pa friska frivilliga tillrackligt

Tydlig regulatorisk vdg mot registrering e Megsirering & Ense

Unik teknologi och aktiv patentstrategi
ger vasentligt minskad risk att forlora
patenttvister




2018 — ett ar narmare
"Marknadslansering

Ett malmedvetet arbete under 2018 har resulterat i att Xspray tagit betydande steg mot en
marknadslansering av bolagets ledande produktkandidat HyNap-Dasa.

Visentliga hiandelser under helaret 2018

¢ Charlotta Liljebris anstilldes om ny forskningschef i
januari.

* Xspray genomforde i januari en riktad nyemission
om 1 350 000 aktier som tillforde bolaget cirka 88
miljoner kronor fore emissionskostnader.

T augusti meddelade Xspray och NerPharMa att de
levererat provningsmaterial till en klinisk fas 1-studie
med bolagets primira produktkandidat HyNap-
Dasa, som dirmed initierades.

Xspray presenterade i september positiva data frin
bolagets kliniska fas 1-studie med HyNap-Dasa som
bekriftade studiens primira syfte — att visa bioekvi-
valens for en optimerad formulering av HyNap-Dasa
jimfort med Sprycel®.

I oktober presenterades den firdigstillda analysen av
fullstindiga data frdn den kliniska fas 1-studien med
HyNap-Dasa. Studieresultaten faststillde bioekviva-
lens for en optimerad formulering av HyNap-Dasa
och stirkte de slutsatser som kunde dras utifrin
prelimindra data.

Xsprays styrelse fattade i oktober beslut att inom 12
minader ansoka om notering av bolagets aktie pa
Nasdaq Stockholms huvudlista. Som en f6ljd av det
planerade listbytet dndrades bolagets redovisnings-
principer frin och med fjirde kvartalet 2018 for att
uppfylla reglerna enligt IFRS och RFR2 och bolaget
bytte samtidigt ocks4 till en funktionsindelad upp-
stillningsform for resultatet.

e I november antogs LTT 2018, ett incitamentspro-
gram i Xspray som ir knutet till bolagets lingsiktiga
virdetillvixt.

e Ytterligare ett produktpatent for HyNap-Dasa i USA
beviljades i december.

¢ Den planerade pilotstudien med HyNap-Sora starta-
des i december.

* Xspray genomforde i december en riktad nyemission
om 1 370 000 aktier som tillférde cirka 92 mSEK
fore emissionskostnader i syfte att expandera pro-
duktportfoljen.

* Xspray forvirvade ett nybildat dotterbolag i decem-
ber for att kunna mota framtidens eventuella behov
av en utdkad koncernstruktur.

Vasentliga hindelser efter

rapportperiodens utgang

e Xspray presenterade i februari 2019 positiva data
fran en klinisk fas 1-pilotstudie med bolagets pro-
duktkandidat HyNap-Sora.
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Viktiga mi

2003 2004-2006

M Xspray Microparticles grundas, M Utveckling av RightSize®-
baserat pa utveckling av ett teknologin, med grund-
nytt munstycke som mojliggér  laggande metodik och
en unik uppskalning av parti- design av munstycket
kelteknologi med superkritisk

koldioxid, finansierad av
Karolinska Development

2015

M Klinisk proof-of-concept
visas for produktkandida-
ten HyNap-Nilo

2015

M Klinisk proof-of-concept
visas for produktkandida-
ten HyNap-Dasa

M Freedom-to-operate (FTO)
bekraftad for HyNap-Dasa
av svenska och amerikan-
ska patentbyraer
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2012

M Utveckling av bolagets
hybridnanopartikeltek-
nologi (HyNap)

M Fokusering pa protein-
kinashammare (PKl:er)

M Patentansokningar inlam-
nade pa 10 av totalt 18
marknadsforda PKl:er

2016

M Resultat fran tre kliniska
prévningar med produkt-
kandidaten HyNap-Dasa

M FDA bekréaftar att bolagets
kliniska provningsprogram
med HyNap-Dasa kan
genomforas pa friska for-
sokspersoner och att inga
studier pa cancerpatienter
kréavs

2019

M Genomférande av bio-
ekvivalens-pilotstudie
med HyNap-Sora

[ Listbyte till Nasdaq
Stockholm

] Forsta GMP-batch av
HyNap-Dasa tillverkad i
kommersiell skala

[ Start av registreringsstudier
med HyNap-Dasa
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stolpar

2007

 Teknikuppskalning bevisas
i en ny pilotanlaggning
som &r tio ganger storre
an labsystemet

2011

M Xspray byter affarsmodell
och gar fran att vara ett
drug delivery-bolag till att
utveckla forbattrade lake-
medel mot cancer, med en
patenterad produktportfélj

2017

I Xspray noteras pa Nasdaq
First North

M Produktionsuppskalning
startar

¥ HyNap-Dasa uppvisar bio-
ekvivalens i klinisk studie

M Kliniska resultat visar att
HyNap-Dasa kan ha mindre
interaktion mellan dasa-
tinib och andra lakemedel
jamfort med originalet

2020

[JResultat fran registrerings-
studier med HyNap-Dasa

O Inlamning av FDA-dossier
for marknadsgodkannande
av HyNap-Dasa

[0 Genomforande av bioekvi-
valens-pilotstudie med
HyNap-Nilo for faststallan-
de av produktformulering

[ Start av registreringsstudier
med HyNap-Sora

2007-2010

M Utvardering av teknologin
i samarbete med bland
annat Roche, Novartis
och Lilly

2009

M Konstruktion av en
GMP-klassad anlaggning
for framstallning av kliniskt
prévningsmaterial

2018

M Produktionsuppskalning
med ombyggnation och
utveckling av ny pro-
duktionsanlaggning med
italiensk partner

M Visad bioekvivalens med
en produktformulering av
HyNap-Dasa

2021

[ FDA-marknadsgodkan-
nande och lansering av
HyNap-Dasa i USA

[ Start av registreringsstudier
med HyNap-Nilo

[JInlamning av FDA-dossier
for marknadsgodkannande
av HyNap-Sora



VD har ordet

Det gangna aret har varit ett mycket handelserikt ar i bolagets historia. Organisationen har forstarkts

med medarbetare som har gedigen erfarenhet av lakemedelsutveckling i sen fas. | organisationen

finns nu 15 anstallda med bade spjutspetskompetens inom var egenutvecklade HyNap-teknologi och

en omfattande erfarenhet inom viktiga omraden som regulatory, kvalitet och kommersiell tillverkning.

I november flyttade vi in i nya lokaler, som gor att vi
forutom HyNap kan utveckla tabletter i egen regi. Vir
italienska samarbetspartner, NerPharMa, har under
aret tillverkat GMP material till bide HyNap-Sora

och HyNap-Dasa biockvivalensstudier med maskiner i
pilotskala. Parallellt har de byggt om lokalerna for pro-
duktionsutrustningen som ska valideras och kvalitets-
sdkras for kommersiell tillverkning under 2019.

Under oktober kunde vi presentera resultat fran den
kliniska biockvivalensstudien av vér lingst framskridna
produktkandidat HyNap-Dasa, som #r en amorf stabil
formulering av Sprycel® (dasatinib), fér behandling av
kronisk myeloisk leukemi, KML. Studien var en pilot-
studie i friska frivilliga och jimforde tvd formuleringar
av HyNap-Dasa med Sprycel®. Resultaten var mycket

"Tillsammans ser vi fram emot
att genomfora de p aner vi

nar satt upp for 2019 och i
forlangningen bli en ledande
aktor for for b(ﬁm
roteinkinashammare som
1ta beh
heten av

 versioner
av p
adresserar relevan

och okar tillganglig
erlakemedel’

NAND)

~ \/

positiva och faststillde formell bioekvivalens for en

av formuleringarna. Dessutom visade studien mins-
kad variation mellan fors6kspersonerna. Att studiens
data gav ett sa starkt stod for vir teknologi dr mycket
glidjande och 6ppnar vigen for ytterligare produkt-
kandidater i var produktportfolj. Forberedelserna for
de registreringsgrundande studierna féor HyNap-Dasa
ir nu i full ging.

Aven HyNap-Sora roénte framgingar under éret.
HyNap-Sora dr en stabil amorf version av Nexavar®
(sorafenib) for behandling av levercancer, njurcancer
och skoldkortelcancer. Studien genomfordes pi 14
friska forsokspersoner och studerade biotillginglig-
heten av tvi olika formuleringar av HyNap-Sora i
jimforelse med Nexavar®. Resultaten var positiva och
studien uppnddde sitt primira syfte att visa en signifi-
kant forbittrad biotillginglighet jamfort med referens-
produkten. Aven denna studie visade minskad variation
mellan forsokspersonerna.

Vira patentrittigheter har stirkts och vi fick i slutet
av dret ytterligare ett patent for HyNap-Dasa beviljat i
USA. Det nya HyNap-Dasa-patentet har den bredaste
omfattningen av alla vira sammansittningspatent i
USA vilket gor det avsevirt svérare for andra bolag att
lansera en dasatinib-produkt baserad pd amorf fast dis-
persion i USA under patentets livstid, det vill siga fram
till januari 2033. Det dr Xsprays tredje produktpatent i
USA, vir viktigaste marknad.

Under aret kunde vi vid tvd separata tillfillen
sikerstilla vir finansiella position genom tvi riktade
nyemissioner pd 88 respektive 92 mSEK fore trans-
aktionskostnader. Dessa tecknades frimst av ett antal
svenska och internationella institutionella investerare,
diribland Tredje AP-Fonden, Fjirde AP-Fonden och
Nyenburgh.
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I oktober fattade styrelsen beslut om att ansdoka om

notering pa Nasdaq Stockholms huvudlista. Det ir ett
logiskt steg i vir utveckling for att 6ka forutsittning-
arna for en breddad dgarbas. Vi dr rustade for uppgif-
ten och vi ser fram emot listbytet som vi planerar till
slutet av 2019.

Att ta fram en firdig produkt till marknaden ir en
komplicerad process och jag konstaterar att bolaget
priglas av en god teamanda dir samtliga anstillda valde
att kopa teckningsoptioner i incitamentsprogrammet.
Tillsammans ser vi fram emot att genomfora de planer
vi har satt upp for 2019 och i forlingningen bli en
ledande aktor for forbittrade och generiska versioner
av proteinkinashimmare som adresserar relevanta
behov och okar tillgingligheten av cancerlikemedel.

ARSREDOVISNING 2018 XSPRAY PHARMA

Under dret har vi skapat goda forutsittningar for att
genomdriva vir affirsplan. Tillsammans med vara sam-
arbetspartners arbetar vi nu milmedvetet vidare med
att ta fram nya cancerprodukter av redan vildokumen-
terade proteinkinashimmare, och bli ett l16nsamt bolag.

Solna i april 2019
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AfTaren

Xsprays malsattning ar att bli ett [dnsamt och ledande foretag inom utveckling och kommersialise-
ring av redan marknadsférda proteinkinashammare for riktad cancerbehandling, vilka 2018 var 39
st pa den amerikanska marknaden. Forsta marknadslanseringen planeras att ske under 2021 med

produktkandidaten HyNap-Dasa.

Affarsidé

Xspray Pharmas affirsidé ir att skapa virde genom
utveckling och kommersialisering av egna likeme-
del baserade pa vildokumenterade substanser som
erbjuder betydande fordelar for patienterna, och har
mycket stor kommersiell potential.

Mal

Bolagets mal ir att bli ledande inom utveckling av for-
battrade likemedel eller generika av redan marknads-
forda proteinkinashimmare fér behandling av cancer,
vilka 2018 var 39 st. Det ska i huvudsak ske genom att
anvinda bolagets patentskyddade teknologi for att {or-
bittra befintliga likemedel och skapa en kommersiellt
fordelaktig patensituation. Det primira affirsmalet dr
att introducera bolagets produkter pa USA-marknaden

' Godkannande och
| marknadslansering

Traditionella likemedels-
bolags affarsmodell

Utvecklingskostnader

och verka for att utvalda produktkandidater ska vara
redo for lansering vid gynnsamma patentspecifika tid-
punkter. Lansering av bolagets forsta produktkandidat,
HyNap-Dasa, planeras att ske under 2021.

Vision

Xsprays vision dr att genom sin unika teknologi etablera
sig som en virldsledande aktor for generiska och/eller
forbittrade versioner av etablerade proteinkinashim-
mare for riktad cancerbehandling och att dirigenom
Oka patienternas livskvalitet och chans till verlevnad.
Genom en aggressiv prissittning och patentstrategi
ska Xspray ta marknadsandelar och skapa en langsiktig
lonsamhet for bolaget och dess dgare samtidigt som
patienternas tillging till idag mycket kostsamma like-
medel okar.

; Utgéng

; Utgang
| substanspatent

| sekundart patent

Bl
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Xsprays affarsmodell skiljer sig vasentligt fran traditionella ldkemedelsbolag. Generellt innebar lakemedelsutveckling en
mycket stor initial investering i form av utvecklingskostnader som sedan ska hamtas hem genom hoga forsaljningsintakter
under kvarvarande ar med patentskydd. Det ar en riskfylld modell. Xsprays affarsmodell ar betydligt mindre riskfylld da
utvecklingskostnaden ar begransad samtidigt som forsaljningsintakterna fortfarande ar goda under ett i forvag kant antal ar.
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Affarsmodell

Xsprays teknologi mojliggor att bolagets produk-

ter kan komma in som forsta konkurrent till dagens
originallikemedel innan de sekundira patenten 16per
ut. Produkterna kan siljas semi-exklusivt pa utvalda
marknader parallellt med originallikemedel och dir
en attraktiv prissittning mojliggor snabb marknadspe-
netration och héga marknadsandelar. Teknologin ska-
par dven relevanta medicinska fordelar for patienterna.
Dirtill kan bolaget licensiera ut teknologin till samar-
betspartners for att utvirdera och forbittra likemedel-
skandidater som befinner sig i kliniska faser alternativt
redan dr lanserade.

Xsprays affirsmodell dr att utlicensiera sina produkt-
kandidater till storre likemedelsbolag, som har origi-
nallikemedel pa marknaden, eller till generikabolag
som ska marknadsfora bolagets produkter. Utlicensie-
ring ska ske strax fore eller efter att produktkandidaten
godkints som likemedel. Utlicensieringen forvintas ge
bolaget en initial betalning samt royalties pa forsilj-
ningen vid kommersialisering av likemedlet.

Bolaget kan pa sikt komma att etablera egen for-
siljning pa utvalda marknader for att dirigenom fi en

storre del av intidkterna nir produkterna nir marknaden.

SUBSTANS-
PATENT
(Primart)

Ansdkan Ansdkan
primart sekundart
patent patent

Strategi

Xsprays Overgripande strategi bestar i att applicera
bolagets teknologiplattform pé bolagets produktport-
folj som bestdr av noga utvalda produktkandidater med
stor marknadspotential och dir Xspray forvintas kunna
ha en fordelaktig konkurrensposition. Teknologin
mojliggor lansering av produkter nir det uppstar ett sa
kallat patentfonster pd marknaden, det vill siga tiden
mellan utgingsdatum av det primira substanspatentet
for originallikemedlet och relevanta sekundira patent.
Eftersom Xsprays teknologi och produkter baseras

pad amorfa formuleringar (HyNap), och originallike-
medlet har en kristallin likemedelssubstans, berors

inte Xsprays produkter av de sekundira patenten utan
lansering kan ske med originallikemedlet som enda
konkurrent. Detta ger Xspray en unik sirstillning

mot exempelvis olika generika, som ir férhindrade

att lansera under patentfonstret pa grund av gillande
sekundira patent.

Xspray arbetar aktivt med att soka nya patentfonster
genom att analysera patent- och affirsmojligheter inom
PKI-omridet. Utvalda produktkandidater planeras
vara redo for lansering i samband med 6ppnandet av
respektive PKI:s patentfonster.

PRODUKT- |
(Sekundart)

Utgang Utgang
primart sekundart
patent patent

Genom att Xsprays teknologi mojliggor anvandning av amorft material istéllet for kristallint material skapas ett patentfonster
mellan utgangen av originalldkemedlets primara substanspatent och sekundara produktpatent. Under patentfénstret kan Xspray
lansera en semi-exklusiv produkt pa en befintlig marknad utan att gora intrang pa originalldkemedlets sekundara produktpatent.

ARSREDOVISNING 2018 XSPRAY PHARMA
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Kommersialisering

I borjan av Xsprays verksamhet ingick bolaget avtal
med andra likemedelsbolag dir Xsprays teknologi
anvindes till samarbetspartnerns likemedelskandidater.
Idag utvecklar bolaget egna produktkandidater genom
att kombinera vilkinda och vildokumenterade can-
cerlikemedel med egen innovativ patenterad tekno-
logi. Bolagets tre primira produktkandidater befinner
sig 1 olika utvecklingsstadier och baseras pa Xsprays
RightSize®-teknologi.

Bolaget bedomer att likemedelsindustrin generellt
har svarigheter att utveckla nya likemedel i den takt
som viktiga likemedelspatent forfaller. Detta forvintas
oOka efterfragan p4 effektiv livscykelhantering av fram-
gangsrika produkter och tillgang till externa projekt.

Xspray strivar efter att bygga sina intikter genom
att pd egen hand ta bolagets produktkandidater till
registrerade likemedel for att direfter ingd licensavtal
med extern samarbetspart som hanterar marknads-
foring och forsiljning. Xspray ser tre olika tinkbara
licenstagare:

* Originallikemedelsbolag som dirigenom bdde kan
forhindra betydande intiktsbortfall och fa mojlighet
att lansera vidareutvecklade versioner av originallike-
medlen (sa kallad Lifecycle Management). Original-
bolaget skulle da ha en starkare position med en
patentskyddad version av produkten och mitigera
automatisk generika-ersittning pa apoteken nir dessa
kommer till marknaden.

Generikabolag som kan komma in pd markna-
den och lansera en produkt direkt nir det primira
substanspatentet forfaller och silja produkten utan

konkurrens frin andra generikabolag. Detta gor att
de fir en stark position nir 6vriga generikabolag
kommer till marknaden.

* Andra likemedelsbolag inom onkologiomridet
som behover fylla sin produktportfolj och kan lansera
en produkt innan konkurrens frin generika.

Xspray kommer édven att undersoka mojligheten att
sjalva kommersialisera utvalda produkter i de fall
produkten ges som riktad specialistbehandling och har
sirlikemedelsstatus p& den amerikanska marknaden.

Primirt avser Xspray att adressera marknader dir
bolagets teknologi och patentsituation kan ge Xsprays
produkter ett si kallat patentfonster, det vill siga den
period som utgors av tiden mellan utgingsdatumet av
det primira substanspatentet for originallikemedlet
och utgingsdatumet av relevanta sekundira patent.
Under detta tidsfonster kan Xsprays produkter siljas
utan eller med begrinsad konkurrens férutom fran ori-
ginallikemedlet. Genom attraktiv prissittning forvintas
produkterna kunna ta visentliga marknadsandelar fran
originallikemedlet.

Bolaget avser att till en borjan fokusera pa den
amerikanska marknaden och i forlingningen pd den
europeiska marknaden. Strategin att fokusera pd en
marknad i taget syftar i huvudsak till att minska det
initiala kapitalbehovet. De kommersiella vinstmargi-
nalerna bedéms ocksé hogre i USA eftersom protein-
kinashimmare har en mycket hogre prisnivd pa den
amerikanska marknaden.

XSPRAY PHARMA ARSREDOVISNING 2018
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Marknaden

Xspray utvecklar forbattrade generiska versioner av patentskyddade cancerlzkemedel baserade pa
proteinkinashammare (PKl:er). Segmentet ar det nast storsta inom onkologiomradet med Gver 300

lakemedelskandidater i klinisk utveckling och 39 godkanda ldkemedel pa den amerikanska markna-
den. Xsprays teknologi har potential att tillampas pa majoriteten av dessa lakemedel.

Forsaljning cancerlikemedel USA
Forsaljningsprognos 2020 fordelat
pé ladkemedelsslag (%)

B Monoklonala
antikroppar

Il Angiogenes-
hammare

[ Proteinkinas-
hammare

Ovriga

Forsdljningsprognos PKl:er USA
2017-2020 (miljarder USD)

+14.5% CAGR

2017

Forsiljning USA 2018

(miljoner USD)

1200 -

1000 [~
800 [~
600 [~
400 [—

200 [~

2020

0
Sprycel® Tasigna®
(dasatinib) (nilotinib

Kalla: Evaluate Pharma.

12

Nexavar®
(sorafenib)

Enligt Global Oncology Trends 2018, IQVIA Insti-
tute, insjuknade under 2018 totalt 17 miljoner perso-
ner runtom i virlden i cancer. Om 20 ar forvintas den
siffran enligt WHO ha 6kat med 62 procent och dir-
med drabba nistan 27 miljoner minniskor. Bara i USA
fick 2,1 miljoner personer en cancerdiagnos 2018.

Den globala totala forsiljningen av cancerlikeme-
del uppgick ar 2017 till 133 miljarder USD. Av detta
utgjorde 24 miljarder USD kostnader for stodjande
vard nir inga behandlingsalternativ finns kvar. Mark-
naden for cancerlikemedel 1 USA har sedan 2012 okat
till nastan 50 miljarder USD varav tvé tredjedelar av
tillvixten kommer frin nya likemedel som utvecklades
under de senaste fem dren. Den globala forsiljningen
av cancerlikemedel forvintas 6ka med en genomsnitt-
ligt tillvixt pad 10-13 procent till 200 miljarder USD
ar 2022. I USA forvintas den marknaden oka till 100
miljarder dr 2022 med en genomsnittligt tillvixt pa
12-15 procent.

Proteinkinashammare

Proteinkinashimmare (PKI = Protein Kinase Inhibi-
tors) dr det nist storsta segmentet av likemedel for
malsokande cancerbehandlingar med drligen 6kande
forsiljningssiftror. Alla idag marknadsférda PKI-base-
rade likemedel dr avsedda for behandling av patienter
med olika former av cancer. Endast en PKI-produkt
(Xeljanz®, tofacitinib) dr indikerad for behandling av
patienter med reumatoid artrit.

Ar 2017 var forsiljningen av PKI:er pi den ame-
rikanska marknaden nira 14 miljarder USD och
forvintas oka till 6ver 21 miljarder USD ér 2020.
Proteinkinashimmare ir ett vixande segment med
over 300 likemedelskandidater i klinisk utveckling,
varav cirka 250 i sen klinisk fas (fas 2 eller 3).

For de idag 39 marknadsférda proteinkinashim-
marna inom canceromridet forvintas 25 substans-
patent att forfalla 1 USA fram till ar 2030. Diribland
flertalet blockbusters som t.ex. Sprycel®, Tasigna®
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ldag marknadsforda proteinkinashammare'

och deras terapeutiska indikationer

Sorafenib
Cabozantinib

Nitedanib

Imatinib
Dasatinib
Nilotinib
Bosutinib
Ponatinib
Ibrutinib
Idelalisib
Enasidenib
Ivosidenib

Lever-
cancer

Idiopatisk Lapatinib

lungfibros Palbociclib

Regorafenib
Tofacitinib Neratinib
Baricitinib Ribocislib

Reumatoid Brost-
artrit cancer
Afatinib
Erlotinib
Gefitinib
Ruxolitinib Myelo- Lung- ggi?‘:?blb
fibros cancer Nitedanib
Alectinib
Osimertinib
Brigatinib
Gastro-
intestinal
Vemurafenib cancer
Dabrafenib
Trametinib Imatinib
Cobimetinib Sunitinib
Binimetinib Regorafenib
Encorafenib Skold-
kortel-
- cancer
Imatl(nl(b Sorafenib
Ibrutinib Sunitinib
Acalabrutinib . )
Vandetanib Pazopanib
Cabozantinib Axitinib
Lenvatinib
1 Substansnamn

och Nexavar®, vilka ocksé idr de originallikemedel som
Xsprays produktkandidater som ligger ndrmast lanse-
ring baseras pd.

Originallikemedlen Tasigna®, Sprycel® och Nexa-
var® salde tillsammans f6r mer dn 2 miljarder US-dol-
lar enbart i USA under 2018. Tasigna® och Sprycel®
ir bada indikerade for behandling av patienter med
nydiagnostiserad Philadelphiakromosom-positiv
(Ph+) kronisk myeloisk leukemi (KML) i kronisk fas.
Sprycel® ir dven indicerat for behandling av patienter
med Ph+ akut lymfatisk leukemi (ALL) och lymfoid
blastisk KML med resistens eller intolerans mot tidi-
gare behandling. Nexavar® ir avsett for behandling
av patienter med levercellscancer, njurcellscancer samt
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differentierad skoldkortelcancer.

