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Inbjudan till teckning av aktier i
Xspray Pharma AB (publ)

NOTERA ATT TECKNINGSRATTERNA FORVANTAS HA ETT EKONOMISKT VARDE

For att inte teckningsratternas viarde ska gé férlorat méste innehavaren antingen:

- utnyttja de erhdllna teckningsritterna och teckna nya aktier senast den 29 november 2024, eller

- senast den 26 november 2024 silja de erhdllna teckningsritterna som inte avses utnyttjas fér teckning
av nya aktier.

Observera att aktiedgare med forvaltarregistrerade innehav tecknar nya aktier genom respektive férvaltare.

Distribution av detta prospekt och teckning av nya aktier ar féremal for begransningar i vissa jurisdiktioner,
se "Viktig information till investerare”.

le‘B ZONDA



Viktig information till investerare

Detta prospekt (“Prospektet”) har upprittats med anledning av nyemissionen av hogst 3 376 226 aktier i Xspray Pharma AB (publ), ett svenskt publikt aktiebolag med
organisationsnummer 556649-3671, med foretradesratt for befintliga aktiedgare ("Féretriadesemissionen”). Med "Xspray”, "Xspray Pharma”, "Bolaget” eller "Koncernen” avses i detta
Prospekt, beroende p& sammanhanget, Xspray Pharma AB (publ), den koncern vari Xspray &r moderbolag samt de tva dotterbolagen Xspray Pharma Futurum AB, org.nr 559178-7642 och
Xspray Pharma Inc., 7243150. Med "SEB” avses Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ) och med "Zonda Partners” avses Zonda Partners AB. Se avsnittet ”Ordlista och definitioner” fér
definitioner av dessa samt andra begrepp i detta Prospekt. Hanvisning till “Teckningsritter” avser de rétter att teckna aktier i Bolaget som aktiedgarna erhller, varvid erhalles en (1)
Teckningsritt fér varje aktie. Med ”Nya Aktier” avses de nya aktier som erhalles i samband med Féretradesemissionen. Med betalda tecknade aktier ("BTA”) avses interimsaktier avseende
de Nya Aktierna. Hanvisningar till "Vardepapper” omfattar Teckningsratter, BTA, och/eller Nya Aktier. De siffror som redovisas i detta Prospekt har, i vissa fall, avrundats och darfér
summerar inte nédvéndigtvis tabellerna i Prospektet. Dessutom &r vissa procentsatser som anges i Prospektet framriknade utifrdn underliggande siffror som inte &r avrundade, varfér
de kan komma att avvika négot frdn procentsatser som féljer av berakningar som baseras pa avrundade siffror. Samtliga finansiella siffror 4r i svenska kronor ("SEK”) om inget annat
anges, "TSEK” indikerar tusentals SEK och "MSEK” indikerar miljoner SEK.

Prospektet har godkénts av Finansinspektionen, som behérig myndighet enligt Europaparlamentets och rédets férordning (EU) 2017/1129 av den 24 juni 2017 om prospekt som ska
offentliggdras nar vdrdepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till handel pd en reglerad marknad, och om upphévande av direktiv 2003/71/EG ("Prospektférordningen”).
Finansinspektionen godkanner detta Prospekt enbart i s& méatto att det uppfyller de krav p& fullstandighet, begriplighet och konsekvens som anges i Prospektférordningen. Detta
godkdnnande ska inte betraktas som nagot slags stéd fér den emittent som avses i Prospektet. Detta godkénnande bér inte heller betraktas som ndgot slags stéd fér kvaliteten pa de
vardepapper som avses i Prospektet och investerare bér géra sin egen bedémning av huruvida det ar lampligt att investera i dessa vardepapper. Prospektet har upprattats som ett
forenklat prospekt i enlighet med artikel 14 i Prospektférordningen. Prospektet och Foretrddesemissionen regleras av svensk ratt. Tvist med anledning av Prospektet,
Féretradesemissionen och ddrmed sammanhingande réttsférhallanden ska avgéras av svensk domstol exklusivt. Férutom vad som uttryckligen anges héri, har ingen finansiell information
i detta Prospekt reviderats eller granskats av Bolagets revisor. Finansiell information som rér Bolaget i detta Prospekt och som inte &r en del av den information som har reviderats eller
granskats av Bolagets revisor i enlighet med vad som anges hari, &r hamtad fran Bolagets interna bokférings- och rapporteringssystem.

Xspray har inte vidtagit, och kommer inte att vidta n&gra andra atgérder fér att tillhandahalla ett erbjudande till allménheten i ndgon annan jurisdiktion &n Sverige. Féretradesemissionen
riktar sig inte till personer med hemvist i Australien, Hongkong, Japan, Kanada, Nya Zeeland, Schweiz, Singapore, Sydafrika, Sydkorea, USA eller i ndgon annan jurisdiktion dar deltagande
skulle kréva ytterligare prospekt, registrering eller atgéarder &n de som féljer av svensk rétt. Prospektet far féljaktligen inte distribueras i eller till ndmnda ladnder respektive nagot annat
land eller n&gon annan jurisdiktion dar distribution eller Féretrddesemissionen enligt detta Prospekt kraver sddana atgarder eller annars strider mot reglerna i sddant land eller s&dan
jurisdiktion. Teckning av aktier och férvérv av vardepapper i strid med ovanstdende begrinsningar kan vara ogiltig. Personer som mottar ett exemplar av Prospektet aliggs av Bolaget
och SEB och Zonda Partners att informera sig om, och félja, alla sidana restriktioner. Atgarder i strid med restriktionerna kan utgéra brott mot tillamplig virdepapperslagstiftning.
Investerare bér géra en sjalvstandig beddmning av réttsliga, skatteméssiga, affarsmassiga, ekonomiska eller andra konsekvenser av sina investeringar. Investerare ska inte tolka innehéllet
i detta Prospekt som juridisk radgivning, investeringsradgivning eller skatterddgivning. Varken Bolaget, SEB eller Zonda Partners har vidtagit eller kommer att vidta atgarder for att tilldta
innehav eller distribution av detta Prospekt (eller ndgot annat erbjudande eller offentligt material eller ansdkningsformular relaterade till Féretradesemissionen) i lander dir sddan
distribution kan strida mot lag eller réttsliga krav. Underldtenhet att efterkomma de beskrivna begransningarna kan utgéra ett brott mot tillamplig vardepapperslagstiftning.

Né&r investerare fattar ett investeringsbeslut maste de férlita sig pa sin egen bedémning av Xspray och Féretradesemissionen enligt detta Prospekt, inklusive féreliggande sakférhallanden
och risker. Infér ett investeringsbeslut bér potentiella investerare anlita sina egna professionella ridgivare samt noga utvirdera och évervéga investeringsbeslutet. Investerare far enbart
férlita sig pa informationen i detta Prospekt och eventuella tillégg till Prospektet. Ingen person &r behérig att ldmna nagon annan information eller géra nagra andra uttalanden &n de
som finns i detta Prospekt och, om s& @nd& sker, ska sddan information eller sidana uttalanden inte anses ha godkénts av Xspray, SEB eller Zonda Partners och varken Xspray, SEB eller
Zonda Partners ansvarar fér sddan information eller sddana uttalanden och sidan information eller uttalanden bér inte férlitas p&. Varken offentliggérandet av Prospektet eller nigra
transaktioner som genomfdrs med anledning hérav ska under ndgra omstindigheter anses innebéra att informationen i detta Prospekt dr korrekt och géllande vid annan tidpunkt &n per
dagen fér offentliggdérandet av Prospektet eller att det inte har férekommit ndgon férdndring i Xsprays verksamhet efter ndmnda dag. Vid nya omsténdigheter av betydelse, sakfel eller
vésentliga felaktigheter i Prospektet kommer s&dana att offentliggéras enligt bestimmelserna om tillagg till prospekt enligt Prospektférordningen. Som ett villkor fér att fa teckna aktier
enligt Féretradesemissionen i Prospektet kommer varje person som tecknar aktier att anses ha ldmnat eller, i vissa fall, bli ombedda att ldmna, utfistelser och garantier som Xsprays
och dess uppdragstagare kommer att férlita sig pa. Xspray férbehéller sig att efter eget bestimmande ogiltigférklara aktieteckning som Xspray och dess uppdragstagare anser kan
inbegripa en dvertridelse eller ett 3sidoséttande av lagar, regler eller féreskrifter i ngon jurisdiktion.

Observera att en investering i Bolaget &r féremal fér reglering i enlighet med lagen (2023:560) om granskning av utlédndska direktinvesteringar, vilken kréver att investerare, under vissa
férutsattningar, anméler till och erhdller godkdnnande fran Inspektionen fér strategiska produkter. Investerare bér géra sin egen bedémning av huruvida anmélningsskyldighet féreligger
innan nagot investeringsbeslut avseende de virdepapper som avses i Prospektet fattas.

INFORMATION TILL INVESTERARE | USA

Inga Vardepapper i Xspray har registrerats eller kommer att registreras enligt vid var tid gillande United States Securities Act fran 1933 (“Securities Act”), eller virdepapperslagstiftningen
i ndgon delstat eller annan jurisdiktion i USA, och Virdepapper far inte, direkt eller indirekt, utnyttjas, erbjudas, séljas, aterférséljas, levereras eller p& annat sitt dverféras i eller till
USA, férutom enligt ett tillgéngligt undantag frén, eller i en transaktion som inte omfattas av, registreringskraven i Securities Act och i enlighet med tillimplig virdepapperslagstiftning i
aktuell delstat eller annan jurisdiktion i USA. Vardepapper erbjuds utanfér USA i enlighet med Regulation S under Securities Act. Det kommer inte att ske ndgot erbjudande av Vardepapper
till allménheten i USA. | USA fér personer som dr "kvalificerade institutionella investerare” (Eng. qualified institutional buyers, "QIBs”) sdsom de definieras i Rule 144A, kdpa eller utnyttja
Virdepapper enligt tillgdngliga undantag frin registreringskraven i Securities Act, férutsatt att sddana QIBs agerar i enlighet med de férfaranden som beskrivs i avsnittet *Villkor och
anvisningar — Aktiedgare bosatta i vissa obehériga jurisdiktioner”. Féljaktligen kan inte investerare som inte ar QIBs delta i Foretradesemissionen, teckna eller utnyttja Vardepapper, och
anmaélningssedlar eller andra dokument som krévs fér att delta i Féretradesemissionen fran sddana investerare kommer inte att accepteras av Xspray, SEB eller Zonda Partners. SEB
och Zonda Partners kommer inte att genomféra transaktioner eller féranleda eller férséka foéranleda kép eller férsdljning av ndgra Vardepapper i eller till USA i samband med
Foretradesemissionen. Ett erbjudande av Véardepapper till berittigade aktiedgare i USA kommer Xspray vara ensamt ansvarig fér. Vardepappren har inte rekommenderats av amerikanska
Securities and Exchange Commission (SEC), ndgon delstatlig virdepappersmyndighet eller annan myndighet i USA. Inte heller har nigon sddan myndighet bedémt eller uttalat sig om
Féretradesemissionen respektive riktigheten eller tillférlitligheten av detta dokument. Att pdstd motsatsen &r en brottslig handling i USA.

| USA tillhandahdlls detta Prospekt pd konfidentiell basis och enbart i syfte att méjliggéra fér en potentiell investerare att dverviga att férvirva de Vardepapper som beskrivs hari.
Informationen i detta Prospekt har tillhandahdllits av Xspray och andra kéllor som anges hdri. Distribution av detta Prospekt till ndgon annan &n den mottagare som specificerats av SEB
eller Zonda Partners eller dess representanter, och eventuella personer som anlitats fér att bistd mottagaren i samband med Féretriddesemissionen &r otillditen och spridning av
information som finns i Prospektet som sker utan féregdende skriftligt medgivande fran Xspray &r férbjuden. Samtlig reproduktion och spridning av detta Prospekt i USA, i dess helhet
eller delvis, och spridning av dess innehall till ndgon annan person &r férbjuden. Detta Prospekt &r personligt fér varje mottagare och utgér inte ett erbjudande till ngon annan eller till
allménheten att teckna eller pd annat sitt férvdrva Virdepapper. Detta Prospekt utgdr inte ett erbjudande att silja eller en uppmaning om att férvdrva andra virdepapper &n
Teckningsritter, BTA eller Nya Aktier eller ett erbjudande eller en uppmaning om att férvirva Teckningsritter, BTA eller Nya Aktier om ett sddant erbjudande eller uppmaning &r olaglig.
Som ett villkor fér utnyttjande av Teckningsritt eller réatt att fa teckna Nya Aktier kommer varje befintlig aktiedgare eller person som anmalt sig for teckning av Nya Aktier att anses ha
lamnat eller, i vissa fall, bli ombedda att ldmna, utfistelser och garantier som Xspray och dess uppdragstagare kommer att férlita sig pa. Xspray férbehéller sig att efter eget bestimmande
ogiltigférklara samtliga sddana teckningar av BTA eller Nya Aktier som Xspray eller dess uppdragstagare tror kan ge upphov till évertradelse av eller &sidoséttande av lagar, regler eller
foreskrifter.

INFORMATION TILL DISTRIBUTORER

Med anledning av produktstyrningskrav i: (a) EU-direktivet 2014/65/EU om marknader for finansiella instrument, ("MiFID II”), (b) artiklarna 9 och 10 i Kommissionens delegerade direktiv
(EU) 2017/593 om komplettering av MiFID II, och (c) kapitel 5 i Finansinspektionens foreskrifter om vardepappersrérelse, FFFS 2017:2, (sammantaget "MiFID lI:s produktstyrningskrav”),
och utan ersittningsansvar fér skador som kan &vila en ”producent” (i enlighet med MiFID Ii:s produktstyrningskrav) i &vrigt kan ha dértill, har aktier i Bolaget varit féremal fér en
produktgodkannandeprocess, dar mélmarknaden fér aktier i Bolaget &r (i) icke-professionella kunder och investerare som uppfyller kraven fér professionella kunder och jambérdiga
motparter, var och en enligt MiFID Il ("malmarknaden”), samt (ii) ldmpliga fér distribution genom alla distributionskanaler som &r tilldtna enligt MiFID Il. Oaktat malmarknadsbedémningen
ska distributdrerna notera att: vardet p& aktierna i Bolaget kan minska och det &r inte sdkert att investerare far tillbaka hela eller delar av det investerade beloppet; aktier i Bolaget
erbjuder ingen garanterad intdkt och inget kapitalskydd; och en investering i aktier i Bolaget ar endast ldmpad fér investerare som inte behdver en garanterad intékt eller ett kapitalskydd,
som (antingen enbart eller ihop med en lAmplig finansiell eller annan rddgivare) &r kapabla att utvérdera férdelar och risker med en s&dan investering och som har tillrickliga medel fér
att kunna bédra sddana férluster som kan uppstd dirav. Malmarknadsbedémningen paverkar inte kraven i nigra avtalsméssiga, legala eller regulatoriska férséljningsrestriktioner i
férhallande till Féretradesemissionen. M&lmarknadsbeddmningen &r inte att anses som (a) en lamplighets- eller passandebeddmning i enlighet med MiFID II; eller (b) en rekommendation
till ndgon investerare eller grupp av investerare att investera i, inférskaffa, eller vidta n&gon annan &tgird rérande aktier i Bolaget. Varje distributdr dr ansvarig fér sin egen
malmarknadsbedémning rérande aktier i Bolaget och fér att bestimma lampliga distributionskanaler.

FRAMATRIKTADE UTTALANDEN
Detta Prospekt innehdller vissa framdtriktade uttalanden och &sikter. Framatriktade uttalanden &r alla uttalanden som inte hanfér sig till historiska fakta och handelser samt sddana

uttalanden och &sikter som &r hanférliga till framtiden och som exempelvis innehdller uttryck som “anser”, "uppskattar”, “férvantar”, "vintar”, “antar”, "férutser”, “avser”, "kan”,
“kommer”, “ska”, ”bdr”, “enligt uppskattning”, "4r av uppfattningen”, “far”, "planerar”, "potentiell”, "berdknar”, *sdvitt man kéanner till” eller liknande uttryck som &r dgnade att identifiera
ett uttalande som framatriktat. Detta giller sérskilt uttalanden och &sikter i detta Prospekt som avser framtida finansiella resultat, planer och férvéntningar pd Bolagets verksamhet
och ledning, framtida tillvéxt och l&nsamhet och allmén ekonomisk och regulatorisk omgivning samt andra omsténdigheter som paverkar Bolaget. Framéatriktade uttalanden &r baserade
pé& nuvarande uppskattningar och antaganden, vilka har gjorts i enlighet med vad Bolaget kdnner till. S&dana framatriktade uttalanden &r féremal for risker, osékerheter och andra
faktorer som kan medféra att de faktiska resultaten, inklusive Bolagets kassafléde, finansiella stéllning och resultat, kan komma att avvika védsentligt frdn de resultat som uttryckligen
eller indirekt ligger till grund for, eller beskrivs, i uttalandena, eller medféra att de férvantningar som uttryckligen eller indirekt ligger till grund for, eller beskrivs i, uttalandena inte
infrias eller visar sig vara mindre férdelaktiga jamfért med de resultat som uttryckligen eller indirekt ligger till grund for, eller beskrivs i, uttalandena. Potentiella investerare ska darfor
inte fasta otillbérlig vikt vid de framatriktade uttalandena hiri, och potentiella investerare uppmanas starkt att lisa Prospektet, inklusive fdljande avsnitt: ”Sammanfattning”,
"Riskfaktorer”, och ”Verksamhetsbeskrivning” vilka inkluderar mer detaljerade beskrivningar av faktorer som kan ha en inverkan pa Xsprays verksamhet och den marknad som Xspray ar
verksamt pd. Varken Bolaget, SEB eller Zonda Partners ldmnar nigra garantier savitt avser den framtida riktigheten i de uttalanden som gérs héri eller savitt avser det faktiska intraffandet
av férutsedda utvecklingar. | ljuset av de risker, osdkerheter och antaganden som framétriktade uttalanden ar férenade med, &r det méjligt att framtida héndelser som namns i detta
Prospekt inte kommer att intréffa. Dessutom kan framéatriktade uppskattningar som refereras till i detta Prospekt och vilka harrér frn tredje mans undersékningar visa sig vara felaktiga.
Faktiska resultat, prestationer eller hdandelser kan avvika vésentligt frin sddana uttalanden, exempelvis till féljd av sddana risker som beskrivs i avsnittet "Riskfaktorer”. Efter dagen for
detta Prospekt tar varken Bolaget, SEB eller Zonda Partners nigot ansvar fér att uppdatera ndgot framtidsinriktat uttalande eller fér att anpassa dessa uttalanden till faktiska hindelser
eller utvecklingar, med undantag fér vad som féljer av lag eller Nasdaq Stockholms regelverk for emittenter.

BRANSCH- OCH MARKNADSINFORMATION

Detta Prospekt innehller bransch- och marknadsinformation hanférlig till Xsprays verksamhet och den marknad som Xspray &r verksamt pd. S&dan information &r baserad p& Xsprays
analys av flera olika killor, déribland statistik och information fran branschpublikationer samt annan offentlig tillganglig information. Branschpublikationer eller branschrapporter anger
vanligtvis att informationen i dem har erhéllits frin kallor som bedéms vara tillférlitliga, men att korrektheten och fullstindigheten i informationen inte kan garanteras. Bolaget har inte
pad egen hand verifierat, och kan darfér inte garantera korrektheten i, den bransch- och marknadsinformation som finns i detta Prospekt och som har hdmtats fran eller harrér ur dessa
branschpublikationer eller branschrapporter. Bransch- och marknadsinformation &r till sin natur framatblickande, féremal fér osdkerhet och speglar inte nédvéndigtvis faktiska
marknadsférhéllanden. S&dan information &r baserad pd marknadsundersékningar, vilka till sin tur 4r baserade p& urval och subjektiva bedémningar, déribland bedémningar om vilken
typ av produkter och transaktioner som borde inkluderas i den relevanta marknaden, bdde av de som utfér undersékningarna och respondenterna. Information som anskaffats fran
tredje part har 8tergetts korrekt och sévitt Bolaget kénner till och kan utréna av information som offentliggjorts av denna tredje part har inga sakférhéllanden utelimnats som skulle
gora den atergivna informationen felaktig eller vilseledande.
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Adresser

Vissa definitioner

MSEK Miljoner svenska kronor.

MUSD Miljoner amerikanska dollar.

SEK Svenska kronor.

TSEK Tusentals svenska kronor.

Xspray, Xspray Pharma, Xspray Pharma AB (publ), org.nr 556649-3671, eller, beroende pd sammanhang, den

Bolaget eller Koncernen koncern i vilken Xspray Pharma AB (publ) utgér moderbolag.

Oversikt

Foretradesratt Den som pé& avstidmningsdagen den 13 november 2024 &r registrerad som aktiedgare i
Xspray Pharma AB har ritt att teckna Nya Aktier i Féretradesemissionen i férhéllande
till det antal aktier som innehas p& avstimningsdagen. For varje aktie som innehas pa
avstamningsdagen erhéller aktiedgaren en (1) Teckningsrétt. Tio (10) Teckningsritter
berattigar innehavaren till teckning av en (1) Ny Aktie. Nya Aktier som inte tecknas
med féretradesratt kommer att erbjudas aktiedgare och andra investerare som
anmalt sig for teckning utan féretradesratt.

Teckningskurs 40 SEK per Ny Aktie.

Avstamningsdag for 13 november 2024

deltagande i

Foretradesemissionen med

féretradesratt

Teckningsperiod 15 november 2024 — 29 november 2024

Handel med Teckningsratter 15 november 2024 — 26 november 2024

Handel med BTAs 15 november 2024 - 11 december 2024

Teckning med foretradesratt Teckning med stdd av féretradesratt sker under teckningsperioden genom samtidig

kontant betalning. Forvaltarregistrerade aktiedgare ska anmala sig till, och enligt
instruktion frén, férvaltaren.

Teckning utan foretradesratt Anmaélan om att teckna Nya Aktier utan stéd av féretrade ska ske i enlighet med

instruktionerna i avsnittet ”Villkor och anvisningar”. Férvaltarregistrerade aktiedgare
ska anmala sig till, och enligt instruktion fran, férvaltaren.

Ovrig information Finansiell kalender

Kortnamn: XSPRAY Delérsrapport Q4, oktober — 12 februari 2025
december 2024

ISIN-kod aktie: SE0009973563 Arsredovisning 2024 27 mars 2025

ISIN-kod Teckningsratt: SE0023312756 Delarsrapport Q1, januari - 7 maj 2025
mars 2025

ISIN-kod BTAs: SE0023312764




SAMMANEFAT TNING

INLEDNING OCH VARNINGAR

Inledning och
varningar

Denna sammanfattning bor betraktas som en introduktion till Prospektet. Varje beslut om att
investera i virdepapperen bér baseras p& en bedémning av hela Prospektet frén investerarens sida.
Investeraren kan férlora hela eller delar av det investerade kapitalet.

Vid talan i domstol angéende informationen i Prospektet kan den investerare som &r kidrande enligt
nationell ratt bli tvungen att std fér kostnaderna fér dversittning av Prospektet innan de réttsliga
forfarandena inleds. Civilrdttsligt ansvar kan endast aliggas de personer som lagt fram
sammanfattningen, inklusive Oversattningar darav, men endast om sammanfattningen ar
vilseledande, felaktig eller oférenlig med de andra delarna av Prospektet eller om den inte,
tillsammans med de andra delarna av Prospektet, ger nyckelinformation for att hjilpa investerare
nir de dvervager att investera i sddana virdepapper.

Emittenten och
vardepappren

Xspray Pharma AB (publ)
Organisationsnummer: 556649-3671
Adress: Scheeles vag 2, 171 65 Solna
Telefonnummer: 08-730 37 00
LEI-kod: 549300NGRQCNZ3X4L157
Kortnamn (ticker): XSPRAY
ISIN-kod: SE0009973563

Behdrig myndighet

Finansinspektionen ar behoérig myndighet och ansvarig for godkdnnande av Prospektet. Prospektet
godkandes av Finansinspektionen den 14 november 2024.

Finansinspektionens besdksadress: Brunnsgatan 3, 111 38 Stockholm

Finansinspektionens postadress: Box 7821, 103 97 Stockholm

E-post: finansinspektionen@fi.se

Telefon: 08-408 980 00

NYCKELINFORMATION O

M EMITTENTEN

Vem Gr emittent av vérdepapperen?

Information om
emittenten

Emittenten av vardepapper ar Xspray Pharma AB (publ), org.nr 556649-3671. Bolaget har sitt sate
i Solna kommun. Bolaget ar ett svenskt publikt aktiebolag, bildat och inkorporerat i Sverige i
enlighet med svensk ratt. Verksamheten bedrivs i enlighet med svensk ratt. Bolagets
associationsform regleras av  aktiebolagslagen (2005:551). Bolagets LEI-kod ar
549300NGRQCNZ3X4L157.

Emittentens
huvudsakliga
verksamhet

Xspray ar ett ladkemedelsbolag med séte i Solna inriktat p& utveckling av férbattrade versioner av
redan marknadsférda lakemedel. Xspray har utvecklat och anvidnder en patentskyddad
teknologiplattform som lampar sig val for utveckling och férbattring av svarldsliga lakemedel. Ett
attraktivt sddant omrade &r proteinkinashammare ("PKI”) som priméart anviands fér maélinriktad
behandling av olika cancerformer. Xsprays teknologiplattform anvadnds foér att skapa en
projektportfélj av cancerprodukter baserade pa amorfa formuleringar (HyNap) av utvalda
lakemedel dar originallidkemedlet innehaller en svarléslig kristallin likemedelssubstans. Bolaget
planerar att lansera sina produktkandidater efter att originalldkemedelsbolagets substanspatent
(primara patent) léper ut, men innan originalladkemedlets sekundira patent l6per ut. Bolaget
bedémer att detta ger Xspray en méjlighet att introducera sina produktkandidater p& marknaden
parallellt med originalladkemedlen och Xspray kommer darfér, férutsatt att marknadsgodkannande
erhalls, huvudsakligen att konkurrera med dessa.

Emittentens storre

Tabellen nedan visar Bolagets aktiedgare som har ett direkt eller indirekt innehav som motsvarar

aktiedgare minst fem procent av aktierna eller résterna per dagen fér Prospektet. Savitt Bolaget kanner till
kontrollerar ingen part direkt eller indirekt emittenten.
I'-igare Antal aktier Andel aktier och roster (%)
Flerie Invest AB 5 910 238 17,51
Anders Bladh (direkt och 4120 000 12,20
indirekt via bolag")
Ostersjostiftelsen 4 030 126 11,94
Fjarde AP-fonden 3 372 850 9,99
Viktigaste Bolagets styrelse bestar av Anders Ekblom (ordférande), Anders Bladh, Maris Hartmanis, Torbjérn
administrerande Koivisto, Christine Lind, Robert Molander och Carl-Johan Spak. Bolagets ledning bestéar av Per
direktorer Andersson (verkstallande direktor), Anette Abrahamsson, Niklas Adenborg, Linda Glimberg, Christer
Hallgren, Edward Jordan och Charlotta Liljebris.
Revisor P& arsstdmman den 21 maj 2024 valdes KPMG AB till oberoende revisor fér perioden intill slutet av

arsstdmman 2024. Duane Swanson &r huvudansvarig revisor.

Finansiell nyckelinforma

tion for emittenten

Sammanfattning av
finansiell
nyckelinformation

Nedanstdende sammanfattning avser ridkenskapsaren 2023, 2022 och 2021 samt perioderna 1
januari- 30 september 2024 och 2023. Rakenskaperna for rakenskapsaren 2023, 2022 och 2021 &r
reviderade och hamtade fran Bolagets koncernredovisning fér rdkenskapsaren som slutade den 31
december 2023, 2022 och 2021. Uppgifterna fér perioderna 1 januari — 30 september 2024 och
jamférelsesiffrorna fér motsvarande period 2023 &r hiamtade fran Bolagets deldrsrapport fér
respektive period och har dversiktligt granskats men ej reviderats av Bolagets revisor. Koncernens
arsrapporter har uppréattats i enlighet med IFRS och delérsrapporten har uppréittats i enlighet med
IAS 34 Delérsrapportering.

" Exklusive innehav via kapitalférsikring.




Utvalda resultatrikningsposter

TSEK Rikenskapsaret som avslutades Niomanadersperioden
(savida den 31 december som avslutades den 30
annat inte september
anges)

2023 2022 2021 2024 2023
Rorelseresultat -181 734 -133 073 -97 953 -205 166 -125 886
Resultat fore 179684 | -131670 -96 698 -203 672 125 171
skatt
Periodens 179667 i -131670 -96 698 -203 555 125 171
resultat
Resultat per
aktie (fore och
efter -6,76 -6,25 -5,03 -6,24 -5,1
utspadning),
SEK

Utvalda balansrikningsposter

TSEK Rikenskapsaret som avslutades den Niomanadersperioden

31 december som avslutades den 30

september
2023 2022 2021 2024 2023

summa 765 263 585 430 622 903 667 696 703 305
tillgangar
summa 693 413 556 019 591 752 585 592 660 420
eget kapital

Utvalda kassaflédesposter

TSEK Rikenskapsaret som avslutades den Niomanadersperioden

31 december som avslutades den 30

september
2023 2022 2021 2024 2023

Kassafléde fran
den l6pande -203 275 -110 179 -51 607 -160 767 -170 649
verksamheten
Kassafléde fran
investerings- -65 876 -135 345 -105 818 -22 940 -45 147
verksamheten
Kassafléde fran
finansierings- 315 594 93 809 103 708 92 086 228 110
verksamheten
Likvida medel
vid periodens 166 303 120 166 271 881 74 759 132 480
slut

Revisionsberattelse
angaende
arsbokslutet 2023

| Bolagets arsredovisning for rakenskapsaret 2023 innehdll revisionsberittelsen en upplysning av
sdrskild betydelse gillande vasentlig osdkerhetsfaktor avseende antagandet om fortsatt drift.
Upplysningen aterges i sin helhet nedan. Revisionsberittelsen fér rakenskapséret 2023 aterges i
sin helhet p& s.83 - 87 i Bolagets arsredovisning fér rakenskapséaret 2023.

