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ARET | KORTHET

Aret i korthet

Forsta kvartalet, januari-mars

2023 inleddes med att Xspray Pharma ingick ett
samarbetsavtal med EVERSANA infor kommersiali-
seringen och lanseringen av foretagets produktkan-
didat Dasynoc® i USA. Samarbetsavtalet ger Xspray
Pharma tillging till ett dedikerat forsiljnings- och
marknadsforingsteam som har ling erfarenhet av
kommersialisering av cancerlikemedel. Xspray Pharma
behiller den fulla finansiella och strategiska kontrollen
att genomfora lanseringen av Dasynoc®, med malet
att lansera produkten i borjan av spetember 2024.
Xspray Pharma offentliggjorde en ny produktkandidat:
XS008. Produktkandidaten utgér frin originalsubstan-
sen axitinib som anvinds i behandling av njurcancer.
Xspray Pharmas italienska produktionspartner NerP-
harMa erholl godkidnnande av italienska likemedel-
smyndigheten AIFA f6r kommersiell produktion av
Dasynoc®.

Andra kvartalet, april-juni

Den amerikanska domstolen avvisade som vintat
Xspray Pharmas anhdllan om att ogiltigforklara ”mo-
tion to dismiss” i den pigdende patenttvisten med
Bristol Mayers Squibb (BMS) avseende Dasynoc®. Pro-
cessen gick dirmed vidare med bland annat expertut-
litanden dir motparten BMS skulle visa att Dasynoc®
innehéller patentskyddad kristallin substans.

e Xspray Pharma offentliggjorde utfallet av en genom-

ford foretridesemission av units med tva aktier och
tvé teckningsoptionsserier. Foretridesemissionen
tecknades till 83 procent och dirmed tillfordes Xspray
Pharma en emissionslikvid om totalt cirka 251 mSEK
tore emissionskostnader. Likviden tillfordes efter peri-
odens slut. De tvd teckningsoptionsserierna bestir av
TOS5, som forfoll 30 november 2023, och TO6 som
forfaller 2 maj 2024. Dessa kan tillsammans inbringa
ytterligare cirka 251 mSEK vid full teckning,.

Tredje kvartalet, juli-september

L]

Xspray Pharma mottog ett Complete Response Letter
(CRL) fran amerikanska FDA, i vilket FDA begirde
att kompletterande information ska ges till likare
och patienter gillande dosering av Dasynoc® samt
kompletterande information avseende en tredjeparts
tillverkningsanliggning. Samtidigt accepterade FDA
viktiga aspekter av ansdokan genom att inte identifiera
négra brister med stabiliteten eller de kliniska data
som hittills limnats till FDA.

I september meddelade Xspray Pharma att patent-
tvisten med BMS gillande produkten Dasynoc® dr

avslutad genom forlikning. Uppgorelsen undanrjer
alla patentansprik frin BMS och gor det mojligt for
Xspray Pharma att lansera Dasynoc® pa den ameri-
kanska marknaden den i borjan av september 2024,
forutsatt slutligt FDA-godkinnande.

Edward P. Jordan anstilldes som Chief Commercial
Officer for att leda lanseringen och kommersialise-
ringen av savil Dasynoc® som andra likemedelspro-
dukter i bolagets produktportfolj samt bygga upp den
amerikanska organisationen.

Fjarde kvartalet, oktober-december
e Xspray Pharma offentliggjorde resultat som publ-

icerades i oktoberupplagan av European Journal of
Haematology: Nira hilften av alla patienter som lider
av kronisk myeloisk leukemi (KML) och som behand-
las med tyrosinkinashimmare (TKI) som till exempel
Sprycel® far, trots tydlig avridan, samtidig behandling
med protonpumpshimmare (PPI) for magsar vilket
Okar risken for simre effektiv behandling. Detta kan
avhjilpas med en forbittrad amorf dasatinib-formule-
ring som Dasynoc®, som dirmed mojliggor undvikan-
det av oonskade interaktioner mellan likemedel och
samtidig behandling med TKI och PPI.!

Resultat for produktkandidaten XS003 nilotinib,
bolagets amorfa, icke-kristallina version med nilotinib,
visade jamforbar biotillginglighet med Tasigna, vid en
ldgre dosstyrka.

Hindelser efter arets slut
e [ februari valde Kerstin Hasselgren, av personliga skil,

att avgd som CFO, kvarstar dock som senior radgivare
och ansvarig for Investor Relations.

I februari utsigs Michael af Winklerfelt till tillforord-
nad CFO, Michael tilltridde den 8 februari.

I februari erholl Xspray Pharma ett svar pa sitt CRL
och FDA satte 31 juli 2024 till det datum da de for-
vintas fatta sitt beslut om godkidnnande av Dasynoc®,
s.k. PDUFA-datum.

1 (Larfors, et al. Eur. J. Haematol. 2023; 1-11. DOI: 10.1111/¢jh.14059)
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HISTORIK

Historik

Genom Xspray Pharmas unika teknologiplattform och
fokus pa vidareutveckling av forbittrade PKI-likeme-
del for cancerbehandling, har bolaget flera spinnande
produktkandidater under utveckling. Upprepade studier
visar tydliga fordelar med Xspray Pharmas produkter
jamfort med de PKI:er som marknadsfors idag.

Nir Xspray Pharma grundades 2003 fokuserade bo-
laget pé utveckling av partikelteknologi i samband med
produktion av likemedel, det som senare blev bolagets

HyNap-teknologi. Ar 2021 gick bolaget frin utveck-
ling av bdde forbittrade och generiska likemedel till att
fokusera enbart pa forbittrade likemedel. Det var ett
viktigt beslut som innebir ett 6kat fokus pa utveckling
av nya produktkandidater med profilférdelar for 6kad
patientnytta och som inte begrinsas av att helt efterlikna
referensprodukten. En forbdttrad produkt har dven en
storre ekonomisk potential, bidde under och efter lanse-
ringsfonstret.

2023

Xspray Pharma forstarkte den kommersiella organisationen infér lanseringen av Dasynoc® och
ingick ett samarbetsavtal med EVERSANA infor lanseringen och kommersialiseringen av Dasynoc® i
USA. Bolaget ingick en uppgorelse med Bristol Myers Squibb som undanréjer alla patentansprak pa
Dasynoc® och gor det mojligt for Xspray Pharma att lansera Dasynoc® i bérjan av september 2024,
forutsatt slutligt FDA-godkdannande. Xspray Pharma mottog ett Complete Response Letter (CRL) i
vilket FDA begarde kompletterande information infér FDA's beslut om marknadsgodkannande. En
genomford registerstudie visade att ndra halften av alla patienter som lider av kronisk myeloisk
leukemi (KML) och som behandlas med tyrosinkinashdammare (TKI) sdsom Sprycel® far, trots tydlig
avradan, samtidig behandling med protonpumpshammare (PPI) for bland annat magsar. Detta
Okar risken for samre effektiv behandling.. Xspray Pharma arbetade vidare med ytterligare tva
offentliggjorda produktkandidater baserade pa bolagets HyNap-teknologiplattform; XS003 nilotinib
och XS008 axitinib. Biotillganglighet jamforbar med Tasigna® uppnaddes med XS003 nilotinib.

2022

| januari 2022 meddelade FDA att de kommer inleda en fullstandig granskning av ansékan om
marknadsgodkénnande for Dasynoc®. Bristol Myers Squibb ldmnade in en stdmningsansdkan mot
Xspray Pharma for patentintrang i februari 2022. FDA beviljade Dasynoc® sarldkemedelsstatus
under aret for bade behandling av kronisk myeloisk leukemi och behandling av akut lymfatisk
leukemi.

2021

Bioekvivalens uppnas i studie mellan Xspray Pharmas Dasynoc® och referensprodukten Sprycel®.
Studien bekraftar att dosen av Dasynoc® kan reduceras med 30% men fortfarande ge samma
upptag i kroppen som referensprodukten. Xspray Pharma lamnar in slutgiltig anstkan till FDA for
marknadsgodkannande av Dasynoc® enligt 505(b)(2) NDA-forfarandet. Bolaget beslutar att enbart
fokusera sin forskning och utveckling pa forbattrade proteinkinashammare (PKI) istéllet for bade
forbattrade och generiska PKl:er.

Xspray Pharma sakerstaller produktionsflédet for Dasynoc®, fran tillverkning av aktiv substans
till tillverkning av fardig tablett. En klinisk studie visar att kroppens absorption av Dasynoc® inte
paverkas av magsickens surhetsgrad eller av samtida behandling med protonpumpshammare
som omeprazol. Utvecklingsarbete utfors for bolagets nasta produktkandidat XS003-nilotinib, en
produktkandidat som erhaller sarldkemedelsstatus fran FDA for behandling av kronisk myeloisk
leukemi.

Bolagets HyNap-teknologi utvecklas med fokus pa PKl:er for behandling av cancerpatienter.
Positiva resultat visas fran tre kliniska studier av en forbattrad respektive generisk version av
dasatinib. Xspray Pharma inleder samarbete med italienska partnern NerPharMa som ska ansvara
for produktion av Dasynoc® pa en ny produktionsanlaggning som ar Good Manufacturing Practice-
klassad. Bolaget lyckas framgangsrikt tillverka det amorfa materialet for Dasynoc® i kommersiell
skala.

Xspray Pharma grundas och fokuserar initialt pa utveckling av ett nytt munstycke som mojliggor
storre produktionsvolymer for en sarskild partikelteknologi.
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Basta aktiedgare,

Under 2023 fortsatte vi att gora betydande framsteg pa den spannande resan mot
lanseringen av var produkt Dasynoc®. Uppgorelsen med Bristol Myers Squibb (BMS)

i patenttvisten om Dasynoc® var en viktig milstolpe for bolaget. Uppgbdrelsen gor det
mojligt att lansera var produkt i borjan av september 2024, forutsatt ett slutligt godkan-
nande av FDA. Vi arbetar intensivt for att sékerstalla en framgangsrik marknadsintroduk-

tion av Dasynoc®.

Dasynoc® — en forbattrad PKI

Dasynoc® ir banbrytande i den bemirkelsen att forde-
larna med dess produktprofil kan ge patienter med KML
och ALL en forbittrad behandling av sin cancersjukdom.
Dasatinib ir en proteinkinashimmare (PKI) som ges till
patienter i en livsling och livsuppehillande behandling
for KML och ALL.

Dasynoc’s fordelar inkluderar en 6kad biotillginglig-
het, kraftigt minskad variabilitet och 30% ligre dosstyr-
kor dn den nu pd marknaden existerande formuleringen
av dasatinib, Sprycel®. Dirutéver mojliggors sammedi-
cinering med pH-hojande likemedel, som till exempel
omeprazol, vilket en stor del av patienterna har behov av.
Dasynoc® har dirmed stor potential att forbittra livskva-
liteten for patienterna.

Tidplan bekraftad av FDA efter besvarad CRL
Under dret erholl vi en begiran om kompletterande
information frin FDA, ett sd kallat Complete Response
Letter (CRL). Frimst gillde det informationen till likare
och patienter om doseringen for de sex olika dosstyrkor-
na av Dasynoc® (15 mg, 36 mg, 50 mg, 57 mg, 70 mg
och 100 mg).

For att sikerstilla att informationen till likare dr siker
och inte kan missforstis genomforde vi en omfattande
enkit till likare. Samtidigt hade FDA inga anmirkningar
pd kritiska aspekter som stabilitet eller kliniska data.

Efter att vért svar registrerats hos FDA erholl vi i
februari 2024 ett nytt si kallat PDUFA-datum som
faststilldes till 31 juli 2024, vilket dirmed 4r den dag da
myndigheten forvintas slutfora sin godkidnnandeprocess
av Dasynoc®. Dirfor haller vi fast vid vér tidsplan for
lanseringen i borjan av september 2024.
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VD-ORD

Vi ir overtygade om att FDA:s granskning kommer leda
till att vi far godkidnnande for att marknadsfora Dasy-
noc® i USA som en forbittrad version av dasatinib/
Sprycel® for behandling av KML och ALL.

Kommersialisering

I borjan av 2023 tecknade vi ett samarbetsavtal med
amerikanska EVERSANA dir vi behdller den fulla finan-
siella och strategiska kontrollen 6ver Dasynoc®. Sam-
arbetet ger oss tillgdng till ett fullvirdigt och kostnads-
effektivt tillvigagingssitt till kommerisalisering i USA.
EVERSANA forser oss med tjdnster inom market access,
siljorganisation, patientstodjande program och ameri-
kansk regelefterlevnad. De har experter med méingarig
dokumenterad erfarenhet av att silja PKI likemedel till
just de ldkare, forsikringsbolag och andra betalare som
vi avser att vinda oss till. Vi arbetar nu intensivt med
forberedande aktiviteter for att sikerstilla en snabb och
framgangsrik lansering av Dasynoc®.

Finansiering
Att kommersialisera och lansera en likemedelspro-
dukt i USA ir forknippat med hoga kostnader. For att
finansiera forberedande aktiviteter infor lanseringen av
Dasynoc® genomfordes i juni en foretridesemission
som inkluderade tva teckningsoptionsprogram, TO5 och
TOG6. Foretridesemissionen tillforde bolaget 251 MSEK
fore emissionskostnader och TO5, vars teckningsperiod
avslutades 30 november, tillférde bolaget ytterligare
92,3 MSEK. Vi noterar med glidje och tacksamhet att
vi har haft en hog teckningsgrad. Att vi uppnidde denna
hoga teckningsgrad vid en tidpunkt som var ytterst
utmanande pa finansmarknaden visar dn en ging vilket
starkt stod vi har frin vdra aktiedgare. Att vara kostnader
Okar dr planenligt och en konsekvens av att vi nu satsar
pé kommersialisering och anpassar var organisation for
denna fas. Samtidigt innebir vart val att genomfora lan-
seringen av Dasynoc® tillsammans med EVERSANA att
det sker pa ett mycket kostnadseffektivt och flexibelt vis.
Till varen kommer teckningsoptionerna i serien TO6
att kunna anvindas for att teckna nya aktier i Xspray
Pharma till samma villkor som TOS5. Teckningsperioden
for TOG 16per mellan 18 april och 2 maj 2024. Om
TOG blir fullt tecknad kommer Xspray Pharma att tillfo-
ras ytterligare 125 MSEK.

Positiva resultat i studien for XS003

Under drets sista kvartal offentliggjorde vi positiva
resultat for produktkandidaten XS003, Xspray Pharmas
amorfa, icke-kristallina, form av nilotinib. Resultat for
produktkandidaten XS003 nilotinib, en amorf; icke

XSPRAY PHARMA ARSREDOVISNING 2023

kristallin form av nilotinib, visade jimforbar biotill-
ginglighet med Tasigna®, vid en ligre dosstyrka. Vi
fortsitter att genomfora kvarvarande studier med malet
att sd snart dessa dr avslutade limna in ansokan till FDA
om marknadsgodkinnande for XS003 i USA. I decem-
ber flyttade vi virt labb och huvudkontor till Campus
Solna — ett av virldens starkaste life science-kluster. Vi fir
dirmed tillging till stérre och toppmoderna laboratorier
vilket mojliggor en fortsatt utveckling av var spinnande
pipeline av forbittrade proteinkinashimmare.

Vi gir ett mycket spinnande ar tillmotes och jag ser
fram emot att Xspray Pharma genomfor nista etapp pa
sin resa mot att bli ett kommersiellt, [6nsamt likeme-
delsbolag och en virldsledande aktor for forbittrade
versioner av etablerade proteinkinashimmare.

Per Andersson,
vd Xspray Pharma



MARKNAD

Marknad

Fortsatt behov av forbattrade cancerbehandlingar
Aven om stora framsteg har gjorts i utvecklingen av nya
cancerbehandlingar dr cancer fortfarande en betydande
hilsoutmaning virlden 6ver. Enligt The International

till 484 miljarder USD ar 2030. Detta motsvarar en arlig
tillvixttakt pa 13 % under perioden 2023-2030. Nord-
amerika var ledande pa den globala marknaden med en
betydande marknadsandel pa 46 % under 2022.!

Agency for Research on Cancer (IARC) diagnosticerades

20 miljoner nya fall av cancer globalt under 2022 och
9,7 miljoner dog till f6ljd av sin cancer. Det uppskattades

! "Fortune Business Insights." Market Research Report. Aug 2023.

www.fortunebusinessinsights.com/oncology-drugs-market-103431

dven att ca 54 miljoner minniskor levde inom 5 dr efter

de fatt sin cancerdiagnos.

Ar 2022 uppgick den globala forsiljningen av cancerli-

kemedel till 185 miljarder USD. Forvintningarna ér att

den kommer att fortsitta vixa stadigt, med prognoser
som pekar pd en okning fran 205 miljarder USD dr 2023

Marknadsforda proteinkinashammare
och deras terapeutiska indikationer

Indikation

Marknadsférda PKl:er

Levercancer & gallgangscancer

Sorafenib, Cabozantinib, Regofarein, Lenvatinib, Pemigatinib, Futibatinib, Infigratinib

Leukemi

Imatinib, Dasatinib, Nilotinib, Ponatinib, Bosutinib, Asciminib, Ibrutinib, Idelalisib, Midostaurin, Ivo-
sidenib, Duvelisib, Gilteritinib, Olutasidenib

Reumatoid artrit

Tofacitinib, Baricitinib, Upadacitinib

Lungcancer

Afatinib, Erlotinib, Gefitinib, Dabrafenib, Crizotinib, Ceritinib, Alectinib, Osimertinib, Brigatinib,
Dacomitinib, Loratinib, Entrectinib, Capmatinib, Pralsetinib, Selpercatinib, Tepotinib,
Mobocertinib, Trametinib

Gastrointestinal cancer/
Gastrointestinal stromacellstumor

Imatinib, Regorafenib, Ripretinib

Njurcancer Sorafenib, Cabozantinib, Levatinib, Tivozanib, Sunitinib, Pazopanib, Axitinib

Skoldkortelcancer Sorafenib, Cabozantinib, Levatinib, Dabrafenib, Pralsetinib, Selpercatinib, Vandetanib

Lymfkortelcancer Imatinib, Idelalisib, Duvelisib, Crizotinib, Loratinib, Acalabrutinib, Copanlisib, Zanubrutinib,
Pirtobrutinib

Melanom Ibrutinib, Dabrafenib, Vemurafenib, Trametinib, Cobimetinib, Binimetinib, Encorafenib

Brostcancer Lapatinib, Palbociclib, Neratinib, Ribociclib, Abemaciclib, Alpelisib, Tucatinib

Idiopatisk lungfibros Nintedanib

Glaukom Rhopressa

Urinblasecancer Erdafitinib

Bukspottkortelcancer

Erlotinib, Gefitinib

Endometriecancer

Levatinib

Neurofibrom

Erdafitinib, Selumetinib

Ovriga

Trilaciclib, Ruxolitinib, Fedratinib, Fostamatinib, Larotrectinib, Pexidartinib, Belumosudil,
Pacritinib, Deucravacitinib, Tirbanibulin, Abrocitinib

Xspray Pharmas kommunicerade produktkandidater utgar fran substanserna: Dasatinib, Nilotinib och Axitinib.
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MARKNAD

Proteinkinashammare

Protenkinashimmare (PKI) har snabbt blivit en av de
mest effektiva behandlingarna av cancer och for vissa can-
cerformer dr PKL:er en av fi behandlingar att tillga.
PKI:er dr det storsta segmentet inom onkologiomridet
med 6ver 1 800 pagdende kliniska studier i sen fas (fas IT
eller IIT), och drygt 80 stycken godkinda likemedel pé
den amerikanska marknaden.

Alla Xspray Pharmas produktkandidater under utveck-
ling ér for ndrvarande PKl:er.

Okningen av cancer och autoimmuna sjukdomar ir
viktiga faktorer som forvintas driva tillvixten av PKI:er.
PKI:er har visat sig himma cancerns tillvixt vilket
medfor att cancerpatienter behandlas under flera ar,
ibland genom hela livet. Forsiljningen av PKI-likemedel
uppskattas till drygt en tredjedel av den totala onkologi-
marknaden i USA, ett segment dir likemedelspriserna dr
mycket hoga. Vid slutet av 2023 fanns drygt 80 mark-
nadsforda PKI:er inom canceromrddet i USA. Av dessa
forvintas 23 substanspatent 16pa ut i USA fram till ar
2030. Bland de substanspatent som l6per ut ingdr bland
annat de originallikemedel vars aktiva substans Xspray
Pharmas produktkandidater baseras pa.

Trender

Demografisk utveckling

Den demografiska utvecklingen resulterar i en allt dldre
befolkning till foljd av 6kad livslingd och minskat
barnafédande i framforallt Europa, USA och Japan. Ex-
empelvis forvintas andelen personer 6ver 80 ar i Europa
fordubblas mellan 2016 och 2050. Den demografiska
utvecklingen leder till 6kat behov av likemedel, innovati-
va medicintekniska produkter och digitala 16sningar.

Okad anvandning av ldkemedel

Anvindningen av dyrare patentskyddade originallike-
medel kommer att 6ka, frimst drivet av utvecklingslinder.
Samtidigt kommer anvindningen av generika bli mer
utbredd vid patentutgangar och efterfrigan pd generika
vintas framforallt 6ka i utvecklingslinder. Sirlikemedel
kommer att utgora en vixande del av patentskyddade
likemedel eftersom forekomsten av sillsynta sjukdomar
okar vilket resulterat i okat intresse for utveckling av dessa
likemedel bland béde likemedelsbolag och myndigheter.

Arlig forsaljning av PKI-lakemedel i USA

Miljarder USD

80
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20’\5—'202
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Kélla: EvaluatePharma, Industry and Broker Research, U.S. FDA.
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STRATEGI

Strategi

Xspray Pharma anvander sin innovativa patenterade HyNap-teknologi for
att utveckla amorfa produktkandidater som ar forbattrade versioner av
marknadsforda proteinkinashammare (PKI) for behandling av cancer.

Vision

Xspray Pharmas vision ir att genom sin HyNap-teknologi
bli en virldsledande aktor inom forbittrade PKl:er for att
ge cancerpatienter bittre livskvalitet.

Finansiell och operationell vision

Till 2030 ska bolaget ha:

¢ En nettoomsittning som 6verstiger 400 mUSD

e En vinstmarginal som overstiger 65 procent (vinst
fore skatt)

e 5 kommersialiserade produkter

e 3 produktkandidater under utveckling

Xspray Pharma har reviderat sin 2030 vision efter att
bolaget har ingatt ett samarbetsavtal med EVERSANA for
kommersialisering och lansering av Dasynoc®. Tidigare
hade bolaget beriknat nettoomsittning baserat pa ett
royaltyavtal men eftersom Xspray Pharma nu behéller

den finansiella och strategiska kontrollen har visionen
reviderats.

Affarsmodell
Tllustrationen nedan visar den typiska produktcykeln for
béde traditionella likemedelsbolag och Xspray Pharma.
Ett traditionellt likemedelsbolag inleder med en ling
utvecklingsprocess for likemedlet innan det sedan kan
siljas med marknadsexklusivitet under ett antal dr innan
de sekundira patenten l6per ut och marknaden 6ppnas
upp for generika. Nir ett traditionellt likemedelsbolag
utvecklar ett helt nytt likemedel krivs fas I, IT och III
studier, vilka tar bade lang tid och kriver betydande
investeringar. Dessutom dr det vildigt fd potentiella
likemedel som gar hela vigen fran fas I till marknadslan-
sering sd risken for investerare dr betydande

Xspray Pharma har betydligt kortare utvecklingstid
for sina forbittrade produktkandidater jimfort med
originalprodukten. Eftersom originalprodukten har blivit
godkind efter fas I, IT och III studier krivs enbart fas
I studier p4 friska frivilliga nir forbittrade produktkan-
didater utvecklas. Dessa studier ir avsevirt kortare och
mindre kostsamma. Xspray Pharmas amorfa produkt-
kandidater omfattas inte av kristallina originalsubstan-
sers patent, vilket mojliggor lansering redan efter att
substanspatentet har 16pt ut.

ARSREDOVISNING 2023 XSPRAY PHARMA
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Tiden mellan de primira och sekundira patenten kallar
Xspray Pharma for lanseringsfonster. Nir det giller
PKI:er skyddar det primira patentet originalsubstansen
och det sekundira patentet skyddar andra aspekter av
originallikemedlet, till exempel kristallina former av den
aktiva likemedelssubstansen. Eftersom Xspray Pharma
genom sin HyNap-teknologi utvecklar likemedel som
ir amorfa innebir det att Xspray Pharma inte omfattas
av originallikemedlets sekundirpatent. Detta innebir

i sin tur att Xspray Pharmas produkter kan marknads-
foras direkt efter att originalbolagens substanspatent
gdr ut, vilket leder till gynnsamma forhallanden for en
marknadsetablering eftersom det rider ytterst begrinsad
konkurrens. Aven efter att det sekundira patentet l6per
ut har Xspray Pharmas produktkandidater profiltérdelar
som gynnar patienter jimfort med generika som helt
efterliknar originallikemedlet.

Strategiska fokusomraden

Forskning och utveckling

Xspray Pharma har valt att utveckla sina produktkandida-
ter som forbittrade versioner av marknadsforda protein-
kinashimmare och som godkinns enligt den regulatoris-
ka proceduren 505(b)(2) New Drug Application

av Federal Food and Drug Administration (FDA).
Xspray Pharma har valt denna regulatoriska vig eftersom
delar av ansdékan kan bryggas mot en redan godkind
referensprodukt och dirmed behovs inte fas 2 och fas

Xspray Pharma: Tid fran laboratoriet till
ansodkan om marknadsgodkannande for

3 kliniska studier utforas. Detta mojliggor en kortare
utvecklingstid, ligre kostnad och ger en ligre regulato-
risk risk.

For de drygt 80 PKI:er som idag marknadsfors i USA
torvintas 23 substanspatent att l6pa ut fore dr 2030.
Xspray Pharma har hittills testat sin HyNap-teknologi pa
ett tjugotal av USA-marknadens etablerade PKI:er med
goda resultat.

HyNap-teknologin ligger till grund for hela Xspray
Pharmas produktportfolj. Produktportfoljen bestir av
noga utvalda produktkandidater dir Xspray Pharma
bedomer att bolaget har storst forbittrings- och mark-
nadspotential.

Aktiv patentstrategi

Xspray Pharma bedriver en for verksamheten viktig pa-
tentstrategi med syfte att skydda sin dganderittsposition.
Detta gors genom att patentskydda bolagets egenut-
vecklade teknologiplattform och produktkandidater. Ett
grundligt férarbete minimerar den immateriella risken i
de projekt dir bolaget utvecklar forbittrade versioner av
redan marknadsforda produkter. Forarbetet sikerstiller
dessutom att bolaget dr vil forberett for en eventuell
stimning i samband med registreringsansokan for en ny
produktkandidat.

lakemedelskandidat.
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Produktion

Produktionsstrategin fokuserar pd att sikra en leveran-
torskedja, fran produktion av den amortfa formuleringen
av den aktiva likemedelssubstansen till slutlig tablett,
som sikerstiller tillricklig produktionskapacitet for bade
kliniska studier och kommersiella behov. Tillverkningen
av det amorfa substansmaterialet till Xspray Pharmas
Kkliniska program och kommersiella forsiljning sker i bo-
lagets patenterade tillverkningsutrustning, vilken kan for-
liggas hos viletablerade externa kontraktstillverkare, sa
kallad Contract Manufacturing Organizations (CMO).
Aven om produktionen sker hos externa kontraktstill-
verkare behdller Xspray Pharma det fulla dgandet av
tillverkningsutrustningen.

Kommersialisering

Eftersom Xspray Pharmas produktkandidater har en
amorf struktur i stillet for en kristallin kan de lanseras
efter att originallikemedlets substanspatent har 16pt ut.
Dirigenom kan de marknadsforas parallellt med original-
bolagets produkt, vilket skapar en fordelaktig konkur-
renssituation for Xspray Pharmas produkter. Aven efter
att sekundira patentet 16per ut och marknaden 6ppnas
upp for generika kommer Xspray Pharmas produkter
fortsatt att ha starka och patenterade fordelar tack vare
HyNap-teknologin.

Genom att erbjuda tydliga fordelar for patienter
bedoms Xspray Pharmas produkter kunna ta visentliga
marknadsandelar frin originallikemedel. Som ett forsta
steg planerar Xspray Pharma att introducera bolagets
produkter pa den amerikanska marknaden. Vinstmargi-
nalerna bedoms vara hogre i USA in i resten av virlden

eftersom PKI:er dr hogt prissatta pd den amerikanska
marknaden.

Xspray Pharma strivar efter att generera intikter ge-
nom att pd egen hand ta bolagets produktkandidater till
registrering for att direfter antingen silja produkten sjilv
med en mojlig avtalad support, eller inga licensavtal med
en extern samarbetspart som hanterar marknadstoring
och forsiljning, eller silja produktkandidaterna. Bolagets
produktkandidater kan kommersialiseras pa olika sitt
beroende pa vilka faktorer som bedéms vara mest fordel-
aktiga for respektive produktkandidat.

I februari 2023 tecknade Xspray Pharma samarbetsav-
tal med EVERSANA f6r kommersialisering av Dasynoc®.
Xspray Pharma behaller den finansiella och strategiska
kontrollen och ger EVERSANA exklusiv kommersiell
ritt att bistd i kommersialiseringen och lanseringen av
Dasynoc®i USA. Enligt avtalet kommer EVERSANA att
forse Xspray Pharma med ett dedikerat kommersialise-
ringsteam med ling erfarenhet av framgingsrik kommer-
sialisering av cancerlikemedel, ddribland tyrosinkinas-
himmare (TKI), didr PKI:er ingar.

Fakta: Lansering av Dasynoc®

Bedémd tidpunkt fér lansering | Borjan av september 2024

Plats USA

Kommersialiseringspartner EVERSANA

Marknadsstorlek 1,5 miljarder USD (original-

produktens forsaljning 2023)

Overblick forskningsstadie - produktportfolj

Utveckla
forbattrade N
val av PKI- egenskaper Pilotstudier Registrerings- Aﬁ:?iigéﬁ Godkannande
produkt q baserat p& qmé:ﬁism grz:udda?gfie qgodkémnamdeq a\;é?s;)gin q Lansering
. ?N?Z fran FDA
eknologin
1 Dasynoc®
2 XS003
3 XS008
4 XS00Y
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Teknologiplattform — HyNap

Samtliga produktkandidater utvecklas med hjalp av bolagets patenterade
HyNap-teknologi. Denna teknologi mojliggdr produktion av amorfa materi-
al vilka ger fordelar som bioekvivalens vid lagre doser, pH-oberoende och

en jamn absorption av lakemedlet i kroppen.

HyNap funktion

Xspray Pharmas egenutvecklade HyNap-teknologi ir

en partikelteknologi som bildar en sd kallad amorf fast
dispersion (Amorphous Solid Dispersion, ASD) av ett li-
kemedels aktiva substans. HyNap-teknologin baserar sig
pa sa kallad superkritisk vitskeextraktion (Super Critical
Fluid, SCEF).

Molekyler i ett superkritiskt tillstind kan rora sig
snabbt, som i en gas, samtidigt som formagan att 16sa
dmnen ir god, som i en vitska. Den superkritiska vitskan
anvinds som ett antilosningsmedel for kontrollerad
partikelutfillning av den aktiva substansen (Active
Pharmaceutical Ingredient), med eller utan tillsats av
hjilpamnen.

Redan under 1990-talet forsokte manga stora aktorer
inom likemedelsindustrin att utveckla metoder for
SCE-teknologin. Trots stora investeringar i SCF-an-
liggningar kunde teknologin inte kommersialiseras
pa grund av svarigheter i att skala upp produktionen.
Xspray Pharma har 16st dessa svarigheter genom bolagets

Rintgenstrile

Kristallin form

HyNap-teknologi. Den patenterade designen mojliggor
uppskalning frin mindre kvantiteter for laboratoriebehov
till kommersiell skala for kliniska provningar och kom-
mersiell produktion.

Xspray Pharma producerar amorfa lakemedel
Dagens PKI-likemedel produceras oftast i kristallina
former. Ett kint problem med kristallina PKI-likemedel
dr att de dr svirlosliga och att 16sligheten kan variera
beroende pa magsickens pH-virde. Detta resulterar ofta
i en ojimn absorption av likemedlet i kroppen, speciellt i
kombination med intag av mat eller pH-hojande likeme-
del som till exempel omeprazol. Variabiliteten i kroppens
upptagningsformaga av likemedlet kan dels reducera den
terapeutiska effekten, dels ge oonskade bieftekter.