Xspray kommer att fortsitta att utoka sin produkt-
porttolj med nya produktkandidater genom att utnyttja
sin egenutvecklade unika teknologi.

Trender i branschen

Under de kommande dren uppskattar man att mer in
267 miljarder USD av likemedelstorsiljningen kom-
mer att fi generisk konkurrens. Likemedelsindustrin
har svarigheter att utveckla nya likemedel i den takt
som patenten for méinga viktiga likemedel forfaller.
Detta Okar efterfrigan pa effektiv livscykelhantering av
framgangsrika produkter och tillging till externa pro-
jekt, vilket resulterar i fler licensavtal och forvirv.
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Teknologi, tillverkning

& patent

Xsprays projekt bygger pé bolagets patentskyddade RightSize®-teknologi. Provningsmaterial till

Xsprays kliniska studier och fardig produkt for framtida kommersiell forséljning levereras av bolagets
strategiska farmaceutiska tillverkningspartner NerPharMa S.r.l. i Milano, Italien.

Xsprays produkter ar helt amorfa

Minga nya och befintliga likemedelsmolekyler uppvisar
en lig eller nistan obefintlig 16slighet vilket kan vara en
utmaning vid formuleringsutveckling och resultera i en
produkt med lig oral absorption. Ett sitt att forbittra
den orala absorptionen ir att anvinda en amorf form av
den aktiva substansen, eftersom den har hogre energi
och upplosningshastighet dn den kristallina. Den kris-
tallina formen definieras genom en specifik tredimen-
sionell ordnad struktur, medan definicras den amorfa
formen som avsaknaden av en sidan ordning.

Den viktigaste aspekten vid utvecklingen av en
amorf produkt dr dess stabilitet under lagring. Amorfa
produkter tenderar att dterga till ett mer stabilt kristal-
lint tillstind under lagring vilket kan leda till att den
terapeutiska effekten uteblir.

Xsprays produkter ir helt amorfa utan nagra
inslag av kristallinitet, vilket dr avgorande for bolagets
affirsmodell. Dirfor anvinder bolaget de idag existe-
rande mest kinsliga analysmetoder for att sikra att dess
produktkandidater dr 100 procent amorfa.

Den vanligaste tekniken for att stabilisera en amorf
form i fast tillstand &r att inkludera ett hjilpimne for
att bilda en s kallad fast dispersion vilket skyddar den
aktiva substansen frin kristallisation under lagring.
Aven om detta tillvigagingssitt har varit kint i minga
dr, finns det bara ett litet antal formuleringar pa mark-
naden som bygger pd denna princip vilket illustrerar
svarigheterna i denna formuleringsstrategi.

RightSize®-teknologin

Rena amorfa substanser tenderar att med tiden 6verga
till kristallina former. Med Xsprays RightSize®-tekno-
logi bildas en amorf fast dispersion (HyNap) av den
aktiva substansen. Xspray har idag stabilitetsdata med
flera substanser som bekriftar att bolagets HyNap-

material forblir amorfa och utan spar av kristaller i Gver
tvd drs tid i rumstemperatur och kan dirfor bli produk-
ter med ling hallbarhet.

Teknologin mojliggor skalbarhet
Molekyler i ett superkritiskt tillstind kan rora sig
snabbt, som i en gas, samtidigt som formégan att
l6sa dmnen dr god, som i en vitska. Den superkritiska
vitskan anvinds som ett antilosningsmedel for kontrol-
lerad partikelutfillning av API (Active Pharmaceutical
Ingredient) med eller utan tillsats av hjilpimnen. SCF
teknik (Super Critical Fluid) har utvecklats inom like-
medelsindustrin under 1990-talet. Trots stora inves-
teringar i SCF anliggningar med dess kinda fordelar,
kunde tekniken dock inte overforas till kommersiell
produktionsskala pa grund av uppskalningssvarigheter.
Detta hinder har Xspray 6vervunnit genom sin tekno-
logi. I ett exempel har 100 ginger hogre produktivitet
erhillits jimfort med tidigare publicerade resultat.
Xsprays teknologi mojliggor en robust tillverk-
ning av fast dispersion enligt en bottom up-process
(bildning av partiklar frin en 16sning). Det finns for
nirvarande ingen teknologi i produktionsskala som
framstiller amorfa formuleringar av PKI:er pd detta
sitt. Den etablerade top down-processen dir stora
partiklar mals ned till mindre har manga nackdelar i de
efterfoljande separations- och bearbetningsprocesserna.

Tillverkning

Xspray har under 2018 kontrakterat NerPharMa S.r.L.
for att tillverka material till Xsprays kliniska program
och firdig produkt for framtida kommersiell forsilj-
ning. NerPharMa ir en etablerad CMO (Contract
Manufacturing Organization) som ligger utanfor
Milano i Italien, och dotterbolag till Nerviano Medical
Sciences S.r.l.
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NerPharMa har ling erfarenhet av tillverkning av
likemedel till kliniska provningar och kommersiell
forsiljning i bide USA och Europa. NerPharMas till-
verkningsanliggning dr GMP-klassad och godkind av
amerikanska Food and Drug Administration (FDA).
NerPharMas fokus pé cancerlikemedel gor dem vil
limpade som samarbetspart till Xspray.

Xsprays unika HyNap-maskiner i kommersiell skala
ir pa plats och installerade i NerPharMas lokaler. Innan
produktionsstart av amorft material till de pivotala
kliniska studierna, stabilitetsstudierna och kommersiell
tillverkning ska utrustningen genomga en omfattande
validerings- och kvalitetssikringsprocess, vilken fram-
skrider enligt plan.

I NerPharMas tillverkningsanliggning tillverkas en
stabil amorf fast dispersion av likemedelssubstansen.
Materialet ska direfter skeppas vidare till en CMO i
USA for tillverkning av de slutliga tabletterna. Inom
ramen for samarbetet har NerPharMa bland annat
levererat kliniskt provningsmaterial till Xsprays fas
1-studier med HyNap-Dasa och HyNap-Sora.
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Patent och 6vriga immateriella rattigheter

Xsprays immateriella rittigheter skyddas huvudsakligen
genom patent samt patentansokningar. Ingivna patent-
ansokningar ger ett skydd som motsvarar patent férut-

satt att patent senare beviljas. Bolagets patentportfolj
innefattar fem patentfamiljer med beviljade patent

och patentansokningar. Patent och patentansokningar
finns i kommersiellt viktiga linder, t.ex. USA, Europa,
Japan, Kina och Kanada. De beviljade patenten medger
skydd till &r 2024-2033.

Xspray bedriver en aktiv och genomtinkt patent-
strategi som gér ut pd att skydda sin dganderitts-
position genom att soka patentskydd pé internationell
niva relaterade till bolagets egenutvecklade teknologi,
uppfinningar och forbittringar som ir viktiga for ut-
vecklingen och affirsverksamheten. Bolaget dr i nulidget
inte beroende av licenser utan anvinder sina egna
patenterade och patentsokta teknologier och produkter.
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Produktplattformen

Xspray ar ett produktutvecklingsféretag med flera produktkandidater i klinisk utveckling. Xsprays
priméara affarsmal ar att introducera bolagets produkter pa USA-marknaden och verka for att utvalda
produktkandidater ska vara redo for lansering vid gynnsamma patentspecifika tidpunkter. De forsta
produktkandidaterna utgdrs av proteinkinashammarna HyNap-Dasa, HyNap-Sora och HyNap-Nilo,

varav HyNap-Dasa planeras att lanseras under 2021.

Tva strategier fér produktutveckling

Xspray har tvd produktstrategier. Den forsta dr att
utveckla generika, det vill siga farmaceutiskt och tera-
peutiskt likvirdiga versioner av tidigare godkinda pro-
dukter, dir det finns patentfonster och produkten kan
sdljas semi-exklusivt parallellt med originallikemedlet.
Pd den amerikanska marknaden kan en sidan produkt
registreras genom en forenklad registreringsansékan
(ANDA), avsnitt 505(j) av Federal Food, Drug and
Cosmetic Act.

Den andra strategin ir att utveckla forbittrade
versioner av tidigare godkinda produkter dir det
finns patentfonster och dir produkten kan siljas
semi-exklusivt vid sidan av originallikemedlet. Pa den
amerikanska marknaden kan en sidan produkt regist-
reras enligt avsnitt 505(b)(2) av Federal Food, Drug
and Cosmetic Act.

Xspray utnyttjar den fordel som bolagets amorfa
produktkandidater har gillande betydligt ligre utveck-
lingskostnader och utvecklingstid dir bada angivna
produktstrategier innebdr att bolaget endast behover
genomfora fas 1-studier pa friska forsokspersoner innan
registrering av produkten.

Sarlakemedel — "Orphan Drugs”

Termen sarlakemedel, sa kallade orphan drugs,
anvands for lakemedel som anvands for att behandla
sjukdomar som &r sa ovanliga att lakemedelsbolag

ar motvilliga att utveckla dem, eftersom inkomsterna
fran den begransade marknaden inte kommer tacka
lakemedlets hoga forsknings- och utvecklingskostna-
der. Eftersom séarldkemedel anvands for att behandla
sallsynta och ofta livshotande sjukdomar, prissatts de
i allmanhet hogre an lakemedel utan sarldkemedels-
status. Under de senaste aren har den genomsnittliga
arskostnaden per patient varit nastan fyra ganger
hogre for sarlakemedel an for andra [akemedel.

Bolaget strivar vidare efter att satsa pd likemedel som
har sirlikemedelsstatus (Orphan Drug Designation).
Denna typ av likemedel har ofta en hog prissittning
vilket gor att effekten av en attraktiv prissittning kan
forvintas ge stor effekt pa erhillen marknadsandel och
snabb marknadspenetration.

Flera produktkandidater under utveckling
Xsprays produktportfolj utvecklas kontinuerligt och
omfattar hittills sju produktkandidater baserade pa
bolagets HyNap-plattform, varav fyra inte ir offent-
liggjorda. Alla dr generiska versioner av etablerade
marknadsforda likemedel (proteinkinashimmare) for
behandling av cancer. Originallikemedlen till Xsprays
produktkandidater har sekundira patent som 16per ut
under perioden 2026-2029 och den sammanlagda
arliga forsiljningen for dessa 6versteg 2 miljarder USD
ar 2018 pa den amerikanska marknaden.
Proteinkinashimmare (PKI:er) dr anmirknings-
virt effektiva vid behandling av olika cancerformer.
Dessvirre fair manga patienter biverkningar av PKl:er,
i vissa fall med dodlig utgang. PKI:er dr allmint kinda
for att, beroende pé suboptimala formuleringar, visa

Xsprays tre forsta produktkandidater under utveckling,
HyNap-Dasa (dasatinib), HyNap-Sora (sorafenib) och
HyNap-Nilo (nilotinib) &r alla férbattrade versioner av
cancerlégkemedel med sérlakemedelsstatus avsedda
for flera indikationer. Originalldkemedlen Sprycel®
(dasatinib) och Tasigna® (nilotinib) &r bada sarldkemedel
for behandling av kronisk myeloisk leukemi. Sprycel®
ar aven sarlakemedel for behandling av Philadelphia-
positiv akut lymfatisk leukemi och Tasigna® for behand
ling av gastrointestinala stromala tumorer. Nexavar®
(sorafenib) &r sarlakemedel for behandling av njurcan-
cer, levercancer och flera former av skéldkortelcancer.
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Tillkannagivna produktkandidater

Xspray
Liakemedels-
substans

produkt-
kandidat

Original-
tillverkare

HyNap-Dasa  Dasatinib Sprycel® Bristol-
Myers
Squibb
(BMS)
HyNap-Sora  Sorafenib Nexavar® Bayer
HyNap-Nilo Nilotinib Tasigna® Novartis

toxicitet och varierande biotillginglighet bl.a. pa grund
av lag loslighet och pH-beroende absorption. Xsprays
teknologi kan 16sa manga av de ovannimnda proble-
men med formulering av PKI-produkter och bolaget
har redan, med lyckat resultat, utvecklat produktkandi-
dater med forbittrad farmakokinetiska egenskaper som
ger en mer fordelaktig terapeutisk profil in befintliga
produkter.

De tre tillkdnnagivna produktkandidaterna, HyNap-
Dasa, HyNap-Sora och HyNap-Nilo, ir stabila amorfa
versioner av storsiljande cancerlikemedlen, Sprycel®
(dasatinib), Nexavar® (sorafenib) och Tasigna® (nilo-
tinib) och alla ir indikerade for riktad behandling av
cancer.

Originallikemedlen dr godkinda som si kallade
Orphan Drugs dir den drliga behandlingskostnaden ar
mycket hog med tablettpriser upp till 3 000 SEK per
styck. Detta skapar utrymme for en aggressiv prissitt-
ning som kan gora det maojligt for Xspray att na hoga
marknadsandelar och snabb marknadspenetration med
god marginal.

Lansering av HyNap-Dasa under 2021
HyNap-Dasa baseras pd BMS:s Sprycel® (dasatinib)
for behandling av kronisk myeloisk leukemi (KML)
och akut lymfoblastisk leukemi (ALL). HyNap-Dasa ir
Xsprays primdra produktkandidat med planerad mark-
nadslansering under 2021. Giltighetstiden f6r sub-
stanspatenten for Sprycel® gar ut i december 2020 och
for de sekundira patenten 2026 vilket kan ge Xsprays
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Substans-
patentets

utgang Patentfonster

kronisk myeloisk dec 2020
leukemi (KML) och
akut lymfoblastisk

leukemi (ALL)

dec 2020 - sep 2026

lever-, njur- och
skoldkortelcancer

jan 2020 jan 2020 - dec 2027

kronisk myeloisk
leukemi (KML)

jan 2024 jan 2024 — feb 2029

HyNap-Dasa en period om fem dr med sirstillning
innan ovriga konkurrenter fir tillgang till marknaden.
Xspray har under 2018 i en klinisk bioekvivalensstu-
die visat formell bioekvivalens for HyNap-Dasa jaimfort
med Sprycel®. Resultaten frin studien kommer att
ligga till grund for utformningen av kommande regist-
reringstudie och ANDA-ansokan (Abbreviated New
Drug Application), USA:s férenklade ansokningsforfa-
rande for generiska likemedel, for HyNap-Dasa.
Xspray utvecklar HyNap-Dasa bade som en helt
utbytbar variant av Sprycel® som kan registreras i
USA med en ANDA-ansokan, 505(j). Alternativ till
en ANDA-ansokan dr en ansokan for en forbdttrad
produkt med 505(b)(2) forfarandet.

Xsprays produkter ger betydande fordelar
Xsprays teknologi resulterar i likemedel som kan leda
till tydliga kliniska fordelar genom att:

¢ Oka likemedlets vattenloslighet och dirmed dess
biotillginglighet

e Minska variabiliteten i absorptionen

* Minska eller eliminera likemedlets pH-beroende
upptag

* Minska eller climinera likemedlets fodointeraktion,

det vill siga paverkan pd likemedlets absorption till
foljd av befintlig mat i magsicken

* Minimera likemedelsinteraktion, det vill siga negativ

vixelverkan med andra likemedel som intas samtidigt.
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Klinisk fas 1-studie med HyNap-Dasa

I en under 2018 avslutad klinisk bioekvivalensstudie
utvarderades HyNap-Dasas biotillganglighet jamfort
med det dasatinib-baserade cancerldkemedel som
idag marknadsférs under namnet Sprycel®, for be-
handling av kronisk myeloisk leukemi (KML). | studien
testades biotillgangligheten hos tva olika tablett-
formuleringar av HyNap-Dasa jamfort med Sprycel®
tabletter pa 16 friska frivilliga férsdkspersoner. Aven

om studien inte var planerad for att visa formell
bioekvivalens, visar en analys att formell bioekvivalens
med Sprycel® uppnaddes for en av HyNap-formule-
ringarna. Resultaten pekar pa en mycket hog sannolik-
het att formell bioekvivalens kommer att uppnas i en
kommande registreringsstudie med ett adekvat antal
forsdkspersoner.

Klinisk fas 1-pilotstudie med HyNap-Sora

I en under 2019 genomford klinisk fas I-pilotstudie
med 14 friska forsdkspersoner studerades biotillgang-
ligheten av tva olika formuleringar av HyNap-Sora i
jamforelse med cancerlakemedlet sorafenib, som
marknadsfors under namnet Nexavar®, for behand-

Kortare vag till marknad

Eftersom Xspray fokuserar pa redan etablerade like-
medelssubstanser, generika eller forbittrade versioner
av originallikemedlet, som redan utvirderats i kliniska
fas 2- och fas 3-studier dr den formella processen mot
godkint likemedel visentligt mindre komplex in

vid utveckling av en helt ny likemedelskandidat. En
produktkandidat som 4r exakt lik originallikemedlet
behover inte utvirderas i stora fas 2- och fas 3-studier
utan endast uppvisa bioekvivalens och fédointeraktion
i en klinisk studie pd friska forsokspersoner. Direfter
kan produktkandidaten gi direkt till registrering och
dirmed fi en snabbare, enklare och mer kostnadseffek-
tiv vig till marknaden.

Xsprays kliniska provningsprogram péd endast friska
frivilliga forsokspersoner har funnits adekvat av den
amerikanska likemedelsmyndigheten, vilket ir av stor
betydelse for Xspray da det medfor ligre utvecklings-
kostnader och kortare utvecklingstid. Kliniska studier

ling av inoperabel levercancer och langt framskriden
njurcellscancer. Resultaten var positiva och studien
uppnadde sitt primara syfte att visa tkad biotillgang-
lighet jamfort med ursprungsprodukten. Dessutom
visade studien minskad variation mellan patienterna.

pd patienter ir betydligt dyrare och tar avsevirt lingre

tid. Xsprays produktkandidater kan dirfor forvintas ha
en tydlig och kort vig till marknaden. Xsprays primira
midl 4r att initialt introducera sina forsta produktkandi-
dater pa den amerikanska marknaden.

Marknadspotential for Xsprays
produktkandidater

Analyser av aktuella marknadsvirden, prognoser
baserade pa analytikers berikningar och framtida
konkurrenslige for bolagets tre produktkandidater
nirmast lansering har gjorts av Globe Life Sciences
Ltd., ett oberoende brittiskt, vilrenommerat mark-
nadsundersokningsforetag. Evidensbaserad utvirdering
av HyNap-Dasa (dasatinib) som ir under utveckling,
antyder enligt rapporten en forsiljningspotential under
topparet, det vill siga det sista dret av patentfOnstret,
pd mellan 2,8-3,3 miljarder SEK.
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Rapporten baseras pd data frin en genomford lansering
och forsiljning av ett annat PKI-likemedel, Gleevec®
(imatinib), en generikaprodukt med konkurrens fran
endast originallikemedlet indikerat fér samma cancer-
sjukdom, KML. Xsprays andel av denna forsiljning blir
beroende av vilka royaltysatser bolaget kan komma att
lyckas forhandla i sina samarbetsavtal. Nir bolaget Sun
Pharmaceuticals dr 2016 introducerade sin generiska
produkt, imatinib, pd den amerikanska marknaden tog
de pa kort tid cirka 60 procent marknadsandel (totalt
2,2 miljarder USD /4r) fran Novartis originallikemedel
Gleevec. Detta trots att deras initiala prisrabatt endast
var 17 procent.

Konkurrenter

Xsprays produktkandidater idr stabila amorfa versioner
av Sprycel® (dasatinib), Nexavar® (sorafenib) och
Tasigna® (nilotinib). Bolaget har for avsikt att intro-
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ducera sina produktkandidater pd marknaden parallellt

med originallikemedel och kommer dirfor huvudsakli-

gen att konkurrera med dessa.

Andra tinkbara konkurrenter dr produkter som
skulle kunna introduceras i patentfonstret mellan
originallikemedlets primira och sekundira patent

varfor bolaget har genomfort noggranna konkurrensli-

gesanalyser (competitive landscape) med hjilp av biade
svenska och amerikanska vilrenommerade patent-
byrder. Resultat av dessa analyser visar att det endast
finns ndgra fi teknologier som skulle kunna leda fram
till utvecklingen av liknande produkter, varfor bolaget
bedomer ett sidant scenario som mindre sannolikt.
Bolaget har inte kinnedom om nigra andra pagiende
utvecklingsprojekt som syftar till samma dndamal som
bolagets egna produktkandidater.
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Aktien & Agare

Xspray grundades 2003 och aktien har sedan september 2017 varit noterad pa Nasdaq First North.
Med syftet att 6ka forutsattningarna for en breddad dgarbas har Xsprays styrelse under hésten 2018
fattat beslut om att anstka om notering av bolagets aktie pa Nasdag Stockholms huvudlista.

Information om aktien
Xspray Pharmas aktie handlas sedan den 28 septem-
ber 2017 pi Nasdaq First North under kortnamnet
XSPRAY med ISIN-koden SE0009973563. Aktien
introducerades till kursen 22,00 kronor per aktie.
Antalet aktier i bolaget per den 31 december 2018
uppgick till 15 076 460. Aktien ingdr i foljande index:
OMX Stockholm Pharma & Biotech PI.

Xspray avser att under 2019 anséka om notering av
bolagets aktie pa Nasdaq Stockholms huvudlista.

Aktiens utveckling och omsittning
Under 2018 6kade Xsprays aktickurs med 10,0 pro-
cent fran 64 kronor till 70,40 kronor.

Vid utgingen av 2018 uppgick Xsprays marknads-
virde till 1 061 miljoner kronor baserat pd drets senaste
betalkurs 70,40 kronor. Under 2018 omsattes via
Nasdaq First North Stockholm 7 890 940 aktier till ett
virde om totalt 571,7 miljoner kronor.

Vissa rattigheter forenade med aktierna
Bolaget har ett aktieslag. De rittigheter som ir foren-
ade med aktierna i bolaget, inklusive rittigheter som
foljer av bolagsordningen, kan endast dndras i enlighet
med vad som framgar av aktiebolagslagen (2005:551).
Varje aktie i bolaget berittigar innehavaren till en rost
pé bolagsstimman. Varje rostberittigad fir vid bolags-
stimman rosta for samtliga aktier som aktiedgaren
innehar i bolaget.

Certified Adviser

For bolag anslutna till Nasdaq First North Stockholm
krivs en Certified Adviser som bland annat ska utéva
viss tillsyn. Redeye AB idr Xsprays Certified Adviser.

Nyemissioner

Bolaget genomforde under det forsta kvartalet 2018
en riktad nyemission av 1 350 000 nya aktier till
teckningskursen 65 kronor per aktie, innebdrande

en Okning av aktiekapitalet med 1 350 000 kronor.
Nyemissionen riktades till ett begrinsat antal strate-
giska och institutionella investerare och tillférde bola-
get cirka 88 mSEK fore transaktionskostnader.

I borjan av december 2018 genomfordes ytterli-
gare en riktad nyemission av 1 370 000 nya aktier till
teckningskursen 67 kronor per aktie, innebédrande en
okning av aktiekapitalet om 1 370 000 kronor. Aven
denna nyemission riktades till ett begrinsat antal
strategiska och institutionella investerare. Nyemissio-
nen tillférde bolaget cirka 92 mSEK fore transaktions-
kostnader.

Aktierelaterade ersattningsprogram

Bolaget har totalt gett ut tre incitamentsprogram i
form av teckningsoptioner till ledande befattningsha-
vare och nyckelpersoner. Fér mer information, se sid
24 i Forvaltningsberittelsen.

