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Sammanfattning |
av aret

Fortsatt global expansion och kraftigt 6kande anvandning i USA

Under 2018 kombinerade PAXMAN en rekordstark expansion med ett utékat
FDA-tillstand och kraftigt 6kande anvandartal i USA.

kombinerade fortsatt global etablering med positiva resultat. Under det
fiarde kvartalet visade hela PAXMANs verksamhetsdrivande del upp
positiva kassafloden.

E fter fokus pa en stark expansion i USA under 2017 blev 2018 aret da PAXMAN

En avgorande faktor bakom bolagets finansiella styrka ar en allt
starkare patientanvandning i USA. Det tar ett antal manader
innan ett system betalar sig, men nu ar antalet aktiva

system i regionen sa stort att kassaflédet fran dem tacker
samtliga nya installationskostnader.

Den starka trenden i USA fick aven ytterligare stodd
av det utdkade FDA-tillstandet som PAXMAN
erhollijuni. Det dkade i ett slag antalet patienter
i USA som kan anvanda bolagets skalpkylning

fran 250 000 till 1 miljon per ar.

Utanfér USA utdkade PAXMAN
framgangsrikt sin globala narvaro till nya
lander, inklusive Mexiko dar ett licensavtal
tecknades med det ledande globala
lakemedelsbolaget Teva Pharmaceutical.
Hittills har Teva bestallt 27 system, och
parterna diskuterar en utdkning av
samarbetet till fler lander.

o—

Utvalda handelser under 2018

| borjan av januari tecknade PAXMAN bolagets
forsta licensavtal, gallande Mexiko, med Teva
Pharmaceutical Industries. Avtalet innebar att
PAXMAN Scalp Cooling System kommer att
etableras pa en helt ny marknad med &ver 150 000
nya cancerfall varje ar.

Den 5 mars uppnadde PAXMAN sin initiala
malsattning i USA om att installera eller teckna
leveransavtal om minst 250 skalpkylningssystem
inom ett ar efter FDA-godkannandet i april 2017.

Den 5 april meddelade PAXMAN att bolaget ldmnat
in ans6kan om marknadsgodkannande (SHONIN)

i Japan. Ansokan baseras pa en klinisk utvardering
med fem ledande cancerkliniker i landet, och
omfattar solida tumorer inklusive bréstcancer.

Den 7 juni erholl PAXMAN utdkat FDA-
godkannande som inkluderar anvandning av
bolagets skalpkylningssystem vid behandling av
solida tumo&rer. Godkannandet utdkar vasentligen
det antal potentiella cancerfall per ar som
systemet ar godkant for i USA, fran cirka 250 000
brostcancerfall till dver 1 miljon fall av brostcancer
och solida tumorer.

Den 17 juli respektive 19 december erholl PAXMAN
bolagets forsta tva order fran Teva Pharmaceutical
i Mexiko om 17 respektive 10 skalpkylningssystem.
Den forsta patienten i Mexiko behandlades i borjan
av december.
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SAMMANFATTNING AV ARET

Aret i sammandrag

Koncernens omsattning uppagick till
58 023 (31 332) Tkr.

Resultatet uppgick till -7 101 (-6 725) Tkr.
Resultatet per aktie uppgick till -0,44 (-0,56) kr.

Arets kassafldde fran den ldpande verksamheten
uppgick till 400 (-7 133) Tkr.

Balansomslutningen uppagick till 55 739 Tkr vid
periodens slut.

Nettokassan uppgick till -12 327 (5 596) Tkr vid
periodens slut.

Soliditeten var 45,6 (71,8) %. vid periodens slut.

Salda och installerade
system under 2018

Salda och installerade system i USA:
246 system (119 system)

Salda och installerade system globalt:
304 system (197 system)
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Operativt kassaflode/EBITDA

PAXMANSs starkaste ar hittills

Q12018 Q2 2018
Under 2018 konsoliderade PAXMAN sin position som global marknadsledare

inom skalpkylning mot cellgiftsinducerat haravfall. Bolagets resultat 15 15
for helaret blev det starkaste hittills inom en rad olika omraden. .
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50/50 80/20

CHASING ZERO HAIR LOSS DURING CHEMOTHERAPY

PAXMANS vision: 2017 2018 2019 2020 2021

En varld dar alla cellgiftspatienter kan undvika haravfall

Sedan starten har PAXMAN lyckats gora skalpkylning tillganglig for miljoner cellgiftspatienter
over hela varlden. Samtidigt siktar bolagets langsiktiga malsattning annu hogre.