Vid ett for lagt upptag av likemedlet riskerar den avsed-
da effekten att utebli och som f6ljd av detta kan cancer
dterigen vixa och sprida sig. Vid ett for hogt upptag okar
ofta risken for svdra bieffekter.

Amorf form

Xspray Pharmas amorfa formulering med den egenutvecklade HyNap-teknologin har central betydelse bade for produktkandidaternas
forbattrade egenskaper och for den legala mojligheten att lansera produkter utan hinder av originallakemedlens sekundéra patent, som

avser deras kristallina formulering.

ARSREDOVISNING 2023 XSPRAY PHARMA
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Xspray Pharmas innovativa och patenterade HyNap-tek-
nologi adresserar flera av de brister som befintliga
PKI-likemedel generellt sett har. Bolaget producerar
amorfa likemedel som ir mer littlosliga och pH-obero-
ende jimfort med marknadstorda PKI:er. Detta medfor
att kroppen har en bittre formédga att absorbera like-
medlet, dven vid intag av mat eller i kombination med
pH-hojande likemedel. Dirutéver medfér den amorfa
versionen av likemedlet forbittrade farmakokinetiska
egenskaper som kan ge produkten en mer fordelaktig te-
rapeutisk profil for patienter. Exempelvis kan ligre doser
ges med bibehdllen medicinsk effekt, samtidigt som ett
stabilare upptag kan reducera biverkningar.

Stabilitet under lagring

En viktig aspekt vid utveckling av amorfa produkter ir
stabilitet under lagring. Amorfa former har hogre energi
och upplosningshastighet idn kristallina former, men
amorfa produkter tenderar att dtergd till ett mer kristal-
lint tillstind under lagring vilket dirmed kan eliminera
fordelarna med det amortfa likemedlet. Xspray Pharmas
produkter har dock visat sig forbli helt amorfa under
lingtidslagring.

Bolagets Dasynoc® tabletter har undersokts med ett
ytterst kinsligt instrument som anvinds for att uppticka
kristallint material. I de genomférda analyserna fanns
inga spdr av kristallint material. Detta bekriftar tidigare
studier som har visat att bolagets material forblir amorft i
mer 4n tva drs lagring i rumstemperatur.

Nya produktkandidater

HyNap-teknologin har testats pd ett 20-tal PKI:er med
goda resultat och bolaget bedomer att teknologin kan
skapa patientnytta for en majoritet av de drygt 80 PKl:er
som idag marknadsfors. Xspray Pharmas samtliga pro-
duktkandidater bygger pd HyNap-teknologin, som gene-
rerar den amorfa strukturen vilket mojliggor egenskaper
som dr gynnsamma for patienterna.

En noggrann urvalsprocess som tar hinsyn till strate-
giska 6verviganden, marknadspotential, lanseringsfons-
ter och patientfordelar ligger till grund for vilka PKI:er
som bolaget viljer att vidareutveckla. Pd detta sitt skapas
storsta mojliga virde for bolagets produktportfolj. Pro-
cessen frdn inledande utveckling i laboratorium till ett
slutligt marknadsgodkinnande f6r samma produktkandi-
dat bedoms ta 3-4 ir.

Framtagandet av bolagets nya produktkandidater sker
péd samma siitt som for bolagets forsta produkt Dasynoc®.
Stora delar av processen dr reproducerbar och férkortar
effektivt utvecklingstiden fér kommande produktkandi-
dater i bolagets produktportfol;.
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Produktportfolj

Xspray Pharmas kommunicerade produktportfolj omfattar hittills tre
produktkandidater som &r baserade pa bolagets HyNap-teknologi:
Dasynoce®, XS003 och XS008. Produktkandidaterna utvecklas for att skapa
Okad patientnytta jamfort med marknadsfoérda cancerlakemedel inom pro-
duktklassen proteinkinashammare, sa kallade PKl:er. Ytterligare produktkan-
didater ar under utvardering men har annu inte kommmunicerats.

Bolagets patenterade HyNap-teknologi mojliggor utveck- Fokus pa forbiattrad patientnytta

ling av forbittrade likemedel som Okar livskvaliteten hos Proteinkinashimmare (PKl:er) ir synnerligen effektiva
cancerpatienter. I flera av de indikationer bolaget foku- vid behandling av olika cancerformer men dessvirre fir
serar pa ska likemedel tas livet ut, och Xspray Pharmas manga patienter allvarliga biverkningar av dem. Xspray
produkter kan skapa 6kad nytta for dessa patienter. Pharmas teknologiplattform HyNap har potential att

reducera eller till och med eliminera vissa av dessa bi-
verkningar.
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Mainga PKl:er idr associerade med en varierande och
pH-kinslig biotillginglighet, vilket betyder att upptaget
i kroppen varierar, och dirmed Okar risken for otillrick-
lig terapeutisk effekt vid for lig absorption, och risk for
okade biverkningar vid for hog absorption. Manga PKI:er
pévisar betydande variabilitet 1 absorption mellan patien-
ter och inom samma patient, och dven over tid.

Ytterligare ett problem associerat med PKl:er idr fodo-
och likemedelsinteraktioner. PKI:er har vanligtvis en
absorption som pdverkas av annan samtidig medicinering
och av magsickens pH-virde, som i sin tur péverkas av
patientens fodointag. Dessa faktorer kan negativt paverka
likemedlets sikerhetsprofil och verkningsgrad, vartor
patienter uppmanas att inte ita eller ta andra likemedel
en tid fore och efter intag av det aktuella likemedlet.

Med Xspray Pharmas teknologiplattform utvecklas
likemedel som kan leda till betydande kliniska fordelar
genom att:

e Oka likemedlets loslighet och dirmed dess biotill-
ginglighet.

* Minska variabiliteten i absorptionen.

e Minska eller eliminera likemedlets pH-beroende
upptag.

e Minska eller eliminera likemedlets fodointeraktion,
det vill siga piverkan pa likemedlets absorption till
foljd av befintlig mat i magsicken.

° Mojliggora samtidig medicinering med pH-hojande
likemedel som till omeprazol.

Produktportfolj — en 6verblick

Xspray Pharmas produktportfolj utvecklas kontinuerligt,
tre produktkandidater har hittills offentliggjorts; Dasy-
noc®, XS003 och XS008. Dessa produktkandidater dr
forbittrade versioner av redan marknadsforda PKI:er.

Originallikemedlen har sekundira patent som l6per ut
under perioden 2026-2032 och den kombinerade drliga
forsiljningen for dessa tre PKI:er 6versteg 3,0 miljarder
USD dr 2023 pa den amerikanska marknaden och 4,8
miljarder USD globalt.

I slutet av 2023 fanns drygt 80 godkinda PKI:er pa
den amerikanska marknaden. Xspray Pharma har hittills
utfort initiala tester pa ett tjugotal PKI:er med bolagets
patenterade teknologi med positiva resultat.

Dasynoc®

Xspray Pharma har utvecklat Dasynoc®, en forbittrad

version av Sprycel® for behandling av kronisk myeloisk

leukemi (KML) och akut lymfoblastisk leukemi (ALL).

Dasynoc® har uppnitt biockvivalens med 30 procent

ligre dos jimfort med originallikemedlet Sprycel®. Ge-

nomférda studier bekriftar att Dasynoc®:

e dr opaverkad av magens pH-virde och kan dirmed
anvindas tillsammans med omeprazol utan att absorp-
tionen av likemedlet paverkas. Detta mojliggor sam-
tidig behandling av vanliga sjukdomar i magsicken
som magsdr och gastrit, med protonpumpshimmare
samtidigt som patienten behandlas for sin cancer.

Produktkandidat JEeJEIN

Dasynoc®

XS003 XS008 XS00Y

Substans dasatinib

nilotinib axitinib inte kommunicerad

Nyckelindikation

Leukemi (KML, ALL) | Leukemi (KML)

Njurcancer (RCC)

Regulatorisk process 505(b)(2)

505(b)(2) 505(b)(2)

Originalprodukt/Bolag Sprycel®/BMS

Tasigna®/Novartis Inlyta®/Pfizer

Dec 2020

Jan 2024 Apr 2025

Patent Substans IP utgdngsdatum
Sekundara IP utgangsdatum

Tidig produktutveckling

Sept 2026

Utvecklingsfas

Formuleringsutveckling

Kliniska pilotstudier

Kliniska registreringsstudier

Regulatorisk granskning

Okt 2032 Dec 2030
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e ger ett jimnare upptag av likemedlet i kroppen utan
de variationer som setts i tidigare studier av original-
produkten.

e kan ges med en ligre dos dn originalprodukten.

Dasynocs produktférdelar

Dasynoc® har av, amerikanska likemedelsverket FDA
beviljats sirlikemedelsstatus for bade KML och ALL

i USA. Xspray Pharmas produktkandidat skulle kunna
bidra positivt till patienters behandling tack vare formu-
leringens pH-resistenta egenskaper och den betydande
férekomsten av samtidig anvindning av PPI-likemedel
hos KML- och ALL-patienter.

Under 2023 publicerade Xspray Pharma studiere-
sultat 1 European Journal of Haematology som visar att
KML-patienter i hog utstrickning fir samtidig be-
handling med tyrosinkinashimmare (TKI) och proton-
pumpshimmare (PPI) vilket kan 6ka risken for simre
behandlingsresultat. Detta trots att originallikemedlen
har varningstext som varnar for samtidig behandling
med PPLs. Studien visade dterigen att Dasynoc® har en
viktig funktion att fylla genom att mojliggora samtidig
behandling mot till exempel magsar.

Under sista kvartalet visade bolaget med en studie
att nir Sprycel® tas tillsammans omeprazol, som ir en
vanlig magsarsmedicin, minskar kroppens formaga att ta
upp Sprycel® betydligt. Om Sprycel® tas 10 timmar efter
intag av omeprazol tas bara 12% av den administrerade
mingden dasatinib upp. Tidigare forskning som involve-
rade godkinnandet av Sprycel® visade ocksé att dasatinib
tas upp simre med magsdrsmedicin, men eftekten var
mindre dn i Xspray Pharmas studie. Dessa dldre studier
visade att bara 57% av den avsedda mingden dasatinib
togs upp om Sprycel® gavs 22 timmar efter omeprazol.

Studien visar dirmed att magsarsbehandlingen paverkar
upptaget av dasatinib mer dn vad som tidigare varit kint.
Bolagets studie med Dasynoc® visade dessutom att
upptaget av dasatinib inte paverkades vid administrering
av Dasynoc® 10 timmar efter intag av omeprazol (107%
avavsedd AUC_,,, ). Detta sammantaget stirker var

konkurrenskraft nir vi lanserar Dasynoc®.

Ytterligare forskningsdata som Xspray Pharma tillsam-
mans med forskare frin Uppsala universitet och Karolin-
ska Universitetssjukhuset tidigare presenterat visar att en
amorf formulering med den patentskyddade HyNap-tek-
nologin resulterar i en absorption av Dasynoc® som inte
paverkas av pH-virdet, till skillnad mot den kristallina
motsvarigheten, Sprycel®.

Vid behandling av KML och ALL ir det vanligt med
samtidig behandling med PPI. Registerstudien som
presenterades pd American Society of Hematology 2022
visade dessutom att KML patienter som sammedicinerar
kristallina PKI:er med PPI visar en femdrs 6verlevnad pa
79% jimfort med 94% for de som inte anvinde PPL

I slutet av 2021 limnade Xspray Pharma in ansékan om
marknadsgodkinnande i USA for produktkandidaten
Dasynoc® till FDA enligt 505(b)(2) NDA-forfarandet,
den registreringsvig som giller for forbittrade likemedel
av en redan kind aktiv substans. Myndigheten inledde
en fullstindig granskning av Xspray Pharmas ansokan,
vilken dr pigiende vid denna drsredovisnings publice-
ring. I ett sa kallat Complete response letter (CRL),
som bolaget erholl i juli 2023, begirde FDA ytterligare
information till stod for bolagets ansdkan, sirskilt anga-
ende information till likare och anvindare om dosering
av Dasynocs styrkor samt information avseende en
tredjeparts tillverkningsanliggning. Under hosten 2023

Trots varningar ar sammedicinering med protonpumpshammare och dasatinib vanligt vid kronisk myeloisk leukemi, men
Dasynoc®, en ny oral dasatinib-formulering, ger minskat pH-beroende upptag, vilket minimerar o6nskade interaktioner
mellan likemedel

Sammedicinering med protonpumpshammare (PPI) och dasatinib ar vanligt vid behandling av KML med 6kad risk for dédlig-
het, detta kan adresseras med Dasynoc®

| oktoberupplagan 2023 av European Journal of Haematology har forskare fran Xspray Pharma tillsammans med kollegor fran

Karolinska Institutet och Uppsala Universitet forfattat artikel dar resultat visar:

N&stan halften av alla patienter som lider av kronisk myeloisk leukemi (KML) och som behandlas med tyrosinkinashammare
(TKI) far samtidig behandling med PP, trots tydlig avradan kring detta

Risken for dodlig utgang ckade avsevart bland KML-patienter som behandlas samtidigt med bade TKI och PPI

Kristallint dasatinib (Sprycel®) ar svarloslig, har ett lagt och pH beroende upptag av dasatinib vilket resulterar i ojamn absorbtion
av [akemedlet i kroppen

Dasynoc® (amorf, icke-kristallin dasatinib) ar en TKI, utvecklad av Xspray Pharma, som ar mer lattloslig an Sprycel® (kristallin
dasatinib) vid hogre pH och som i klinisk studie visat att blodkoncentrationen inte paverkas vid sammedicinering med PPI
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har bolaget samarbetat med FDA och tredjepartsprodu-
centen for att sikerstilla hanteringen av fragorna och ett
svar skickades till FDA i januari 2024.

Xspray Pharma tilldelades ett sa kallat PDUFA-da-
tum, 31 juli 2024, av FDA, vilket avser FDA:s méldatum
for att slutfora godkinnandeprocessen av Dasynoc®.
Dirmed kvarstir bolagets tidsplan for lansering i borjan
av september.

Kort efter att Xspray Pharma limnade in ansokan om
marknadsgodkinnande till FDA, 2021, limnade Bristol
Myers Squibb (BMS) in en stimningsansokan mot
Xspray Pharma till USA:s distriktsdomstol i New Jersey
for patentintring gillande Dasynoc®. Xspray Pharmas in-
stillning har hela tiden varit att stimningen saknar grund
eftersom bolagets produkt inte innehéller kristallin
substans. I september 2023 meddelades att patenttvisten
avslutades. I uppgorelsen undanrojdes alla patentansprak
frin BMS och gor det mojligt for Xspray Pharma att
lansera Dasynoc® i borjan av september 2024, forutsatt
slutligt FDA-godkinnande.

Bekriftade profiltérdelar, som i genomforda marknads-
undersokningar stods av savil patientforetridare som
betalare, ger Dasynoc® ett gynnsamt lige for lansering
pd en viletablerad, stabil och virdefull marknad. 2023
uppgick den globala marknaden for Sprycel®, vars se-
kundira patentet gar ut under 2026, till cirka USD 1,93
miljarder, varav den amerikanska marknaden stod for
cirka USD 1,45 miljarder.

Xspray Pharma har ingétt samarbetsavtal med EVER-
SANA infor lanseringen och kommersialiseringen av
Dasynoc® i USA. Xspray Pharma behaller den finansiella
och strategiska kontrollen och ger EVERSANA exklu-
siv kommersiell ritt att bistd i komersialiseringen och
lanseringen av Dasynoc®i USA, med milet att lansera
produkten i borjan av september. EVERSANA forser
Xspray Pharma med ett dedikerat kommersialiserings-
team med etablerad infrastruktur och ling erfarenhet
av framgédngsrik kommersialisering och lansering av
cancerlikemedel, ddribland tyrosinkinashammare (TKI).
Samarbetet skapar forutsittningar for en effektiv lanse-
ring till en optimerad budget dir hela intikten tillfaller
Xspray Pharma.

XS003

Xspray Pharmas produktkandidat XS003 ir en amorf
icke-kristallin nilotinib for malriktad behandling av kro-
nisk myeloisk leukemi (KML). XS003 ir bolagets andra
produktkandidat som ir baserad pa bolagets HyNap-tek-
nologi och utvecklas som en forbittrad version av det

XSPRAY PHARMA ARSREDOVISNING 2023

kristallina originallikemedlet Tasigna®.

XS003 ir utvecklad for att undvika interaktion med mat,
ndgot som Tasigna® har problem med och som kan 6ka
risken for plotslig dod pa grund av allvarliga arrytmier
orsakade av forlingt QT intervall, vilket Tasigna® varnar
for med en sd kallad “boxed warning”. Den amerikanska
likemedelsmyndigheten FDA har beviljat sirlikeme-
delsstatus for XS003 for behandling av kronisk myeloisk
leukemi (KML).

I en klinisk studie med XS003 1 friska frivilliga har
biotillginglighet uppnitts inom intervallet 80-125% i
forhéllande till Tasigna® efter oral administrering med en
ligre dos av XS003. Detta betyder att koncentrationen
av Nilotinib i blodplasman ir jimforbar med Tasigna®.
Eftersom Tasigna® ir en hogvariabel produkt med lig
och pH-beroende l6slighet, har det varit utmanande att
optimera den ligre dosstyrkan for XS003 for att uppnd
jimforbar biotillginglighet. Nu dterstir fortsatta kliniska
studier samt stabilitetsstudier pa den finala produktfor-
muleringen av XS003 som krivs for att limna in en an-
sokan till FDA om marknadsgodkinnande i USA enligt
505(b)(2) NDA forfarandet.

Framtagandet av XS003 sker pd samma sitt som for
bolagets forsta produkt Dasynoc®. Delar av processen
dr reproducerbar och forkortar dirfor utvecklingstiden.
Tillverkningsprocessen for produktkandidaten har eta-
blerats i kommersiell skala.

Den globala forsiljningen av Tasigna® uppgick till
USD 1,85 miljarder dr 2023, varav den amerikanska
marknaden stod t6r USD 0,88 miljarder. Tasignas® sub-
stanspatent gick ut i januari 2024 och sekundirpatenten
gir ut i oktober 2032.

Xs008

Under éret offentliggjordes Xspray Pharmas nya pro-
duktkandidat XS008. Produktkandidaten utgir frin
originalsubstansen axitinib som anvinds i behandling av
njurcancer. PKI-marknaden for njurcancer omsatte cirka
3 miljarder USD i USA under 2023.

Den for nirvarande marknadsforda produkten som
bygger pa axitinib ir Inlyta®, vars patentutgingar skapar
ett attraktivt lanseringsfonster som loper mellan april
2025 och december 2030 i USA.

Forsdljningen av Inlyta uppgick till 0,64 miljarder
USD i USA och 1,04 miljarder USD globalt under
2023.
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KOMMERSIALISERING

Forberedelser infor lansering av

DASYNOC®

2023 var ett ar av forberedelser infor den kommande lansering av bolagets
forsta forbattrade produkt, Dasynoc®, vilken beraknas till borjan av septem-

ber 2024.

Under 2023 har Xspray Pharma fokuserat pa att fi den
kommersiella infrastrukturen pa plats dir det storsta ste-
get togs i februari 2023 nir bolaget ingick ett samarbe-
tetsavtal med EVERSANA.

EVERSANA Xsprays kommersialiseringspartner
Samarbetsavtalet med EVERSANA ger Xspray Pharma
exklusiv tillgang till en fullvirdig, kostnadseffektiv och
startklar forsiljningsorganisation som ticker hela USA.
EVERSANA forser Xspray Pharma med bland annat
tjanster inom market access, medicinsk och kommersiell
siljorganisation och patientstodjande program. EVERS-
ANA har ett flertal kompetenta experter med méingarig
dokumenterad erfarenhet av att silja PKI likemedel till
just de likare, forsikringsbolag och andra betalare som
Xspray Pharma kommer att vinda sig till, vilket skapar
forutsittningar for en snabb lansering av Dasynoc® till
en optimerad budget. Xspray Pharma behdller den finan-
siella och strategiska kontrollen men ger EVERSANA
exklusiv kommersiell ritt att genomfora lanseringen av
Dasynoc® i USA.

Marknadsutsikter

Den amerikanska marknaden ir robust och erbjuder en
stora kommersiella mojligheter. Marknaden for KML-l4-
kemedel virderas till 3,7 miljarder dollar och vixer med
cirka 12% per dr. Sprycel® dr marknadsledaren med en
marknadsandel pd 53% och ett listpris pd mer dn 200
000 dollar per patient per dr. Sprycels nettoforsiljning
for 2023 uppick till 1,45 miljarder dollar i USA.

Dasynoc® har forbittrade egenskaper jimfort med den
enda nuvarande dasatinibprodukten pa den amerikanska
marknaden, Sprycel®. Dasynoc® bor dirmed ses som en
premiumvirdeproposition mot Sprycel®, vilket genom
marknadsundersokningar stods av bide vardgivare och
betalare.

De forbittrade egenskaperna inkluderar:

e Jamforbar biotillginglighet vid 30% ligre dos

e Precisionsfarmakokinetik, det vill siga precision for
absorberad dos

e Ingen likemedelsinteraktion med PPI:er, H2-antago-
nister eller antacida likemedel

Dasynoc® med sin premiumprofil kommer att gi in pé
en viletablerad, robust och virdefull marknad. KML-
och ALL-patienter lever lingre med terapialternativ som
Sprycel® dir mediantiden for behandling av Sprycel®

nu ir 6 ir. Medicinska databaser i bide USA (38%) och
Sverige (47%) visar att en betydande del av KML-patien-
terna tar receptbelagda PPIL:er och/eller antacida. Denna
patientgrupp kommer att dra nytta av Dasynoc® och dess
premiumproduktsprofil inklusive avsaknaden av ingen
interaktion med PPIL:er eller antacida.

Efter godkinnandet kommer Xspray Pharmas kommersi-
ella team 1 USA, som stods av EVERSANA, att fokusera
pd en relativt liten grupp av likare. Data antyder att

80% av alla Sprycel-recept kommer frén ca 4 000 HCPs
(Healthcare Professional) som finns i ca 600 mottag-
ningar. Denna hanterbara kundbas kommer att tas om
hand av ett milinriktat och fokuserat kundteam. Den ini-
tiala patientpopulationen kommer att inkludera nydiag-
nostiserade patienter, patienter med absorptionsproblem
och befintliga patienter pa PKI-terapi.

Partnerskapet med EVERSANA fortsitter att stodja
Xspray Pharmas nuvarande och framtida kommersiella
behov. Det gor det mojligt for oss att effektivt g in pd
marknaden tillsammans med EVERSANAS infrastruktur
och erfarenhet samtidigt som Xspray Pharma behaller
kontrollen 6ver produkten och erhiller av 100% av dess
intikter.

ARSREDOVISNING 2023 XSPRAY PHARMA
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Dasynoc. - Stor kommersiell potential

KM L89 226 Patienter i USA

8 930 nya patient/ar

$21 4 9578 prycel®

Listpris per patient/ar (WAC 2023)

7 m d r A L 111 425 Patienter i USA
IE KM LL marknadsvéarde (brutto) 6 540 nya patienter/ar
m

53 /()Sprycel® 12%

marknadsandel av Okning av KML & ALL-marknaden
KML-marknaden

$1 4 m d rSprycel®

Garmedianvaraktighet av Nettoforsalnlng, 2023
PKI-behandling vid KML

85% iices ar vitiga a 47% [ 38%

introducera Dasynoc® estimerade KML-patienter pa
*Healthcare Professionals. ar personer som arbetar PPI-behandling
nom halsao- och sjukvarssektorn

Kalla: EVERSANA Open Claims Data. Registeradata. Bristol Mysers Squibb kvartalsrapport. Egen marknadsundersdkning

Kommersiella héjdpunkter 2023

Bolaget har ingatt ett samarbetsavtal med EVERSANA for kommersialiseringen och lanseringen av Dasynoc®

Bolaget har anstéllt Edward P. Jordan som Chief Commmercial Officer i september 2023. Ed har mer &an 30 ars erfarenhet av kom-
mersialisering inom den amerikanska [&kemedels- och biotekniksektorn

Bolaget har gjort flera marknadsundersokningar och fatt vardefulla insikter fran betalare, vardgivare, patienter och onkologiprak-

tiker.
Bolaget har ingatt avtal med tillverknings- och distributionspartners i USA.

EVERSANAs kommersiella och terapeutiska experter har gjort forberedelser for att mojliggéra lansering med ett snabbt mark-
nadsupptag efter godkdnnande av Dasynoc®

XSPRAY PHARMA I ARSREDOVISNING 2023 25
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Hallbarhet

FN:s 17 globala hallbarhetsmal, Agenda 2030, syftar till att bromsa den glo-
bala klimatforandringen samt minska varldens fattigdom fram till ar 2030.
Nedan beskriver Xspray Pharma sitt hallbarhetsarbete fokuserat pa patienter,

samarbeten, medarbetare och miljo.

Xspray Pharma bedriver ett miljoarbete som syftar till att
minimera bolagets miljopdverkan genom

att vidta atgirder for okad energieffektivitet och minskat
avfall frin bolagets arbetsprocesser. Dirutover har Xspray
Pharma som ett bolag inom likemedelsindustrin en
viktig roll i att forbittra minniskors hilsa och vilbefin-
nande. Genom bolagets patenterade HyNap-teknologi
kan Xspray Pharma utveckla proteinkinashimmare (PKI)
som har potential att reducera eller till och med elimine-
ra vissa av de utmaningar som ir associerade med PKl:er
vid cancerbehandling och dirmed ge cancerpatienter en
bittre livskvalitet.

Patienter

Xspray Pharma maste enligt gillande regelverk sikerstilla
att bolagets produktkandidater uppfyller krav pé sikerhet
och patientutfall. Regelverket paverkar allt frin utveck-
ling av produktkandidater, kliniska provningar till hur
den firdiga produkten ska forvaras och hanteras.

Statliga tillsynsmyndigheter begir rutinmissigt in infor-
mation under inspektioner, revisioner och utredningar.
Xspray Pharma arbetar for att stindigt folja gillande
lagar, regler och riktlinjer och agerar alltid transparent
och professionellt i kontakter med myndigheterna. Vid
behov anvinder sig Xspray Pharma av externa experter
for att uppfylla regulatoriska krav. I USA dr det myndig-
heten Food and Drug Administration (FDA), som dr
ansvarig tillsynsmyndighet och i Europa ir det European
Medicines Agency (EMA).

Patienter Samarbeten

Samarbeten

Aven om likemedelsindustrin ir starkt reglerad, finns
det ett flertal risker i leverantorsleden som ror levnadslo-
ner, facklig anslutning, samt hilso- och sikerhetsarbete.
Xspray Pharma strivar efter att sikerstilla att samar-
betspartners verksamhet bedrivs hallbart och i linje med
FN:s globala hallbarhetsmal. Detta inkluderar att arbeta
for att sikerstilla respektfull behandling av minniskor
och att bevara minskliga rittigheter och grundliggande
arbetsrittigheter.

Dé Xspray Pharma inte har haft nigon forsiljning
under dret har fokus varit pa ansvarsfulla inkép av varor
och tjanster. Hallbarhetskrav stills pa leverantorer och
samarbetspartners samt strivan efter att anvinda mil-
jovinliga rdvaror och processer. Good Manufacturing
Practice (GMP) sikerstiller produktionskvalitet, och
Xspray Pharma genomfor regelbundna revisioner for
att sikerstilla att leverantorer och kontraktstillverkare
uppfyller hogsta kvalitetsstandarder.

Medarbetare

Sedan starten 2003 har Xspray Pharma rekryterat kom-
petenta medarbetare med ling erfarenhet. For att attra-
hera och behélla kompetens arbetar Xspray Pharma for
att erbjuda en dynamisk, inspirerande och inkluderande
arbetsplats dir medarbetarna kan ha mojlighet att vixa
och utveckla sin kompetens och sina formégor. Xspray
Pharma prioriterar lingsiktiga anstillningar med fokus
pd jimstilldhet och mangfald. Alla nya medarbetare fir

Medarbetare Miljo

ARSREDOVISNING 2023 XSPRAY PHARMA
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anpassade introduktionsprogram for att bittre lira kinna
foretaget och sina kollegor.

Xspray Pharma ir, i och med sin etablering i USA, ett
internationellt foretag vars standpunkter inkluderar
jimlikhet, inkludering och méngfald. Nolltolerans rider
mot alla typer av diskriminering, krinkningar, trakasse-
rier utifrin kon, funktionsnedsittning, sexuell liggning,
identitet, trosuppfattning eller alder. Detta stir beskrivet
i bolagets uppférandekod (Code of Conduct). Bolaget
arbetar aktivt med en jimn konsfordelning inom bola-
gets avdelningar och funktioner. Under 2023 har led-
ningsgruppen bestitt av tre min och tre kvinnor. Xspray
Pharma tilldelades en plats p& Allbrights grona lista ver
de mest jimstillda borsbolagen. Detta ir ett gott betyg
som bekriftar Xspray Pharma arbete f6r mingfald och
inkludering.

Xspray Pharma virderar en god arbetsmiljo hogt och
har investerat i moderna laboratorie- och kontorsmiljo-
er. Flytten till nya lokaler p4 Campus Solna i december
2023 mojliggjorde detta och bidrar till att foretaget
fortsitter att vara en attraktiv arbetsgivare.

Miljo

Genom anvindning av Xspray Pharmas HyNap-tek-
nologi utvecklas hybridnanopartiklar pé ett sitt som
minimerar och ibland undviker avfall under produk-
tionsprocessen. Detta tillverkningssitt minskar inte bara
miljopaverkan utan forbdttrar ocksa effektiviteten hos
likemedelsprodukter. I Xspray Pharmas produktions-
process ingdr en dtervunnen ren koldioxid som dr en
restprodukt frin en annan utslippskilla, t.ex. bryggeri-
produkter, biogas eller godseltillverkning.

Xspray Pharma stravar efter att minimera miljopaver-
kan fran sina produkter sd lingt det dr mojligt. Genom
att bolagets produkter har hogre biotillginglighet dn
originalprodukterna kan en dosreducering ske med
minskad mingd aktiv substans. Det innebir att patienten
intar en ligre dos aktiv substans men med bibehallen
effekt. Detta bidrar i sin tur till minskad miljopdverkan
genom hela leverantorskedjan.

ARSREDOVISNING 2023 XSPRAY PHARMA
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AKTIEN

Aktien

Xspray Pharma grundades 2003. 2017 noterades bolaget pa
Nasdaq First North Growth Market och sedan 2020 ar bolaget note-
rat pa Nasdag Stockholm, under kortnamnet XSPRAY.

Information om aktien

Xspray Pharmas aktie handlas pa Nasdaq Stockholm.
Bolagets aktie gir under kortnamnet XSPRAY med
ISIN-koden SE0009973563 och hor till Small Cap seg-
mentet. Antalet aktier i bolaget uppgick till 31 253 542
(22 680 408) per den 31 december 2023. Aktien ingdr i
hilsovardssektorn pd Nasdaq Stockholm.

Aktiens utveckling och omsattning

Vid utgangen av 2023 handlades Xspray Pharmas aktie
till 40,00 kronor (stingningskurs 29 december 2023). I
borjan av dret handlades aktien till 56,50 kronor (6pp-
ningskurs 2 januari 2023), vilket innebir att aktiekursen
sjonk med —29,2% under helaret 2023. Vid utgangen av
2023 uppgick Xspray Pharmas marknadsvirde till 1,25
miljarder kronor, baserat pd betalkursen 40,00 kronor.
Under éret omsattes 5 109 070 aktier till ett virde om
totalt 218 miljoner kronor.

Antal aktieagare

Enligt Euroclear Swedens aktieigarférteckning hade
Xspray Pharma 5 101 aktieidgare (4 882) per den 31 de-
cember 2023. Information angdende aktieigare och ak-
tieinnehav uppdateras varje kvartal pa bolagets hemsida.

Fordelning storleksklasser 31 december 2023

Rattigheter férenade med aktierna

Bolaget har ett aktieslag. De rittigheter som ir forenade
med aktierna i bolaget, inklusive rittigheter som foljer av
bolagsordningen, kan endast dndras i enlighet med vad
som framgdar av aktiebolagslagen (2005:551). Varje aktie
i bolaget berittigar innehavaren till en rost pa bolags-
stimman.