Analytiker som bevakar bolaget

Mathias Spinnars, Redeye
Jacob Svensson, Redeye
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Andel aktier

Agare per 31 december 2018 Antal aktier & roster

Ostersjostiftelsen 2 500 826 16,6%

Ribbskottet AB 1382 399 9,2%

Familjen Niclas Eriksson 1342 082 8,9%

Swedbank Robur Fonder 1250 000 8,3%

Catella Fonder 1141 904 7,6%

Avanza Pension 695 035 4,6%

Fjarde AP-fonden 670 000 4.4%

Unionen-Svenska 520 000 3,5%

Danica Pension 363 227 2.4%

Kare Gilstring 310 000 21%

Summa tio stérsta agarna 10 175 473 67,5%

Summa 6vriga aktieagare 4 900 987 32,5%

Totalt antal aktier 15 076 460 100,0%
Ar Handelse aktier aktier | aktiekapital (SEK) | efter 6kning (SEK) Kvotvirde
2014  Nyemission 104 768 1243783 104 768 1243783 1,00
2014  Nyemission 80 323 1324 106 80 323 1324 106 1,00
2015  Nyemission 43 354 1367 460 43 354 1367 460 1,00
2015  Nyemission 1849 000 3216 460 1849 000 3 216 460 1,00
2015  Nyemission 100 000 3 316 460 100 000 3 316 460 1,00
2016  Nyemission 660 000 3 976 460 660 000 3 976 460 1,00
2016  Nyemission 2 380 000 6 356 460 2 380 000 6 356 460 1,00
2017  Nyemission 6 000 000 12 356 460 6 000 000 12 356 460 1,00
2018  Nyemisssion 1350 000 13 706 460 1350 000 13 706 460 1,00
2018  Nyemisssion 1370 000 15 076 460 1370 000 15 076 460 1,00

Aktiekurs och omsatt antal aktier

SEK Omsatt antal aktier, tusental
100 1600
1400

AN Wi Y
JRIL . N

70 1200 "0 | 'V\J' 1000
60 A 800
50 600
40 400
30 200
20 - - - - 0

jan feb mar apr maj jun jul aug sep okt nov dec
M Xspray M owmX Stockholm_PI OMX Stockholm Pharmaceuticals Omsatt antal aktier

& Biotechnology PI i 1000-tal per manad  «all: 715 & e

ARSREDOVISNING 2018 XSPRAY PHARMA



22

—Orvaltn

ngsperattelse

Styrelsen och verkstallande direktoren for Xspray Pharma AB (publ), med séate i Solna, far harmed
avge arsredovisning for rakenskapséaret 2018. Arsredovisningen ar uppréattad i Sveriges valuta (SEK)

och avrundas till narmaste tusental, om inte annat anges. Tal inom parentes avser motsvarande

period foregadende rakenskapsar.

Information om verksamheten

Xspray Pharma AB (publ) dr ett produktutvecklingsforetag
med flera produktkandidater i klinisk utveckling. Med hjilp
av bolagets innovativa RightSize®-teknologi utvecklar Xspray
forbittrade och generiska versioner av redan marknadstérda
likemedel, i forsta hand proteinkinashimmare for behand-
ling av cancer. Proteinkinashimmare ir det nist storsta
segmentet inom cancerlikemedel och bedéms ha fortsatt
stark tillvixt kommande ar. Det finns idag 39 godkinda
proteinkinashimmare pa marknaden och Xsprays teknologi
har potential att tillimpas pd majoriteten av dessa likemedel.

Affirsmodellen bygger pi att Xspray ska utlicensiera
sina produktkandidater till storre bolag, som har original-
likemedel pa marknaden, eller till generikabolag som ska
marknadsfora bolagets produkter. Utlicensiering ska ske
strax fore eller efter att produktkandidaten godkints som
likemedel.

Xspray dr noterat pd Nasdaq First North Stockholm sedan
2017 med Redeye som Certified Adviser. Foretagets site dr
Solna, Sverige och bolaget flyttade under aret till nya, mer
indamdlsenliga lokaler.

Visentliga handelser under aret

e Xspray Pharma genomforde en riktad nyemission om
1 350 000 aktier som tillférde cirka 88 mSEK fore
emissionskostnader under forsta kvartalet.

Bolaget anstillde Charlotta Liljebris som ny forsknings-
chef.

Xspray Pharma och NerPharMa (samarbetspartner och
leverantor) levererade provningsmaterial till den kliniska
HyNap-Dasa-studien som dirmed initierades. Studien
slutférdes planenligt och de lovande preliminira resulta-
ten presenterades den 9 september.

Den 10 oktober presenterades den firdigstillda analysen
av fullstindiga data frin den kliniska fas 1-studien med
HyNap-Dasa. Studieresultaten faststillde bioekvivalens for
en optimerad formulering av HyNap-Dasa och stirkte de
slutsatser som kunde dras utifrin preliminira data.

Xspray Pharmas styrelse fattade beslut att ansoka om note-
ring av bolagets aktie pd Nasdaq Stockholms huvudlista.
Listbytet beriknas ske inom 12 ménader och gors for att
oka forutsittningarna for en breddad dgarbas. Som en
foljd av detta dndras bolagets redovisningsprinciper for

att uppfylla reglerna enligt IFRS och RFR2 och bolaget

byter ocksi till en funktionsindelad uppstillningsform for
resultatet. Se vidare mer information om detta nedan.

* I november antogs LTI 2018, ett incitamentsprogram i
Xspray som ir knutet till bolagets langsiktiga virdetillvixt.

* Ytterligare ett produktpatent for HyNap-Dasa i USA
beviljades.

* Den planerade pilotstudien med HyNap-Sora startades i
december.

 Xspray Pharma genomforde i borjan av december en
riktad nyemission om 1 370 000 aktier som tillférde
cirka 92 mSEK fore emissionskostnader for att expandera
produktportfoljen.

* Xspray Pharma forvirvade ett nybildat dotterbolag i
december for att kunna mota framtidens eventuella behov
av en utdkad koncernstruktur.

Redovisnings- och varderingsprinciper
Bolaget har under sista kvartalet 6vergitt till att tillimpa
regelverket IFRS med de justeringar som krivs enligt RFR2
Redovisning for juridiska personer. Bolaget byter ocksd till
en funktionsindelad uppstillningsform for resultatet.
Effekterna av dessa forindringar, samt mer information
om redovisningsprinciperna, aterfinns mer i detalj i not 1 och
24. Under tidigare perioder har de finansiella rapporterna
upprittats i enlighet med Arsredovisningslagen och K3.
Xspray Pharma AB (publ) forvirvade ett nybildat
dotterbolag, vilket tillsvidare ir vilande, i slutet av december
2018 for att forbereda koncernstrukturen for eventuellt
framtida strukturbehov. Nigon verksamhet i dotterbolaget
har inte skett, utan all verksamhet bedrivs i moderbolaget
Xspray Pharma AB (publ). Xspray redovisar dirfor for forsta
gingen en koncern. D4 forvirvstidpunkten ir i slutet av
2018, och nigon verksamhet inte bedrivs i dotterbolaget
avges inte ndgon koncernresultatrikning f6r 2018. Detta
ger en mer rittvisande bild av verksamheten eftersom antal
transaktioner ir begrinsade och hela verksamheten 2018
redovisas i moderbolagets rapporter. Koncernbalansrikning
upprittas per balansdagen 2018-12-31.

Visentliga hindelser efter rapportperiodens utgang
Inga hindelser som leder till justeringar i resultat- och
balansrikningen har intriffat mellan balansdagen och
datumet for godkinnandet av denna rapport. Xspray
presenterade i februari 2019 positiva data fran en klinisk fas
1-pilotstudie med bolagets produktkandidat HyNap-Sora.
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Intdkter och resultat (Moderbolaget)
Nettoomsittningen for aret som helhet uppgick till 277
kSEK (332). Omsittningen vintas oka forst 2021 dé
bolaget enligt aktuell atfirsplan avser lansera den forsta
produkten pd marknaden.

De sammanlagda kostnaderna for dret som helhet
uppgick till 23 494 kSEK (-14 228). Kostnadsokningen ir
hinforlig till planenligt 6kade kostnader for bolagets kliniska
program samt en forstirkt organisation.

For 2018 som helhet redovisade bolaget en rorelseforlust
om —23 217 kSEK (-13 896). Nettoforlusten for 2018
uppgick till =23 098 kSEK (-13 817). Resultat per aktie
uppgick till -1,70 SEK (-1,74) for aret som helhet.

Finansiell stillning (Moderbolaget)

Totalt eget kapital uppgick till 301 716 kSEK (154 355)
per den 31 december 2018 och soliditeten uppgick till 97%
(96%) per den 31 december 2018. Totalt antal aktier per
den 31 december 2018 uppgick till 15 076 460.

Bolagets verksamhet finansieras huvudsakligen av eget
kapital och den finansiella stillningen bedéms vara god, i
forhallande till bolagets framtida utvecklingsplaner.

Mot bakgrund av att verksamheten befinner sig i ett for-
kommersiellt stadium utan forsiljningsintikter har styrelsen
beslutat att foresla stimman att ingen utdelning limnas till
aktieigarna 2019.

Koncernens finansiella stillning 6éverensstimmer i
stort med moderbolaget di koncernen bildades forst 31
december i samband med att bolaget torvirvade ett nybildat
dotterbolag, vilket tillsvidare 4r vilande.

Kassaflode och investeringar (Moderbolaget)

Totalt kassaflode tor 2018 uppgick till ett inflode om

105 704 kSEK (86 709). Kassaflodet fran den lopande verk-
samheten uppgick till =17 746 kSEK (-11 658). Effekten
frin rorelsekapital uppgick till 1 251 kSEK (993).

Kassaflode fran investeringsverksamheten uppgick
till -47 008 kSEK (-24 016). Den storsta delen utgor
pigiende utvecklingsutgifter som har aktiverats enligt plan.
Aktiverade utvecklingsutgifter sista kvartalet uppgick till
9 520 kSEK (6 874) och under helaret till 31 965 kSEK
(21 247). Balanserade utgifter for utveckling och liknande
arbeten uppgick per 31 december 2018 till 71 850 kSEK
(39 885). Hir éterfinns den storsta i effekten i samband
med bytet av redovisningsprinciper till IFRS, d4 vissa
indirekta kostnader som tidigare aktiverats nu redovisas som
en kostnad. Justeringarna utgor dock inte nigra visentliga
belopp, se vidare not 24.

Investeringar har dven gjorts i nya lokaler da bolaget
flyttade under senare delen av 2018 till nya, mer dndamal-
senliga, lokaler.

Kassaflode fran finansieringsverksamheten uppgick till
170 458 kSEK (122 384). Bolaget genomfdrde under det
forsta kvartalet 2018 en riktad nyemission till ett begrinsat
antal strategiska och institutionella investerare som tillforde
bolaget cirka 88 mSEK fore transaktionskostnader. I borjan
av december 2018 genomfordes ytterligare en riktad
nyemission, dven denna nyemission riktades till ett begrinsat
antal strategiska och institutionella investerare. Nyemissio-
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nen tillférde bolaget cirka 92 mSEK fore transaktionskost-
nader.

Xspray hade 221 216 kSEK (115 512) i likvida medel per
den 31 december 2018.

Moderbolaget

Moderbolaget forvirvade ett nybildat dotterbolag, vilket
tillsvidare ir vilande, i slutet av 2018 for att forbereda
koncernstrukturen for eventuellt framtida strukturbehov.
Niégon verksamhet i dotterbolaget har inte skett under dret
utan all verksamhet bedrivs i moderbolaget Xspray Pharma
AB (publ).

Personal & Ersittning till ledande
befattningshavare
Under dret har organisationen byggts upp ytterligare och
vid utgdngen av rikenskapsaret uppgick antalet anstillda i
koncernen till 15 (6). Medelantalet anstillda uppgick till 11
(6). Dotterbolaget har inga anstillda per balansdagen.

Xspray ska erbjuda marknadsmissiga ersittningsnivier
och anstillningsvillkor som mojliggor formigan att kunna
rekrytera och bibehilla ledande befattningshavare och
nyckelkompetens.

Samtliga pensionsitaganden ska vara avgiftsbestimda.

For mer information om ersittningar och incitamentpro-
gram se nedan.

Marknadsmissiga avtal mellan bolaget och representanter
fran styrelse finns. Se vidare not 22.

Valberedning

Valberedningen infor arsstimman 2019 bestdr av:

e Gillis Cullin, utsedd av Ostersjostiftelsen

e Anders Bladh, utsedd av Ribbskottet AB

e Niclas Eriksson, utsedd av Familjen Niclas Eriksson med
bolag

* Michael Wolff Jensen (styrelsens ordforande)

Valberedningen ska, innan drsstimman 2019, forbereda
forslag avseende val av ordférande och 6vriga ledamoter i
styrelsen, val av ordférande pa arsstimman, val av revisorer,
beslut om arvoden och idrenden som ir hinforliga drtill.

Ersittning till ledande befattningshavare framgdr av not
7. Négra forindringar eller nya policies rorande ersittning
till ledande befattningsbeskrivningar har inte antagits.

Miljo

Xspray arbetar aktivt for att minska eventuell negativ
miljopaverkan och for att utvecklas som ett hallbart foretag.
Da bolaget inte har nidgon forsiljning av produkter si
péverkar inte detta miljon, utan fokus ligger istillet pa att
gora ansvarsfulla inkdp av varor och tjinster, tillverkning
samt hur energi och transporter anvinds.

Xspray har en miljovinlig produktionsteknik ddr man i ett
lige byter ut organiska l6sningsmedel och istillet anvinder
koldioxid som ir insamlad frin en annan utslippskilla, t.ex.
bryggeriprodukter, biogas eller godseltillverkning. Dé tekni-
ken ersiitter en stor mingd losningsmedel med koldioxid ir
den miljovinlig (green manufacturing).
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Styrelsens arbete

Bolagets styrelse bestar av fem ordinarie ledamoter, inklusive
styrelseordféranden, som valts av drsstimman for tiden intill
slutet av drsstimman 2019.

Under 2018 har styrelsen sammantritt 18 ginger.
Styrelsen ir bland annat ansvarig for att faststilla mal och
strategier, sikerstilla rutiner och system for utvidring av
faststillda mil, fortlopande utvirdera bolagets resultat och
finansiella stillning samt utvirdera den operativa ledningen.

Styrelsen foljer en skriftlig arbetsordning som revideras
drligen och som faststills pd konstituerande styrelsemotet
varje ar. Arbetsordningen regleras bland annat styrelsepraxis,
funktioner och fordelning av arbetet mellan styrelsen och
den verkstillande direktéren samt i forekommande fall
mellan styrelsen och olika utskott.

Aktien och dgarférhallanden

Aktien har handlats pa Nasdaq First North under namnet
XSPRAY sedan den 28 september 2017. Aktien introdu-
cerades till kursen 22,00 kronor per aktie. Antalet aktier i
bolaget per den 31 december 2018 uppgick till 15 076 460.

Aktien ingdr i foljande index: OMX Stockholm Pharma &
Biotech PI.

Samtliga aktier dr stamaktier och har lika ritt till bolagets
vinst, och varje aktie berittigar till en rost pa arsstimman.
Vid arsstimman far varje rostberittigad rosta for det fulla
antalet dgda eller foretridda aktier utan begrinsning i
rostetalet.

Ostersjostiftelsen ir den enda aktieigaren som har en
storre andel av aktier och roster dn 10%. Deras innehav
uppgick till 16,6% per 31 december 2018.

Nyemissioner
Bolaget genomforde under det forsta kvartalet 2018 en rik-
tad nyemission av 1 350 000 nya aktier till teckningskursen
65 kronor per aktie, innebidrande en 6kning av aktiekapitalet
med 1 350 000 kronor. Nyemissionen riktades till ett
begrinsat antal strategiska och institutionella investerare och
tillforde bolaget cirka 88 mSEK fore transaktionskostnader.
I borjan av december 2018 genomfordes ytterligare en
riktad nyemission av 1 370 000 nya aktier till tecknings-
kursen 67 kronor per aktie, innebirande en 6kning av
aktickapitalet om 1 370 000 kronor. Aven denna nyemission
riktades till ett begrinsat antal strategiska och institutionella
investerare. Nyemissionen tillférde bolaget cirka 92 mSEK
fore transaktionskostnader.

Incitamentsprogram
Bolaget har tidigare givit ut tva serier av teckningsoptioner
utstillda till ledande befattningshavare.

Det forsta teckningsoptionsprogrammet omfattar 255 000
teckningsoptioner med lsenpriset 25,00 kronor per
aktie. Dessa kan utnyttjas senast 21 januari 2021. Vid fullt
utnyttjande ger teckningsoptionerna en maximal utspidning
om 1,69 procent baserat pa nuvarande antal aktier.

Det andra teckningsoptionsprogrammet bestir av
199 591 teckningsoptioner som kan utnyttjas senast i
augusti 2020 med en teckningskurs pa 49,30 kronor.
Programmet ger en maximal utspidningseffekt om 1,30
procent baserat pd nuvarande antal aktier. Det andra

programmet ir villkorat av att innehavaren kvarstir som
anstilld i bolaget. Bdda programmen har tecknats till
marknadsmiissiga villkor som faststillts utifrin ett beriknat
marknadsvirde.

Vid en extra bolagsstimma den 28 november beslutades
infora ett incitamentsprogram (LTI 2018) omfattande
maximalt 234 505 teckningsoptioner kopplade till bolagets
virdetillvixt i syfte att skapa en starkare koppling mellan
nyckelmedarbetarnas intressen och aktiedgarnas. LTI 2018
omfattade 17 personer. Bolagets styrelseledamoter omfatta-
des inte av LTI 2018. Ritten att teckna teckningsoptioner,
med avvikelse fran aktieidgarnas foretridesritt, tillkom VD,
ledande befattningshavare och 6vriga anstillda i bolaget,
eller personer som under teckningstiden ingatt avtal
om anstillning i Xspray Pharma. Teckningsoptionerna
tecknades pa marknadsmissiga villkor till ett pris (premie)
som faststilldes utifran ett beriknat marknadsvirde for
teckningsoptionerna med tillimpning av Black & Scholes
virderingsmodell beriknat av ett oberoende virderingsin-
stitut. Virdet beriknades till 5,83 kronor per option baserat
pé en teckningskurs per aktic om 116,50 kronor. Bolaget
subventionerade deltagarnas premie med ett belopp motsva-
rande premieintikten, vilket i sin helhet har redovisats som
personalkostnader.

LTT 2018 motsvarar, givet fullt utnyttjande av de idag
redan utgivna teckningsoptionerna under tidigare beslu-
tade incitamentsprogram, maximalt cirka 1,5 procent av
aktiekapitalet och rosterna efter utspidning (med forbehill
for eventuell omrikning enligt optionsvillkoren).

Verksamhet och framtidsutsikter
Xspray Pharma ir ett produktutvecklingstoretag med flera
produktkandidater i klinisk utveckling. Xsprays teknologi
mojliggor att bolagets produkter kan lanseras direkt efter
att det primira patentet for originallikemedlet forfallit
och siljas semi-exklusivt pd utvalda marknader parallellt
med originallikemedlet. I och med att originallikemedlet
skyddas fran konkurrens i kraft av sekundira patent uppnér
Xspray en attraktiv sirstillning pd marknaden dir andra
produkter inte kan lanseras pd grund av gillande sekundira
patent. Eftersom Xspray fokuserar pa redan etablerade
likemedelssubstanser som redan utvirderats i kliniska
studier dr den formella processen mot godkint likemedel
visentligt mindre komplex dn vid utveckling av en helt ny
likemedelskandidat, varfor Xsprays produktkandidater kan
forvintas ha en tydlig och kort vig till marknaden.

Bolagets forsta produktkandidater utgors av HyNap-
Dasa, HyNap-Sora och HyNap-Nilo. Malet ir att bli
ledande inom utveckling av redan marknadsférda proteinki-
nashimmare f6r behandling av cancer, vilka 2018 var 39 st.
Lansering av den forsta produktkandidaten HyNap-Dasa®
ir planerad att ske under 2021. Giltighetstiden for sub-
stanspatenten for Sprycel (dasatinib) gir ut i slutet av 2020
och for de sekundira patenten 2026 vilket kan ge Xspray
Pharmas HyNap-Dasa en period om fem ar med sirstillning
innan 6vriga konkurrenter far tillging till marknaden.
Bolaget har patent p4 tillverkningsteknologi, utrustning och
de resulterande produkterna.

Affirsmodellen bygger pa att Xspray ska utlicensiera
sina produktkandidater till storre bolag, som har original-
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likemedel pa marknaden, eller till generikabolag som ska
marknadsfora bolagets produkter. Utlicensiering ska ske
strax fore eller efter att produktkandidaten godkints som
likemedel.

Bolagets verksamhet och utveckling har fortskridit enligt
plan och utsikterna for att uppna affirsplanens mél ir goda.
Omsittningen vintas 6ka forst 2021 da bolaget enligt aktu-

cll affirsplan avser lansera den forsta produkten pa marknad.

Risker och osidkerhetsfaktorer

Affarsrisker

De affirsmissiga riskerna, utover de finansiella riskerna,

ir fraimst kopplade till forsknings- och utvecklingsarbetet.
Likemedelsutveckling dr generellt sett férenad med en
mycket hog risk. Den forskning och utveckling som krivs
for att en likemedelskandidat ska godkinnas av myndighet
som likemedel dr manga sdsom att produktutvecklingen
forsenas, kostnaderna blir hogre dn forvintat eller att like-
medelskandidaterna inte har forvintad effekt.

Likemedelsindustrin kinnetecknas av global konkurrens,
snabb teknisk utveckling och omfattande investeringskrav.

Nir ett likemedel blir godkint kvarstar risken for att den
nationella eller internationella forsiljningen eventuellt inte
uppfyller férvintningarna och att produkten inte blir kom-
mersiellt framgingsrik. Marknadsacceptans och forsiljning
av ett likemedel beror pé ett antal faktorer, bland annat
produktegenskaper, klinisk dokumentation och resultat,
konkurrerande produkter, distributionskanaler, tillginglig-
het, pris, subventionering/ersittning samt forsiljning- och
marknadsforingsinsatser. Dessa omstindigheter kan paverka
bolagets framtida verksamhet, ekonomiska stillning och
lénsamhet p4 ett negativt sitt.

Det finns en risk att Xspray blir stimda av originalbolaget
for patentintring och riskerar upp till 30 manaders blocke-
ring for att lansera sina produkter. Xspray jobbar aktivt med
att stirka sin patentportfolj for att skydda sig mot en sadan
forsening.

Finansiell riskhantering och foretagets

rutiner for kapitalforvaltning

Foretaget utsitts genom sin verksamhet f6r olika finansiella
risker sd som marknadsrisk, kreditrisk samt likviditetsrisk.

Marknadsrisken bestar framforallt av valutarisker. Foreta-
get samarbetar med internationella parter och viss expone-
ring for fluktuationer i olika valutor, och dé frimst avseende
USD och EUR férekommer. Valutarisk uppstir genom
framtida affirstransaktioner samt redovisade tillgangar och
skulder. Omfattningen av foretagets verksamhet innebir
for nirvarande att nettoexponeringen i utlindska valutor ir
begrinsad.

Kreditrisken for likvida medel anses vara forsumbar,
eftersom motparterna dr vilrenommerade banker med hoga
kreditbetyg av externa bedémare.

Finansieringsrisken utgor formégan att kunna finansiera
projekten fram till kommersialisering.

Likviditetsrisken ir att foretaget inte kan uppfylla sina

ARSREDOVISNING 2018 XSPRAY PHARMA

forpliktelser. Foretaget hanterar denna risk genom att
kontinuerligt f6lja upp kassaflodet for att reducera likvidi-
tetsrisken och sikerstilla betalningstéormégan.

Foretaget bedriver inte aktivt handel med finansiella
tillgangar i spekulationssyfte.

Milet med kapitalférvaltningen ir att verksamheten ska
finansieras med eget kapital.

Flerarséversikt,
Moderbolaget 2018 2017 2016

Nettoomséttning (kSEK) 277 332 792
Resultat efter finansiella

poster (KSEK) -23 098 -13 817 -4 782
Resultat per aktie fore

utspadning 1,7 -1,74 -1,15
Resultat per aktie efter

utspadning -1,64 -1,64 -1,08
Forsknings- och utveck-

lingskostnader i % av

rorelsekostnader 23,6 29,0 38,3
Likvida medel (kSEK) 221216 115512 28 803
Balansomslutning (kSEK) 312 485 160 109 51176
Soliditet (%) 96,6 96,4 89,5
Antal anstallda (st) 1 6 6

Fir definitioner av nyckeltal, se not 23.

Siffrorna ovan avser moderbolaget da koncernen bildades
forst 31 december i samband med att bolaget forvirvade ett
nybildat dotterbolnyg, vilket tillsvidare dr vilande. Moderboln-
gets siffrov vedovisas darfor ovan for att underlitta jimforel-
ser mellan perioderna. Under 2019 kommer koncernens siffror
att redovisas.