Vi vill fasta uppmarksamhet p& arsredovisningens férvaltningsberittelse (s. 47) och not 16 (s 77)
av vilka det framgar att beroende pé utgangen av teckningsoptionserie TO6 samt annan finansiering
finns det en risk att koncernens likvida medel de nirmaste 12 manaderna ar otillrickliga. Det
framgar ocksd av férvaltningsberittelsen och not 16 att styrelsen bevakar situationen och
utvarderar olika finansieringsalternativ inklusive tidpunkt och omfattning fér kapitalanskaffning,
skulle dock finansiering inte erhéllas i tillracklig omfattning tyder det pa att det finns vasentliga
osikerhetsfaktorer som kan leda till betydande tvivel om bolagets férmaga att fortsitta
verksamheten. Vi har inte modifierat vara uttalanden pa grund av detta.”

Specifika nyckelrisker for emittenten

Vasentliga
riskfaktorer specifika
for emittenten

Det finns flera risker férknippade med resultat fran lakemedelsstudier. Bolaget har i dag
fyra huvudsakliga produktkandidater, Dasynoc®, XS003, XS008 samt XS025 och Bolagets
huvudsakliga virde bestdr av potentialen i respektive produktkandidat samt teknologin
bakom dessa produktkandidater. Fér att erhélla marknadsgodkinnande fér en
produktkandidat som &r snarlik originalldkemedlet kravs att produktkandidaten
genomgar kliniska studier. Om resultaten fr&n Xsprays olika ldkemedelsstudier inte blir
som Bolaget planerat finns det en risk att eventuella samarbetspartners, institutionella
granskningsorgan och/eller tillsynsmyndigheter avbryter lakemedelsstudier vilket skulle
kunna ha en visentligt negativ effekt p& Bolagets viarde och framtidspotential. Om
utvecklingen av en produktkandidat avbryts kommer den inte att kunna siljas pé
marknaden vilket skulle kunna féranleda nedskrivningar av Koncernens immateriella
anliggningstillgdngar samt negativt inverka pa Bolagets forvintade intdkter och vinst.
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Det finns en risk att Bolagets nuvarande eller framtida ldkemedelsstudier forsenas. Infér
varje studie ingér Bolaget avtal med en eller flera olika leverantdrer av tjanster for kliniska
provningar vid kliniker och sjukhus. Skulle en eller flera av dessa leverantorer saga upp
samarbetsavtalen och om dessa inte kan ersattas av avtal med andra leverantdrer eller
om en klinik skulle dra sig ur en lakemedelsstudie kan det leda till férseningar av de
kliniska studierna och darmed en férsening av registrering av en eller flera av Bolagets
produktkandidater. En s&dan férsening kan i sin tur leda till ytterligare kostnader samt
att férvantade intédkter inte erhalls i enlighet med tidplanen vilket skulle paverka Bolagets
verksamhet och finansiella stillning negativt.

Det finns risker foérknippade med liakemedelsutveckling och tillstdnd fér
lakemedelsstudier. Innan likemedelsstudier genomférs maste regulatoriskt godkannande
erhallas fran den relevanta tillsynsmyndigheten samt en etisk kommitté. Det finns en risk
att relevant tillsynsmyndighet och/eller etiska kommittéer inte beviljar nddvéandiga
godkdnnanden for Bolagets produktkandidater XS003, XS008, XS025 och/eller andra
framtida produktkandidater eller att regulatoriska godkdnnanden eller yttranden for
produktkandidater blir férsenade eller &terkallas. Om Xspray inte erhéller nédvéandiga
regulatoriska godkdnnanden, om godkidnnandena férsenas eller &terkallas skulle detta
kunna foérsena den relevanta produktkandidaten och/eller innebdra att den
verksamhetsdelen maste avbrytas. Om Bolaget inte kan inleda en ldkemedelsstudie enligt
plan pa grund av uteblivet tillstand eller betydande férseningar med att erhélla tillstand
skulle det sannolikt leda till ett minskat vdrde p& Bolagets projektportfélj och en
vasentligt forsamrad intdktspotential for den specifika produktkandidaten.

Xspray bedriver sin verksamhet pé& en konkurrensutsatt marknad och Xsprays nuvarande
produktkandidater &r stabila amorfa versioner av de etablerade originalldkemedlen
Sprycel® (dasatinib), Tasigna® (nilotinib), Inlyta® (axitinib) och Cabometyx® (cabozantinib)
vilka saledes ar konkurrenter till Bolagets nuvarande produktkandidater. Bolagets avsikt
ar att lansera sina produktkandidater pd marknaden parallellt med originallikemedlen
och Bolagets framtida lakemedelsprodukter kommer darfor konkurrera med dessa i
termer av bland annat forbattringspotential, pris, kvalitet, effektivitet, varuméarke och
marknadsféring. Lanseringen av Bolagets produkter kan &ven péverkas av att
konkurrerande produkter erhaller exklusivitet. Vad giller Dasynoc kan det till exempel
finnas risk att Xspray kan begrinsas i sina magjligheter att utforma marknadsféring av
Dasynoc som ett resultat av att Bolagets konkurrenters produkt erhallit en begrinsad
marknadsexklusivitet. Dessa faktorer tillsammans med andra faktorer, badde inom och
utanfér Bolagets kontroll, paverkar marknadsacceptansen och kommersialiseringen av
Bolagets produktkandidater. Om priserna pa Bolagets produktkandidater blir lagre &n
forvantat, eller om priserna sjunker efter lansering av generiska eller andra férbattrade
versioner av originalldkemedlet, kan Bolagets intdkter komma att bli ldgre an forvantat
och produktkandidaten kan séledes bli oldnsam vilket skulle kunna innebéra att vardet
pa Bolagets projektportfélj minskar avsevirt.

Det finns ett flertal risker forknippade med alternativa behandlingsmetoder. Xsprays
samtliga nuvarande produktkandidater &r sd kallade proteinkinashammare ("PKI”) fér
malinriktad behandling av olika cancerformer. Det finns alternativa behandlingsmetoder
till PKl:er, exempelvis immunterapi som under de senaste aren har vuxit fram som en
intressant behandlingsplattform fér cancer. Det finns en risk att nya alternativa
behandlingsmetoder upptédcks eller uppfinns som ett resultat av forskning. Om en
alternativ behandlingsmetod skulle visa sig mer effektiv, sidkrare eller av ndgon annan
anledning féredragen framfoér PKl:er skulle det kunna ha en vésentlig negativ effekt pa
vardet av Bolaget och dess produktkandidater och i forlangningen begriansa Xsprays
maojligheter att erhalla intékter.

Bolaget bedriver sin verksamhet i en bransch dar rattsliga férfaranden féorekommer i hog
utstrackning. Xsprays konkurrenter utgors dels av féretag som i dag har godkdnda och
fardigutvecklade lidkemedel med samma anvdndningsomrdde som  Xsprays
produktkandidater, vilket innebar en inneboende risk for att originallakemedelsbolag
inleder rattsliga forfaranden mot Xspray for patentintrang, vilket exempelvis &r fallet med
den tidigare patenttvisten med Bristol-Myers Squibb, eller pa annan grund, fér att hindra
Xsprays verksamhet. Om Bolaget blir féremal fér tvist eller ansprék finns det en risk att
Bolaget behdver allokera avsevard tid och finansiella resurser for att hantera detta. Det
finns dven en risk att Xsprays konkurrenter har stérre ekonomiska resurser an Xspray har
for att driva en tvist. Det finns séledes en risk att Xspray inte har ekonomiska resurser
nog att driva en tvist, oavsett Xsprays syn pa mojligheterna till ett gynnsamt utfall. Bolaget
kan dven tvingas att avbryta utvecklandet av produktkandidater om Bolaget anses gora
immaterialrattsligt intrdng, vilket skulle kunna leda till en visentligt férsiamrad
intaktspotential eller till att Bolaget behdver anskaffa ytterligare kapital for att 6ver huvud
taget kunna fortsitta sin verksamhet.

Innan Bolagets produktkandidater kan siljas pd marknaden méste Bolaget erhalla
marknadsgodkannande fran tillsynsmyndigheter, exempelvis FDA. Processen for
marknadsgodkannande ar i regel tids- och kostnadskrdavande, involverar framtagande av
omfattande dokumentation och tidpunkten vid vilket ett godkdnnande kan erhéllas, om
alls, ar svar att férutse. En avslagen ansékan om marknadsgodkiannande, exempelvis till
foljd av ansokans utformning, ofdrdelaktiga lakemedelsstudieresultat, bristfalligt
underlag eller sikerhetsaspekter kan till exempel leda till (i) en forlangd utvecklingstid av
en produktkandidat, (i) en vasentlig forsening av lanseringen av en produktkandidat, (iii)
att en avsevird férdyrning uppstar, eller (iv) att Bolaget helt eller delvis tvingas avbryta
det aktuella projektet. Detta sammantaget kan ha en visentligt negativ effekt pa Bolagets
intaktspotential och dirigenom &ven pa Bolaget i sin helhet. Ett férsenat
marknadsgodkadnnande okar dven risken for att generika och andra forbattrade versioner




av originallikemedlet kan n& marknaden fére Bolagets produkter vilket géra att Bolagets
intakter kan bli lagre dn forvantat.

Det foreligger ett flertal risker férknippade med Bolagets interna kunnande, dess
teknologi och immaterialrattsliga skydd. Xspray anvander sin patenterade HyNap-
teknologi for att utveckla forbattrade versioner av redan marknadsforda
originallakemedel och kommersialisera dessa efter att originalladkemedlets priméarpatent
men inte sekundarpatentet har lopt ut. Om Bolagets bedémning ar felaktig och Bolagets
produktkandidater séledes inkriktar pd sekundarpatentet finns det en risk att Bolaget
inte kan verka parallellt p& marknaden vilket skulle minska potentialen fér Bolagets
produktkandidater och dven virdet pa Bolagets HyNap-teknologi. Det finns dven en risk
att Bolagets produktkandidater eller aktiviteter férknippade med HyNap-teknologin kan
anses géra patentintrédng. Det finns vidare en risk att Xsprays nuvarande eller framtida
produktkandidater, eller Xsprays verksamhet i évrigt, kan komma att géra, eller pastas
géra, intrdng i patent eller andra immateriella rattigheter som innehas av tredje part.
Utover det kan Bolaget dven tvingas att avbryta utvecklandet av produktkandidater om
Bolaget anses géra immaterialrattsligt intrang, vilket skulle kunna leda till en vésentligt
férsamrad intdktspotential for Bolaget.

Xsprays affarsverksamhet bedrivs i en organisation med ett begrdansat antal anstillda.
Darfér ar Bolaget i hég utstrackning beroende av Xsprays férmaga att attrahera och
behalla nyckelpersoner, sarskilt medarbetare fér positioner som kraver tekniska
expertkunskaper (sarskilt gillande utvecklingen av Bolagets produktkandidater). Om
nagon av Bolagets nyckelpersoner skulle ldmna Bolaget, oavsett anledning, finns det en
risk att Bolagets produktkandidater inte kan vidareutvecklas enligt plan, vilket skulle
kunna f& viasentligt negativa konsekvenser pd Bolagets verksamhet och virdet pé
projektportfoljen.

Det foreligger ett flertal risker forknippade med Bolagets kontinuerliga finansieringsbehov.
Bolagets nuvarande, och framtida, forsknings- och utvecklingsverksamhet samt
kommersialisering ar kostsam och Bolaget ar darfér aven fortsattningsvis beroende av att
anskaffa kapital eller l&na pengar fér att finansiera den lépande verksamheten. Béde
omfattningen av, och tidpunkten fér, Xsprays framtida kapitalbehov beror pé ett flertal
faktorer, daribland lanseringstidpunkt av Bolagets forsta produktkandidat Dasynoc,
resultat fran, och kostnader fér, framtida ldkemedelsstudier. Om Xspray misslyckas att
anskaffa erforderligt kapital eller p& annat sitt generera tillgingliga medel, exempelvis i
form av framtida vinst, p& fér Bolaget gynnsamma villkor, skulle det kunna leda till att
Bolaget kan behdva tillgd en dyrare finansieringsldsning, exempelvis nyemissioner med
betydande rabatt, eller att Bolaget tvingas begransa utvecklingen av produktkandidater,
alternativt upphdéra med sin verksamhet.

NYCKELINFORMATIO

N OM VARDEPAPPEREN

Vdrdepapperens vikti

aste egenskaper

Erbjudna vardepapper

Erbjudandet omfattar 3 376 226 Nya Aktier i Xspray Pharma AB (publ). Aktierna har ISIN-kod
SE0009973563. Vardepappren ar denominerade i SEK. Aktiernas kvotvarde ar 1 SEK.

Antal emitterade
vardepapper

Per dagen for detta Prospekt finns det totalt 33 762 265 aktier i Bolaget. Bolaget har ett aktieslag.
Foretradesemissionen avser hogst 3 376 226 Nya Aktier i Bolaget.

Rattigheter som
sammanhanger med
vardepapperen

Varje aktie i Bolaget berittigar innehavaren till en rést pa bolagsstamma och varje aktiedgare ar
berattigad att rosta for samtliga aktier som aktiedgaren innehar i Bolaget. Om Bolaget emitterar
nya aktier, teckningsoptioner eller konvertibler vid en kontantemission eller en kvittningsemission
har aktiedgarna som huvudregel foretrddesritt att teckna séddana virdepapper i férhallande till
antalet aktier som innehades fére emissionen. Aktierna medfér ratt till utdelning for férsta gdngen
pé den avstiamningsdag for utdelning som infaller ndrmast efter att aktierna har blivit inférda i den
av Euroclear Sweden forda aktieboken och emissionen har registrerats hos Bolagsverket.

Samtliga aktier i Bolaget ger lika ratt till utdelning samt till Bolagets tillgdngar och eventuella
overskott i handelse av likvidation eller insolvens, utan inbérdes prioritetsordning. Rattigheterna
forknippade med aktierna utgivna av Bolaget, inklusive de som framgar av bolagsordningen, kan
endast dndras i enlighet med vad som framgéar av aktiebolagslagen (2005:551).

Inskrankningar i den
fria dverlétbarheten

Samtliga emitterade aktier &r fullt betalda och fritt dverlatbara.

Utdelning och
utdelningspolicy

Bolaget har en antagen utdelningspolicy vilken foreskriver att det ar styrelsens avsikt att inte
foresld en utdelning till aktiedgarna fére det att Bolaget kan generera en langsiktigt héallbar
lonsamhet och ett positivt kassafléde. Det &r styrelsens uppfattning att Bolaget ska fortsatta
fokusera pa att vidareutveckla och utdka Bolagets projektportfélj. Tillgangliga finansiella resurser
och redovisat resultat ska darfér aterinvesteras i verksamheten foér att finansiera Bolagets
langsiktiga strategi.

Eventuella framtida utdelningar och storleken pa dessa kommer att bestimmas baserat pa
Bolagets langsiktiga tillvéaxt, resultattrend och kapitalbehov med hinsyn till antagna aktuella mél
och strategier. Utdelningar ska, i den man utdelningar féreslés, vara vilbalanserade med avseende
pd Bolagets mal, omfattning och afférsrisk.

Var kommer vdrdepapperen att handlas?

Upptagande till
handel

Bolagets aktier &r per dagen for Prospektet féremél fér handel p& Nasdag Stockholm. Efter att
Bolagsverket registrerat de Nya Aktierna kommer dessa att handlas p& Nasdaqg Stockholm. Férsta
dagen for handel i Nya Aktier med stod av Teckningsratter berdknas infalla omkring den 13
december 2024 och utan stdd av Teckningsratter berdknas infalla den 17 december 2024. Beroende
pa enskilda banker och férvaltares rutiner kan handeln komma att pabérjas fore eller efter detta

datum.

Vilka nyckelrisker dr specifika fér vérdepapperen?




Vasentliga . Det finns en risk for att en aktiv, likvid och fungerande marknad inte utvecklas for Xsprays

riskfaktorer specifika aktier samt att kursen for aktierna kan bli volatil. Det finns en risk att det inte kommer

fér vardepapperen att finnas képare om investerare 6nskar silja aktier i Bolaget vid en given tidpunkt eller
att en férsiljning kommer att behdva ske till ett lagre pris an normalt till féljd av lag
likviditet. Vidare, till foljd av att Bolagets aktie ar mindre likvid, kan aktiekursen for
Xsprays aktie paverkas negativt vid exempelvis omfattande forsiljning av aktier av
befintliga aktiedgare, sarskilt n&gon stérre aktiedgare, eller nagon av de
styrelsemedlemmar eller ledande befattningshavare som innehar aktier.

. Bolaget har en antagen utdelningspolicy vilken foreskriver att det ar styrelsens avsikt att
inte férsl& en utdelning till aktiedgarna fére det att Bolaget kan generera en langsiktigt
hallbar ldnsamhet och ett positivt kassafldde. Det finns en risk att Bolaget aldrig kommer
att kunna lamna aktieutdelning, exempelvis om resultaten av Bolagets lakemedelsstudier
ar negativa, Bolaget inte genomfdr ndgon licensiering eller ingdr samarbetsavtal avseende
produktkandidater, eller om Bolaget brister i sin férméga att kommersialisera framtida
produktkandidater.

. | samband med Féretradesemissionen har Bolaget erhdllit teckningsférbindelser,
garantiataganden och avsiktsférklaringar avseende teckning av aktier. Tecknings-
respektive garantidtagandena &r inte s#kerstillda genom bankgaranti, sparrmedel,
pantsattning eller liknande arrangemang och féljaktligen finns det en risk att en eller flera
av namnda parter inte kommer att kunna uppfylla sitt respektive dtagande, vilket kan
inverka negativt pa Xsprays mdjligheter att med framgang genomféra
Foretradesemissionen.

. Den som pé& avstdmningsdagen den 13 november 2024 ir registrerad som aktiedgare i
Xspray har féretradesritt att teckna Nya Aktier i Xspray utifrdn befintligt aktieinnehav i
Bolaget och erhdller Teckningsratter i relation till sitt befintliga aktieinnehav.
Teckningsratterna forvidntas ha ett ekonomiskt viarde som endast kan komma
innehavaren till del om denna antingen utnyttjar dem fér teckning av Nya Aktier senast
den 29 november 2024 eller séljer dem senast den 26 november 2024. Efter den 29
november 2024 kommer, utan avisering, outnyttjade Teckningsratter att bokas bort fran
innehavarens VP-konto, varvid innehavaren helt gr miste om det férvantade ekonomiska
virdet fér Teckningsrdtterna. BTAs som, efter erlagd betalning, bokas in p& VP-konto
tillhérande dem som tecknat Nya Aktier kommer att vara féremél fér tidsbegriansad
handel pa Nasdaq Stockholm. Handeln i dessa instrument kan vara begrénsad, vilket kan
medfora problem foér enskilda innehavare att avyttra sina Teckningsratter och/eller BTA
och darigenom innebara att innehavaren inte kan kompensera sig for den ekonomiska
utspadningseffekt som Foretradesemissionen innebar. Viljer aktiedgare att inte utnyttja
eller sdlja sina Teckningsratter i Foretradesemissionen i enlighet med det férfarande som
beskrivs i detta Prospekt kommer Teckningsratterna att férfalla och bli vardelésa utan
ratt till ersattning for innehavaren. Aktiedgare som viljer att inte delta i
Féretradesemissionen kommer att fa sin dgarandel utspadd med upp till cirka 9,1 procent
(berdknat p& det totala maximala antalet aktier i Bolaget efter genomférande av
Féretradesemissionen). Deras relativa andel av Bolagets egna kapital kommer ockséd att
minska. Om en aktiedgare valjer att sdlja sina Teckningsratter finns det en risk att den
ersittning aktiedgaren erhdller fér Teckningsratterna p& marknaden inte motsvarar den
ekonomiska utspadningen i aktiedgarens dgande i Xspray efter att FOretradesemissionen
slutférts.

NYCKELINFORMATION OM ERBJUDANDET AV VARDEPAPPER TILL ALLMANHETEN OCH UPPTAGANDET TILL
HANDEL PA REGLERAD MARKNAD

P3G vilka villkor och enligt vilken tidsplan kan jag investera i detta vérdepapper?

Allmanna villkor Foretradesemissionen

Styrelsen i Xspray beslutade den 6 november 2024, med stéd av bemyndigande frén arsstamman
den 21 maj 2024, att emittera hogst 3 376 226 Nya Aktier med foretradesratt for befintliga
aktiedgare.

Teckningskurs

Teckningskursen uppgér till 40 SEK per aktie och fér det fall Féretrddesemissionen fulltecknas
kommer Bolaget att tillforas cirka 135 MSEK fore avdrag for kostnader relaterade till
Féretradesemissionen. Kostnaderna relaterade till Féretrddesemissionen vantas uppgé till cirka
14 MSEK, varav cirka 4,9 MSEK utgér kontant ersattning till garanter. Efter avdrag for
emissionskostnader uppgar nettolikviden fran Féretradesemissionen séledes till cirka 121 MSEK.

Avstamningsdag

Avstamningsdag hos Euroclear for ratt till deltagande i emissionen ar den 13 november 2024. Sista
dag for handel i Xsprays aktie med ratt till deltagande i emissionen &ar den 11 november 2024. Forsta
dag for handel i Xsprays aktie utan ratt till deltagande i emissionen ar den 12 november 2024.

Tilldelningsprinciper

For det fall inte samtliga Nya Aktier i Foretradesemissionen tecknas med stéd av Teckningsratter
ska styrelsen, inom ramen foér Féretradesemissionens hogsta belopp, besluta om tilldelning av Nya
Aktier utan stdd av Teckningsritter. | sddant fall ska Nya Aktier: (i) i férsta hand tilldelas dem som
anmalt sig for teckning och tecknat Nya Aktier med stod av Teckningsratter, oavsett om tecknaren
var aktiedgare pd avstidmningsdagen eller inte, och vid dverteckning, i férhallande till det antal
Teckningsritter var och en har utnyttjat fér teckning av Nya Aktier och i den mén det inte kan ske,
genom lottning, (ii) i andra hand tilldelas 6vriga som anmalt sig for teckning utan stod av
Teckningsrédtter och, vid &verteckning, i forhallande till det antal Nya Aktier som inges i
teckningsanmalan, och i den man detta inte kan ske, genom lottning, samt (iii) i tredje hand tilldelas
dem som genom avtal ingétt garantidtaganden, och fér det fall att tilldelning till dessa inte kan ske
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fullt ut ska tilldelning ske pro rata i férhallande till det belopp som var och en garanterat och, i
den mén detta inte kan ske, genom lottning.

Foérvantad tidsplan for
Foretrades-
emissionen

Avstamningsdatum for deltagande i Foretradesemissionen
med foretradesratt: 13 november 2024

15 november 2024 - 29
november 2024

15 november 2024 - 26
november 2024

15 november 2024 - 1
december 2024

Teckningsperiod:

Handel med Teckningsratter:

Handel med BTAs:
Berdaknad dag for offentliggérande av utfall i
Foretraddesemissionen: 4 december 2024

Utspadning till foljd
av
Foretradesemissionen

Aktiedgare som valjer att inte delta i Foretradesemissionen kommer genom Féretradesemissionen
f& sin agarandel utspiddd med upp till 9,1 procent (berdknat p& det totala maximala antalet
utestdende aktier i Bolaget efter genomférandet av Féretradesemissionen). Dessa aktiedgare har
majlighet att kompensera sig ekonomiskt fér denna utspadningseffekt genom att silja sina erhéllna
Teckningsratter.

Kostnader

Om Foretradesemissionen fulltecknas kommer Bolaget att tillféras hogst cirka 135 MSEK fore
avdrag fér emissionskostnader, vilka berdknas uppga till cirka 14 MSEK.

Varfér uppréttas detta prospekt?

Bakgrund

Xsprays huvudkandidat, Dasynoc (XS004-dasatinib) ("Dasynoc”), dr fér narvarande féremal for
FDA:s regulatoriska granskning infér godkannande pa den amerikanska marknaden. Dasynoc &r en
amorf version av dasatinib med forbittrade egenskaper? jamfért med det kristallina
referensldkemedlet Sprycel®. Signifikanta férdelar med Dasynoc jamfért med referenslidkemedlet
inkluderar:

. kompatibilitet med magsyrereducerande ladkemedel som samfdrskrivs till manga patienter

med kronisk myeloisk leukemi men som aven kan képas receptfritt; och
. bioekvivalens med en 30 procent lagre dos jamfort med referenslakemedlet.

Den 25 juli 2024 erhdll Bolaget ett sd kallat Complete Response Letter (CRL) fran FDA i vilket
myndigheten efterfragade ytterligare information om hur lakemedlet ska mirkas samt om vad som
framkom vid den inspektion som genomférts av tredjeparts tillverkningsanlaggning. Bolaget
planerar att under fjarde kvartalet 2024 lamna in sin kompletterade ansdkan om
marknadsgodkannande fér Dasynoc. Efter inldmnad ansdkan tilldelar FDA ett nytt PDUFA-datum
(méaldatum for slutligt godkdnnande fran FDA). PDUFA-datumet kommer antingen infalla tva eller
sex manader frén inlamningen av kompletteringen, vilket i s fall skulle innebéra att en lansering
av Dasynoc kan inledas under Q1 eller Q2 2025, beroende pé tidslinjen fér granskningen, férutsatt
att godkidnnande erhélls.

Xspray har infér kommersialiseringen av Dasynoc pad den amerikanska marknaden inlett ett
samarbete med Eversana, en oberoende leverantér av globala tjanster till life science-industrin.
Syftet med samarbetet ar att skapa férutsattningar for en snabb och effektiv lansering av Dasynoc
vid godkdnnande frdn FDA. Utéver Dasynoc bestdr Xsprays projektportfélj av ett flertal andra
forbattrade PKI-produktkandidater i olika utvecklingsstadier; bland annat XS003-nilotinib
(forbattrad version av Tasigna®), XS008-axitinib (forbattrad version av Inlyta®) och XS025-
cabozantinib (férbattrad version av Cabometyx®). XS003-nilotinib befinner sig i stadiet for
registreringsgrundande studier i friska férsékspersoner, varefter en 505(b)(2) New Drug Application
("NDA”)-ansbékan berdknas ldmnas in under 2025. Fér Bolagets tvd andra offentliggjorda
produktkandidater, XS008-axitinib och XS025-cabozantinib &r nasta steg att fortsitta
formuleringsutvecklingen i kommersiell skala, tillverkning av kliniskt provningsmaterial och
genomfoérandet av kliniska studier.

Rorelsekapitaluttalande

Styrelsen beddmer att Bolagets befintliga rorelsekapital inte ar tillrackligt for Xsprays aktuella
kapitalbehov fér den kommande 12-ménadersperioden. Rérelsekapitalbehov avser i denna
bemarkelse likvida medel som kravs for att Bolaget ska kunna fullgéra sina betalningsforpliktelser
i den takt de forfaller till betalning. Denna beddmning har gjorts i ljuset av Bolagets aktuella affars-
forsknings-, utvecklings- och kommersialiseringsplan som innefattar utveckling mot
kommersialisering av Bolagets hela produktportfolj. Per 30 september 2024 uppgick Bolagets
likvida medel till 74 759 TSEK. Rorelsekapitalet bedéms racka till januari 2025 med Bolagets
befintliga likvida medel. Denna bedémning &r utan beaktande av likvid fran Féretradesemissionen
och lanet ingédnget den 6 november 2024.

Vid godkdnnande av Dasynoc med en efterfoljande marknadslansering kommer Bolagets behov av
rérelsekapital att kortsiktigt 6ka pa grund av dkad lagerhallning, hégre kundfordringar och ékade
kostnader fér marknads- och foérsdljningsaktiviteter kopplat till Bolagets samarbetspartner
Eversana. Per dagen fér Prospektet och baserat p& nuvarande affirsplan bedémer Bolaget att
rérelsekapitalsbehovet fér kommande tolv ménader uppgér till cirka 350 MSEK, ej inkluderat
aterbetalning av l&net ingénget den 6 november 2024 eller eventuell likvid fran teckningsoptionerna
som emitteras till l&ngivarna. Till grund fér berdkningen ligger antaganden om bland annat
kommersialiseringsaktiviteter for Dasynoc, investeringar i fortsatt forskning och utveckling samt
forsaljningsintikter. | samband med en marknadslansering av Dasynoc avser Bolaget séledes att
uppta icke-utspiddande l&nefinansiering om cirka 200 MSEK, vilket bedéms kommer kunna
aterbetalas genom kassafléden fran rérelseverksamheten.

2 Gunnar-larfors-et-al-3013-ash-2022, and Hans-lennernas-et-al-4341-ash-2022.




Genom Finansieringen kommer Bolaget att tillféras 235 MSEK (ej inkluderande eventuell likvid fran
teckningsoptionerna som emitteras till l&ngivarna), fére transaktionskostnader. Férutsatt att
Bolaget framgéngsrikt kan uppta icke-utspadande l&nefinansiering om cirka 200 MSEK bedémer
styrelsen att Bolaget kommer att ha tillrackligt med rorelsekapital for att driva verksamheten
under kommande 18 manader. Detta inbegriper aterbetalning av befintligt &n ingdnget den 6
november 2024 samt med antagande om kommersiell tillvaxttakt, investeringar i forskning och
utveckling samt férsiljningsintdkter men beaktar inte eventuell likvid fr&n teckningsoptionerna
som emitteras till l&ngivarna.

Foretradesemissionen omfattas av teckningsférbindelser, avsiktsfoérklaringar avseende teckning av
aktier och garantidtaganden till 100 procent, motsvarande en likvid om 135 MSEK fére avdrag fér
emissionskostnader. Teckningsférbindelserna och garantidtagandena &r inte sikerstillda genom
bankgaranti, sparrmedel, pantsattning eller liknande arrangemang. Féljaktligen finns det en risk att
en eller flera berérda parter helt eller delvis inte kommer kunna uppfylla sina respektive dtaganden.

| det fall Foretradesemissionen inte genomférs eller inte skulle fulltecknas eller om Bolaget inte
lyckas uppta en icke-utspadande l&nefinansiering kan Bolaget revidera sin affirs-, forsknings- och
utvecklingsplan genom att exempelvis minska takten av utvecklingen av Bolagets
produktkandidater och sodka alternativa finansieringsmdjligheter, i form av exempelvis en ny
foretradesemission, en riktad nyemission eller annan extern finansiering.