Kapital/
Storsta dgare (31 december 2023) Antal aktier roster, %
Flerie Invest 5 221566 16,71%
Anders Bladh (privat och 3 822 205 12,23%
via Ribbskottet)
Ostersjostiftelsen 3 717 626 11,90%
Fjarde AP-fonden 3122 228 9,99%
Unionen 1237749 3,96%
Tredje AP-fonden 1166 666 3,73%
Nordnet Pensionsforsakring 117 619 3,58%
Avanza Pension 1012 829 3,24%
Andra AP-fonden 933 480 2,99%
Carl Erik Norman 609 913 1,95%
Summa tio stérsta dgarna 21961 881 70,27%
Summa Ovriga agare 9 291 661 29,73%
Totalt antal aktier 31253542 100,00%

Antal Antal % av % av
Ar aktieagare aktier kaptial roster
1-500 3817 435 890 1,39% 1,39%
501-1000 437 328 567 1,05% 1,05%
1001 -5 000 593 1329 998 4,25% 4,25%
5001 - 10 000 120 853 208 2,73% 2,73%
10 001 - 20 000 64 876 824 2,83% 2,83%
20 001 - 70 26 640 674 85,35% 85,35%
Okanda innehavsstorlek - 788 381 2,38% 2,38%
Totalt 5101 31 253 542 100,00% 100,00%
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Nyemissioner

I juli 2023 slutférde Xspray Pharma en foretridesemis-
sion av 6 265 892 nya aktier vilket tillférde bolaget 251
mSEK fore transaktionskostnader. Teckningskursen upp-
gick till 40,00 kronor per aktie och emissionen innebar
en Okning av aktiekapitalet med 6 265 892 kronor och
en utspidning om 27,6% for befintliga aktiedgare. Ut-
over teckning av nya aktier inkluderade foretridesemis-
sionen tvd teckningsoptionsserier. TO5 som forfoll 30
november 2023 och tecknades till 73,6% och inbringade
dirmed 92,3 mSEK. TOG forfaller 2 maj 2024 och kan
inbringa ytterligare cirka 125 mSEK vid full teckning
och skulle dirmed ge en maximal utspidning om 10,0%
for befintliga aktiedgare.

Incitamentsprogram

Bolagsstimman den 16 maj 2023 godkinde ett nytt
lingsiktigt incitamentsprogram LTI 2023. LTI 2023,

i form av teckningsoptioner och personaloptioner,
fulltecknades och totalt emitterades 298 728 optioner.
Losenpriset uppgir till 89,80 kr per aktie och kan ut-
nyttjas under perioden 15 juni till 16 juli 2026. Maximal
utspddning av aktiekapitalet vid fullt utnyttjande av
optionerna uppgdr till 0,1 procent baserat pd nuvarande
antal aktier.

For mer information om 6vriga incitamentsprogram se
sid 70.

Okning Totalt Férandring av  Aktiekapital efter
Ar Handelse antal aktier antal aktier  aktiekapital (SEK) okning (SEK)  Kvotvarde
2014 Nyemission 104 768 1243 783 104 768 1243 783 1,00
2014 Nyemission 80 323 1324106 80 323 1324 106 1,00
2015 Nyemission 43 354 1367 460 43 354 1367 460 1,00
2015 Nyemission 1849 000 3 216 460 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
2019 Nyemisssion 1675162 16 751 622 1675162 16 751 622 1,00
2020 Inlésen teckningsoptioner 279 591 17 031213 279 591 17 031213 1,00
2020 Nyemisssion 1861291 18 892 504 1861291 18 892 504 1,00
2021 Inldsen teckningsoptioner 175 000 19 067 504 175 000 19 067 504 1,00
2021 Nyemisssion 1612 904 20 680 408 1612 904 20 680 408 1,00
2022 Nyemisssion 2 000 000 22 680 408 2 000 000 22 680 408 1,00
2023 Nyemission 6 265 892 28 946 300 6 265 892 28 946 300 1,00
2023 Inldsen teckningsoption 5 (TO5) 2 307 242 31253 542 2 307 242 31253 542 1,00

XSPRAY PHARMA
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BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Bolagsstyrningsrapport

Xspray Pharma AB ir ett svenskt publikt aktiebolag, vars
aktier handlas pd Nasdaq Stockholm, sedan 27 mars
2020. Dessforinnan har bolagets aktier varit noterade pa
Nasdaq First North Growth Market, Stockholm, sedan
2017. Till grund for bolagets bolagsstyrning ligger hu-
vudsakligen bolagsordningen, aktiebolagslagen, Nasdaq
Stockholms regelverk for emittenter, Svensk kod for
bolagsstyrning (Koden) samt annan svensk lagstiftning.
Det finns inga avvikelser frain Kodens regler att rappor-
tera for verksamhetsaret 2023. Bolagsstyrningsrapporten
har granskats av bolagets revisor i enlighet med ARL.

Principer for bolagsstyrning

Bolagsstyrning avser de system genom vilka aktiedgarna,
direkt eller indirekt, styr Xspray Pharma. God bolagsstyr-
ning dr en visentlig komponent i arbetet att skapa virde
for Xspray Pharmas aktiedgare. Bolagsstyrningen i Xspray
Pharma baseras pa svensk lag, Nasdaq Stockholms regel-
verk for emittenter samt interna regler och foreskrifter.
Bolaget tillimpar dven Svensk kod for bolagsstyrning
(Koden). Koden giller for alla svenska bolag vars aktier
ir noterade pd en reglerad marknad i Sverige. Bolaget
behover inte folja alla regler i Koden da Koden i sig ger
mojlighet till avvikelse fran reglerna, under forutsittning
att sidana eventuella avvikelser, och den valda alterna-
tiva 1osningen, beskrivs och orsakerna hirfor forklaras i
bolagsstyrningsrapporten (enligt den si kallade ”t6]j eller
forklara principen”). Bolaget har emellertid inte avvikit
frin nigon av de regler som faststills i Koden under aret.

Styrdokument

¢ Bolagsordning

e Styrelsens och utskottens arbetsordningar
e VD-instruktion

¢ Policydokument

e Viktiga externa regelverk

e Svensk aktiebolagslag

e Svensk redovisningslag

e Nasdaq Stockholms regelverk

e Svensk kod for bolagsstyrning

Aktieagare

Aktiekapitalet per den 31 december 2023 uppgick till

31 253 542 aktier med ett kvotvirde pd 1,00 kronor.
Flerie Invest, Anders Bladh (privat och via Ribbskottet)
och Ostersjostiftelsen ir de aktieigare som per den 31
december 2023 hade ett aktieinnehav i Xspray Pharma
som representerar minst 10 procent av rostetalet for samt-
liga aktier i bolaget. Flerie Invests andel aktier och roster
uppgick till 16,7 procent, Anders Bladh (privat och via
Ribbskottet AB) till 12,2 procent och Ostersjostiftelsens
11,9 procent vid drets utging. Samtliga aktier dr stamakti-
er och har lika ritt till Xspray Pharmas vinst, och varje

aktie berittigar en rost pa drsstimman. Vid drsstimman
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 Xspray Pharmas hogsta beslutsfattande organ.
P4 bolagsstimman utévar aktieigarna sin rostritt, Ars-
stimman mdste héllas inom sex médnader frin utgangen
av varje rikenskapsar. Utover arsstimman kan det kallas
till extra bolagsstimma. Enligt bolagsordningen far
bolagets bolagsstimmor, utover i Solna dir bolaget har
sitt sdte, dven hallas i Stockholm. I enlighet med bolagets
bolagsordning ska kallelse till bolagsstimma ske genom
annonsering i Post och Inrikes Tidningar och genom att
kallelsen halls tillginglig pa bolagets webbplats. Samti-
digt som kallelse sker ska bolaget genom annonsering i
Svenska Dagbladet upplysa om att kallelse har skett.
Ritt att delta i stimman har sidana aktieigare som,
sex vardagar fore bolagsstimman, upptagits i aktieboken
och anmilt sig hos Xspray Pharma senast den dag och
tidpunkt som anges i kallelsen till stimman. Denna dag
fir inte vara l6rdag, sondag, annan allmin helgdag, mid-
sommarafton, julafton eller nyarsafton och inte infalla
tidigare in sjitte vardagen fore stimman.

Arsstamma 2023

Xspray Pharmas drsstimma f6r 2023 holls den 16 maj
2023 i Stockholm. Utdver sedvanliga drsstimmodiren-
den fattade drsstimman beslut om foljande:

e I enlighet med valberedningens forslag, att till styrel-
seledamoter for tiden intill slutet av nista drsstimma
omvilja, Anders Ekblom (ordférande), Anders Bladh,
Maris Hartmanis, Torbjoérn Koivisto, Christine Lind,
Robert Molander och Carl-Johan Spak som styrelsele-
damoter.

e I enlighet med valberedningens forslag, beslutades
om principer for val av valberedning. Principerna
innebir i korthet att valberedningen ska utgoras av
styrelseordforanden och en representant for var och
en av de fyra storsta aktieigarna baserat pd dgandet i
bolaget per den 31 augusti.

e Ett langsiktigt incitamentsprogram (LTIP 2023)
antogs och innebar en emission av hogst 298 728
teckningsoptioner.

e Styrelsen bemyndigades att, vid ett eller flera tillfillen,
med avvikelse frin aktieigarnas foretridesritt, fatta
beslut om emission av aktier motsvarande hogst tjugo
procent av det totala antalet aktier i Xspray Pharma
vid tidpunkten for drsstimmans beslut.

ARSREDOVISNING 2023 XSPRAY PHARMA
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Extra bolagsstdmma 2023

Xspray Pharma holl en extra bolagsstimma den 25 maj
2023 i Stockholm. Extra bolagsstimman fattade
beslut om foljande:

e Styrelsen bemyndigades att, vid ett eller flera tillfillen,
med avvikelse frin aktiedgarnas foretridesritt, fatta
beslut om nyemission av aktier, teckningsoptioner
och/eller konvertibler hogst uppgar till 20 procent av
det totala antal aktier som ir utestdende vid tidpunk-
ten for stimmans beslut om bemyndigandet.

e Styrelsen bemyndigades att, vid ett eller flera tillfillen,
utan avvikelse frin aktieigarnas foretridesritt, fatta
beslut om nyemission av aktier, teckningsoptioner
och/eller konvertibler. Sddant emissionsbeslut ska
kunna fattas med eller utan bestimmelse om apport
eller kvittning eller andra villkor.

Arsstamma 2024

Arsstimman kommer att iga rum tisdagen den 21

maj 2024. Kallelse kommer att offentliggoras genom

ett pressmeddelande och kungoras i Post och Inrikes

Tidningar och i Svenska Dagbladet samt publiceras pa

Xspray Pharmas hemsida.

Styrelsen har beslutat att ritten att utdva sin rostritt pd

drsstimman kan utovas genom att delta personligen, via

ombud eller genom férhandsrostning.

Aktiedgare som vill ha en fraga behandlad p4d arsstimman

ska inkomma med en skriftlig begiran till valbered-

ningen senast sju veckor fore arsstimman, 2 april 2024.

Valberedningen kan kontaktas via e-post till: generalme-

eting@xspray.com, skriv ”Valberedningen” i amnesraden.
Ritt att delta vid stimman:

e De som upptagits som aktiedgare i den av Euroclear
Sweden AB forda aktieboken mandagen den 13 maj
2024, och

e har anmiilt sin avsikt att delta genom att anmaila sig
senast tisdagen den 14 maj 2024. Anmalan kan ske
via e-post till generalmeeting@xspray.com eller skrift-
ligt till adress; Xspray Pharma AB, Scheeles vig 2, 171
65 Solna.

Valberedning

Bolag som foljer Koden ska ha en valberedning med
uppgift att, infor arsstimma i bolaget, bereda beslut i
val- och arvodesfrigor samt, i forekommande fall, pro-
cedurfrigor for nistkommande valberedning. Enligt Ko-
den ska bolagsstimman utse valberedningens ledamoter
eller ange hur ledamoterna ska utses. Valberedningen ska
enligt Koden besta av minst tre ledamoter och en majo-
ritet av dessa ska vara oberoende i forhillande till bolaget
och koncernledningen. Minst en ledamot i valberedning-
en ska dirutover vara oberoende i forhallande till den
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rostmissigt storsta dgaren eller den grupp av aktiedgare
som samverkar om bolagets forvaltning.

Valberedningen har sirskilt tagit hinsyn till beho-
vet av mangfald i termer av kompetens, erfarenhet och
bakgrund med beaktande av bland annat foretagets
strategiska utveckling, styrning och kontroll. Valbered-
ningen har diskuterat mangfaldsperspektiv baserade pa
uppfattningen att de ir visentliga i styrelsens samman-
sittning och valberedningen syftar till lika fordelning
mellan kénen.

Instruktion for valberedningens arbete och
sammansattning

Enligt beslut av drsstimman i Xspray Pharma den 16

maj 2023 ska styrelsens ordférande kontakta de fyra
rostmissigt storsta aktiedgarna i bolaget, enligt Euroclear
Sweden AB:s utskrift av aktieboken per den 31 augusti,
som vardera ska ges mojlighet att utse en ledamot, som
tillsammans med styrelsens ordforande, ska utgora val-
beredningen. Om ndgon av dem inte utévar ritten att
utse en ledamot Overgdr ritten att utse sidan ledamot till
den till rostetalet ndirmast foljande storsta aktiedgare som
inte redan har ritt att utse en ledamot av valberedning-
en. Forfarandet ska fortga till dess att valberedningen
bestir av fyra ledamoter, exklusive styrelsens ordforande.
Till ordforande i valberedningen ska, om valberedningen
inte enas om annat, utses den ledamot som foretrider
den rostmaissigt storsta aktiedgaren. Styrelsens ordforan-
de fir inte vara ordforande i valberedningen.

Namnen pa valberedningens ledamoter ska offent-
liggoras sd snart valberedningen utsetts, dock senast
sex mdnader fore kommande arsstimma. Valberedning-
en utses for en mandattid fran den tidpunkt da dess
sammansittning offentliggors fram till dess att en ny
valberedning utsetts.

Om forindring sker i Xspray Pharmas dgarstruktur ef-
ter den 31 augusti men fore det att valberedningens full-
stindiga beslutsforslag oftentliggjorts, och om aktieigare
som efter denna forindring kommit att utgora en av de
fyra till rostetalet storsta aktiedgarna i bolaget framstil-
ler 6nskemal till valberedningens ordférande att ing i
valberedningen, ska denna aktiedgare ha ritt att utse en
ytterligare ledamot av valberedningen. Valberedning-
en kan vidare besluta att en ledamot, som réstmissigt
blivit visentligt mindre dn den fjirde rostmissigt storsta
aktiedgaren i bolaget, ska avgd frin valberedningen om
sd befinnes limpligt.

Avgar ledamot fran valberedningen under mandat-
perioden eller blir sidan ledamot férhindrad att fullfslja
sitt uppdrag ska valberedningen uppmana den aktiei-
gare som utsett ledamoten att inom skilig tid utse ny
ledamot. Om aktiedgaren inte utdvar ritten att utse ny
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ledamot 6vergar ritten att utse sddan ledamot till den
som till rostetalet narmast foljande storsta aktieigare,
som inte redan har utsetts eller avstdtt frin att utse leda-
mot av valberedningen. Forindringar i valberedningens
sammansittning ska offentliggoras sd snart sidana skett.

Valberedningen ska arbeta fram forslag i nedanstiende

frigor att foreldggas drsstimman for beslut:

e Forslag till stimmoordférande,

e Forslag till styrelse,

e Forslag till styrelseordforande,

e Forslag till styrelsearvode med uppdelningen mellan
ordférande och 6vriga ledamoter i styrelsen,

e Forslag till arvode for ledamoter i ersittnings-
respektive revisionsutskottet (i forekommande fall),

e Forslag till revisor,

e Forslag till arvodering av revisor och

e I den mén s anses erforderligt, forslag till andringar i
gillande regler for valberedningen.

Inga sirskilda bestimmelser finns i bolagsordningen
angdende tillsittande och entledigande av styrelseleda-
moter samt om dndring av bolagsordningen.

Valberedningen infor &rsstamman 2024
Bolagets valberedning infor drsstimman 2024 bestér av:
e Thomas Eldered, utsedd av Fleric Invest AB
e Johan Gyllenswird, utsedd av Ribbskottet AB
e Gillis Cullin, utsedd av Ostersjostiftelsen
e Jan Sirlvik, utsedd av AP4
e Anders Ekblom, Styrelseordférande,
Xspray Pharma AB

Styrelsen

Styrelsen dr Xspray Pharmas hogsta beslutsfattande
organ efter bolagsstimman. Enligt aktiebolagslagen dr
styrelsen ansvarig for bolagets forvaltning och organisa-
tion, vilket innebir att styrelsen édr ansvarig for att, bland
annat, faststilla mal och strategier, sikerstilla rutiner och
system for utvirdering av faststillda mal, fortlopande
utvirdera bolagets resultat och finansiella stillning samt
utvirdera den operativa ledningen. Styrelsen ansvarar
ocksa for att sikerstilla att drsredovisningen och deldrs-
rapporter upprittas i ritt tid. Dessutom utser styrelsen
bolagets verkstillande direktor.

Styrelseledamoterna viljs av drsstimman for tiden intill
slutet av nista arsstimma. Enligt bolagets bolagsordning
ska styrelsen bestd av ligst tre och hogst sju ledamoter
med ldgst noll och hogst tva suppleanter. Styrelsens
ordforande viljs av arsstimman och har ett sirskilt ansvar
for ledningen av styrelsens arbete och for att styrelsens
arbete dr vilorganiserat och genomfors pa ett effektivt
satt.

Styrelsen sammantrider enligt ett arligen faststillt
schema. Utover dessa styrelseméten kan ytterligare sty-
relsemoten sammankallas f6r att hantera frigor som inte
kan forliggas till ett ordinarie styrelsemote. Verkstillande
direktoren samt CFO deltar vid huvuddelen av antalet
styrelsemoten. Utover styrelsemotena har styrelseord-
féranden och verkstillande direktoren en fortlopande
dialog rorande ledning av bolaget. Styrelsen foljer en
skriftlig arbetsordning som revideras drligen och faststills
pé det konstituerande styrelsemotet varje dr. Arbetsord-
ningen reglerar bland annat styrelsepraxis, funktioner
och fordelningen av arbete mellan styrelseledamoterna
och verkstillande direktor. I samband med det konstitu-
erande styrelsemotet faststiller styrelsen dven instruktio-
nen for verkstillande direktor och finansiell rapportering.

Ersattningsutskott

Xspray Pharmas ersittningsutskott bestiende av tre
ledamoter: Anders Ekblom (ordforande), Anders Bladh
och Torbjorn Koivisto. Ersittningsutskottets uppgifter
styrs av bolagets arbetsordning for ersittningsutskottet.
Bland annat bereder utskottet styrelsens beslut i frigor
om ersittningsprinciper, ersittningar och andra anstill-
ningsvillkor for verkstillande direktoren och ledande
befattningshavare.

Revisionsutskott

Xspray Pharmas revisionsutskott bestdr av tre ledamo-
ter: Maris Hartmanis (ordférande), Christine Lind och
Carl-Johan Spak. Revisionsutskottets uppgifter styrs av
bolagets arbetsordning for revisionsutskottet. Bland
annat har utskottet som uppgift att understodja styrelsen
i arbetet med att kvalitetssikra den finansiella rapporte-
ringen, beakta och bereda frigor avseende bolagets in-
terna kontroll samt riskhantering. Revisionsutskottet ska
l6pande f6lja och utvirdera revisorernas arbete, sjilvstin-

Styrelseledamaoter

Oberoende i férhallande till

Bolaget och Narvaro
Namn Befattning Invald bolagsledningen Storre aktiedgare  styrelseméten
Anders Ekblom Styrelseordférande 2021 Ja Nej 24/24
Maris Hartmanis Styrelseledamot 2015 Ja Ja 24/24
Torbjoérn Koivisto Styrelseledamot 2017 Ja Ja 20/24
Carl-Johan Spak Styrelseledamot 2015 Ja Ja 24/24
Christine Lind Styrelseledamot 2019 Ja Ja 23/24
Anders Bladh Styrelseledamot 2021 Ja Nej 22/24
Robert Molander Styrelseledamot 2022 Ja Ja 22/24
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dighet och opartiskhet, samt godkinna tilliggstjinster
som bolaget upphandlar frin bolagets revisor.

Ersattning till styrelsens ledamoter

Ersittningen till Xspray Pharmas styrelseledamoter
beslutas av bolagsstimman. Vid drsstimman den 16 maj
2023 beslutade i enlighet med valberedningens forslag
att styrelsearvodet ska utgd med 450 000 kronor till
styrelsens ordférande och 225 000 kronor till envar av
ovriga ledamoter, med 110 000 kronor till ordféranden
i revisionsutskottet och 55 000 kronor vardera till 6vriga
ledamoter i revisionsutskottet, samt med 75 000 kronor
till ordf6éranden i ersittningsutskottet och 35 000 kronor
vardera till 6vriga ledamoter i ersittningsutskottet.

Styrelsens arbete 2023

Styrelsen har under 2023 haft 24 protokollférda sam-

mantriden. De enskilda styrelsemedlemmarnas deltagan-

de vid dessa moten redovisas i tabellen ovan. Samtliga

sammantriden under dret har foljt en godkind agenda,

som tillhandahillits ledamoterna infor styrelsemotena.

Verkstillande direktoren samt CFO deltar vid huvud-

delen av antalet styrelsemoten. Styrelsen utfor drligen

en sjilvutvirdering, vilken dr utformad for att folja upp

styrelsens drliga arbete. Vid varje ordinarie styrelsemote

sker en genomgang av aktuellt affirslige, bolagets re-

sultat och finansiella stillning samt utsikter for resten av

dret. Styrelsens arbete har under dret i stor utstrickning

fokuserat pa:

e Utveckling av projektportfoljen

e Lansering av bolagets forsta produktkandidat,
Dasynoc®

e Strategi, affirsutveckling och omvirldsanalys

e Finansiell utveckling och kapitalanskaffning

e Delarsrapporter, bokslutskommuniké och drsredovis-
ning

Verkstillande direktor och 6vriga ledande
befattningshavare

Den verkstillande direktoren dr underordnad styrelsen
och ansvarar for Xspray Pharmas l6pande forvaltning och
den dagliga driften. Arbetsfordelningen mellan styrelsen
och verkstillande direktoren anges i arbetsordningen for
styrelsen och instruktionen for verkstillande direktor.
Verkstillande direktoren ansvarar ocksa for att uppritta
rapporter och sammanstilla information fran ledningen
infor styrelsemoten och dr foredragande av materialet
pa styrelsemotena. Enligt instruktionerna for finansiell
rapportering dr den verkstillande direktoren ansvarig
for finansiell rapportering i bolaget och ska foljaktligen
sikerstilla att styrelsen erhdller tillrickligt med informa-
tion for att styrelsen fortlopande ska kunna utvirdera
bolagets finansiella stillning.

Verkstillande direktor ska hélla styrelsen kontinuerligt
informerad om utvecklingen av Xspray Pharmas verk-
samhet, omsittningens utveckling, bolagets resultat och
ckonomiska stillning, likviditets och kreditlige, viktigare
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affirshindelser samt varje annan hindelse, omstindighet
cller forhéllande som kan antas vara av visentlig betydel-
se for bolagets aktieidgare.

Verkstillande direktéren och andra ledande befatt-
ningshavare presenteras nirmare pa sida 40-41.

Revision

Revisorn ska granska bolagets drsredovisning och riken-
skaper samt styrelsens och den verkstillande direktorens
forvaltning.

Efter varje rikenskapsar ska revisorn limna en revi-
sionsberittelse till drsstimman. Enligt bolagets bolags-
ordning ska bolaget ha ligst en och hogst tva reviso-
rer med ldgst noll och hogst tvd revisorssuppleanter.
Bolagets revisor ir KPMG AB med Duane Swanson som
huvudansvarig revisor.

Under 2023 uppgick den totala ersittningen till
bolagets revisor till 889 kSEK (677), se not 6 for mer
information.

Intern kontroll
Enligt aktiebolagslagen och drsredovisningslagen ansvarar
styrelsen for den interna kontrollen. Syftet med den inter-
na kontrollen dr att uppnd en dndamadlsenlig och eftektiv
verksamhet, sikerstilla tillforlitlig finansiell rapportering
och information om verksamheten samt efterlevnad av
tillimpliga lagar, regler, policyer och riktlinjer.

Bolagets interna kontroll bygger pé principer fram-
tagna av Committee of Sponsoring Organizations of the
Treadway Commission (COSO).

Intern kontroll 6ver finansiell rapportering

Intern kontroll 6ver finansiell rapportering syftar till att
ge rimlig tillforlitlighet och sikerhet i den finansiella
rapporteringen och att sikerstilla att den finansiella ex-
terna rapporteringen sker i enlighet med tillimpliga lagar
och redovisningsstandarder. Styrelsen ér ytterst ansvarig
tor den interna kontrollen och utvirderar l6pande, via
revisionsutskottet, Bolagets riskhantering och interna
kontroll.

Bolaget sikerstiller intern kontroll av finansiell rap-
portering genom en kvalitativ och en kvantitativ analys
av balans- och resultatrikning fér Koncernen. Syftet med
den kvantitativa analysen ir att identifiera risker kopplade
till visentliga och transaktionsintensiva poster. Den kvali-
tativa analysen syftar till att identifiera risker kopplade till
komplexitet och oegentligheter. Baserat pad resultatet av
analyserna har visentliga finansiella processer och risker
identifierats.

Bolaget har utformat rutiner och aktiviteter for att
tolja upp den finansiella rapporteringen samt sikerstilla
att eventuella felaktigheter uppticks och atgirdas. Nyck-
elkontroller har utformats och f6ljs upp som en del av
arbetet med att uppritthilla god intern kontroll.

Kontrollmiljé och riskbeddmning
Kontrollmiljon inom Xspray Pharma utgdr ramen for den
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inriktning och kultur som bolagets styrelse och ledning
kommunicerar ut i organisationen. For att sikerstilla en
indamdlsenlig riskhantering och god intern kontroll har
bolaget, utover styrande dokument sisom styrelsens ar-
betsordning, instruktion f6r VD med tillhérande delega-
tionsordning och attestinstruktion, antagit en rad interna
riktlinjer, arbetsprocesser och rutiner.

Revisionsutskottet vars huvuduppgift ir att 6vervaka
bolagets finansiella stillning, effektiviteten i bolagets
interna kontroll, internrevision och riskhantering for att
hilla sig informerad om revisionen av arsredovisningen
och koncernredovisningen, samt att granska och 6vervaka
revisorns opartiskhet och oberoende, har fortlopt under
dret. Ansvaret for det l6pande arbetet med den interna
kontrollen avseende den finansiella rapporteringen har
delegerats till bolagets verkstillande direktor.

Xspray Pharmas koncernledning ska érligen utféra en
riskutvirdering avseende strategiska, operationella, legala
och finansiella risker i syfte att identifiera potentiella pro-
blemomriden samt bedoma riskexponeringen i bolaget. I
riskbedomningen ingdr att identifiera risker som kan upp-
std och som kan hindra bolaget fran att uppna sin vision
och sina mdl, exempelvis om de grundliggande kraven
pd den finansiella rapporteringen i foretaget inte upp-
fylls. Inom ramen for respektive riskomrade identifierar
ansvarig person risker och dess potentiella konsekvenser
och sannolikheter samt ger forslag pa atgirder. Revi-
sionsutskottet ansvarar for att 16pande utvirdera bolagets
risksituation och ska bistd styrelsen med forslag avseende
hanteringen av bolagets ekonomiska riskexponering och
riskhantering.

Kontrollaktiviteter

For att identifiera och hantera de risker som ér forknip-
pade med Xspray Pharmas verksamhet har styrelsen
antagit en riskhanteringspolicy. Riskhantering dr hogt
prioriterat av Xspray Pharma. Det dr styrelsen som slut-
ligen bidr ansvaret for riskhanteringen. Bolagets risksi-
tuation ska drligen utvirderas, varpa en handlingsplan
ska tas fram. Bolaget har baserat sin kontrollmiljo pa de
risker som identifierats under riskbedomningsprocessen,
och bolaget har dven utsett processigare som ansvarar
for enskilda processer.

Den verkstillande direktoren och 6vriga ledande be-
fattningshavare ér alla delaktiga i det l6pande arbetet for
att hantera risker forknippade med verksamheten. Xspray
Pharma har utformat rutiner och aktiviteter for att folja
upp den finansiella rapporteringen samt sikerstilla att
eventuella felaktigheter uppticks och atgirdas. Dessa ak-
tiviteter omfattar bland annat uppfoljning och jimforelse
av resultatutveckling eller poster, kontoavstimningar
och balansspecifikationer samt dven godkinnande av
banktransaktioner och samarbetsavtal, fullmakts- och
attestinstruktioner samt redovisnings- och virderings-
principer. Bolagets CFO har en nyckelroll gillande att
analysera och folja upp Xspray Pharmas finansiella rap-

portering och resultat. Behorigheter till ekonomisystem
ir begrinsade enligt befogenheter, ansvar och roller.

Information och kommunikation
Xspray Pharma har interna kontrollfunktioner f6r infor-
mation och kommunikation som avser att sikerstilla att
korrekt finansiell och annan féretagsinformation kom-
municeras till medarbetare och andra intressenter.
Bolagets interna instruktioner och policys ér tillging-
liga tor alla medarbetare och ger detaljerad information
om gillande rutiner i alla delar av foretaget och beskriver
kontrollfunktionerna och hur de implementeras.

Uppfoljning
Efterlevnad och effektivitet avseende de interna kontrol-
lerna 6vervakas regelbundet. Den verkstillande direk-
toren sikerstiller att styrelsen 16pande erhaller rappor-
tering om utvecklingen av Xspray Pharmas verksamhet,
diribland utvecklingen av bolagets resultat och finan-
siella stillning samt information om viktiga hindelser,
sdsom exempelvis forskningsresultat och viktiga avtal
samt kontrakt. Den verkstillande direktoren rapporte-
rar i dessa fragor till styrelsen. Bolagets efterlevnad av
tillimpliga policys och styrdokument samt effektiviteten i
den interna kontrollen dr foremdl for arlig utvirdering.
Resultaten av dessa utvirderingar ssmmanstills av
bolagets verkstillande direktor och avrapporteras till sty-
relsen drligen. Styrelsen avhandlar samtliga deldrsrappor-
ter samt arsredovisning innan dessa publiceras och foljer
via revisionsutskottet upp granskningen av den interna
kontrollen. Revisionsutskottet stddjer styrelsen genom
att forbereda frigor och ger styrelsen support i dess
arbete att uppfylla sitt ansvar inom omridena intern-
kontroll och redovisning samt att kvalitetssikra bolagets
finansiella rapportering.
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STYRELSE OCH REVISOR

Styrelse och revisor

Anders Ekblom

Styrelseledamot tillika styrelseordforande sedan 2021.
Ordforande i erséttningsutskottet.

Fodd 1954

Utbildning: Lakare, specialist i anestesi och intensivvard, tand-
lakare och docent i fysiologi vid Karolinska Institutet.

Andra pagaende uppdrag: Styrelseordférande i Alligator
Bioscience AB, Atrogi AB och Elypta AB, styrelseledamot i Ana
Mar AB, Flerie Invest AB, Mereo BioPharma Group plc, och
styrelsesuppleant i Xspray Pharma Futurum AB.

Innehav i bolaget 31 december 2023: 4 500 aktier, 500 teck-
ningsoptioner (TO6) 13 214 teckningsoptioner (LTIP2021/2026).

Oberoende i férhallande till bolaget men beroende till storre
aktiedgare.

Maris Hartmanis

Styrelseledamot sedan 2015. Ordférande i revisionsutskottet.
Fodd 1953

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

Andra pagaende uppdrag: Verkstallande direktor och sty-
relseordférande i forskningsstiftelsen FINGERS Brain Health
Institute och affilierad docent vid Karolinska Institutet.
Innehav i bolaget 31 december 2023: 35 774 aktier och 2 385
teckningsoptioner (TOG).

Robert Molander

Styrelseledamot sedan 2022.

Fodd 1965

Utbildning: MBA fran Washington University samt tva
kandidatexamina fran Miami University i Economics och Inter-
national Studies.

Andra pagaende uppdrag: VD i Stratfox Healthcare Group LLC.
Innehav i bolaget 31 december 2023: 5 000 aktier.

Carl-Johan Spak

Styrelseledamot sedan 2015. Ledamot i revisionsutskottet.

Fodd 1956

Utbildning: Odontologie doktor, Tandlakarexamen, Karolinska
Institutet.

Andra pagaende uppdrag: Styrelseledamot i Provell Pharmaceuti-
cals LLC, Atrogi AB, EpiEndo ehf, KAHR Medical Ltd., Pharmacolog
i Uppsala AB, och Symcel Sverige AB, samt styrelsesuppleant i
Buzzard Pharmaceuticals AB.