Forslag till vinstdisposition
Styrelsen och verkstillande direktoren foreslar att till
torfogande stdende vinstmedel (kronor):

Balanserad vinst 236911119

Arets forlust -23 097 896
213 813 223

disponeras si att

i ny rikning 6verfores 213 813223

Utdelningspolicy
Bolaget befinner sig i en expansiv tillvixtfas dir eventuella
overskott av kapital i rorelsen investeras i rorelsen och/eller
forvirv. Bolaget har hittills inte limnat nagon utdelning till
dess aktieigare sedan bolagets bildande. Mot bakgrund av
detta har Xspray inte antagit ndgon utdelningspolicy.
Foretagets resultat och stillning i 6vrigt framgdr av efter-
foljande resultat- och balansrikning samt kassaflodesanalys
med tilliggsupplysningar.
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B0lagssty

Xspray Pharma AB ir ett svenskt publikt aktiebolag, vars
aktier handlas pa Nasdaq First North Stockholm sedan
2017. Xspray Pharma AB (publ) forvirvade ett nybildat
dotterbolag, vilket tillsvidare 4r vilande, i slutet av december
2018 for att forbereda koncernstrukturen for eventuellt
framtida strukturbehov. Ndgon verksamhet i dotterbolaget
har inte skett, utan all verksamhet bedrivs i moderbolaget
Xspray Pharma AB (publ).

Sedan noteringen pa First North har bolagets bolagsstyr-
ning huvudsakligen baserats pd svensk lagstiftning, bolagets
bolagsordning, interna regler och foreskrifter, god sed pa
aktiemarknaden, samt, i delar som ansetts vara relevanta for
bolaget, Svensk kod for bolagsstyrning (”Koden”).

Xsprays styrelse har fattat beslut att ansoka om notering
av bolagets aktie pd Nasdaq Stockholms huvudlista och
som en foljd av detta dndras bolagets redovisningsprinciper
fran och med fjarde kvartalet 2018 for att uppfylla reglerna
enligt IFRS och RFR2. Eftersom det inte finns nigot krav
pé att Koden ska tillimpas av bolag vars aktier ir upptagna
till handel pa First North har bolaget inte tillimpat Koden
under 2018 annat dn i delar som ansetts vara relevanta for
bolaget. Bolaget avser att under 2019 bérja tillimpa Koden
fullt ut.

Aktiedgare

Xsprays aktie dr noterad pd Nasdaq First North. Aktiekapi-
talet per den 31 december 2018 uppgick till 15 076 460
kronor fordelat pi 15 076 460 aktier med ett kvotvirde pa
1,00 kronor. Ostersjostiftelsen ir den enda aktieigare som
per den 31 december 2018 hade ett akticinnehav i Xspray
som representerar minst en tiondel av rostetalet for samtliga
aktier i bolaget. Ostersjostiftelsens andel aktier och roster
uppgick vid drets utging till 16,6 procent.

Samtliga aktier dr stamaktier och har lika ritt till bolagets
vinst, och varje aktie berittigar till en rost pd drsstimman.
Vid arsstimman fir varje rostberittigad rosta for det fulla
antalet dgda eller foretridda aktier utan begrinsning i
rostetalet.

Bolagsstamman

I enlighet med aktiebolagslagen (2005:551) ir bolags-
stimman bolagets hogsta beslutsfattande organ. Pa
bolagsstimma utdvar aktieigarna sin rostritt. Arsstimman
maste hallas inom sex ménader frin utgingen av varje
rikenskapsdr. Utover arsstimman kan det kallas till extra
bolagsstimma. Enligt Xsprays bolagsordning fir bolagets
bolagsstimmor, utéver i Solna dir bolaget har sitt site, dven
hillas i Stockholm.

I enlighet med bolagets bolagsordning ska kallelse till
bolagsstimma ske genom annonsering i Post och Inrikes
Tidningar och genom att kallelsen hélls tillginglig pa
bolagets webbplats. Samtidigt som kallelse sker ska bolaget
genom annonsering i Svenska Dagbladet upplysa om att

NESrappOort

kallelse har skett. Kallelse till ordinarie bolagsstimma samt
kallelse till extra bolagsstimma dir friga om dndring av
bolagsordningen kommer att behandlas ska utfirdas i enlig-
het med aktiebolagslagens regler, d.v.s. tidigast sex veckor
och senast fyra veckor fore stimman. Kallelse till annan extra
bolagsstimma ska utfirdas tidigast sex veckor och senast tvé
veckor fore stimman.

Ritt att delta i stimman har sidana aktiedgare som, fem
vardagar fore bolagsstimman, upptagits i aktieboken och
som anmalt sig hos bolaget senast den dag och tidpunkt
som anges i kallelsen till stimman. Denna dag far inte vara
sondag, annan allmin helgdag, 1ordag, midsommaratton,
julafton eller nydrsafton och inte infalla tidigare 4n femte
vardagen fore stimman.

Arsstimma 2018

Xsprays drsstimma 2018 holls den 14 maj i Stockholm.
Utover sedvanliga drsstimmodrenden fattade arsstimman
foljande beslut:

e att, for tiden intill slutet av nista drsstimma, omvilja
Michael Wolff Jensen, Hans Arwidsson, Maris Hartmanis,
Carl-Johan Spak och Torbjérn Koivisto som styrelseleda-
maoter samt

att, for tiden intill slutet av nista arsstimma, omvilja
Michael Wolff Jensen till styrelsens ordférande.

att omvilja det registrerade revisionsbolaget Grant
Thornton Sweden AB som revisor.

att inritta en valberedning med uppgift att, infor drs-
stimma i bolaget, bereda beslut i val- och arvodesfragor
samt, i forekommande fall, procedurfrigor t6r niastkom-
mande valberedning samt att inritta en instruktion for
valberedningens arbete, samt att valberedningen ska
inrittas infor drsstimman 2019 och att valberedningen ska
bestd av de tre rostmissigt storsta aktiedgarna per den 30
september och som 6nskar delta i valberedningens arbete.

att, intill nistkommande drsstimma, bemyndiga styrelsen
att, vid ett eller flera tillfillen, med avvikelse frin aktieid-
garnas foretridesritt, fatta beslut om nyemission av aktier
motsvarande hogst tio procent av det totala antalet aktier i
bolaget vid tidpunkten for arsstimmans beslut.

Extra bolagsstimmor 2018
Under 2018 har Xspray hallit tvd extra bolagsstimmor.
Vid en extra bolagsstimma den 20 februari 2018 fattades
beslut, i enlighet med styrelsens forslag, om en riktad
nyemission av hogst 1 350 000 nya aktier, innebirande en
okning av aktiekapitalet med hogst 1 350 000 kronor. For
mer information om den riktade nyemissionen, se sid 24 i
Forvaltningsberittelsen.
Vid en extra bolagsstimma i Xspray den 28 november
2018 fattades beslut, i enlighet med styrelsens forslag, om
att infora ett incitamentsprogram (LTI 2018) samt att ge
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ut hogst 234 505 teckningsoptioner innebirande en 6kning
av aktiekapitalet vid fullt utnyttjande med hogst 234 505
kronor. For mer information om incitamentsprogram (LTI
2018), se sid 24 i Forvaltningsberittelsen.

Arsstimma 2019

Arsstimman dger rum torsdagen den 23 maj 2019 i
Stockholm. Kallelse kommer att offentliggoras genom ett
pressmeddelande och kungoras i Post och Inrikes Tid-
ningar och i Svenska Dagbladet samt publiceras pd Xsprays
hemsida.

Aktiedgare som vill ha en friga behandlad pé drsstimman
ska inkomma med en skriftlig begiran till styrelsen i god tid
fore drsstimman. Styrelsen kan kontaktas genom brev till:
Styrelsen, Xspray Pharma AB, Risundavigen 12, 169 67
Solna, eller via e-post till: generalmeeting@xspray.com

Valberedning

P4 ordinarie drsstimma 2018 beslutades att inritta en valbe-
redning med uppgift att, infor drsstimma i bolaget, bereda
beslut i val- och arvodesfrigor samt, i forekommande fall,
procedurfrigor for nistkommande valberedning samt att
inritta en instruktion for valberedningens arbete. Valbered-
ningen ska bestd av de tre rostmissigt storsta aktiedgarna per
den 30 september och som 6nskar delta i valberedningens
arbete.

Instruktion for valberedningens arbete

och sammansattning

Styrelsens ordforande ska ta kontakt med de tre rostmissigt
storsta aktiedgarna i bolaget enligt Euroclear Sweden AB:s
utskrift av aktieboken per den 30 september som vardera
ska ges mojlighet att utse en representant, som tillsammans
med styrelsens ordférande, ska utgora valberedningen. Om
ndgon av dem inte utdvar ritten att utse en ledamot dvergdr
ritten att utse sidan ledamot till den till rostetalet narmast
foljande storsta akticdgare som inte redan har ritt att utse en
ledamot av valberedningen. Forfarandet ska fortgi till dess
att valberedningen bestar av tre ledamoter, exklusive styrel-
sens ordforande. Till ordférande i valberedningen ska, om
valberedningen inte enas om annat, utses den ledamot som
foretrider den rostmissigt storste aktiedgaren. Styrelsens
ordférande fir inte vara ordférande i valberedningen.

Styrelsens ordférande ska sammankalla valberedningen
till dess forsta sammantride och ska vidare, som ett led
i valberedningens arbete, for valberedningen redovisa
de forhallanden avseende styrelsens arbete och behov av
sirskild kompetens m.m. som kan vara av betydelse for
valberedningsarbetet.

Namnen pé valberedningens ledamoter ska offentliggoras
sd snart valberedningen utsetts, dock senast sex manader
fore kommande arsstimma. Valberedningen utses for en
mandattid frin den tidpunkt dd dess sammansittning
offentliggors fram till dess att en ny valberedning utsetts.

Om forindring sker i bolagets dgarstruktur efter den 30
september men fore det att valberedningens fullstindiga
beslutstorslag offentliggjorts, och om aktieigare som efter
denna forindring kommit att utgora en av de tre till rost-
ctalet storsta aktiedgarna i bolaget framstiller onskemal till
valberedningens ordférande om att ingd i valberedningen,
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ska denna aktiedgare ha ritt att utse en ytterligare ledamot
av valberedningen. Valberedningen kan vidare besluta att

en ledamot, som rostmissigt blivit visentligt mindre dn den
tredje rostmissigt storsta aktiedgaren i bolaget, ska avgd fran
valberedningen om si befinnes limpligt.

Avgar ledamot fran valberedningen under mandatperi-
oden eller blir sidan ledamot forhindrad att fullflja sitt
uppdrag ska valberedningen uppmana den aktieigare som
utsett ledamoten att inom skilig tid utse ny ledamot.

Om aktieidgaren inte utdvar ritten att utse ny ledamot
Overgdr ritten att utse sidan ledamot till den till rostetalet
nirmast foljande storsta aktiedgare, som inte redan utsett
eller avstatt fran att utse ledamot av valberedningen. For-
indringar i valberedningens sammansittning ska offentlig-
goras s snart sidana skett.

Valberedningen ska arbeta fram forslag i nedanstiende
fragor att foreliggas drsstimman for beslut:

* forslag till stimmoordforande,
* forslag till styrelse,
* forslag till styrelseordférande,

* forslag till styrelsearvode med uppdelningen mellan
ordférande och 6vriga ledamoter i styrelsen,

e forslag till arvode for ledamoterna i ersittnings- respektive
revisionsutskottet (i forekommande fall),

e forslag till revisor,
e forslag till arvodering av revisor och

* i den mdn si anses erforderligt, forslag till andringar i
gillande regler for valberedningen.

Inga sirskilda bestimmelser finns i bolagsordningen
angédende tillsittande och entledigande av styrelseledamoter
samt om dndring av bolagsordningen.

Inget arvode ska utgi till valberedningens ledamoter.

Valberedningen infér &rsstimman 2019

Bolagets valberedning infor arsstimman 2019 bestir av:
Gillis Cullin, utsedd av Ostersjostiftelsen, Anders Bladh,
utsedd av Ribbskottet AB, Niclas Eriksson, utsedd av
Familjen Niclas Eriksson med bolag, och Michael Wolff
Jensen (styrelsens ordférande).

Styrelsen

Styrelsens uppgifter

Styrelsen dr bolagets hogsta beslutande organ efter
bolagsstimman och bolagets hogsta ledande organ. Xsprays
styrelses ansvar regleras av aktiebolagslagen och bolagets
bolagsordning. Styrelsen ansvarar for bolagets organisation
och forvaltning av bolagets angeligenheter. Styrelsen ska
fortlopande bedoma bolagets ekonomiska situation samt
tillse att bolagets organisation utformas sa att bokforingen,
medelsfoérvaltningen och bolagets ekonomiska forhallanden
i 6vrigt kontrolleras pa ett betryggande siitt.

Styrelsens uppgifter innefattar bland annat att uppritta
mal och strategier for bolagets verksamhet, striva efter att
sikerstilla att organisation och drift av bolagets verksamhet
kinnetecknas av intern styrning och kontroll. Vidare ir det
styrelsens uppgift att utse verkstillande direktoren, anta
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instruktioner for verkstillande direktérens arbete och att
overvaka resultatet av den verkstillande direktorens arbete.

Styrelsens sammansattning

Enligt bolagsordningen ska Xsprays styrelse bestd av ligst
tre och hogst sju ledamoter med ligst noll och hogst tvd
suppleanter, vilka ska utses av bolagsstimman. Styrelsen
bestdr for nirvarande av fem ordinarie ledamoter utan
suppleanter. Samtliga ledamoter dr valda av drsstimman som
holls den 14 maj 2018 for tiden till slutet av drsstimman
2019. For beskrivning av styrelsens ledamoter hinvisas till
sidorna 30-31.

Styrelsens ordférande

Styrelsens ordférande ska tillse att styrelsens arbete bedrivs
effektivt och att styrelsen fullgor sina dligganden. Styrelse-
ordforanden ir ocksa ansvarig for att styrelsen erhéller
tillfredsstillande beslutsunderlag for sitt arbete och att
styrelsen drligen utvirderar sitt arbete. Styrelseordféranden
ansvarar for kontakter med aktiedgarna i dgarfragor och for
att formedla synpunkter frin dgarna till styrelsen. Styrelse-
ordféranden viljs av bolagsstimman.

Styrelsens arbetsformer

Styrelsen foljer en skriftlig arbetsordning som ses 6ver
arligen och faststills pd det konstituerande styrelsemotet
som hills i anslutning till drsstimman. Arbetsordningen
reglerar bl.a. styrelsens arbetstormer, arbetsuppgifter,
beslutsordning inom bolaget, styrelsens motesordning, ord-
forandens arbetsuppgifter samt arbetsfordelningen mellan
styrelsen och verkstillande direktéren. Instruktion avseende
ekonomisk rapportering och instruktion till verkstillande
direktor faststills ocksd i samband med det konstituerande
styrelsemotet.

Styrelseutskott
Styrelsen har under 2018 inte haft nagra kommittéer eller
utskott.

Ersattning till styrelsens ledamdter

Ersittningen till Xsprays styrelseledamoter beslutas

av bolagsstimman. Vid drsstimman den 14 maj 2018
beslutades att arvode skulle utgda med 182 000 kronor till
styrelsens ordforande och med 91 000 kronor till var och en
av de ovriga ledaméterna som inte dr anstilld av bolaget.

Befattning Invald

Styrelsens arbete 2018

Styrelsen har under 2018 haft 18 protokollférda samman-
triden. De enskilda styrelsemedlemmarnas deltagande

vid dessa moten redovisas 1 tabellen nedan. Samtliga
sammantriden under dret har foljt en godkind agenda,
som tillsammans med dokumentation for varje punkt pa
agendan har tillhandahillits ledaméterna infor styrelsemé-
tena. Verkstillande direktoren deltar vid huvuddelen av
antalet styrelsemoten. Vid varje ordinarie styrelsemote sker
en genomgéng av aktuellt affirslige, bolagets resultat och
finansiella stillning samt utsikter for resten av dret. Styrel-
sens arbete har under dret i stor utstrickning fokuserat pa:

e Utveckling av projektportfoljen.
* Bolagets kliniska fas I-studie med HyNap-Dasa och start
av pilotstudien med HyNap-Sora.

e Strategi och omvirldsanalys.
e Finansiell utveckling och kapitalanskaftning.
¢ Deldrsrapporter, bokslutskommuniké och arsredovisning.

* Kommande ansokan om notering av bolagets aktie pa
Nasdaq Stockholms huvudlista.

Verkstillande direktor och andra ledande
befattningshavare

Verkstéllande direktérens och 6vrig

bolagslednings uppgifter

Verkstillande direktoren dr underordnad styrelsen och
ansvarar for bolagets 16pande forvaltning. Arbetsfor-
delningen mellan styrelsen och verkstillande direktoren
anges i arbetsordningen for styrelsen och instruktionen for
verkstillande direktoren. Verkstillande direktéren ansvarar
ocksa for att uppritta rapporter och sammanstilla infor-
mation frin ledningen infor styrelsemoten. Verkstillande
direktoren ska halla styrelsen kontinuerligt informerad om
utvecklingen av bolagets verksamhet, bolagets resultat och
ckonomiska stillning, viktigare affirshindelser samt varje
annan hindelse, omstindighet eller férhallande som kan
antas vara av visentligt betydelse for bolagets aktieigare.
Bolagsledningen, som leds av bolagets VD Per Andersson
bestar av personer med ansvar for visentliga verksamhets-
omraden inom Xspray. Verkstillande direktoren och andra
ledande befattningshavare presenteras nirmare pa sid 32.

Oberoende i férhallande till

Bolaget och

Michael Wolff Jensen
Hans Arwidsson
Maris Hartmanis
Carl-Johan Spak
Torbjérn Koivisto

Styrelseordférande
Styrelseledamot
Styrelseledamot
Styrelseledamot
Styrelseledamot

bolags- Storre Narvaro

ledningen aktieagare styrelseméten

2013 Nej Ja 18 (18)
2016 Ja Ja 18 (18)
2015 Ja Ja 18 (18)
2015 Ja Ja 17 (18)
2017 Ja Ja 18 (18)
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Anstéllningsvillkor for verkstallande direktdren

Vid verkstillande direktérens egen uppsigning ir upp-
signingstiden sex manader. Vid bolagets uppsigning av
verkstillande direktdren dr uppsigningstiden nio ménader.
For det fall att den verkstillande direktéren arbetsbefrias
under uppsigningstiden har denne inte ritt till rorlig
ersittning, 1 Ovrigt utgdr normal ersittning under uppsig-
ningstiden. Den verkstillande direktoren dr inte berittigad
till avgingsvederlag.

Ersattning till verkstallande direktor

och ledande befattningshavare

Xspray ska erbjuda marknadsmaissiga ersittningsnivier
och anstillningsvillkor som mojliggor formagan att kunna
rekrytera och bibehélla ledande befattningshavare och
nyckelkompetens. Det finns for nirvarande inga avtal om
avgingsvederlag for ledande befattningshavare.

Ersittning till ledande befattningshavare utgors av
grundlon, aktierelaterade ersittningar, pensionsavsittningar
och 6vriga formaner. For mer information om ersittning till
verkstillande direktoren och ledande befattningshavare, se
not 7.

Ovriga upplysningar om styrelseledaméter

och verkstallande direktor

Samtliga styrelseledamoter och verkstillande direktéren
kan kontaktas pd bolagets adress Rasundavigen 12, 169 67
Solna, eller via telefon 08-730 37 00.

Aktierelaterade ersattningsprogram

Bolaget har totalt gett ut tre incitamentsprogram i form
av teckningsoptioner till ledande befattningshavare och
nyckelpersoner. Fér mer information, se sid 24 i Forvalt-
ningsberittelsen.

Revision och kontroll

Extern revision

Revisorn ska granska bolagets arsredovisning och riken-
skaper samt styrelsens och den verkstillande direktorens
forvaltning. Efter varje rikenskapsar ska revisorn limna en
revisionsberittelse till drsstimman. Enligt bolagets bolags-
ordning ska bolaget ha ligst en och hogst tvd revisorer med
hogst tva revisorssuppleanter.

Arsstimman den 14 maj 2018 beslutade att, for tiden
intill slutet av nista arsstimma, omvilja det registrerade
revisionsbolaget Grant Thornton Sweden AB som revisor.
Thomas Lindgren ir att huvudansvarig revisor. Bolagets
revisor presenteras nirmare pd sid 31.
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Ersattning till revisorer

Beslut om ersittning till revisorer fattas av bolagsstimman.
Vid arsstimman den 14 maj 2018 beslutades att arvode
till revisorn skulle utga enligt godkind rikning. For mer
information om ersittning till revisorer, se not 6.

Intern revision och kontroll

Den interna kontrollens 6vergripande syfte ér att i rimlig
grad sikerstilla att bolagets operativa strategier och mal
foljs upp och att dgarnas investering skyddas. Den interna
kontrollen ska vidare sikerstilla att den externa finansiella
rapporteringen med rimlig sikerhet ir tillforlitlig och
upprittad i 6verensstimmelse med god redovisningssed,
att tillimpliga lagar och forordningar f6ljs samt att krav

pé noterade bolag efterlevs. Det ir styrelsen som har det
overgripande ansvaret for den interna kontrollen. Aktie-
bolagslagen och arsredovisningslagen innehaller krav som
innebir att information om de viktigaste inslagen i Xsprays
system for intern kontroll och riskhantering ska inga i
bolagets bolagsstyrningsrapport. Styrelsen har, i syfte att
uppritthilla en god intern kontroll, upprittat ett flertal
styrdokument, sdsom t.ex. arbetsordning for styrelsen,
VD-instruktion, instruktion fér ekonomisk rapportering och
informationspolicy.

Styrelsen utvirderar drligen behovet av att inritta en sir-
skild internrevisionsfunktion. Baserat p4 analysen 2018 var
det styrelsens bedomning att di inte etablera en sidan. Det
fortlopande ansvaret for intern kontroll och riskhantering
har delegerats till bolagets VD som regelbundet ska aterrap-
portera till styrelsen i enlighet med faststillda instruktioner.
Den interna kontrollen och riskhanteringen kontrolleras och
utvirderas l6pande genom interna och externa kontroller
och utvirderingar av bolagets styrdokument.

Bolagsstyrningsrapporten finns tillginglig pd bolagets
hemsida.
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Hans Arwidsson

Styrelseledamot sedan 2006

Fodd 1958

Utbildning: Doktorsexamen inom farmaceutisk vetenskap
och apotekarexamen, Uppsala universitet, samt masterexa-
men inom foretagseckonomi, Executive MBA, Handelshog-
skolan i Stockholm.

Andra pagiende uppdrag: Styrelseledamot i Healthy
Bizniz Europe AB och Eurocine Securities AB, styrelseord-
forande i Nanexa AB samt verkstillande direktor i Eurocine
Vaccines AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem dren):

Styrelseledamot i Nanexa AB.

Innehav i bolaget 31 december 2018: -

relse ocn revisor

Michael Wolff Jensen

Styrelseledamot tillika styvelseordforande sedan 2013

Fidd 1971

Utbildning: Juristexamen, Képenhamns universitet.
Andra pagiende uppdrag: Styrelseordférande i Ascendis
Pharma A/S, Eurocine Vaccines AB, VANX ApS och
styrelseordforande i, tillika dgare av, MW] Partners ApS.
Tidigare uppdrag (senaste fem aren): -

Innehav i bolaget 31 december 2018: 35 864 aktier och
25 000 teckningsoptioner.

Maris Hartmanis

Styrelseledamot sedan 2015

Fidd 1953

Utbildning: Teknologie doktor och docent inom biokemi,
Kungliga Tekniska Hogskolan.

Andra pagiende uppdrag: Verkstillande direktor tillika
styrelseordférande i Hartmanis & Partners AB samt styrelse-
ledamot i Xbrane Biopharma AB och BioLamina AB.
Tidigare uppdrag (senaste fem dren): Verkstillande direk-
tor i Medivir Aktiebolag, styrelseledamot tillika verkstillande
direktor i BioPhausia AB samt styrelseledamot i Vitrolife
AB, Karolinska Institutet Innovations AB, Glycovisc Biotech
AB, Medivir Personal AB, Altesse AB, Astor Pharma AB,
Medivir HIV Franchise AB och Applied Photophysics Ltd
samt styrelseordférande i Cross Pharma AB.