Emissionslikvid och
syfte

Foretradesemissionen sker i syfte att kapitalisera Bolaget i samband med den planerade
kommersialiseringen av Dasynoc for att primart finansiera forberedande aktiviteter infér den
planerade lanseringen pa den amerikanska marknaden, genomférande av registreringsgrundande
studier for XS003 nilotinib, 6vrigt rorelsekapital for att tdcka Bolagets dagliga drift samt fortsatt
utveckling av produktkandidaterna XS008 axitinib och XS025 cabozantinib.

Likviden fran Foretradesemissionen® avses anvidndas i syfte att mojliggéra den fortsatta
utvecklingen av Bolagets produktportfélj mot kommersialisering parallellt med att FDA-processen
avseende Dasynoc fortléper. Vid erhéllande av godkdnnande fr&n FDA avseende Dasynoc kommer
Bolaget p& kort sikt prioritera marknadsférberedande aktiviteter tillsammans med
samarbetspartnern Eversana framfér utveckling av produktportféljen, da Bolaget bedémer att en
lyckad kommersialisering kommer generera kassafléden som kan anvandas for utveckling av andra
produktkandidater:
1. Genomférandet av  marknadsforberedande  aktiviteter och  uppbyggnad av
forsaljningslager for att vara redo att lansera Dasynoc i USA
a) Marknadsforberedande aktiviteter tillsammans med kommersialiseringspartner
Eversana (ca 48 procent)
b) Foérberedande av férsaljningslager (ca 10 procent)
2. Genomfdrande av registreringsgrundande studier fér XS003 nilotinib och férberedande
aktiviteter for inlamnande av ansokan fér marknadsgodkdannande under H1 2025 (ca
13 procent)
3. Ovrigt rérelsekapital fér att ticka Bolagets dagliga drift (ca 16 procent)
4. Utvecklingen av produktkandidaterna XS008 axitinib och XS025 cabozantinib (ca
13 procent)

Bolagets stérre aktiesgare, Flerie Invest AB, Ribbskottet AB, Ostersjdstiftelsen, Fjarde AP-fonden,
Unionen och Erik Norman samt vissa av Bolagets styrelseledaméter och ledande befattningshavare
har atagit sig att teckna aktier motsvarande cirka 48 procent av Féretradesemissionen. Darutéver
har vissa aktiedgare lamnat avsiktsforklaringar avseende teckning av aktier i Foretrddesemissionen
och dessa avsikter omfattar cirka 7 procent av Féretradesemissionen. Totalt representerar dessa
teckningsforbindelser cirka 55 procent av Féretradesmissionen, motsvarande cirka 74 MSEK. Ett
flertal investerare, inklusive Flerie Invest AB, har ingatt avtal att garantera cirka 45 procent av
Foretradesemissionen, motsvarande cirka 61 MSEK, till en garantiersattning om 8 procent av det
garanterade beloppet i kontant ersattning. Foljaktligen omfattas Foretrddesemissionen av
teckningsférbindelser. avsiktsférklaringar avseende teckning av aktier och garantidtaganden till 100
procent. Teckningsférbindelserna och garantiatagandena &r inte sikerstillda genom bankgaranti,
sparrmedel, pantsattning eller liknande arrangemang. Foljaktligen finns det en risk att en eller flera
berdrda parter helt eller delvis inte kommer kunna uppfylla sina respektive dtaganden.

Radgivares intressen

SEB och Zonda Partners r finansiella radgivare till Bolaget i samband med Féretradesemissionen.
SEB och Zonda Partners tillhandahéller finansiell radgivning och andra tjanster till Xspray i
samband med Foretrddesemissionen, fér vilka SEB och Zonda Partners kommer att erhélla
sedvanlig ersittning bestdende av ett bestimt arvode som delvis &r villkorat av
Foretradesemissionens slutférande. SEB och Zonda Partners har inom den lépande verksamheten,
fran tid till annan, tillhandahallit, och kan i framtiden komma att tillhandahélla, olika bank-,
finansiella, investerings-, kommersiella och andra tjanster till Bolaget.

Advokatfirman Vinge KB har agerat legal radgivare till Xspray i samband med Féretradesemissionen
och kan komma att tillhandahélla ytterligare legal radgivning till Bolaget. Advokatfirman Vinge KB
erhéller ersittning som inte &r avhingigt utfallet i Féretrddesemissionen.

3 Likviden frén Finansieringen kommer att anvindas pd motsvarande sitt.
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RISKFAKTORER

| detta avsnitt beskrivs de riskfaktorer och viktiga omstédndigheter som anses vdsentliga fér Xsprays
verksamhet och framtida utveckling. Riskfaktorerna hdnfér sig till risker kopplade till [dkemedelsstudier,
Xsprays verksamhet, Xsprays interna kunnande, dess teknologi och immateriella skydd, finansiella och
skattemdssiga risker, samt risker hénférliga till véirdepapperen. Bedémningen av vdsentligheten av varje
riskfaktor @r baserad pd sannolikheten fér dess férekomst och dess férvdntade negativa effekter. |
enlighet med Europaparlamentets och rddets férordning (EU) 2017/1129 (”Prospektforordningen”) ér de
riskfaktorer som anges nedan begrdnsade till sddana risker som @r specifika fér Bolaget och/eller
vdrdepapperen och vésentliga fér att fatta ett vdlgrundat investeringsbeslut.

Redogérelsen nedan &r baserad pd information som dr tillgdnglig per dagen fér detta Prospekt. De
riskfaktorer som f6r ndrvarande bedéms mest vdsentliga presenteras férst i varje kategori, medan
riskfaktorerna ddrefter presenteras utan sdrskild rangordning.

Risker forknippade med lakemedelsstudier

Risker forknippade med resultat fran likemedelsstudier

Xspray utvecklar flera produktkandidater i form av forbattrade versioner av redan etablerade och
godkianda lakemedel, s& kallade originallaikemedel. Bolaget har i dag fyra huvudsakliga
produktkandidater, Dasynoc, XS003, XS008 och XS025, och Bolagets huvudsakliga virde bestar av
potentialen i respektive produktkandidat samt teknologin bakom dessa produktkandidater. Bolaget
planerar att lansera sina produktkandidater efter att originallakemedelsbolagets substanspatent
(primédra patent) lopt ut. Fér att erhélla marknadsgodkidnnande fér en produktkandidat krivs att
Bolagets produktkandidat genomgar kliniska studier, t.ex. bioekvivalensstudier. Om resultaten fran
Xsprays olika lakemedelsstudier inte blir som Bolaget planerat, till exempel om bioekvivalensstudierna
inte pavisar bioekvivalens, inte uppnar en acceptabel sikerhetsprofil eller om oénskade biverkningar
uppstar, finns det en risk att eventuella samarbetspartners, institutionella granskningsorgan och/eller
tillsynsmyndigheter avbryter liakemedelsstudier vilket skulle kunna ha en visentligt negativ effekt pa
Bolagets varde och framtidspotential. Om utvecklingen av en produktkandidat avbryts kommer den
inte att kunna sidljas pad marknaden vilket skulle kunna féranleda nedskrivningar av Koncernens
immateriella anliggningstillgdngar, vilka per 30 september 2024 uppgick till 458 667 TSEK, samt
negativt inverka pa Bolagets férvantade intdkter och vinst. Darutéver skulle det sannolikt leda till en
vasentlig nedgang i Bolagets aktiekurs till féljd av ett minskat varde av Bolagets projektportfélj och en
vasentligt forsamrad intéktspotential fér Bolaget.

Risker forknippade med forseningar i liikemedelsstudier

Det finns en risk att Bolagets nuvarande eller framtida lakemedelsstudier férsenas. Forseningar kan
uppsta till féljd av en rad olika anledningar, déribland svérigheter att n& dverenskommelser med kliniker
om deltagande i lakemedelsstudien pa godtagbara villkor, problem att identifiera férsékspersoner till
laskemedelsstudier, och att férsdkspersoner inte slutfér en likemedelsstudie eller inte atervander fér
uppféljning. Infér varje studie ingar Bolaget avtal med en eller flera olika leverantdrer av tjanster fér
kliniska provningar vid kliniker och sjukhus. Skulle en eller flera av dessa leverantdrer sidga upp
samarbetsavtalen och om dessa inte kan erséttas av avtal med andra leverantdrer eller om en klinik
skulle dra sig ur en lakemedelsstudie kan det leda till férseningar av de kliniska studierna och darmed
en forsening av registrering av en eller flera av Bolagets produktkandidater. Det finns dven en risk att
det uppstar svarigheter att identifiera nya kliniker till en lakemedelsstudie vilket ocksé innebar en risk
fér férseningar. En s&dan férsening kan i sin tur leda till ytterligare kostnader samt att férvdntade
intdkter inte erhélls i enlighet med tidplanen vilket skulle paverka Bolagets verksamhet och finansiella
stallning negativt.

Det kan vidare uppsta forseningar till foljd av problem hos Bolagets leverantorer, till exempel kan en
forsening av en leverans av kliniskt provningsmaterial orsaka en férsening i lakemedelsstudierna. En
forsening av en lakemedelsstudie innebar i regel att projektet fordyras eftersom forsknings- och
utvecklingsutgifterna kommer att l6pa under langre tid an planerat. Per 30 september 2024 uppgick
Koncernens likvida medel till 74 759 TSEK. Med Bolagets nuvarande kapitalsituation skulle en forsening
i lakemedelsstudierna kunna leda till att Bolaget behéver anskaffa ytterligare kapital for att kunna
slutfora lakemedelsstudier och generera intdkter.

Risker férknippade med tillstind for liikemedelsstudier och -utveckling

Innan likemedelsstudier genomférs maste regulatoriskt godkdnnande erhdllas frdn den relevanta
tillsynsmyndigheten samt en etisk kommitté. Xspray avser till en bdrjan att fokusera pa den
amerikanska marknaden varfér den amerikanska livsmedels- och lakemedelsmyndigheten ("FDA”) (eng.
US Food and Drug Administration) dr den mest relevanta tillsynsmyndigheten. Det finns en risk att
relevant tillsynsmyndighet och/eller etiska kommittéer inte beviljar nddvandiga godkdnnanden fér
Bolagets produktkandidater XS003, XS008, XS025 och/eller andra framtida produktkandidater eller att
regulatoriska godkdnnanden for studier eller yttranden fér produktkandidater blir férsenade eller
&terkallas. Om Xspray inte erhéller nédvandiga regulatoriska godkidnnanden, godkinnandena férsenas
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eller aterkallas skulle detta kunna férsena den relevanta produktkandidaten och/eller innebira att den
verksamhetsdelen méste avbrytas. Om Bolaget inte kan inleda en lakemedelsstudie enligt plan pa grund
av uteblivet tillstdnd eller betydande férseningar med att erhélla tillstdnd skulle det sannolikt leda till
ett minskat virde pa Bolagets projektportfélj och en visentligt forsamrad intdktspotential fér den
specifika produktkandidaten. Sadana hiandelser skulle &ven vara férenade med avsevirda
férseningskostnader.

Risker forknippande med konkurrens

Risker forknippade med en konkurrensutsatt marknad

Xspray bedriver sin verksamhet p& en konkurrensutsatt marknad och Xsprays nuvarande
produktkandidater ar stabila amorfa versioner av de etablerade originallakemedlen Sprycel® (dasatinib),
Tasigna® (nilotinib), Inlyta® (axitinib) och Cabometyx® (cabozantinib) vilka saledes &r konkurrenter till
Bolagets nuvarande produktkandidater. Bolagets avsikt &r att lansera sina produktkandidater péa
marknaden parallellt med originalldkemedlen och Bolagets framtida ldkemedelsprodukter kommer
darfér konkurrera med dessa i termer av bland annat kliniska fordelar, pris, kvalitet, effektivitet,
varumairke och marknadsféring. Dessa faktorer tillsammans med andra faktorer, bade inom och utanfér
Bolagets kontroll, péverkar marknadsacceptansen och kommersialiseringen av Bolagets
produktkandidater. Marknadsacceptans och kommersialisering kan paverka Xsprays konkurrenskraft,
intakter och prissattningsméjligheter. Aven om Bolaget lyckas att kommersialisera sina
produktkandidater kan Bolagets intidkter péaverkas av priskonkurrens efter att Bolagets
laskemedelsprodukt har lanserats pa marknaden. Om priserna pa Bolagets produktkandidater blir ligre
an forvantat, eller om priserna sjunker till féljd av 6kad konkurrens, kan Bolagets intdkter komma att
bli lagre an férvantat och produktkandidaten kan saledes bli olénsam. Det finns darfér en risk att
Xsprays framtida lakemedelsprodukter inte effektivt lyckas att konkurrera med originallakemedlen eller
att andra konkurrenter intrader p& marknaden, sdsom till exempel generika, efter Bolaget. Bolagets
férméga att generera intdkter skulle i s&dant fall avsevirt férsvagas och Bolaget skulle kunna tvingas
avsluta delar av verksamheten av kommersiella skil vilket skulle kunna innebira att viardet p& Bolagets
projektportfélj minskar avsevart.

Lanseringen av Bolagets produkter kan dven paverkas av att konkurrerande produkter, som innehaller
samma aktiva substans, erhaller exklusivitet. Reglerna for exklusivitet &r komplexa och exklusiviteterna
har olika omfattning och giltighetstid. Dylika exklusiviteter kan antingen innebara att efterféljande
produkter inte far marknadsgodkinnande eller att deras marknadsféring och férsiljning begransas till
omréden som inte omfattas av exklusiviteten. Besked om att exklusivitet tilldelats en annan produkt
eller dess exakta omfattning meddelas for vissa exklusiviteter sent i processen, till och med s& sent
som i samband med att nasta produkt &r klar for godkannande. Férutom originallakemedlet Sprycel,
har en generisk dasatinib produkt lanserats av Apotex och en forbattrad dasatinib produkt, Phyrago,
har erhéllit marknadsgodkidnnande. Ytterligare generiska dasatinibprodukter har féatt preliminira
marknadsgodkdnnanden men fér inte lanseras férran den férsta generiska produktens 180 dagars
exklusivitet lopt ut, i mars 2025. Darutdver har originalproducenten Bristol Meyers Squibb, lanserat en
s& kallad ”“authorized generic”, dvs en kopia av sitt originalldkemedel som inte paverkas av 180
dagarsexklusiviteten. Fér Phyrago, som annu inte lanserats per dagen fér Prospektet, finns en trearig
marknadsexklusivitet, begransad till forbattringar visade i studier. Exklusiviteten 6per ut i december
2026. Bolaget gér beddmningen att sannolikheten fér att Dasynoc, som skyddas av flera patent och har
marknadens bredaste férbattringsprofii samt den ligsta dosstyrkan, inte ska fa ett
marknadsgodkidnnande pa grund av ovanstdende beviljade exklusiviteter dr lag. Méjligen kan denna
exklusivitet medfdra en viss begransning i hur Bolaget utformar sin marknadsféring av Dasynoc och
dess fordelar fram till december 2026, vilket i forlangningen skulle kunna innebéara en minskning av
Xsprays mojligheter att erhéalla intdkter. Vad giller Bolagets produktkandidat XS003-nilotinib har utéver
originalprodukten en generisk produkt och en férbattrad produkt erhéallit godkannanden av FDA, men
ingen av dessa produkter har lanserats per dagen for Prospektet.

Risker forknippade med konkurrerande behandlingsmetoder

Xsprays samtliga nuvarande produktkandidater &r sd kallade proteinkinashdmmare (”PKI”) foér
malinriktad behandling av olika cancerformer. Det finns andra behandlingsmetoder &n PKl:er,
exempelvis immunterapi, som under de senaste aren har vuxit fram som en intressant
behandlingsplattform for cancer. Det finns en risk att nya behandlingsmetoder upptacks eller uppfinns
som ett resultat av forskning. Om en konkurrerande behandlingsmetod skulle visa sig mer effektiv,
sédkrare eller av ndgon annan anledning féredragen framfér PKl:er skulle det kunna ha en visentlig
negativ effekt p& virdet av Bolaget och dess produktkandidater. Detta skulle kunna medféra ett
nedskrivningsbehov av Koncernens immateriella anlaggningstillgdngar, vilka per 31 december 2023
uppgick till 436 780 TSEK, och i férlangningen begrinsa Xsprays mojligheter att erhalla intékter.

Verksamhetsrelaterade risker

Risker forknippade med ans6kan om marknadsgodkidnnande
Innan Bolagets produktkandidater kan siljas p& marknaden maéste Bolaget erhélla
marknadsgodkdnnande frén tillsynsmyndigheter, exempelvis FDA. Processen for
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marknadsgodkannande ar i regel tids- och kostnadskravande, involverar framtagande av omfattande
dokumentation och tidpunkten vid vilket ett godkinnande kan erhallas, om alls, &r svar att férutse.
Bolaget ansbker och avser att anséka om marknadsgodkannande fran FDA fér sina produktkandidater
enligt 505(b)(2)-forfarandet. Detta forenklade forfarande kan anvandas eftersom Bolagets forbattrade
produktkandidater utgar fran redan godkanda likemedel, originallidkemedel, dar det finns tillgangliga
data kring siékerhet och effekt. Dock féreligger alltid en risk att FDA kan stilla kompletterande fragor
eller krava fler kliniska studier i ett s& kallat Complete Response Letter (CRL”). En férsenad ansdkan
om marknadsgodkannande, exempelvis till foljd av bristfilligt underlag, regulatoriska exklusiviteter,
eller att Bolaget erhéllit en CRL fran FDA med kompletterande frégor eller med krav péa ytterligare
kliniska studier, kan leda till en forlangd utvecklingstid, en vasentlig forsening av lanseringen av en
produktkandidat, att en avsevard férdyrning uppstar eller att Bolaget helt eller delvis tvingas avbryta
det aktuella projektet. En avslagen ansdkan kan vidare ha en visentligt negativ effekt pa Bolagets,
intdktspotential och darigenom dven Bolaget i sin helhet samt kan paverka vardet av Bolagets teknologi.
Ett férsenat marknadsgodkdnnande Okar dven risken for att generika och andra férbattrade versioner
av originallakemedlet kan na marknaden fére Bolagets produkter vilket géra att Bolagets intidkter kan
bli lagre an forvantat. Det skulle dven kunna féranleda nedskrivningar av Koncernens immateriella
anlaggningstillgangar, vilka per 31 december 2023 uppgick till 436 780 TSEK.

Bolaget lamnade in sin forsta registreringsansdkan for Dasynoc till FDA, i enlighet med 505(b)(2)-NDA-
forfarandet for forbattrade lakemedel, under 2021. | januari 2022 meddelade FDA att myndigheten
kommer inleda en fullstandig granskning av Xspray Pharmas ansdkan om marknadsgodkannande av
Dasynoc. Vidare erholl Bolaget i juli 2023 ett CRL dar FDA begirde ytterligare information, sarskilt
angaende information till likare och anvindare om dosering av Dasynoc samt avseende en tredjeparts
tillverkningsanliggning. | mitten av februari 2024 erhéll Bolaget besked fran FDA att de registrerat
Bolagets kompletterande ansdkan for Dasynoc och att de tilldelat ett PDUFA-datum till den 31 juli
2024. | slutet av juli 2024 erholl Bolaget en ny CRL dar FDA begérde ytterligare information om hur
lakemedlet ska méarkas samt om vad som framkom vid den inspektion som genomfdrts av tredjeparts
tillverkningsanlaggningen. Bolaget rdknar med att kunna ldmna in sin kompletterade ans6kan som svar
pa FDA:s CRL i fjarde kvartalet 2024. Darefter har FDA tv3, alternativt sex, manader pé sig att granska
Bolagets ansdkan dar den exakta tidsatgangen fér att granska ansékan bestidms av FDA efter det att
ansdkan har lamnats in av Bolaget. Som ett resultat av ovan ndmnda CRL:er har Bolagets lansering av
Dasynoc i USA férsenats i forhéllande till den ursprungliga lanseringsplanen. Det féreligger vidare en
risk att Bolagets tilltdnkta lansering av Dasynoc forsenas dn mer, exempelvis till féljd av att FDA kan
begara ytterligare information genom utfirdandet av ytterligare CRLer. Om en ansdkan om
marknadsgodkidnnande av kommande produktkandidater fordrojs, aterkallas eller far avslag skulle det
innebdra en vasentlig forsening av lanseringen av produktkandidaten, om den alls kan lanseras. Detta
skulle kunna leda till ett minskat varde av Bolagets projektportfolj och en vasentligt forsamrad
intdktspotential for den specifika produktkandidaten eller for Bolaget, vilket skulle kunna ha en
vasentligt negativ paverkan pa Bolagets verksamhet och finansiella stillning.

Risker férknippade med regelefterlevnad och regulatoriska tillstand

Bolaget verkar inom en strikt reglerad marknad och regelefterlevnad &r darfor centralt for Bolagets
verksamhet varfér Bolaget méaste uppfylla och efterleva de lagar och regleringar som uppstills for
Bolagets verksamhet, dess lakemedelsutveckling samt for dess framtida ldkemedelsprodukter,
inklusive, forsiljnings- och marknadsféringsaktiviteter. Aven Bolagets underleverantérer,
samarbetspartners och externa tillverkare maste uppfylla och efterleva de lagar och regleringar som
uppstélls for respektive verksamhet, daribland for lakemedelstillverkning. For det fall Bolagets
underleverantdrer, samarbetspartners eller externa tillverkare inte uppfyller de lagar och regleringar
som finns avseende respektive underleverantérs, samarbetspartners och extern tillverkares
verksamhet finns det en risk att Bolaget halls ansvarigt fér detta. Om Bolaget, dess underleverantérer,
samarbetspartners och/eller externa tillverkare inte uppfyller lagar och regleringar kan Bolaget tvingas
allokera avsevard tid och finansiella resurser for att komma tillratta med dessa regelavvikelser, forsvara
sig mot anklagelser, bli féremél fér sanktioner som héga avgifter, béter, beslagtagande av produkter,
verksamhetsrestriktioner eller stdmningar, eller, till och med, tvingas att upphdra med hela eller delar
av verksamheten. En av Bolagets viktigaste leverantérer ar NerPharMa S.r.l. ("NerPharMa”), som med
hjalp av Bolagets HyNap-teknologi producerar det amorfa material som ingar i Bolagets
produktkandidater. Intraffar ovanstdende risker i férhallande till NerPharMa skulle detta kunna
féranleda véasentliga férseningar samt negativt inverka pé Bolagets férvantade intékter och vinst.

Bolaget och dess underleverantérer, samarbetspartners samt externa tillverkare ar skyldiga att folja
regler fér tillverkning av s&vil produktkandidater till studier som fér likemedelsprodukter fér
forsaljning, vilket bland annat innefattar regler fér testning, kvalitetskontroll och dokumentation. |
tillagg finns ytterligare lagar och regler som maste féljas fér godkianda likemedel, t.ex. vad giller
overvakning och sidkerhet av lakemedel efter det att de ha boérjat anvandas av allmanheten. Kostnaden
for att félja regler, krav och riktlinjer kan vara betydande och bristfallig regelefterlevnad kan resultera
i sanktioner sdsom béter, indragna tillstdnd, &tertagande av licenser, beslag eller &terkallande av
produkter, verksamhetsbegrinsningar och stdmningar samt leda till skadestdndsansprak. Om négon av
ovanstdende risker skulle realiseras skulle det kunna 6ka Bolagets eller dess samarbetspartners
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kostnader, medféra forseningar for utvecklingen och kommersialiseringen av  Bolagets
produktkandidater samt visentligt hAmma méjligheten att generera intdkter och né lénsamhet.

Risker forknippade med leverantorer och distribution

Bolagets leverantorer tillhandahaller huvudsakligen (i) aktiv substans, (ii) amorft material i pulverform,
samt (iii) kapslar/tabletter. Bolaget férlitar sig saledes pa leverantdrer fér tillverkning av Bolagets
produktkandidater under utveckling och fér kommersialisering. Om Bolaget inte kan erhalla exempelvis
material eller substanser eller om dessa forsenas, eller om maskindriften fér produktion av amorft
material avstannar helt eller delvis, kan det leda till (i) vdsentlig forsening av projektet, (ii) att Bolaget
behdver avbryta utvecklingen av den relevanta produktkandidaten, eller (iii) att Bolaget inte kan férse
marknaden med ldkemedelsprodukter efter godkdnnande. Det finns dven en risk att Bolaget av nagon
anledning tvingas ersitta nagon av sina &Ovriga befintliga tillverkare, leverantérer eller
samarbetspartners vilket bade kan vara kostsamt och tidskrivande. Darutéver kan det dven finnas en
risk att det inte finns ndgon ny tillverkare, leverantér som uppfyller nddvandiga regulatoriska krav eller
andra kvalitetskrav. En férsening av ldkemedelsutvecklingen innebéar i regel att projektet foérdyras
avsevart eftersom forsknings- och utvecklingsutgifterna kommer att [6pa under langre tid &n planerat.
Utdver detta skulle en utebliven leverans eller ett avbrott i underleverantdrsledet under
utvecklingstiden vilket forsenar det relevanta projektet kunna leda till en véasentligt férsamrad
intdktspotential for den specifika produktkandidaten och Bolaget i sin helhet. Vidare kan Bolagets
leverantdrer hdja priset pa startmaterial och substanser vilket skulle kunna péverka Bolagets
lbnsamhet negativt.

Under 2017 ingick Bolaget ett avtal med NerPharMa om tillverkning av det amorfa material som ingar i
Bolagets produktkandidater. For tillverkningen far NerPharMa tillgang till Bolagets HyNap-teknologi och
maskiner. NerPharMa ar hittills Bolagets enda tillverkare av amorft material i kommersiell skala. Bolaget
ar saledes beroende av att leverantdrsavtalet med NerPharMa efterlevs och om avtalet inte efterlevs,
eller om avtalet sags upp, finns det en risk att Bolagets ldkemedelsstudier, och diarmed anstkan om
marknadsgodkdnnande, forsenas avsevart eller avbryts. Det skulle &ven kunna hdanda om NerPharMa
gar i konkurs, inte har kapaciteten att méta Bolagets behov, forlorar sitt tillverkningstillstdnd eller om
NerPharMa képs upp av en konkurrent till Bolaget eller ett annat bolag som inte vill samarbeta med
Xspray.

Bolaget ar darutdver exponerat fér volymrisk. Bolagets méjligheter att generera intikter och na
lonsamhet skulle kunna hiammas viasentligt om Bolaget, nar framtida lidkemedelsprodukter ska
produceras till marknaden, inte har férmégan att leverera produkter i tillrdcklig kvantitet, exempelvis
pa grund av avsaknad av den aktiva substansen, amorft material som tillverkas av NerPharMa eller pa
grund av ett tillfalligt eller lAngre produktions- eller distributionsstopp.

Risker forknippade med Bolagets avsaknad av tidigare likemedelsprodukter och risken for utebliven
kommersialisering eller projektforsaljning

Som framgar ovan strivar Xspray efter att generera sina intiakter genom att pa egen hand ta Bolagets
produktkandidater till registrerade likemedel for att darefter ingd avtal med en extern
samarbetspartner som hanterar marknadsféring och férsaljning, eller genom att silja eller licensiera
ut produktkandidaterna. Xspray avser dven att undersdka mgjligheten att i framtiden bygga upp en
egen forsiljningsorganisation fér kommersialisering av sina produktkandidater p& den amerikanska
marknaden. Bolaget har dock hittills inte, varken enskilt eller via samarbetspartner, lanserat nagot
lskemedel eller genererat nagra stérre intdkter. Detta innebér att det i nuliget kan vara svéart att
utvardera Bolagets, dess projektportféljs och organisations potential.

Tvister och rattsliga forfaranden

Bolaget bedriver sin verksamhet i en bransch dar rattsliga forfaranden forekommer i hég utstrackning.
Xsprays konkurrenter utgérs dels av foretag som i dag har godkdnda och fardigutvecklade lakemedel
med samma anviandningsomrade som Xsprays produktkandidater, dels av generikabolag. Det finns en
inneboende risk foér att originalldkemedelsbolag inleder rattsliga forfaranden mot Xspray for
patentintrang, vilket exempelvis var fallet i den tidigare patenttvisten med Bristol-Myers Squibb, eller
pa annan grund, for att hindra Xsprays verksamhet. Rittsliga férfaranden kan dven aktualiseras inom
ramen for dverprévningar av myndighetsbeslut, till exempel med nekade tillstand inom forsknings- och
utvecklingsverksamheten eller nekat marknadsgodkannande.

Ansprak och krav kan dven riktas mot Bolaget for dess framtida ldkemedelsprodukter mot bakgrund
av Xsprays produktansvar. Xspray har ingen kontroll éver hur Bolagets framtida lakemedelsprodukter
kommer att anvidndas och kunder kan anvianda produkter pé ett olampligt satt eller pa ett sitt som
leder till person- och/eller sakskada. Bolaget har sedvanliga foretagsférsakringar men dven om Bolaget
bedémer att nuvarande forsakringsskydd &ar tillfredsstillande med hénsyn till den befintliga
verksamhetens art och omfattning finns det en risk att forsdkringsskyddet inte kommer att vara
tillrackligt for att tacka eventuellt skadestandsansvar. Det finns ocksé en risk att Bolaget framgent inte
kan erhélla eller uppratthalla ett forsikringsskydd pa godtagbara villkor. Det finns vidare en risk att
Xspray, eller Xsprays produkter, metoder eller substanser gor, eller pastas gora, intrang i tredje parts
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immateriella rattigheter, daribland patent, vilket kan leda till en rattsprocess avseende
immaterialrattsligt intrang. | samband med registreringsansékningar vid FDA 6per exempelvis Xspray
stor risk att bli stdmda fér patentintrdng av originalproducenten. S&dana rattsprocesser &r i regel
tidskrdvande och férenade med visentliga kostnader vilket skulle kunna ha en negativ inverkan péa
Koncernens likvida medel. Dock kan dylika rattsprocesser initierade av originalproducenten under
505(b)(2)-férfarandet e leda till skadestdndsansprak gentemot Bolaget.