PAXMANSs langsiktiga vision och arbetet med att na dit gar under parollen "CHASING ZERO HAIRLOSS", iSionen "80:20/2020" innebér att Omkring

vilket innebar att sikta mot en framtid dar samtliga cellgiftspatienter dver hela varlden erbjuds

skalpkylning med PAXMAN som det sjalvklara valet. 80 procent av de patienter som anvander

Parallellt med denna langsiktiga vision arbetar bolaget intensivt med att Skalp kylnlng Under 2020 Skau kunna behéua

6ka andelen patienter som behaller majoriteten av sitt har med hjalp av merpa rten av sitt har.
skalpkylning fran PAXMAN. Visionen "80:20/2020" innebar att omkring

80 procent av de patienter som anvander skalpkylning under 2020
skall kunna behalla merparten av sitt har. De senaste aren har
denna andel varit ungefar 50 procent i genomsnitt med
betydande variationer mellan olika cellgiftstyper.

En central del i arbetet med att uppna 80:20/2020 ar
PAXMANSs forsknings- och utvecklingssamarbete
med Huddersfields universitet. Samarbetet
formaliserades under Q1 2019 till PAXMAN Scalp
Cooling Research Centre, en multidisciplinar
forskningsgrupp som utgdr varldens forsta
forsknings- och utvecklingscenter inom
skalpkylning. Det gar att ldsa mer om det

har spannande samarbetet i ett separat

avsnitt som borjar pa sidan 22.
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VD 'Richard Paxman |
har ordet W

yckeln till var starka utveckling ar hart

arbete genom hela processen fran

forskning och utveckling till produktion,
installation och service — och hela tiden med

Under 2018 fortsatte PAXMAN att forstarka sin position som odiskutabel global ledare pa den
snabbvaxande marknaden for skalpkylning i syfte att motverka cellgiftsinducerat haravfall. Vi uppnadde
lbnsamhet for bolagets operativa verksamhet, tecknade ett forsta licensavtal, lade grunden till
framtidens skalpkylning samt forberedde infér omfattande marknadsforing i Japan under 2019.

PAXMAN ar ingen &verdrift. Bara i USA lyckades

vi 0ka antalet system som omfattades av
bekraftade leveransavtal med 107 procent till 246
system. Utanfér USA salde eller installerade vi 304
system, vilket motsvarar en 6kning om 54 procent
jamfort med 2017. Vart utdkade FDA-godkannande
i juni var en viktig katalysator for denna trend, men
vi sag framforallt bérjan pa ett globalt uppvaknande
nar det galler att inkludera skalpkylning i
behandlingsprogram fér cancer. Vart licensavtal
med det globalt ledande lakemedelsbolaget Teva i
Mexiko ar ett tydligt exempel pa detta, och vi hoppas
att kunna utdka detta framgangsrika samarbete
framover.

Q tt saga att 2018 blev ett fantastiskt ar for

Stark installationstillvaxt ar en grundférutsattning,
men nyckeln till att uppna omfattande medicinska
férdelar och starka kassafldden som kan ge

stod till ytterligare global expansion ar att oka
antalet anslutna patienter. Detta ar sarskilt

viktigt pa marknader som USA dar vi star for
installationskostnaderna i utbyte mot ersattning for
varje personlig kylhatta samt behandling som saljs.
Det ar gladjande att kunna rapportera framsteg aven
inom detta omrade, med en forsaljningstillvaxt om
hela 69 procent mellan Q1 och Q4.

Vara starka och stigande siffror for
patientanslutningen i USA har stdod av en nu helt

och hallet organisk installationstillvaxt i denna
region, vilket gor att vi kan fokusera samtliga
marknadsaktiviteter pa att 6ka anslutningen av nya
patienter. Vi har nu fullstandig kontroll dver balansen
mellan expansion och ldonsamhet, med lbnsamhet pa
koncernniva inom nara rackhall.

For att fortsatta leda den globala expansionen,
samtidigt som vi forbattrar patientupplevelsen och
var skalpkylnings effektivitet, fortsatter vi att bredda
var narvaro och investera kraftigt i varldsledande

l

forskning och utveckling. Japan ar en av vara mest
lovande marknader under de kommande aren, och

i och med vart marknadsgodkannande i mars 2019
har vi ett forsprang pa varldens nast storsta marknad.
Vi planerar aven fér en framtida lansering i Kina.