Innehav i bolaget 31 december 2018: 28 619 aktier.
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Carl-dJohan Spak

Styrelseledamot sedan 2015

Fodd 1956

Utbildning: Tandlikarexamen, Karolinska Institutet.

Andra pagiende uppdrag: Styrelseledamot i Pharmanest
AB, Symcel Sverige AB, Cobra Biologics Holding AB,
Empros Pharma AB, Inject Pharma Sweden AB, Atrogi AB,
Prokarium Ltd, Synthonics Inc, Kahr Medical Ltd, Sweden-
BIO Service AB och Bostadsrittsféreningen Smultronhyllan
samt styrelseledamot tillika verkstillande direktor i Recip-
harm Venture Fund AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseordforande
i Recipharm OT Chemistry AB, Recipharm Pharmaceu-
tical Development AB, Cobra Biologics Matfors AB och
Cobra Biopharma Matfors AB, styrelseledamot i Recipharm
Stringnis AB, verkstillande direktér i Empros Pharma AB
samt styrelsesuppleant i Cormorant Pharmaceuticals AB och
Cobra Biologics AB, styrelseledamot tillika verkstillande
direktor 1 RPH Pharmaceuticals AB.

Innehav i bolaget 31 december 2018: -

Torbjorn Koivisto

Styrelseledamot sedan 2017

Fodd 1969

Utbildning: Juristexamen, Uppsala universitet.

Andra pagaende uppdrag: Styrelseledamot i Hemcheck
Sweden AB, Cinclus Pharma Holding AB och TARU Insti-
tutet for Affirsjuridisk Radgivning i Uppsala AB, bolagsman
i KOL Arts & Craft Handelsbolag samt styrelsesuppleant i
RJC Roger Johansson Consulting AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem dren): Styrelseledamot i
Moberg Pharma AB (publ), NOSTER System AB, Kibion
AB, KIBACQ AB och Apoteksamariten AB samt styrelse-
ordforande i Forslid & Co AB.

Innehav i bolaget 31 december 2018: 4 000 aktier, via
bolaget IARU.

Revisor

Det registrerade revisionsbolaget Grant Thornton Sweden
AB (Sveavigen 20, 111 57 Stockholm) har varit bolagets
revisor sedan 2015 och omvaldes till bolagets revisor vid
arsstimman som holls den 14 maj 2018 f6r tiden till slutet
av drsstimman 2019. Thomas Lindgren (auktoriserad
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revisor och medlem i FAR, den svenska branschorganisa-
tionen for redovisningskonsulter, revisorer och ridgivare)
ir huvudansvarig revisor sedan 2015.
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| ednin

Per Andersson

Verkstiillande divektor sedan ar 2006

Fodd 1967

Utbildning: Doktorsexamen analytisk kemi,

Stockholms universitet.

Andra pagaende uppdrag: Styrelseordforande i Robotic
Lawn Care Sweden AB och styrelsesuppleant i Journeyman
Stockholm AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelsesuppleant i
Shing AB.

Innehav i bolaget 31 december 2018: 127 437 aktier och
154 857 teckningsoptioner.

Andreas Konar

Affirsutveckling sedan dr 2010

Fodd 1949

Utbildning: Docent i organisk kemi, Lunds Universitet,
Doktorsexamen i organisk kemi Lunds Universitet, civilin-
genjor Chalmers Tekniska Hogskola, Goteborg.

Andra pagiende uppdrag: Styrelsemedlem i Ground Zero
Pharmaceuticals Inc.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): -

Innehav i bolaget 31 december 2018: 73 555 aktier och
19 091 teckningsoptioner.

Charlotta Liljebris

Chef FoU sedan 2018
Fodd 1964
Utbildning: Doktorsexamen i likemedelskemi, Uppsala

Universitet.

Andra pagiende uppdrag: Styrelsemedlem i Sprint
Bioscience.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelsemedlem i
Connect Uppsala och Recipharm OT Chemistry.
Innehav i bolaget 31 december 2018: 752 aktier och
23 437 optioner.
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Koncernens balansrakning

Belopp i kSEK Not 2018-12-31

TILLGANGAR

Anliggningstillgangar

Immateriella anldggningstillgangar

Balanserade utvecklingsutgifter 9 71 850

Patent 10 43
71893

Materiella anlaggningstillgangar

Maskiner och andra tekniska anlédggningar M 12 447

Inventarier, verktyg och installationer 12 1283
13 730

Finansiella anlaggningstillgangar

Andra langfristiga vardepappersinnehav 14 1

1

Summa anliggningstillgangar 85 624

Omsittningstillgangar

Aktuella skattefordringar 201

Ovriga kortfristiga fordringar 1474

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 15 3920

Likvida medel 221 266

Summa omsittningstillgdngar 226 861

SUMMA TILLGANGAR 312 485

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 16

Aktiekapital 15 076

Ovrigt tillskjutet kapital 337 967

Annat eget kapital (inklusive arets resultat) -51 327

Summa eget kapital hanforligt till moderféretags aktieagare 301 716

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 7780

Ovriga kortfristiga skulder 1301

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 17 1 688

Summa kortfristiga skulder 10 769

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 312 485

Xspray Pharma AB (publ) forvirvade ett nybildat dotterbolayg, vilket tillsvidare dr vilande, i slutet av december 2018 for att forbervedn koncernstrukturen
for eventuellt framtida strukturbehov. Niagon verksambet i dotterbolaget har inte skett, utan all verksambet bedrivs i moderbolaget Xspray Pharma AB
(publ). Xspray vedovisar dirfor for forsta gangen en koncern. Da forvarvstidpunkten dr i slutet av 2018, och nigon verksambet inte bedrivs i dotterbolaget
avges inte nagon koncernvesultatrikning for 2018 utan enbart en koncernbalansrikning per balansdagen 2018-12-31. Detta ger en mer vittvisande bild av
verksambeten eftersom antal transaktioner dr begrinsade och hela verksambeten 2018 redovisas i moderbolagets rapporter.
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Moderbolagets resultatrakning

2018-01-01 2017-01-01
Belopp i kSEK Not - 2018-12-31 - 2017-12-31
Rorelsens intikter m.m.
Nettoomsattning 277 332

277 332

Rorelsens kostnader 4,5,06,7
Forsaljnings- och administrationskostnader -16 967 -10 779
Forsknings- och utvecklingskostnader -5 536 -4 132
Ovriga rorelseintikter 2 86 824
Ovriga rorelsekostnader 3 -1077 -141
Rorelseresultat -23 217 -13 896
Resultat fran finansiella poster
Ovriga rénteintakter och liknande resultatposter 150 80
Rantekostnader och liknande resultatposter =& -1
Resultat finansiella poster 119 79
Resultat fore skatt -23 098 -13 817
Skatt 8 0 0
Arets resultat -23 098 -13 817

Moderbolagets rapport dver totalresultat

2018-01-01 2017-01-01
Belopp i kSEK - 2018-12-31 - 2017-12-31
Arets resultat -23 098 -13 817
Ovrigt totalresultat 0 0
Arets totalresultat -23 098 -13 817
Genomsnittligt antal aktier fore utspadning, st 13593172 7 945 622
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning, st 14 055 472 8 400 213
Arets resultat per aktie fére utspadning, kr -1,70 -1,74
Arets resultat per aktie efter utspadning, kr -1,64 -1,64
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Moderbolagets balansrakning

Belopp i kSEK Not 2018-12-31 2017-12-31
TILLGANGAR

Anliggningstillgangar

Immateriella anldggningstillgangar

Balanserade utvecklingsutgifter 9 71 850 39 885
Patent 10 43 420
Summa immateriella anliggningstillgangar 71 893 40 305
Materiella anlaggningstillgangar

Maskiner och andra tekniska anlédggningar " 12 447 2180
Inventarier, verktyg och installationer 12 1283 281
Summa materiella anliggningstillgangar 13 730 2 461
Finansiella anlaggningstillgangar

Andelar i dotterbolag 13 50 0
Andra langfristiga vardepappersinnehav 14 1

Summa finansiella anlaggningstillgangar 51 1
Summa anliggningstillgdngar 85 674 42 767
Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 0 23
Aktuella skattefordringar 201 201
Ovriga fordringar 1474 825
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 15 3920 781
Summa kortfristiga fordringar 5 595 1830
Kassa och bank 221 216 115 512
Summa omsittningstillgangar 226 811 117 342
SUMMA TILLGANGAR 312 485 160 109
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Moderbolagets balansrakning s

Belopp i kSEK Not 2018-12-31 2017-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 16

Bundet eget kapital

Aktiekapital 15 076 12 356
Fond for utvecklingsavgifter 71 850 39 886
Reservfond 976 976
Summa bundet eget kapital 87 902 53 218
Fritt eget kapital

Overkursfond 336 991 169 253
Balanserade resultat -100 079 -54 299
Arets resultat -23 098 -13 817
Summa fritt eget kapital 213 814 101 137
Summa eget kapital 301 716 154 355
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 7780 2890
Ovriga kortfristiga skulder 1301 253
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 17 1688 2611
Summa kortfristiga skulder 10 769 5754
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 312 485 160 109
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Rapport Over forandringar
| moderbolagets egna kapital

Fond Totalt

Aktie- for utv. Reserv- Overkurs- Balanserat Arets eget
Belopp i kSEK kapital utgifter fond fond resultat resultat kapital
Ingdende balans per
1 januari 2016 6 356 19 324 976 52 869 -28 954 -4 097 46 474
Justering vid 6vergangen
till IFRS -686 686 -686 -686
Justerad balans per
1 januari 2017 6 356 18 638 976 52 869 -28 268 -4 783 45 788
Oomféring Arets resultat -4783 4783 0
Nyemission 6 000 116 384 122 384
Fond for utvecklingsut-
gifter 21 866 -21 866 0
Arets resultat -13 199 -13 199
Justering vid dvergangen
till IFRS -618 618 -618 -618
Justerad balans per
31 december 2017 12 356 39 886 976 169 253 -54 299 -13 817 154 355
Justerad balans per
1 januari 2018 12 356 39 886 976 169 253 -54 299 -13 817 154 355
Omforing Arets resultat -13 817 13 817 0
Nyemission 2720 176 820 179 540
Transaktionskostnader -9 082 -9 082
Fond for utvecklingsut-
gifter 31 964 -31 964 0
Arets resultat -23 098 -23 098
Utgaende balans per
31 december 2018 15 076 71 850 976 336 991 -100 080 -23 098 301 715

Villkorade aktiezgartillskott uppgar till 50 000 kr (50 000).
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Moderbolagets kassaflodesanalys

2018-01-01 2017-01-01
Belopp i kSEK Not - 2018-12-31 - 2017-12-31
Den lopande verksamheten

Rorelseresultat fore finansiella poster -23 217 -13 896
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet 18 4101 1166
Erhallen ranta 150 80
Erlagd ranta -31 -1
Kassafléde fran den lépande verksamheten

fore férandring av rérelsekapital -18 997 -12 651
Foérandring av rorelsekapitalet

Forandring av kundfordringar 23 -4
Forandring av kortfristiga fordringar -3788 632
Forandring av leverantorsskulder 4 890 -1 453
Forandring av kortfristiga skulder 126 1818
Kassafléde fran den l6pande verksamheten -17 746 -11 658
Investeringsverksamheten

Investeringar i immateriella anlaggningstillgangar -31 965 -21 247
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -14 993 -2 769
Placeringar i 6vriga finansiella tillgangar -50 0
Kassafléde fran investeringsverksamheten -47 008 -24 016
Finansieringsverksamheten

Nyemission 170 458 122 384
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 170 458 122 384
Arets kassafléde 105 704 86 709
Likvida medel vid arets borjan 115 512 28 803
Likvida medel vid arets slut 221 216 115 512
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Noter - gemensamma for koncern och moderbolag

Not 1 Redovisnings- och
varderingsprinciper

Allmanna upplysningar

Denna drsredovisning och koncernredovisning omfattar det
svenska moderbolaget Xspray Pharma AB (publ), organi-
sationsnummer 556649-3671, och det nystartade dotter-
bolag Xspray Pharma Futurum AB, organisationsnummer
559178-7642.

Moderbolaget ir ett publikt aktiebolag, vars aktier dr
noterade pa Nasdaq First North Premier, registrerat i och
med site i Stockholm, Sverige. Adressen till huvudkontoret
ir Rasundavigen 12, 169 67 Solna.

Xspray Pharma AB (publ) forvirvade ett nybildat dotter-
bolag, vilket tillsvidare ir vilande, i slutet av december 2018
for att forbereda koncernstrukturen for eventuellt framtida
strukturbehov. Nagon verksamhet i dotterbolaget har inte
skett, utan all verksamhet bedrivs i moderbolaget Xspray
Pharma AB (publ).

Verksamhetens karaktar
Xspray Pharma AB har utvecklat en patenterad teknologi,
RighSize for tillverkning av hybridnanopartiklar, HyNap.

Med Xspray’s teknologi kan nya och befintliga likeme-
delssubstanser med forbittrade egenskaper utvecklas. Den
kan anvindas bdde for att framstilla forbittrade varianter av
ctablerade likemedel, for att forlinga en produkts livscykel
cller for att i vissa fall framstilla en likvirdig variant av en
ctablerad produkt.

Xsprays teknologi har applicerats bide pa nya och befint-
liga likemedelssubstanser. Bolaget stir infér en kommersia-
lisering av produktplattformen genom en applikation pa ett
ctablerat likemedel f6r behandling av cancer.

Allman information, dverensstimmelse med IFRS
och fortlevnadsprinciper

Koncernens finansiella rapporter har upprittats i enlighet
med International Financial Reporting Standards (IFRS)
utgivna av International Accounting Standards Board
(IASB) sisom de antagits av Europeiska Unionen (EU).
Dirtill foljer koncernredovisningen rekommendationer fran
Rédet for finansiell rapportering RFR1 ”Kompletterande
redovisningsregler for koncerner”. Vidare f6ljer bolaget
Radet for finansiell rapportering RFR2 ”Redovisning for
juridiska personer”.

Moderbolaget har upprittat sin drsredovisning enligt
arsredovisningslagen och Radet for finansiell rapporterings
rekommendation RFR 2 ”Redovisning for juridisk person”.

Skillnaderna mellan koncernens och moderbolagets
redovisningsprinciper framgar nedan.

Xspray delar inte upp sin verksamhet i olika verksam-
hetsgrenar. Detta speglar foretagets organisation och
rapportsystem. Hogste verkstillande beslutsfattare dr den
verkstillande direktéren. Koncernen forvintas inte ha nigra

direkta intikter forrin koncernens produkter lanseras pa
marknaden.

De finansiella rapporterna har upprittats under forutsitt-
ning att koncernen bedriver sin verksamhet enligt fortlev-
nadsprincipen.

De finansiella rapporterna for Xspray Pharma, for riken-
skapsaret som slutar den 31 december 2018, har godkints
av styrelsen och verkstillande direktoren och kommer
att foreliggas arsstimman 23 maj 2019 for faststillande.
Moderbolaget Xspray Pharma AB (publ) ir ett svenskt
aktiebolag, med site Stockholm, Sverige.

Byte av redovisnings- och véarderingsprinciper
Bolaget har under sista kvartalet 6vergitt till att tillimpa
regelverket IFRS med de justeringar som krivs enligt RFR2
Redovisning for juridiska personer. Bolaget byter ocksa till
en funktionsindelad uppstillningsform for resultatet.
Effekterna av dessa férindringar, samt mer information om
redovisningsprinciperna, dterfinns mer i detalj nedan samt i
not 24. Under tidigare perioder har de finansiella rappor-
terna upprittats i enlighet med Arsredovisningslagen och K3.
Moderbolaget forvirvade ett nybildat dotterbolag, vilket
tillsvidare ér vilande, i slutet av 2018 for att férbereda
koncernstrukturen for eventuellt framtida strukturbehov.
Nagon verksamhet i dotterbolaget har inte skett, utan
all verksamhet bedrivs i moderbolaget Xspray Pharma
AB (publ). Xspray redovisar dirfor for forsta gingen en
koncern. Da forvirvstidpunkten var i slutet av 2018, och
ndgon verksamhet dnnu inte bedrivits i dotterbolaget ir inte
nigon koncernresultatrikning upprittad for 2018. Detta
ger en mer rittvisande bild av verksamheten eftersom antal
transaktioner ir begrinsade och hela verksamheten 2018
redovisas 1 moderbolagets rapporter. Koncernbalansrikning
upprittas per balansdagen 2018-12-31.

Standarder, andringar och tolkningar som annu inte
tratt i kraft och inte tillampas i fortid av koncernen
Ett antal nya eller dndrade IFRS har dnnu inte tritt i kraft
och har inte fortidstillimpats vid upprittande av koncernens
cller moderforetagets finansiella rapporter. Den nya IFRS
som bedéms paverka koncernens redovisning framdt ir
IFRS 16 Leasingavtal. Enligt den nya standarden ska lease-
tagare redovisa dtagandet att betala leasingavgifter som en
leasingskuld i balansrikningen. Ritten att nyttja den under-
liggande tillgangen under leasingperioden redovisas som

en tillgang. Avskrivning pi tillgangen redovisas i resultatet
liksom en rinta pé leasingskulden. Erlagda leasingavgifter
redovisas dels som betalning av rinta, dels som amortering
av leasingskulden. Standarden undantar leasingavtal med en
leaseperiod understigande 12 médnader (korttidsleasingavtal)
och leasingavtal avseende tillgdngar som har ett ligt virde.
For leasegivare innebir den nya standarden inte nagra storre
skillnader. TFRS 16 trider i kraft t6r rikenskapsar som
pédborjas den 1 januari 2019 eller senare, och kommer att
tillimpas av koncernen fran och med 1 januari 2019.
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Koncernen tillimpar den forenklade 6vergingsmetoden.

Standarden bedéms preliminirt medfora att framforallt
hyresavtal som i dessa finansiella rapporter redovisas som
operationella leasingavtal kommer att redovisas som till-
gangar och skulder i balansrikningen. Detta kommer dven
att medfora att kostnaden for dessa kommer att redovisas
uppdelat i rintekostnader och avskrivningar.

I moderforetaget kommer undantaget i RER 2 betrif-
fande leasingavtal att tillimpas. I moderbolaget redovisas
samtliga leasingavtal enligt reglerna for operationell leasing.
Det innebir att moderforetagets principer for redovisning
av leasingavtal kommer att vara oforindrade. Se vidare not 5.

Betydande redovisningsprinciper
Koncernens finansiella rapporter har upprittats genom
tillimpning av periodiseringsprincipen och utifrin anskaft-
ningsvirden. Monetira belopp uttrycks i Sveriges valuta (SEK)
och avrundas till nirmaste tusental, om inte annat anges.
Anliggningstillgangar och lingfristiga skulder bestar
i allt visentligt av belopp som forvintas atervinnas eller
betalas efter mer dn tolv manader riknat frin balansdagen.
Omsittningstillgdngar och kortfristiga skulder bestir i allt
visentligt av belopp som forvintas dtervinnas eller betalas
inom tolv manader riknat frin balansdagen.

Grund for konsolidering

Dotterbolag

Dotterbolag ir bolag som stir under Xspray Pharma AB:s
bestimmande inflytande. En investerare har bestimmande
inflytande 6ver ett bolag nir investeraren exponeras for, eller
har ritt till, rorlig avkastning frin sitt engagemang i bolaget
och kan paverka avkastningen genom sitt inflytande.

Dotterbolag redovisas enligt férvirvsmetoden. Meto-
den innebir att forvirv av ett dotterbolag betraktas som
en transaktion varigenom koncernen indirekt forvirvar
dotterbolagets tillgangar och 6vertar dess skulder. I f6rvirv-
sanalysen faststills det verkliga virdet pa forvirvsdagen av
forvirvade identifierbara tillgingar och 6vertagna skulder
samt eventuella innehav utan bestimmande inflytande.
Transaktionsutgifter, med undantag av transaktionsutgifter
som idr hinforliga till emission av eget kapital instrument
cller skuldinstrument, som uppkommer redovisas direkt i
drets resultat. Vid rorelseforvirv dir 6verford ersittning
overstiger det verkliga virdet av forvirvade tillgingar och
overtagna skulder som redovisas separat, redovisas skillna-
den som goodwill.

Dotterbolags finansiella rapporter inkluderas i koncernre-
dovisningen fran och med forvirvstidpunkten till det datum
dé det bestimmande inflytandet upphor.

Andelar i dotterbolag redovisas i moderbolaget enligt
anskaffningsvirdemetoden. Detta innebar att transaktions-
utgifter inkluderas i det redovisade virdet for innehav i
dotterbolag.

Transaktioner som elimineras vid konsolidering
Koncerninterna fordringar och skulder, intikter eller kostna-
der och orealiserade vinster eller férluster som uppkommer
frin koncerninterna transaktioner mellan koncernforetag,
climineras i sin helhet vid upprittandet av koncernredo-
visningen. Orealiserade forluster elimineras pd samma sitt,
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men endast i den utstrickning det inte finns nigot nedskriv-
ningsbehov.

Valutaomrakning

Transaktioner i utldndsk valuta

Transaktioner i utlindsk valuta omriknas till den funk-
tionella valutan till den valutakurs som foreligger pa
transaktionsdagen. Monetira tillgingar och skulder i
utlindsk valuta riknas om till den funktionella valutan till
den valutakurs som foreligger pd balansdagen. Valutakurs-
differenser som uppstar vid omrikningarna redovisas i drets
resultat. Kursvinster och kursforluster pi rorelsefordringar
och rorelseskulder redovisas i rorelseresultatet, medan
kursvinster och kursforluster pé finansiella fordringar och
skulder redovisas som finansiella poster.

Intdkter

Eftersom koncernen inte ingdr avtal med sina kunder dir
koncernens ritt till betalning, nir prestationen ir utford,
ir beroende av ndgot annat in tidstorloppet, redovisar inte
koncernen for nirvarande négra avtalstillgingar.

Xspray delar inte upp sin verksamhet i olika verksamhets-
grenar. Indelningen speglar foretagets organisation och
rapportsystem. Hogste verkstillande beslutsfattare dr den
verkstillande direktéren. Koncernen forvintas inte har
nigra direkta intikter forrin koncernens produkter lanseras
pd marknaden.

Intikter redovisas nir dess belopp kan mitas pa ett tillfor-
litligt sdtt och nir det dr sannolikt att framtida ekonomiska
fordelar kommer att tillfalla koncernen och foretaget.
Intikter innefattar det verkliga virdet av vad som erhallits
eller kommer att erhillas for silda tjinster i den l6pande
verksamheten. Intikter redovisas exklusive mervirdesskatt,
returer och rabatter samt efter eliminering av koncernintern
forsiljning.

Xspray Pharma ir ett produktutvecklingsforetag med flera
produktkandidater i klinisk utveckling. Xspray Pharma anvin-
der sin innovativa patenterade RightSize®-teknologi for att
utveckla forbittrade och generiska versioner av marknads-
torda likemedel, i forsta hand proteinkinashimmare (PKI)
for behandling av cancer. Segmentet dr det nist storsta inom
onkologiomradet och likemedelspriserna ir mycket hoga.
Tack vare bolagets innovativa teknologi kan Xspray Pharma,
genom utlicensiering till limpligt likemedelsbolag, komma
in som forsta konkurrent till dagens originallikemedel
innan deras sekundira patent l6per ut. Bolagets forsta
produktkandidater utgérs av HyNap-Dasa, HyNap-Sora
och HyNap-Nilo. Milet dr att bli ledande inom utveckling
av redan marknadsférda proteinkinashimmare f6r behand-
ling av cancer, vilka 2018 var 39 st. Lansering av den forsta
produktkandidaten HyNap-Dasa ir planerad att ske under
2021. Giltighetstiden for substanspatenten for Sprycel ®
(dasatinib) gar ut i slutet av 2020 och for de sekundira
patenten 2026 vilket kan ge Xspray Pharmas HyNap-Dasa en
period om fem &r med sirstillning innan 6vriga konkurrenter
far tillging till marknaden. Bolaget har patent pé tillverknings-
teknologi, utrustning och de resulterande produkterna.