Tvister och ansprék kan avse betydande belopp och skada Xsprays renommé. Om Bolaget blir féremal
for tvist eller ansprak finns det vidare en risk att Bolaget behdver allokera avsevird tid och finansiella
resurser for att hantera detta. Det finns dven en risk att Xsprays konkurrenter har stérre ekonomiska
resurser an Xspray foér att driva en tvist. Det finns saledes en risk att Xspray inte har ekonomiska
resurser nog att driva en tvist, oavsett Xsprays syn p& mojligheterna till ett gynnsamt utfall. Utdver det
kan Bolaget, vid en fér Xspray negativ utgdng av en réttsprocess och beroende pa tvistens hiarkomst,
tvingas betala stora skadestand, eller férbjudas fortsitta den aktivitet som utgdr ett intrang. Bolaget
kan &dven tvingas att avbryta utvecklandet av produktkandidater om Bolaget anses gora
immaterialrattsligt intrang, vilket skulle kunna leda till en vésentligt férsamrad intdktspotential fér
Bolaget eller den specifika produktkandidaten. Detta skulle kunna leda till ett nedskrivningsbehov av
Koncernens immateriella anlaggningstillgangar, vilka per 31 december 2023 uppgick till 436 780 TSEK,
och i férlangningen begriansa Xsprays majligheter att erhalla intdkter. Det kan vidare leda till att Bolaget
behover anskaffa ytterligare kapital for att 6éver huvud taget kunna fortsatta sin verksamhet.

Risker forknippade med Bolagets interna kunnande, dess teknologi och immaterialrattsliga
skydd

Risker forknippade med Xsprays teknologi

| regel ar de originallikemedel som Xspray inriktar sig pa baserade pé en kristallin form och patenten
for originalladkemedlen ar i regel uppbyggda darefter. Eftersom Xsprays teknologiplattform och
produktkandidater baseras pa amorfa formuleringar, och originallakemedlen som huvudregel innehéller
en kristallin lakemedelssubstans, ar det Xsprays uppfattning att Bolagets produktkandidater inte berérs
av de sekundidra patent som tacker kristallina former av ldkemedelssubstansen. Xspray kan darfor
anvidnda sin patenterade HyNap-teknologi for att utveckla och kommersialisera forbattrade versioner
av redan marknadsforda originallakemedel dar originalldkemedels priméarpatent men inte
sekundarpatenten har loépt ut. Om Bolagets bedémning ar felaktig och Bolagets produktkandidater
séledes inkriktar pd sekundarpatentet finns det en risk att Bolaget inte kan verka parallellt p&
marknaden vilket skulle minska potentialen fér Bolagets produktkandidat och &ven vardet pé& Bolagets
HyNap-teknologi.

Det finns en risk att Bolagets produktkandidater eller aktiviteter forknippade med HyNap-teknologin
kan anses gora patentintrang. | samband med registreringsansékningar vid FDA l&per Xspray stor risk
att bli stdimda fér patentintrdng av originalproducenten. Det finns dven en risk att Xsprays nuvarande
eller framtida produktkandidater, eller Xsprays verksamhet i dvrigt, kan komma att géra, eller pastas
gora, intrang i patent eller andra immateriella rattigheter som innehas av tredje part. S&dana tvister,
ansprék och rittsliga forfaranden kan vara komplexa och utgéngen svar att férutse. Sddana tvister kan
aven leda till avbrott i Bolagets verksamhet. Om Bolaget eller Bolagets produktkandidater blir féremal
for tvist eller ansprak finns det en risk att Bolaget behdver allokera avsevird tid och finansiella resurser
for att hantera detta. Immaterialrattsliga tvister kan dven medféra svarigheter och foérseningar av
forsaljningen eller licensieringen av Bolagets produktkandidater om den relevanta produktkandidaten
baseras pa den teknologi som &r féremal for tvist.

Darutdver kan Bolaget, vid en for Xspray negativ utgdng av en rittsprocess och beroende pé tvistens
hiarkomst, tvingas betala stora skadestéand, eller férbjudas fortsitta den aktivitet som utgor ett intrang.
Koncernens mdjligheter att betala stora skadestand kan vara begransade och per 30 september 2024
uppgick Koncernens likvida medel till 74 759 TSEK. Utdver det kan Bolaget dven tvingas att avbryta
utvecklandet av produktkandidater om Bolaget anses gora immaterialrattsligt intrang, vilket skulle
kunna leda till en vasentligt forsimrad intdktspotential for Bolaget. Det kan &ven foéranleda
nedskrivningar av Koncernens immateriella anlaggningstillgangar, vilka per 31 december 2023 uppgick
till 436 780 TSEK, samt negativt inverka p& Bolagets forvantade intdkter och vinst. Kostnaderna vid en
tvist, dven vid ett for Xspray fordelaktigt utfall, kan bli betydande och en tvist kan skada Bolagets
renommeé. Tvister kan ocksa leda till att Bolaget behdver anskaffa ytterligare kapital for att éver huvud
taget kunna fortsatta sin verksamhet.

Risker forknippade med internt kunnande och foretagshemligheter

Xsprays affarsverksamhet bedrivs i en organisation med ett begrdnsat antal anstéllda. Darfér ar Bolaget
i hég utstriackning beroende av Xsprays férméaga att attrahera och behélla nyckelpersoner, sirskilt
medarbetare for positioner som kraver tekniska expertkunskaper (sarskilt gallande utvecklingen av
Bolagets produktkandidater), samt av sin férmaga att utifrdn behov rekrytera och behalla kvalificerad
personal. Per 30 september 2024 hade Koncernen 25 anstillda. Om nagon av Bolagets nyckelpersoner
skulle lamna Bolaget, oavsett anledning, eller om Bolaget inte lyckas att rekrytera nya medarbetare vid
behov, finns det en risk att Bolagets produktkandidater inte kan vidareutvecklas enligt plan, vilket
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skulle kunna f& viasentligt negativa konsekvenser pa Bolagets verksamhet och virdet pé
projektportféljen. En sddan brist pa kompetens eller resurser kan i férlangningen leda till férseningar
av Bolagets produktkandidater, vilket skulle vara forknippat med viasentligt hdgre forsknings- och
utvecklingsutgifter.

Xspray anvander sig av sekretessavtal for att skydda internt kunnande och foretagshemligheter. Trots
detta kan obehdrig eller oavsiktlig spridning eller anvandning av Bolagets information férekomma. Det
finns en risk att konkurrenter och andra parter anvidnder sadan information fér att bedriva
konkurrerande verksamhet eller att Bolaget inte erhaller patentgodkdnnanden till féljd av att
informationen &r spridd. Av kommersiella skil kan Bolaget da behdva upphéra med delar av sin
verksamhet, vilket skulle leda till en visentlig negativ effekt pé vardet av Bolagets projektportfélj och
Bolagets framtidsutsikter vilket i forlangningen kan leda till att Bolaget inte lyckas generera intakter.

Risker férknippade med intrang i Xsprays immateriella rittigheter, diribland patent

Skydd av immateriella rattigheter ar en viktig del av Bolagets verksamhet och Bolaget investerar mycket
tid och finansiella resurser fér att skydda sina produktkandidater och sina tillverkningsmetoder fran
obehdrigt anvindande av tredje part. Immaterialrattsligt skydd sdsom patent, upphovsritt och
varumairkesregistreringar &r saledes viktiga for Bolagets verksamhet. Till exempel har Bolaget
patentskydd i tre olika nivder, dels fér Xsprays teknologi, sdsom sprutmunstycken och
tillverkningsprocesser, dels fér HyNap-partiklarna, dels for den slutgiltiga lakemedelsprodukten, det
vill séga tabletten eller kapseln. Bolagets patent omfattar per dagen fér Prospektet nio patentfamiljer
med beviljade patent och patentansékningar med skydd pé Bolagets framtida marknader, exempelvis
USA, Europa, Australien, Kanada, Kina och Japan. Det finns dock en risk att Xspray misslyckas med att
skydda sina immateriella rattigheter eller utveckla produktkandidater som ar patenterbara, att patent
inte kommer att beviljas under pagéende eller framtida ansdkningar, att patent inte kommer att vara
av betryggande omfattning for att ge adekvat skydd mot konkurrenter med liknande teknik eller
produkter, eller att immateriella rattigheter som tillfaller Bolaget framgangsrikt utmanas av Bolagets
konkurrenter i domstol. Dessutom, om patent som Bolaget forlitar sig pa fér att skydda sina
immateriella rattigheter ger otillrackligt skydd, kan Bolagets férméga att p& ett framgangsrikt sitt
kommersialisera sina produktkandidater att skadas vilket kan f& en vasentligt negativ inverkan pa
Xsprays konkurrensposition, finansiella stallning och framtidsutsikter.

Finansiella och skattemassiga risker

Risker forknippade med Bolagets kontinuerliga finansieringsbehov

Bolaget har per dagen fér Prospektet ingen godkind likemedelsprodukt och Bolaget generar saledes
inga intakter fran likemedelsférsiljning. FDA:s pdgaende granskningsprocess av Dasynoc kan ta tid,
vilket kan péverka lanseringen av Bolagets férsta produktkandidat. Dessa risker finns dven fér de
kommande produktkandidaterna i Bolagets projektportfélj. Bolagets nuvarande, och framtida,
forsknings- och utvecklingsverksamhet samt kommersialisering ar mycket kostsamma och Bolaget ar
darfér aven fortsittningsvis beroende av att anskaffa kapital eller lana pengar fér att finansiera den
lopande verksamheten. Per 30 september 2024 uppgick Koncernens likvida medel till 74 759 TSEK.
Bolaget har den 6 november 2024 ingatt ett laneavtal som uppgér till totalt 100 MSEK med langivarna
Fenja Capital Il A/S och Buntel AB. Lanet &r icke sikerstillt och har en ldptid om 12 manader frén
ingdendet av avtalet. Vid godkinnande av Dasynoc med en efterféljande lansering kommer Bolagets
behov av rérelsekapital att kortsiktigt 6ka p& grund av 6kad lagerhéllning, hégre kundfordringar och
6kade kostnader for marknads- och férsaljningsaktiviteter kopplat till Bolagets samarbetspartner
Eversana. | ett sadant scenario har Bolaget fér avsikt att uppta icke-utspiddande lanefinansiering om
200 MSEK, vilket bedéms kommer kunna aterbetalas genom kassafléden fran rérelseverksamheten.
Bade omfattningen av och tidpunkten fér Xsprays framtida kapitalbehov, inklusive &terbetalning eller
refinansieringen av befintligt laneavtal samt upptagande av ny icke-utspadande lanefinansiering, beror
pa ett flertal faktorer, diribland lanseringstidpunkt av Bolagets férsta produktkandidat Dasynoc samt
resultat fran och kostnader fér framtida lidkemedelsstudier. Tillgdngen till och villkoren for ytterligare
finansiering, exempelvis nyemissioner, licens- eller samarbetsavtal och/eller l&n, péverkas av ett flertal
faktorer sdsom till exempel marknadsférhallanden och den generella tillgdngen pa kapital samt
resultaten fran Xsprays lidkemedelsstudier, Xsprays kreditvirdighet, kreditkapacitet och
framtidsutsikter. Aven stérningar och osidkerhet pa kredit- och kapitalmarknaderna kan begriansa
tillgdngen till ytterligare kapital. Om Xsprays férméga att generera vinst inte utvecklas som férvintat
eller om Xsprays misslyckas att anskaffa erforderligt kapital p& fér Bolaget godtagbara villkor, skulle
det kunna leda till att Bolaget kan behéva tillgd en dyrare finansieringslésning, exempelvis nyemissioner
med betydande rabatt, eller att Bolaget tvingas begransa utvecklingen av produktkandidater, alternativt
upphéra med sin verksamhet.

Risker forknippade med skattemissiga underskott

Till féljd av att Xsprays verksamhet har genererat betydande underskott har Bolaget stora
ackumulerade skattemissiga underskott. Per 31 december 2023 uppgick Xsprays skattemaissiga
underskott till 585 131 TSEK, vilka inte ar aktiverade i Xsprays balansrédkning. De ackumulerade
skattemassiga underskotten kan reducera Xsprays framtida skattepliktiga vinster och darmed minska
den effektiva bolagsskatt som annars skulle utgé pa framtida vinster. Skattemassiga underskott, samt
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dess utnyttjande, ar féremal fér omfattande begriansningsregler och till exempel kan dgarférandringar
som leder till att det bestdmmande inflytandet 6ver Xspray dndras innebdra begransningar, helt eller
delvis, i méjligheten att utnyttja sddana underskott i framtiden.

Risker kopplade till nedskrivningar och balanserade utvecklingsutgifter

Bolagets immateriella tillgangar i form av patent och liknande réttigheter 4r centrala for verksamheten
samt for Bolagets virde. Immateriella anlaggningstillgdngar sasom patent, balanserade
utvecklingsutgifter och liknande rattigheter kan bli féremal fér nedskrivningar eller avskrivningar. Per
31 december 2023 uppgick Koncernens immateriella anlaggningstillgdngar, framst i form av balanserade
utvecklingsutgifter, till 436 780 TSEK. Xspray testar l6pande virdet p& sina immateriella
anliggningstillgangar eller sa snart indikation féreligger pa eventuell vardenedgang. Fér det fall att
resultaten fran pagdende och framtida lidkemedelsstudier med Bolagets produktkandidater inte
Overensstammer med férvantningarna finns det en risk att Bolaget tvingas skriva ner det redovisade
vardet av immateriella rattigheter. | nedskrivningsprévningen gors vidare vissa antaganden och
uppskattningar av framtida kassafléden hanférliga till tillgangen eller den kassagenererande enhet som
tillgdngen ska hanféras till nar den &r fardigstilld. Dessa antaganden och uppskattningar omfattar
férvantningar avseende framst forsaljningspris for produkterna, markandspenetration, kvarvarande
utvecklings-, forsaljnings- och marknadsfoéringskostnader samt sannolikhet att produktkandidaten tar
sig igenom utvecklingsstegen som aterstar. Bolagets produktkandidater befinner sig fortsatt i en
utvecklingsfas och bedémningar kan inte styrkas med finansiell historik, vilket medfér svarigheter att
rimlighetsbedéma framtida kassafléden. Bolaget kan dock relatera till relevanta produkter pé
marknaden idag. Bolaget har gjort kanslighetsanalyser baserade pa ldgre marginaler, férskjutning i tiden
vad giller estimerad omsittning samt storlek pa estimerad omsittning. Antagandena innefattar
bransch- och marknadsspecifika data och tas fram av féretagsledningen och granskas av styrelsen. Om
dessa antaganden skulle vara felaktiga eller om Bolaget av andra skal skulle behéva gora nedskrivningar
av immateriella tillgadngar skulle det ha en visentlig negativ effekt p& Bolagets balansrikning och dven
Bolagets samlade varde.

Risker kopplade till valutaeffekter

Bolaget ar féremal for valutarisker avseende potentiella kursférandringar avseende utliandsk valuta,
framst avseende USD, EUR och GBP. Exponeringen fér valutarisk uppstar i samband med in- och
utbetalningar i utlandsk valuta samt vid omréakning av fordringar och skulder i utldndsk valuta, dar en
férsvagning av den svenska kronan gentemot dessa valutor leder till 6kade kostnader fér koncernen.
En fordndring av den genomsnittliga valutakursen fér USD, EUR respektive GBP med +/-10 procent
hade, med alla andra variabler konstanta, paverkat Koncernens resultat fére skatt med +/- 13 993
TSEK, +/— 4 835 TSEK respektive +/— 1156 TSEK under 2023.

Risker hanforliga till virdepapperen

Risk for att en aktiv, likvid och fungerande marknad inte utvecklas for Xsprays viardepapper och att
kursen for aktierna kan bli volatil

Utvecklingen av Bolagets aktiekurs beror pa ett flertal faktorer, sdsom utvecklingen av Bolagets
verksamhet och projektportfolj, forandringar i Bolagets resultat och finansiella stallning, férandringar i
marknadens férvantningar pa resultat, framtida vinster och utdelningar, samt utbud och efterfradgan péa
Bolagets aktier. Bolagets aktie 4r noterad p& Nasdaq Stockholm. Under 2023 uppgick Bolagets aktiekurs
till som lagst 29,4 SEK och som hogst 81,4 SEK per aktie och foljaktligen &ar kursen volatil.
Transaktionsfrekvensen och volymnivéerna pa handeln i Bolagets aktie fluktuerar éver tid och det finns
en risk att Bolagets aktie blir illikvid, innebadrande att det inte kommer att finnas en fullt fungerande
marknad foér Xsprays aktier. Det finns en risk att det inte kommer att finnas kdpare om investerare
onskar silja vardepapper i Bolaget vid en given tidpunkt eller att en forsaljning kommer att behdva ske
till ett lagre pris &n normalt till foljd av &g likviditet. Kursen fér Xsprays aktier kan da bli volatil och
aktiekursen kan sjunka avsevirt utan att Bolaget aviserat ndgon nyhet och investerare kan férlora stora
varden.

Vidare, till f6ljd av att Bolagets aktie & mindre likvid, kan aktiekursen fér Xsprays aktie paverkas
negativt vid exempelvis omfattande forsiljning av aktier av befintliga aktiedgare, sarskilt nagon storre
aktiedgare, eller ndgon av de styrelsemedlemmar eller ledande befattningshavare som innehar aktier.
Forsidljning av stora mangder aktier, eller uppfattningen om att sadan férsiljning kommer ske, skulle
kunna ha en visentlig negativ inverkan pa Bolagets aktiekurs.

Xspray har inte historiskt limnat nagon utdelning och framtida utdelningar ér beroende av manga olika
faktorer

Bolaget har en antagen utdelningspolicy vilken féreskriver att det ar styrelsens avsikt att inte féresla
en utdelning till aktiedgarna fére det att Bolaget kan generera en langsiktigt hallbar l6nsamhet och ett
positivt kassaflode. Xspray ar ett utvecklingsbolag och genererar fér narvarande ingen vinst. Det finns
en risk att Bolaget aldrig kommer att kunna ldmna aktieutdelning, exempelvis om resultaten av Bolagets
lakemedelsstudier &r negativa, Bolaget inte ingar licens- eller samarbetsavtal avseende
produktkandidater, eller om Bolaget i annat avseende brister i sin férméga att kommersialisera
eventuella framtida produktkandidater.
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Risker relaterade till ej sikerstiillda tecknings- och garantiataganden

| samband med Féretradesemissionen har Bolaget erhéllit teckningsforbindelser uppgéende till 48
procent av Féretradesemissionen, fran ett antal av Bolagets stérre befintliga aktiedgare, bland annat
Flerie Invest AB, Ribbskottet AB, Ostersjdstiftelsen, Fjirde AP-fonden och Unionen samt vissa av
Bolagets styrelseledamoter och ledande befattningshavare. Darutéver har vissa aktiedgare ldmnat
avsiktforklaringar for teckning av aktier i Féretrddesemissionen och dessa avsikter omfattar cirka 7
procent av Foretrddesemissionen. Totalt representerar dessa teckningsférbindelser och
avsiktsforklaringar avseende teckning av aktier cirka 55 procent av Féretrddesmissionen, motsvarande
cirka 74 MSEK. Darutdver har vissa av Bolagets befintliga aktiedgare samt externa investerare ldmnat
garantidtaganden pa sedvanliga villkor om sammanlagt cirka 61 MSEK, motsvarande cirka 45 procent
av Foéretrddesemissionen. Tecknings- respektive garantidtagandena &r inte sikerstillda genom
bankgaranti, sparrmedel, pantsattning eller liknande arrangemang och féljaktligen finns det en risk att
en eller flera av ndmnda parter inte kommer att kunna uppfylla sitt respektive atagande. Uppfylls inte
ovannamnda tecknings- respektive garantidtaganden skulle det kunna inverka negativt pa Xsprays
mojligheter att med framgang genomféra Féretradesemissionen.

Risker relaterade till handeln i Teckningsratter och betalda tecknade aktier

Den som p& avstamningsdagen &r registrerad som aktiedgare i Xspray erhéller Teckningsratter i relation
till sitt befintliga aktieinnehav. Teckningsratterna férvintas ha ett ekonomiskt virde som endast kan
komma innehavaren till del om denna antingen utnyttjar dem fér teckning av aktier senast den 29
november 2024 eller siljer dem senast den 26 november 2024. Efter den 29 november 2024 kommer,
utan avisering, outnyttjade Teckningsritter att bokas bort frdn innehavarens VP-konto, varvid
innehavaren helt gar miste om det fdrvidntade ekonomiska virdet for Teckningsritterna. Bade
Teckningsratter och BTAs som, efter erlagd betalning, bokas in pa VP-konto tillhdrande dem som
tecknat aktie kommer att vara féremal for tidsbegransad handel pa Nasdaq Stockholm. Handeln i dessa
instrument kan vara begridnsad, vilket kan medféra problem fér enskilda innehavare att avyttra sina
Teckningsratter och/eller BTA och darigenom innebara att innehavaren inte kan kompensera sig for den
ekonomiska utspadningseffekt som Foretrddesemissionen innebér (se "Risker relaterade till utspddning
for de aktieGgare som inte deltar i FéretrGdesemissionen” nedan) respektive under den period som
handel med BTA berdknas ske p& Nasdaq Stockholm (den 15 november 2024 till och med den 11
december 2024). Investerare riskerar dirmed att inte kunna realisera virdet av sina BTA. Sadana
férhallanden skulle utgéra en betydande risk fér enskilda investerare. En begriansad likviditet kan ocksé
forstarka fluktuationerna i marknadspriset for Teckningsratter och/eller BTA. Prisbilden fér dessa
instrument riskerar darmed att vara inkorrekt eller missvisande.

Risker relaterade till utspadning for de aktiedgare som inte deltar i Foretriadesemissionen

Valjer aktiedgare att inte utnyttja eller silja sina Teckningsratter i Foretrddesemissionen i enlighet med
det forfarande som beskrivs i detta Prospekt kommer Teckningsratterna att forfalla och bli vardeldsa
utan ratt till ersdttning for innehavaren. Aktiedgare som viljer att inte delta i Féretrddesemissionen
kommer att f& sin dgarandel utspddd med upp till cirka 9,1 procent (berdknat p& det totala maximala
antalet utestdende aktier i Bolaget efter genomférande av Féretradesemissionen). Deras relativa andel
av Bolagets egna kapital kommer ocksd att minska. Om en aktiedgare viljer att silja sina outnyttjade
Teckningsratter eller om dessa Teckningsritter siljs pa aktiedgarens vignar finns det en risk att den
ersattning aktiedgaren erhaller for Teckningsratterna pd marknaden inte motsvarar den ekonomiska
utspadningen i aktiedgarens dgande i Xspray efter att Féretradesemissionen slutférts.
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INBJUDAN TILL TECKNING AV
AKTIER [ X5PRAY

Hédrmed inbjuds aktiedgarna i Xspray att med féretrédesrdtt teckna aktier i Bolaget i enlighet med
villkoren i detta Prospekt.

Xsprays styrelse beslutade den 6 november 2024, med stdd av bemyndigande som lamnades vid
arsstimman den 21 maj 2024, om emission av aktier i Xspray med foéretradesratt fér befintliga
aktiedgare.

Genom Foretradesemissionen kommer antalet aktier i Xspray 6ka med som hdgst 3 376 226 Nya Aktier,
frdn 33 762 265 aktier till som hégst 37 138 491 aktier. Aktiekapitalet kommer att 6ka med som hogst
3 376 226 SEK, frdn 33 762 265 SEK till som hogst 37 138 491 SEK. Xsprays befintliga aktiedgare har
féretradesratt att teckna aktier i forhéllande till det antal aktier innehavaren sedan tidigare &ger.
Aktiedgare erhéller en (1) Teckningsritt fér varje innehavd aktie i Bolaget. Teckningsritten berattigar
innehavaren att med foretradesratt teckna Nya Aktier. Tio (10) teckningsratter berattigar till teckning
av en (1) Ny Aktie. Teckningskursen ar 40 SEK per aktie, vilket innebar att Foretrddesemissionen, om
den fulltecknas, kommer att resultera i att Xspray tillférs hogst cirka 135 MSEK fore
emissionskostnader.

Aktiedgare som viljer att inte delta i Foretradesemissionen kommer att genom Féretrddesemissionen
fa sin dgarandel utspidd med upp till 9,1 procent (beridknat p& det totala antalet aktier i Bolaget efter
genomfdérande av Foéretrddesemissionen). Dessa aktiedgare har mojlighet att kompensera sig
ekonomiskt fér denna utspadningseffekt genom att silja sina erhéllna Teckningsritter, i enlighet med
vad som beskrivs i avsnittet "Villkor och anvisningar”.

Avstamningsdag for faststidllande av vilka aktiedgare som &r beréattigade att teckna nya aktier med
foretradesratt ar den 13 november 2024. | den utstrackning Nya Aktier inte tecknas med foretradesratt
ska dessa tilldelas aktiedgare och andra investerare i enlighet med vad som anges i avsnittet *Villkor
och anvisningar”. Sadan tilldelning ska i férsta hand ske till dem som dven tecknat Nya Aktier med stéd
av Teckningsratter. Teckning av Nya Aktier kan ske fran och med den 15 november 2024 till och med
den 29 november 2024, eller det senare datum som bestams av styrelsen samt i 6vrigt i enlighet med
vad som anges i avsnittet ”Villkor och anvisningar”.

Teckningsforbindelser och emissionsgarantier

Befintliga aktiedgarna Flerie Invest AB, Ribbskottet AB, Ostersjdstiftelsen, Fjirde AP-fonden, Unionen
och Erik Norman, samt vissa av Bolagets styrelseledamoter och ledande befattningshavare har atagit
sig att teckna Aktier motsvarande cirka 48 procent av Foretradesemissionen. Darutdver har vissa
aktiedgare lamnat avsiktsforklaringar avseende teckning av aktier motsvarande cirka 7 procent av
Foretradesemissionen. Totalt representerar dessa teckningsforbindelser och avsiktsférklaringar
avseende teckning av aktier cirka 55 procent av Féretrddesmissionen, motsvarande cirka 74 MSEK.

Ett antal investerare, inklusive befintliga aktiedgaren Flerie Invest AB, har ingatt avtal att garantera
cirka 45 procent av Féretrddesemissionen, motsvarande cirka 61 MSEK till en garantiersittning om atta
(8) procent av det garanterade beloppet i kontant ersittning. Foljaktligen omfattas
Foretradesemissionen av teckningsférbindelser. avsiktsforklaringar avseende teckning av aktier och
garantiataganden till 100 procent. Teckningsférbindelserna och garantidtagandena ar inte sikerstillda
genom bankgaranti, sparrmedel, pantsadttning eller liknande arrangemang. Féljaktligen finns det en risk
att en eller flera berdrda parter helt eller delvis inte kommer kunna uppfylla sina respektive ataganden.
Se dven avsnittet ”"Riskfaktorer — Risker relaterade till ej sGkerstéllda tecknings- och garantiGtaganden”.

Solna, 14 november 2024
Xspray Pharma AB (publ)
Styrelsen



SAKGRUND OCH MO TV

Xspray &r ett lidkemedelsféretag som specialiserar sig pa anviandning av sin patenterade HyNap-
teknologi for utveckling av forbattrade versioner av befintliga proteinkinashdmmare (PKl:er) for
cancerbehandling. Bolagets malsattning ar att bli en ledande aktér inom utveckling av forbittrade
PKl:er fér cancerbehandling. Ar 2023 fanns det cirka 80 PKl:er tillgingliga p& den amerikanska
marknaden med en arlig férsiljning om drygt 33 miljarder USD.*

Xsprays huvudkandidat, Dasynoc® (XS004-dasatinib) ("Dasynoc”), dr fér narvarande féremal fér FDA:s
regulatoriska granskning infér godkannande p& den amerikanska marknaden. Dasynoc &r en amorf
version av dasatinib med forbattrade egenskaper® jamfort med det kristallina referensldakemedlet
Sprycel®. Signifikanta fordelar med Dasynoc jamfort med referenslakemedlet inkluderar:

e kompatibilitet med magsyrereducerande lidkemedel som samfdrskrivs till manga patienter med
kronisk myeloisk leukemi men som &aven kan kdpas receptfritt; och
e bioekvivalens med en 30 procent lagre dos jamfort med referenslikemedlet.

Den 25 juli 2024 erhéll Bolaget ett s& kallat Complete Response Letter (CRL) fr&n FDA i vilket
myndigheten efterfrdgade ytterligare information om hur likemedlet ska markas samt om vad som
framkom vid den inspektion som genomforts av tredjeparts tillverkningsanlaggning. Bolaget planerar
att under fjarde kvartalet 2024 lamna in sin kompletterade ansékan om marknadsgodkdannande for
Dasynoc. Efter inldmnad ansékan tilldelar FDA ett nytt PDUFA-datum (maldatum for slutligt
godkdnnande fran FDA). PDUFA-datumet kommer antingen infalla tvd eller sex manader fran
inldmningen av kompletteringen, vilket i sa fall skulle inneb&ra att en lansering av Dasynoc kan inledas
under Q1 eller Q2 2025, beroende pa tidslinjen for granskningen.

Xspray har infér kommersialiseringen av Dasynoc pa den amerikanska marknaden inlett ett samarbete
med Eversana, en oberoende leverantér av globala tjanster till life science-industrin. Syftet med
samarbetet ar att skapa forutsittningar for en snabb och effektiv lansering av Dasynoc vid
godkannande fran FDA.

Utdver Dasynoc bestar Xsprays projektportfolj av ett flertal andra forbattrade PKI-produktkandidater i
olika utvecklingsstadier; bland annat XS003-nilotinib (férbattrad version av Tasigna®), XS008-axitinib
(forbattrad version av Inlyta®) och XS025-cabozantinib (férbattrad version av Cabometyx®). XS003-
nilotinib befinner sig i stadiet for registreringsgrundande studier i friska forsékspersoner, varefter en
505(b)(2) New Drug Application ("NDA”)-ansbkan beridknas ldmnas in under H1 2025. Fér Bolagets tva
andra offentliggjorda produktkandidater, XS008-axitinib och XS025-cabozantinib ar nasta steg att
fortsatta formuleringsutvecklingen i kommersiell skala, tillverkning av kliniskt prévningsmaterial och
genomfodrandet av kliniska studier.