Inom forskning och utveckling grundade vi
varldens forsta multidisciplinara forsknings- och
utvecklingscenter inom skalpkylning tillsammans
med Huddersfields universitet i februari 2019. |
januari 2019 presenterade vi aven ett samarbete
med Nationella universitetssjukhuset, Singapore for
utveckling av en kylnings- och kompressionsprodukt
for att motverka cellgiftsinducerade nervskador

i hander och fotter (CIPN). Vi férvantar oss att ha
en prototypprodukt redo for kliniska studier redan
under det andra kvartalet 2020.

Nar vi blickar framat ar det tydligt att PAXMAN ar
positionerat for fortsatt tillvaxt och framgang. Var
betydande satsning pa USA borjar att betala sig
rejalt, bland annat da viktiga steg har tagits mot

en bredare férsakringstackning. Detta inkluderar
NCCNs inférande av skalpkylning i sina riktlinjer

for behandling av invasiv brostcancer samt
utvarderingen av ett lagforslag i Texas som kan gdra
det obligatoriskt for halsovardsprogram att tacka
skalpkylningskostnader.

Jag ar stolt dver att leda ett team i varldsklass

som standigt fortsatter att imponera pa mig med
innovativt tankande och hart arbete. Tillsammans
med vara vardefulla partners och aktiedagare kommer
vi att fortsatta att leda utvecklingen mot en tid da
skalpkylning blir tillgangligt for alla cellgiftspatienter.

Al

Richard Paxman
VD PAXMAN AB (publ)

patienternas valbefinnande som hdogsta prioritet.

Richard Paxman, VD
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Om bolaget

PAXMAN AB (publ): Internationell koncern

med moderbolag i Sverige

PAXMAN grundades 1996 i Storbritannien, och av de narmare 3 500 system som bolaget har installerat
globalt finns 6éver 1 500 i landet. Koncernen har en stark koppling till Sverige dd CIMON-gruppen,
ett aktivt investmentbolag med ca 500 MSEK i arlig omsattning, blev stordgare redan 1999.

PAXMAN har under de senaste artiondena satsat
stort pa klinisk forskning och utveckling, och
darefter parallellt pa en malmedveten global
expansion. Bolaget har genomfort flertalet
framgangsrika kliniska studier tillsammans med
ledande kliniker och cancercenter dver hela
varlden, inklusive varldens férsta randomiserade
multicenterstudie med ett skalpkylningssystem.
Dessa studieresultat ligger till grund for

godkannanden att salja produkten i Europa,
USA, Japan och Australien samt pa ytterligare
delmarknader i Sydamerika och Asien.

PAXMAN noterades vid Nasdaq First North
under 2017, och bolagets langsiktiga mal for
noteringen ar Nasdaq Stockholms huvudlista. En
sekundarlistning i USA, eller annan betydande
marknad, kan ocksa bli aktuell aven om nagot
beslut i denna riktning annu inte har tagits.

Marknadsledande och personlig skalpkylning

PAXMAN utvecklar och erbjuder PAXMAN Scalp Cooling System, ett marknadsledande
skalpkylningssystem fér att motverka haravfall i samband med cellgiftsbehandling.

Systemet anvands idag vid ett stort antal
cancercenter och sjukhus i Europa, Nord- och
Sydamerika, Asien samt Australien, och fler
tillkommer l6pande. Bolaget utvecklar aven en
medicinsk kylnings- och kompressionsprodukt
for att motverka nervskador i hander och fétter
(CIPN) i samband med cellgiftsbehandling.

Bolaget grundades som ett familjeféretag

av Glenn Paxman efter att hans fru Sue

Paxman drabbats av haravfall i samband med
cellgiftsbehandling. Glenn insag att det fanns
brister i de befintliga metoderna for skalpkylning
och utvecklade ett vatskebaserat system
tillsammans med sin bror.

Idag ar Glenn och Sues son Richard Paxman VD
for PAXMAN, och dottern Claire Paxman innehar
posten som bolagets Director of Strategic
Initiatives. Deras forstaelse for hur viktigt det ar
for cancerpatienter att fa behalla haret, och
déarmed en viss kontroll éver sitt dagliga liv,
genomsyrar hela PAXMANs verksamhet.
Bolagets vision ar att gora skalpkylning
tillgangligt for alla cellgiftspatienter i hela
varlden.