Omsiittningen vintas oka forst 2021 di bolaget enligt
aktuell affirsplan avser lansera den forsta produkten pa
marknaden.
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Finansiella intakter
Finansiella intikter bestdr av rinteintikter och valutakur-
svinster. Rinteintikter redovisas i enlighet med eftektiv-
rintemetoden. Effektivrintan idr den rinta som diskonterar
de uppskattade framtida in- och utbetalningarna under ett
finansiellt instruments forvintade 16ptid till den finansiella
tillgangens eller skuldens redovisade nettovirde. Berik-
ningen innefattar alla avgifter som erlagts eller erhallits av
avtalsparterna som ir en del av effektivrintan, transaktions-
kostnader och alla andra 6ver- och underkurser.

Erhallen utdelning redovisas nir ritten till att erhélla
utdelning faststillts. Valutakursvinster och valutakursforlus-
ter redovisas netto.

Rérelsekostnader
Rorelsekostnader redovisas i resultatet nir tjinsten utnyttjas
eller nir hindelsen intriffat.

Lanekostnader

Lanekostnader som ir direkt hinforliga till forvirv, uppfo-
rande eller tillverkning av en kvalificerad tillging aktiveras
under den tidsperioden som krivs for att firdigstilla och
forbereda tillgangen for dess avsedda anvindning eller
forsiljning. Ovriga lanekostnader kostnadsfors i den period
de uppstar och redovisas i posten finansiella kostnader.
Koncernen har inga laneutgifter i dagsliget.

Leasing

Leasingavtal dir leasegivaren i huvudsak behdller alla risker
och fordelar med dganderitten klassificeras som operatio-
nella i den juridiska personen. Leasingavgifter kostnadsfors
linjirt i resultatrikningen under leasingperioden. Hinsyn
tas initialt till eventuella incitament som har erhillits vid
tecknandet av leasingkontraktet.

Ersattningar till anstéallda

Kortfristiga ersattningar

Kortfristiga ersittningar till anstillda sisom 16n, sociala
avgifter, semesterersittning och bonus kostnadstors i den
period nir de anstillda utfor tjinsterna.

Pensioner

Koncernens pensionsitaganden omfattas enbart av avgifts-
bestimda planer. En avgiftsbestimd pensionsplan ir en
pensionsplan enligt vilken koncernen betalar fasta avgifter
till en separat juridisk enhet. Koncernen har inte ndgra ritts-
liga eller informella forpliktelser att betala ytterligare avgifter
om denna juridiska enhet inte har tillrickliga tillgangar for
att betala alla ersittningar till anstillda som hinger samman
med de anstilldas tjanstgoring under innevarande eller
tidigare perioder. Koncernen har dirmed ingen ytterligare
risk. Koncernens forpliktelser avseende avgifter till avgifts-
bestimda planer redovisas som en kostnad i drets resultat i
den takt de intjinas genom att de anstillda utfort tjinster it
koncernen under en period.

Aktierelaterade ersattningar

Koncernen har aktierelaterade ersittningar for vissa nyckel-
personer som regleras med aktier i moderbolaget (teck-
ningsoptioner) och dirmed bokas mot det egna kapitalet.
For samtliga optionsprogram har optionspriset faststillts till

verkligt virde enligt Black & Schols virderingsmodell. Se
vidare not 7.

Skatter

Inkomstskatter utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt.
Inkomstskatter redovisas i drets resultat utom dé under-
liggande transaktion redovisats i Gvrigt totalresultat eller i
cget kapital varvid tillhérande skatteeffekt redovisas i 6vrigt
totalresultat respektive i eget kapital.

Aktuell skatt dr skatt som ska betalas eller erhallas
avseende aktuellt &r, med tillimpning av de skattesatser som
ir beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen. Till
aktuell skatt hor dven justering av aktuell skatt hinforlig till
tidigare perioder.

Uppskjuten skatt redovisas i sin helhet, enligt balansrik-
ningsmetoden, pd alla temporira skillnader som uppkommer
mellan det skattemaissiga virdet pa tillgangar och skulder
och dess redovisade virden. Vidare beaktas inte heller
temporira skillnader hinforliga till andelar i dotterbolag
som inte foérvintas bli dterférda inom 6verskadlig framtid.

Virderingen av uppskjuten skatt baserar sig pa hur under-
liggande tillgdngar eller skulder t6rvintas bli realiserade eller
reglerade. Uppskjuten skatt beriknas med tillimpning av de
skattesatser och skatteregler som dr beslutade eller aviserade
per balansdagen och som forvintas gilla nir den berérda
uppskjutna skattefordran realiseras eller den uppskjutna
skatteskulden regleras. Uppskjutna skattefordringar netto-
redovisas mot uppskjutna skatteskulder endast om de kan
betalas med ett nettobelopp.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla tempo-
rira skillnader och underskottsavdrag redovisas endast i den
min det ir sannolikt att dessa kommer att kunna utnyttjas.
Virdet pd uppskjutna skattefordringar reduceras nir det inte
lingre bedoms sannolikt att de kan utnyttjas. P4 grund av
sambandet mellan redovisning och beskattning sirredovisas
inte den uppskjutna skatteskulden som ir hinforlig till
obeskattade reserver.

Offentliga bidrag
Erhillna bidrag avser mottagna och tidigare upplupna
EU-bidrag for rikenskapsiret.

Anliggningstillgangar

Immateriella anldggningstillgdngar

Immateriella tillgingar med begrinsad livslingd redovisas
till anskaffningsvirde minskat med avskrivningar och even-
tuella nedskrivningar. Immateriella anliggningstillgangar
skrivs av systematiskt over tillgingens bedomda nyttjandepe-
riod. Nyttjandeperioden omproévas vid varje bokslutstillfille
och justeras vid behov. Avskrivningar paborjas vid firdigstil-
lande. Nir tillgdngarnas avskrivningsbara belopp faststills,
beaktas i forekommande fall tillgangens restvirde.

Utvecklingsutgifter aktiveras nir de uppfyller kriterierna
enligt IAS 38 och beriknas uppga till visentliga belopp for
utvecklingssatsningen som helhet.

I ovrigt kostnadsfors utvecklingsutgifter som normala
rorelsekostnader. De viktigaste kriterierna for aktivering ir
att utvecklingsarbetets slutprodukt har en péavisbar framtida
intjdning (markand) eller kostnadsbesparing och kassaflode
och att det finns tekniska och finansiella forutsittningar for
att fullfolja utvecklingsarbetet nir det startas. I koncernen
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finns endast internt upparbetade immateriella tillgangar.
I anskaffningsvirdet inkluderas frimst direkta personal-
kostnader uppkomna i arbetet samt relevanta fakturerade
utvecklingskostnader.

Foljande nyttjandeperioder tillimpas:
Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten

och liknande arbeten 5 ér
Koncessioner, patent, licenser, varumirken
samt liknande rittigheter 5 ar

Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anliggningstillgangar bestar av inventarier och
redovisas i koncernen till anskaftningsvirde efter avdrag for
ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar.
I anskaffningsvirdet ingdr inkopspriset samt utgifter direkt
hinforbara till tillgingen for att bringa den pa plats och

i skick for att utnyttjas i enlighet med syftet med anskatf-
ningen.

Det redovisade virdet for en tillging tas bort frin
balansrikningen vid utrangering eller avyttring eller nir
inga framtida ekonomiska fordelar vintas frin anvindning
eller utrangering/avyttring av tillgingen. Vinst eller
forlust som uppkommer vid avyttring eller utrangering av
en tillgdng utgors av skillnaden mellan forsiljningspriset
och tillgingens redovisade virde med avdrag for direkta
forsiljningskostnader. Vinst och forlust redovisas som ovrig
rorelseintikt/-kostnad.

Avskrivning sker linjirt 6ver tillgangens beriknade
nyttjandeperiod. Den beriknade nyttjandeperioden f6r kon-
cernens inventarier ir fem ar. Anvinda avskrivningsmetoder,
restvirden och nyttjandeperioder omprévas vid varje drsslut.

Nedskrivning av icke-finansiella tillgingar
Tillgdngar som har en obestimbar nyttjandeperiod,
exempelvis koncernens immateriella tillgdngar dir avskriv-
ning dnnu inte har paborjats da de inte tagits i bruk, prévas
minst arligen avseende eventuellt nedskrivningsbehov samt
nir indikation pd nedskrivning foreligger. Tillgingar som
skrivs av bedoms med avseende pd virdenedging nirhelst
hindelser eller férindringar i forhillanden indikerar att det
redovisade virdet inte dr dtervinningsbart.

En nedskrivning gérs med det belopp varmed tillgangens
redovisade viirde éverstiger dess dtervinningsvirde. Ater-
vinningsvirdet dr det hogre av tillgangens verkliga virde
minskat med forsiljningskostnader och dess nyttjandevirde.
Vid bedémning av nedskrivningsbehov grupperas tillgingar
pé de ldgsta nivder ddr det finns separata identifierbara
kassafloden (kassagenererande enheter).

For att testa virdet av immateriella anliggningstillgdngar
anvinder Bolaget en kassaflodesmodell. Virdering av pagé-
ende utvecklingsprojekt beriknas genom att de forvintade
framtida kassaflodena nuvirdesberiknas for att ta hinsyn
till utvecklingsrisken. Virderingen beaktar kassaflodet for
de nirmaste fem dren och omfattar inte berikning av nagot
residualvirde direfter.

Tidigare redovisad nedskrivning dterfors om atervinnings-
virdet beddms dverstiga redovisat virde. Aterforing sker
dock inte med ett belopp som ir storre dn att det redovisade
virdet uppgar till vad det hade varit om nedskrivning
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inte hade redovisats i tidigare perioder. Nedskrivning av
eventuell goodwill dterfors dock aldrig.
Se vidare not 9.

Finansiella instrument

Redovisning och virdering vid forsta vedovisningstillfisllet
Finansiella tillgidngar och finansiella skulder redovisas nir
koncernen blir avtalspart i friga om det finansiella instru-
mentets avtalade villkor.

Finansiella tillgdngar tas bort frin rapporten 6ver
finansiell stillning nir de avtalsenliga rittigheterna avseende
den finansiella tillgingen upphor, eller nir den finansiella
tillgdngen och samtliga betydande risker och fordelar
overfors.

En finansiell skuld tas bort frin rapporten 6ver finansiell
stillning nir den utslicks, d.v.s. nir den fullgors, annulleras
eller upphor.

Klassificering och vivdering av finansielln tillgangar vid
Sorsta redovisningstillfiillet

Forutom de kundfordringar som inte innehéller en bety-
dande finansieringskomponent och virderas till transak-
tionspriset i enlighet med IFRS 15, virderas alla finansiella
tillgangar initialt till verkligt virde justerat for transaktions-
kostnader (i férekommande fall).

Finansiella tillgangar, andra dn de som dr identifierade
och effektiva som sakvingsinstrument, klassificeras i foljande
kategorier:

* Upplupet anskaffningsvirde
e Verkligt virde via resultatet

e Verkligt virde via 6vrigt totalresultat

Under de perioder som ingar i den finansiella rapporten
har bolaget inga finansiella tillgingar kategoriserade som
virderade till verkligt virde via resultatet eller verkligt virde
via Ovrigt totalresultat.

Klassificeringen bestims bide av:

* foretagets affirsmodell for forvaltningen av den finansiella
tillgdngen och

* egenskaperna hos de avtalsenliga kassaflodena fran den
finansiella tillgdngen

Alla intikter och kostnader avseende finansiella tillgéngar
som redovisas i resultatet klassificeras som Finansiella
kostnader, Finansiella intikter eller Ovriga finansiella poster,
forutom nir det giller nedskrivning av kundfordringar som
klassificeras som Ovriga kostnader.

Med anledning av sambandet mellan redovisning och
beskattning, tillimpas inte reglerna om finansiella instru-
ment enligt TAS 39 i moderbolaget som juridisk person,
utan moderbolaget tillimpar i enlighet med ARL anskaff-
ningsvirdemetoden. I moderbolaget virderas dirmed
finansiella anliggningstillgdngar till anskaffningsvirde minus
eventuell nedskrivning och finansiella omsittningstillgingar
enligt ligsta virdets princip.
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Efterféljande vardering

Finansiella tillgangar vivderade till upplupet
anskaffningsvirde

Finansiella tillgdngar virderas till upplupet anskaftningsvirde
om tillgdngarna uppfyller foljande villkor och inte redovisas
till verkligt virde via resultatet:

* de innehas inom ramen for en affirsmodell vars mal ir att
inneha de finansiella tillgidngarna och inkassera avtalsenliga
kassafloden, och

e avtalsvillkoren for de finansiella tillgdngarna ger upphov
till kassafléden som endast idr betalningar av kapitalbelopp
och rinta pa det utestiende kapitalbeloppet.

Efter forsta redovisningstillfillet virderas dessa till upplupet
anskaffningsvirde med anvindning av effektivrintemeto-
den. Diskontering utelimnas om effekten av diskontering
ir ovisentlig. Koncernens likvida medel, kundfordringar
och de flesta 6vriga fordringar hor till denna kategori av
finansiella instrument.

Nedskrivning av finansiella tillgangar
IFRS 9:s nedskrivningsregler anvinder mer framatriktad
information for att redovisa forvintade kreditforluster - the
‘expected credit loss (ECL) model’. Denna ersitter IAS 39:s
tidigare nedskrivningsmodell. De finansiella tillgingar som
omfattas av den nya modellen f6r forvintade kreditforluster
ir obligationer och skuldebrev som virderas till upplupet
anskaffningsvirde eller verkligt virde via 6vrigt totalresultat,
kundfordringar, avtalstillgingar som redovisas och virderats
enligt IFRS 15, linedtaganden och vissa finansiella garanti-
avtal (for utgivaren) som inte virderas till verkligt virde via
resultatet.

Redovisning av kreditforluster ir inte lingre beroende
av att koncernen forst identifierar en kreditforlusthindelse.
Istdllet beaktar koncernen mer omfattande information vid
bedémningen av kreditrisk och virderingen av forvintade
kreditforluster inkluderande tidigare hindelser, nuvarande
forhallanden och rimliga och underbyggda prognoser som
paverkar den forvintade mojligheten att erhélla framtida
kassafloden fran tillgingen.

Vid tillimpningen av ett mer framatblickande synsitt gors
en atskillnad mellan:

e finansiella instrument som inte har forsimrats avsevirt i
kreditkvalitet sedan det forsta redovisningstillfillet eller
som har lig kreditrisk (Steg 1) och

e finansiella instrument som har férsimrats avsevirt i
kreditkvalitet sedan det forsta redovisningstillfillet eller
vars kreditrisk dr inte ir lig (Steg 2).

Steg 3 avser finansiella tillgangar dir foretaget pa rapport-
dagen har objektiva bevis pa en virdeminskning (pa att

en kreditforlusthindelse skett). For den forsta kategorin
redovisas 12-ménaders forvintade kreditférluster medan det
for den andra kategorin redovisas forvintade kreditforluster
for den aterstiende loptiden. Virderingen av de forvintade
kreditforlusterna gors utifran ett sannolikhetsvigt belopp av
uppskattade kreditforluster Gver det finansiella instrumentets
forvintade livslingd.

Kundfordringar, andra fordringar

och avtalstillgangar

Koncernen anvinder sig av en forenklad metod vid
redovisning av kundfordringar och 6vriga fordringar samt
avtalstillgangar och redovisar férvintade kreditforluster for
aterstdende 16ptid. Det ir hir de forvintade bristerna i avtal-
senliga kassafléden finns med tanke pa risken for utebliven
betalning vid nigot tillfille under det finansiell instrumen-
tets livstid. Vid berikningen anvinder koncernen sin histo-
riska erfarenhet, externa indikationer och framatblickande
information for att berikna de forvintade kreditférlusterna
med hjilp av en reserveringsmatris. Koncernen bedémer
nedskrivning av kundfordringar kollektivt dir fordringarna
grupperats utifrin antal forfallna dagar eftersom de har
gemensamma kreditegenskaper.

Klassificering och vardering av skulder

Koncernens finansiella skulder innefattar lan, leveran-
torsskulder och 6vriga skulder samt derivatinstrument.
Finansiella skulder virderas initialt till verkligt virde justerat
for transaktionskostnader. Finansiella skulder virderas efter
forsta redovisningstillfillet till upplupet anskaffningsvirde
med hjilp av effektivrintemetoden.

Likvida medel

Likvida medel omfattar kassa, tillgodohavanden pi
bankkonto samt kortfristiga placeringar med en ursprunglig
torfallodag pa tre ménader eller mindre.

Utdelningar

Utdelning till moderbolagets akticigare redovisas som skuld
i koncernens finansiella rapporter i den period di utdel-
ningen godkinns.

Avsittningar

En avsittning skiljer sig frin andra skulder genom att det
rader ovisshet om betalningstidpunkt eller beloppets storlek
for att reglera avsittningen. En avsittning redovisas i balans-
rikningen nir det finns en befintlig legal eller informell
forpliktelse som en f6ljd av en intriffad hindelse, och det

ir troligt att ett utfldde av ekonomiska resurser kommer

att krivas for att reglera forpliktelsen samt en tillforlitlig
uppskattning av beloppet kan goras. Avsittningar gors med
det belopp som ir den bista uppskattningen av det som
krivs for att reglera den befintliga forpliktelsen pd balansda-
gen. Dir effekten av ndr i tiden betalning sker dr visentlig,
beriknas avsittningar genom diskontering av det forvintade
framtida kassafloden.

Eventualforpliktelser

En eventualforpliktelse redovisas nir det finns ett mojligt
atagande som hirror fran intriffade hindelser och vars
torekomst bekriftas endast av en eller flera osikra framtida
hindelser eller nir det finns ett dtagande som inte redovisas
som en skuld eller avsittning pa grund av det inte ir troligt
att ett utflode av resurser kommer att krivas.

Eget kapital, reserver och utdelningar

Eget kapital bestdr av foljande poster:

Alktiekapital som representerar det nominella virdet
(kvotvirdet) for emitterade och registrerade aktier.
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Ovrigt tillskjutet kapital innefattar premie som erhillits
vid nyemission av aktickapital. Eventuella transaktionskost-
nader som sammanhinger med nyemission av aktier dras av
frin det tillskjutna kapitalet, med hinsyn tagen till eventu-
ella inkomstskatteeftekter.

I moderbolaget dterfinns ocksa Fond for utvecklings-
utyifter vilken okas arligen med det belopp som aktiverats
avseende foretagets eget utvecklingsarbete. Fondens
minskas drligen med avskrivningen pa det aktiverade
utvecklingsarbetet.

Reservfond som hirror fran nir det fanns ett krav enligt
ABL att gora avsittning till reservfond.

Balanserad vinst/Ansamlad forlust, dvs. alla balanserade
vinster /forluster och aktierelaterade ersittningar for inneva-
rande och tidigare perioder samt forvirv av egna aktier.

Betydande bedomningar

Att uppritta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS
kriver att foretagsledningen gor bedémningar och uppskatt-
ningar samt gor antaganden som paverkar tillimpningen

av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen av
tillgingar, skulder, intikter och kostnader. Verkligt utfall kan
avvika frin dessa uppskattningar.

Osiakerhet i uppskattningar

Uppskattningarna och antagandena utvirderas l6pnade.
Andringar av uppskattningar redovisas i den period indringen
gors om dndringen endast paverkat denna period, eller i den
period dndringen gors och framtida perioder om dndringen
paverkar bade aktuell period och framtida perioder.

De Kkillor till osikerheter i uppskattningar som innebir
en signifikant risk for att tillgdngars eller skulders virde
kan komma att behova justeras i visentlig grad under det
kommande rikenskapsiret ir nedskrivningsprovning av
immateriella tillgdngar med obestimbar nyttjandeperiod.

Huruvida kraven for aktivering av utvecklingsutgifter
ir uppfyllda kriver bedomning. Efter aktivering 6vervakas
huruvida redovisningskraven for utvecklingskostnader upp-
fylls dven fortsittningsvis och om det finns indikationer pa
att de aktiverade utgifterna kan vara utsatta for en virdened-
ging. Foretaget innehar balanserade immateriella tillgangar
som dnnu inte firdigstillts. Sddan ska nedskrivningsprovas
dtminstone arligen for att kunna berikna atervinningsvirde.
For att kunna gora detta méste uppskattning goras av
framtida kassafloden hinforliga till tillgangen eller den
kassagenererande enhet som tillgingen ska hinforas till nir
den dr firdigstilld. Dessa uppskattningar och bedémningar
hinfor sig bland annat till: forvintat forsiljningspris for
produkterna, férvintad marknadspenetration, férvintade
utvecklings-, forsiljnings- och marknadsféringskostnader
samt forvintad sannolikhet att produkten tar sig igenom
utvecklingsstegen som aterstir. Antagandena bygger pa
bransch- och marknadsspecifika data och tas fram av fore-
tagsledningen och granskas av styrelsen. For mer informa-
tion om nedskrivningsprévningen av immateriella tillgangar
med obestimbar nyttjandeperiod, se not 9.

En annan Kkilla for osikerhet ir beddmningen av i vilken
omfattning uppskjutna skattefordringar kan redovisas base-
ras pd en bedomning av sannolikheten av foretagets framtida
skattepliktiga intikter mot vilka uppskjutna skattefordringar
kan utnyttjas. Dessutom krivs visentliga 6verviganden vid
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bedomning av effekten av vissa rittsliga och ekonomiska
begrinsningar eller osikerheter i olika jurisdiktioner.

Risker och osakerhetsfaktorer

Affarsmassiga risker

De affirsmissiga riskerna, utover de finansiella riskerna,

ir frimst kopplade till forsknings- och utvecklingsarbetet.
Likemedelsutveckling ir generellt sett férenad med en
mycket hog risk. Den forskning och utveckling som krivs
for att en likemedelskandidat ska godkinnas av myndighet
som likemedel 4r minga sasom till exempel att produktut-
vecklingen forsenas, kostnaderna blir hogre 4n forvintat
eller att likemedelskandidaterna inte har férvintad eftekt.

Likemedelsindustrin kinnetecknas av global konkurrens,
snabb teknisk utveckling och omfattande investeringskrav.
Det férekommer konkurrenter som har stora ekonomiska
resurser och risken finns att konkurrenterna utvecklar
likemedel som péverkar konkurrenssituationen for foretaget
negativt.

Nir ett likemedel blir godkint kvarstar risken for att den
nationella eller internationella forsiljningen eventuellt inte
uppftyller férvintningarna och att produkten inte blir kom-
mersiellt framgangsrik. Marknadsacceptans och forsiljning
av ett likemedel beror pa ett antal faktorer, bland annat
produktegenskaper, klinisk dokumentation och resultat,
konkurrerande produkter, distributionskanaler, tillginglig-
het, pris, subventionering/ersittning samt forsiljning- och
marknadsforingsinsatser. Dessa omstindigheter kan pdverka
koncernens framtida verksamhet, ekonomiska stillning och
lénsamhet pa ett negativt sitt.

Det finns en risk att Xspray blir stimda av originalbolaget
for patentintring och riskerar upp till 30 manaders blocke-
ring for att lansera sina produkter. Xspray jobbar aktivt med
att stirka sin patentportfolj for att skydda sig mot en sidan
forsening.

Finansiella risker och rutiner for kapitalforvaltning
Foretaget utsitts genom sin verksamhet f6r olika finan-
siella risker sd som marknadsrisk (valutarisk i kassaflodet),
kreditrisk samt likviditetsrisk.

Marknadsrisken bestar framforallt av valutarisker. Foreta-
get samarbetar med internationella parter och viss expone-
ring for fluktuationer i olika valutor, och dé frimst avseende
USD och EUR forekommer. Valutarisk uppstir genom
framtida affirstransaktioner samt redovisade tillgangar och
skulder. Omfattningen av foretagets verksamhet innebir
for nirvarande att nettoexponeringen i utlindska valutor ar
begrinsad.

Kreditrisken for likvida medel anses vara forsumbar,
eftersom motparterna ir vilrenommerade banker med hoga
kreditbetyg av externa bedomare.

Finansieringsrisken utgér formagan att kunna finansiera
projekten fram till kommersialisering.

Likviditetsrisken ir att foretaget inte kan uppfylla sina
forpliktelser. Foretaget hanterar denna risk genom att
overvaka och prognostisera inbetalningar och utbetalningar
i den dagliga verksamheten. Bolaget bedriver inte aktivt
handel med finansiella tillgangar i spekulationssyfte.