Foretradesemissionen sker i syfte att kapitalisera Bolaget i samband med den planerade
kommersialiseringen av Dasynoc samt for att tilldta Bolaget att, parallellt med kommersialiseringen,
fortsatta utvecklings- och marknadsférberedande aktiviteter avseende Bolagets 6vriga produktportfolj,
framst kandidaten XS003-nilotinib dar Xspray avser att ldmna in ans6kan om marknadsgodkdnnande
under 2025.

Anvandning av emissionslikviden

Genom Foéretrddesemissionen kommer Bolaget att tillféras 135 MSEK fore avdrag for
emissionskostnader, vilka berdknas uppga till cirka 14 MSEK. | samband med Féretradesemissionen har
Bolaget upptagit ett icke sidkerstillt l&n om totalt 100 MSEK (’Lanet” och tillsammans med
Foretradesemissionen, “Finansieringen”). Vid Lé&nets upptagande emitterades &ven 1150 000
teckningsoptioner till lAngivarna utan kostnad. Genom Finansieringen kommer Bolaget séledes att
tillféras 235 MSEK (ej inkluderande eventuell likvid fran teckningsoptionerna som emitteras till
langivarna) fére transaktionskostnader.

Likviden fran Féretradesemissionen avses anvindas i syfte att mojliggora den fortsatta utvecklingen av
Bolagets produktportfolj mot kommersialisering parallellt med att FDA-processen avseende Dasynoc
fortléper. Vid erhallande av godkidnnande fran FDA avseende Dasynoc kommer Bolaget pd kort sikt
prioritera marknadsforberedande aktiviteter tillsammans med samarbetspartnern Eversana framfér

4 EvaluatePharma, Industry and Broker Research, U.S. FDA.
5 Gunnar-larfors-et-al-3013-ash-2022, and Hans-lennernas-et-al-4341-ash-2022.



utveckling av produktportféljen, da Bolaget bedémer att en lyckad kommersialisering kommer generera
kassafloden som kan anvidndas for utveckling av andra produktkandidater.

Nettolikviden fran Foretradesemissionen® avses primért att finansiera:
1. Genomfdrandet av marknadsforberedande aktiviteter och uppbyggnad av férsidljningslager for
att vara redo att lansera Dasynoc i USA
a) Marknadsférberedande aktiviteter tillsammans med kommersialiseringspartner
Eversana (ca 48 procent)
b) Forberedande av férséljningslager (ca 10 procent)
2. Genomfdrande av registreringsgrundande studier for XS003 nilotinib och fdérberedande
aktiviteter for inlamnande av ansdkan for marknadsgodkannande under H1 2025 (ca 13 procent)
3. Ovrigt rérelsekapital for att ticka Bolagets dagliga drift (ca 16 procent)
4. Utvecklingen av produktkandidaterna XS008 axitinib och XS025 cabozantinib (ca 13 procent)

Styrelsen bed&mer att Bolagets befintliga rorelsekapital inte &r tillrackligt for Xsprays aktuella
kapitalbehov fér den kommande 12-méanadersperioden. Rérelsekapitalbehov avser i denna bemirkelse
likvida medel som kravs foér att Bolaget ska kunna fullgéra sina betalningsforpliktelser i den takt de
forfaller till betalning. Denna beddmning har gjorts i ljuset av Bolagets aktuella affdrs-, forsknings-,
utvecklings- och kommersialiseringsplan som innefattar utveckling mot kommersialisering av Bolagets
hela produktportfélj. Per 30 september 2024 uppgick Bolagets likvida medel till 74 759 TSEK.
Rorelsekapitalet bedéms racka till januari 2025 med Bolagets befintliga likvida medel. Denna
bedémning &r utan beaktande av likvid fran Féretradesemissionen och Lanet ingdnget den 6 november
2024.

Vid godkdnnande av Dasynoc med en efterféljande marknadslansering kommer Bolagets behov av
rorelsekapital att kortsiktigt oka pa grund av 6kad lagerhéallning, hégre kundfordringar och 6kade
kostnader fér marknads- och férséaljningsaktiviteter kopplat till Bolagets samarbetspartner Eversana.
Per dagen for Prospektet och baserat pa nuvarande affiarsplan beddmer Bolaget att
rorelsekapitalsbehovet fér kommande tolv manader uppgar till cirka 350 MSEK, ej inkluderat
aterbetalning av Lanet inganget den 6 november 2024 eller eventuell likvid frdn teckningsoptionerna
som emitteras till l&ngivarna. Till grund fér beridkningen ligger antaganden om bland annat
kommersialiseringsaktiviteter for Dasynoc, investeringar i fortsatt forskning och utveckling samt
férsiljningsintikter. | samband med en marknadslansering av Dasynoc avser Bolaget séledes att uppta
icke-utspadande lanefinansiering om cirka 200 MSEK, vilket bedéms kommer kunna aterbetalas genom
kassafléden fran rérelseverksamheten.

Genom Finansieringen kommer Bolaget att tillféras 235 MSEK (ej inkluderande eventuell likvid frén
teckningsoptionerna som emitteras till langivarna), fére transaktionskostnader. Férutsatt att Bolaget
framgangsrikt kan uppta icke-utspadande lanefinansiering om cirka 200 MSEK beddmer styrelsen att
Bolaget kommer att ha tillrdckligt med rorelsekapital for att driva verksamheten under kommande 18
manader. Detta inbegriper aterbetalning av befintligt lan ingdnget den 6 november 2024 samt med
antagande om kommersiell tillvaxttakt, investeringar i forskning och utveckling samt
férsaljningsintikter men beaktar inte eventuell likvid frdn teckningsoptionerna som emitteras till
langivarna.

Foretrddesemissionen omfattas av teckningsforbindelser, avsiktsforklaringar avseende teckning av
aktier och garantidtaganden till 100 procent, motsvarande en likvid om 135 MSEK fére avdrag for
emissionskostnader. Teckningsférbindelserna och garantidtagandena ar inte sikerstillda genom
bankgaranti, sparrmedel, pantsattning eller liknande arrangemang. Foljaktligen finns det en risk att en
eller flera berérda parter helt eller delvis inte kommer kunna uppfylla sina respektive ataganden.

| det fall Foretradesemissionen inte genomfors eller inte skulle fulltecknas eller om Bolaget inte lyckas
uppta en icke-utspidande l|&nefinansiering kan Bolaget revidera sin affiars-, forsknings- och
utvecklingsplan genom att exempelvis minska takten av utvecklingen av Bolagets produktkandidater
och soka alternativa finansieringsmaojligheter, i form av exempelvis en ny féretradesemission, en riktad
nyemission eller annan extern finansiering.

Styrelsen fér Bolaget &r ansvarigt fér innehdllet i detta Prospekt. Enligt styrelsens kdnnedom
Sverensstdmmer den information som ges i Prospektet med sakférhdllandena och ingen uppgift som
sannolikt skulle kunna pdverka dess innebérd har utelémnats.

Solna, 14 november 2024
Xspray Pharma AB (publ)
Styrelsen

¢ Likviden fran Finansieringen kommer att anvindas p& motsvarande sitt.
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VILLKOR OCH ANVISNINGAR

Foretradesratt och teckningsritter
Den som pé& avstidmningsdagen den 13 november 2024 &r registrerad som aktiedgare i Xspray har
foretradesratt att teckna Nya Aktier i Féretradesemissionen.

Den som pé& avstdmningsdagen &r registrerad som aktiedgare i Xspray erhaller en (1) Teckningsratt fér
varje pa avstamningsdagen innehavd aktie i Xspray. Tio (10) Teckningsritter berittigar till teckning av
en Ny Aktie. Endast ett helt antal Nya Aktier kan tecknas (dvs. inga fraktioner).

Aktiedgare som viljer att inte delta i Féretrddesemissionen kan komma att f& sin dgarandel utspadd
med upp till 3 376 226 aktier motsvarande cirka 9,1 procent av det totala antalet aktier efter
Foretradesemissionen’, men har madjlighet att kompensera sig for den ekonomiska utspadningseffekten
genom att silja sina Teckningsratter. Vid dverlatelse av Teckningsratt dvergér féretradesritten till den
nya innehavaren av Teckningsratten.

Anmalan kan dven goéras for att teckna Nya Aktier som inte tecknats med stdd av Teckningsratter, se
vidare ”— Teckning av Nya Aktier utan stéd av Teckningsrdtter” nedan.

Teckningskurs
De Nya Aktierna emitteras till en Teckningskurs om 40 SEK per Ny Aktie. Courtage utgar ej.

Avstamningsdag

Avstidmningsdag hos Euroclear Sweden for faststillande av vilka som &r berittigade att erhélla
Teckningsratter i Féretradesemissionen dr den 13 november 2024. Sista dag fér handel med aktier i
Xspray inklusive ratt till deltagande i Foretradesemissionen var den 11 november 2024. Aktierna i Xspray
handlas exklusive ratt till deltagande i Féretradesemissionen sedan den 12 november 2024.

Teckningsperiod

Teckning av Nya Aktier ska ske under tiden frd&n och med den 15 november 2024 till och med den
29 november 2024 ("Teckningsperioden”). Styrelsen for Xspray &ger ratt att forlanga
Teckningsperioden. En eventuell férlangning kommer att meddelas genom pressmeddelande s& snart
som mojligt efter att saddant beslut har fattats.

Emissionsredovisning

Direktregistrerade aktiedgare

Fortryckt emissionsredovisning med vidhdngande inbetalningsavi skickas till direktregistrerade
aktiedgare och foéretradare for aktiedgare som pé avstamningsdagen ar registrerade i den av Euroclear
Sweden fér Xsprays rikning forda aktieboken. Av emissionsredovisningen framgér bland annat antal
erhallna Teckningsritter och det hela antal Nya Aktier som kan tecknas. VP-avi avseende registrering
av Teckningsritter pa VP-/servicekonto kommer inte att skickas ut.

Aktiedgare som ar upptagna i den i anslutning till aktieboken férda sarskilda férteckning over
panthavare och férmyndare erhaller inte ndgon emissionsredovisning utan meddelas separat.

Forvaltarregistrerade aktiedgare

Aktiedgare i Xspray vars innehav pa avstimningsdagen ar férvaltarregistrerat vid bank eller annan
férvaltare erhaller ingen emissionsredovisning. Teckning av och betalning fér Nya Aktier ska i stillet
ske till respektive férvaltare och i enlighet med instruktioner fran respektive férvaltare.

Aktieagare i vissa obehériga jurisdiktioner

Tilldelning av Teckningsratter och utgivande av Nya Aktier till personer som &r bosatta utanfor Sverige
kan paverkas av virdepapperslagstiftningen i sddana lander, se avsnitt ”Viktig information till
investerare”. Med anledning harav kommer aktiedgare som har sina befintliga aktier direktregistrerade
pa VP-/servicekonton med registrerade adresser i USA, Australien, Hongkong, Japan, Kanada, Nya
Zeeland, Schweiz, Singapore, Sydafrika, Sydkorea eller ndgon annan jurisdiktion, i vilken det inte vore
tilladtet att delta i Féretradesemissionen, inte att erhélla ndgra Teckningsritter eller tillatas teckna Nya
Aktier. De Teckningsratter som annars skulle ha levererats till dessa aktiedgare kommer att séljas och

7 Ej inkluderat de nya aktier som kan tillkomma genom utnyttjande av teckningsoptioner, utstillda till Fenja
Capital Il A/S och Buntel AB i samband med upptagande av l&n, s& som beskrivet under ”Vdsentliga avtal — Avtal
med Fenja Capital och Buntel”.



foérsaljningslikviden, med avdrag for kostnader, kommer att utbetalas till sddana aktiedgare. Belopp
understigande 100 SEK kommer inte att utbetalas.

Handel med teckningsratter

Handel med Teckningsritter dger rum pa Nasdag Stockholm under perioden fran och med den
15 november 2024 till och med den 26 november 2024 under beteckningen "XSPRAY TR”. SEB och andra
vardepappersinstitut med erforderliga tillstdnd star till tjanst med férmedling av kdp och férsiljning av
Teckningsratter. ISIN-koden for Teckningsratterna dr SE0023312756. Erhallna teckningsritter maste
antingen anvédndas for teckning senast den 29 november 2024 eller sidljas senast den 26 november
2024 pa Nasdag Stockholm for att inte férfalla utan varde. Ingen kompensation kommer att utga till
innehavare vars Teckningsratter forfaller till f6ljd av att de inte nyttjas eller saljs.

Teckning av aktier med stéd av teckningsratter

Teckning av Nya Aktier med stdéd av Teckningsratter (dvs. med féretradesratt) ska ske under
Teckningsperioden, senast den 29 november 2024. Efter Teckningsperiodens utgang blir outnyttjade
Teckningsratter ogiltiga och saknar ddrmed varde. Efter den 29 november 2024 kommer, utan avisering
fran Euroclear Sweden, outnyttjade Teckningsritter att bokas bort fran innehavarens konto.

For att inte vardet av Teckningsritterna ska ga férlorat maste innehavaren antingen:

e utnyttja Teckningsratterna foér att teckna Nya Aktier senast den 29 november 2024, enligt
instruktioner fran innehavarens férvaltare; eller

e silja de Teckningsratter som inte ska utnyttjas senast den 26 november 2024.

Direktregistrerade aktiedgare bosatta i Sverige

Direktregistrerade aktiedgares teckning av Nya Aktier med stdd av Teckningsratter sker genom samtidig
kontant betalning och anmaélan antingen genom anvandande av den fértryckta inbetalningsavin eller en
sarskild anmélningssedel enligt nagot av féljande alternativ:

Om samtliga Teckningsritter enligt emissionsredovisningen fran Euroclear Sweden avses utnyttjas ska
den fértryckta vidhangande inbetalningsavin anvindas. Inga tilligg eller &ndringar far géras pa avin.

Om Teckningsratter har kdpts, sélts eller dverforts fran annat konto, eller av annan anledning ett annat
antal Teckningsratter 4n det som framgéar av den fortryckta emissionsredovisningen avses utnyttjas for
teckning av Nya Aktier ska anmalningssedeln markt "Teckning av aktier med stéd av teckningsratter”
anvidndas. Samtidigt som den ifyllda anmilningssedeln skickas in till SEB pa adressen nedan, ska
betalning ske for de tecknade Nya Aktierna i enlighet med instruktion angiven pa anmalningssedeln.
Anmilningssedel kan bestillas fran SEB under kontorstid pa telefon 08-639 27 50. Anméilningssedeln
ska skickas till SEB, Emissioner AS11, 106 40 Stockholm eller ldmnas till nagot av SEB:s kontor i Sverige.
Anmalningssedeln ska vara SEB tillhanda senast den 29 november 2024.

Direktregistrerade aktieigare som inte ar bosatta i Sverige och som ir berittigade att teckna Nya
Aktier med st6d av Teckningsratter

Direktregistrerade aktiedgare som inte ar bosatta i Sverige och som ar berattigade att teckna Nya Aktier
med stéd av Teckningsritter (dvs. inte ar féremal fér de restriktioner som beskrivs under ” -
Emissionsredovisning — Aktiedgare i vissa obehdriga jurisdiktioner” ovan) och som inte kan anvdnda den
fortryckta inbetalningsavin, kan betala i SEK genom bank i utlandet i enlighet med instruktionerna
nedan:

SEB

Emissioner AS11, 106 40 Stockholm
IBAN-nummer: SE0950000000058651008201
Bankkontonummer: 5865-1008201
SWIFT/BIC: ESSESESS

Vid betalning méste tecknarens namn, adress, VP-/servicekontonummer och referensen fran
emissionsredovisningen anges. Sista betalningsdag dr den 29 november 2024. Om betalning avser ett
annat antal Nya Aktier 4n vad som framgér av emissionsredovisningen ska i stillet anmilningssedeln
markt *Teckning av aktier med stéd av teckningsratter” anvandas, vilken kan bestillas fran SEB under
kontorstid pa telefon 08-639 27 50.

Betalning ska ske enligt ovan angiven betalningsinstruktion. Observera att referens fran

anmailningssedeln maste anges. Anmalningssedel ska vara SEB tillhanda p& adressen ovan senast
kl. 17:00 den 29 november 2024.
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Forvaltarregistrerade aktiedgare
Innehavare av depa hos férvaltare som 6nskar teckna Nya Aktier med stéd av Teckningsritter maste
anmala sig fér teckning i enlighet med instruktion fran sin eller sina férvaltare.

Betalda tecknade aktier (BTA)

Efter erlagd betalning och teckning kommer Euroclear Sweden att sinda ut en avi som bekraftelse pa
att BTA bokats in pa tecknarens VP-/servicekonto. De nytecknade aktierna kommer att bokféras som
BTA pa VP-/servicekontot till dess att de Nya Aktierna har registrerats vid Bolagsverket. Nya Aktier som
tecknats med stdd av Teckningsratter forvantas registreras hos Bolagsverket omkring den 6 december
2024. Darefter kommer BTA att bokas om till aktier. Leverans av de Nya Aktierna som tecknats med
stdd av teckningsritter forvintas ske omkring den 17 december 2024. Nagon VP-avi utsdnds inte i
samband med denna ombokning.

Handel med BTA berdknas ske pd Nasdaqg Stockholm under perioden fran och med den 15 november
2024 till och med den 11 december 2024. SEB och 6vriga viardepappersinstitut med erforderliga tillstdnd
star till tjanst med férmedling av kép och férsiljning av BTA. ISIN-koden fér BTA &r SE0023312764.

Teckning av Nya Aktier utan stéd av Teckningsratter
Viktig information vid teckning av Nya Aktier utan stod av Teckningsratter

Krav pa NID-nummer for fysiska personer

Nationellt ID eller National Client Identifier (“NID-nummer”) ar en global identifieringskod for
privatpersoner. Enligt MiFID Il har alla fysiska personer sedan den 3 januari 2018 ett NID-nummer och
detta nummer behéver anges for att kunna goéra en vardepapperstransaktion. Om sddant nummer inte
anges kan SEB vara forhindrat att utféra transaktionen at den fysiska personen i frdga. Om du har
enbart svenskt medborgarskap bestér ditt NID-nummer av beteckningen ”SE” féljt av ditt
personnummer. Har du flera eller n&dgot annat dn svenskt medborgarskap kan ditt NID-nummer vara
nagon annan typ av nummer. Fér mer information om hur NID-nummer erhélls, kontakta ditt
bankkontor. Tank p& att ta reda p& ditt NID-nummer i god tid d& numret behéver anges pa
anmalningssedeln.

Krav pa LEI-kod fér juridiska personer

Legal Entity Identifier ("LEI”) ar en global identifieringskod for juridiska personer. Enligt MiFID Il behover
juridiska personer sedan den 3 januari 2018 ha en LEl-kod for att kunna vara en
viardepapperstransaktion. Om sédan kod inte finns far SEB inte utféra transaktionen at den juridiska
personen i fréga.

Direktregistrerade aktiedgare och dvriga

Ansdkan om teckning av Nya Aktier utan stdéd av Teckningsriatter ska géras pa darfér avsedd
anmalningssedel, bendmnd ”Teckning av aktier utan stdd av teckningsratter”. Det ar tillitet att ge in
fler an en anmalningssedel, varvid dock endast den senast daterade anmélningssedeln kommer att
beaktas. Anmilningssedlar kan erhéllas frdn n&got av SEB:s kontor i Sverige, SEB:s webbplats fér
prospekt www.seb.se/prospekt samt pd Xsprays webbplats https://xspraypharma.com/.
Anmailningssedeln ska skickas till SEB, Emissioner AS11, 106 40 Stockholm eller ldmnas till ndgot av
SEB:s kontor i Sverige. Anmalningssedeln ska vara SEB tillhanda senast den 29 november 2024.

Forvaltarregistrerade aktiedgare och dvriga

Anmalan om teckning av Nya Aktier utan stéd av Teckningsratter ska ske till respektive forvaltare och
i enlighet med instruktioner fran denne, eller om innehavet dr/avses vara registrerat hos flera férvaltare,
fr&n envar av dessa.

Tilldelning av Nya Aktier tecknade utan stéd av Teckningsritter
I hdndelse av 6verteckning kan tilldelning komma att utebli eller ske med ett lagre antal aktier &n vad
anmadlan avser, varvid tilldelning helt eller delvis kan ske genom slumpmassigt urval.

Om inte samtliga Nya Aktier tecknas med stéd av Teckningsratter kommer tilldelning av Nya Aktier
inom ramen for Foretradesemissionens hdgsta belopp att ske i foljande ordning:

1) De som tecknat Nya Aktier med stdd av Teckningsritter (oavsett om de var aktiedgare pa
avstamningsdagen eller inte, och vid éverteckning, pro rata i férhallande till antalet Nya Aktier
som tecknats med stdd av Teckningsratter och, i den man detta inte kan ske, genom lottning.

2) Ovriga som anmilt intresse av att teckna Nya Aktier utan stdd av Teckningsritter, och vid
dverteckning, pro rata i forhallande till deras anmalda intresse och, i den mén detta inte kan
ske, genom lottning.
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3) De som genom avtal ldmnat emissionsgaranti avseende teckning av aktier, och for det fall att
tilldelning till dessa inte kan ske fullt ut, pro rata i férhallande till det belopp som var och en
garanterat och, i den man detta inte kan ske, genom lottning (se vidare under avsnittet ”Legala
frdgor och kompletterande information — Tecknings- och garantiGtaganden m.m.”).

Som bekriftelse pa tilldelning av Nya Aktier tecknade utan stdéd av Teckningsritter &versinds
avrakningsnota till direktregistrerade aktiedgare och 6vriga med VP-/servicekonto. Tecknade och
tilldelade Nya Aktier ska betalas kontant i enlighet med instruktion pa avridkningsnotan, dock senast
tre bankdagar fran utskick av avrikningsnotan. Férvaltarregistrerade aktiedgare erhéaller besked om
tilldelning i enlighet med respektive forvaltares rutiner. Inget meddelande kommer att skickas till de
som ej tilldelats Nya Aktier. Ansdkan om teckning av Nya Aktier ar bindande. Om betalning inte gors i
tid, kommer de Nya Aktierna overforas till annan. For det fall forsdljningspriset ar lagre an
Teckningskursen dr den som forst tilldelats de Nya Aktierna betalningsskyldig fér mellanskillnaden.

De Nya Aktierna kommer att levereras efter att erforderlig registrering skett vid Bolagsverket.
Registrering berdknas ske omkring den 11 december 2024 och leverans berdknas ske omkring den
17 december 2024. Som bekriftelse pa att Nya Aktier bokférts pa VP-/servicekontot kommer en VP-
avi att 6versdndas till direktregistrerade aktiedgare och férvaltare.

Notering av de Nya Aktierna

Aktien i Xspray &r upptagen till handel pa Nasdaqg Stockholm. Efter att Bolagsverket har registrerat de
Nya Aktierna kommer &dven dessa tas upp till handel p& Nasdag Stockholm. Registrering hos
Bolagsverket av de nya aktier som tecknats med stdd av teckningsratter berdknas ske omkring den
6 december 2024. Handel i de Nya Aktierna berdknas inledas omkring den 13 december 2024 forutsatt
att registrering skett. De Nya Aktier som tecknats utan stdd av Teckningsratter berdknas registreras
hos Bolagsverket omkring den 11 december 2024 och dylika Nya Aktier beriknas vara bokférda péa
respektive VP-konto omkring den 17 december 2024 samt bli féreméal fér handel omkring den
13 december 2024, forutsatt att registrering skett.

Rétt till utdelning

De Nya Aktierna medfér ritt till utdelning férsta gangen pé& den avstidmningsdag fér utdelning som
infaller narmast efter det att de Nya Aktierna har blivit inférda i den av Euroclear Sweden foérda
aktieboken och Foretradesemissionen har registrerats hos Bolagsverket.

Villkor for Foretradesemissionens fullféljande

Styrelsen fér Xspray har inte ratt att avbryta, aterkalla eller tillfalligt dra tillbaka erbjudandet att teckna
aktier i Xspray i enlighet med villkoren i detta Prospekt. Styrelsen for Xspray dger ratt att en eller flera
ganger foérlinga den tid under vilken anméilan om teckning och betalning kan ske. En eventuell
férlangning av teckningsperioden offentliggérs genom pressmeddelande.

Offentliggorande av utfallet i Foretradesemissionen

Utfallet av Féretradesemissionen kommer att offentliggdéras genom pressmeddelande fran Xspray.
Preliminart utfall berdknas offentliggéras omkring den 2 december 2024 och slutligt utfall berdknas att
offentliggéras omkring den 4 december 2024.

Ovrig information
For det fall ett for stort belopp betalats in av en tecknare av Nya Aktier kommer SEB att ombesoérja
att dverskjutande belopp aterbetalas. Ingen ranta kommer att utbetalas pa éverskjutande belopp.

Teckning av Nya Aktier dr odterkallelig och tecknaren kan inte upphéava eller modifiera en teckning av
Nya Aktier.

Ofullsténdiga eller felaktigt ifyllda anmalningssedlar kan komma att lAdmnas utan avseende. Om
teckningslikvid inbetalas fér sent, ar otillracklig eller betalas pé ett felaktigt sitt kan anmaéalan om
teckning komma att ldmnas utan beaktande eller teckning komma att bedémas ha skett for ett lagre
belopp. Betald likvid som inte ianspraktagits kommer i sa fall att &terbetalas. Ingen rénta kommer att
utbetalas pa sadan likvid.

Information om behandling av personuppgifter

Personuppgifter som lamnas till SEB, till exempel kontaktuppgifter och personnummer eller som i
Ovrigt registreras i samband med férberedelse eller administration av Féretrddesemissionen, behandlas
av SEB, som &ar personuppgiftsansvarig, for administration och utférande av Féretradesemissionen.
Behandling av personuppgifterna sker ocksa for att SEB ska kunna fullgdra sina férpliktelser enligt lag.

Personuppgifter kan for angivna dndamal - med beaktande av reglerna om banksekretess — ibland
komma att ldmnas ut till andra bolag inom SEB-koncernen eller till féretag som SEB samarbetar med,
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inom och utanfér EU/EES i enlighet med EU:s godkinda och lampliga skyddsatgarder. | vissa fall 4r SEB
ocksa skyldig enligt lag att lamna uppgifter, till exempel till Finansinspektionen och Skatteverket.

Lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrérelse innehaller, liksom lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden, sekretessbestdmmelser enligt vilken alla anstdllda hos SEB &r bundna av
tystnadsplikt avseende SEB:s kunder och andra uppdragsgivare. Tystnadsplikten géaller &ven mellan och
inom de olika bolagen i SEB-koncernen.

Information om vilka personuppgifter som behandlas av SEB, radering av personuppgifter, begransning
av behandling av personuppgifter, dataportabilitet, eller rattelse av en personuppgift kan begéras hos
SEB:s dataskyddsombud. Det gar dven bra att kontakta dataskyddsombudet om f&rvarvaren vill ha
ytterligare information om SEB:s behandling av personuppgifter. | de fall forvarvaren vill lAmna ett
klagomal avseende SEB:s behandling av personuppgifter har denne ritt att vinda sig till
Integritetsskyddsmyndigheten (IMY), som &r tillsynsmyndighet. Personuppgifter ska raderas om de inte
langre ar nédvandiga for de dndamal for vilka de samlats in eller p& annat sitt behandlats, forutsatt
att SEB inte ar rattsligt forpliktad att bevara personuppgifter. Normal lagringstid for personuppgifter ar
tio ar.

Adress till SEB:s dataskyddsombud:
SEB

Dataskyddsombud

106 40 Stockholm

Beraknad tidplan

Handelse

Datum

Forsta dag for handel exklusive ratt att erhalla Teckningsritter

12 november 2024

Avstadmningsdag for deltagande i Féretrddesemissionen

13 november 2024

Teckningsperioden inleds

15 november 2024

Handel med Teckningsritter inleds

15 november 2024

Handel med BTA inleds

15 november 2024

Sista dag for handel med Teckningsratter

26 november 2024

Teckningsperioden avslutas

29 november 2024

Berdknad dag for offentliggérande av utfallet i

Foretrddesemissionen (preliminért respektive slutligt)

2 december 2024,
4 december 2024

respektive

11 december 2024
13 december 2024

Sista dag fér handel med BTA

Forsta dag for handel med Nya Aktier tecknade med stéd av
Teckningsratter

Forsta dag for handel med Nya Aktier tecknade utan stéd av
Teckningsratter

17 december 2024

Fragor om Féretridesemissionen

Direktregistrerade aktiedgare och évriga ar vilkomna att vid frdgor om Féretradesemissionen kontakta
SEB:s emissionsavdelning helgfri vardag mellan kL 09:00 och 17:00 p& telefon 08-639 27 50.
Forvaltarregistrerade aktiedgare och ovriga bor i forsta hand kontakta sin eller sina forvaltare for
ytterligare information om praktiska eller tekniska fragor om Féretriadesemissionen.
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VERKSAMHE T SBESKRIVNING

Detta prospekt innehdller uppskattningar och annan information avseende bransch och marknad dér
Bolaget dr verksamt. Om inget annat anges baseras informationen i Prospektet pG Xsprays bedémning
av ett flertal kéllor, vilka bland annat inkluderar Bristol-Myers Squibb Q4 report 2023 och FDA Orange
Book.

Information som har anskaffats fran tredje part har Gtergetts korrekt och, savitt Bolaget kdnner till och
kan utréna av information som offentliggjorts av sGdan tredje part, har inga sakférhéllanden utelémnats
som skulle géra den Gtergivna informationen felaktig eller vilseledande. Aven om informationen har
Gtergivits korrekt och Bolaget anser att kdllorna &r tillférlitliga har Xspray inte oberoende verifierat
informationen, varfér dess riktighet och fullstdndighet inte kan garanteras.