®—

PAXMAN har ett nara samarbete med
organisationen HairToStay som bidrar finansiellt
till patienter som inte har rad att bekosta sin
egen skalpkylning. For att hedra Sue

Paxman har parterna startat en

separat fond i hennes namn

som riktar sig specifikt

till mammor med

mycket laga

inkomster.

0 PAXMANSs historik

7,

N

1996 - 2018

) 1996
PAXMAN grundas, forsta skalpkylningssystemet
lanseras efter manga ars forskning och utveckling
Bolagets forsta system installeras
pad Huddersfield Royal Infirmary

) 1999
PAXMANSs system installeras i Norge som
forsta land utanfor Storbritannien
CIMON Venture Trust AB, baserade i
Karlshamn, Sverige, investerar i PAXMAN

) 2000
Bolaget uppfyller regulatoriska riktlinjer i
Storbritannien enligt ISO 9001:2008
Internationell lansering med installationer i
Irland, Nederlanderna, Australien, Sverige,
Schweiz och Egypten

) 2003
Den forsta kliniska studien genomfors med
PAXMANSs system

) 2006
PAXMAN uppnar 500 installerade system

) 2012
1000 installerade system

) 2013
Richard Paxman blir VD fér PAXMAN

) 2014

PAXMAN inleder varldens foérsta randomiserade

multicenterstudie med ett skalpkylningssystem i USA
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452015

Bolaget inleder kliniska studier med fem
ledande cancercenter i Japan

PAXMAN uppnar 2 000 installerade system

02016

PAXMANs randomiserade multicenterstudie
i USA slutfors med positivt resultat

0 2017
Bolaget erhaller FDA-godkannande i USA

PAXMAN AB (publ) noteras
vid Nasdaq First North

Ett stort antal system installeras i USA med
malsattningen att nd 250 system i landet 12
manader efter FDA-godkannandet. Bland de
aktdérer som ansluts aterfinns framstaende
cancercenter som Texas Oncology

och Memorial Sloan Kettering

PAXMAN erhaller
marknadsgodkannande i Taiwan

Bolaget erhaller
marknadsgodkannande i Argentina

PAXMAN lamnar in ansokan in en
utdékad FDA-ansdékan i USA som
inkluderar samtliga solida tumo&rer

O 2018

PAXMANSs forsta licensavtal tecknas for
Mexiko med det stora internationella
lakemedelsbolaget Teva Pharmaceutical

Milstolpen om 250 installerade system i USA
inom 12 manader uppnas

Ansdkan om marknadsgodkannande i Japan
som omfattar solida tumo&rer ldmnas in

Bolaget erhaller utdkat FDA-godkannande
som omfattar solida tumorer

Tva order om totalt 27 skalpkylningssystem till
Mexiko erhalls under aret

—0
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Skalpkylning och PAXMAN
Scalp Cooling System

Om PAXMAN
Scalp Cooling System

Sa fungerar skalpkylning mot haravfall PAXMANs mest effektiva och personliga

Skalpkylning ér en i grunden enkel men
samtidigt mycket effektiv metod for

att motverka haravfall i samband med
cellgiftsbehandling av solida tumoérer. Globalt
uppgar antalet potentiella anvandare till minst
2,8 miljoner varje ar.

Skalpkylning vid cellgiftsbehandling fungerar pa
foljande satt:

Kylvatska pumpas genom kylhattan

Vid varje cellgiftsbehandling tar patienten pa

sig sin personliga kylhatta som ar kopplad till
kylsystemet. Kylvatskan pumpas genom kylhattan
vilket kyler ner harsackarna.

Mindre mangd cellgifter nar skalpen

Kylningen far blodkarlen i skalpen att krympa
ihop. Det minskar mangden cellgifter som
kan angripa harsackarna med omkring 20-40
procent.

@
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Harsackarnas delningsprocess saktar ner

Kylningen saktar samtidigt ner metabolismen och
darmed aven delningsfrekvensen i harsackarna
(normalt befinner sig hela 90 procent av
harsackarna i aktiv delningsfas). Da cellgifter
riktar in sig pa celler som delar sig ofta undviks
en betydande del av angreppen, och dessutom
blir varje angrepp mindre skadligt pa grund av
den laga metabolismen.

19 grader — temperaturen som ger
optimal skyddseffekt

Forskare som Gregory et al' och Bulow et

al? har visat att det &r optimalt att kyla ner
skalpen till under 22 grader, vilket motsvarar
nedkylning av harsackarna till 19 grader
under cellgiftsbehandlingen. PAXMANs
skalpkylningssystem ar utvecklat for att uppna
denna optimala kylningsniva under hela
behandlingstillfallet.