Milet med kapitalforvaltningen ir att verksamheten ska
finansieras med eget kapital.
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Not 2 Ovriga rorelseintakter

kSEK 2018 2017
EU-bidrag 0 806
Valutakursvinster 86 18
Summa 86 824

Not 3 Ovriga rorelsekostnader

kSEK 2018 2017
Valutakursforluster -589 -141
Forlust avyttring anlaggnings-

tillgangar -74 0
EU-bidrag -414 0
Summa -1077 -141

Not 4 Kostnader per

kostnadsslag
kSEK 2018 2017
Ovriga externa kostnader -10 145 -8 206
Personalkostnader -4 602 -3290
Avskrivningar -4 027 -1166
Ovriga rérelsekostnader -4 806 -2 390
Summa -23 580 -15 052

Not 5 Leasingavtal - Operatio-
nell leasing leasetagare

Arets leasingkostnader avseende operationella leasingavtal

utgors frimst av lokalhyror. Hyresavtal for lokal i moder-
bolaget dr skrivet fram till 2023-10-31, med mojlig
forlingning pé tre dr. Det totala kostnaderna for leasing

uppgir till 701 kSEK (291).

Framtida leasingavgifter, for icke uppsigningsbara
leasingavtal, forfaller till betalning enligt foljande:

kSEK 2018 2017
Inom ett ar 1974 209
Senare an ett ar men

inom fem ar 12 600 72
Senare an fem ar 0 54
Summa 14 574 335

Nir det giller IFRS 16 Leasingavtal, som trider i kraft

i januari 2019, sé tillimpar bolaget den forenklade
overgangsmetoden. Vid genomgingen av bolagets olika
leasingitaganden har hyresavtalet rérande lokalerna pa
Rasundavigen 12 identifierats som visentligt. Vid omrik-
ning enligt IFRS 16 péverkar detta balansrikningen sé att
tillgdngarna okar med nyttjanderitter om 8 769 kSEK och
skulderna 6kar med leasingskulder om 8 769 kSEK. Den
marginella linerintan per 1 januari 2019 bed6ms till 5%.
Av leasingskulden avser 1,6 mSEK en kortfristig skuld.
Nyckeltal som soliditeten piverkas dd balansomslutningen
Okar om drygt 8 mSEK.

Not 6 Ersattning till revisorer

Med revisionsuppdrag avses revisors arbete for den
lagstadgade revisionen och med revisionsverksamhet olika
typer av kvalitetssikringstjinster. Ovriga tjinster ir sidant
som inte ingdr i revisionsuppdrag, revisionsverksamhet eller
skatterddgivning.

kSEK 2018 2017
Grant Thornton Sweden AB

Revisionsuppdragen 224 103
Ovriga tjanster 79 0
Summa 303 103

Ohrlings Pricewaterhouse-

Coopers AB
Ovriga tjanster 325 200
Summa 325 200
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Not 7 Anstallda och

personalkostnader
kSEK 2018 2017
Medelantalet anstillda
Kvinnor 4
Man
Totalt 11
Léner och andra ersattningar
Styrelse och verkstéllande
direktor 2 626 2028
Tantiem och liknande
ersattning till styrelse och
verkstallande direktor 554 414
Ovriga anstallda 7513 4083
Summa 10 693 6 525
Sociala kostnader
Pensionskostnader for styrelse
och verkstéllande direktor 349 263
Pensionskostnader for évriga
anstallda 981 569
Ovriga sociala avgifter enligt
lag och avtal 2753 1736
Summa 4083 2 568
Totala loner, ersittningar,
sociala kostnader och
pensionskostnader 14 776 9 093
Erséttning till ledande befattningshavare
Grundlén/

styrelse- Ovrig Rorlig Ovriga Pensions- Summa
Ersattningar 2018, kSEK arvode ersattning ersiattning férmaner kostnad  ersittning
Ordforande Michael Wolff Jenssen 182 400 582
Ledamot Hans Arwidsson 91 91
Ledamot Maris Hartmanis 91 91
Ledamot Carl-Johan Spak 91 91
Ledamot Torbjorn Koivisto 91 91
VD Per Andersson 1528 553 49 349 2 479
Ovriga ledande befattningshavare 927 1932 178 3037
Summa 3001 2 332 553 49 527 6 462

ARSREDOVISNING 2018 XSPRAY PHARMA

47



48

Forts. Not 7

Erséttning till ledande befattningshavare

Grundlén/ . .

styrelse- ovrig Rorlig Ovriga Pensions- Summa
Ersattningar 2017, kSEK arvode ersattning ersattning férmaner kostnad ersittning
Ordférande Michael Wolff Jenssen 179 612 791
Ledamot Hans Arwidsson 90 90
Ledamot Maris Hartmanis 90 90
Ledamot Carl-dohan Spak 90 90
Ledamot Torbjorn Koivisto 90 90
VD Per Andersson 1484 67 263 1814
Ovriga ledande befattningshavare 1624 1624
Summa 2023 2 236 - 67 263 4 589

Inga pensionstorpliktelser foreligger gentemot styrelsen.

Vid arets utgang hade foljande ledande
befattningshavarve aktier i bolaget:
Michael Wolff Jensen 29 378 aktier, Per Andersson

115 403 aktier, Maris Hartmanis 28 619 aktier, Torbjorn
Koivosto 4 000 aktier, 6vriga ledande befattningshavare

74 307 aktier.

Antal tilldelade teckningsoptioner for ledande
befattningshavare i bolaget vid drets utgang:
Michael Wolff Jensen 25 000 teckningsoptioner,

Per Andersson 186 124 teckningsoptioner, 6vriga ledande

befattningshavare 42 528 teckningsoptioner.

Konsférdelning bland ledande

befattningshavare 2018 2017
Andel kvinnor i styrelsen 0% 0%
Andel méan i styrelsen 100 % 100 %
Andel kvinnor bland ovriga

ledande befattningshavare 33 % 0 %
Andel mén bland évriga

ledande befattningshavare 67 % 100 %

Avtal om avgangsvederlag och uppsigningstid
Det finns for nirvarande inga avtal om avgingsvederlag for
ledande befattningshavare.

Vid verkstillande direktérens egen uppsigning r
uppsigningstiden sex manader. Vid bolagets uppsigning av
verkstillande direktoren dr uppsigningstiden nio ménader.
For det fall att den verkstillande direktéren arbetsbefrias
under uppsigningstiden har denne inte ritt till rorlig
ersittning, i ovrigt utgdr normal ersittning under uppsig-
ningstiden.
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Not 8 Skatt pa arets resultat

Skatt pa arets resultat, KSEK 2018 2017
Aktuell skatt 0 0
Totalt redovisad skatt 0 0
Avstamning av effektiv skatt, 2018

kSEK Procent Belopp
Redovisat resultat fore skatt -23 098
Skatt enligt gallande skattesats 22,00 5082
Ej avdragsgilla kostnader -19
Ej skattepliktiga intakter 0
Underskottsavdrag som

nyttjas i ar 0
| &r uppkomna

underskottsavdrag -5 063
Redovisad effektiv skatt 0]
Avstamning av effektiv skatt, 2017

kSEK Procent Belopp
Redovisat resultat fore skatt -13 817
Skatt enligt gallande skattesats 22,00 3040
Ej avdragsgilla kostnader -19
Ej skattepliktiga intakter B
Underskottsavdrag som

nyttjas i ar 0
| &r uppkomna

underskottsavdrag -3026
Redovisad effektiv skatt (0]

Bolaget har skatteposter avseende emissionskostnader som
redovisas direkt mot eget kapital.

Det finns skattemissiga underskottsavdrag for vilka
uppskjutna skattefordringar inte har redovisats i balans-
rikningen uppgdende till ca 173 mSEK (139) och de har
ingen tidsbegrinsning. Uppskjutna skattefordringar har
inte redovisats for dessa poster, dd bolaget med storsta
sannolikhet kommer att fortsitta gora underskott under
nistkommande dr. Dessutom kan betydande delar av
underskottsavdragen komma att gé forlorade genom
de sirskilda begrinsnings- och spirregler som giller vid
dgarforindringar, till exempel vid nyemissioner. Storleken
pa kvarstdende forlustavdrag utreds varje dr och direfter
bedoms sannolikheten for att dessa ska kunna nyttjas mot
framtida vinster.
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Not 9 Balanserade
utvecklingsutgifter

kSEK 2018-12-31 2017-12-31
Ingdende anskaffningsvarden 39885 18 638
Inkoép 31 965 21 247
Utgdende ackumulerade

anskaffningsvarden 71 850 39 885
Utgaende restvirde enligt plan 71 850 39 885

Nedskrivningsproévning

Immateriella tillgdngar med obestimbar nyttjandeperiod,
eller som dnnu inte tagits i bruk, provas minst érligen for
bedémning om nedskrivningsbehov foreligger. Dirutéver
bevakar och provas dven virdet om det uppstar indikationer
som medfor att det redovisade virdet inte dr dtervinnings-
bart.

For att testa virdet av immateriella anliggningstillgingar
anvinder Xspray en sannolikhetsjusterad kassaflodesmodell.
Virdering av pagdende utvecklingsprojekt beriknas genom
att de forvintade framtida kassaflédena nuvirdesberiknas
och sannolikhetsjusteras for att ta hinsyn till utvecklingsris-
ken. Virderingen beaktar kassaflodet for de nirmaste fem
dren, men en omsittningsékning om 2% direfter (motsva-
rande en inflation). Virderingsmodellen hinfors till nivd
tva enligt IFRS 13 och omfattar nedanstiende visentliga
antaganden:

e Intikts- och kostnadsprognoser 6ver fem dr for utveck-
lingsprojekten.

e Intikterna beriknas utifrin prognoser for total mark-
nadsstorlek, férvintad marknadsandel, bedomd prisnivd,
royaltynivd samt i vissa fall dven sa kallade ”milesto-
ne”-betalningar. Storleken pa marknad, royalty- och
prisnivier m.m. fis frin sekundira killor, vedertagna
antaganden inom industrin och egna antaganden.

Kostnaderna omfattar utvecklingskostnader och direkta
och indirekta projektkostnader baserat pa bolagets
affirsplan.

Investeringar som beddms vara nédvindiga ir ocksd
beaktade.

Kassaflodena nuvirdesberiknas och justeras for sanno-
likheten att projektet ska lyckas. Vigd genomsnittlig
kapitalkostnad efter skatt uppskattas till 31,3%.

De mest kritiska antagandena utgors framforallt av de anta-
ganden som gors om marknadsstorlek, marknadsandel och
prisnivder. Bolaget befinner sig fortsatt i en utvecklingsfas
och bedémningarna kan inte styrkas med finansiell historik,
vilket medfér svirigheter att rimlighets bedéma progno-
sen. Bolaget kan dock relatera till relevanta produkter pa
marknaden idag.

Koncernen har gjort kinslighetsanalyser baserade pa
ligre marginaler, forskjutning i tiden vad giller estimerad
omsittning samt storleken pé estimerad omsittning,
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och ingen av analyserna ger indikationer pad att nigon
nedskrivning behover goras. Den vigda genomsnittliga
kapitalkostnaden efter skatt kan dven férdubblas utan att
nigon indikation om att nedskrivningsbehov ges.

De balanserade utvecklingsutgifterna kommer att borja
skrivas av planenligt forst da respektive produkt lanseras pa
marknaden.

Not 10 Patent

kSEK 2018-12-31 2017-12-31
Ingdende anskaffningsvarden 2 699 2 699
Inkop 0 0
Utgaende ackumulerade

anskaffningsvarden 2 699 2 699
Ingdende avskrivningar -2 279 -1902
Arets avskrivningar -377 -377
Utgaende ackumulerade

avskrivningar -2 656 -2279
Utgiende restvirde enligt plan 43 420

Not 12 Inventarier, verktyg och

installationer

kSEK 2018-12-31 2017-12-31
Ingdende anskaffningsvarden 718 459
Ink6ép 1409 259
Forsaljningar/utrangeringar -148 0
Utgdende ackumulerade

anskaffningsvarden 1979 718
Ingdende avskrivningar -437 -378
Arets avskrivningar -333 -59
Forsaljningar/utrangeringar T4 0
Utgdende ackumulerade

avskrivningar -696 -437
Utgaende restvirde enligt plan 1283 281

Avskrivningar pa maskiner och andra tekniska anliggningar
ingdr i resultatrikningen i delposterna forsiljnings- och
administrationskostnader med 247 kSEK (11), samt i forsk-
nings- och utvecklingskostnader med 86 kSEK (48).

Not 11 Maskiner och andra
tekniska anlaggningar

kSEK 2018-12-31 2017-12-31
Ingdende anskaffningsvarden 8791 6280
Inkop 13 584 2511
Utgaende ackumulerade

anskaffningsvarden 22 375 8791
Ingdende avskrivningar -6 611 -5881
Arets avskrivningar -3 317 -730
Utgaende ackumulerade

avskrivningar -9 928 -6 611
Utgiende restvirde enligt plan 12 447 2180

Avskrivningar pd maskiner och andra tekniska anliggningar
ingdr i resultatrikningen i delposterna forsiljnings- och
administrationskostnader med 0 kSEK (0), samt i forsk-
nings-och utvecklingskostnader med 3 317 kSEK (730).

Not 13 Aktier i dotterbolag

2018-12-31 2017-12-31

Ingdende anskaffningsvarde 0 0
Inkdp 50 0
Utgdende ackumulerade

anskaffningsvarde 50 0
Utgdende redovisat viarde 50 (0]

Specifikation aktier i dotterbolag

Kapital- ROstratts- Antal Bokfort
Namn andel andel andelar virde

Xspray Pharma

Futurum AB 100 100 50 000 50
50
Eget
Namn org.nr Sate kapital Resultat
Xspray Pharma 559178-
Futurum AB 7642 Stockholm 50 0
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Not 14 Andra langfristiga
vardepappersinnehav

kSEK 2018-12-31 2017-12-31
LFF Service AB nom varde 10 kr 1 1
Utgdende antal 1 1
Utgaende redovisat virde 1 1

Not 15 Forutbetalda kostnader
och upplupna intakter

Forts. Not 16

virdetillvixt i syfte att skapa en starkare koppling mellan
nyckelmedarbetarnas intressen och aktieigarnas. LTI 2018
omfattade 17 personer. Bolagets styrelseledamoter omfatta-
des inte av LTI 2018. Riitten att teckna teckningsoptioner,
med avvikelse frin aktiedgarnas foretridesritt, tillkom VD,
ledande befattningshavare och 6vriga anstillda i bolaget,
eller personer som under teckningstiden ingatt avtal
om anstillning i Xspray Pharma. Teckningsoptionerna
tecknades pa marknadsmaissiga villkor till ett pris (premie)
som faststilldes utifran ett beriknat marknadsvirde for
teckningsoptionerna med tillimpning av Black & Scholes
virderingsmodell beriknat av ett oberoende virderings-
institut. Virdet beriknades till 5,83 kronor per option
baserat pa en teckningskurs per aktie om 116,50 kronor.
Bolaget subventionerade deltagarnas premie med ett
belopp motsvarande premieintikten, vilket i sin helhet har
redovisats som personalkostnader.

LTI 2018 motsvarar, givet fullt utnyttjande av de idag
redan utgivna teckningsoptionerna under tidigare beslutade

A 2013-12-31 pp2Oiiaigasl incitamentsprogram, maximalt cirka 1,5 procent av aktieka-
Férutbetald hyra 3491 0 pitalet och rosterna efter utspidning (med forbehall
Ovriga férutbetalda kostnader 429 781 for eventuell omrikning enligt optionsvillkoren).
Summa 3920 781
Not 16 Eget kapital Not 17 Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter
st 2018 2017
Antal/vérde vid arets ingang 12 356 460 6 356 460 KSEK 2018-12-31  2017-12-31
Nyemission 2 720 000 6 000 000 -
" " Upplupna semesterléner 658 391
Antal vid arets utgang 15 076 460 12 356 460 R
Upplupen sérskild l6neskatt 323 202
Aktien har handlats pd Nasdaq First North under namnet Epplupdna (6nerelaterade
XSPRAY sedan den 28 september 2017. Aktien intro- “ostma er 179 1128
ducerades till kursen 22,00 kronor per aktie. Antalet Ovriga upplupna kostnader 528 gee
Summa 1688 2611

aktier i bolaget per den 31 december 2018 uppgick till
15 076 460.

Bolaget har gett ut tva serier av teckningsoptioner
utstillda till ledande befattningshavare.

Det forsta teckningsoptionsprogrammet omfattar
255 000 teckningsoptioner med losenpriset 25,00 kronor
pmarer aktie. Dessa kan utnyttjas senast 21 januari 2021.
Vid fullt utnyttjande ger teckningsoptionerna en maximal
utspidning om 1,99 procent baserat pi nuvarande antal
aktier.

Det andra teckningsoptionsprogrammet bestir av
199 591 teckningsoptioner som kan utnyttjas senast i
augusti 2020 med en teckningskurs pa 49,30 kronor.
Programmet ger en maximal utspidningseffekt om 1,56
procent baserat pa nuvarande antal aktier. Det andra pro-
grammet ir villkorat att innehavaren kvarstdr som anstilld 1
bolaget.

Vid en extra bolagsstimma den 28 november beslutades
infora ett incitamentsprogram (LTI 2018) omfattande
maximalt 234 505 teckningsoptioner kopplade till bolagets
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Not 18 Justering for poster som
inte ingar i kassaflodet

kSEK 2018 2017
Avskrivningar 4027 1166
Resultat vid avyttring

anlaggningstillgangar 74 0
Summa 4101 1166



Not 19 Stallda sakerheter

Det finns inga stillda sikerheter eller skulder for vilka
sikerhet stillts.

Not 20 Eventualforpliktelser

Det finns inga eventualforpliktelser eller eventualforpliktel-
ser till forman for annan juridisk enhet.

Not 22 Transaktioner med

narstaende
kSEK 2018-12-31 2017-12-31
Kop av tjanster av
styrelseledamoter 400 612
Summa 400 612

Kop av tjdnster av styrelseledamoter avser konsultarvode
till MWJ Partners Aps som igs av styrelseordforande
Michael Wolff Jenssen. Foljande styrelseledamoter dger
aktier i bolaget: Michael Wolff Jensen 29 378 aktier, Per
Andersson 115 403 aktier, Maris Hartmanis 28 619 aktier
och Torbjorn Koivosto 4 000 aktier.

Not 21 Vasentliga handelser efter
rakenskapsarets slut

Inga hindelser som leder till justeringar i resultat- och
balansrikningen har intriffat mellan balansdagen och
datumet t6r godkinnandet av denna rapport. Xspray
presenterade i februari 2019 positiva data frin en klinisk fas
I pilotstudie med bolagets produktkandidat HyNap-Sora.

Not 23 Definition av nyckeltal

Resultat per aktie beriknas som periodens resultat dividerat
med genomsnittligt antal aktier under perioden.

Soliditet ir eget kapital, och i forekommande fall obeskat-
tade reserver (med avdrag for uppskjuten skatt) i forhal-
lande till balansomslutningen.

Forsknings- och utvecklingskostnader i procent av rovelsekost-
nader utgor forsknings- och utvecklingskostnader, dividerat
med rorelsens kostnader, vilka innefattar forsiljnings- och
administrationskostnader och 6vriga rorelsekostnader.

Not 24 Effekt av andrade redovisningsprinciper

Xspray Pharma har under aret forindrat sina redovisnings-
principer. Bolaget har 6vergatt till att tillimpa regelverket
IFRS med de justeringar som krivs enligt RFR2 Redo-
visning for juridiska personer. Bolaget har dven lagt om
sin redovisning for att spegla funktionerna, istillet for
kostnadsslagen, varfor en funktionsindelad resultatrikning
redovisas. Deldrsrapporten (Q4) upprittades, for forsta
gingen, enligt IAS 34 Delarsrapportering. Xspray Pharma
AB (publ) forvirvade i slutet av december ett nybildat
dotterbolag, vilket tillsvidare ir vilande, och redovisar

dirmed en koncern. Koncernen foljer forutom nimnda
IFRS-regler dven Ridet for finansiell rapporterings
rekommendationer RER 1. Under tidigare perioder har de
finansiella rapporterna upprittats i enlighet med Arsredo-
visningslagen och K3.

Koncernen anvinder anskaffingsvirde for balansposters
virdering dir inte annat framgér.

Konsekvenser av omliggningen till ny redovisningsstan-
dard visas nedan. Den vinstra kolumnen visar resultatet
efter dndring.
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Resultatrakning och rapport dver totala resultatet
Omraknad
2016-01-01 Omklassi- 2016-01-01
Belopp i kSEK -2016-12-31 ficering -2016-12-31
Rorelsens intdkter m.m.
Nettoomsattning 792 792
Aktiverat arbete for egen rakning - -19 324 19 324
Summa rorelsens intiakter m.m. 792 -19 324 20 116
Rorelsens kostnader
Forsaljnings- & administrationskostnader -4 078 -4 078
Forsknings- & utvecklingskostnader -2531 18 638 -21 169
Ovriga rérelseintékter 1078 1078
Ovriga rérelsekostnader -6 -6
Summa rorelsens kostnader -5 537 18 638 -24 175
Rorelseresultat -4 745 -686 -4 059
Resultat fran finansiella poster -37 -37
Resultat efter finansiella poster -4 782 -686 -4 096
Resutat fore skatt -4 782 -686 -4 096
Arets resultat & totalresultat -4 782 -686 -4 096
Omraknad
2017-01-01 Omklassi- 2017-01-01
Belopp i kSEK -2017-12-31 ficering -2017-12-31
Rorelsens intdkter m.m.
Nettoomsattning 332 332
Aktiverat arbete for egen rakning - -21 865 21 865
Summa rorelsens intdkter m.m. 332 -21 865 22 197
Rorelsens kostnader
Forsaljnings- & administrationskostnader -10 779 -10 779
Forsknings- & utvecklingskostnader -4 132 21 247 -25 379
Ovriga rérelseintékter 824 824
Ovriga rérelsekostnader -141 -141
Summa rorelsens kostnader -14 228 21 247 -35 475
Rorelseresultat -13 896 -618 -13 278
Resultat fran finansiella poster 79 79
Resultat efter finansiella poster -13 817 -618 -13 199
Resutat fore skatt -13 817 -618 -13 199
Arets resultat & totalresultat -13 817 -618 -13 199
Justeringarna far dven paverkan pa resultatet per aktier
Omraknad
2017-01-01 Omklassi- 2017-01-01
-2017-12-31 ficering -2017-12-31
Antal aktier fére utspadning, st 12 356 460 12 356 460
Antal aktier efter utspadning, st 12 811 051 12 811 051
Genomsnittligt antal aktier fére utspadning, st 7 945 622 -4 410 838 12 356 460
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning, st 8 400 213 -4 410 838 12 811 051
Resultat per aktie fore utspadning, kr -1,74 -0,61 -1,07
Resultat per aktie efter utspadning, kr -1,64 -0,56 -1,03
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Bolaget har dven gatt 6ver fran en kostnadsbaserad resultat-
rikning till en funktionsindelad resultatrikning. Nedan visas
hur den konverterade resultatrikningen, efter justering pa

grund av forindrade redovisningsprinciper, har paverkat
resultatrikningen. 99% av avskrivningarna redovisas i posten
Forsknings- & Utvecklingskostnader under 2017 (100% 2016).