Innehav i bolaget 31 december 2023: Inga aktier.
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Torbjorn Koivisto

Styrelseledamot sedan 2017. Ledamot i ersattningsutskottet.
Fodd 1969

Utbildning: Juristexamen, Uppsala universitet.

Andra pagaende uppdrag: Styrelseledamot i Cinclus Pharma
Holding AB och IARU Institutet for Affarsjuridisk Radgivning i
Uppsala AB samt styrelsesuppleant i RJIC Roger Johansson
Consulting AB och Virdings Allé Invest AB.

Innehav i bolaget 31 december 2023: 9 000 aktier samt 1000
teckningsoptioner (TO6), via bolaget IARU.

Anders Bladh

Styrelseledamot sedan 2021. Ledamot i ersattningsutskottet.
Fodd 1958

Utbildning: Internationell ekonomexamen, Uppsala universitet.
Andra pagaende uppdrag: Huvudagare och styrelseordférande
i Intervalor AB, styrelseordférande i DistIT AB, verkstallande
direktor i Rimturs AB och Ribbskottet AB.

Innehav i bolaget 31 december 2023: 3 600 000 aktier via
Ribbskottet AB och 217 321 privat samt 300 000 teckningsop-
tioner via Ribbskottet AB och 24 145 teckningsoptioner (TO6)
privat.

Oberoende i forhallande till bolaget men beroende till storre
aktiedgare.
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Christine Lind

Styrelseledamot sedan 2019. Ledamot i revisionsutskottet.
Fodd 1974

Utbildning: Kandidatexamen i finans och informationssystem
fran New York University, Stern School of Business, samt en
MBA utbildning i finans och organisationsledning, Columbia
Business School.

Andra pagaende uppdrag: Kommersiell chef i NDA Group AB,
ordférande och CEO i Lind Growth Strategy AB, ordférande i
Mendus AB, samt styrelsesuppleant i Shinka Life Sciences AB.
Innehav i bolaget 31 december 2023: 5 998 aktier samt 666
teckningsoptioner (TOB6).

Revisor

KPMG AB, PO Box 382, 101 27 Stockholm, valdes till bolagets
revisor vid arsstamman den 16 maj 2023. Duane Swanson,
auktoriserad revisor och medlem i FAR, branschorganisatio-
nen for revisorer i Sverige, ar huvudansvarig revisor.
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LEDNINGSGRUPP

Ledningsgrupp

Per Andersson

Verkstallande direktor sedan ar 2006.

Fodd: 1967

Utbildning: Doktorsexamen analytisk kemi, Stockholms
universitet.

Andra pagaende uppdrag: Verkstillande direktor i Xspray
Pharma Inc, styrelseordférande i Xspray Pharma Futurum AB
och Robotic Lawn Care Sweden AB samt styrelsesuppleant i
Journeyman Stockhom AB

Innehav i bolaget 31 december 2023: 205 885 aktier, 70
892 teckningsoptioner och 103 784 personaloptioner, 1 875
teckningsoptioner (TO6)

Kerstin Hasselgren
Senior radgivare och IR-ansvarig sedan 2024. Dessforinnan
Ekonomi- och Finansdirektor sedan ar 2019.

Fodd: 1961

Utbildning: Civilekonom, Handelshogskolan i Stockholm.
Andra pagaende uppdrag: Ledamot i SynAct Pharma AB.
Innehav i bolaget 31 december 2023: 8 248 aktier, 79 788
teckningsoptioner och 42 500 personaloptioner.

Michael af Winklerfelt

Tillférordnad Ekonomi- och Finansdirektor sedan ar 2024.
Fodd: 1972

Utbildning: Civilekonom, Handelshogskolan i Stockholm samt
MBA fran Emory University.

Andra pagaende uppdrag: Styrelseedamot i Ramén Valves
AB och Bostadsréattsféreningen Kattan Stérre 6.

Innehav i bolaget 31 december 2023: -

Charlotta Liljebris
Senior Vice President Research & Development sedan 2018.
Fodd: 1964

Utbildning: Doktorsexamen farmaceutisk kemi och master-
examen i organisk kemi, Uppsala universitet.

Andra pagaende uppdrag: Styrelsesuppleant i Liljebris
Consulting AB.

Innehav i bolaget 31 december 2023: 3 000 aktier och 24
140 teckningsoptioner och 21280 personaloptioner.
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Christer Hallgren
Senior Vice President Intellectual Property sedan ar 2018 och
ar sedan 2024 en del av ledningsgruppen.
Fédd: 1962
Utbildning: Auktoriserad europeiskt patentombud, doktorsex-
amen i organisk kemi fran Stockholms Universitet.
Andra pagaende uppdrag: -
Innehav i bolaget 31 december 2023: 29 996 aktier, 25 770
teckningsoptioner och 24 540 personaloptioner.
5 777 optioner i TOG.

Edward Jordan

Cheif Commercial Officer pa Xspray Pharma INC sedan 2023
och ar sedan januari 2024 en del av ledningsgruppen.

Fodd: 1967

Utbildning: Kandidatexamen, Insurance and Finance, Uni-
versity of Rhode Island. MBA, Southern University of New
Hampshire.

Andra pagiende uppdrag: -

Innehav i bolaget 31 december 2023: -
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Anette Abrahamsson

Senior Vice President Regulatory Affairs sedan ar 2021 och ar
sedan 2024 en del av ledningsgruppen.

Fodd: 1969

Utbildning: Apotekare, Uppsala Universitet.

Andra pagéende uppdrag: -

Innehav i bolaget 31 december 2023: 1 500 aktier, 12 722
teckningsoptioner och 15 890 personaloptioner.

175 optioner i TO6.

-

Linda Glimberg

Senior Vice President Legal, konsult, sedan 2019 och ar sedan
januari 2024 en del av ledningsgruppen.

Fodd:1974

Utbildning: Juristexamen, Uppsala universitet. Master of Laws
(LLM) Cambridge University, England

Andra pagaende uppdrag: Styrelseledamot i Robotic Lawn
Care Sweden AB. Agare och Styrelseledamot i Glimberg Hol-
ding AB och Glimberg Consulting AB

Innehav i bolaget 31 december 2023: 1 800 aktier via bolag.
200 optioner i TO6 via bolag.

Efter rakenskapsarets slut slutade Anna-Karin Ekberg i lednings-
gruppen och Christer Hallgren, Anette Abrahamsson, Eward
Jordan, Linda Glimberg och Michael af Winklerfelt tilltradde.
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FORVALTNINGSBERATTELSE

Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstéllande direktoren for Xspray Pharma AB (publ), med séte |
Solna, far harmed avge arsredovisning for rakenskapsaret 2023.
Arsredovisningen ar upprattad i Sveriges valuta (SEK) och avrundas till narmaste
tusental, om inte annat anges. Tal inom parentes avser motsvarande period
foregaende rakenskapsar. Nedan anges Xspray Pharma AB (publ) som

"Xspray Pharma” alternativt "Bolaget” om inget annat anges.

Koncernstruktur

Koncernstrukturen bestir av moderbolaget Xspray
Pharma AB (publ), org.nr 556649-3671 och dess tva
heligda dotterbolag Xspray Pharma Futurum AB, org.
nr 559178-7642 och Xspray Pharma INC, org.nr 93-
13127793. De tva svenska aktiebolagen har sina siten

i Solna medan det amerikanska bolaget ir registrerat i
Delaware, USA. Adressen till huvudkontoret dr Scheeles
vig 2, 171 65 Solna. Sifforna i kommande avsnitt avser
koncernen om inget annat anges. Jamforelsesiffror har
presenterats inom parentes och avser motsvarande period
2022.

Allmant om verksamheten

Xspray Pharma AB (publ) ir ett produktutvecklingstore-
tag med flera produktkandidater i klinisk utveckling. Med
hjilp av bolagets innovativa HyNap-teknologi utvecklar
Xspray Pharma forbittrade versioner av redan mark-
nadsforda likemedel, i forsta hand proteinkinashimmare
(PKI:er) for behandling av cancer. Proteinkinashimmare dr
det storsta segmentet inom cancerlikemedel och bedoms
ha fortsatt stark tillvixt kommande ar. Det finns drygt 80
godkinda proteinkinashimmare pd marknaden i USA i
december 2023. Xspray Pharmas teknologi har potential
att tillimpas pa majoriteten av dessa likemedel.

Bolaget har en samarbetspartner, EVERSANA, fo6r kom-
mersialisering av produktkandidaten Dasynoc® i USA. Av-
talet innebir att EVERSANA forser Xspray Pharma med
tjdnster inom market access, medicinsk och kommersiell
siljorganisation, patientstddjande program och amerikansk
regelefterlevnad. Xspray Pharma dr sedan 27 mars 2020
noterat pi Nasdaq Stockholm. Dessforinnan var aktien no-
terad pd Nasdaq First North Growth Market, Stockholm.

Visentliga handelser under aret

e I januari bildade Xspray Pharma det amerikanska
dotterbolag, Xspray Pharma INC.

e I februari ingick Xspray Pharma ett samarbets-
avtal med EVERSANA inf6r kommersialiseringen och
lanseringen av foretagets produktkandidat Dasynoc®
i USA. Xspray Pharma behéller den finansiella och

strategiska kontrollen men ger EVERSANA exklusiv
kommersiell ritt att genomfora lanseringen.

I juli offentliggjorde Xspray Pharma utfallet for
foretridesemission av units med tvd aktier och tvd
teckningsoptionsserier. Foretridesemissionen teckna-
des till 83 procent och tillférde en emissionslikvid om
cirka 251 mSEK f6re emissionskostnader.

I juli mottog Xspray Pharma ett CRL (Complete Re-
sponse Letter) i vilket FDA begirde kompletterande
information for godkinnandet av Dasynoc®.

I september ingick Xspray Pharma en uppgorelse med
Bristol Myers Squibb (BMS) gillande patenttvisten
om produkten Dasynoc®. Uppgorelsen undanrojde
alla ansprék frin BMS gillande patentintrang, inklu-
sive mojlighet att 6verklaga, och gor det mojligt for
Xspray Pharma att lansera Dasynoc® pa den amerikan-
ska marknaden i borjan av september 2024, forutsatt
slutligt FDA-godkinnande.

I september meddelade Xspray Pharma att man
rekryterat Edward P. Jordan till tjinsten som Chief
Commercial Officer i Xspray Pharma INC. Edward
Jordan kommer att leda lanseringen och kommersiali-
seringen av Dasynoc® i USA.

I oktober presenterade Xspray Pharma ny data pd att
forekomst av samtidig PPI- och TKI-anvindning vid
behandling av KML 6kar risken for dodlighet, nagot
som kan adresseras med Dasynoc®.

I november presenterade Xspray Pharma data pa

att Dasnyoc® i blodet ir oférindrat vid intag med
omeprazole, medan uppdaget av Sprycel® ir betyldigt
ldgre dn tidigare visat.

I november presenterade Xspray Pharma studiedata
for XS003, vilket visade att XS003 nidde en bittre
biotillginlighet och motsvarar Tasigna® vid ligre
dosstyrka.

I december offentliggjorde Xspray Pharma utfallet for
teckningsoptionsserien TO5. Totalt nyttjades

2 307 242 teckningsoptioner for teckning av lika
miédnga nyemitterade aktier. Dirmed tillférdes 92,3
MSEK i emissionslikvid.
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Visentliga handelser efter rapportperiodens utgang

e I februari valde Kerstin Hasselgren att avgd som CFO
av personliga skil. Hon kvarstir dock som senior radgi-
vare och ansvarig for Investor Relations.

e I februari utsags Michael af Winklerfelt till tillférord-
nad CFO, Michael tilltridde den 8 februari.

e I februari erholl Xspray Pharma ett svar pd sitt CRL
och FDA satte 31 juli 2024 till det datum da de for-
vintas fatta sitt beslut om godkinnande av Dasynoc®,
s.k. PDUFA-datum.

Inga hindelser som leder till justeringar i resultat- och
balansrikningen har intriffat mellan balansdagen och
datumet for godkinnandet av denna rapport.

Verksamhet inom forskning och utveckling
Xspray Pharma har tre kommunicerade produktkandidater
under utveckling; Dasynoc®, XS003 nilotinib och
XS008 axitinib. Samtliga dr forbittrade versioner av redan
etablerade proteinkinashimmare. For bolagets ledande
produktkandidat, Dasynoc® invintas ett marknads-
godkinnande under sommaren 2024, se fordjupad in-
formation om bolagets produktkandidater under avsnitt
Produktportfolj.

Xspray Pharma arbetar aktivt med att soka nya produkter
med attraktiva lanseringsfonster genom att analysera
patent och affirsmojligheter inom PKI-omradet. Xspray
Pharmas operativa strategi dr att som ett forsta steg
introducera bolagets produkter pd den amerikanska
marknaden och forbereda utvalda produktkandidater for
lansering vid gynnsamma patentspecifika tidpunkter.

For ytterligare information, se avsnitt Strategi.

Finansiell dversikt

Koncerns siffror bestar frimst av moderbolagetssiffror
men dven siffror frin Xspray Pharma INC vars verk-
samhet paborjades hosten 2023. Utéver detta bestdr
skillnaderna av koncernjusteringar som gors i enlighet
med IFRS, se vidare not 1, Moderbolagets redovisnings-
principer. Utover Xspray Pharma INC finns dotterbo-
laget Xspray Pharma Futurum AB som fortsatt har varit
vilande under rikenskapsaret.

Intdkter och resultat (Koncernen)
Nettoomsittningen for dret som helhet uppgick till —
kSEK (-). Bolaget vintas generera en omsittning forst
dé bolaget erhaller marknadsgodkinnande for sin forsta
produkt och lansering sker i USA. De sammanlagda
kostnaderna for aret som helhet uppgick till -181 734
kSEK (-133 073). Kostnaderna bestar frimst av admi-
nistrations- och forsiljningskostnader som utgor —169
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567 kSEK (=109 601) av de totala rorelsekostnaderna.
Av dessa kostnader uppgick personalkostnader till =36
452 kSEK (=29 177). Kostnadsokningen under dret dr
hinforlig till bolagets marknadsforberedande aktiviteter i
och med den planerade lanseringen i USA, legalridgiv-
ning kopplat till Dasynoc® samt 6vrigt utvecklingsarbete
for att bredda bolagets produktportfolj. For 2023 som
helhet redovisade bolaget en rorelseférlust om —181
734kSEK (-133 073). Nettoforlusten for 2023 uppgick
till =179 667 kSEK (-131 670). Resultat per aktie upp-
gick till -6,76 SEK (-6,25) for aret som helhet.

Finansiell stillning (Koncernen)

Totalt eget kapital uppgick till 693 413 kSEK (556 019)
per den 31 december 2023 och soliditeten uppgick till
91 procent (95) per den 31 december 2023. Totalt
antal aktier per den 31 december 2023 uppgick till

31 253 542 (22 680 408).

I juli och decenber 2023 slutfordes foretridesemis-
sionen samt inlosen av teckningsoptionsserie 5 (TO5),
vilket tillforde bolaget 251 mSEK respektive 92 mSEK
fore transaktionskostnader. Xspray Pharma hade 166 303
kSEK (120 166) i likvida medel per den 31 december
2023.

Mot bakgrund av att verksamheten befinner sig i ett
torkommersiellt stadium utan forsiljningsintikter har
styrelsen beslutat att foresld stimman att ingen utdelning
limnas till aktiedgarna 2024. For ytterligare informa-
tion om bolagets finansiella stillning, vinligen se avsnitt
Finansieringsrisk och fortsatt drvift pa s.47.

Kassaflode och investeringar (Koncernen)

Totalt kassaflode t6r 2023 uppgick till 46 443 kSEK
(151 715). Kassaflodet frin den lopande verksamheten
uppgick till =203 275 kSEK (=110 179). Effekten frin
rorelsekapital uppgick till -31 581 kSEK (-3 575).
Kassaflode fran investeringsverksamheten uppgick till
—-65 876 kSEK (-135 345). Den storsta delen utgor
pigdende utvecklingsutgifter som har aktiverats enligt
plan. Balanserade utgifter for utveckling och liknan-

de arbeten uppgick per 31 december 2023 till 436

780 kSEK (385 597). Aktiveringarna dr hinforlig till
utvecklingsarbetet i bolagets projekt. Nya investeringar
har gjorts i form av fortsatt investering i ny produktions-
anliggning som dr under uppbyggnad samt i nya labora-
torie- och kontorslokaler i Solna.

Kassaflode fran finansieringsverksamheten uppgick
till 315 594 kSEK (93 809). Okningen ir hinforlig till
foretridesemissioen samt inldsen av teckningsoptionsserie
5 (TO5) som skedde 1 juli respektive december 2023, se
nedan under rubriken Nyemissioner.

43



FORVALTNINGSBERATTELSE

Koncernstrukturen

Koncernstrukturen bestar av de tvd dotterbolagen Xspray
Pharma Futurum AB och Xspray Pharma INC. Under
dret har verksamhet i Xspray Pharma INC pédborjats, dir
aktiviteten dr hinforlig till Edward P. Jordan som anstill-
des som Chief Commercial Officer i september. Xspray
Pharma Futurum AB ér fortsatt vilande. Majoriteten

av verksamheten har bedrivits i moderbolaget Xspray
Pharma AB (publ).

Personal & ersittning till ledande befattningshavare
Under dret har organisationen varit relativt oférindrad
jamfort med foregdende ar. Vid utgdngen av rikenskaps-
dret uppgick antalet anstillda i koncernen till 26 (25).
En person dr anstilld i Xspray Pharma INC per balans-
dagen. Xspray Pharma ska erbjuda marknadsmaissiga
ersittningsnivder och anstillningsvillkor som mojliggor
formagan att kunna rekrytera och bibehdlla ledande
befattningshavare och nyckelkompetens.

Samtliga pensionsitaganden ska vara avgiftsbestimda.
For mer information om ersittningar och incitament-
program se nedan. Marknadsmaissiga avtal mellan bolaget
och representanter frin styrelse finns. Se vidare not 7.

Valberedning

Valberedningen infor drsstimman 2024 bestdr av:

e Thomas Eldered, utsedd av Flerie Invest AB

e Johan Gyllenswird, utsedd av Ribbskottet AB

Gillis Cullin, utsedd av Ostersjostiftelsen

e Jan Sirlvik, utsedd av AP4

Anders Ekblom, Styrelseordforande, Xspray Pharma AB

L]

Valberedningen har i sitt arbete fore arsstimman haft
som mdl att sikerstilla att styrelsen som grupp har

den nodvindiga kompetensen och erfarenheten att

leda Xspray Pharmas verksamhet och utveckling p4 ett
framgédngsrikt sitt. Valberedningen tillimpar regel 4.1 i
Svensk kod for bolagsstyrning (Koden). Valberedningen
har dirmed sirskilt tagit hinsyn till behovet av mangfald
i termer av kompetens, erfarenhet och bakgrund med
beaktande av bland annat foretagets strategiska utveckling,
styrning och kontroll. Valberedningen har diskuterat
mangfaldsperspektiv baserade pa uppfattningen att de ir
visentliga i styrelsens sammansittning och valberedningen
syftar till lika fordelning mellan kénen.

Valberedningen anser att den foreslagna styrelsen
bestér av en bred och diversifierad grupp kvalificerade
individer, som dr motiverade och passande for det arbete
som krivs. Valberedningen ir ocksd av den uppfattningen
att styrelseledamoterna kompletterar varandra nir det
giller kvalifikation och erfarenhet.

Valberedningen ska, innan drsstimman 2024, for-
bereda forslag avseende val av ordférande och 6vriga
ledamoter i styrelsen, val av ordférande péd drsstimman,

val av revisorer, beslut om arvoden och drenden som ir
hinforliga dértill. Ersittning till ledande befattnings-
havare framgér av not 7.

Miljo

Xspray Pharma arbetar aktivt for att minska eventuell
negativ miljopaverkan och for att utvecklas som ett
hallbart foretag. Da bolaget inte har ndgon forsiljning av
produkter sd paverkar inte detta miljon, utan fokus ligger
istillet pd att gora ansvarsfulla inkop av varor och tjinster,
tillverkning samt hur energi och transporter anvinds.

I linje med bolagets héllbarhetsarbete anvinds ren
koldioxid i tillverkningsprocessen som ir en restprodukt
frin en annan utsldppskilla, t.ex. bryggeriprodukter, bio-
gas eller godseltillverkning. For ytterligare information
se avsnitt Hallbarhet.

Styrelsens arbete

Bolagets styrelse bestdr av sju ordinarie ledamoter,
inklusive styrelseordforande, som valts av drsstimman for
tiden intill slutet av drsstimman 2024.

Arsstimman i maj 2023 beslutade, i enlighet med
valberedningens forslag, om omval av Anders Ekblom,
Anders Bladh, Maris Hartmanis, Torbjorn Koivisto,
Christine Lind, Robert Molander och Carl-Johan Spak
till styrelseledamoter for tiden intill slutet av nista drs-
stimma. Under 2023 har styrelsen sammantritt 24 (19)
ginger.

Styrelsen idr bland annat ansvarig for att faststilla mal
och strategier, interna kontroller, sikerstilla rutiner och
system for utvirdering av faststillda mél, fortlépande
utvirdera bolagets resultat och finansiella stillning samt
utvirdera den operativa ledningen. Styrelsen foljer en
skriftlig arbetsordning som revideras arligen och som
faststillls pd konstituerande styrelsemotet varje ar. Arbets-
ordningen reglerar bland annat styrelsens funktion och
funktioner samt fordelning av arbetet mellan styrelsen
och den verkstillande direktoren samt i forekommande
fall mellan styrelsen och olika utskott.

Styrelsens arbete f6ljs upp 1opande genom sa kall-
lade action logs. Arligen utvirderar styrelsen styrelsens,
utskottens och den verkstillande direktorens arbete samt
bolagets interna kontroller och finansiell rapportering,.

Aktien och agarférhallanden

Aktien har handlats pa Nasdaq Stockholm med kort-

namnet XSPRAY sedan den 27 mars 2020. Desstorinnan

handlades aktien pd Nasdaq First North Growth Market

sedan den 28 september 2017. Antalet aktier i bolaget

per den 31 december 2023 uppgick till 31 253 542

(22 680 408). Aktien ingdr i sektorn Hilsovérd.
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
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rosta for det fulla antalet dgda eller foretridda aktier utan
begrinsning i rostetalet. Flerie Invest, Anders Bladh (pri-
vat och via Ribbskottet AB) samt Ostersjostiftelsen ir de
aktiedgare som har en storre andel av aktier och roster dn
10 procent. Flerie Invests innchav uppgick till 16,7 procent,
Anders Bladh (privat och via Ribbskottet) innehav
uppgick till 12,2 procent och Ostersjostiftelsens innehav
uppgick till 11,9 procent och per 31 december 2023.

Nyemissioner

Bolaget genomforde en foretridesemission av 6 265 892
nya aktier vilket tillférde bolaget 251 mSEK fore trans-
aktionskostnader. Teckningskursen uppgick till 40,00
kronor per aktie. Utdver teckning av nya aktier inklu-
derade foretridesemissionen tvd teckningsoptionsserier.
Teckningsoptionsserie 5 (TO5) forfoll den 30 november
2023 och tecknades dven den tilll 40,00 kronor per
aktie, vilket inbringade 92,3 mSEK. TO6 forfaller 2 maj
2024 och kan inbringa ytterligare cirka 125 mSEK vid
full teckning.

Styrelsens forslag till riktlinjer for ersattning till
ledande befattningshavare

Dessa riktlinjer omfattar bolagets ledande befattnings-
havare, inklusive verkstillande direktor, och bolagets
styrelseledamoter. Riktlinjerna dr framdatblickande, det
vill sdga riktlinjerna ska tillimpas pa ersittningar som
avtalas, och forindringar som gors i redan avtalade
ersittningar, efter det att riktlinjerna antagits av ars-
stimman 2024. Riktlinjerna omfattar inte ersittningar
som beslutas av bolagsstimman.

Bolagets affarsstrategi ar i korthet féljande.
Xspray Pharma AB ir ett produktutvecklingsforetag
med flera produktkandidater i klinisk utveckling. Xspray
Pharma anvinder sin innovativa patenterade HyNap-
teknologi for att utveckla forbittrade versioner av mark-
nadsforda likemedel, i forsta hand PKI:er for behandling
av cancer. Segmentet dr det storsta inom onkologiomra-
det och likemedelspriserna dr mycket hoga. Genom bo-
lagets innovativa teknologi kan Xspray Pharma komma
in som forsta konkurrent till dagens originallikemedel
innan de sekundira patenten l6per ut.

For ytterligare information om bolagets affirsstrategi,
se sidorna 12-15.

En framgédngsrik implementering av bolagets affirs-
strategi och tillvaratagandet av bolagets langsiktiga intres-
sen, inklusive dess hdllbarhet, forutsitter att bolaget kan
rekrytera och behalla kvalificerade medarbetare. For detta
krivs att bolaget kan erbjuda konkurrenskraftig ersitt-
ning. Dessa riktlinjer mojliggor att ledande befattnings-
havare kan erbjudas en konkurrenskraftig totalersittning.
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I bolaget har det inrittats langsiktiga aktie- och aktie-
kursrelaterade incitamentsprogram. Programmen omfat-
tar bland annat styrelseordforande, ledande befattnings-
havare, inklusive verkstillande direktor, och anstillda i
bolaget. Tidigare lingsiktiga aktie- och aktiekursrelate-
rade incitamentsprogram har, och framtida aktie- och
aktiekursrelaterade incitamentsprogram kommer att
beslutas av bolagsstimman och omfattas dirfor inte av
dessa riktlinjer.

Rorlig kontantersittning som omfattas av dessa rikt-
linjer ska syfta till att frimja bolagets affirsstrategi och
lingsiktiga intressen, inklusive dess hallbarhet.

Formerna av ersattning m.m.

Ersittningen ska vara marknadsmissig och fir bestd av
foljande komponenter: fast kontantlon, rérlig kontant-
ersittning, pensionsformaner och andra férmaner. Bolags-
stimman kan dirutéver — och oberoende av dessa rikt-
linjer — besluta om exempelvis aktie-och aktiekursrelate-
rade ersittningar. Uppfyllelse av kriterier for utbetalning
av rorlig kontantersittning ska kunna mitas under en
period om ett dr. Den rorliga kontantersittningen fir
uppgd till hogst 50 procent av den fasta drliga kontant-
l6nen. Ytterligare kontant rorlig ersittning kan utgd vid
extraordinira omstindigheter, forutsatt att sidana extra-
ordinira arrangemang ir tidsbegrinsade och endast gors
pd individniva antingen i syfte att rekrytera eller behalla
befattningshavare, eller som ersittning for extraordinira
arbetsinsatser utdver personens ordinarie arbetsuppgifter.
Sadan ersittning fir inte Gverstiga ett belopp motsvaran-
de 100 procent av den fasta drliga kontantlénen samt ¢j
utges mer dn en ging per ir och per individ. Eventuella
beslut om sddan ersittning ska fattas av styrelsen pa
torslag av ersittningsutskottet.

For verkstillande direktoren ska pensionsformaner,
innefattande sjukforsikring, vara premiebestimda. Rorlig
kontantersittning ska inte vara pensionsgrundande.
Pensionspremierna for premiebestimd pension ska upp-
ga till hogst 30 procent av den fasta drliga kontantlénen.
For 6vriga ledande befattningshavare ska pensions-
tormdner, innefattande sjukforsikring, vara premiebe-
stimda. Pensionspremierna for premiebestimd pension ska
uppga till hogst 35 procent av den fasta drliga kontant-
l6nen. Andra formaner far innefatta bl.a. livforsikring,
sjukvardsforsikring och bilforman. Sddana formaner fir
sammanlagt uppga till hogst 15 procent av den fasta
drliga kontantlénen.

Upphorande av anstéallning

Vid uppsigning frin bolagets sida fir uppsigningstiden
vara hogst nio manader. Avgingsvederlag kan endast
betalas vid vissa specifika och forutbestimda hindelser,
varvid avgdngsvederlaget hogst fir uppga till tolv

45



46

FORVALTNINGSBERATTELSE

manadsloner. Vid uppsigning frin befattningshavarens
sida far uppsigningstiden vara hogst sex ménader, utan
ritt till avgingsvederlag utom vid vissa specifika och
forutbestimda hindelser, varvid bolaget ska kunna for-
linga uppsigningstiden upp till nio ménader och betala
avgingsvederlag uppgéende till hogst tolv manadsloner.
Dirutover kan ersittning for eventuellt dtagande
om konkurrensbegrinsning utgd. Sidan ersittning ska
kompensera for eventuellt inkomstbortfall och ska endast
utgd i den utstrickning som den tidigare befattnings-
havaren saknar ritt till avgangsvederlag. Ersittningen
ska uppgi till hogst 60 procent av den genomsnittliga
minadsinkomsten under de tolv minaderna innan
anstillningens upphorande och utgd under den tid som
dtagandet om konkurrensbegrinsning giller, vilket ska
vara hogst tolv manader efter anstillningens upphorande.

Kriterier for utbetalning av rorlig ersattning m.m.
Den rorliga kontantersittningen ska vara kopplad till
forutbestimda och mitbara kriterier som kan vara finan-
siella eller icke-finansiella. Prestationskriterierna foreslas
drligen av ersittningsutskottet och bestims av styrelsen.
Kriterierna kan vara kopplade till utvecklingen av bola-
gets aktiekurs och/eller utvecklingen och fortskridandet
av bolagets produktkandidater. De kan ocksd utgoras

av individanpassade kvantitativa eller kvalitativa mal.
Kriterierna ska vara utformade sd att de frimjar bolagets
affirsstrategi och lingsiktiga intressen, inklusive dess
hillbarhet, genom att exempelvis ha en tydlig koppling
till affirsstrategin eller frimja befattningshavarens ling-
siktiga utveckling.

Nir mitperioden for uppfyllelse av kriterier for utbe-
talning av rorlig kontantersittning avslutats ska ersitt-
ningsutskottet och styrelsen faststilla i vilken utstrickning
kriterierna uppfyllts.

Ersittningsutskottet ansvarar for utvirderingen av
ersittningen till ledande befattningshavare, inklusive
verkstillande direktéren. Nir det giller finansiella mil ska
bedomningen baseras pd den av bolaget senast offentlig-
gjorda finansiella informationen.

L6n och anstéllningsvillkor for anstillda

Vid beredningen av styrelsens forslag till dessa ersitt-
ningsriktlinjer har 16n och anstillningsvillkor for bolagets
anstillda beaktats genom att uppgifter om anstilldas
totalersittning, ersittningens komponenter samt ersitt-
ningens 6kning och 6kningstakt 6ver tid har utgjort en
del av ersittningsutskottets och styrelsens beslutsunderlag
vid utvirderingen av skiligheten av riktlinjerna och de
begrinsningar som foljer av dessa. Utvecklingen av av-
stdindet mellan de ledande befattningshavarnas ersittning
och ovriga anstilldas ersittning redovisas i ersittnings-

rapporten. Rapporten kommer presenteras pa arsstimman
och finnas tillginglig pa bolagets hemsida.

Beslutsprocessen for att faststilla, se 6ver och
genomfora riktlinjer
Styrelsen har inrittat ett ersittningsutskott. I utskottets
uppgifter ingdr att bereda styrelsens beslut om forslag till
riktlinjer for ersittning till ledande befattningshavare.
Styrelsen ska uppritta forslag till nya riktlinjer dtmins-
tone vart fjirde ar och ligga fram forslaget for beslut vid
drsstimman. Av bolagsstimman antagna riktlinjer giller
till dess nya riktlinjer antagits av bolagsstimman. Ersitt-
ningsutskottet ska dven folja och utvirdera program for
rorliga ersittningar for bolagsledningen, tillimpningen av
riktlinjer for ersittning till ledande befattningshavare
samt gillande ersittningsstrukturer och ersittningsnivier
i bolaget. Ersittningsutskottets ledamoter dr oberoende i
forhéllande till bolaget och bolagsledningen. Vid styrelsens
behandling av och beslut i ersittningsrelaterade frigor
nirvarar inte verkstillande direktoren eller andra personer
i bolagsledningen, i den méin de berors av frigorna.

Frangaende av riktlinjerna

Styrelsen fir besluta att tillfilligt fringa riktlinjerna helt
eller delvis, om det i ett enskilt fall finns sirskilda skil for
det och ett avsteg dr nodvindigt for att tillgodose bolagets
langsiktiga intressen, inklusive dess hillbarhet, eller for att
sikerstilla bolagets ekonomiska birkraft. Som angivits
ovan ingér det i ersittningsutskottets uppgifter att bereda
styrelsens beslut i ersittningsfrigor, vilket innefattar
beslut om avsteg fran riktlinjerna.