1) Gregory RP, Cooke T, Middleton J, Buchanan RB, Williams
CJ (1982) Prevention of doxorubicin-induced alopecia by
scalp hypothermia; relation to degree of cooling. British
Medical Journal 284, 1674.

2) Bulow J, Friberg L, Gaardsting O, Hansen M. Frontal
subcutaneous blood flow, and epi and subcutaneous
temperatures during scalp cooling in normal man. Scand J
Clin Lam Invest 1985, 45, 505-508.

skalpkylning nagonsin

PAXMANSs skalpkylningssystem har utvecklats l[&pande under flera

decennier. Det ar en modern medicinteknisk produkt som ar godkand
for anvandning i Europa, USA, Japan och Australien samt pa ett antal
ytterligare regionala marknader i Nord- och Sydamerika samt i Asien.

Sedan 2011 bedrivs en stor del av bolagets forsknings- och
utvecklingsarbete i samarbete med Huddersfields universitet i
Storbritannien. Samarbetet har gjort det mojligt att kombinera PAXMANSs
gedigna erfarenhet och innovationsformaga med ledande forskning kring
hur harsackar paverkas av cellgifter och skalpkylning.

Dagens generation av PAXMANSs skalpkylningssystem ar baserad pa detta
gedigna forsknings- och utvecklingssamarbete. Det erbjuder kraftfullare
och mer effektiv kylning an tidigare och tillverkas i versioner for en eller
tva samtidiga anvandare. En ytterligare forbattring ar systemets personliga
kylhattor i silikon. De finns i flera olika storlekar sa att alla patienter skall
kunna erbjudas optimal passform och transport av kylan till harsackarna.

Systemet har visat mycket goda kliniska resultat, och
PAXMANSs starka globala expansionstakt de

senaste aren visar att det efterfragas av
cancercenter och sjukhus over hela

varlden.

Utdver att erbjuda PAXMANSs basta
skalpkylning ndgonsin ar kylsystemet
och de personliga kylhattorna mycket
uppskattade av bade patienter och
vardgivare. Att anvanda en personlig
kylhatta ger patienterna god komfort
da de kan trana hemma pa att satta
pa kylhattan, och de sakerstaller aven
en god hygien pa ett effektivt satt.
Detta ar nagot som uppskattas av
manga anvandare i USA och utgdr en
viktig konkurrensfordel.
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Mot status som

standardbehandling i USA

Etablerad ledare pa varldens storsta enskilda marknad

PAXMAN har vaxt kraftigt i USA sedan FDA-godkannandet i april 2017, och takten accelererade
ytterligare nar godkdannandet utdkades till solida tumorer i juni 2018. Hittills har éver 400 system
installerats vid 215 kliniker, inklusive kliniker som tillhér samtliga av de fem hdgst rankade
cancercentren i ansedda US News & World Reports arliga utvardering. Listan inkluderar erkdanda
aktorer som MD Anderson Cancer Center och Memorial Sloan Kettering Cancer Center.

Under 2017 till och med forsta halvaret
2018 bedrev PAXMAN en malmedveten

marknadsforingskampanj riktad mot cancercenter
i USA for att 6ka kunskapen om skalpkylning och
dess fordelar. Kampanjen blev sa framgangsrik att
bolaget sedan dess har en helt organisk tillvaxt

i landet. Marknadsféringsbudgeten ar nu istallet
helt fokuserad pa att forbattra medvetenheten och
kunskapen hos patientorganisationer och patienter
i syfte att 6ka anvandningen av redan installerade

system.

Egen organisation en nyckel till
framgangen

PAXMAN ansvarar for hela installations- och

leveranskedjan i USA, samt aven distribution av

kylhattor och l6pande support. Det kraver en
effektiv och palitlig organisation, och darfor

skapades servicecentret PAXMAN Hub som utgor

hjartat i verksamheten i USA.

Fran PAXMAN Hub koordineras allt ifran installation
och utbildning till lbpande service och radgivning.
Som ansluten vardgivare eller patient gar det att

ringa in och fa svar pa sina fragor eller ldamna
onskemal om férbattringar. Dessutom erbjuds
uppdaterad information om majligheten till
kostnadstackning fran offentliga eller privata
sjukvardsaktorer.