Resultatrakning och rapport 6ver totala resultatet

Omréknad

2017-10-01 Omklassi- 2017-10-01
Belopp i kSEK -2017-12-31 ficering -2017-12-31
Rorelsens intdkter m.m.
Nettoomsattning 20 20
Aktiverat arbete for egen rakning - -6 992 6 992
Ovriga rérelseintékter - -806 806
Summa rérelsens intakter m.m. 20 -7 798 7 818
Rorelsens kostnader
Handelsvaror - 6190 -6 190
Ovirga externa kostnader - 2 475 -2 475
Personalkostnader - 3484 -3 484
Avskrivningar & nedskrivningar av materiella &
immateriella anlaggningstillgangar - 595 -595
Forsaljnings- & administrationskostnader -4.128 -4.128 -
Forsknings- & utvecklingskostnader -1 624 -1 624 -
Ovrig rorelseintakter 806 806 -
Ovriga rérelsekostnader -118 -118 -
Summa rorelsens kostnader -5 064 7 680 -12 744
Rorelseresultat -5 044 -118 -4 926
Resultat fran finansiella poster 80 118 -38
Resultat efter finansiella poster -4 964 0 -4 964
Resutat fore skatt -4 964 0 -4 964
Arets resultat & totalresultat -4 964 0 -4 964

Omriknad

2017-01-01 Omklassi- 2017-01-01
Belopp i kSEK -2017-12-31 ficering -2017-12-31
Rorelsens intidkter m.m.
Nettoomsattning 332 332
Aktiverat arbete for egen rékning - -21 247 21 247
Ovriga rérelseintakter - -824 824
Summa rorelsens intiakter m.m. 332 -22 071 22 403
Rorelsens kostnader
Handelsvaror - 17 731 -17 731
Ovirga externa kostnader - 8 618 -8 618
Personalkostnader - 8 785 -8 785
Avskrivningar & nedskrivningar av materiella &
immateriella anlaggningstillgangar - 1165 -1165
Forsaljnings- & administrationskostnader -10 779 -10 779 -
Forsknings- & utvecklingskostnader -4 132 -4 132 -
Ovrig rérelseintékter 824 824 -
Ovriga rérelsekostnader -141 -141 -
Summa rérelsens kostnader -14 228 22 071 -36 299
Rorelseresultat -13 896 0 -13 896
Resultat fran finansiella poster 79 0 79
Resultat efter finansiella poster -13 817 0 -13 817
Resutat fore skatt -13 817 0 -13 817
Arets resultat & totalresultat -13 817 0 -13 817
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Forts. Not 24

Balansrakning och finansiell stallning

Omraknad
Belopp i kSEK 2016-12-31 Justering 2016-12-31
TILLGANGAR
Anliggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgdngar
Balanserade utvecklingsutgifter 18 638 -686 19 324
Patent 797 797
19 435 -686 20 121
Materiella anlidggningstillgdngar
Maskiner & andra tekniska anlaggningar 399 399
Inventarier, verktyg & installationer 81 81
480 V] 480
Finansiella anlaggningstillgangar
Andra langsiktiga vardepappersinnehav 1
0
Summa anliggningstillgangar 19 916 -686 20 602
Omsittningstillgdngar
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 19 19
Aktuell skattefordran 201 201
Ovriga fordringar 2075 2075
Forutbetalda kostnader & upplupna intékter 162 162
2 457 V] 2 457
Kassa & bank
Kassa & bank 28 803 28 803
28 803 o] 28 803
Summa omsittningstillgangar 31 260 0 31 260
SUMMA TILLGANGAR 51176 -686 51 862
EGET KAPITAL & SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 6 357 6 357
Fond for utvecklingsutgifter 18 638 -686 19 324
Reservfond 976 976
Summa bundet eget kapital 25971 -686 26 657
Fritt eget kapital
Balanserd vinst eller forlust 24 600 686 23914
Periodens och arets resultat -4 783 -686 -4 097
Summa fritt eget kapital 19 817 0 19 817
Summa eget kapital 45 788 -686 46 474
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 4 343 4343
Ovriga skulder 217 217
Upplupna kostnader och fortutbetalda intakter 828 828
Summa kortfristiga skulder 5388 0 5 388
SUMMA EGET KAPITAL & SKULDER 51176 -686 51 862
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Forts. Not 24

Balansrakning och finansiell stallning

Omréknad
Belopp i kSEK 2017-12-31 Justering 2017-12-31
TILLGANGAR
Anliggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgdngar
Balanserade utvecklingsutgifter 39 885 -1 304 41189
Patent 420 420
40 305 -1304 41 609
Materiella anldggningstillgdngar
Maskiner & andra tekniska anlaggningar 2180 2180
Inventarier, verktyg & installationer 281 281
2 461 o 2 461
Finansiella anlaggningstillgdngar
Andra langsiktiga vardepappersinnehav 1 1
(0]
Summa anliggningstillgangar 42 767 -1 304 44 071
Omsittningstillgdngar
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 23 23
Aktuell skattefordran 201 201
Ovriga fordringar 825 825
Forutbetalda kostnader & upplupna intékter 781 781
1830 0 1830
Kassa & bank
Kassa & bank 115512 115512
115 512 V] 115 512
Summa omsittningstillgangar 117 342 0 117 342
SUMMA TILLGANGAR 160 109 -1304 161 413
EGET KAPITAL & SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 12 356 12 356
Fond for utvecklingsutgifter 39 886 -1 304 41190
Reservfond 976 976
Summa bundet eget kapital 53 218 -1 304 54 522
Fritt eget kapital
Balanserd vinst eller forlust 114 954 618 114 336
Periodens och arets resultat -13 817 -618 -13 199
Summa fritt eget kapital 101 137 0 101 137
Summa eget kapital 154 355 -1 304 155 659
Kortfristiga skulder
Leverantérsskulder 2 890 2 890
Ovriga skulder 253 253
Upplupna kostnader och fortutbetalda intakter 2611 2611
Summa kortfristiga skulder 5 754 0 5 754
SUMMA EGET KAPITAL & SKULDER 160 109 -1304 161 413
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Arsredovisningens undertecknande

Savitt vi kdnner till dr drsredovisningen upprittad i 6ver-
ensstimmelse med god redovisningssed. Arsredovisningen
ger en rittvisande bild av foretagets stillning och resultat,
och férvaltningsberittelsen ger en rittvisande 6versikt éver
utvecklingen av foretagets verksamhet, stillning och resultat
samt beskriver visentliga risker och osikerhetstaktorer som
koncernen star infor.

Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med de
internationella redovisningsstandarder som avses i Europa-

parlamentets och radets férordning (EG) nr 1606,/2002 av
den 19 juli 2002 om tillimpning av internationella redovis-
ningsstandarder. Koncernredovisningen ger en rittvisande
bild av koncernens stillning, och koncernférvaltningsbe-
rittelsen ger en rittvisande oversikt 6ver utvecklingen av
koncernens verksamhet och stillning samt visentliga risker
och osikerhetsfaktorer som de bolag som ingir i koncernen
star infor.

Solna
29 april 2019

Michael Wolff Jensen
Ordforande

Maris Hartmanis

Carl-Johan Spak

Hans Arwidsson

Torbjérn Koivisto

Per Andersson
Verkstillande divektor

Vir revisionsberittelse har limnats 29 april 2019

Grant Thornton Sweden AB

Thomas Lindgren
Auktoriserad revisor
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~ROVI|S

onsperattelse

Till bolagsstamman i Xspray Pharma AB « Org.nr. 556649-3671

Rapport om arsredovisningen och
koncernredovisningen
Uttalanden
Vi har utfort en revision av drsredovisningen och koncern-
redovisningen for XSpray Pharma AB f6r dr 2018 med
undantag for bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 26-29.
Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingir pa
sidorna 22-57 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har drsredovisningen upprittats
i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla
visentliga avseenden rittvisande bild av moderbolagets
finansiella stillning per den 31 december 2018 och av dess
finansiella resultat och kassaflode for dret enligt arsredovis-
ningslagen. Koncernredovisningen har upprittats i enlighet
med drsredovisningslagen och ger en i alla visentliga
avseenden rittvisande bild av koncernens balansrikning
per den 31 december 2018 for dret enligt International
Financial Reporting Standards (IFRS), saisom de antagits
av EU, och arsredovisningslagen. Vira uttalanden omfattar
inte bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 26-29. Forvalt-
ningsberittelsen ir forenlig med drsredovisningens och
koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker dérfor att bolagsstimman faststiller resul-
tatrikningen och balansrikningen fér moderbolaget och
balansrikningen fér koncernen.

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 ”Revi-
sorns ansvar”. Vi dr oberoende i forhallande till moderbola-
get och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i
ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhimtat ir tillrickliga
och dndamadlsenliga som grund for vira uttalanden.

Annan information &n arsredovisningen och
koncernredovisningen

Detta dokument innehaller dven annan information 4n drs-
redovisningen, och koncernredovisningen och dterfinns pa
sidorna 2-21. Det ir styrelsen och verkstillande direktoren
som har ansvaret fér denna andra information.

Virt uttalande avseende drsredovisningen och koncern-
redovisningen omfattar inte denna information och vi gor
inget uttalande med bestyrkande avseende denna andra
information.

I samband med vir revision av arsredovisningen och kon-
cernredovisningen ir det vart ansvar att lisa den informa-
tion som identifieras ovan och éverviga om informationen
i visentlig utstrickning dr ofdrenlig med arsredovisningen
och koncernredovisningen. Vid denna genomgéng beaktar

vi dven den kunskap vi i 6vrigt inhdmtat under revisionen
samt bedémer om informationen i vrigt verkar innehélla
visentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avseende
denna information, drar slutsatsen att den andra informa-
tionen innchéller en visentlig felaktighet, dr vi skyldiga att
rapportera detta. Vi har inget att rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstéllande direktorens ansvar
Det dr styrelsen och verkstillande direktéren som har
ansvaret for att arsredovisningen och koncernredovisningen
upprittas och att de ger en rittvisande bild enligt arsredo-
visningslagen och, vad giller koncernredovisningen, enligt
IFRS sdsom de antagits av EU. Styrelsen och verkstillande
direktoren ansvarar dven for den interna kontroll som de
bedomer dr nodvindig for att uppritta en drsredovisning
och koncernredovisning som inte innehiller nigra visentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pd oegentligheter eller
misstag.

Vid upprittandet av arsredovisningen och koncernredo-
visningen ansvarar styrelsen och verkstillande direktoren
for bedomningen av bolagets och koncernens formiga att
fortsitta verksamheten. De upplyser, nir si ir tillimpligt,
om férhillanden som kan piverka formégan att fortsitta
verksamheten och att anvinda antagandet om fortsatt drift.
Antagandet om fortsatt drift tillimpas dock inte om styrel-
sen och verkstillande direktoren avser att likvidera bolaget,
upphora med verksamheten eller inte har nagot realistiskt
alternativ till att gora nagot av detta.

Revisorns ansvar

Viéra mél dr att uppnd en rimlig grad av sikerhet om

huruvida arsredovisningen och koncernredovisningen som

helhet inte innehaller ndgra visentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pi oegentligheter eller misstag, och att limna en
revisionsberittelse som innehéller véra uttalanden. Rimlig
sikerhet dr en hog grad av sikerhet, men ir ingen garanti
for att en revision som utfors enligt ISA och god revisions-
sed i Sverige alltid kommer att uppticka en visentlig felak-
tighet om en sidan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund
av oegentligheter eller misstag och anses vara visentliga om
de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvintas paverka

de ckonomiska beslut som anvindare fattar med grund i

arsredovisningen och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvinder vi professio-
nellt omdome och har en professionellt skeptisk instillning
under hela revisionen. Dessutom:

e identifierar och beddémer vi riskerna for visentliga felaktig-
heter i drsredovisningen och koncernredovisningen, vare
sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag, utformar
och utfor granskningsitgirder bland annat utifrin dessa
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risker och inhidmtar revisionsbevis som ir tillrickliga och
indamalsenliga for att utgora en grund for vara uttalan-
den. Risken for att inte uppticka en visentlig felaktighet
till f6ljd av oegentligheter dr hogre in for en visentlig
felaktighet som beror pd misstag, eftersom oegentligheter
kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga
utelimnanden, felaktig information eller asidosittande av
intern kontroll.

skaffar vi oss en forstelse av den del av bolagets interna
kontroll som har betydelse for var revision for att utforma
granskningsdtgirder som dr limpliga med hinsyn till
omstindigheterna, men inte fOr att uttala oss om eftektivi-
teten i den interna kontrollen.

utvirderar vi limpligheten i de redovisningsprinciper som
anvinds och rimligheten i styrelsens och verkstillande
direktorens uppskattningar i redovisningen och tillho-
rande upplysningar.

rar vi en slutsats om limpligheten i att styrelsen och
verkstillande direktoren anvinder antagandet om fortsatt
drift vid upprittandet av arsredovisningen och koncern-
redovisningen. Vi drar ocksa en slutsats, med grund i de
inhimtade revisionsbevisen, om huruvida det finns nigon
visentlig osikerhetsfaktor som avser sidana hindelser
cller férhillanden som kan leda till betydande tvivel om
bolagets och koncernens férméga att fortsitta verksam-
heten. Om vi drar slutsatsen att det finns en visentlig
osikerhetsfaktor, méste vi i revisionsberittelsen fista
uppmirksamheten pa upplysningarna i arsredovisningen
och koncernredovisningen om den visentliga osiker-
hetsfaktorn eller, om sidana upplysningar ir otillrickliga,
modifiera uttalandet om arsredovisningen och koncern-
redovisningen. Vira slutsatser baseras pd de revisionsbevis
som inhimtas fram till datumet for revisionsberittelsen.
Dock kan framtida hindelser eller forhallanden gora

att ett bolag och en koncern inte lingre kan fortsitta
verksamheten.

utvirderar vi den 6vergripande presentationen,
strukturen och innehallet i drsredovisningen och kon-
cernredovisningen, diribland upplysningarna, och om
arsredovisningen och koncernredovisningen aterger de
underliggande transaktionerna och hindelserna pa ett sitt
som ger en rittvisande bild.

inhidmtar vi tillrickliga och dndamalsenliga revisionsbevis
avseende den finansiella informationen i enheterna

eller affirsaktiviteterna inom koncernen for att gora ett
uttalande avseende koncernredovisningen. Vi ansvarar
for styrning, 6vervakning och utférande av koncernrevi-
sionen. Vi dr ensamt ansvariga for vara uttalanden.
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Vi miste informera styrelsen om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten for

den. Vi méste ocksd informera om betydelsefulla iakttagelser

under revisionen, diribland de eventuella betydande brister
i den interna kontrollen som vi identifierat.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra
forfattningar

Uttalanden

Utover var revision av drsredovisningen och koncernredo-
visningen har vi dven utfort en revision av styrelsens och
verkstillande direktorens forvaltning for XSpray Pharma AB
for ar 2018 samt av forslaget till dispositioner betriffande
bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt
forslaget i forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens
ledamoter och verkstillande direktoren ansvarsfrihet for
rikenskapsdret.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige.
Virt ansvar enligt denna beskrivs nirmare i avsnittet ”Revi-
sorns ansvar”. Vi dr oberoende i forhéllande till moderbola-
get och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i
ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ir tillrickliga

och dndamalsenliga som grund for vira uttalanden.
Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar

Det dr styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispo-
sitioner betriffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag
till utdelning innefattar detta bland annat en bedémning av
om utdelningen ir forsvarlig med hinsyn till de krav som
bolagets och koncernens verksamhetsart, omfattning och
risker stiller pd storleken av bolagets och koncernens egna

kapital, konsolideringsbehov, likviditet och stillning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvalt-
ningen av bolagets angeligenheter. Detta innefattar bland
annat att fortlopande bedéma bolagets och koncernens
ckonomiska situation och att tillse att bolagets organisation
ir utformad sé att bokforingen, medelsforvaltningen och

bolagets ekonomiska angeligenheter i 6vrigt kontrolleras pa

ctt betryggande sitt. Verkstillande direktéren ska skota den
l6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvis-

ningar och bland annat vidta de dtgirder som dr nédvindiga

for att bolagets bokforing ska fullgéras i 6verensstimmelse
med lag och for att medelstorvaltningen ska skotas pé ett
betryggande siitt.
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Revisorns ansvar

Vart mal betriffande revisionen av forvaltningen, och

didrmed vért uttalande om ansvarsfrihet, ir att inhimta

revisionsbevis for att med en rimlig grad av sikerhet kunna

bedéma om nigon styrelseledamot eller verkstillande

direktoren i nagot visentligt avseende:

e foretagit ndgon atgird eller gjort sig skyldig till nigon
forsummelse som kan féranleda ersittningsskyldighet mot
bolaget, eller

* pd nigot annat sitt handlat i strid med aktiebolagslagen,
drsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betriffande revisionen av forslaget till dispositioner
av bolagets vinst eller forlust, och dirmed vart uttalande

om detta, idr att med rimlig grad av sikerhet bedéma om
forslaget dr forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sikerhet dr en hog grad av sikerhet, men ingen
garanti for att en revision som utfors enligt god revisionssed
i Sverige alltid kommer att uppticka atgirder eller forsum-
melser som kan foranleda ersittningsskyldighet mot bolaget,
cller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller
forlust inte ir forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige
anvinder vi professionellt omdome och har en professionellt
skeptisk instillning under hela revisionen. Granskningen
av forvaltningen och forslaget till dispositioner av bolagets
vinst eller forlust grundar sig frimst pi revisionen av
rikenskaperna. Vilka tillkommande granskningsitgirder
som utfors baseras pa var professionella bedomning med

utgdngspunkt i risk och visentlighet. Det innebir att vi
fokuserar granskningen pa sidana dtgirder, omraden och
forhillanden som dr visentliga for verksamheten och dir
avsteg och overtridelser skulle ha sirskild betydelse f6r
bolagets situation. Vi gir igenom och prévar fattade beslut,
beslutsunderlag, vidtagna atgirder och andra foérhdllanden
som dr relevanta for vart uttalande om ansvarsfrihet. Som
underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till disposi-
tioner betriffande bolagets vinst eller forlust har vi granskat
om forslaget dr forenligt med aktiebolagslagen.

Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten
Det dr styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrap-
porten pd sidorna 26-29 och for att den dr upprittad i
enlighet med drsredovisningslagen. Vir granskning har skett
enligt FARs uttalande RevU 16 Revisorns granskning av
bolagsstyrningsrapporten. Detta innebir att var granskning
av bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och
en visentligt mindre omfattning jimfoért med den inrikt-
ning och omfattning som en revision enligt International
Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige har. Vi
anser att denna granskning ger oss tillricklig grund for vara
uttalanden.

En bolagsstyrningsrapport har upprittats. Upplysningar
i enlighet med 6 kap. 6 § andra stycket punkterna 2—-6
arsredovisningslagen samt 7 kap. 31 § andra stycket samma
lag dr forenliga med drsredovisningens och koncernredo-
visningens 6vriga delar samt idr i dverensstimmelse med
arsredovisningslagen.

Uppsala den 29 april 2019

Grant Thornton Sweden AB

Thomas Lindgren
Auktoriserad revisor
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Oralista

Amorf ¢ En amorf struktur ir ett kemiskt begrepp som
beskriver imnen som saknar en ordnad struktur hos
imnets molekyler.

API » Active Pharmaceutical Ingredient

Biotillganglighet - Biotillginglighet (= biologisk till-
ginglighet) ir ett begrepp inom farmakologi som visar hur
stor del av ett likemedel som nar blodet.

Blockbusters ¢ Likemedel med en arlig global forsilj-
ning 6ver en miljard USD.

CMO ¢ Contract Manufacturing Organization

CRO ¢ Contract Research Organization. Ett serviceforetag
verksamt med uppdragsforskning och service inom likeme-
delsutveckling.

Farmaceutisk ekvivalens ¢ Produkten innehaller
samma aktiva ingrediens som originalprodukten samt har
samma styrka, doseringsform och administreringsform.
Den kan dock skilja sig fran originalprodukten nir det gil-
ler inaktiva hjilpimnen, storlek, form och férpackning, etc.

FDA ¢ Food and Drug Administration. USA:s livs-
medels- och likemedelsmyndighet med ansvar for mat,
kosttillskott, likemedel, kosmetika, medicinsk utrustning,
radioaktivt strilande utrustning samt blodprodukter.

Formulering ¢ Inom likemedelsindustrin dr formulering
en synonym till beredningsform.

Generika ¢ Generiska likemedel dr medicinskt utbytbara
likemedel med samma funktion, kvalitet och sikerhet som
ctt originallikemedel.

GMP ° Good Manufacturing Practice. God tillverkningssed,
regler som beskriver hur likemedelsindustrin ska tillverka
mediciner si att patienten alltid kan vara siker pé att de far
ritt produkt med hog kvalitet. Reglerna styr tillverkning,
inklusive packning, av likemedel, livsmedel och hilsokost.
GMP ir ett system foOr att sikerstilla att produkterna alltid
produceras och kontrolleras i enlighet med kvalitetsnormer.
Den ir utformad for att minimera riskerna i likemedelspro-
duktion som inte kan elimineras genom att testa den slutliga
produkten.

Hjalpamne ° Ett hjilpimne underlittar/mojliggor han-
tering och anvindning av en likemedelsberedning, t.ex.
bindemedel, fyllnadsmedel, stabiliseringsmedel.

Indikation ¢ I medicinska sammanhang ir det symptom,
sjukdomstillstind eller liknande som kriver behandling.

Klinisk fas ¢ De olika stadierna for studier av ett
likemedels effekt i minniska (se dven “klinisk studie”).
Fas 1 undersoker sikerhet i friska forsokspersoner, Fas 2
undersoker effekt i patienter med aktuell sjukdom och
Fas 3 dr en storre studie som verifierar tidigare uppniadda
resultat. Fas 4 studier gors efter att likemedlet har borjat
siljas pd marknaden for att t.ex. uppticka nya ovanliga
biverkningar.

ARSREDOVISNING 2018 XSPRAY PHARMA

Klinisk studie ¢ En undersékning i friska forsékspersoner
(Fas 1) eller patienter (Fas 2 till 4) for att studera sikerhet
och effekt av ett likemedel eller en behandlingsmetod.

Kristallin ¢ Kristallin struktur ir ett kemiskt begrepp
som beskriver imnen med en ordnad struktur hos imnets
molekyler.

kSEK ¢ Tusen svenska kronor.

Lakemedelskandidat ¢ En substans som utses under
preklinisk fas f6r vidare provningar i forsékspersoner och
senare patienter.

mSEK ¢ Miljoner svenska kronor.
Mdr SEK ¢ Miljarder svenska kronor.

Onkologi ¢ Liran om tumorsjukdomar och dven en med-
icinsk specialitet som fokuserar pd tumérsjukdomar och

dess behandling.

Orphan Drug ¢ Ett sirlikemedel f6r behandling av ett
allvarligt eller kroniskt sjukdomstillstind ddr max 200 000
patienter i USA har indikationen.

Patentfonster ¢ Tiden mellan utgingsdatum av det pri-
mira substanspatentet for originallikemedlet och utgangs-
datum av de relevanta sekundira patenten.

Preklinisk ¢ Den del av likemedelsutvecklingen som dger
rum innan en likemedelskandidat prévas pd minniskor.

Priméra och sekundara patent ¢ Primira patent skyd-
dar den aktiva substansen (API) i ett likemedel. Sekundira
patent beskriver modifierade féreningar, formuleringar,
doseringar, sirskilda medicinska anvindningar, etc.

Proteinkinas * Ett enzym som fungerar som ett sinde-
bud i cellen. Proteinkinaser ir avgorande for att cellers
funktioner ska kunna styras av signaler utifrdn, t.ex.
hormoner, genom att det hjilper till att vidareférmedla
signalerna inne i cellen. Proteinkinaser medverkar till att
cancerceller vixer till och sprids.

Proteinkinashammare * Likemedel som blockerar
proteinkinaser. Proteinkinashimmare verkar genom att
blockera aktiviteten hos enzymer som driver pé cancercel-
lernas utveckling och tillvixt.

SCF ¢ Super Critical Fluid
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Aktieagarinforrmation

Finansiell kalender 2019 Datum
Delarsrapport Q1, jan—mars 2019 16 maj 2019
Arsstamma 2019 23 maj 2019

Delarsrapport Q2, apr—jun 2019 29 augusti 2019

Delérsrapport Q3, jul-sep 2019 7 november 2019

Bokslutskommuniké 2019 13 februari 2020

Alla finansiella rapporter finns tillgangliga pa Xsprays
hemsida, www.xspraypharma.com

For ytterligare information om Xspray,
vanligen kontakta

Per Andersson, VD

Telefon: +46 (0)8 730 37 00

E-post: perandersson@xspray.com

Xsprays Certified Adviser ar Redeye AB
certifiedadviser@redeye.se
+46 (0)8 121 576 90

Arsstamma 2019

Arsstamman ager rum torsdagen den 23 maj 2019 i kL. 11.00 i Vinges lokaler pa Stureplan 8 i Stockholm.

R4tt att delta vid &rsstamman har den som:

* upptagits som aktiedgare i den av Euroclear Sweden AB forda aktieboken avseende forhallandena

fredagen den 17 maj 2019

- senast fredagen den 17 maj till bolaget anmalt sin avsikt att delta vid arsstamman. Anmalan
kan ske skriftligt till adress; Xspray Pharma AB, Rasundavigen 12, 169 67 Solna, eller via e-post till

generalmeeting@xspray.com

For fullstandig information om arsstamman 2019 hanvisas till kallelsen som finns pa Xsprays hemsida,

www.xspraypharma.com
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