Dessutom dr antaganden och uppskattningar om Bolaget och branschens framtida resultat till sin natur
férknippade med stor osdkerhet pd grund av en rad faktorer som ndrmare Gterges i avsnittet
“Riskfaktorer”. Dessa och andra faktorer kan leda till att Bolagets framtida resultat kan komma att
skilja sig vésentligt frdn Bolagets antaganden och uppskattningar.

Introduktion till Xspray Pharma

Xspray Pharma ar ett lakemedelsbolag med ett antal produktkandidater i klinisk utvecklingsfas. Bolaget
anvidnder sin patenterade HyNap-teknologi for att utveckla forbattrade versioner av befintliga
marknadsforda lakemedel, i férsta hand proteinkinashdmmare (PKI) for behandling av cancer. PKI-
lskemedel utgdr det stdrsta segmentet inom onkologiomradet och ldkemedelspriserna dr mycket hdga.

Genom sin teknologi beddmer Bolaget att dess produktkandidater har mojlighet att trada in som férsta
konkurrent till dagens originalldkemedel innan originalbolagens sekundéra patent l6per ut.

Xspray Pharmas férsta produktkandidat, Dasynoc, genomgar granskning fér marknadsgodkidnnande av
FDA. Fér narvarande fokuserar Bolaget tillsammans med sin samarbetspartner Eversana pa att
sédkerstilla att Dasynoc, vid ett godkdnnande frdn FDA, dr redo for lansering pd den amerikanska
marknaden. Xspray Pharmas mal &r att bli ledande inom utveckling av férbattrade PKI-lidkemedel, vilka
i slutet av 2023 var drygt 80 stycken i USA.2

Affarsmodell och strategi

Vision

Xspray Pharmas vision ar att genom sin patenterade HyNap-teknologi etablera sig som en ledande aktor
for forbattrade versioner av marknadsférda PKl:er och att darigenom Oka patienternas livskvalitet och
chans till 6verlevnad. Genom en bekraftad forbattringsprofil och en aktiv patentstrategi ska Xspray ta
marknadsandelar och skapa en langsiktig lénsamhet fér Bolaget och dess agare.

Affarsmodell

Xspray Pharmas overgripande strategi bestér i att applicera sin HyNap-teknologi p& Bolagets
projektportfélj, vilken bestdr av noga utvalda produktkandidater. Bolaget bedémer att
produktkandidaterna dels kommer kunna ha en stor marknadspotential, dels bedéms kunna ha en
férdelaktig konkurrensposition. Teknologin majliggdér lansering av produktkandidater nir det uppstar
ett lanseringsfénster pa marknaden, det vill siga under tidsperioden mellan utgdngsdatum av det
priméra substanspatentet och utgdngsdatum av relevanta sekundira patent som ticker kristallina
former av lakemedlet.

Xsprays teknologiplattform och produktkandidater baseras pa amorfa versioner av redan marknadsféra
originalldkemedel. | originalladkemedel av proteinkinashdmmare ar den aktiva lakemedelssubstansen
ofta av kristallin struktur, vilket ocksa ar vad sekundira patent som innehas av originalbolagen i regel
omfattar. Xspray bedomer darfér att dess produktkandidater inte berdrs av originalldkemedlens
sekundira patent, utan lansering kan, forutsatt att godkidnnande erhélls, ske direkt efter att
originalbolagens substanspatent l6per ut, med originalladkemedelsbolaget som enda konkurrent. Detta
kan, enligt Bolaget, ge Xspray en stark séarstéllning mot generikabolag som gér kopior baserade pa
kristallina former och som pé& grund av gillande sekundira patent &r férhindrade att lansera under
detta lanseringsfénster. Nar originalbolagens sekundara patent l6per ut beddmer Xspray att Bolagets
produktkandidater har méojlighet att kunna behélla marknadsandelar tack vare sina patientférdelar,

8 Roskoski Jr, Robert. "Properties of FDA-approved Small Molecule Protein Kinase Inhibitors: A 2023 Update."
Pharmacological research (2022): 106552 & Attwood, M.M., Fabbro, D., Sokolov, A.V. et al. Trends in kinase drug
discovery: targets, indications and inhibitor design. Nat Rev Drug Discov 20, 839-861 (2021).



vilka har presenterats i Bolagets forskningsrapporter®. Sadana patientfordelar aterfinns inte hos de
generiska versionerna, som helt efterliknar originallakemedlet och da dven dess begriansningar. Xspray
arbetar aktivt med att identifiera nya lanseringsfénster genom att analysera patent- och
affarsmojligheter inom PKl-omréadet.

Xsprays produktstrategi ar att utveckla forbattrade versioner av tidigare marknadsférda liakemedel. P&
den amerikanska marknaden kan en sddan produktkandidat registreras enligt avsnitt 505(b)(2) av FDA.
Att registrera en férbattrad version innebér att Bolaget gér beddmningen att Bolaget kommer att ha en
relevant fordelsprofil jAamfért med konkurrerande produkter.

Xsprays strategi ar att forbereda sina utvalda produktkandidater foér lansering vid gynnsamma
tidpunkter under tidsperioden mellan att det priméra substanspatentet 6pt ut och utgdngsdatum av
relevanta sekundira patent, inledningsvis pad den amerikanska marknaden. Xsprays mal &ar att
mojliggdra introduktion av fem produktkandidater till &r 2030. Originallikemedlen till Xsprays forsta
fyra produktkandidater har sekundira patent som l&per ut under perioden 2026-2032.

Amorfa PKl:er kan lésa utmaningar

Xspray Pharmas produktkandidater d&r amorfa versioner av redan marknadsforda ldkemedel som ar
baserade pa kristallina former av de aktiva substanserna. Ett kdnt problem™ med orala ldkemedel med
kristallina ldkemedelsmolekyler &r att de &r svarlésliga och losligheten kan ocksa variera utifran
magsackens pH-virde, vilket kan resultera i ett ojamnt upptag av lakemedlet i kroppen, sé kallad hég
variabilitet, speciellt vid samtida intag av mat eller behandling med pH-hdjande ldkemedel, som t.ex.
omeprazol. Variabiliteten 6kar risken for att, vid ett for lagt upptag av lakemedlet, den terapeutiska
effekten uteblir och cancersjukdomen accelererar igen och, vid ett for hoégt upptag, ofta oka
férekomsten av svéra bieffekter. Ett tillvigagangssitt for att férbattra absorptionen ar att anvinda en
amorf form av den aktiva substansen da den amorfa formen har hégre energi dn den kristallina formen
vilket innebir hégre upplésningshastighet som darmed mojliggdér hogre absorption som ocksé ar pH-
oberoende." Den kristallina formen definieras genom en specifik tredimensionell ordnad struktur
medan den amorfa formen definieras som avsaknaden av en sadan ordning.

Den viktigaste aspekten vid utvecklingen av en amorf produkt ar dess stabilitet under lagring. Amorfa
produkter tenderar att atergd till ett mer stabilt kristallint tillstand under lagring vilket kan leda till att
losligheten och darmed absorptionen blir ligre. Xsprays produktkandidater har hittills visat sig helt
bibehélla sin amorfa struktur under lang lagringstid utan nagra inslag av kristallinitet, vilket innebar
forbattrade farmakokinetiska egenskaper som ger en mer férdelaktig terapeutisk profil. Att Bolagets
produktkandidater adr helt amorfa &r ocksa, enligt Bolaget, viktigt for Xsprays affarsmodell, eftersom
amorft material distinkt skiljer sig fran kristallint material i bade ett legalt och i ett vetenskapligt
sammanhang. Bolaget menar darfér att dess produktkandidater inte gor intrdng i
originalladkemedelsbolagens sekundira patent, vilka tacker kristallina former. Xspray har analyserat
stabilitetsprov av Dasynoc som lagrats i mer &n tre ar. Detta test visade inga spér av kristallinitet och
provet ansdgs vara helt amorft. Bolaget har i dag stabilitetsdata med flera substanser som bekriftar
att Bolagets HyNap-partiklar férblir amorfa och utan spér av kristallinitet i éver tvad &rs tid i
rumstemperatur.

HyNap-teknologin

Xspray Pharmas egenutvecklade HyNap-teknologi 4r en partikelteknologi som bildar en s& kallad amorf
fast dispersion™ (Amorphous Solid Dispersion, ASD) av ett ldkemedels aktiva substans. Teknologin
baseras pa partikelutfallning med superkritisk koldioxid (SCF). Ett superkritiskt tillstdnd hos ett &mne
ar ett tillstdnd dar fasgransen mellan vitska och gas har férsvunnit vilket uppnds genom att trycket
och temperaturen héjs ovanfér den s& kallade termodynamiska kritiska punkten. Molekyler i ett
superkritiskt tillstand kan réra sig snabbt, som i en gas, samtidigt som férmagan att l6sa &mnen &r god,
som i en vatska. Den superkritiska vdtskan anviands som ett antildsningsmedel fér kontrollerad
partikelutfallning av den aktiva substansen (Active Pharmaceutical Ingredient, API) med eller utan
tillsattning av hjalpadmnen.

Produktionslinorna som Xspray Pharma har konstruerat, byggt och patenterat dgs av Bolaget och finns
installerade i NerPharMas tillverkningslokaler i Italien. Bolaget har kontrakterat NerPharMa for att
tillverka material till Xspray Pharmas kliniska program samt fardiga produkter for framtida kommersiell
férsaljning. NerPharMa &ar en etablerad CMO (Contract Manufacturing Organization) och &r ett

® Gunnar-larfors-et-al-3013-ash-2022, and Hans-lennernas-et-al-4341-ash-2022.

© Hancock BC, Zografi G. Characteristics and significance of the amorphous state in pharmaceutical systems. J
Pharm Sci. 1997; 86: 1-12.

" E. Sawicki et al. Inventory of oral anticancer agents: Pharmaceutical formulation aspects with focus on the solid
dispersion technique. Cancer Treatment Reviews 50 (2016) 247-263.

2Z Newman A, Knipp G, Zografi G. Assessing the performance of amorphous solid dispersions. J Pharm Sci. 2012;
101(4): 1355-77.
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dotterbolag till Nerviano Medical Sciences S.r.l. NerPharMa har lang erfarenhet av tillverkning av
lakemedel till kliniska provningar och kommersiell férsiljning pa ett flertal marknader, bland annat
USA och Europa. Xspray Pharma har gjort beddmningen att NerPharMas erfarenhet av cancerlakemedel
gor dem val lampade som samarbetspartner. NerPharMas tillverkningsanldggning ar GMP-klassad och
godkand av FDA samt italienska lakemedelsmyndigheten AIFA, som ar den nationella myndighet som
ansvarar for likemedelsreglering i Italien. NerPharMas produktionsanlaggning har genomgatt en
validerings- och kvalitetssdkringsprocess samt erhdllit besked om godkidnnande fran AIFA for
tillverkningen av amorft material till kliniska studier, stabilitetsstudier och den kommersiella
tillverkningen av Bolagets produktkandidater.

I NerPharMas tillverkningsanlaggning tillverkas den stabila amorfa fasta dispersionen av
ladkemedelssubstansen. Materialet skeppas darefter vidare till en annan CMO i USA for tillverkning av
de slutliga tabletterna. Inom ramen foér samarbetet har NerPharMa bland annat levererat kliniskt
provningsmaterial till Xsprays farmakokinetiska studier med Dasynoc, XS003 och XS008.

Bolaget viljer produktkandidater for vidareutveckling och framtida potentiell lansering genom att
grundligt genomlysa bland annat originallakemedlets patentsituation, prissattning, marknadsstorlek
och konkurrenssituation. Mer specifikt letar Xspray efter sa kallade lanseringsfénster dir Bolagets
potentiella produktkandidater kan fa nagon form av sirstillning i forhallande till generikabolagens
produkter fran det att originallikemedlets primira patent (substanspatent) lopt ut tills det att de
sekundara patenten lOper ut. Detta lanseringsfonster skapas genom att originalldkemedelsbolaget har
byggt upp ett starkt patentskydd som héller generisk konkurrens utanfér marknaden ytterligare ar efter
att det priméra patentet loper ut.

Produktkandidater

Xsprays tillkdnnagivna produktkandidater Dasynoc, XS003, XS008 och XS025 utvecklas som férbattrade
versioner av Sprycel® (dasatinib), Tasigna® (nilotinib), Inlyta® (axitinib) och Cabometyx® (cabozantinib).
Bolaget férbereder lansering av sin forsta produktkandidat, Dasynoc, som kan godkannas av FDA under
férsta halvan av 2025. Xspray tar, med sina férsta fyra produktkandidater, sikte pa originalladkemedel
som under 2023 tillsammans salde fér 5,2 miljarder USD enbart i USA.™ Nir originallakemedlens priméra
patent léper ut beddmer Bolaget att den patenterade HyNap-teknologin ger Xspray Pharma en mdgjlighet
att introducera sina produktkandidater p& marknaden parallellt med originallidkemedlen, utan eller med
begriansad generisk konkurrens.

Oversikt Dasynoc

Dasynoc &r Xsprays férsta produktkandidat och baseras p& den aktiva substansen dasatinib. Den &r en
forbattrad version av originalldkemedlet Sprycel® (BMS), som anvdnds for behandling av kronisk
myeloisk leukemi ("KML”) och akut lymfatisk leukemi (ALL”). Lansering férbereds for att kunna ske
under férsta halvan av 2025, forutsatt ett fullt FDA-godkannande. Giltighetstiden for primarpatentet
for Sprycel® l6pte ut i december 2020 och det sekundara patentet l6per ut under 2026. Under 2023
uppgick den globala férsaljningen av Sprycel® till 1,93 miljarder USD medan motsvarande siffra for den
amerikanska marknaden var 1,45 miljarder USD."

I november 2021 ldmnade Xspray Pharma in ansdkan till FDA om marknadsgodkdnnande i USA for
Dasynoc enligt 505(b)(2)-férfarandet. Ansdkan inkluderade resultaten fran registreringsgrundande
studier pa friska frivilliga dar bioekvivalens uppndddes med cirka 30 procent lagre dos mot
originalladkemedlet Sprycel®. Studierna bekraftar att:

- Upptaget av Dasynoc &ar opaverkad av magens pH-virde och darmed kan anvindas i
kombination med magsyrehdmmande och magsyrereducerande lakemedel.”™

- Dasynoc har signifikant ldgre variabilitet &n Sprycel® vilket kan férvantas ge farre biverkningar.

- Det finns inga fall rapporterade med Dasynoc dar férsokspersoner inte alls tar upp den aktiva
substansen (dasatinib).

- Upptaget av Dasynoc paverkas inte av samtidigt matintag.

- Dasynoc kan ges med en lagre dos an referensprodukten.

Registreringsansdkan inkluderade Dasynoc fér behandling av KML och ALL.

| januari 2022 meddelade det amerikanska lakemedelsverket, FDA, att de accepterat att préva Bolagets
ansékan. | juli 2023 erhdll Bolaget ett CRL dir FDA begirde ytterligare information, sarskilt angdende
information till ldkare och anvandare om dosering av Dasynoc samt avseende en tredjeparts
tillverkningsanlaggning. Samtidigt accepterade FDA kritiska aspekter av ansdkan genom att inte
identifiera n&gra brister med stabiliteten eller de kliniska data som ldmnats in till myndigheten. | mitten

¥ Q4 reports 2023 frén: Bristol-Myers Squibb, Novartis & Pfizer.
' Bristol-Myers Squibb Q4 report 2023.
s Lennernis, Hans, et al. Clin Pharmacol Drug Dev. 2024;13(9):985-999. doi:10.1002/cpdd.1416.
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av februari 2024 erholl Bolaget besked fran FDA att de registrerat Bolagets kompletterande ansdkan
fér Dasynoc och att de tilldelat ett PDUFA-datum till den 31 juli 2024.

I slutet av juli 2024 erhéll Bolaget en ny CRL dar FDA begarde ytterligare information om hur lakemedlet
ska markas samt om vad som framkom vid den inspektion som genomférts av tredjeparts
tillverkningsanliggningen. Bolaget rdknar med att kunna ldmna in sitt svar pa CRL i fjarde kvartalet
2024, och FDA har sedan tva eller sex manader pa sig att granska svaret. Tidsatgangen for att granska
svaret bestdms av FDA efter det att svaret har ldmnats in av Bolaget.

Oversikt XS003

Xspray utvecklar XS003 som en férbattrad version av Tasigna® (nilotinib). Tasigna® anvdnds for
behandling av patienter med samma typ av leukemi som Sprycel® anvinds foér, men innehaller den
aktiva substansen nilotinib i stillet for dasatinib. Tasigna® ar avsedd fér behandling av patienter med
nydiagnostiserad KML eller patienter med KML som inte langre har nytta av tidigare behandling dar
substansen imatinib har ingatt. Tasigna® anvinds ocksa for behandling av patienter som har upplevt
allvarliga biverkningar vid tidigare behandling med imatinib och darfor inte klarar av fortsatt behandling.

Den globala férsaljningen av Tasigna® uppgick till 1,85 miljarder USD ar 2023 medan motsvarande siffra
for den amerikanska marknaden var 0,88 miljarder USD™. Tasignas® substanspatent gick ut i januari
2024 och de sekundira patenten l6per ut fram till och med 2032."

| en tidigare klinisk studie dar farmakokinetiska och fédointeraktionseffekter med XS003 underséktes
pa 18 friska frivilliga personer visades det att XS003 signifikant reducerar fédointeraktionen jamfért
med Tasigna® efter fettrika maltider. Tidiga kliniska tester har ocksd visat en betydligt hogre
biotillgdnglighet for XS003 jamfért med Tasigna® som har en allvarlig varningstext (boxed warning)
gillande matintag i samband med medicinering med Tasigna® XS003 avses att utvecklas enligt
505(b)(2)-férfarandet med féljande potentiella forbattrade egenskaper:

e Minskad fodointeraktion. Patienter som tar Tasigna® rekommenderas att fasta cirka 6 timmar per
dag, ndgot som inte vdntas vara nédviandigt med XS003.

e Eliminerat pH-beroende vilket mgjliggér samtidig behandling med ldkemedel som reglerar pH-
vardet i magséacken, till exempel omeprazol.

e Forbattrad biotillganglighet vilket resulterar i en lagre dos som diarmed reducerar potentiella
bieffekter.

e Lé&gre variabilitet i absorption.

Under 2023 och 2024 har XS003 erhallit resultat som péavisat att produktkandidaten har en bittre
biotillgdnglighet och motsvarar Tasigna® vid lagre dosstyrka. Ytterligare studieresultat visade att XS003
hade en matchande biotillganglighet vid mer an 50% lagre dos an Tasigna®. Xspray avser att ldmna in
ansdkan om marknadsgodkdnnande under H1 2025.

Oversikt XS008

Xsprays produktkandidat XS008 utvecklas som en forbattrad version av Inlyta® (axitinib) for behandling
av njurcancer. Inlyta® innehéller den aktiva substansen axitinib. Axitinib verkar framst genom att
specifikt hamma enzym som &r viktiga for att uppratthalla den okontrollerade tillvixten av cancerceller.
Den globala forsaljningen av Inlyta® uppgick till 1,04 miljarder USD under 2023 och den amerikanska
marknaden uppgick till 0,64 miljarder USD®. Inlyta® substanspatent gar ut i april 2025 och
sekundarpatenten i december 2030 i USA.™

Bolaget goér beddmningen att HyNap-teknologin medféor forbattrande egenskaper for
produktkandidaten. Nasta steg i utvecklingen av XS008 &r att fortsidtta formuleringsutveckling i
kommersiell skala, tillverkning av kliniskt prévningsmaterial och genomférandet av kliniska studier.

Oversikt XS025

Xsprays produktkandidat XS025 utvecklas som en forbattrad version av Cabometyx® (cabozantinib) for
behandling av njurcancer. Cabometyx® innehdller den aktiva substansen cabozantinib. Den globala
forséljningen av Cabometyx® uppgick till 2,3 miljarder USD under 2023 och den amerikanska marknaden
uppgick till 1,6 miljarder USD2°. Cabometyx® substanspatent gar ut i augusti 2026 och sekundirpatenten
i juli 2033 i USA.”

'® Novartis Q4 report 2023.

" FDA Orange Book.

'® pfizer Q4 report 2023.

® https://image-ppubs.uspto.gov/dirsearch-public/print/downloadPdf/6534524.
20 Exelixis Annual report 2023.

2! https://image-ppubs.uspto.gov/dirsearch-public/print/downloadPdf/6534524.
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Xspray har under 2023 gjort ett framgangsrikt utvecklingsarbete av XS025. Bolaget gér bedémningen
att HyNap-teknologin medfér forbattrande egenskaper for produktkandidaten samtidigt som Bolaget
ocksd ser en betydande kommersiell potential. Nasta steg i utvecklingen av XS025 &r att fortsitta
formuleringsutveckling i kommersiell skala, tillverkning av kliniskt provningsmaterial och
genomfdrandet av den forsta kliniska studien.

Kommersialisering

Bolaget har tecknat ett samarbetsavtal med Eversana infér kommersialiseringen och lanseringen av
foretagets produktkandidat Dasynoc i USA. Samarbetsavtalet ger Xspray Pharma tillgang till ett
dedikerat forsaljnings- och marknadsféringsteam som har lang erfarenhet av kommersialisering av
cancerldkemedel. Xspray Pharma behéller den fulla finansiella och strategiska kontrollen &ver
lanseringen av Dasynoc. Fokus fér samarbetet ar fér narvarande att sdkerstilla att Dasynoc, vid ett
godkinnande fran FDA, &r redo for lansering pa den amerikanska marknaden. Samarbetet med Eversana
skapar forutsattningar for en snabb lansering av Dasynoc till en optimerad budget. Eversana kommer
dessutom att foérse Xspray med en foérsdljningsorganisation och tjanster inom bland annat
marknadsforing och farmakovigilans.

Bolaget avser initialt att fokusera pa den amerikanska marknaden och i férlangningen pa den europeiska
marknaden. Strategin att fokusera pa en marknad i taget syftar i huvudsak till att minska det totala
kapitalbehovet. De kommersiella vinstmarginalerna bedéms vara hégre i USA 4n i resten av varlden da
PKl:er har en hoég prisniva pa den amerikanska marknaden.

Patent

Bolagets patent omfattar per dagen for Prospektet nio patentfamiljer med beviljade patent och
patentansdkningar med skydd pé Bolagets viktigaste framtida marknader, exempelvis USA, Europa,
Australien, Kanada, Kina och Japan.
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KAPITALISERING,
SKULDSATTNING OCH ANNAN
—INANSIELL INFORMATION

Tabellerna i detta avsnitt redovisar Bolagets kapitalisering och skuldsittning pa koncernniva per 30
september 2024. Nedan information &r hamtad fran Xspray Pharmas interna bokfoérings- och
rapporteringssystem och har inte, om inte annat anges, reviderats eller granskats av Bolagets revisor.
Observera att tabellen &ver kapitalstruktur nedan enbart inkluderar rantebarande skulder. Eget kapital
uppgick till 585 592 TSEK, varav 33 762 TSEK utgjordes av aktiekapital. Bolagets langfristiga skulder
summerade till 28 561 TSEK. Se avsnittet *Aktiekapital och dgarférhallanden” for ytterligare information
om Bolagets aktiekapital och aktier.

Kapitalisering
Belopp i TSEK Per 2024-09-30
Summa kortfristiga skulder (inklusive den kortfristiga delen av langsiktiga
skulder) 5 045

- For vilka garanti stalls -
- Mot annan sékerhet -
- Utan sikerhet 5 045
Summa langfristiga skulder (exklusive den kortfristiga delen av

langfristiga skulder) 28 561
-  Garanterade -
- Mot sdkerhet -
- Utan garanti/utan sdkerhet 28 561?
Eget kapital (inklusive periodens resultat) 585 592°
- Aktiekapital 33 762
- Reservfond 976
- Andra reserver 550 854*
Totalt 619 198

1) Avser leasingskulder.
2) Avser leasingskulder.
3) Inklusive periodens resultat.
4) Inklusive periodens resultat.

Nettoskuldsittning
| tabellen nedan sammanfattas Xspray Pharmas nettoskuldsattning per 30 september 2024. Observera
att tabellen 6ver nettoskuldsattning nedan enbart inkluderar rantebarande skulder. Per 30 september
2024 hade Xspray Pharma likvida medel uppgaende till 74 759 TSEK och kortfristiga rantebirande
skulder om 5 045 TSEK. Bolaget hade per 30 september 2024 inga indirekta skulder eller
eventualforpliktelser.

Belopp i TSEK Per 2024-09-30
(A) Kassa och bank 74 759
(B) Andra likvida medel -
(C) Ovriga finansiella tillgangar -
(D) Likviditet (A)+(B)+(C) 74 759
(E) Kortfristiga finansiella skulder (inklusive skuldinstrument, men exklusive den

kortfristiga andelen av langfristiga finansiella skulder) 5 045'
(F) Kortfristig andel av langfristiga finansiella skulder -
(G) Kortfristig finansiell skuldséttning (E)+(F) 5 045
(H) Kortfristig finansiell skuldsittning netto (G)-(D) -69 714
(I) LAngfristiga finansiella skulder (exklusive kortfristig andel och skuldinstrument) 28 561
(J) Skuldinstrument -
(K) Langfristiga leverantdrsskulder och andra skulder -
(L) Langfristig finansiell skuldsittning (1)+(J)+(K) 28561
(M) Total finansiell skuldsattning (H) + (L) -41153

1) Avser leasingskulder.
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Rorelsekapitaluttalande

Styrelsen bedomer att Bolagets befintliga rorelsekapital inte &ar tillrackligt for Xsprays aktuella
kapitalbehov fér den kommande 12-méanadersperioden. Rérelsekapitalbehov avser i denna bemirkelse
likvida medel som kravs fér att Bolaget ska kunna fullgéra sina betalningsforpliktelser i den takt de
forfaller till betalning. Denna beddmning har gjorts i ljuset av Bolagets aktuella affdrs-, forsknings-,
utvecklings- och kommersialiseringsplan som innefattar utveckling mot kommersialisering av Bolagets
hela produktportfélj. Per 30 september 2024 uppgick Bolagets likvida medel till 74 759 TSEK.
Rorelsekapitalet beddms racka till januari 2025 med Bolagets befintliga likvida medel. Denna
beddmning ar utan beaktande av likvid fran Féretrddesemissionen och Lénet ingdnget den 6 november
2024.

Vid godkannande av Dasynoc med en efterféljande marknadslansering kommer Bolagets behov av
rorelsekapital att kortsiktigt 6ka pa grund av 6kad lagerhallning, hégre kundfordringar och 6kade
kostnader for marknads- och férsdljningsaktiviteter kopplat till Bolagets samarbetspartner Eversana.
Per dagen for Prospektet och baserat pa nuvarande affiarsplan bedémer Bolaget att
rorelsekapitalsbehovet fér kommande tolv manader uppgar till cirka 350 MSEK, ej inkluderat
aterbetalning av Lanet ingdnget den 6 november 2024 eller eventuell likvid fran teckningsoptionerna
som emitteras till langivarna. Till grund fér berdkningen ligger antaganden om bland annat
kommersialiseringsaktiviteter for Dasynoc, investeringar i fortsatt forskning och utveckling samt
forsaljningsintikter. | samband med en marknadslansering av Dasynoc avser Bolaget séledes att uppta
icke-utspadande lanefinansiering om cirka 200 MSEK, vilket bedéms kommer kunna aterbetalas genom
kassafléden fran rorelseverksamheten.

Genom Finansieringen kommer Bolaget att tillféras 235 MSEK (ej inkluderande eventuell likvid frén
teckningsoptionerna som emitteras till langivarna), fére transaktionskostnader. Férutsatt att Bolaget
framgangsrikt kan uppta icke-utspiddande lanefinansiering om cirka 200 MSEK bedémer styrelsen att
Bolaget kommer att ha tillrackligt med rérelsekapital for att driva verksamheten under kommande 18
méanader. Detta inbegriper aterbetalning av befintligt l&n inganget den 6 november 2024 samt med
antagande om kommersiell tillvaxttakt, investeringar i forskning och utveckling samt
férsaljningsintikter men beaktar inte eventuell likvid frdn teckningsoptionerna som emitteras till
langivarna.

Foretradesemissionen omfattas av teckningsforbindelser, avsiktsforklaringar avseende teckning av
aktier och garantidtaganden till 100 procent, motsvarande en likvid om 135 MSEK fére avdrag for
emissionskostnader. Teckningsférbindelserna och garantidtagandena ar inte sikerstillda genom
bankgaranti, sparrmedel, pantsattning eller liknande arrangemang. Foljaktligen finns det en risk att en
eller flera berérda parter helt eller delvis inte kommer kunna uppfylla sina respektive ataganden.

| det fall Foretradesemissionen inte genomfors eller inte skulle fulltecknas eller om Bolaget inte lyckas
uppta en icke-utspidande l&nefinansiering kan Bolaget revidera sin affiars-, forsknings- och
utvecklingsplan genom att exempelvis minska takten av utvecklingen av Bolagets produktkandidater
och soka alternativa finansieringsmajligheter, i form av exempelvis en ny féretradesemission, en riktad
nyemission eller annan extern finansiering.

Revisionsherittelse angdende arshokslutet 2023

| Bolagets arsredovisning foér ridkenskapsaret 2023 innehdll revisionsberittelsen en upplysning av
sdrskild betydelse gillande vidsentlig osdkerhetsfaktor avseende antagandet om fortsatt drift.
Upplysningen aterges i sin helhet nedan. Revisionsberattelsen fér rikenskapsaret 2023 &terges i sin
helhet pa s. 83-87 i Bolagets arsredovisning fér rikenskapséaret 2023.

Vi vill fasta uppmaéarksamhet pa &rsredovisningens férvaltningsberattelse (s. 47) och not 16 (s 77) av
vilka det framgér att beroende pé utgangen av teckningsoptionserie TO6 samt annan finansiering finns
det en risk att koncernens likvida medel de ndrmaste 12 ménaderna ar otillridckliga. Det framgér ocksé
av forvaltningsberadttelsen och not 16 att styrelsen bevakar situationen och utvarderar olika
finansieringsalternativ inklusive tidpunkt och omfattning fér kapitalanskaffning, skulle dock finansiering
inte erhéllas i tillracklig omfattning tyder det p& att det finns vasentliga osikerhetsfaktorer som kan
leda till betydande tvivel om bolagets férmaga att fortsdtta verksamheten. Vi har inte modifierat vara
uttalanden pé grund av detta.”