Incitamentsprogram

Bolaget har per den 31 december 2023 totalt fyra serier

av optioner utstillda till ledande befattningshavare och
andra nyckelpersoner. Under 2023 har teckningsoptions-
program 2019 /2023 16pt ut. Inga optioner lostes in.

De fyra kvarstiende optionsprogrammen har vid tid-
punkten for tilldelningen virderats till marknadsvirde
enligt Black & Scholes virderingsmodell. Se dven infor-
mation under not 7.

Risker och osdkerhetsfaktorer

Affarsrisker

De affirsmissiga riskerna ér frimst kopplade till utveck-
lingsarbetet. Om de bioekvivalensstudier pd friska
torsokspersoner som Xspray Pharma utfor inte pavisar
bioekvivalens, eller om sikerhetsprofilen inte godkinns av
myndigheter finns det en risk for férseningar. Tillverk-
ning hos leverantoren av kliniskt provningsmaterial och
material till stabilitetsstudier kan ocksé bli forsenat. For-
seningarna kan till exempel bero pé svirigheter att fi de
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nodvindiga tillstinden fran likemedelsmyndigheter f6r
tillverkning enligt GMP-standard, eller tekniska problem
med tillverkningsprocessen. Om utvecklingen av produkt-
kandidater, eller en likemedelsstudie, forsenas innebir
det i regel att projektet fordyras eftersom utvecklings-
kostnaderna kommer att 16pa under en lingre tid 4n
planerat. Detta kan leda till att forvintade intikter inte
erhills i enlighet med tidplanen vilket skulle paverka
bolagets verksamhet och finansiella stillning negativt.
Nir ett likemedel blir godkint kvarstdr risken for
att forsiljningen inte uppfyller forvintningarna och att
produkten inte blir kommersiellt framgangsrik. Det finns
en risk att Xspray Pharma blir stimda av originalbolaget
for patentintrang och riskerar upp till 30 manaders
blockering for lanseringen av sina produkter. Xspray Pharma
jobbar aktivt med att stirka sin patentportfolj for att
skydda sig mot sidana stimningar samt forseningar.

Legala risker

Bolaget bedriver sin verksamhet i en bransch dir rittsliga
forfaranden forekommer i hog utstrickning. Xspray
Pharmas konkurrenter utgors dels av foretag som i dag
har godkinda och firdigutvecklade likemedel med samma
anvindningsomride som Xspray Pharmas produktkandi-
dater har, vilket innebir en risk for att originallikemedels-
bolag inleder rittsliga forfaranden mot Xspray Pharma
for patentintring, eller pd annan grund, for att hindra
Xspray Pharmas verksamhet. I september 2023 ingick
Xspray Pharma en uppgorelse med Bristol Myers Squibb
(BMS) gillande patenttvisten om produkten Dasynoc®.
Uppgorelsen undanrdjde alla ansprik frin BMS gillande
patentintring, inklusive mojlighet attoverklaga.

Finansiell riskhantering och foretagets rutiner for
kapitalforvaltning
Foretaget utsitts genom sin verksamhet for olika finan-
siella risker si som valutarisk, marknadsrisk, kreditrisk
samt likviditetsrisk. Foretaget samarbetar med interna-
tionella parter och viss exponering for fluktuationer i olika
valutor férekommer, frimst avseende USD, EUR och
GBP. Valutarisk uppstir genom framtida affirstransaktio-
ner samt redovisade tillgangar och skulder. Omfattning-
en av foretagets verksamhet innebir for nirvarande att
nettoexponeringen i utlindska valutor dr begrinsad.
Kreditrisken for likvida medel anses vara forsumbar,
eftersom motparterna ir vilrenommerade banker med
hoga kreditbetyg av externa bedémare. Finansieringsrisken
utgdr formagan att kunna finansiera projekten fram till
kommersialisering och lansering. Likviditetsrisken ir att
foretaget inte kan uppfylla sina forpliktelser. Foretaget
hanterar denna risk genom att kontinuerligt f6lja upp
kassaflodet for att reducera likviditetsrisken och siker-
stilla betalningsformagan. Foretaget bedriver inte aktivt
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handel med finansiella tillgangar i spekulationssyfte.
Milet med kapitalforvaltningen ir att verksamheten ska
generera rimlig avkastning pd bolagets investeringar.

Finansieringsrisk och fortsatt drift

Beroende pa utgangen av teckningsoptionsseric TO6
samt annan finansiering finns det en risk attkoncernens
likvida medel de nirmaste 12 ménaderna ir otillrick-
linga. Bolagets kapitalbehov beror pa ett flertal faktorer,
diribland lanseringstidpunkt av bolagets forsta pro-
duktkandidat, Dasynoc®, resultat frin, och kostnader for,
pagdende och framtida likemedelsstudier. Mot bakgrund
av detta bevakar styrelsen situationen och utvirderar olika
finansieringsalternativ inklusive tidpunkt och omfattning
tor kapitalanskaftning som kan vara fordelaktig for bolaget.
Styrelsen bedomer att utsikterna dr goda for att kapital-
anskaffning kan erhillas. Skulle dock finansiering inte
erhdllas i tillricklig omfattning tyder det pa visentliga
osikerhetsfaktorer som kan leda till betydande tvivel om
koncernens forméga att fortsitta verksamheten.

I enlighet med styrelsens policy ska koncernen bibe-
hilla en god finansiell position, vilken hjilper bolaget att
behilla investerares och marknadens fortroende. Detta
mojliggor vidare utveckling av bolagets verksamhet, med
ett fortsatt lingsiktigt stod for onskvird utdelning till
bolagets dgare. Till dess att bolaget uppnitt lingsiktig
och héllbar l6nsamhet dr det bolagets policy att bibehdlla
en lig skuldsittning och ett hogt eget kapital.

S
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Flerarséversikt
Koncernen 2023 2022 2021 2020 2019

Nettoomsattning (kSEK) = - - _
Resultat fore skatt (kSEK) -179 684 -131 670 -96 698 -52 410 -45 771

Resultat per aktie fore utspadning (SEK) -6,76 6,25 -5,03 -3,05 -3,01
Resultat per aktie efter utspadning (SEK) -6,76 6,25 -5,03 -3,05 -3,01
Utvecklingskostnader i % av rorelsekostnader (%) 18,9 16,4 39,1 11,7 7,2
Likvida medel (KSEK) 166 303 120 166 271881 325 598 209 872
Balansomslutning (kSEK) 765 263 585 430 622 903 605 303 400 672
Soliditet (%) 91 95 95 96 93
Medelantal anstallda (st) 26 25 23 20 17

For definitioner av nyckeltal, se not 26.

Flerarséversikt
Moderbolaget 2023 2022 2021 2020 2019

Nettoomsattning (kSEK) = _ _ _ _

Resultat fore skatt (kSEK) -181 781 -133 017 -97 116 -52 333 -45 796
Resultat per aktie fore utspadningm (SEK) -6,84 -6,31 -5,05 -3,04 -3,01
Resultat per aktie efter utspadning (SEK) -6,84 -6,31 -5,03 -3,04 -3,01
Utvecklingskostnader i % av rorelsekostnader (%) 19,2 16,6 39,1 11,7 7,2
Likvida medel (KSEK) 165 658 120 116 271831 325 548 209 822
Balansomslutning (kSEK) 726 507 581 592 619 305 600 472 395 316
Soliditet (%) 95 95 96 97 95
Medelantal anstallda (st) 26 25 23 20 17
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Utdelningspolicy

Styrelsens avsikt dr att inte foresld en utdelning till
aktiedgarna innan foretaget kan generera lingsiktigt
hallbar lI6nsamhet och ett positivt kassaflode. Det ér
styrelsens uppfattning att foretaget ska fortsitta fokusera
pa att vidareutveckla och utoka foretagets projektport-
folj. Tillgiangliga finansiella resurser och de rapporterade
resultaten ska dirfor tills-

vidare dterinvesteras i verksamheten for att finansiera
foretagets langsiktiga strategi.

Framtida utdelning och dess storlek kommer att be-
stimmas utifrin foretagets langsiktiga tillvixt, resultat-
utveckling och kapitalkrav med beaktande av de aktuella
mal och strategier som har antagits. Utdelningar ska, i
den mén utdelningar foreslas, vara vilbalanserade med
avseende pd foretagets mal, omfattning och aftirsrisk.

XSPRAY PHARMA ARSREDOVISNING 2023

Forslag till resultatdisposition (SEK):
Till arsstimmans forfogande stir foljande vinstmedel:

S

Overkursfond 1219 092 682
Balanserade resultat -814 952 372
Arets resultat -181 780 954
Summa 222 359 356

Styrelsen foreslar att vinstmedlen
disponeras sa att:

Overkursfond 1219 091 682
Balanserade resultat -996 733 326
I ny rakning overfores 222 359 356
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Finansiella rapporter
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Koncernens resultatrakning

Belopp i kSEK Not 2023 2022
Nettoomsattning - -
Ovriga rorelseintakter 4 31767 2180
Forsknings- och utvecklingskostnader -40 259 -22 219
Administrations- och férsaljningskostnader 3 -169 567 -109 601
Ovriga rérelsekostnader 5 -3675 -3433
Rorelseresultat -181 734 -133 073
Finansiella intakter 8 2725 1415
Finansiella kostnader 8 -675 -12
Finansnetto 2 049 1403
Resultat fore skatt -179 684 -131 670
Skatt 9 17 -
Arets resultat” -179 667 -131 670
Arets resultat per aktie fére utspadning, SEK 28 -6,76 -6,25
Arets resultat per aktie efter utspadning, SEK -6,76 -6,25
Genomsnittligt antal aktier fore utspadning, st 26 593 910 21 070 518
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning, st 26 593 910 21 070 518

Koncernens rapport over totalresultat

Belopp i kSEK 2023 2022
Arets resultat -179 667 -131 670
Omrékningsdifferens -184 -
Arets totalresultat® -179 851 -131 670

* Arets resultat respektive totalresultat ar sin helhet hanforligt till

moderbolz

s aktiedgare
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Koncernens balansrakning

Belopp i kSEK Not 2023-12-31 2022-12-31

TILLGANGAR

Anliggningstillgangar

Immateriella anliggningstillgangar

Balanserade utvecklingsutgifter 10 436 780 385 597

Summa immateriella anliaggningstillgadngar 436 780 385 597

Materiella anlidggningstillgangar

Maskiner och andra tekniska anlaggningar 11 8 581 15 407
Nyttjanderattstillgangar 12 37 649 2 477
Inventarier 13 2 056 147
Pagaende nyanlaggningar och forskott 14 59 365 46 573
Summa materiella anlaggningstillgdngar 107 651 64 603
Finansiella anliggningstillgangar

Langfristiga vardepappersinnehav 1 1
Ovriga langfristiga fordringar 17 3016 2999
Summa finansiella anliggningstillgdngar 3017 3 000
Summa anliggningstillgangar 547 448 453 200

Omsittningstillgangar

Varulager 18 43 781 8 552
Kortfristiga fordringar 4165 2 362
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 19 3 566 1150
Likvida medel 20 166 303 120 166
Summa omsittningstillgdngar 217 815 132 229
SUMMA TILLGANGAR 765 263 585 430
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Koncernens balansrakning rorts

Belopp i kSEK Not 2023-12-31 2022-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 21

Aktiekapital 31 254 22 680
Ovrigt tillskjutet kapital 1216 092 907 420
Reserver 792 976
Balanserat resultat inklusive arets resultat -554 724 —-375 057
Summa eget kapital hanférligt till moderbolagets aktiedgare 693 413 556 019
Langfristiga skulder

Leasingskulder 12 31 947 560
Summa langfristiga skulder 31947 560
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 16 12 472 14 786
Leasingskulder 12 4 861 1566
Ovriga kortfristiga skulder 6 263 1043
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 22 16 307 11 456
Summa kortfristiga skulder 39903 28 851
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 765 263 585 430

ARSREDOVISNING 2023
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Rapport dver forandringar i
koncernens egna kapital

Ovrigt Balanserat Summa
tilllskjutetOmraknings- resultat inklusive eget
Belopp i kSEK Aktiekapital kapital reserver Reserver arets resultat kapital
Ingdende balans per 1 januari 2022 20 680 813 483 - 976 —-243 387 591 752
Arets resultat - - - - -131670 -131 670
Arets 6vriga totalresultat - - - - - -
Arets totalresultat - - - - -131 670 -131 670
Transaktioner med koncernens dgare
Incitamentprogram - 813 - - - 813
Nyemission 2 000 98 000 - - - 100 000
Transaktionskostnader - -4.876 - - - -4 876
Summa 2 000 93 937 - - - 95 937
Utgdende balans per 31 december 2022 22 680 907 420 - 976 -375 057 556 019
Ingdende balans per 1 januari 2023 22 680 907 420 - 976 -375 057 556 019
Arets resultat - - - -179 667 -179 667
Arets 6vriga totalresultat - - -184 - - -184
Arets totalresultat - - -184 - -179 667 -179 851
Transaktioner med koncernens &dgare
Incitamentprogram - 522 - - 522
Nyemission 8 573 334 352 - - 342 925
Transaktionskostnader - -26 201 - - -26 201
Summa 8 573 308 673 - - 317 246
Utgdende balans per 31 december 2023 31 253 1216 093 -184 976 -554 724 693 413
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Koncernens kassafléodesanalys

Belopp i kSEK Not 2023 2022
Den lopande verksamheten
Rorelseresultat -181 734 -133 073
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet
Avskrivningar 9 194 9 533
Ej realiserad valutaeffekt 41 -
Utrangering immateriella anlaggningstillgang 10 - 15472
Utrangering materiella anlaggningstillgang 11 5 -
Erhallen ranta 1969 1611
Erlagd ranta -1 169 -147
Kassafléde fran den lépande verksamheten fére férandring av rérelsekapital -171 694 -106 604
Forandring av rorelsekapital
Foérandring varulager =3B 229 -
Forandring av rorelsefordringar -4 109 -2 942
Forandring av rorelseskulder 7757 -633
Kassafléde fran den lpande verksamheten -203 275 -110 179
Investeringsverksamheten
Balanserade utvecklingsutgifter -49 855 -103 820
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -2 692 -24 466
Forskottsbetalning avseende nyttjanderattstillgang -1 556 -
Betalda forskott -11 773 -7 059
Kassafléde fran investeringsverksamheten -65 876 -135 345
Finansieringsverksamheten
Nyemission 297 924 100 000
Upptagna lan* 45 000
Transaktionsutgifter -26 201 -4876
Amortering av leasingskuld 12 -1651 -2128
Aterkdp teckningsoptioner - -52
Emission av teckningsoptioner 7 522 865
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 315 594 93 809
Arets kassafléde 46 443 -151 715
Likvida medel vid arets bérjan 20 120 166 271881
Kursdifferenser -306 -
Likvida medel vid &rets slut 166 303 120 166

*Under det tredje kvartalet har 45 000 kSEK fran upptagna lan tillskjutits i kvittningsemissionen.
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Moderbolagets resultatrakning

Belopp i kSEK Not 2023 2022
Nettoomsattning - -
Ovriga rorelseintakter 4 31669 2180
Forsknings- och utvecklingskostnader -41100 -22 592
Administrations- och forsaljningskostnader -169 705 —109 710
Ovriga rérelsekostnader 5 -3 633 -3 500
Rorelseresultat 3 -182 769 -133 622
Finansiella intakter 8 1664 617
Finansiella kostnader 8 -675 -12
Finansnetto 988 605
Resultat fore skatt -181 781 -133 017
Skatt 9 = -
Arets resultat -181 781 -133 017
Moderbolagets rapport d6ver

Belopp i kSEK 2023 2022
Arets resultat -181 781 -133 017
Ovrigt totalresultat - -
Arets totalresultat -181 781 -133 017
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Moderbolagets balansrakning

Belopp i kSEK Not 2023-12-31 2022-12-31
TILLGANGAR

Anliggningstillgangar

Immateriella anliggningstillgangar

Balanserade utvecklingsutgifter 10 435182 384 944
Summa immateriella anliggningstillgdngar 435 182 384 944
Materiella anlidggningstillgangar

Maskiner och andra tekniska anlaggningar n 8 581 15 407
Inventarier 13 2 056 147
Pagaende nyanlaggningar och forskott 14 57 156 45 383
Summa materiella anliggningstillgangar 67 793 60 936
Finansiella anliggningstillgangar

Aktier i dotterbolag 15 2 238 50
Langfristiga vardepappersinnehav 16 1 1
Ovriga langfristiga fordringar 17 2 999 2999
Summa finansiella anliggningstillgangar 5237 3 050
Summa anliggningstillgangar 508 213 448 930
Omsittningstillgdngar

Varulager 18 43 781 8 552
Kortfristiga fordringar

Ovriga kortfristiga fordringar 4 364 2 362
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 19 4 491 1632
Summa kortfristiga fordringar 8 855 3994
Kassa och bank 20 165 658 120 116
Summa omsittningstillgdngar 218 294 124 110
SUMMA TILLGANGAR 726 507 581592
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Moderbolagets balansrakning forts.

Belopp i kSEK Not 2023-12-31 2022-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 21

Bundet eget kapital

Aktiekapital 31254 22 680
Reservfond 976 976
Fond for utvecklingsavgifter 435182 384 944
Summa bundet eget kapital 467 412 408 601
Fritt eget kapital

Overkursfond 1216 092 907 420
Balanserade resultat -811 952 -628 697
Arets resultat -181 781 -133 017
Summa fritt eget kapital 222 358 145 705
Summa eget kapital 689 771 554 306
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 14 166 14 786
Ovriga kortfristiga skulder 6 263 1043
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 22 16 307 11 456
Summa kortfristiga skulder 36 736 27 285
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 726 507 581592
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Rapport dver forandringar i
moderbolagets egna kapital

Fond féor Summa
utveck- bundet Over- Balan- Summa Summa

Aktie- Reserv- lings- eget kurs-  serande Arets fritt eget eget
Belopp i kSEK kapital fond utgifter kapital fond resultat resultat kapital kapital
Ingédende balans per
1januari 2022 20 680 976 296005 317662 813483 -442642 -97116 273724 591386
Omforing av foregaende
ars resultat - - - - - -97 116 97 116 - -
Arets resultat - - - - - - -133017 -133 017 -133 017
Arets 6vriga totalresultat - - - - - - - - -
Arets totalresultat - - - - - - -133017 -133 017 -133 017
Transaktioner med
koncernens &gare
Incitamentprogram - - - - 813 - - 813 813
Nyemission 2 000 - - 2 000 98 000 - - 98 000 100 000
Transaktionskostnader - - - - -4 876 - - -4 876 -4876
Summa 2 000 - - 2000 93937 - - 93937 95937
Fond fér utvecklingsutgifter
Arets avsittning - - 88 939 88 939 - -88 939 - -88 939 -
Summa - - 88 939 88 939 - -88 939 - -88939 -
Utgdende balans per
31 december 2022 22 680 976 384944 408 601 907420 -628697 -133017 145705 554 306
Ingdende balans per
1januari 2023 22 680 976 384944 408 601 907 420 -628697 -133017 145705 554 306
Omforing av foregaende
ars resultat - - - - - -133 017 133 017 - -
Arets resultat = = = = = = -181 781 -181781 -181781
Arets 6vriga totalresultat - - - - - - - - -
Arets totalresultat - - - - - - -181781 -181781 -181781
Transaktioner med
koncernens &gare
Incitamentprogram = = = = 522 = = 522 522
Nyemission 8 573 - - 8 573 334 352 - - 334 352 342925
Transaktionskostnader - - - - -26 201 - - -26 201 -26 201
Summa 8 573 - - 8 573 308 673 - - 308673 317 246
Fond fér utvecklingsutgifter
Arets avsittning - - 50 238 50 238 - -50 238 - -50238 -
Summa - - 50 238 50 238 - -50 238 - -50238 -
Utgdende balans per
31 december 2023 31 254 976 435182 4674121219092 -814952 -181781 222359 689771
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Moderbolagets kassaflodesanalys

Belopp i kSEK Not 2023 2022

Den l6pande verksamheten

Rorelseresultat fore finansiella poster -182 769 -133 622
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet
Avskrivningar 7604 8 341
Utrangering immateriell anlaggningstillgang 10 - 15 472
Utrangering av materiell anlaggningstillgang 5 -
Erhallen ranta 1969 647
Erlagd ranta -675 -12
Kassafléde fran den lépande verksamheten fére férandring av rérelsekapital -173 866 -109 174

Forandring av rorelsekapitalet

Foérandring av varulager -35 229 -
Forandring av rorelsefordringar -4 861 -1 91
Forandring av rorelseskulder 9 450 -631
Kassafléde fran den lépande verksamheten -204 506 -111716

Investeringsverksamheten

Investeringar i immateriella anlaggningstillgangar -50 238 —104 411
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -2 693 -24 466
Tillskott till koncernféretag -2188 -
Betalda forskott -1 773 -7 059
Kassafléde fran investeringsverksamheten -66 892 -135 936

Finansieringsverksamheten

Nyemission 297 924 100 000
Upptagna lan* 45 000 -
Transaktionsutgifter -26 201 -4 876
Aterkop teckningsoptioner - _52
Emission av teckningsoptioner 522 865
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 317 245 95 937
Arets kassafléde 45 847 -151715
Likvida medel vid arets borjan 20 120 116 271 831
Kursdifferenser -305 -
Likvida medel vid arets slut 165 658 120 116

*Under det tredje kvartalet har 45 000 kSEK fran upptagna lan tillskjutits i kvittningsemissionen.
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NOTER

Noter - gemensamma fér koncern och moderbolag

Not 1 Redovisningsprinciper

Allméan information, 6verensstimmelse med IFRS och
fortlevnadsprinciper

Koncernens finansiella rapporter har uppréattats i enlighet
med International Financial Reporting Standards (IFRS)
utgivna av International Accounting Standards Board (IASB)
sdsom de antagits av Europeiska Unionen (EU).

Dartill foljer koncernredovisningen rekommendationer
fran Radet for finansiell rapportering RFR1 "Kompletterande
redovisningsregler for koncerner”.

Moderbolaget tilldmpar samma redovisningsprinciper som
koncernen utom i de fall som anges nedan under avsnittet
"Moderbolagets redovisningsprinciper”.

De finansiella rapporterna for Xspray Pharma, for raken-
skapsaret som slutar den 31 december 2023, har godkants
av styrelsen och verkstéllande direktéren den 27 mars 2024
och kommer att forelaggas arsstamman den 21 maj 2024 for
faststéllande.

Tillgangar och skulder ar redovisade till historiska anskaff-
ningsvarden.

Nya standarder och tolkningar
Koncernens och moderbolagets redovisningsprinciper ar
oférandrade jamfort med arsredovisning 2022.

De andrade standarder som tratt i kraft under 2023 har
inte haft nagon vasentlig effekt pa koncernen. Dessa nya
standarder och tolkningar vantas inte heller ha en vésentlig
inverkan pa koncernens finansiella rapporter pa innevarande
eller koommande perioder och inte heller pa framtida
transaktioner. Av IASB antagna nya och dndrade IFRS med
framtida tillampning forvantas inte fa nagon vasentlig effekt
pa koncernens finansiella rapporter.

Valuta och rapporteringsvaluta

Moderbolagets funktionella valuta ar svenska kronor som
aven utgor rapporteringsvalutan for moderbolaget och for
koncernen. Det innebar att de finansiella rapporterna pre-
senteras i svenska kronor. Samtliga belopp ar, om inte annat
anges, avrundade till ndrmaste tusental.

Klassificering

Anlaggningstillgangar bestar i allt vasentligt av belopp som
forvantas atervinnas eller betalas efter mer an tolv manader
raknat fran balansdagen medan omsattningstillgangar i allt
vasentligt bestar av belopp som forvantas atervinnas eller
betalas inom tolv manader réknat fran balansdagen. Lang-
fristiga skulder utgors i allt vasentligt av belopp som Xspray
Pharma per rapportperiodens slut har en ovillkorad ratt

att valja att betala langre bort i tiden an tolv manader efter
rapportperiodens slut. Har Xspray Pharma inte en sadan ratt
per rapportperiodens slut eller om skulden forvantas skuld
regleras inom den normala verksamhetscykeln redovisas
skuldbeloppet som kortfristig skuld.

Grund for konsolidering
Dotterbolag
Dotterbolag ar bolag som star under Xspray Pharmas
bestammande inflytande. Bestammande inflytande foreligger
om moderbolaget har inflytande 6ver ett bolag, ar exponerad
for, eller har ratt till, rorlig avkastning fran sitt engagemang i
bolaget och kan paverka avkastningen genom sitt inflytande.
Dotterbolag redovisas enligt forvarvsmetoden. Dotter-
bolags finansiella rapporter inkluderas i koncernredovisningen
fran och med forvarvstidpunkten till det datum da det
bestammande inflytandet upphor.

Transaktioner som elimineras vid konsolidering
Koncerninterna fordringar och skulder, intakter eller kostnader
och orealiserade vinster eller forluster som uppkommer fran

koncerninterna transaktioner mellan koncernféretag, elimine-
ras i sin helhet vid upprattandet av koncernredovisningen.
Orealiserade forluster elimineras pa samma sétt, men endast
i den utstrackning det inte finns nagot nedskrivningsbehov.

Transaktioner i utlandsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till den funktionella
valutan till den valutakurs som foreligger pa transaktions-
dagen. Monetara tillgangar och skulder i utlandsk valuta
raknas om till den funktionella valutan till den valutakurs
som foreligger pa balansdagen. Kursvinster och kursforluster
pa rorelsefordringar och rérelseskulder redovisas i rorelse-
resultatet, medan kursvinster och kursforluster pa finansiella
fordringar och skulder redovisas som finansiella poster.

Intikter fran avtal med kunder
Intakt varderas utifran den ersattning som specificeras i
avtalet med kunden. Koncernen redovisar intédkten nar kontroll
over en vara 6verfors till kunden. Kontroll uppkommer vid en
tidpunkt eller 6ver tid beroende pa avtalade villkor.
Koncernen forvantas inte har nagra intakter forran
koncernens produkter lanseras pa marknaden. Omsattningen
vantas oka forst da bolaget enligt aktuell affarsplan erhaller
marknadsgodkannande av sin férsta produkt eller nar
eventuell affarsuppgorelse gors.

Segmentsrapportering

Xspray Pharma delar inte upp sin verksamhet i olika
rorelsesegment. Detta speglar foretagets organisation och
rapportsystem. Hogste verkstallande beslutsfattare &r den
verkstallande direktoren.

Koncernen har inga rorelsesegment utan bedriver en enda
utvecklingsverksamhet som bestar i utveckling av protein-
kinashdmmare for riktad cancerbehandling. Inom denna smala
verksamhetsinriktning finns tre likartade produktkandidater som
alla baseras pa samma teknologi. Utvecklingsverksamheten
bedrivs som en enda enhet utan nagra undergrupper eller
specialisering pa nagon av de tre produkterna. Chefen for
R&D &r ansvarig for alla utvecklingsprojekt och rapporterar
till moderbolagets verkstallande direktor (VD). Moderbolagets
verkstallande direktor ansvarar for verksamhetens operativa
styrning, uppfoljining och resursférdelning. Verksamhet
avspeglas saledes genom koncernens finansiella rapporter.

Finansiella intdkter och kostnader

Finansiella intakter bestar av ranteintakter och valutakurs-
vinster pa bankmedel och andra rantebarande placeringar.
Finansiella kostnader bestar av rantekostnader hanforliga till
leasingskulder, se nedan under Leasing.

Ranteintakter och rantekostnader redovisas i enlighet
med effektivrantemetoden. Effektivrantan ar den ranta som
exakt diskonterar de uppskattade framtida in- och utbetal-
ningarna under den forvantade 6ptiden for den finansiella
tillgangen eller finansiella skulden till redovisat bruttovarde
for en finansiell tillgang eller till det upplupna anskaffnings-
vardet for en finansiell skuld. Ranteintakter respektive rante-
kostnader inkluderar periodiserade belopp av transaktions-
kostnader samt eventuella rabatter eller premier.

For finansiella tillgangar som har blivit kreditférsamrade
efter det forsta redovisningstillfallet berdknas ranteintékter
genom att tillampa effektivrantan pa den finansiella tillgangens
upplupna anskaffningsvarde. Om tillgangen inte langre ar
kreditférsamrad beraknas ranteintakter ater genom tillampning
av effektivrantan pa det redovisade bruttovardet.

Rantekostnader belastar resultatet i den period till vilken de
hanfor sig utom till den del de ingar i en tillgangs anskaffnings-
varde. En tillgang for vilken ranta inréknas i anskaffningsvardet
ar en tillgdng som med nodvandighet tar en betydande tid i
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ansprak att fardigstalla for avsedd anvandning eller forsaljning.

Ranta aktiveras i koncernens balanserade utvecklingsutgifter.
Valutakursvinster och valutakursforluster pa finansiella

poster redovisas netto som finansiell intakt respektive kostnad.

Leasing

Leasingavtalen omfattar framst lokaler och bilar. Standarden
innebar att identifierade leasingavtal redovisas i balansrakningen
klassificerad som nyttjanderattstillgang och leasingskuld.
Leasingavtal av mindre varde kostnadsfors l6pande. Mindre
varde innebadr tillgangar av ett varde i nyskick under ca 50 kSEK.
Nar koncernen ingadr ett avtal bedéms om avtalet ger ratt att
kontrollera anvandningen av identifierad tillgang for en period
mot ersattning. En tillgang for en nyttjanderatt och en leasing-
skuld redovisas vid leasingavtalets inledningsdatum, vilket

ar det datum da koncernen far tillgang till och har majlighet
att borja anvanda den underliggande tillgangen. Nyttjande-
ratten uppgar initialt till samma belopp som leasingskulden,
justerad for eventuella leasingavgifter erlagda fore inled-
ningsdatum plus eventuella initiala direkta kostnader och en
uppskattning av kostnader for att aterstalla underliggande
tillgang, med avdrag for eventuella erhallna rabatter.

Leasingtillgangen skrivs darefter av linjart éver nyttjande-
perioden, vilket anses motsvara leasingperioden.

Leasingskulden — som delas upp i langfristig och kortfristig
del — varderas initialt till nuvardet av aterstaende leasingav-
gifter under den bedémda leasingperioden. Leasingperioden
utgors av den ej uppsagbara perioden med tillagg for ytterligare
perioder i avtalet om det vid inledningsdatumet bedéms som
rimligt sakert att dessa kommer att nyttjas. Leasingavgifterna
diskonteras normalt med koncernens marginella upplanings-
ranta, vilken utéver koncernens kreditrisk aterspeglar
respektive avtals leasingperiod och kvalitet pa underliggande
tillgang som tankt sakerhet. | de fall leasingavtalets implicita
ranta latt kan faststallas anvands dock den rantan, vilket
ar fallet for leasade fordon. Skuldens varde minskar med
periodens amorteringar, vilka uppgar till nettot av periodens
leasingbetalningar och réantekostnad.

Ifrdga om leasingkontrakt for lokaler gors ingen atskillnad
mellan leasing- och icke-leasingkomponenter som ingar
i leasingavgifterna at. Istallet redovisas leasing- och icke
leasingkomponenter som en enda leasingkomponent for
leasing av lokaler.

Hyresavgiften omvarderas nar férandringar i framtida
leasingavgifter uppkommer genom forandring av index eller
andrad bedomning av avtalet till foljd av exempelvis kop, for-
langning av avtalet eller uppsagning av avtal. En motsvarande
justering gors av nyttjanderéatten. Se vidare not 12.

Ersattningar till anstillda

Kortfristiga ersattningar

Kortfristiga ersattningar till anstéllda sasom l6n, sociala
avgifter, semestererséttning och bonus kostnadsfors i den
period nar de anstallda utfor tjansterna.

Pensioner

Koncernens pensionsataganden omfattas enbart av avgifts-
bestdamda planer. En avgiftsbestamd pensionsplan ar en
pensionsplan enligt vilken koncernen betalar fasta avgifter till
en separat juridisk enhet. Koncernen har inte nagra rattsliga
eller informella forpliktelser att betala ytterligare avgifter om
denna juridiska enhet inte har tillrackliga tillgangar for att
betala alla ersattningar till anstéllda som hanger samman
med de anstalldas tjanstgoring under innevarande eller
tidigare perioder. Koncernen har darmed ingen ytterligare
risk. Koncernens forpliktelser avseende avgifter till avgifts-
bestamda planer redovisas som en kostnad i arets resultat i
den takt de intjanas genom att de anstallda utfort tjanster at
koncernen under en period.
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Aktierelaterade ersattningar

Koncernen har incitamentsprogram bestdende av tecknings-
optioner som riktar sig till samtliga anstéllda respektive till
vissa nyckelpersoner. Teckningsoptioner, som tilldelas anstéllda
utan vederlag eller med subvention, utgor en aktierelaterad
ersattning och redovisas som personalkostnad i koncernens
resultat med beaktande av det antal optioner som vantas bli
intjanade. Kostnaden fordelas over intjanandeperioden med ett
motsvarande belopp redovisat som en 6kning av eget kapital.
Sociala avgifter hanforliga till aktierelaterade ersattningar
kostnadsfors 6ver intjanandeperioden. Teckningsoptioner
som forvarvas av anstallda till marknadsmassigt varde redo-
visas inte som aktierelaterad ersattning utan som finansiella
instrument. For samtliga program har optionspriset faststéllts
till verkligt varde enligt Black & Scholes varderingsmodell vid
tilldelningstidpunkten. | not 7 ldmnas upplysning om samtliga
incitamentsprogram.

Erséattningar vid uppsagning

En avsattning for ersattningar i samband med uppsagningar
av personal redovisas endast om koncernen ar forpliktigad,
utan realistisk mojlighet till tillbakadragande, att avsluta

en anstéallning fore den normala tidpunkten och berérda
grupper av anstéllda har informerats om uppsagningsplanen.
Avsattning gors for den del av avgangsersattningen som
kommer att betalas utan krav pa erhallande av tjanster fran
den anstallde.

Skatter

Inkomstskatter utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt.
Inkomstskatter redovisas i arets resultat utom da under-
liggande transaktion redovisats i ovrigt totalresultat eller i
eget kapital varvid tillhérande skatteeffekt redovisas i 6vrigt
totalresultat respektive i eget kapital.

Aktuell skatt ar skatt som ska betalas eller erhallas avse-
ende aktuellt ar inklusive justering av aktuell skatt hanforlig
till tidigare perioder. Aktuell och uppskjuten skatt berdknas
med tillampning av de skattesatser och skatteregler som ar
beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen.

Uppskjuten skatt redovisas enligt balansrakningsmetoden
pa alla temporara skillnader som uppkommer mellan det
skattemassiga vardet pa tillgangar och skulder och dess redo-
visade varden. Uppskjutna skattefordringar avseende avdrags-
gilla temporara skillnader och underskottsavdrag redovisas
endast i den man det ar sannolikt att dessa kommer att
kunna utnyttjas. Vardet pa uppskjutna skattefordringar skrivs
ned nar det inte langre bedéms sannolikt att de kan utnyttjas.

Eftersom koncernen befinner sig i en utvecklingsfas
och annu inte lanserat nagra produkter for forsaljning har
skattemassiga underskottsavdrag genererats sedan bolagets
verksamhet startade. Underskottsavdragens underliggande
potentiella framtida skattevarde har inte redovisats som upp-
skjuten skattefordran eftersom IFRS inte tillater redovisning
av uppskjuten skatt vid skattemassiga underskott om det inte
foreligger 6vertygande faktorer som talar for att underskotts-
avdragen kan utnyttjas inom en 6verskadlig framtid. Upp-
skjuten skattefordran i underskottsavdrag redovisas i de fall
kvittning kan ske mot uppskjutna skatteskulder. Uppskjutna
skattefordringar nettoredovisas mot uppskjutna skatteskulder
endast om de kan betalas med ett nettobelopp.

Anliggningstillgdngar

Immateriella anliggningstillgangar

Immateriella tillgdngar med begransad livslangd redovisas till
anskaffningsvarde minskat med avskrivningar och eventuella
nedskrivningar. Immateriella anlaggningstillgangar skrivs av
systematiskt over tillgangens bedomda nyttjandeperiod.
Nyttjandeperioden omprévas vid varje bokslutstillfalle och
justeras vid behov. Avskrivningar paboérjas vid fardigstallande.

63



64

NOTER

Not1 Redovisningsprinciper — forts.

Nar tillgangarnas avskrivningsbara belopp faststalls, beaktas i

forekommande fall tillgangens restvarde.

Utvecklingsutgifter aktiveras nar de uppfyller kriterierna
enligt IAS 38 "Immateriella tillgangar”. | 6vrigt kostnadsfors
utvecklingsutgifter [6pande som rérelsekostnader. Kriterierna
for aktivering ar:
¢ det ar tekniskt mojligt att fardigstalla anvandbar produkt,

* foretagets avsikt ar att fardigstélla produkten och att salja
den,

¢ det finns forutsattningar att salja produkten,

¢ det kan visas hur produkten genererar troliga framtida
ekonomiska fordelar,

* adekvata tekniska, ekonomiska och andra resurser for att
fullfélja utvecklingen och for att anvédnda produkten finns
tillgangliga, och

* de utgifter som &r hanforliga till produkten under dess
utveckling kan berédknas pa ett tillforlitligt satt

Direkt hanférbara utgifter som balanseras som en del

av balanserade utvecklingsutgifter, innefattar utgifter for
anstallda, externa konsulter, avskrivningar pa nyttjanderatts-
tillgang i form av anvanda lokaler samt ranta.

Féljiande nyttjandeperioder tillampas:
Balanserade utgifter 5-10 ar
Patent 5ar

Materiella anlidggningstillgangar
Materiella anlaggningstillgangar bestar av maskiner och
inventarier och redovisas i koncernen till anskaffningsvarde
efter avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella
nedskrivningar. | anskaffningsvardet ingar inkopspriset samt
utgifter direkt hanforbara till tillgangen for att bringa den pa
plats och i skick for att utnyttjas i enlighet med syftet med
anskaffningen. Det redovisade vardet for en tillgang tas bort
fran balansrakningen vid utrangering eller avyttring eller nar
inga framtida ekonomiska fordelar vantas fran anvandning
eller utrangering/avyttring av tillgangen. Vinst eller forlust som
uppkommer vid avyttring eller utrangering av en tillgang utgors
av skillnaden mellan forsaljningspriset och tillgangens redo-
visade varde med avdrag for direkta forsaljningskostnader.
Vinst och forlust redovisas som évrig rorelseintakt/-kostnad.
Koncernen presenterar i balansrakningen nyttjanderatterna
tillsammans med dgda tillgangar av samma slag som den
underliggande hyrda tillgangen. De leasade tillgangarna
specificeras per tillgangsslag i not 12.

Féljiande nyttjandeperioder tillampas:
Maskiner och andra tekniska anlaggningar
Inventarier

Investeringar i forhyrda lokaler

3-10 ar
3-5ar
Over bedémd
leasingperiod

Avskrivning for agda materiella anlaggningstillgangar sker
linjart over tillgangens beraknade nyttjandeperiod. Anvanda
avskrivningsmetoder och nyttjandeperioder omprévas vid
varje arsslut. Nyttjanderattstillgangar fran leasingavtal skrivs
av dver bedomd nyttjandeperiod baserad pa avtalens ej upp-
sagningsbara period med tillagg for optioner till forlangning
som initialt beddéms som rimligt sakert kommer att utnyttjas.

Nedskrivning av icke-finansiella tillgangar

Tillgangar som har en obestambar nyttjandeperiod, exempel-
vis koncernens immateriella tillgangar dar avskrivning annu
inte har paborjats da de inte tagits i bruk, prévas minst
arligen avseende eventuellt nedskrivningsbehov samt nar
indikation pa nedskrivning foreligger. Tillgangar som skrivs av
bedéms med avseende pa vardenedgang narhelst handelser
eller forandringar i forhallanden indikerar att det redovisade
vardet inte ar atervinningsbart.

En nedskrivning gérs med det belopp varmed tillgangens
redovisade virde dverstiger dess atervinningsvarde. Ater-
vinningsvardet ar det hogre av tillgangens verkliga varde
minskat med forsaljningskostnader och dess nyttjandevéarde.
Nedskrivningar redovisas som kostnad i arets resultat.

Om det vid nedskrivningsprovning inte gar att faststalla
vasentligen oberoende kassafloden till en enskild tillgang,
grupperas tillgangar till de lagsta nivaer dar det gar att
identifiera vasentligen oberoende kassafléden, sa kallade
kassagenererande enheter.

For att testa vardet av immateriella anlaggningstillgangar
anvander Xspray Pharma en kassaflédesmodell. Vardering av
pagaende utvecklingsprojekt beraknas genom att de forvantade
framtida kassaflédena nuvardesberéknas. Varderingen beaktar
kassaflodet for de narmaste fem aren.

Tidigare redovisad nedskrivning aterférs om atervinnings-
vérdet bedéms 6verstiga redovisat varde. Aterféring sker
dock inte med ett belopp som ar stérre an att det redovisade
vardet uppgar till vad det hade varit om nedskrivning inte
hade redovisats i tidigare perioder. Nedskrivning av eventuell
goodwill aterfors dock aldrig.

Varulager

Varulagret redovisas till det lagsta av anskaffningsvardet och
nettoférsaljningsvardet. Anskaffningsvardet faststalls med
anvandning av forst in, férst ut-metoden (FIFU). Anskaffnings-
vardet for fardiga varor och pagaende arbeten bestar av
ramaterial, direkt l6n, andra direkta kostnader och hanfoérbara
indirekta tillverkningskostnader (baserade pa normal tillverk-
ningskapacitet). Nettoforsaljningsvardet &r det uppskattade
forsaljningspriset i den l6pande verksamheten, med avdrag
for tillampliga rorliga forsaljningskostnader. Tester for inkurant
lager komnmer att ske kvartalsvis baserat pa framtida forsalj-
ningsprognosen och hallbarhet av material i lager.

Finansiella instrument

Finansiella instrument som redovisas i balansrakningen inklu-
erar pa tillgangssidan likvida medel, finansiella placeringar,
kundfordringar, avtalstillgangar (upplupna rorelseintakter)
och lanefordringar. Pa skuldsidan utgor leverantorsskulder
finansiella skulder. Leasingskulder behandlas ovan och utgor
inte ett finansiellt instrument.

Redovisning och véardering vid forsta redovisningstillfillet
Finansiella tillgangar redovisas nar koncernen blir avtalspart
i fraga om det finansiella instrumentets avtalade villkor. En
fordran tas upp nar koncernen presterat och avtalsenlig
skyldighet foreligger for motparten att betala, aven om
faktura annu inte skickats. Kundfordringar tas upp i balans-
rakningen nar faktura har skickats.

Finansiella skulder redovisas nar motparten har presterat
och avtalsenlig skyldighet foreligger att betala, aven om
faktura &nnu inte mottagits. Leverantorsskulder tas upp nar
faktura mottagits.

Finansiella tillgangar tas bort fran balansrakningen nar de
avtalsenliga rattigheterna till kassaflédena upphor eller om
ratten till kassaflodena 6verfors genom en transaktion dar i
allt vasentligt alla risker och formaner 6verfors till motparten.

En finansiell skuld tas bort fran balansrékningen nar den
utslacks, dv.s. nar den fullgérs, annulleras eller upphor.

Klassificering och virdering av finansiella tillgangar vid
forsta redovisningstillfillet

Koncernen klassificerar initialt finansiella tillgangar och
finansiella skulder i varderingskategorier:

*  Upplupet anskaffningsvarde

* Verkligt varde via resultatet

¢ Verkligt varde via 6vrigt totalresultat
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Klassificeringen i varderingskategori avgor hur de finansiella
tillgangarna och skulderna varderas och redovisas initialt och
l6pande darefter.

Koncernens principer for klassificering och vardering
av finansiella tillgangar baseras pa en bedémning av bade
(i) foretagets affarsmodell for forvaltningen av finansiella
tillgangar, och (ii) egenskaperna hos de avtalsenliga kassa-
flodena fran den finansiella tillgdngen. Koncernens finansiella
tillgangar, forutom posten “langfristiga vardepappersinnehav”
om 1 kSEK som tillhor varderingskategori finansiella tillgangar
varderade till verkligt varde via resultatet, varderas till upplupet
anskaffningsvarde pa grund av att tillgangarna innehas inom
ramen for en affarsmodell vars mal ar att inneha finansiella
tillgangar i syfte att inkassera avtalsenliga kassafloden samt
att de avtalade villkoren for de tillgangarna ger vid bestamda
tidpunkter upphov till kassafléden som bara ar betalningar av
kapitalbelopp och rénta pa det utestaende kapitalbeloppet.

Finansiella tillgangar och finansiella skulder varderas vid
forsta redovisningstillfallet till verkligt varde. For finansiella
instrument som inte varderas till verkligt varde via resultatet
tillkommer darutéver transaktionskostnader som ar direkt
hanforliga till forvarvet eller emissionen. Kundfordringar
varderas normalt till transaktionspriset.

Efterféljande virdering

Finansiella tillgdngar och finansiella skulder klassificerade
som tillhérande kategori upplupet anskaffningsvarde,
varderas efter forsta redovisningstillfallet tillampning av
effektivrantemetoden till upplupet anskaffningsvarde. Rantor
inklusive periodisering av transaktionsutgifter, valutakurs-
vinster/-forluster och vinster/férluster vid bortbokning
fran balansrakningen redovisas i resultatet som finansiella
intakter och kostnader, forutom ifraga om nedskrivning av
kundfordringar och avtalstillgangar som klassificeras som
Ovriga rérelsekostnader.

Kvittning

En finansiell tillgdng och en finansiell skuld kvittas och
redovisas med ett nettobelopp i balansrakningen endast nar
det foreligger en legal ratt att kvitta beloppen samt att det
foreligger avsikt att reglera posterna med ett nettobelopp
eller att samtidigt realisera tillgangen och reglera skulden.

Nedskrivning av finansiella tillgdngar
Nedskrivningsberakningarna baseras dven pa framatriktad
information for att redovisa férvantade kreditforluster. Ned-
skrivningsreglerna i IFRS 9 omfattar alla finansiella tillgangar
som varderas till upplupet anskaffningsvarde samt verkligt
varde via ovrigt totalresultat.

Vid berakning av férvantade framtida kreditforluster beaktas
tidigare handelser, nuvarande forhallanden och rimliga och
underbyggda prognoser som paverkar den férvantade mojlig-
heten att erhalla framtida kassafloden fran tillgangen.

Vid tillampningen av ett mer framatblickande synsatt gors
en atskillnad mellan:
¢ finansiella instrument som inte har férsamrats avsevart i

kreditkvalitet sedan det forsta redovisningstillfallet eller

som har lag kreditrisk (Steg 1) och
* finansiella instrument som har foérsamrats avsevart i
kreditkvalitet sedan det foérsta redovisningstillfallet eller

vars kreditrisk inte ar lag (Steg 2).

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

en kreditforlusthandelse skett). For den forsta kategorin
redovisas 12-manaders forvantade kreditférluster medan det
for den andra kategorin redovisas forvantade kreditforluster
for den aterstaende loptiden. Varderingen av de forvantade
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kreditforlusterna gors utifran ett sannolikhetsvagt belopp av
uppskattade kreditforluster dver det finansiella instrumentets
forvantade livslangd.

Kundfordringar och andra fordringar

Koncernen anvander sig av en férenklad metod vid redovisning
av kundfordringar, avtalstillgangar samt leasingfordringar och
redovisar forvantade kreditforluster for aterstaende 6ptid.
Vid berakningen anvander koncernen sin historiska erfarenhet,
externa indikationer och framatblickande information for

att berékna de forvantade kreditforlusterna med hjalp av

en reserveringsmatris. Koncernen beddémer nedskrivning

av kundfordringar kollektivt dar fordringarna grupperats
utifran antal forfallna dagar eftersom de har gemensamma
kreditegenskaper. Bolaget har under 2022 inga kundfordringar
redovisade.

Likvida medel
I likvida medel i rapporten éver kassafloden ingar kassa och
banktillgodohavanden.

Resultat per aktie

Berakningen av resultat per aktie fore utspadning baseras pa
arets resultat i koncernen hanforligt till moderbolagets agare
och pa det vagda genomsnittliga antalet aktier utestaende
under aret. Vid berakningen av resultat per aktie efter utspad-
ning justeras resultatet och det genomsnittliga antalet aktier
for att ta hansyn till effekter av potentiella stamaktier, vilka
under rapporterade perioder harror fran optioner utgivna

till anstallda. Utspadningen fran optionerna baseras pa en
berakning av hur manga aktier som hypotetiskt hade kunnat
képas in under perioden med l6senkursen och vardet pa
aterstaende tjanster i enlighet med IFRS 2 Aktierelaterade
ersattningar. De aktier som inte hade kunnat kdpas in leder
till utspadning. Vidare inkluderas det antal optioner, och
darigenom aktier, som skulle bli intjanade om den grad av
uppfyllnad av intjaningsvillkoren som foreligger per utgangen
av aktuell period aven skulle foreligga vid utgangen av intja-
ningsperioden. Potentiella stamaktier ses som utspadande
endast under perioder da det leder till en lagre vinst eller
storre forlust per aktie.

Resultat per aktie fore utspadning

Resultat per aktie fore utspadning berdknas genom att

dividera:

¢ resultat hanforligt till moderforetagets aktiedgare

° med ett vagt genomsnittligt antal utestaende stamaktier
under perioden, justerad fér fondemissionselementet i
stamaktier som emitterats under aret och exklusive aterkdpta
aktier som innehas som egna aktier av moderforetaget.

Resultat per aktie efter utspaddning

Vid berdkningen av resultat per aktie efter utspadning justeras
resultatet och det genomsnittliga antalet aktier for att ta
hansyn till effekter av potentiella stamaktier, vilka under
rapporterade perioder harror fran teckningsoptioner utgivna
till anstallda samt styrelsens ordférande. Utspadningen fran
optionerna baseras pa en berakning av hur manga aktier
som hypotetiskt hade kunnat kopas in under perioden med
l6senkursen och vardet pa aterstaende tjanster i enlighet
med IFRS 2 Aktierelaterade erséattningar. De aktier som inte
hade kunnat kdpas in leder till utspadning. Vidare inkluderas
det antal optioner, och darigenom aktier, som skulle bli intja-
nade om den grad av uppfyllnad av intjaningsvillkoren som
foreligger per utgangen av aktuell period aven skulle foreligga
vid utgangen av intjaningsperioden. Potentiella stamaktier ses
som utspadande endast under perioder da det leder till en
lagre vinst eller storre forlust per aktie.
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Not1 Redovisningsprinciper — forts.

Avsittningar

En avsattning redovisas nar det rader ovisshet om betalnings-
tidpunkt eller beloppets storlek for att reglera en skuld. En
avsattning redovisas i balansréakningen nar det finns en befintlig
legal eller informell forpliktelse som en foljd av en intraffad
héndelse, och de tar troligt att ett utfléde av ekonomiska
resurser kommer att kravas for att reglera forpliktelsen samt
en tillforlitlig uppskattning av beloppet kan goras. Avsattningar
g6rs med det belopp som &r den basta uppskattningen av
det som kravs for att reglera den befintliga forpliktelsen pa
balansdagen. Dar effekten av nér i tiden betalning sker ar
vasentlig, berdknas avsattningar genom diskontering av det
férvantade framtida kassafléden.

Eventualférpliktelser

En upplysning om eventualforpliktelse lamnas nar det finns
ett mojligt atagande som harror fran intraffade handelser
och vars forekomst bekraftas endast av en eller flera osakra
framtida handelser eller nar det finns ett atagande som inte
redovisas som en skuld eller avsattning pa grund av det inte
ar troligt att ett utflode av resurser kommmer att kravas.

Eget kapital

Eget kapital bestar av foljande poster:

* Aktiekapital som representerar det nominella vardet
(kvotvardet) for emitterade och registrerade aktier.

e Ovrigt tillskjutet kapital innefattar premie som erhéllits
vid nyemission av aktiekapital och aktiedgartillskott fran
agarna. Eventuella transaktionskostnader som samman-
hanger med nyemission av aktier dras av fran det
tillskjutna kapitalet.

* Reservfond som harror fran nar det fanns ett krav enligt
ABL att gora avsattning till reservfond. | koncernredovis-
ningen ingar Reservfonden i posten Reserver.

* Balanserad vinst/Ansamlad férlust, det vill saga alla
balanserade vinster/forluster for innevarande och tidigare
perioder samt forvarv av egna aktier.

Moderbolagets redovisningsprinciper
Moderforetagets arsredovisning har upprattats enligt arsredo-
visningslagen och RFR 2 "Redovisning for juridiska personer”.
RFR 2 innebar att moderbolaget i arsredovisningen for den
juridiska personen ska tillampa samtliga av EU godkanda
IFRS och uttalanden sa langt som mojligt inom ramen for
arsredovisningslagen och hansyn tagen till sambandet mellan
redovisning och beskattning.

Moderforetagets arsredovisning presenteras i foretagets
redovisningsvaluta SEK.

Andrade redovisningsprinciper

Moderbolagets redovisningsprinciper 2023 ar oférandrade
jamfoért med de redovisningsprinciper som tillampades i
arsredovisningen for 2022.

Skillnader mellan moderbolagets och koncernens
redovisningsprinciper

Moderbolagets redovisnings- och varderingsprinciper éverens-
stdmmer med koncernens férutom vad som anges nedan.

Uppstéllningsformer

Resultat- och balansrakning foljer arsredovisningslagens
uppstallningsform. Rapport dver resultat och 6vrigt total-
resultat, rapporten over forandring av eget kapital och
kassaflodesanalysen baseras pa IAS 1 "Utformning av finan-
siella rapporter” respektive IAS 7 "Rapport 6ver kassafloden”.
De skillnader mot koncernens rapporter som gor sig gallande
i moderbolagets resultat- och balansrékningar utgors framst
av presentation av eget kapital.

Andelar i dotterforetag

Andelar i dotterféretag redovisas till anskaffningsvarde efter
avdrag for eventuella nedskrivningar. | anskaffningsvardet
inkluderas férvarvsrelaterade kostnader och eventuella
tillaggskopeskillingar. Nar det finns en indikation pa att
andelar i dotterféretag minskat i varde gors en berékning av
&tervinningsvardet. Ar detta lagre an det redovisade vardet
gors en nedskrivning. Nedskrivningar redovisas i posten
”Resultat fran andelar i koncernféretag”.

Leasing

Moderbolaget tilldmpar inte IFRS 16 "Leasingavtal’, i enlighet
med undantaget i RFR 2. Som leasetagare redovisas
leasingavgifter som kostnad linjart dver leasingperioden och
saledes redovisas inte nyttjanderatter och leasingskulder i
balansrékningen.

Finansiella instrument

Moderbolaget har valt att inte tilldmpa IFRS 9 for finansiella
instrument. Delar av principerna i IFRS 9 ar dock anda
tillampliga avseende nedskrivningar, inbokning/bortbokning
och effektivrantemetoden for réanteintakter och rante-
kostnader.

I moderbolaget varderas finansiella anlaggningstillgangar
till anskaffningsvarde minus eventuell nedskrivning och
finansiella omsattningstillgangar enligt lagsta vardets princip.
For finansiella tillgangar som redovisas till upplupet
anskaffningsvarde tillampas nedskrivningsreglerna i IFRS 9 pa
samma satt som i koncernredovisningen.

Eget kapital

I moderbolaget finns Fond for utvecklingsutgifter vilken 6kas
arligen med det belopp som aktiverats avseende foretagets
eget utvecklingsarbete. Fondens minskas arligen med
avskrivningen pa det aktiverade utvecklingsarbetet.

Aktieagartillskott

Aktieagartillskott som lamnas till dotterbolag utan att
emitterade aktier eller andra eget kapitalinstrument erhallits
i utbyte redovisas i balansrékningen som en 6kning av
aktiernas redovisade varde.

Aktieagartillskott som erhallits fran agare utan att
emitterade aktier eller andra eget kapitalinstrument lamnats
i utbyte redovisas direkt i eget kapital.

Aterbetalda aktiedgartillskott till Agare redovisas i
balansrékningen som en lamnad utdelning (vardedverforing).
Aterbetalda aktiezgartillskott fran dotterbolag redovisas som
en erhallen utdelning bland finansiella intakter samtidigt som
nedskrivningsprovning sker av redovisat varde av aktierna i
dotterbolag.

Namnda principer tillampas lika for saval villkorade som
ovillkorade aktieagartillskott.
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Not 2 Beddmningar och uppskattningar

Att upprétta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS
kraver att foretagsledningen gor bedomningar och uppskatt-
ningar samt gor antaganden som péaverkar tilldmpningen

av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen av
tillgangar, skulder, intékter och kostnader. Verkligt utfall kan
avvika fran dessa uppskattningar.

Uppskattningarna och antagandena utvarderas lGpande.
Andringar av uppskattningar redovisas i den period dndringen
gors.

De kallor till osakerheter i uppskattningar som innebar en
signifikant risk for att tillgangars eller skulders varde kan
komma att behdva justeras i vasentlig grad under det
kommande rakenskapsaret ar det redovisade vardet av
"Balanserade utvecklingsutgifter”. Huruvida kraven for
aktivering av utvecklingsutgifter ar uppfyllda kraver bedom-
ningar bade initialt och l6pande. Det sker l6pande en prov-
ning av om de aktiverade utgifterna kan vara utsatta for en
vardenedgang. Foretaget innehar balanserade immateriella
tillgdngar som annu inte fardigstallts vilket nedskrivnings-
provas arligen eller sa snart indikation foreligger pa eventuell

Not 3 Kostnader per kostnadsslag

Rorelseresultat, kostnader per kostnadsslag

vardenedgang. Vid nedskrivningsprovning gors uppskattningar
av framtida kassafloden hanforliga till tillgangen eller den
kassagenererande enhet som tillgangen ska hanforas till nar
den &r fardigstalld. Dessa uppskattningar och bedémningar
omfattar forvantningar avseende framst forsaljningspris for
produkterna, marknadspenetration, kvarvarande utveck-
lings-, forsaljnings- och marknadsféringskostnader samt
sannolikhet att produkten tar sig igenom utvecklingsstegen
som aterstar. Antagandena innefattar bransch- och
marknadsspecifika data och tas fram av féretagsledningen
och granskas av styrelsen. For mer information om nedskriv-
ningsprovningen av immateriella tillgangar med obestambar
nyttjandeperiod, se not 10.

En annan kalla for osékerhet ar bedomningen av i vilken
omfattning uppskjutna skattefordringar kan redovisas base-
ras pa en bedémning av sannolikheten av foretagets framtida
skattepliktiga intakter mot vilka uppskjutna skattefordringar
kan utnyttjas. Dessutom kravs vasentliga dvervaganden vid
beddmning av effekten av vissa rattsliga och ekonomiska
begransningar eller osakerheter i olika jurisdiktioner.

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2023 2022 2023 2022
Ovriga externa kostnader -205 802 -168 652 -208 853 -170 916
Personalkostnader -44 587 -41 984 -44 587 -41 984
Avskrivningar -9 194 -9 532 -7 604 -8 341
Nedskrivning/utrangering 0 -15 472 0 -15 472
Ovriga rérelsekostnader -3 675 -3433 -3633 -3 500
Rorelseresultat -263 258 -239 073 -264 677 -240 213
Not 4 Ovriga rorelseintakter

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2023 2022 2023 2022
Valutakursvinster 2706 1742 2 706 1742
Ovriga ersattningar 29 061 438 28 963 438
Summa 31767 2 180 31 669 2 180

Ovriga erséttningar ar hanfoérlig till den legala processen i USA samt radgivning och utvecklngsarbete Xspray Pharma utfort till

extern part.
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Not 5 Ovriga rérelsekostnader

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2023 2022 2023 2022
Valutakursforluster -3675 -3433 -3633 -3 500
Summa -3 675 -3433 -3 633 -3 500
Ovriga rérelsekostnader bestar i sin helhet av valutkursférlus-
ter som uppstar i samband med utlandska betalningar och
omrékning av valutakonton. Ovriga rérelsekostnader under
2023 uppgar till =3 675 KSEK (-3 433).
Not 6 Ersattning till revisorerna

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2023 2022 2023 2022
KPMG AB
Revisionsuppdrag 613 551 613 551
Revisionsverksamhet utéver revisionsuppdraget 252 126 252 126
Ovriga tjanster 24 - 24 -
Summa 889 677 889 677

Revisionsuppdrag

Med revisionsuppdrag avses lagstadgad revision av ars- och
koncernredovisningen och bokféringen samt styrelsen och
verkstallande direktorens forvaltning samt revision och annan
granskning utford i enlighet med 6verenskommelse eller avtal.
Detta inkluderar 6vriga arbetsuppgifter som det ankommer pa
bolagets revisor att utféra samt radgivning eller annat bitrade
som féranleds av iakttagelser vid sadan granskning eller
genomforandet av sadana dvriga arbetsuppgifter.

Revisionsverksamhet utover revisionsuppdraget
Revisionsverksamhet utover revisionsuppdraget avser
granskning av prospekt och lamnade intyg.
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Not 7 Anstallda och personalkostnader
Koncernen Moderbolaget
kSEK 2023 2022 2023 2022
Medelantalet anstillda
Kvinnor 12 11 12 11
Man 14 15 14 15
Totalt 26 25 26 25
Loner och andra ersattningar
Loner till styrelse och verkstallande direktor 4 735 4418 4 735 4418
Tantiem och liknande ersattning till styrelse och
verkstallande direktor 520 520 520 520
Ovriga anstéllda 25 095 20 891 23833 20 891
Summa 30 350 25 829 29 088 25 829
Sociala kostnader
Pensionskostnader for styrelse och verkstallande direktor 635 540 635 540
Pensionskostnader for dvriga anstallda 4 245 4 367 4 245 4 367
Ovriga sociala avgifter enligt lag och avtal 7 100 7175 7 002 7175
Summa 11 980 12 082 11 882 12 082
Totala loner, ersattningar, sociala kostnader och
pensionskostnader 42 365 37911 40 996 37911
Grundlén/

Erséattning till ledande befattningshavare 2023, styrelse- Rorlig Ovriga Pensions- Ovrig Summa
kSEK arvode ersidttning formaner kostnad ersittning ersittning
Ordférande Anders Ekblom 510 - - - - 510
Ledamot Maris Hartmanis 323 - - - - 323
Ledamot Carl-Johan Spak 270 - - - - 270
Ledamot Torbjorn Koivisto 253 - - - - 253
Ledamot Christine Lind 270 - - - - 270
Ledamot Anders Bladh 253 - - - - 253
Ledamot Robert Molander 218 - - - 218
VD Per Andersson 2 640 396 66 635 3743
Ovriga ledande befattningshavare (6 st) 6 426 873 249 1478 984* 10 010
Summa 11 163 1269 315 2113 990 15 850

* Den Ovriga ersattning som presenteras for Ovriga ledande befattningshavare avser konsultarvode fran en ledande befattnings-

havare.
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Not 7 Anstillda och personalkostnader — forts.

Grundlén
Ersattning till ledande befattningshavare 2022, styrelse{ Rorlig Ovriga Pensions- Ovrig Summa
kSEK arvode ersittning férmaner kostnad ersattning ersattning
Ordforande Anders Ekblom 485 - - - - 485
Ledamot Gunnar Gardemyr (Avgick 19 maj 2022) 100 - - - - 100
Ledamot Maris Hartmanis 305 - - - - 305
Ledamot Carl-Johan Spak 255 - - - - 255
Ledamot Torbjorn Koivisto 240 - - - - 240
Ledamot Christine Lind 255 - - - - 255
Ledamot Anders Bladh 240 - - - - 240
Ledamot Robert Molander (Tilltradde 19 maj 2022) 105 - - - - 105
VD Per Andersson 2433 520 58 540 - 3552
Ovriga ledande befattningshavare (6 st) 5722 673 197 1 369 1 008* 8 968
Summa 10 140 1193 255 1909 1008 14 505

*  Den Ovriga ersattning som presenteras for Ovriga ledande befattningshavare avser konsultarvode fran en ledande befattnings-

havare.

Inga pensionsforpliktelser foreligger gentemot styrelsen. Bola-
gets verkstéllande direktor har tilldelats en pensionslésning
via Skandia i form av en tjanstepensionsforsakring.

Incitamentsprogram

Bolaget har per 2023-12-31 fyra serier av teckningsoptioner
via incitamentsprogram utstéllda till anstallda samt vissa
nyckelpersoner med syfte att skapa en starkare koppling
mellan medarbetarnas och aktiedgarnas intressen.