Investeringar sedan den 31 december 2023
Sedan den 31 december 2023 till och med dagen for Prospektet har Bolaget inte gjort ndgra visentliga
investeringar eller investeringar som ar pa gang och/eller fér vilka fasta ataganden har gjorts.

Trender
Inga kdnda utvecklingstrender avseende produktion, forsaljning, lager, kostnader och foérsaljningspriser
under perioden frdn utgdngen av det senaste rdkenskapsaret fram till dagen fér Prospektets
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godkannande har identifierats. Inga betydande forandringar av Koncernens finansiella resultat sedan
den 31 december 2023 har skett. Per dagen for Prospektets godkidnnande finns inte nagra fér Bolaget
kdnda trender, osdkerheter, krav, ataganden eller handelser som med rimlig sannolikhet kommer att
fa en viasentlig paverkan pa Bolagets utsikter fér det innevarande rikenskapsaret.

Betydande forandringar efter den 30 september 2024
Styrelsen beslutade om Féretrddesemissionen den 6 november 2024 och ingick laneavtalet enligt vad
som framgar av avsnittet ”Vdsentliga avtal — Avtal med Fenja Capital och Buntel”.

Utdver vad som anges ovan har inga betydande fordndringar av Koncernens finansiella stallning eller
resultat intraffat sedan den 30 september 2024 och fram till dagen for Prospektet.
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SITYRELSE, LEDANDE
SEFAT TNINGSHAVARE OCH
REVISORER

Styrelse

Enligt Xsprays bolagsordning ska styrelsen bestd av lagst tre och hdgst sju ledaméter med lagst noll
och hogst tva suppleanter. Styrelsen bestar fér ndrvarande av sju styrelseledaméter, utan suppleanter,
som &r valda for tiden intill slutet av a&rsstamman 2025. Tabellen nedan visar styrelseledam&terna, nar
de forst valdes in i styrelsen och om de &r oberoende i férhallande till Bolaget och/eller stérre
aktiedgare.

Oberoende i forhallande till

Styrelseledamot Bolaget och Storre
Namn Befattning sedan bolagsledningen aktiedgare
Anders Ekblom Styrelseordférande 2021 Ja Nej
Maris Hartmanis Styrelseledamot 2015 Ja Ja
Torbjoérn Koivisto Styrelseledamot 2017 Ja Ja
Christine Lind Styrelseledamot 2019 Ja Ja
Carl-Johan Spak Styrelseledamot 2015 Ja Ja
Anders Bladh Styrelseledamot 2021 Ja Nej
Robert Molander Styrelseledamot 2022 Ja Ja

Anders Ekblom

Fodd 1954. Styrelseordférande sedan 2021. Ordférande i ersattningsutskottet.

Utbildning:

Ovriga nuvarande
befattningar:

Tidigare befattningar
(senaste fem aren):

Maris Hartmanis

Likare, specialist i anestesi och intensivvard, tandlidkare och docent i
fysiologi vid Karolinska Institutet.

Styrelseordférande i Alligator Bioscience AB och Atrogi AB,
styrelseledamot i AnaMar AB, Synkerkine Pharma B.V., Flerie Invest
AB, Mereo BioPharma Group Plc. och NxtScience AB, samt
styrelsesuppleant i Xspray Pharma Futurum AB.

Styrelseordférande i Elypta AB.

Fodd 1953. Styrelseledamot sedan 2015. Ordfdrande i revisionsutskottet.

Utbildning:

Ovriga nuvarande
befattningar:

Tidigare befattningar
(senaste fem aren):

Torbjérn Koivisto

Teknologie doktor, civilingenjor och docent i biokemi vid Kungliga
Tekniska Hogskolan.

Affilierad docent vid institutionen fér neurobiologi, vardvetenskap pch
samhille pa Karolinska Institutet., samt

VD och styrelseordférande i Forskningsstifelsen FINGERS Brain Health
Institute i Stockholm.

Verkstéllande direktor tillika styrelseledamot i Sista versen 80974 AB,
samt styrelseledamot i BioLamina AB och Xbrane Biopharma AB.

Fodd 1969. Styrelseledamot sedan 2017. Ledamot i ersédttningsutskottet.

Utbildning:

Ovriga nuvarande
befattningar:

Juristexamen vid Uppsala universitet.

Styrelseledamot i Cinclus Pharma Holding AB, Cinclus Pharma AB och
IARU Institutet for Affarsjuridisk Radgivning i Uppsala AB.
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Tidigare befattningar Styrelseledamot i Bio Vitos Pharma AB, samt styrelsesuppleant i RJC
(senaste fem aren): Roger Johansson Consulting AB och Virdings Allé Invest AB.

Christine Lind
Fodd 1974. Styrelseledamot sedan 2019. Ledamot i revisionsutskottet.

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

Ovriga nuvarande Verkstéllande direktér i Bactiguard AB och Bactiguard Holding AB,

befattningar: verkstillande direktor tillika styrelseordférande i Lind Growth
Strategy AB, samt styrelsesuppleant i Shinka Life Sciences AB.

Tidigare befattningar Styrelseordférande i Mendus AB (publ), kommersiell chef i NDA Group

(senaste fem aren): AB, strategy advisor i BioArctic AB, samt verkstillande direktor i
Medivir AB.

Carl-Johan Spak
Fodd 1956. Styrelseledamot sedan 2015. Ledamot i revisionsutskottet.

Utbildning: Odontologie doktor och tandlédkarexamen vid Karolinska Institutet.

Ovriga nuvarande Styrelseledamot i Atrogi AB, EpiEndo ehf, Provell Pharmaceuticals

befattningar: LLC., Symcel AB och Lipum AB (publ), samt styrelsesuppleant i
Buzzard Pharmaceuticals AB.

Tidigare befattningar Verkstéllande direktdr tillika styrelseledamot i Recipharm Venture

(senaste fem éaren): Fund AB, styrelseledamot i Binx Health Ltd., KAHR Medical Ltd,

Perpetua Medical AB (publ) Cobra Biologics Holding AB, Empros
Pharma AB, Follicum AB, Inject Pharma Sweden AB, Oxular Ltd.,
Prokarium Ltd., RPH Pharma Ltd., SwedenBIO Service AB och
Synthonics Inc.

Anders Bladh
Fodd 1958. Styrelseledamot sedan 2021. Ledamot i ersattningsutskottet.

Utbildning: MBA i Business Administration vid Uppsala universitet.
Ovriga nuvarande Agare och styrelseordférande i Intervalor Aktiebolag,
befattningar: styrelseordférande i DistlT AB, samt styrelseledamot i Ribbskottet

Aktiebolag, Rimturs Aktiebolag och Umecrine Cognition AB.

Tidigare befattningar Verkstéllande direktdr i Intervalor Aktiebolag.
(senaste fem aren):

Robert Molander
Fodd 1965. Styrelseledamot sedan 2022.

Utbildning: MBA vid Washington University samt tvd Kandidatexamina i Economics
och International Studies vid Miami University.

Ovriga nuvarande Agare och verkstillande direktdér i Stratfox Healthcare Group LLC,

befattningar: deldgare i IRL MD Food Solutions, samt styrelseledamot i SciBase
Intressenter AB, SciBase Holding AB (publ), SciBase AB och Biosergen
AB.

Tidigare befattningar CCO och styrelseledamot i Infant Bacterial Therapeutics AB, samt CCO

(senaste fem aren): i Trialbee AB.

Ledande befattningshavare

Per Andersson
Fodd 1967. Verkstillande direktdr sedan ar 2006.

Utbildning: Doktorsexamen analytisk kemi vid Stockholms universitet.
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Ovriga nuvarande Verkstidllade direktor i Xspray Pharma Inc., styrelseordférande i
befattningar: Robotic Lawn Care Sweden AB, styrelseledamot i Xspray Pharma
Futurum AB och styrelsesuppleant i Journeyman Stockholm AB.

Tidigare befattningar -
(senaste fem aren):

Anette Abrahamsson
F&dd 1969. Senior Vice President Regulatory Affairs sedan ar 2021.
Utbildning: Apotekare, Uppsala universitet.

Ovriga nuvarande -
befattningar:

Tidigare befattningar -
(senaste fem aren):

Niklas Adenborg
Fédd 1992. Chief Financial Officer sedan ar 2024.
Utbildning: B.Sc. Business and Economics, Uppsala universitet.

Ovriga nuvarande -
befattningar:

Tidigare befattningar -
(senaste fem &ren):

Linda Glimberg
Fédd 1974. Chief Operating Officer sedan &r 2024.

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

Ovriga nuvarande Agare och styrelseledamot i Glimberg Holding AB och Glimberg

befattningar: Consulting AB, styrelseledamot i Robotic Lawn Care Sweden AB.

Tidigare befattningar -
(senaste fem aren):

Christer Hallgren
Fodd 1962. Senior Vice President Intellectual Property sedan ar 2018.

Utbildning: Auktoriserad europeiskt patentombud, doktorsexamen i organisk kemi
fran Stockholms universitet.

Ovriga nuvarande Bolagsman i Carboglace Handelsbolag.
befattningar:

Tidigare befattningar Styrelsesuppleant i Labagon AB.
(senaste fem aren):

Charlotta Liljebris
Fodd 1964. Senior Vice President Research and Development sedan ar 2018

Utbildning: Doktorsexamen farmaceutisk kemi och masterexamen i organisk kemi
vid Uppsala universitet.

Ovriga nuvarande Styrelsesuppleant i Liljebris Consulting AB.
befattningar:
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Tidigare befattningar Styrelseledamot i Liljebris Consulting AB och Sprint Bioscience AB.
(senaste fem éaren):

Edward Jordan
Fodd 1967. Chief Commercial Officer sedan ar 2023

Utbildning: BS, Insurance and Finance, University of Rhode Island. MBA, Southern
University of New Hampshire

Ovriga nuvarande
befattningar:

Tidigare befattningar

o ) Chief Commercial Officer i Humanigen, Inc., Senior Vice President
(senaste fem aren):

(Commercial) i DBV Technologies.

Ovriga upplysningar om styrelseledamoter och ledande befattningshavare
Det férekommer inga familjeband mellan nagra styrelseledamdter och/eller ledande befattningshavare.

Flertalet styrelseledam&ter och ledande befattningshavare har finansiella intressen i Bolaget genom
deras direkta och/eller indirekta d4gande i Bolaget. Vidare har Linda Glimberg fére sin anstallning, ingatt
separata avtal med Xspray avseende konsulttjinster, se vidare "Legala frdgor och kompletterande
information — Transaktioner med ndrstdende”. Utbver detta foreligger inga intressekonflikter eller
potentiella intressekonflikter mellan styrelseledamd&ternas och de ledande befattningshavarnas
ataganden gentemot Bolaget och deras privata intressen och/eller andra &taganden. Det har inte
traffats nagon sarskild dverenskommelse mellan storre aktiedgare, kunder, leverantérer eller andra
parter enligt vilken ndgon styrelseledamot eller ledande befattningshavare har valts in i nuvarande
befattning.

Edward Jordan har varit Chief Commercial Officer i Humanigen, Inc., och frantradde sin roll i bolaget
cirka tre maéanader innan bolaget ldmnade in en frivillig ansékan om omorganisation till
konkursdomstolen i Delaware, USA.

Utdver vad som framgar ovan har, under de senaste fem é&ren, ingen styrelseledamot eller ledande
befattningshavare (i) démts i bedragerirelaterade mal, (ii) representerat ett foretag som forsatts i
konkurs eller likvidation, eller varit féremal fér konkursférvaltning (inklusive pagaende eller eventuella
férestdende forfaranden som Bolaget kanner till), (iii) bundits vid och/eller utfardats paféljder for ett
brott av reglerings- eller tillsynsmyndigheter (inbegripet erkdnda yrkessammanslutningar) eller (iv)
férbjudits av domstol att ingd som medlem av en emittents férvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan
eller fran att ha ledande eller évergripande funktioner hos en emittent.

Alla styrelseledamoter och ledande befattningshavare kan nas via Bolagets adress, Scheeles vig 2, 171
65 Solna.

Revisor

KPMG AB, med adress Box 382, 101 27 Stockholm, valdes till Bolagets oberoende revisor vid arsstimman
den 23 maj 2019. KPMG omvaldes vid arsstdmman den 21 maj 2024 for tiden intill slutet av &rsstimman
2025. Duane Swanson, auktoriserad revisor och medlem i FAR, branschorganisationen for revisorer i
Sverige, ar huvudansvarig revisor och har varit oberoende revisor under hela den period som den
historiska finansiella informationen i detta Prospekt omfattar.
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AKTIEKAPITAL OCH
AGARFORHALLANDEN

Allmén information

Enligt Bolagets bolagsordning som antogs p& &rsstimma den 21 maj 2024 féar aktiekapitalet inte
understiga 19 000 000 SEK och inte &éverstiga 76 000 000 SEK, och antalet aktier far inte understiga
19 000 000 stycken och inte Gverstiga 76 000 000 stycken. Per 30 september 2024 och per dagen for
detta Prospekt uppgér Xsprays registrerade aktiekapital till 33 762 265,00 SEK, férdelat p& 33 762 265
aktier. Aktierna ar denominerade i SEK och varje aktie har ett kvotvarde om 1 SEK. Aktiens ISIN-kod &r
SE0009973563 med handelssymbol XSPRAY. Bolaget anvdnder handelsbeteckningen Xspray Pharma.
Aktierna i Bolaget har emitterats i enlighet med svensk ratt. Samtliga emitterade aktier &r fullt betalda
och fritt dverlatbara.

Teckningsoptionerna som omfattas av Foretrddesemissionen emitteras i enlighet med svensk ratt och
ar fritt 6verlatbara. Fér Teckningsoptionernas villkor hinvisas till avsnittet *Villkor och anvisningar”,
och “Handlingar som hdalls tillgdngliga fér inspektion”. Teckningsoptionernas fullstindiga villkor
aterfinns pa Bolagets webbplats, www.xspraypharma.com.

Foretradesemissionen och utspadning

Under forutsattning att Foretradesemissionen fulltecknas kommer antalet aktier i Xspray 6ka med som
hogst 3 376 226 aktier, frAn 33 762 265 aktier till som hogst 37 138 491 aktier. Aktiekapitalet kommer
att 6ka med som hégst 3 376 226,00 SEK, fran 33 762 235,00 SEK till som hogst 37 138 491,00 SEK.
Aktiedgare som viljer att inte delta i Foretradesemissionen kommer att genom Féretrddesemissionen
fa sin dgarandel utspiadd med upp till 9,1 procent (berdknat pa det totala maximala antalet utestdende
aktier i Bolaget efter genomforande av Féretrddesemissionen). Dessa aktiedgare har mojlighet att
kompensera sig ekonomiskt for denna utspadningseffekt genom att silja sina erhéllna Teckningsritter.

Nettotillgangsvirdet

Av tabellen nedan framgér nettotillgangsvirdet (Eng. net asset value) per aktie fore respektive efter
Foretradesemissionen baserat pa eget kapital per 30 september 2024 och det hégsta antalet aktier
som kan komma att ges ut i Féretradesemissionen. Aktier i Bolaget emitteras till en teckningskurs om
40 SEK per aktie.

Fore Foretradesemissionen Efter Foretridesemissionen
Eget kapital', TSEK 585 592 720 6412
Antal aktier 33 762 265 37 138 491
Nettotillgangsvirde per aktie, SEK 17,3 19,4

"Avser Koncernens eget kapital.
2 Avser Koncernens eget kapital 6kat med emissionslikviden fére avdrag for emissionskostnader.

Vissa rattigheter féorenade med aktierna som erbjuds

Bolaget har ett aktieslag. De rattigheter som ar féorenade med aktierna i Bolaget, inklusive rattigheter
som fdljer av bolagsordningen, kan endast dndras i enlighet med vad som framgér av aktiebolagslagen
(2005:551).

ROstritt
Varje aktie i Bolaget berittigar innehavaren till en rést pa bolagsstimman. Varje réstberattigad far vid
bolagsstdmman rosta for samtliga aktier som aktiedgaren innehar i Bolaget.

Foretradesratt till nya aktier m.m.

Beslutar Bolaget att genom kontant- eller kvittningsemission ge ut nya aktier, teckningsoptioner eller
konvertibler har aktiedgarna som huvudregel foretriadesritt till teckning av sddana vardepapper i
férhallande till det antal aktier i Bolaget som de &ger fore emissionen. Bolagsordningen begrinsar inte
Bolagets maojligheter att, i enlighet med aktiebolagslagen, emittera nya aktier, teckningsoptioner eller
konvertibler med avvikelse fran aktiedgarnas féretradesratt.

Ritt till utdelning och behallning vid likvidation
Samtliga aktier i Bolaget medfér lika ratt till utdelning samt till Bolagets tillgdngar och eventuellt
overskott i hdndelse av likvidation.
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Beslut om vinstutdelning fattas av bolagsstimma. Samtliga aktiedgare som ar registrerade i den av
Euroclear Sweden férda aktieboken pa av bolagsstimman beslutad avstdmningsdag ar berittigade till
utdelning. Aktie som utgivits efter utnyttjande av Teckningsoption medfér ratt till vinstutdelning férsta
gangen pa den avstimningsdag foér utdelning som infaller ndrmast efter det att teckningen har
registrerats hos Bolagsverket och aktien inférts i aktieboken hos Euroclear Sweden. Utdelningen
utbetalas normalt till aktiedgarna genom Euroclear Sweden som ett kontant belopp per aktie, men
betalning kan dven ske i annat 4n kontanter (sakutdelning). Om aktiedgare inte kan nds genom Euroclear
Sweden, kvarstar aktiedgarens fordran pa Bolaget avseende utdelningsbeloppet och sadan fordran &r
féremal for en tioarig preskriptionstid. Vid preskription tillfaller utdelningsbeloppet Bolaget.

Skattelagstiftningen i savil Sverige som aktiedgarens hemland kan paverka intdkterna fran eventuell
utdelning som utbetalas. Se dven avsnittet "Viktig information om beskattning”.

Information om uppkopserbjudanden och inlésen av minoritetsaktier

Enligt lag (2006:451) om offentliga uppkdpserbjudanden pa aktiemarknaden ska den som inte innehar
nagra aktier eller innehar aktier som representerar mindre 4n tre tiondelar av rostetalet fér samtliga
aktier i ett svenskt aktiebolag vars aktier 4r upptagna till handel pa reglerad marknad ("Malbolaget”),
och som genom forvarv av aktier i Malbolaget ensam eller tillsammans med nagon som &r narstaende,
uppnar ett aktieinnehav som representerar minst tre tiondelar av rostetalet for samtliga aktier i
Malbolaget, omedelbart offentliggdra hur stort hans eller hennes aktieinnehav i Malbolaget &r, och inom
fyra veckor direfter lamna ett offentligt uppkdpserbjudande avseende resterande aktier i Malbolaget
(budplikt).

En aktiedgare som sjilv eller genom dotterféretag innehar mer dn 90 procent av aktierna i ett svenskt
aktiebolag ("Majoritetsaktiedgaren”) har dock ritt att l&sa in resterande aktier i Malbolaget. Agare till
de resterande aktierna ("Minoritetsaktiedgarna”) har en motsvarande ritt att fa sina aktier inldsta av
Majoritetsaktiedgaren. Forfarandet for inlésen av Minoritetsaktiedgarnas aktier regleras narmare i
aktiebolagslagen (2005:551). Aktierna i Xspray Pharma &r inte foremal for erbjudande som lamnats till
foljd av budplikt, inlésenratt eller lOsningsskyldighet. Inget offentligt uppkdpserbjudande har ldamnats
avseende Bolagets aktier under innevarande eller féregdende riakenskapsar.

Central vardepappersforvaring

Aktierna i Bolaget &r registrerade i ett avstdmningsregister enligt lagen (1998:1479) om
vardepapperscentraler och finansiella instrument. Detta register férs av Euroclear, Box 191, 101 23
Stockholm. Inga aktiebrev &r utfirdade for Bolagets aktier. ISIN-koden for Xsprays aktier &ar
SE0009973563. Teckningsoptionerna kommer att registreras i ett avstdmningsregister enligt lagen
(1998:1479) om vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella instrument och inga
teckningsoptionsbevis kommer att utfardas fér Teckningsoptionerna.

Teckningsoptioner, konvertibler eller andra skuldinstrument

Per dagen for Prospektet finns det inte n&gra utestdende teckningsoptioner, konvertibler eller andra
aktierelaterade finansiella instrument i Bolaget utdver de som beskrivs i avsnitten
”Incitamentsprogram” och ”Vdsentliga avtal — Avtal med Fenja Capital och Buntel”.

Incitamentsprogram

Per 30 september 2024 hade bolaget totalt fyra serier av teckningsoptioner utstillda till anstéallda,
ledande befattningshavare samt styrelseordférande. Optionerna har tecknats p& marknadsmissiga
villkor och ingen subvention har utgétt. Total maximal utspéadning fér de fyra serierna uppgar till 3,03
procent pa nuvarande antal aktier. Samtliga teckningsoptionsprogram och personaloptioner har, vid
tilldelningspunkten, varderats enligt Black & Scholes varderingsmodell.

Teckningsoptionsprogram 2021/2026 (Ordférande)

Teckningsoptionsprogrammet (Styrelseordférande LTIP 2021/2026) omfattar Bolagets vid tillfallet
nytilltradde styrelseordférande. Vardet per option berdknades till 16,38 SEK och teckningskurs per aktie
om 128,70 SEK. Programmet l6per pa fem ar och omfattar 13 214 teckningsoptioner. Programmet ger
en maximal utspadningseffekt om 0,04 procent p& nuvarande antal aktier. Optionerna kan utnyttjas
fr&n om och med den 25 maj 2026 till och med den 15 juni 2026. Om ordférandeuppdraget upphdor
under programmets l6ptid, aterléses optioner proportionellt baserat pa aterstaende l6ptid i férhallande
till programmets ursprungliga 6ptid.

Teckningsoptionsprogram 2022/2025

Programmet beslutades vid arsstimman den 19 maj 2022. Programmet omfattar 24 personer, daribland
Bolagets VD. Programmet omfattar 140 625 teckningsoptioner och 281 250 personaloptioner som kan
nyttjas under perioden 15 juni 2025 till och med 15 juli 2025 till teckningskurs om 131,90 SEK per aktie.
Under 2022 och 2024 har 14 726 teckningsoptioner och 42 030 personaloptioner aterkdpts respektive
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forfallit samt avregistrerats hos Bolagsverket till foéljd av en avslutad anstillning. Maximal
utspadningseffekt om cirka 1,08 procent pa nuvarande antal aktier.

Teckningsoptionsprogram 2023/2026

Programmet beslutades vid arsstimman den 16 maj 2023 (LTI 2023”). Programmet omfattar 29
personer, daribland Bolagets VD. Programmet omfattar 94 576 teckningsoptioner och 204 152
personaloptioner som kan utnyttjas for teckning av aktier under perioden 15 juni 2026 till och med den
15 juli 2026 till teckningskurs om 89,80 SEK per aktie. En amerikansk medarbetare i Xspray Pharma
gavs ratt att erhalla upp till 15 000 personaloptioner utan férvarv av teckningsoptioner. Under 2024 har
5 118 teckningsoptioner aterkdpts och 10 236 personaloptioner aterkdpts respektive forfallits samt
avregistrerats hos Bolagsverket till foljd av avslutade anstillningar. Maximal utspadningseffekt om cirka
0,79 procent pa nuvarande antal aktier.

Teckningsoptionsprogram 2024/2027

Programmet beslutades vid arsstimman den 21 maj 2024 ("LTI 2024”). Programmet omfattar 21
personer, déribland Bolagets VD. Programmet omfattar 125 369 teckningsoptioner och 250 738
personaloptioner som kan utnyttjas for teckning av aktier under tiden fran och med den 24 maj 2027
till och med den 11 juni 2027 till teckningskurs om 117,50 SEK per aktie. Maximal utspadningseffekten
uppgar till cirka 1,11 procent pa& nuvarande antal aktier.

Agarstruktur
Tabellen nedan visar Bolagets aktiedgare som har ett direkt eller indirekt innehav som motsvarar minst

fem procent av aktierna eller résterna per dagen for Prospektet. Savitt Bolaget kidnner till kontrollerar
ingen part direkt eller indirekt emittenten.

Agare Antal aktier Andel aktier och roster (%)

Flerie Invest AB 5 910 238 17,51

Anders Bladh (direkt och indirekt via 4120 000 12,20

bolag)??

Ostersjéstiftelsen 4 030 126 11,94

Fjarde AP-fonden 3 372 850 9,99
Bemyndiganden

Den 21 maj 2024 beslutade arsstdimman, i enlighet med styrelsens férslag, att bemyndiga styrelsen att,
vid ett eller flera tillfallen och langst intill tiden for nasta drsstimma, med eller utan avvikelse fran
aktiedgarnas foretriadesratt, besluta om nyemission av aktier, teckningsoptioner och/eller konvertibler.
Sadant emissionsbeslut ska kunna fattas med eller utan bestdmmelse om apport eller kvittning eller
andra villkor. Fattas emissionsbeslutet med avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt far
bemyndigandet endast utnyttjas i sddan utstrackning att antalet aktier som emitteras med stéd av
bemyndigandet, eller det antal aktier som konvertering/teckning kan ske till, hégst uppgar till 20
procent av det totala antal aktier som &r utestidende vid tidpunkten for stdmmans beslut om
bemyndigandet.

Utdelning och utdelningspolicy

Bolaget har en antagen utdelningspolicy vilken féreskriver att det ar styrelsens avsikt att inte forslé en
utdelning till aktiedgarna fére det att Bolaget kan generera en langsiktigt hallbar lé&nsamhet och ett
positivt kassafléde. Det &r styrelsens uppfattning att Bolaget ska fortsdtta fokusera pa att
vidareutveckla och utdka Bolagets projektportfélj. Tillgangliga finansiella resurser och redovisat resultat
ska darfér aterinvesteras i verksamheten fér att finansiera Bolagets l&ngsiktiga strategi. Eventuella
framtida utdelningar och storleken p& dessa kommer att bestimmas baserat p& Bolagets langsiktiga
tillvaxt, resultattrend och kapitalbehov med hansyn till antagna aktuella mél och strategier. Utdelningar
ska, i den méan utdelningar féreslas, vara vélbalanserade med avseende p& Bolagets mél, omfattning
och affarsrisk.

Utdelningar under rikenskapsaret 2023
Vid arsstimman den 21 maj 2024 beslutades, i enlighet med styrelsens férslag, att ingen utdelning ska
utgd fér 2023 och att Bolagets resultat ska balanseras i ny rakning.

22 Exklusive innehav via kapitalférsikring.
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EGALA FRAGOR OCH
KOMPLETTERANDE
NFORMATION

Godkénnande fran Finansinspektionen

Prospektet har godkdnts av Finansinspektionen, som behdrig myndighet enligt férordning (EU)
2017/1129. Finansinspektionen godkénner detta Prospekt enbart i s& matto att det uppfyller de krav pa
fullstandighet, begriplighet och konsekvens som anges i Prospektférordningen. Detta godkdnnande ska
inte betraktas som nagot slags stéd fér den emittent som avses i Prospektet. Detta godkdnnande bor
inte heller betraktas som nagot slags stod fér kvaliteten pa de viardepapper som avses i Prospektet
och investerare bér goéra sin egen beddmning av huruvida det ar lampligt att investera i dessa
vardepapper. Prospektet har uppriattats som ett forenklat prospekt i enlighet med artikel 14 i
Prospektférordningen.

Prospektet godkdndes av Finansinspektionen den 14 november 2024. Prospektet ar giltigt under en tid
av tolv manader efter godkadnnandet, férutsatt att det kompletteras med tillagg nar sa kravs enligt
artikel 23 i Prospektférordningen. Skyldigheten att tillhandahalla tillagg till Prospektet ifall nya
omstindigheter av betydelse, sakfel eller visentliga felaktigheter kommer inte att vara tillamplig nar
Prospektet inte langre ar giltigt.

Legal koncernstruktur

Bolagets foretagsnamn, tillika kommersiella beteckning, ar Xspray Pharma AB (publ). Xsprays
organisationsnummer ar 556649-3671. Bolaget bildades i Sverige den 30 juni 2003 och registrerades vid
Bolagsverket den 1 oktober 2003. Bolaget har sitt site i Solna stad. Bolagets ar ett svenskt publikt
aktiebolag som regleras av aktiebolagslagen (2005:551). Bolagets LEI-kod &r 549300NGRQCNZ3X4L157.
Bolaget har sitt huvudkontor p& adressen Scheeles vag 2, 171 65 Solna, Sverige och kan nés pa
telefonnummer +46 08 730 37 00. Bolaget &r moderbolag till det heldgda svenska dotterbolaget Xspray
Pharma Futurum AB, organisationsnummer 559178-7642, samt det amerikanska dotterbolaget Xspray
Pharma Inc., med séte i Delaware, registreringsnummer 7243150. Xsprays aktie ar sedan den 23 mars
2020 noterad p& Nasdaq Stockholm. Aktien handlas p&d Nasdaq Stockholm under kortnamnet XSPRAY.
Adressen till Xsprays hemsida &ar https://www.xspraypharma.com. Informationen p& hemsidan utgér
inte del av detta Prospekt.

Vasentliga avtal

Féljande avtal (med undantag fér avtal som ingdtts inom ramen fér den ldpande verksamheten) har
ingdtts av ett bolag inom Koncernen inom tva &r omedelbart fére tidpunkten fér detta Prospekt och &r,
eller kan bli, visentliga eller har ingatts av ett bolag inom Koncernen vid vilken tidpunkt som helst och
innehaller villkor enligt vilka ett bolag inom Koncernen har en skyldighet eller rattighet som &r, eller
kan bli, vasentlig for Koncernen vid tidpunkten for detta Prospekt. | tillagg har ett bolag inom Koncernen
ingatt, alternativt fortsatt ser éver méjligheterna att ingd, nédvéandiga avtal fér att Bolaget ska kunna
distribuera och sélja Dasynoc vid ett marknadsgodkannande.