Teckningsoptionsprogram LTIP 2020/2023 (Avslutat)
Teckningsoptionsprogrammet (LTIP 2020/2023) beslutades vid
en extra bolagsstamma den 26 mars 2020 och omfattande
79 074 teckningsoptioner. LTIP 2020 omfattade 5 personer,
déaribland bolagets CFO. Teckningsoptionerna tecknades pa
marknadsmassiga villkor till ett pris som faststélldes utifran
ett berédknat marknadsvarde fér teckningsoptionerna med
tillampning av Black & Scholes varderingsmodell berdknat av
ett oberoende varderingsinstitut. Vardet per option berdknades
till 4,86 kronor baserat pa en teckningskurs per aktie om 89,10
kronor. Programmet ger en maximal utspadningseffekt om 0,3
procent pa nuvarande antal aktier. Optionerna kunde utnyttjas
fran om och med den 1 april 2023 till och med den

14 maj 2023. Bolaget subventionerade deltagarnas premie
med ett belopp motsvarande erlagd premie, vilket i sin

helhet har redovisats som personalkostnad 2020. Ingen av

de utestaende optionerna nyttjades och darmed har dessa
férverkats under 2023.

Teckningsoptionsprogram LTIP 2021/2024
Teckningsoptionsprogrammet (LTIP 2021/2024) omfattar 24
personer, daribland bolagets VD. Programmet inneholl 195 725
teckningsoptioner som tecknades pa marknadsmassiga villkor
till ett pris som faststélldes av ett oberoende varderingsinstitut
enligt Black & Scholes varderingsmodell. Vardet per option
beraknades till 7,55 kronor och teckningskurs per aktie
beraknades till 148,90 kronor. Teckningsoptionsprogrammet
lOper pa tre ar och ér villkorat av att innehavaren kvarstar som
anstalld i bolaget. Programmet ger en maximal utspadnings-
effekt om 0,6 procent pa nuvarande antal aktier. Optionerna
kan utnyttjas fran om och med den 3 juni 2024 till och med
den 15 juli 2024. Bolaget subventionerade deltagarnas premie
med ett belopp motsvarande erlagd premie, vilket i sin helhet
har redovisats som personalkostnad 2021. Om optionsinne-
havarens anstéllning upphor under programmets 6ptid,
aterloses optioner proportionellt baserat pa aterstaende
loptid i forhallande till programmets ursprungliga l6ptid. Ingen
forandring har skett under 2023.

Efter rakenskapsaretsslut aterldstes 4 112 teckningsoptioner
pa grund av avslutatad anstéllningar.

Teckningsoptionsprogram LTIP 2021/2026
Teckningsoptionsprogrammet (Styrelseordférande LTIP 2021/2026)
inkluderade bolagets nya styrelseordférande. Vardet per option
beraknades till 16,38 kronor och teckningskurs per aktie om
129,00 kronor. Programmet l6per pa fem ar och omfattade 13 214
teckningsoptioner. Optionerna kan utnyttjas fran om och med
den 25 maj 2026 till och med den 15 juni 2026. Om ordférande-
uppdraget upphor under programmets 6ptid, aterldses optioner
proportionellt baserat pa aterstaende 6ptid i forhallande till
programmets ursprungliga loptid. Ingen subvention utgick.

Tecknings- och personaloptionsprogram LTIP 2022/2025
Programmet beslutades vid den ordinarie arsstamman den 19
maj 2022. Programmet omfattar 140 625 teckningsoptioner och
281250 personaloptioner som kan nyttjas under perioden 15 juni
2025 till och med 15 juli 2025 till teckningskurs om 132,20 kronor
per aktie. Programmet ar kopplade till bolagets vardetillvaxt i
syfte att skapa en starkare koppling mellan medarbetarnas
intresse och aktiedgarnas. Optionerna tecknades pa marknads-
massiga villkor och ingen subvention utgick. Under 2023 har
inga optioner aterlamnats/avregistrerats. Maximal utspadnings-
effekt om 1,27% pa nuvarande antal aktier.

Efter rakenskapsaretsslut aterlostes 6 288 tecknings-
optioner och 25 154 personaloptioner pa grund av avslutad
anstallningar.

Tecknings- och personaloptionsprogram LTIP 2023/2026
Programmet beslutades vid den ordinarie arsstamman den 16
maj 2023. Programmet omfattar 94 576 teckningsoptioner och
189 152 personaloptioner som kan nyttjas under perioden 15 juni
2026 till och med 15 juli 2026 till teckningskurs om 90,0 kronor
per aktie. Vardet per teckningsoptionoption beraknades till
5,52 kronor. Programmet ar kopplade till bolagets vardetillvaxt
i syfte att skapa en starkare koppling mellan medarbetarnas
intresse och aktiedgarnas. Optionerna tecknades pa marknads-
massiga villkor och ingen subvention utgick. Ingen forandring
har skett under 2023. Maximal utspadningseffekt om 0,98% pa
nuvarande antal aktier.

Efter rakenskapsaretsslut aterlostes 5 118 tecknings-
optioner och 10 236 personaloptioner pa grund av avslutad
anstéllningar.
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NOTER
Not 7 Anstillda och personalkostnader — forts.
Moderbolaget och koncernen
Antal optioner per incitamentsprogram,
2023 2020/2023 2021/2024 2021/2026 2022/2025 2023/2026
Utestdende vid periodens borjan 2023-01-01 72 485 189 340 13214 396 561 -
Tilldelade under perioden - - - 283 728
Forverkade under perioden -72 485 - - - -
Inlésta under perioden - - - - -
Aterldsta under perioden - -
Utestaende vid periodens utgang 0 189 340 13214 396 561 283 728
Inlésningsbara vid periodens slut 2023-12-31 0 189 340 13 214 396 561 283 728
Antal optioner per incitamentsprogram,
2022 2018/2022 2020/2023 2021/2024 2021/2026 2022/2025
Utestdende vid periodens borjan 2022-01-01 213 922 72 485 189 340 13 214 -
Tilldelade under perioden - - - - 421 875
Forverkade under perioden -213 922 - - - -
Inlésta under perioden - - - - -
Aterlésta under perioden - - - -25 314
Utestaende vid periodens utgang 0 72 485 189 340 13214 396 561
Inlésningsbara vid periodens slut 2022-12-31 0 72 485 189 340 13 214 396 561
Verkligt virde och antaganden vid tidpunkten for tilldelning av optioner
Incitamentsprogram
Verkligt varde vid tilldelningstidpunkten 2020/2023 2021/2024 2021/2026 2022/2025 2023/2026
Aktiepris (kr) 52,4 88,95 88,95 59,66 77,50
Volymviktad aktiekurs till [6senpriset (kr) 52,41 87,57 85,97 60,1 44,99
Losenpris (kr) 89,1 148,9 129 132,2 90,00
Forvantad volatilitet (%) 35 35 35 45 45
Optionernas loptid 3,1 3,1 5,1 3,15 3,16
Forvantad utdelning 0 0 0 0 0
Riskfri ranta (%) -0,3 -0,15 -0,04 1,41 2,68
Utestdende teckningsoptioner per den 31 december 2023 har Vid arets utgang hade féljande befattningshavare
en teckningskurs inom intervallet 90,0 (89,1) kr till 148,9 (148,9) aktier i bolaget:
kr och en vagd genomsnittlig aterstdende avtalsenlig l6ptid Anders Ekblom 4 500 aktier

pa 3,6 (3,5) ar. Det verkliga vardet av teckningsoptionerna har
uppskattats med hjalp av Black & Scholes-modellen.

De indata som anges i ovanstaende tabell avser varde-
ringen vid tilldelningstidpunkten. Den foérvantade volatiliteten
ar baserad pa historisk volatilitet beraknad baserat pa den
vagda genomsnittliga aterstaende loptiden av aktieoptionerna,
justerad for eventuella forvantade féréandringar i framtida
volatilitet till foljd av officiellt tillganglig information. Den for-
vantade l6ptiden pa optionen har bestamts med beaktande
av forvantad teckning fore slutet av respektive programs
teckningsperiod och har antagits uppga till 3-5 ar. Forvantad
6ptid har berdknats med anvandning av historisk data om hur
tidigt personer i olika personalkategorier har lost sina optioner.

XSPRAY PHARMA ARSREDOVISNING 2023

205 885 aktier
35 774 aktier

Per Andersson
Maris Hartmanis

Torbjorn Koivosto (via IARU) 9 000 aktier
Christine Lind 5 998 aktier
Carl-dohan Spak — aktier
Anders Bladh (privat & via Ribbskottet) 3 817 321 aktier
Robert Molander 5 000 aktier

Ovriga ledande befattningshavare* 44 544 aktier

*Ledande befattningshavare beskrivs pa s.40-41.
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NOTER

Not 7 Anstillda och personalkostnader — forts.

Antal tilldelade teckningsoptioner for ledande
befattningshavare i bolaget vid arets utgang:

Konsfordelning bland ledande

. . befattningshavare 2023 2022
Anders Ekblom 13 214 teckningsoptioner
Per Andersson 70 892 teckmngsoptﬁoner Andel kvinnor i styrelsen 14% 14%
& 103 784 personaloptioner L . .
Ovriga ledande 96 672 teckningsoptioner Andel man i styrelsen 86% 86%
befattningshavare & 101 344 personaloptioner Andel kvinnor bland ¢vriga
ledande befattningshavare 50% 60%
Avtal om avgangsvederlag och uppségningstid Andel man bland 6vriga
Vid verkstéllande direktérens egen uppsagning ar uppsag- ledande befattningshavare 50% 40%
ningstiden sex manader. Vid bolagets uppsagning av verk-
stallande direktdren ar uppséagningstiden nio manader. For
det fall att den verkstéllande direktoren arbetsbefrias under
uppsagningstiden har denne inte ratt till rérlig ersattning, i
ovrigt utgar normal ersattning under uppsagningstiden.
Det finns for narvarande inga avtal om avgangsvederlag
for ovriga ledande befattningshavare.
Not 8 Finansiella- intakter och kostnader
Koncernen Moderbolaget
kSEK 2023 2022 2023 2022
Externa ranteintakter 2725 1415 1664 617
Summa 2725 1415 1664 617
Koncernen Moderbolaget
kSEK 2023 2022 2023 2022
Externa rantekostnader -675 -12 -675 -12
Summa -675 -12 -675 -12
Not 9 Skatt
Koncernen Moderbolaget
kSEK 2023 2022 2023 2022
Aktuell skatt - - - -
Totalt redovisad skatt - - - -
Avstamning av effektiv skatt
Redovisat resultat fore skatt -179 667 -131 670 -181 781 -133 017
Skatt enligt gallande skattesats 20,6% 370M 27 124 37 447 27 401
Skatteeffekt av avdragsgilla kostnader som inte ingar
i det redovisade resultatet -5398 1004 -5398 1004
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader -28 -46 -28 -46
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intékter 1 - 1 -
Ovrigt 435 278 0 -
Okning av underskottsavdrag utan motsvarande
aktivering av uppskjuten skatt -32 022 -28 360 -32 022 -28 360
Redovisad effektiv skatt 17 - - -

ARSREDOVISNING 2023
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Not 9 Skatt - forts.

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

Bolaget inledde under 2020 ett arende hos Skatteverket
for att fa deras syn pa de skattemassiga underskotten som
uppstatt fram till 2015, detta drende kan utmynna i att tidigare
underskott fran 2015 kan reduceras pa grund av de sarskilda
begransningsreglerna for skattemassiga underskott vid
agarforandring. Underskott som uppkommit efter beskatt-
ningsaret 2015 bedéms ej paverkas, men kan ha betydelse
for de ingdende skattemassiga underskotten for respektive ar.
Bolaget har i samrad med sina skatteskonsulter valt att ratta
tidigare inkomstdeklarationer for att sedan kréva tillbaka de
outnyttjade underskottet fran tidigare ar.

Not 10 Balanserade utvecklingsutgifter

NOTER

De ackumulerade underskottsavdragen per den 2023-12-31
uppgick till 585 131 kSEK (420 378), darmed uppgick arets
skattemassiga underskott till 155 447 kSEK (128 364). Upp-
skjutna skattefordringar har inte redovisats for dessa poster,
dé bolaget med stérsta sannolikhet kornmer att fortsatta gora
underskott under kommmande ar. Dessutom kan betydande
delar av underskottsavdragen komma att ga férlorade genom
de sérskilda begransnings- och sparregler som géller vid
agarforandringar, till exempel vid nyemissioner. Storleken
pa kvarstaende forlustavdrag utreds varje ar och darefter
beddms sannolikheten for att dessa ska kunna nyttjas mot
framtida vinster.

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2023-12-31 2022-12-31 2023-12-31 2022-12-31
Ingaende anskaffningsvarden 385597 296 236 384 944 296 005
Ink&p 51 183 104 834 50 238 104 412
Utrangering - -15 472 - -15 472
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 436 780 385 597 435 182 384 944
Utgiende restvirde 436 780 385 597 435 182 384 944

Under 2023 har i koncernredovisningen ranta aktiverats om 1
080 kSEK (863) som Balanserade utvecklingsutgifter. Rantan
hanfor sig till koncernens leasingskuld. Rantesatsen har under
perioden i genomsnitt uppgatt till 5 procent (5).

Ingen utrangering har gjorts under 2023. Utrangeringen for
2022, om -15 472 kSEK hanfordes till avslutad vidareutveck-
ling av XS005-sorafinib.

Kritiska uppskattningar och bedémningar

| samband med att Xspray Pharma utfor nedskrivningsprov-
ning av bade koncernens och moderbolagets Balanserade
utvecklingsutgifter gors en del kritiska uppskattningar och
bedémningar.

De mest kritiska antagandena utgors framforallt av de
antaganden som gors om marknadsstorlek, marknadsandel
och prisnivaer. Bolaget befinner sig fortsatt i en utvecklingsfas
och bedémningarna kan inte styrkas med finansiell historik,
vilket medfor svarigheter att rimlighets bedéma prognosen.
Bolaget kan dock relatera till relevanta produkter pa mark-
naden idag. Bolaget har gjort kanslighetsanalyser baserade
pa lagre marginaler, forskjutning i tiden vad galler estimerad
omséttning samt storleken pa estimerad omséttning, och
ingen av analyserna ger indikationer pa att nagon nedskrivning
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behoéver goras. Den vagda genomsnittliga kapitalkostnaden
efter skatt kan &ven férdubblas utan att nedskrivningsbehov
uppstar.

Nedskrivningstestet utgar ifran prognostiserade forsalj-
ningsintakter utifran nuvarande forsaljningsstatistik, da inga
intakter redovisas. Vidare har kostnad for sald vara beraknats
utifran kostnadsuppskattningar fran leverantorer, samar-
betspartners och personal gjorts. Bolagets ovriga externa
kostnader och personalkostnader for projekten har beaktats
och raknats med i nedskrivningstestet. Bolaget har tillampat
en diskonteringsranta efter skatt pa 11,6% i berakningen
av nedskrivningstestet. Vidare har beaktan dven gjorts for
avskrivningar for den immateriella tillgangen.

De balanserade utvecklingsutgifterna komnmer att boérja
skrivas av forst da respektive produkt lanseras pa marknaden.
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NOTER

Not 11 Maskiner och andra tekniska anlaggningar

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2023-12-31 2022-12-31 2023-12-31 2022-12-31
Ingdende anskaffningsvarden 47 365 44 503 47 365 44 503
Inkop 622 2 862 622 2 862
Forséaljningar/Utrangeringar -5 - -5 -
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 47 971 47 365 47 971 47 365
Ingdende avskrivningar -31 958 —24 045 -31 958 —24 045
Arets avskrivningar - 7459 -7913 -7 432 -7913
Utrangeringar 5 = 5 =
Utgaende ackumulerade avskrivningar -39 391 -31 958 -39 374 -31 958
Utgdende restvirde enligt plan 8 580 15 407 8 58 15 407

Avskrivningar pa Maskiner och andra tekniska anlaggningar
ingar i resultatrakningen under Forsknings- och utvecklingsut-
gifter med 6 536 kSEK (7 913).

Not 12 Leasingavtal

Koncernen har ett ingatt hyresavtal avseende lokaler och bilar.
Hyresavtalet for bolagets tidigare huvudkontor ingicks under
2018 ars sista kvartal och 6pte fram till 31 oktober 2023.
Bolaget signerade ett tillaggsavtal som stréacker sig fram till
januari 2024. Ett nytt hyresavtal for perioden december 2023
fram till oktober 2030 ingicks under 2022. Detta har haft effekt
under 2023.

Forlangningsoptioner finns inkluderade i avtalet gallande
lokalen. Nar leasingavtalets langd faststélls beaktar ledningen

all tillganglig information som ger ett ekonomiskt incitament att
utnyttja en forlangningsoption. Majligheten att forlanga ett avtal
inkluderas endast i leasingavtalets langd om det anses rimligt
sakert att avtalet forlangs. Mojliga framtida kassafloden pa 17
993 kSEK har inte inkluderats i leasingskulden da det inte ar
sakert att avtalen kommer att férlangas eller avslutas.

Koncernen har aven ett mindre antal leasingavtal avseende
tjanstebilar med leasingperioder pa 3 ar.

Nyttjanderittstillgang, Rérelse-

kSEK fastighet Fordon Totalt
Utgdende balans 31 december 2023 36 822 827 37 649
Avskrivningar under aret -2 222 -480 -2701
Tillkornmande nyttjanderéttstillgangar under 2023 uppgick till

35 172 kSEK (1 020). | detta belopp ingar anskaffningsvardet for

under aret nyanskaffade nyttjanderéatter avseende bilar.

Leasingskulder,

kSEK 2023 2022
Kortfristiga leasingskulder 4861 1 566
Langfristiga leasingskulder 31947 560
Summa leasingskulder 36 808 2125
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Not 12 Leasingavtal — forts.

NOTER  $Y

Belopp redovisade i resultatet, kKSEK 2023 2022
Avskrivningar pa nyttjanderattstillgangar 2 701 1191
Ranta pa leasingskulder (aktiveras och ingar i immateriella anlaggningstillgangar) - -
Variabla leasingavgifter som inte ingar i varderingen av leasingskulden 970 475
Kostnader for korttidsleasing - -
Kostnader for leasar av lagt varde, ej korttidsleasing av lagt varde 204 109
Framtida leasingbetalningar uppgar till: Koncengen Moderbolaget
KSEK 2023 2022 2023 2022
Inom ett ar 6528 2 861 6528 2 861
Mellan ett ar och fem ar 25 140 24 575 25 140 24 575
Langre an fem ar 11 288 17 243 11 288 17 243
Framtida leasingbetalningar for koncernen 2023 avser
upplysningar enligt IFRS 16 inklusive forvantat utnyttjande av
forlangningsoptioner. | de framtida leasingbetalningar fran ett
ar och framat, ingar aven det nya hyresavtalet.
Moderbolaget

Kostnadsfoérda avgifter fér operationella leasingavtal uppgar till, KSEK 2023 2022
Minimiavgifter 34 648 1750
Variabla avgifter 970 475
Totala leasingkostnader
Belopp redovisade i rapporten 6ver kassafléden, kSEK 2023 2022
Summa kassautfloden hanférliga till leasingavtal 2826 2 847
Ovanstaende kassautflode inkluderar saval belopp for leasing-
avtal som redovisas som leasingskuld, som belopp som betalas
for variabla leasingavgifter, korttidsleasing och leasar av lagt varde.
Not 13 Inventarier

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2023-12-31 2022-12-31 2023-12-31 2022-12-31
Ingaende anskaffningsvarden 2 458 2 458 2 458 2 458
Inkdp 2 070 0 2 070 0
Forsaljningar/utrangeringar -398 - -398 -
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 4130 2 458 4130 2 458
Ingdende avskrivningar -2 31 -1 884 -2.31 -1884
Arets avskrivningar -157 —427 -157 —-427
Forsaljningar/utrangeringar 393 = 393 =
Utgdende ackumulerade avskrivningar -2 075 -2 31 -2 075 -2 31
Utgaende restvirde enligt plan -2 056 147 -2 056 147

Avskrivningar pa Inventarier ingar i resultatrakningen i
delposterna Administrations- och forséljningskostnader med
18 kSEK (323) samt i Forsknings- och utvecklingskostnader
med 138 kSEK (104).
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NOTER

Not 14 Pagaende nyanlaggningar och férskott

Koncernen Moderbolaget

kSEK 2023-12-31 2022-12-31 2023-12-31 2022-12-31

Ingdende anskaffningsvarden 46 573 20 043 45 383 19 719

Under aret genomférda investeringar 9642 21604 9 642 21604

Under aret genomférda omklassificeringar 0 - 0 -

Under aret betalda forskott 3151 4 926 2131 4 060

Utgidende redovisat viarde 59 365 46 573 57 156 45 383

Not 15 Aktier i dotterbolag

Moderbolaget, kSEK 2023-12-31 2022-12-31

Ingdende anskaffningsvarde 50 50

Inkop 2188 -

Utgaende ackumulerade anskaffningsvirde 2 238 50

Utgidende redovisat virde 2238 50

Namn Kapitalandel (%) Rostrattsandel (%) Antal andelar (st) Bokfort varde (kSEK)
Xspray Pharma Futurum AB 100 100 50 000 50
Xspray Pharma Inc 100 100 1 000 2188
Namn org.nr Sate Eget kapital (kSEK) Arets resultat

Xspray Pharma Futurum AB
Xspray Pharma Inc

559178-7642
93-13127793

Stockholm 50
Delaware 0

0
86 495
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Not 16 Finansiella instrument

Bolagets finansiella instrument vérderas antigen till upplupet
anskaffningsvarde eller verkligt varde beroende pa hur
instrumentet klassificeras enligt IFRS 9. De poster som varit
foremal for vardering till verkligt varde ar den finansiella
placeringen i aktier om 1 kSEK som tillhor varderingskategori
finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatet.
For icke rantebarande tillgangs- och skuldposter sasom,
kortfristiga fordringar, likvida medel och 6vriga kortfristiga
skulder, leverantorsskulder med en kvarvarande livslangd pa
mindre an sex manader anses det redovisade utgdra en rimlig
approximation av verkligt varde.

Koncernen

kSEK 2023-12-31 2022-12-31
Finansiella tillgdngar

i balansrakning

Finansiella placeringar 1 1
Kortfristiga fordringar 2 362 2 362
Upplupna intakter - -
Likvida medel 166 303 120 166
Summa 168 666 122 529
Finansiella skulder

i balansrakningen

Leverantorsskulder 12 472 14 786
Ovriga kortfristiga skulder 6 263 1043
Upplupna kostnader 2 058 2 058
Summa 20 793 17 887

Redovisat varde pa finansiella tillgdngar och skulder som
varderas till upplupet anskaffningsvarde ovan utgér en rimlig
approximation av verkligt varde. For leasingskulder i koncern-
redovisningen, se not 12.

Finansiella risker och rutiner for kapitalférvaltning
Foretaget utsatts genom sin verksamhet for olika finansiella
risker s& som marknadsrisk (valutarisk i kassaflodet), kredit-
risk samt likviditetsrisk. Styrelsen har antagit en finanspolicy
fér hantering av finansiella risker inom koncernen. Styrelsen
ansvarar for koncernens langsiktiga finansieringsstrategi samt
for eventuell kapitalanskaffning. CFO ansvarar for hanteringen
av finansiella risker i den l6pande verksamheten.

Valutarisk

Foretaget samarbetar med internationella parter och viss
exponering for fluktuationer i olika valutor, framst avseende
USD, EUR och GBP, forekommer. Valutarisken och bolagets
arbetssatt for att minimera risken hanteras i bolagets treasury
policy. Exponeringen for valutarisk uppstar i samband med
in- och utbetalningar i utlandsk valuta samt vid omrakning
av fordringar och skulder i utlandsk valuta. En férsvagning av
den svenska kronan gentemot dessa valutor leder till kade
kostnader foér koncernen, allt annat lika.

Bolaget har aktivt valt att inte sakra nagon valuta d&
omfattningen av foretagets verksamhet innebar for narva-
rande att nettoexponeringen i utlandska valutor &ar begransad.
En forandring av den genomsnittliga valutakursen for USD,
EUR respektive GBP med +/-10% hade, med alla andra vari-
abler konstanta, paverkat koncernens resultat fore skatt med
+/-13 993 kSEK, +/-4 835 kSEK respektive +/-1156 kSEK.
Eftersom utgifter i utldandsk valuta i huvudsakligen aktiveras
i maskiner och balanserade utvecklingsutgifter s& exponeras
resultat endast for tiden mellan leverans och betalning.

| &rets resultat for koncernen och moderbolaget ingar
valutakursdifferenser i rorelseresultatet.
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NOTER  $Y

Kredit- och rianterisk

Kreditrisken ar risken for att motparten i en finansiell
transaktion inte fullgor sina forpliktelser pa forfal-
lodagen. Kreditrisken ar huvudsakligen hanforlig till
banktillgodohavanden hos valrenommerade banker
med kreditrating A eller hogre, baserad pa Standard &
Poor’s kreditbetyg. Tillgodohavandena ar tillgédngliga vid
anfordran. Beaktat den korta l6ptiden och bankernas
hoga kreditvardighet bedoms kreditrisken vara lag och
de férvantade kreditforlusterna forsumbara.

For att reducera finansiella kreditrisk och ha en hég
beredskap for investeringar placeras likviditeten i bank
eller rantebarande vardepapper med lag ranterisk, 1&g
kreditrisk och hog likviditet. Bolaget har placerat de
likvida medlen pa bankkonto eller depositionskonto
hos nordiska banker dar ranteintékter kan erhallas.

Likviditetsrisk/finansieringsrisk och fortsatt drift
Per den 31 december 2023 hade koncernen en
tillganglig likviditet om 166 303 kSEK. Likviditeten
bestar av banktillgodohavanden. Fran ett kapitalstruk-
tursperspektiv raknas aven kortfristiga placeringar och
finansiella placeringar in i nettoskulden, aven om de
inte klassificeras som likvida medel. Per bokslutsda-
tum finns ingen extern upplaning i koncernen, utan
bolaget har finansierats huvudsakligen av eget kapital.
Mélet avseende kapitalstrukturen &r att trygga kon-
cernens formaga att fortsatta sin verksamhet, sa att
den kan generera avkastning till aktiedgarna och nytta
for andra intressenter och att uppratthalla en optimal
kapitalstruktur for att halla kostnaderna for kapitalet
nere. Beroende pa utgangen for teckningsoptionsserien
TO6 samt annan finansiering finns det en risk for att
koncernens likvida medel de narmaste tolv manaderna
ar otillrackliga. Bolagets kapitalbehov beror pa flertalet
faktorer, daribland marknadsupptag av bolagets forsta
produktkandidat, Dasynoc®, samt resultat fran,

och kostnader for, pagaende och framtida ladkeme-
delsstudier. Mot bakgrund av detta bevakar styrelsen
situationen och utvarderar olika finansieringsalternativ
inklusive tidpunkt och omfattning fér kapitalanskaff-
ning som kan vara fordelaktig for bolaget. Styrelsen
beddmer att utsikterna ar goda for att kapitalan-
skaffning kan erhallas. Skulle dock finansiering inte
erhallas i tillracklig omfattning tyder det pa vasentliga
osakerhetsfaktorer som kan leda till betydande tvivel
om koncernens formaga att fortsatta verksamheten. |
enlighet med styrelsens policy ska koncernen bibehalla
en god finansiell position, vilken hjalper bolaget att
behalla investerares och marknadens fortroende. Detta
mojliggdr vidare utveckling av bolagets verksamhet,
med ett fortsatt langsiktigt stod for onskvard utdelning
till bolagets &dgare. Till dess att bolaget uppnatt lang-
siktig och hallbar [6Gnsamhet ar det bolagets policy att
bibehalla en lag skuldsattning och ett hogt eget kapital.

Kapitalhantering

Koncernens mal avseende kapitalstrukturen ar att
trygga koncernens formaga att fortsatta sin verksam-
het, sa att den kan fortsatta att generera avkastning
till aktiedgarna och nytta for andra intressenter, och
uppréatthalla en optimal kapitalstruktur for att halla
kostnaderna for kapitalet nere.

Malet avseende kapitalstrukturen ar att verksam-
heten ska finansieras med eget kapital. Skuldfinan-
siering beddéms inte vara en [amplig finansieringsform,
annat &n temporart, innan bolaget uppnatt lbnsamhet
och positivt kassaflode.

For att uppratthalla kapitalstrukturen behover kon-
cernen genomféra emission av nya aktier och andra
eget kapitalinstrument for att finansiera utveckling och
lansering av nya produkter.
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NOTER

Not 17 Ovriga langfristiga fordringar

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2023-12-31 2022-12-31 2023-12-31 2022-12-31
Lamnade depositioner 3016 2 999 2 999 2 999
Summa 3016 24989 2 999 21999
Under foregédende ar, 2022, tecknade bolaget ett nytt
hyreskontrakt hos Akademiska Hus. En deposition om 2 999
kSEK betalades. Bolaget tilltradde de nya lokalerna den 1
december 2023.
Not 18 Varulager

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2023-12-31 2022-12-31 2023-12-31 2022-12-31
Varor pa vag - 3116 - 3116
Lager av handelsvaror 2 979 3907 2 979 3907
Produkter i arbete 40 803 1528 40 803 1528
Summa 43 781 8 552 43 781 8 552
Varulagerposten ar kopplad till bolagets tillverkning av
lakemedelsprodukter.
Not 19 Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2023-12-31 2022-12-31 2023-12-31 2022-12-31
Forutbetald hyra 1010 160 1935 642
Ovriga foérutbetalda kostnader 2 556 768 2 556 768
Ovriga upplupna intékter - 223 - 223
Upplupna ranteintakter - - - -
Summa 3 566 1150 4 491 1632
Not 20 Likvida medel

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2023-12-31 2022-12-31 2023-12-31 2022-12-31
Banktillgodohavanden 166 303 120 166 165 658 120 116
Summa 166 303 120 166 165 658 120 116

Likvida medel i balansrékningen och kassaflodesanalysen
omfattar enbart kassa och banktillgodohavanden. Samtliga
utestdende bankmedel finns i sin helhet placerade hos
banker med hog kreditrating hos ledande kreditinstitut. Se
Not 16 for vidare beskrivning av kreditrisk.
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NOTER
Not 21 Eget kapital
Antal aktier 2023 2022
Antal/varde vid arets ingang 22 680 408 20 680 408
Nyemission 8 573 134 2 000 000
Utnyttjande av teckningsoptioner - -
Antal vid drets utgang 31253 542 22 680 408
Aktien handlas pa Nasdaq Stockholms huvudlista sedan
den 27 mars 2020 under namnet XSPRAY. Antalet aktier i
bolaget per den 31 december 2023 uppgick till 31 253 542 st
(22 680 408) och periodens betalkurs slutade pa 40,00 SEK.
Samtliga aktier ar stamaktier och har lika ratt till Xspray Phar-
mas vinst, och varje aktie beréttigar till en rost pa arsstam-
man. Aktierna har ett kvotvarde pa 1 kr per aktie.
Not 22 Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Koncernen Moderbolaget

kSEK 2023-12-31 2022-12-31 2023-12-31 2022-12-31
Upplupen bonus inklusive sociala avgifter 2 558 3632 2 558 3632
Upplupna forsknings- och utvecklingsutgifter 4241 320 4241 320
Upplupna juristkostnader 0 50 0 50
Upplupna semesterloner inklusive sociala avgifter 4 333 4108 4 333 4108
Upplupen sarskild loneskatt 2 375 2 058 2 375 2 058
Upplupna konsultarvoden 327 120 327 120
Upplupna styrelsearvoden 711 665 711 665
Ovriga upplupna kostnader 1762 503 1762 503
Summa 16 307 11 456 16 307 11 456

Not 23 Stallda siakerheter

Det finns inga stallda sakerheter eller skulder for vilka

sakerhet stallts.

Not 24 Eventualforpliktelser

Det finns inga eventualférpliktelser eller eventualforpliktelser

till forman for annan juridisk enhet.

XSPRAY PHARMA ARSREDOVISNING 2023
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NOTER

Not 25 Transaktioner med nirstaende

Som néarstaende definieras foretagsledningen i moderbolaget,
styrelsen i moderbolaget samt dotterbolaget. Dotterbolaget ar
helt vilande och transaktioner inom koncernen har inte fore-

kommit varfér nagon ytterligare upplysning lamnas kring detta.

Foljande transaktioner har skett med narstaende personer under

rakenskapsaret och jamforelsearet.

Kop av tjanster av ledande befattningshavare under 2023
avser konsultarvode till InterCon HB som &gs av Andreas Konar
som ingar i bolaget ledningsgrupp samt konsultarvode till
Stratfox Healthcare Group LLC som &ags av styrelseledamot,
Robert Molander. Angivna belopp i tabellen inkluderar dven
utlagg som har vidarefakturerats. Nar dessa utlagg exkluderas
ar siffran 984 kSEK (1 008) till InterCon HB samt 532 kSEK (-)
till Stratfox Healthcare Group LLC. Transaktionerna har skett
till marknadsmassiga villkor.

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2023-12-31 2022-12-31 2023-12-31 2022-12-31
Kop av tjanst av ledande befattningshavare 1516 1246 1516 1246
Summa 1516 1246 1516 1246

Not 26 Definition av nyckeltal

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

Bolaget anser att detta nyckeltal ar anvandbart for lasare
av de finansiella rapporterna som ett komplement till andra
nyckeltal for att bedoma Xspray Pharmas vinstgenerering.

Soliditet ar eget kapital i forhallande till balansomslutningen.
Bolaget anser att detta nyckeltal ar anvandbart for asare av
de finansiella rapporterna som ett komplement till andra
nyckeltal for att bedoma Xspray Pharmas kapitalstruktur.

Not 27 Vasentliga handelser efter
riakenskapsarets slut

| februari valde Kerstin Hasselgren att avga som CFO av
personliga skal. Hon kvarstar dock som senior radgivare och
ansvarig for Investor Relations.

| februari utsags Michael af Winklerfelt till tillférordnad
CFO, Michael tilltradde den 8 februari.

| februari erhéll Xspray Pharma ett svar pa sitt CRL och FDA
satte 31 juli 2024 till det datum da de forvantas fatta sitt
beslut om godkannande av Dasynoc®, s.k. PDUFA-datum.

Forsknings- och utvecklingskostnader i procent av
rérelsekostnader utgor forsknings- och utvecklingskostnader,
dividerat med rérelsens kostnader, vilka innefattar forsalj-
nings- och administrationskostnader och &vriga rérelsekost-
nader.

Bolaget anser att detta nyckeltal ar anvandbart for lasare
av de finansiella rapporterna som ett komplement till andra
nyckeltal for att bedoma utvecklingsgraden av Bolagets
produktkandidater.

Inga handelser som leder till justeringar i resultat- och
balansrékningen har intraffat mellan balansdagen och datu-
met for godkannandet av denna rapport.
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NOTER
Not 28 Resultat per aktie
Koncernen Moderbolaget
SEK 2023-12-31 2022-12-31 2023-12-31 2022-12-31
Resultat per aktie fére utspadning -6,76 -6,25 -6,84 -6,31
Resultat per aktie efter utspadning -6,76 -6,25 -6,84 -6,31

Belopp som anvants i taljare 6verensstimmer med arets
resultat i koncernen =179 667 kSEK (=131 670) samt i moder-
bolaget —181 781 kSEK (=133 017). Belopp som anvants i
namnare redovisas nedan.

Vagt genomsnittligt antal aktier uppgick till 26 593 910
(21 070 518) vilket har paverkats av nyemissioner och
nyttjande av teckningsoptionsserie 5 (TO5) under aktuellt och
foregaende rakenskapsar. Antalet utestaende aktier vid arets
slut var 31 253 542 (22 680 408).

Not 29 Forslag till resultatdispositionen

kSEK 2023-12-31

Till &rsstammans forfogande
star foljande vinstmedel:

Overkursfond 1219 092
Balanserade resultat -814 952
Arets resultat -181 781
Summa 222 358
Disponeras sa att:

Overkursfond 1219 092
Balanserade resultat -996 733
I ny rakning overfores 222 358

XSPRAY PHARMA ARSREDOVISNING 2023

Instrument som kan ge utspadningseffekt och
forandringar efter balansdagen

Vagt genomsnittligt antal aktier efter utspadning och resultat
efter utspadning uppgar till samma som fére utspadning.

Da koncernen redovisar en forlust for aret och foregaende
rakenskapsar medfor potentiella stamaktier ingen utspadning
nar det galler genomsnittligt antal aktier. Det finns incita-
mentsprogram som den dagen koncernen redovisar vinst
kommer att medféra en utspadningseffekt. Fér mer informa-
tion gallande villkoren i incitamentsprogrammen och antalet
utstallda optioner se not 7. Inga forandringar i antalet aktier
fore eller efter utspadning har skett efter balansdagen.
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ARSREDOVISNINGENS UNDERTECKNANDE

Arsredovisningens undertecknande

Styrelsen och verkstillande direktoren forsikrar att rsredovisningen har upprittats i enlighet med god redovisnings-
sed i Sverige och koncernredovisningen har upprittats i enlighet med de internationella redovisningsstandarder
som avses i Europaparlamentets och ridets férordning (EG) nr 1606,/2002 av den 19 juli 2002 om tillimpning av
internationella redovisningsstandarder. Arsredovisningen respektive koncernredovisningen ger en rittvisande bild av
moderbolagets och koncernens stillning och resultat. Forvaltningsberittelsen for moderbolaget respektive koncernen
ger en rittvisande oversikt 6ver utvecklingen av moderbolagets och koncernens verksambhet, stillning och resultat samt
beskriver visentliga risker och osikerhetsfaktorer som moderbolaget och de foretag som ingér i koncernen stér infor.
Arsredovisningen och koncernredovisningen har, som framgér ovan, godkints for utfirdande av styrelsen och
verkstillande direktoren den 2024-03-27. Koncernens rapport 6ver resultatresultatrikning och rapport 6ver total-
resultat, balansrikning och ovrigt totalresultat och rapport 6ver finansiell stillning och moderbolagets resultat- och
balansrikning blir foremal for faststillelse pa drsstimman den 2024-05-21.

Stockholm
2024-03-27

Anders Ekblom

Ordforande
Anders Bladh Carl-Johan Spak
Christine Lind Maris Hartmanis
Robert Molander Torbjorn Koivisto

Per Andersson
Verkstillande divektor

Vir revisionsberittelse har limnats 2024-03-27

KPMG AB

Duane Swanson
Auktoriserad revisor
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REVISIONSBERATTELSE

Revisionsberattelse

Till bolagsstimman i Xspray Pharma AB (publ), org. nr
556649-3671

RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN OCH KON-
CERNREDOVISNINGEN

Uttalanden

Vi har utfort en revision av drsredovisningen och kon-
cernredovisningen for Xspray Pharma AB (publ) for dr
2023 med undantag for bolagsstyrningsrapporten pa
sidorna 32-41. Bolagets drsredovisning och koncernre-
dovisning ingar pé sidorna 42-82 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har drsredovisningen upprit-
tats 1 enlighet med drsredovisningslagen och ger en i alla
visentliga avseenden rittvisande bild av moderbolagets
finansiella stillning per den 31 december 2023 och av
dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt
arsredovisningslagen. Koncernredovisningen har up-
prittats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i
alla visentliga avseenden rittvisande bild av koncernens
finansiella stillning per den 31 december 2023 och av
dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt
IFRS Accounting Standards, s som de antagits av EU,
och drsredovisningslagen. Vara uttalanden omfattar inte
bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 32-41. Forvalt-
ningsberittelsen ir forenlig med drsredovisningens och
koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker dirfor att bolagsstimman faststiller
resultatrikningen och balansrikningen for moderbolaget
och for koncernen.

Vira uttalanden i denna rapport om drsredovisningen
och koncernredovisningen ir forenliga med innehallet
i den kompletterande rapport som har éverlimnats till
moderbolagets revisionsutskott i enlighet med revisors-
forordningens (537,/2014) artikel 11.

Grund fér uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards
on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt dessa standarder beskrivs nirmare i avsnittet
Revisorns ansvar. Vi idr oberoende i forhéllande till
moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i
Sverige och har i 6vrigt fullgjort vért yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav. Detta innefattar att, baserat pa var bista
kunskap och overtygelse, inga forbjudna tjinster som
avses i revisorsforordningens (537,/2014) artikel 5.1 har
tillhandahdllits det granskade bolaget eller, i forekom-
mande fall, dess moderforetag eller dess kontrollerade
foretag inom EU.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ér tillrdckli-
ga och dndamalsenliga som grund for vira uttalanden.

Vasentlig osdkerhetsfaktor avseende antagandet
om fortsatt drift

Vi vill fista uppmirksamhet pd drsredovisningens
forvaltningsberittelse (s. 47) och not 16 (s 77) av vilka
det framgdr att beroende péd utgdngen av teckningsop-
tionserie TO6 samt annan finansiering finns det en risk

XSPRAY PHARMA ARSREDOVISNING 2023

att koncernens likvida medel de nirmaste 12 manaderna
ir otillrickliga. Det framgir ocksd av forvaltningsberit-
telsen och not 16 att styrelsen bevakar situationen och
utvirderar olika finansieringsalternativ inklusive tidpunkt
och omfattning for kapitalanskaftning, skulle dock finan-
siering inte erhdllas i tillricklig omfattning tyder det pa
att det finns visentliga osikerhetsfaktorer som kan leda
till betydande tvivel om bolagets forméga att fortsitta
verksamheten. Vi har inte modifierat vara uttalanden pa
grund av detta.

Sirskilt betydelsefulla omraden

Sdrskilt betydelsefulla omraden for revisionen ir de
omrdden som enligt vir professionella bedomning var
de mest betydelsefulla for revisionen av drsredovisningen
och koncernredovisningen for den aktuella perioden.
Dessa omridden behandlades inom ramen for revisionen
av, och 1 vart stillningstagande till, drsredovisningen

och koncernredovisningen som helhet, men vi gor inga
separata uttalanden om dessa omraden.

Immateriella anliggningstillgangar

Se not 10 och redovisningsprinciper pé sidorna 63-64 i
drsredovisningen och koncernredovisningen for detal-
jerade upplysningar och beskrivning av omridet.

Beskrivning av omradet
Koncernen redovisade virdet per 31 december 2023 for
balanserade utgifter om 437 MSEK. Dessa immateriella
anliggningstillgdngar utgor cirka 57 % av balansomslut-
ningen och ir féremal for en nedskrivningsprévning.
En nedskrivningsprovning kriver foretagsledningens
uppskattningar och bedéomningar for att identifiera up-
pskatta dess framtida intikter, rorelseresultat, rorelseka-
pital och investeringsbehov. Ett annat viktigt antagande
ir vilken diskonteringsrinta som ska anvindas for att
dterspegla marknadsmissiga bedomningar av pengars
tidsvirde samt de sirskilda risker som verksamheterna
stir infor

Hur omradet har beaktats i revisionen

Vi har bedomt om de utférda nedskrivningsprévning-
arna for balanserade utvecklingsutgifter dr upprittade
i enlighet med den teknik som foreskrivs samt bedomt
rimligheten i koncernens prévning av det redovisade
virdet for immateri-ella anliggningstillgangar.

Vidare har vi bedomt rimligheten i antaganden om
framtida kassafloden samt de anvinda diskonterings-
rintorna genom att ta del av och utvirdera koncernens
skriftliga dokumentation och planer. Ett ytterligare mo-
ment i virt arbete har dven varit att ta del av koncernens
kinslighets-analys av virderingen for att kunna bedo-
ma hur rimliga forindringar i antaganden kan paverka
virderingen.

Vi har ocksa bedomt efterlevnad av redovisningsprin-
ciper och upplysningar avseende balanserade utgifter t6r
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REVISIONSBERATTELSE

utveck-lingsarbeten i arsredovisningen och koncernre-
dovisningen.

Annan information an arsredovisningen och kon-
cernredovisningen

Detta dokument innehéller dven annan information

in drsredovisningen och koncernredovisningen och
dterfinns pd sidorna 1-31, 50-51 samt 88-89. Den andra
informationen bestdr ocksa av ersittningsrapporten som
vi inhdimtade fore datumet for denna revisionsberittelse.
Det idr styrelsen och verkstillande direktoren som har
ansvaret for denna andra information.

Virt uttalande avseende arsredovisningen och
koncernredovisningen omfattar inte denna information
och vi gor inget uttalande med bestyrkande avseende
denna andra information. I samband med vir revision av
arsredovisningen och koncernredovisningen dr det vért
ansvar att ldsa den information som identifieras ovan och
Overviga om informationen i visentlig utstrickning ir
oforenlig med drsredovisningen och koncernredovisnin-
gen. Vid denna genomgéng beaktar vi dven den kunskap
vii 6vrigt inhdmtat under revisionen samt bedomer
om informationen i 6vrigt verkar innehalla visentliga
felaktigheter.

Om vi, baserat pé det arbete som har utforts av-
seende denna information, drar slutsatsen att den andra
informationen innechéller en visentlig felaktighet, dr vi
skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att rapportera
i det avseendet.

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar
Det dr styrelsen och verkstillande direktoren som har
ansvaret for att drsredovisningen och koncernredo-
visningen upprittas och att de ger en rittvisande bild
enligt drsredovisningslagen och, vad giller koncernredo-
visningen, enligt IFRS Accounting Standards sd som de
antagits av EU. Styrelsen och verkstillande direktoren
ansvarar dven for den interna kontroll som de bedémer
ir nodvindig for att uppritta en drsredovisning och
koncernredovisning som inte innehdller ndgra visentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag.

Vid upprittandet av drsredovisningen och kon-
cernredovisningen ansvarar styrelsen och verkstillande
direktoren for bedomningen av bolagets och koncern-
ens formaga att fortsitta verksamheten. De upplyser,
nir sd dr tillimpligt, om forhallanden som kan paverka
formdgan att fortsitta verksamheten och att anvinda
antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt
drift tillimpas dock inte om styrelsen och verkstillande
direktoren avser att likvidera bolaget, upphora med
verksamheten eller inte har ndgot realistiskt alternativ till
att gora nagot av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar
styrelsens ansvar och uppgifter i 6vrigt, bland annat
overvaka bolagets finansiella rapportering.

Revisorns ansvar
Vira mdl dr att uppna en rimlig grad av sikerhet om
huruvida drsredovisningen och koncernredovisningen
som helhet inte innehdller ndgra visentliga felaktigheter,
vare sig dessa beror pd oegentligheter eller misstag, och
att limna en revisionsberittelse som innehéller vara
uttalanden. Rimlig sidkerhet dr en hog grad av siker-
het, men édr ingen garanti for att en revision som utfors
enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer
att uppticka en visentlig felaktighet om en sddan finns.
Felaktigheter kan uppstd pa grund av oegentligheter eller
misstag och anses vara visentliga om de enskilt eller till-
sammans rimligen kan forvintas paverka de ekonomiska
beslut som anvindare fattar med grund i drsredovisnin-
gen och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvinder vi pro-
fessionellt omdéme och har en professionellt skeptisk
instillning under hela revisionen. Dessutom:

* identifierar och bedémer vi riskerna for visentliga
felaktigheter i drsredovisningen och koncernredo-
visningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag, utformar och utfér granskningsitgirder bland
annat utifran dessa risker och inhdmtar revisionsbevis
som dr tillrickliga och dndamalsenliga for att utgora en
grund for véra uttalanden. Risken for att inte uppticka
en visentlig felaktighet till f6ljd av oegentligheter dr
hogre dn for en visentlig felaktighet som beror pa mis-
stag, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i
maskopi, forfalskning, avsiktliga utelimnanden, felaktig
information eller asidosittande av intern kontroll.

e skaffar vi oss en forstielse av den del av bolagets
interna kontroll som har betydelse for var revision for
att utforma granskningsatgirder som ir limpliga med
hinsyn till omstindigheterna, men inte for att uttala
oss om effektiviteten i den interna kontrollen.

e utvirderar vi limpligheten i de redovisningsprinciper
som anvinds och rimligheten i styrelsens och verkstil-
lande direktorens uppskattningar i redovisningen och
tillhorande upplysningar.

e drar vi en slutsats om limpligheten i att styrelsen och
verkstillande direktoren anvinder antagandet om
fortsatt drift vid upprittandet av arsredovisningen och
koncernredovisningen. Vi drar ocksa en slutsats, med
grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om huruvida
det finns ndgon visentlig osikerhetsfaktor som avser
sddana hindelser eller forhallanden som kan leda till
betydande tvivel om bolagets och koncernens formaga
att fortsitta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att
det finns en visentlig osikerhetsfaktor, méste vi i revi-

sionsberittelsen fista uppmarksamheten pd upplysning-
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arna i arsredovisningen och koncernredovisningen

om den visentliga osikerhetsfaktorn eller, om sadana
upplysningar ir otillrickliga, modifiera uttalandet om
drsredovisningen och koncernredovisningen. Vira slut-
satser baseras pd de revisionsbevis som inhidmtas fram
till datumet for revisionsberittelsen. Dock kan framtida
hindelser eller férhillanden gora att ett bolag och en
koncern inte lingre kan fortsitta verksamheten.

e utvirderar vi den 6vergripande presentationen, struk-
turen och innehdllet i drsredovisningen och kon-
cernredovisningen, ddribland upplysningarna, och om
drsredovisningen och koncernredovisningen dterger de
underliggande transaktionerna och hindelserna pd ett
sitt som ger en rittvisande bild.

e inhdmtar vi tillrickliga och dndamalsenliga revisions-
bevis avseende den finansiella informationen for
enheterna eller affirsaktiviteterna inom koncernen for
att gora ett uttalande avseende koncernredovisningen.
Vi ansvarar for styrning, 6vervakning och utférande
av koncernrevisionen. Vi dr ensamt ansvariga for vira

uttalanden.

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

Vi miste ocksa forse styrelsen med ett uttalande om
att vi har foljt relevanta yrkesetiska krav avseende obero-
ende, och ta upp alla relationer och andra foérhillanden
som rimligen kan paverka virt oberoende, samt i tillimp-
liga fall atgirder som har vidtagits for att eliminera hoten
eller motatgirder som har vidtagits.

Av de omriden som kommuniceras med styrelsen
faststiller vi vilka av dessa omriden som varit de mest
betydelsefulla for revisionen av drsredovisningen och
koncernredovisningen, inklusive de viktigaste bedom-
da riskerna for visentliga felaktigheter, och som dirfor
utgor de for revisionen sirskilt betydelsefulla omriddena.
Vi beskriver dessa omriden i revisionsberittelsen savida
inte lagar eller andra forfattningar forhindrar upplysning
om frigan.

RAPPORT OM ANDRA KRAV ENLIGT LAGAR OCH
ANDRA FORFATTNINGAR

Revisorns granskning av férvaltning och férslag
till disposition av bolagets vinst eller forlusts
Uttalanden

Utover vir revision av arsredovisningen och koncernre-
dovisningen har vi dven utfort en revision av styrelsens
och verkstillande direktorens forvaltning for Xspray
Pharma AB (publ) for ar 2023 samt av forslaget till dis-
positioner betriffande bolagets vinst eller forlust.

XSPRAY PHARMA ARSREDOVISNING 2023

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

Grund fér uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige.
Vart ansvar enligt denna beskrivs nirmare i avsnittet
Revisorns ansvar. Vi dr oberoende i forhéllande till
moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i
Sverige och har i 6vrigt fullgjort virt yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhidmtat ir till-
rickliga och dndamalsenliga som grund for vara uttalan-
den.

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar
Det ir styrelsen som har ansvaret for forslaget till dis-
positioner betriffande bolagets vinst eller forlust. Vid
forslag till utdelning innefattar detta bland annat en
bedomning av om utdelningen ir forsvarlig med hinsyn
till de krav som bolagets och koncernens verksamhetsart,
omfattning och risker stiller pa storleken av moderbo-
lagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov,
likviditet och stillning i Ovrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och for-
valtningen av bolagets angeligenheter. Detta innefattar
bland annat att fortlopande bedoma bolagets och kon-
cernens ckonomiska situation och att tillse att bolagets
organisation ir utformad s att bokforingen, medelsfor-
valtningen och bolagets ekonomiska angeligenheter i
ovrigt kontrolleras pa ett betryggande sitt.

Verkstillande direktoren ska skota den lopande
forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar
och bland annat vidta de dtgirder som ir nodvindiga for
att bolagets bokforing ska fullgoras i 6verensstimmelse
med lag och for att medelsforvaltningen ska skotas pa ett
betryggande sitt.

Revisorns ansvar

Virt mél betriffande revisionen av forvaltningen, och
dirmed vért uttalande om ansvarsfrihet, dr att inhimta
revisionsbevis for att med en rimlig grad av sikerhet
kunna bedoma om nagon styrelseledamot eller verkstil-
lande direktoren i ndgot visentligt avseende:

° foretagit ndgon atgird eller gjort sig skyldig till ndgon
forsummelse som kan foranleda ersittningsskyldighet
mot bolaget, eller

° pa ndgot annat sitt handlat i strid med aktiebolagsla-

gen, drsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Virt mél betriffande revisionen av forslaget till dispo-
sitioner av bolagets vinst eller forlust, och dirmed vart
uttalande om detta, dr att med rimlig grad av sikerhet
bedoma om forslaget dr forenligt med aktiebolagslagen.
Rimlig sikerhet dr en hog grad av sikerhet, men ingen
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garanti for att en revision som utfors enligt god revi-
sionssed i Sverige alltid kommer att uppticka dtgirder
eller férsummelser som kan foranleda ersittningssky-
ldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner
av bolagets vinst eller forlust inte dr forenligt med
aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i
Sverige anvinder vi professionellt omdome och har en
professionellt skeptisk instillning under hela revisionen.
Granskningen av forvaltningen och forslaget till disposi-
tioner av bolagets vinst eller forlust grundar sig framst pa
revisionen av rikenskaperna. Vilka tillkommande gransk-
ningsatgirder som utfors baseras pa vir professionella
bedomning med utgingspunkt i risk och visentlighet.
Det innebir att vi fokuserar granskningen pd sidana
dtgirder, omraden och forhdllanden som ir visentliga
for verksamheten och dir avsteg och 6vertridelser skulle
ha sirskild betydelse for bolagets situation. Vi gér ige-
nom och provar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna
dtgirder och andra forhéllanden som ir relevanta for vart
uttalande om ansvarsfrihet. Som underlag for vart utta-
lande om styrelsens forslag till dispositioner betriffande
bolagets vinst eller forlust har vi granskat om forslaget édr
forenligt med aktiebolagslagen.

Revisorns granskning av Esef-rapporten
Uttalande

Vi har utfort granskningen enligt FARs rekommendation
RevR 18 Revisorns granskning av Esef-rapporten. Virt
ansvar enligt denna rekommendation beskrivs nirmare i
avsnittet Revisorns ansvar. Vi dr oberoende i forhallande
till Xspray Pharma AB (publ) enligt god revisorssed i
Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav. Vi anser att de bevis vi har inhimtat

dr tillrickliga och dndamilsenliga som grund for vért
uttalande.

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar
Det ir styrelsen och verkstillande direktoren som har
ansvaret for att Esef-rapporten har upprittats i enlighet
med 16 kap. 4 a § lagen (2007:528) om virdepappers-
marknaden, och for att det finns en sidan intern kontroll
som styrelsen och verkstillande direktéren bedomer ér
nodvindig for att uppritta Esef-rapporten utan visent-
liga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller misstag.

Revisorns ansvar

Var uppgift dr att uttala oss med rimlig sikerhet om
Esef-rapporten i allt visentligt dr upprittad i ett format
som uppfyller kraven i 16 kap. 4 a § lagen (2007:528)
om virdepappersmarknaden, pd grundval av vér gransk-
ning. RevR 18 kriver att vi planerar och genomfér vara
gransknings-atgirder for att uppna rimlig sikerhet att

Esef-rapporten ir upprittad i ett format som uppfyller
dessa krav.

Rimlig sidkerhet dr en hog grad av sikerhet, men ir
ingen garanti for att en granskning som utfors enligt
RevR 18 och god revisionssed i Sverige alltid kommer
att uppticka en visentlig felaktighet om en sddan finns.
Felaktigheter kan uppstd pa grund av oegentligheter eller
misstag och anses vara visentliga om de enskilt eller till-
sammans rimligen kan forvintas paverka de ekonomiska
beslut som anvindare fattar med grund i Esef-rapporten.

Revisionsforetaget tillimpar International Standard
on Quality Management 1, som kriver att foretaget
utformar, implementerar och hanterar ett system for
kvalitetsstyrning inklusive riktlinjer eller rutiner av-
seende efterlevnad av yrkesetiska krav, standarder for
yrkesutovningen och tillimpliga krav i lagar och andra
forfattningar.

Granskningen innefattar att genom olika dtgirder
inhimta bevis om Esef-rapporten har upprittats i ett
format som mojliggor enhetlig elektronisk rapportering
av drsredovisningen och koncernredovisningen. Vi viljer
vilka atgirder som ska utforas, bland annat genom att
bedoma riskerna for visentliga felaktigheter i rappor-
teringen vare sig dessa beror pd oegentligheter eller
misstag. Vid denna riskbedomning beaktar vi de delar av
den interna kontrollen som ir relevanta for hur styrelsen
och verkstillande direktoren tar fram underlaget i syfte
att utforma granskningsatgirder som ir indamélsenli-
ga med hinsyn till omstindigheterna, men inte i syfte
att gora ett uttalande om effektiviteten i den interna
kontrollen. Granskningen omfattar ocksd en utvirdering
av dindamadlsenligheten och rimligheten i styrelsens och
verkstillande direktorens antaganden.

Granskningsétgirderna omfattar huvudsakligen valid-
ering av att Esef-rapporten upprittats i ett giltigt XHT-
MUL-format och en avstimning av att Esef-rapporten
overensstimmer med den granskade drsredovisningen
och koncernredovisningen.

Vidare omfattar granskningen dven en bedémning av
huruvida koncernens resultat-, balans- och egetkapital-
rikningar, kassaflodesanalys samt noter i Esef-rapporten
har mirkts med iXBRL i enlighet med vad som foljer av
Esef-forordningen.

Revisorns granskning av bolagsstyrningsrap-
porten

Det ir styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrap-
porten pd sidorna 32-41 och for att den dr upprittad i
enlighet med drsredovisningslagen.

Var granskning har skett enligt FARs rekommen-
dation RevR 16 Revisorns granskning av bolagsstyrn-
ingsrapporten. Detta innebir att var granskning av
bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en
visentligt mindre omfattning jamfort med den inrikt-
ning och omfattning som en revision enligt International
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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. Up-
plysningar i enlighet med 6 kap. 6 § andra stycket
punkterna 2-6 drsredovisningslagen samt 7 kap. 31 §
andra stycket samma lag ir férenliga med drsredovisnin-
gens och koncernredovisningens 6vriga delar samt ir i
overensstimmelse med drsredovisningslagen.

KPMG AB, Box 382, 101 27, Stockholm, utsdgs till
Xspray Pharma AB (publ)s revisor av bolagsstimman
den 16 maj 2023. KPMG AB eller revisorer verksamma
vid KPMG AB har varit bolagets revisor sedan 2019.
Stockholm den 27 mars 2024

KPMG AB

Duane Swanson
Auktoriserad revisor
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ORDLISTA

Ordlista

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

ANDA (Abbreviated New Drug Application) °
Ansokan om ett amerikanskt generiskt likemedelsgod-
kinnande for ett befintligt licensierat likemedel eller
godkint likemedel.

API * Active Pharmaceutical Ingredient

Bioekvivalens ° Biockvivalens dr ett begrepp inom
farmakokinetik som anvinds for att beskriva om tvd olika
likemedel har likartat upptag och eliminering ur kroppen
och dirmed kan forvintas ha en likartad likvirdig medi-
cinsk effekt.

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

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

CDMO -« Contract Development and Manufacturing
Organization

CMO - Contract Manufacturing Organization

CRO - Contract Research Organization. Ett service-
foretag verksamt med uppdragsforskning och service
inom likemedelsutveckling.

Farmakokinetik ° Beskriver vad kroppen gor med
likemedlet avseende upptag, distribution i kroppen samt
eliminering.

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

Formulering ° Inom likemedelsindustrin ir formulering
en synonym till beredningsform.

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

GMP * Good Manufacturing Practice. God tillverkningssed,
regler som beskriver hur likemedelsindustrin ska tillverka
mediciner sd att patienten alltid kan vara siker pa att de fir
ritt produkt med hog kvalitet. Reglerna styr tillverkning,
inklusive packning, av likemedel, livsmedel och hilsokost.
GMP ir ett system for att sikerstilla att produkterna alltid
produceras och kontrolleras i enlighet med kvalitets-
normer. Den dr utformad for att minimera riskerna i
likemedelsproduktion 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 I undersoker
sikerhet i friska forsokspersoner, Fas IT undersoker effekt
i patienter med aktuell sjukdom och Fas III ér en storre
studie som verifierar tidigare uppnadda resultat. Fas I1I
studier gors efter att likemedlet har borjat siljas pd mark-
naden for att t.ex. uppticka nya ovanliga biverkningar.
Klinisk studie * En undersokning i friska forsokspersoner
(Fas I) eller patienter (Fas II till IIT) for att studera
sikerhet och effekt av ett likemedel eller en behandlings-
metod.

Kristallin * Kristallin struktur dr ett kemiskt begrepp
som beskriver amnen med en ordnad struktur hos
imnets molekyler.

kSEK ° Tusen svenska kronor.

Lanseringsfénster * Tiden mellan utgingsdatum av
det primira substanspatentet for originallikemedlet och
utgdngsdatum av de relevanta sekundira patenten.
Liakemedelskandidat * En substans som utses under
preklinisk fas for vidare provningar i forsokspersoner och
senare patienter.

mSEK ° Miljoner svenska kronor.

Mdr SEK « Miljarder svenska kronor.

Onkologi ° Liran om tumorsjukdomar och dven en
medicinsk specialitet som fokuserar pa tumorsjukdomar
och dess behandling.

Orphan Drug - Ett sirlikemedel for behandling av ett
allvarligt eller kroniskt sjukdomstillstind dir max

200 000 patienter i USA har indikationen.

Preklinisk * Den del av likemedelsutvecklingen som idger
rum innan en likemedelskandidat prévas pa manniskor.
Priméara och sekundara patent ¢ Primira patent skyddar
den aktiva substansen (API) i ett likemedel. Sekundira
patent beskriver modifierade foreningar, formuleringar,
doseringar, sirskilda medicinska anvindningar, etc.
Proteinkinas * Ett enzym som fungerar som ett sinde-
bud i cellen. Proteinkinaser dr avgérande for att cellers
funktioner ska kunna styras av signaler utifran, t.ex.
hormoner, genom att det hjilper till att vidareférmedla
signalerna inne i cellen. Proteinkinaser medverkar till att
cancerceller vixer till och sprids.
Proteinkinashdmmare (PKI) ¢ Likemedel som
blockerar proteinkinaser. Proteinkinashimmare verkar
genom att blockera aktiviteten hos enzymer som driver
pd cancercellernas utveckling och tillvixt.

SCF (Super Critical Fluid) ¢ Superkritisk vitska

Tyroskinashammare (TKI) * Ar en undergrupp till
proteinkinashimmare

505(b)(2) * Ansokan om ett amerikanskt likemedels-
godkinnande for en ny version av ett befintligt licensierat
likemedel eller godkint likemedel.
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AKTIEAGARINFORMATION

Aktieagarinformation

Finansiell kalender 2024 Datum
Delarsrapport Q1, jan—mars 2024 8 maj 2024
Arsstamma 2024 21 maj 2024
Delarsrapport Q2, apr—jun 2024 7 augusti 2024
Delarsrapport Q3, jul-sep 2024 6 november 2024
Bokslutskommuniké 2024 12 februari 2025

Samtliga finansiella rapporter finns tillgingliga p& Xspray
Pharmas hemsida, www.xspraypharma.com

For ytterligare information om Xspray Pharma,
vinligen kontakta

Kerstin Hasselgren, Senior Advisor & Investor Relations
Telefon: +46 (0) 70 311 16 83

Email: kerstin.hasselgren@xspray.com
www.xspraypharma.com

Arsstaimma 2024

Arsstimman dger rum tisdagen den 21 maj 2024
klockan 10.00 i Advokatfirman Vinges lokaler,
Smalandsgatan 20, Stockholm.

Registrering startar klockan 9.30. Ritten att utéva
sin rostritt pa drsstimman kan utévas genom att delta
personligen, via ombud eller genom férhandsrostning.

Ritt att delta vid drsstimman har den som:

e upptagits som aktiedgare i den av Euroclear Sweden AB
forda aktieboken avseende forhallandena mandagen
den 13 maj 2024

e har anmilt sin avsikt att delta genom att anmiila sig
senast tisdagen den 14 maj 2024. Anmilan kan ske
skriftligt till adress; Xspray Pharma AB,

Rasundavigen 12, 169 67 Solna, eller via e-post till
generalmeeting@xspray.com

For fullstindig information om arsstimman 2024

hinvisas till kallelsen som finns pd Xsprays hemsida,
www.xspraypharma.com
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Xspray Pharma AB
Scheeles vag 2

171 65 Solna, Sverige
+46 (0)8 730 37 00
info@xspraypharma.com
www.xspraypharma.com