Avtal med EVERSANA Life Science Services, LLC

Den 23 februari 2023 ingick Bolaget ett samarbetsavtal med Eversana infér kommersialiseringen och
lanseringen av féretagets produktkandidat Dasynoc i USA. Samarbetsavtalet ger Xspray Pharma tillgadng
till ett dedikerat férsiljnings- och marknadsféringsteam som har lang erfarenhet av kommersialisering
av cancerlakemedel. Xspray Pharma behéller den fulla finansiella och strategiska kontrollen att
genomféra lanseringen av Dasynoc. Avtalet l8per under lanseringstiden fram till tre &r efter att
produkten lanserats. Avtalet innehaller sedvanliga uppsédgningsgrunder (sd som t.ex. uppsagning vid
avtalsbrott) men kan under avtalstiden inte sdgas upp av nagon av parterna utan anledning.

Forlikningsavtal med Bristol-Myers Squibb

Den 11 september 2023 ingick Xspray ett forlikningsavtal med Bristol-Myers Squibb i patenttvisten om
Dasynoc. Uppgdrelsen undanrdjde alla patentansprak fran Bristol-Myers Squibb och méjliggér fér
Xspray att lansera Dasynoc™ pa den amerikanska marknaden fran och med den 1 september 2024.



Avtal med Catalent Pharma Solutions, LLC

Den 14 juni 2021 ingick Bolaget avtal med Catalent for kommersiell tillverkning och packning av Dasynoc.
Avtalet ar icke exklusivt och Bolaget kan koépa produkter dven fran annan tillverkare men avtalet
innehaller vissa ataganden om att Bolaget ska kodpa viss del av arsvolymen fér den amerikanska
marknaden fran Catalent. Avtalet tradde i kraft den 14 juni 2021 och giller i fem ar frdn och med att
Dasynoc godkinns pa den amerikanska marknaden och férlangs darefter med tva ar i taget om ingen
av parterna siger upp avtalet. Catalent har en uppsigningstid om 24 manader och Bolaget om 12
manader. Ingen av parterna kan siga upp avtalet under de férsta tre aren fran marknadsgodkannandet
av Dasynoc.

Avtal med NerPharMa S.r.l.

Bolaget och NerPharMa ingick den 21 december 2017 ett tillverknings- och leveransavtal varigenom
NerPharMa ska tillverka och leverera det amorfa material som ingér i Bolagets produktkandidater med
anvandning av Bolagets HyNap-teknologi. Avtalet géller till och med den 31 december 2025, varefter
avtalet automatiskt forlings med tva &r i taget. Efter den initiala avtalsperioden giller en
uppséagningstid om 1 ar fér Bolaget och 2 &r fér NerPharMa. Bolaget och NerPharMa ingick dven ett avtal
den 11 mars 2019 enligt vilket utrustning som Bolaget kopt av tredje part installerats i NerPharMas
lokaler. Syftet med avtalet &r att tilldta att NerPharMa anvinder Bolagets utrustning och teknologi fér
att leverera amorft material till Bolaget. NerPharMas licens &r icke-exklusiv och utrustningen och
teknologin far enbart anvidndas fér att leverera amorft material till Bolaget. Avtalen innebir inte nagon
dverlételse till NerPharMa av Bolagets immateriella rattigheter. Avtalet ger Bolaget en ritt att aterta
den fysiska utrustningen pé begiran.

Avtal med Fenja Capital och Buntel

Den 6 november 2024 ingick Bolaget ett lAneavtal som uppgér till totalt 100 MSEK med langivarna Fenja
Capital Il A/S och Buntel AB i syfte att anvanda Lanet for att méjliggdra fortsatt utveckling av Bolagets
produktportfélj mot kommersialisering parallellt med att FDA-processen avseende Dasynoc fortloper.
Lanet &r icke sikerstillt, har en 6ptid om 12 ménader fran ingdendet av avtalet och l6per med en rinta
motsvarande STIBOR 3M (dock minimum 3 procent) plus en rdntemarginal om 8 procent. Om FDA-
godkidnnande erhalls fér Dasynoc ska Lanets uppliggningsavgift om 4 procent av lanebeloppet
aterbetalas till Bolaget och rantemarginalen sénkas till 4 procent. Vidare har Bolaget mojlighet att nar
som helst under l6ptiden &terbetala Lanet. Vid Lénets upptagande emitterades, med stéd av
arsstammans bemyndigande fran den 21 maj 2024, dven 1 150 000 teckningsoptioner till lAngivarna utan
kostnad. Teckningsoptionerna far tecknas av langivarna i samband med utbetalningen av Lanet och &r
darfor inte registrerade vid Bolagsverket per dagen fér Prospektet. Teckningsoptionerna kan utnyttjas
fér teckning av motsvarande antal aktier i Bolaget fran och med dagen foér registrering av
teckningsoptionerna hos Bolagsverket till och med 30 november 2029, till en teckningskurs om 50 SEK
per aktie fr&n och med registrering hos Bolagsverket till och med 6 november 2025, samt till en
teckningskurs om 60 SEK frdn och med 7 november 2025. Teckningsoptionerna kommer inte att
omraknas till féljJd av Féretradesemissionen men &r i ©6vrigt féremal foér sedvanliga
omrakningsbestammelser.

Transaktioner med nirstaende

Under 2024 har Bolaget kopt tjanster av ledande befattningshavare Linda Glimberg genom bolaget
Glimberg Consulting AB. Det totala arvodet under perioden uppgick till 1 014 800 SEK. Frén och med
den 1juni 2024 har Linda Glimberg tagit en anstallning hos Xspray, varvid konsultavtalet avslutades och
inga fler kdp av tjanster fran Glimberg Consulting har gjorts.

Utdver vad som anges ovan har inga visentliga transaktioner med néarstdende &gt rum sedan
31 december 2023 fram till dagen fér Prospektet.

Atagande att avsta fran att silja aktier (lock-up)

Bolagets styrelseledaméter och ledande befattningshavare har gentemot SEB och Zonda Partners atagit
sig att inte silja sina aktier i Bolaget under en period om 90 dagar fran dagen efter av utfallet i
Foretradesemissionen offentliggjorts, med sedvanliga undantag, ett sd kallat lock up-atagande.
Undantag fran atagandet galler for (i) accepterande av ett offentligt uppkdpserbjudande som lamnas
till alla aktiedgare i Bolaget i enlighet med tillampliga takeover-regler pa villkor som behandlar alla
aktiedgare lika, (ii) genomférande och leverans av en odaterkallelig utfastelse eller &tagande att
acceptera ett offentligt uppk&pserbjudande som hanvisas till i (i), (iii) forsaljningar eller avyttringar av
vardepapper i enlighet med ett erbjudande fran Bolaget att dterképa viardepapper som gors pa identiska
villkor till alla aktiedgare i Bolaget, (iv) forsaljningar av teckningsratter eller liknande rattigheter som
tilldelats i en féretradesemission eller annat erbjudande av aktier med féretradesratt av Bolaget, (v)
dverlatelse av vardepapper till ett bolag i samma koncern som den styrelseledamot eller ledande
befattningshavare som atagit sig att félja lock-up-atagandet, oaktat om det ar direkt eller indirekt
moder-, dotter- eller systerbolag, under férutsittning att sddant bolag skriftligen férbinder sig att folja
de begriansningar som féljer av lock-up-atagandet ingdnget av Bolagets styrelseledamdter och ledande
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befattningshavare, (vi) overféringar av vardepapper till innehavarens kapitalférsidkringskonto eller
investeringssparkonto, (vii) avyttringar av vardepapper som kravs pa grund av lagar eller regler, inklusive
till féljd av en order eller dom fran en domstol eller ett behorigt rattsligt organ eller en offentlig
myndighet, (viii) utnyttjande av innehavda teckningsoptioner eller personaloptioner och teckning av
aktier i Bolaget, forutsatt att utnyttjandet sker endast i enlighet med teckningsvillkoren fér sddana
teckningsoptioner eller personaloptioner och att de tecknade aktierna omfattas av lock-up-atagandet
som ingatts av Bolagets styrelseledamdter och ledande befattningshavare, samt (x) foérsiljning av
viardepapper som enbart behdvs fér att finansiera utnyttjande av sadana teckningsoptioner som
hanvisas till i (viii) och/eller for att erhalla medel fér att tiacka eventuell skatt som uppkommer pa
grund av saddant utnyttjande som hanvisas till i (x) och sddan férsiljning.

Vidare har de parter som ingétt teckningsataganden gentemot SEB och Zonda Partners atagit sig att
inte silja sina aktier i Bolaget under en period om 14 dagar fran dagen efter av utfallet i
Féretradesemissionen offentliggjorts. Vidare har Bolaget atagit sig gentemot SEB och Zonda Partners,
med sedvanliga undantag och med undantag fér emissionen av teckningsoptioner till langivarna Fenja
Capital Il A/S och Buntel AB, att inte emittera ytterligare aktier eller andra aktierelaterade instrument
under en period om 180 dagar fran dagen efter att utfallet i Foretrddesemissionen offentliggjorts.
Undantag fran atagandet giller fér (i) emissioner av viardepapper, aktieratter eller andra aktieoptioner
som ska levereras enligt befintliga incitamentsprogram, (ii) emissioner av teckningsoptioner till féljd av
det laneavtal som ingatts omkring den 6 november 2024 mellan Bolaget och Fenja Capital Il A/S och
Buntel AB, (iii) emissioner av vardepapper vid utnyttjande av befintliga aktierdtter eller optioner
avseende aktier i Bolaget, (iv) apportemissioner for att fullgéra Bolagets skyldighet att betala
kopeskilling for forvarvade bolag eller verksamheter, och (v) emissioner av viardepapper, aktierdtter
eller andra aktieoptioner i samband med genomférandet av ndgot incitamentsprogram i Bolaget som
beslutats av bolagsstamma.

SEB och Zonda Partners kan komma att medge undantag fran dtaganden. Medgivande av undantag fran
gjorda lock up-ataganden avgors fran fall till fall och kan vara av savil personlig som affiarsmaissig
karaktar.

Tecknings- och garantiataganden m.m.

Bolagets stdrre aktiedgare, Flerie Invest AB, Ribbskottet AB, Ostersjdstiftelsen, Fjarde AP-fonden,
Unionen och Erik Norman samt vissa av Bolagets styrelseledamoter och ledande befattningshavare har
atagit sig att teckna aktier motsvarande cirka 48 procent av
Féretradesemissionen.Teckningsatagandena &r villkorade av att Bolagets styrelse beslutar om
Foretrddesemissionen senast den 30 november 2024 och att teckningsperioden for
Foretradesemissionen avslutas senast den 31 december 2024.

Darutéver har vissa aktiedgare lamnat avsiktsforklaringar avseende teckning av aktier i
Foretradesemissionen och dessa avsikter omfattar cirka 7 procent av Foretrddesemissionen. Totalt
representerar dessa teckningsférbindelser och avsiktsforklaringar avseende teckning av aktier cirka 55
procent av Fdéretrddesmissionen, motsvarande cirka 74 MSEK. Ingen ersittning utgar fér lAmnade
teckningsférbindelser eller avsiktsforklaringar avseende teckning av aktier.

Ett antal investerare, inklusive befintliga aktiedgaren Flerie Invest AB, har lamnat garantiataganden,
med sedvanliga villkor, fér teckning av Nya Aktier som sammanlagt uppgar till cirka 61 MSEK, vilket
motsvarar cirka 45 procent av Féretrddesemissionen. Fér emissionsgaranterna utgér en kontant
garantiersattning om 8 procent av det garanterade beloppet, motsvarande sammanlagt cirka 4,9 MSEK
fér samtliga garanter. Garantiersittningen har férhandlats fram pd armliangds avstdnd och med stéd
av finansiella r&dgivare. Bolagets uppfattning ar att garantiersdttningen ar marknadsmaéssig, bland
annat mot bakgrund av garantiersittning i liknande transaktioner. Garantidtagandena ir villkorade av
att Bolagets styrelse beslutar om Foéretrddesemissionen senast den 30 november 2024 och att
teckningsperioden fér Féretradesemissionen avslutas senast den 31 december 2024. De som ingétt
teckningsétagande, ldmnat avsiktsférklaringar avseende teckning av aktier och ingétt garantidtaganden
framgar av tabellen nedan.

Féretradesemissionen omfattas sdledes in sin helhet av teckningsférbindelser. avsiktsférklaringar
avseende teckning av aktier och garantidtaganden. Tecknings- och garantidtagandena &r inte
sdkerstidllda genom bankgaranti, sparrmedel, pantsattning eller liknande arrangemang. Foéljaktligen
finns det en risk att en eller flera berdrda parter helt eller delvis inte kommer kunna uppfylla sina
respektive dtaganden. Se dven avsnittet “Riskfaktorer — Risker relaterade till ef sdkerstdllda tecknings-
och garantidtaganden”.
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Tecknings- Avsikts- Garanti-

Namn forbindelse forklaringar atagande Summa Procent
Flerie Invest AB 23 640 920 10 000 000 33 640 920 24,91%
Fjarde AP-fonden 13 491 400 13 491 400 9,99%
Ostersjostiftelsen 12 500 000 12 500 000 9,26%
Cicero Fonder AB 12 000 000 12 000 000 8,89%
Fredrik Lundgren 6 110 560 6 110 560 4.52%
Gerhard Dal 6 000 000 6 000 000 4,44%
Résunda Férvaltning AB 6 000 000 6 000 000 4,44%
Wilhelm Risberg 6 000 000 6 000 000 4,44%
Arbona AB 5 500 000 5 500 000 4,07%
Triega AB 5 500 000 5 500 000 4,07%
Tredje AP-fonden 5199 960 5199 960 3,85%
Unionen 5158 640 5158 640 3,82%
Ribbskottet AB 5 000 000 5 000 000 3,70%
Andra AP-fonden 4148 800 4148 800 3,07%
Erik Norman 3 000 000 3 000 000 2,22%
Exelity AB 2 355 640 2 355 640 1,74%
Anavio Capital Partners LLP 2 000 000 2 000 000 1,48%
Anders Bladh' 998 800 998 800 0,74%
Christine Lind 133 440 133 440 0,10%
Maris Hartmanis 100 000 100 000 0,07%
A eettet o A 6o 000 0000 o0
Carl-Johan Spak 60 000 60 000 0,04%
Niklas Adenborg 26 000 26 000 0,02%
Anders Ekblom 22 200 22 200 0,02%
Charlotta Liljebris 20 000 20 000 0,01%
Glimberg Consulting AB 16 000 16 000 0,01%
Anette Abrahamsson 6 680 6 680 0,00%
Totalt 64 234 080 9348 760 61466200 135049 040 100,00%

1) Anders Bladhs innehav omfattar dven aktier som innehas via kapitalférsékring.
Samtliga som ingatt avtal om garantidtaganden kan nds via Bolagets adress, Scheeles vdg 2, 171 65 Solna. Avtal om
garantidtaganden ingicks den 5 och 11 november 2024.

Totala ataganden

Sammantaget omfattas Foretrddesemissionen av teckningsforbindelser, avsiktsférklaringar avseende
teckning av aktier och garantidtaganden till 100 procent. Férutsatt en total teckning i
Foretrddesemissionen, med stdéd av Teckningsridtter och anmalningar om teckning utan stéd av
Teckningsratter, som dverstiger 135 MSEK sa kommer séledes inga emissionsgarantier att anviandas.

Sammanfattning av information som offentliggjorts enligt MAR
Den information som Xspray under de senaste 12 manaderna fran och med dagen fér Prospektet har
offentliggjort i enlighet med MAR och som &r relevant per dagen for Prospektet anges nedan.

e Den 1december 2023 meddelade Xspray Pharma utfallet av teckningsoptionsprogrammet TO5 som
tillférde bolaget 92,3 miljoner SEK.
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e Den 12 februari 2024 meddelade Xspray Pharma att FDA har registrerat Bolagets kompletterande
anstkan for Dasynoc och att PDUFA-datum satt till den 31 juli 2023.

e Den 22 april 2024 meddelade Xspray Pharma AB att Bolaget offentliggdr en fjarde produktkandidat,
XS025-caboxantinib.

e Den 3 maj 2024 meddelade Xspray Pharma utfallet av teckningsoptionsprogrammet TO6 som
tillférde bolaget 100,3 miljoner SEK.

e Den 9 juli 2024 meddelade Xspray Pharma resultat frdn en XS003-stuide. Studien visade att XS003
matchade biotillganglighet vid mer an 50% lagre dos &n Tasigna®.

e Den 26 juli 2024 meddelade Xspray Pharma att Bolaget erhallit ett Complete Response Letter (CRL)
fran FDA gillande Dasynoc.

e Den 6 november 2024 meddelade Xspray Pharma att Bolaget beslutar om en foretrddesemission
om cirka 135 MSEK samt upptar lan om 100 MSEK.

Myndighetsforfaranden, réttsliga forfaranden och skiljeférfaranden

Den 23 februari 2022 lamnade Bristol-Myers Squibb ("BMS”) in en stdmningsansdkan mot Xspray
Pharma till USA:s distriktsdomstol for distriktet New Jersey for patentintrdng i samband med att
Bolaget lamnade in sin NDA till FDA. Arendet forliktes i september 2023.

| 6vrigt har Bolaget inte varit part i nagra myndighetsforfaranden, rattsliga forfaranden eller
skiljeforfaranden (inklusive dnnu icke avgjorda drenden eller sddana som styrelsen i Bolaget &r
medveten om kan uppkomma) under de senaste tolv manaderna som skulle kunna ha en betydande
effekt p& Bolagets finansiella stillning eller lénsamhet. Bolaget kanner inte heller till nagra
omstindigheter som skulle kunna leda till att ndgot sddant myndighetsférfarande, rattsligt férfarande
eller skiljeforfarande skulle kunna uppkomma.

Tillstdnd m.m.

Det kréavs tillstdnd foér att bedriva kliniska studier och innan Bolagets produktkandidater kan séiljas pé
marknaden maéste Bolaget erhalla marknadsgodkiannande frén tillsynsmyndigheter, exempelvis FDA.
Bolaget foljer tillimplig lagstiftning, forfattning, tillstind samt andra bestdmmelser och
rekommendationer som &r tillAmpliga for Bolagets verksamhet. Enligt Bolaget innehar utlindska
tillverkningspartners relevanta tillstdnd frén respektive lands myndighet. Bolagets dotterbolag Xspray
Pharma Inc. har ansékt om och kommer vid lansering av en produktkandidat att innehélla de relevanta
licenser som kravs for forsaljning och distribution av ldkemedel i de amerikanska delstater i vilka
Bolaget avser distribuera lakemedel.

Forsakringsskydd

Bolaget har sedvanliga foretagsforsidkringar och Bolaget bedémer att nuvarande forsakringsskydd ar
tillfredsstallande med hansyn till verksamhetens art och omfattning. | samband med lansering av
Bolagets forsta produkt kommer férsakringsskyddet uttkas till att omfatta sedvanliga férsakringar for
bolag med produkt pa den amerikanska marknaden.

Radgivare

SEB och Zonda Partners ar finansiella radgivare till Bolaget i samband med Foretradesemissionen. SEB
och Zonda Partners tillhandahéller finansiell radgivning och andra tjanster till Xspray i samband med
Féretradesemissionen, fér vilka SEB och Zonda Partners kommer att erhalla sedvanlig ersittning
bestdende av ett bestamt arvode som delvis &r villkorat av Féretradesemissionens slutférande. SEB
och Zonda Partners har inom den lépande verksamheten, fran tid till annan, tillhandahallit, och kan i
framtiden komma att tillhandahalla, olika bank-, finansiella, investerings-, kommersiella och andra
tjanster till Bolaget.

Advokatfirman Vinge KB har agerat legal radgivare till Xspray i samband med Féretradesemissionen och
kan komma att tillhandahéalla ytterligare legal radgivning till Bolaget. Advokatfirman Vinge KB erhéller
ersattning som inte ar avhangigt utfallet i Foretradesemissionen.

Kostnader for Foretriadesemissionen
Genom Foretradesemissionen kommer Bolaget att tillféras 135 MSEK fore avdrag for
emissionskostnader, vilka berdknas uppga till cirka 14 MSEK.

Handlingar som halls tillgangliga fér inspektion

Bolagets bolagsordning, registreringsbevis och fullstdndiga villkor hélls tillgangliga fér inspektion under
Prospektets giltighetstid under kontorstid pa Bolagets kontor pa Scheeles vag 2, 171 65 Solna samt i
elektronisk form pa Xsprays hemsida, www.xspraypharma.com. Informationen p& Bolagets webbplats,
eller pa ndgon annan angiven webbplats, ingér inte i Prospektet sdvida denna information inte inférlivas
genom hanvisning och har inte granskats eller godkants av den behdriga myndigheten.
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Viktig information om beskattning

Skattelagstiftningen i investerarens hemland och i Sverige kan paverka de eventuella intdkter som
erhalls fran aktier. Beskattningen av eventuell utdelning, liksom kapitalvinstbeskattning och regler om
kapitalforluster vid avyttring av vardepapper, beror pé varje enskild aktiedgares specifika situation.
Sarskilda skatteregler galler for vissa typer av skatteskyldiga och vissa typer av investeringsformer.
Varje innehavare av aktier och teckningsratter bor darfér radfraga en skatteradgivare for att fa
information om de sirskilda konsekvenser som kan uppstd i det enskilda fallet, inklusive
tillAmpligheten och effekten av utldndska skatteregler och skatteavtal.
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ORDLISTA OCH DEFINITIONER

Amorf

API
Bioekvivalens (BE)

Biotillgénglighet

Betald Tecknad Aktie
(BTA)
cMO

CRL

Dispersion
Euroclear Sweden
Farmakokinetik
Farmakovigilans

FDA

Finansieringen
Formulering

Fodointeraktion
Fodointeraktionseffekter
Generika

GMP

Indikation

Klinisk fas

Klinisk studie

Kristallin

En amorf struktur ar ett kemiskt begrepp som beskriver &mnen som
saknar en ordnad 3-dimensionell struktur hos @mnets molekyler.

Active Pharmaceutical Ingredient. Den aktiva substansen i ett ldkemedel.
Bioekvivalens (BE) ar ett begrepp inom farmakokinetik som anvands for
att beskriva om tva olika ladkemedel har likartat upptag och eliminering
ur kroppen och diarmed kan férvantas ha en likartad likvardig medicinsk
effekt. Vanligtvis handlar det om att jamféra lakemedel baserade pé
samma aktiva substans men frén olika tillverkare. Det finns en detaljerad
vagledning utfardat av FDA om hur bioekvivalens bevisas.
Biotillganglighet (= biologisk tillganglighet) ar
inom farmakologi som visar hur stor del
nar blodet.

Interimsaktier avseende de Nya Aktierna.

ett begrepp
av ett lakemedel som

Contract Manufacturing Organization. Ett serviceféretag som pé
kontraktsbasis tillhandahéller likemedelstillverkning fér andra féretag.
Complete Response Letter. Ett meddelande utfardat av USA:s
livsmedels- och lakemedelsmyndighet (FDA) i vilket kompletterande
specifik information efterfrdgas for att FDA ska kunna slutféra sin
granskning av ansdkan.

Finfordelning av ett &mne i ett annat.

Euroclear Sweden AB.

Laran om ldkemedels omsattning i kroppen.

Farmakovigilans ar en gren inom medicinsk vetenskap som fokuserar pa
att évervaka, uppticka, bedéma, férsta och férebygga biverkningar och
andra ldkemedelsrelaterade problem.

Food and Drug  Administration. USA:s livsmedels- och
lakemedelsmyndighet med ansvar for mat, kosttillskott, ldkemedel,
kosmetika, medicinsk utrustning, radioaktivt stralande utrustning samt
blodprodukter.

Féretradesemissionen tillsammans med Lénet.

Inom lakemedelsindustrin ar formulering en
till beredningsform.

Hur matintag kan paverka liakemedelsupptag, effekt och sékerhet i
kroppen.

Syftar pé de forandringar i lakemedlets effekt eller sidkerhet som uppstar
nar lakemedlet tas tillsammans med mat.

Generiska ladkemedel &r medicinskt utbytbara ldkemedel med samma
funktion, kvalitet och sdkerhet som ett originalladkemedel.

Good Manufacturing Practice. God tillverkningssed, regler som beskriver
hur lidkemedelsindustrin ska tillverka mediciner s att patienten alltid
kan vara sdker pa att den far ratt produkt med hég kvalitet. Reglerna
styr tillverkning, inklusive packning, av ldkemedel, livsmedel och
halsokost. GMP ar ett system for att sakerstilla att produkterna alltid
produceras och kontrolleras i enlighet med kvalitetsnormer. Den &r
utformad for att minimera riskerna i lakemedelsproduktion som inte kan
elimineras genom att testa den slutliga produkten.

| medicinska sammanhang 4r det symptom, sjukdomstillstdnd eller
liknande som kraver behandling.

De olika stadierna for studier av ett lakemedels effekt i manniska (se
aven “klinisk studie”). Fas 1 undersoker ldkemedlets farmakokinetik och
sdkerhet i friska forsokspersoner, Fas 2 undersdker effekt i patienter
med aktuell sjukdom och Fas 3 ar en stdrre studie som verifierar tidigare
uppnadda resultat. Fas 4 studier gors efter att lidkemedlet har bérjat
siljas p& marknaden fér att t.ex. upptiacka nya ovanliga biverkningar.

En undersokning i friska forsékspersoner (Fas 1) eller patienter (Fas 2 till
4) for att studera sidkerhet och effekt av ett ladkemedel eller en
behandlingsmetod.

Kristallin struktur ar ett kemiskt begrepp som beskriver amnen med en
ordnad struktur hos amnets molekyler.

synonym



Lanet
Liakemedelskandidat
MSEK

Mdr SEK

Nasdaq Stockholm
Nya Aktier

Onkologi

Orange Book

PDUFA-datum
PKI

Preklinisk

Primara och sekundara
patent

Proteinkinas

Proteinkinashammare

SEB

SEK

Superkritisk vitska
(SCF)

Teckningsriatt

TSEK

Vardepapper

Xspray, Xspray Pharma,
Bolaget eller Koncernen

Zonda Partners

Laneavtalet som uppgar till totalt 100 MSEK med langivarna Fenja Capital
Il A/S och Buntel AB.

En substans som utses under preklinisk fas foér vidare prévningar i
forsdkspersoner och senare patienter.

Miljoner svenska kronor.

Miljarder svenska kronor.

Den reglerade marknad som drivs av Nasdaq Stockholm Aktiebolag.

De nya aktier som erhélles i samband med Féretradesemissionen.
Ldran om tumdérsjukdomar och dven en medicinsk specialitet som
fokuserar pa tumdérsjukdomar och dess behandling.

En FDA:s publikation "Godkanda lakemedelsprodukter med utvardering
av terapeutisk ekvivalens”, allmant kdnd som ”Orange Book”. | den
utstrackning som en ansbkan baserar sig pa studier som utférts fér en
tidigare godkidnd lakemedelsprodukt, vilket blir fallet fér Xsprays
produktkandidater, méaste den sdkande ocksa certifiera till FDA
angaende eventuella patent som anges i Orange Book for det godkinda
lakemedlet.

Maldatum foér slutligt godkdnnande fran FDA.

Proteinkinashdmmare vilket ar en sorts enzym som blockerar verkan av
ett eller flera proteinkinaser.

Den del av lakemedelsutvecklingen
lakemedelskandidat prévas pa manniskor.
Primédra patent skyddar den aktiva substansen (API) i ett lakemedel
medan  sekunddra patent beskriver modifierade fdreningar,
formuleringar, doseringar, sdrskilda medicinska anvandningar, etc.

Ett enzym som fungerar som ett sidndebud i cellen. Proteinkinaser ar
avgodrande for att cellers funktioner ska kunna styras av signaler utifran,
t.ex. hormoner, genom att det hjalper till att vidareférmedla signalerna
inne i cellen. Proteinkinaser medverkar till att cancerceller vaxer till och
sprids.

Lakemedel som blockerar proteinkinaser. Proteinkinashdmmare verkar
genom att blockera aktiviteten hos enzymer som driver pa
cancercellernas utveckling och tillvaxt.

Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ).

Svenska kronor.

Ett 4mne som befinner sig under s& hdgt tryck och temperatur att
fasgransen mellan vatska och gas har férsvunnit. Den tryck- och
temperaturpunkt ovanfor vilken superkritiska vatskor bildas kallas
den termodynamiska kritiska punkten. Nar férhallandena narmar sig den
kritiska punkten, blir gasfasens densitet allt ndrmare vatskefasens tills
dessa inte langre gér att skilja &t. | ett superkritiskt tillstdnd kan
molekyler réra sig snabbt, som i en gas, samtidigt som férmégan att l6sa
amnen ar god, som i en vatska.

De ratter att teckna aktier i Bolaget som aktiedgarna erhaller, varvid
erhalles en (1) Teckningsritt for varje aktie.

Tusentals SEK.

Teckningsratter, BTA och/eller Nya Aktier.

Beroende p& sammanhanget, Xspray Pharma AB (publ), den koncern vari
Xspray &r moderbolag samt de tva dotterbolagen Xspray Pharma
Futurum AB, org.nr 559178-7642 och Xspray Pharma Inc., 7243150.
Zonda Partners AB.

som ager rum innan en
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ADRESSER

Xspray Pharma AB (publ)
Scheeles vag 2
171 65 Solna
+46 (0)8 730 37 00
www.xspraypharma.com

Legal radgivare till Bolaget
Advokatfirman Vinge KB
Smalandsgatan 20
111 46 Stockholm

Finansiella radgivare
Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ)
Kungstradgérdsgatan 8
111 47 Stockholm

Zonda Partners AB
Kungsgatan 33
111 56 Stockholm

Revisor
KPMG Sverige
Vasagatan 16

111 20 Stockholm
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