For att ytterligare optimera integreringen
genomfor PAXMAN en undersékning
tillsammans med externa konsulter. Den
kommer att sammanstallas i en rapport

med forbattringsforslag under H1 2019.
Genomforandet av dessa optimeringar férvantas
leda till en snabbare aktivering av nya system,
bade i USA och globalt, fran och med H2 2019.

Allman kostnadstackning: "nar”
snarare an ‘om” efter inkludering i
NCCNs riktlinjer

| mars 2019 beslutade NCCN, en sammanslutning
i USA som bestar av 28 ledande cancercenter
inom patientvard, forskning och utbildning, att
inkludera skalpkylning som en rekommenderad
klass 2A-behandling i sina riktlinjer for
behandling av brostcancer. Bade statliga och
privata vardgivare i USA utgar ifran NCCNs
riktlinjer nar de beslutar om kostnadstackning,
vilket gor att detta gladjande beslut utgor ett
stort steg framat mot allman kostnadstackning i
USA.

PAXMAN bedriver ett intensivt arbete gentemot
vardgivare och beslutsfattare, inklusive relevanta
myndigheter, for att skapa forstaelse och opinion
for en cancervard i USA dar alla forsakrade
cellgiftspatienter far sin skalpkylning betald.

[

AXMAN levererar skalpkylning till flertalet
internationellt erkanda vardaktorer, inklusive
MD Anderson Cancer Center."

Att vara saker pa att PAXMAN kan bidra till basta

mojliga vard, inklusive en smidig integrering av Utover inkluderingen i NCCNs riktlinjer ar den
skalpkylning i hela behandlingsprocessen, skapar snabbt dkande anvandningen av skalpkylning i
trygghet hos bade lakare, sjukskoterskor och USA en avgdrande faktor for att na detta viktiga
administrativ personal. delmal. Bland annat utgar AMA (American Medical
Association) ifran hur vanlig en behandling ar vid
beslut om specifika CPT-koder som underlattar

Satsnmg pa snabbare aktlvermg av for patienter vid ansékan om kostnadstackning.

Nnya system
Den starkt positiva trenden i USA gor att PAXMAN

Det tar oftast ett antal manader innan en ny

installation ar helt aktiverad med en anvandning

som ligger pa en forvantad normalniva. Det
beror bland annat pa att kliniker ofta vill borja

forvantar sig att skalpkylning kommer omfattas av
allman kostnadstackning inom tva-tre ars tid. Nar
sa sker forvantas en kraftigt dkande efterfragan

i liten skala samt att patienter med pagaende fran bade vardgivare och patienter.

behandlingar inte har informerats nar de bdrjade
sin behandling.

_
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Global expansion skapar varde
och lopande intakter

Regionala affarsmodeller ger stabila kassafloden

Under de senaste aren har PAXMAN utvecklat sitt erbjudande till att idag omfatta
ett modernt produkt- och tjanstekoncept som skapar l6pande intakter.
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Framsteg | Japan och utokade licensavtal kan 6ka expansionstakten

PAXMAN har god potential att vaxla upp sin redan imponerande globala tillvaxttakt under
de kommande tva-tre dren. Tre faktorer beddms bli sarskilt viktiga for att uppna detta.

Marknadsgenombrott i Asien:

| Japan, varldens nast storsta enskilda marknad

Inford kostnadstackning i USA:

Om statliga och privata vardgivare beslutar

for medicinska produkter, ar PAXMAN sedan mars att inféra kostnadstackning for skalpkylning

2019 den enda leverantdren som kan erbjuda ett
marknadsgodkant skalpkylningssystem. Bolagets
affarsmodell mdjliggdr en snabb expansionstakt
utan behov av nytt kapital, och betydande

i stor skala, vilket PAXMAN bedd&mer vara
sannolikt inom tva-tre ar, kan den redan snabba
expansionstakten i USA komma att accelerera
ytterligare.

PAXMANSs prioriterade affarsmodell, som
anvands i USA, innebar att bolaget star for
installationskostnaderna i utbyte mot en
ersattning for varje behandling och personlig
kylhatta som saljs. Det ger upphov till ett starkt
l[6pande kassaflode over tid.

| Mexiko anvands en liknande modell

dar motparten ar licenspartnern Teva
Pharmaceuticals, och i Europa ar ambitionen att

inféra den nya modellen successivt i samband
med att gamla system byts ut. Det sker i
genomsnitt efter 8-10 ars anvandning.

| Japan, som forvantas bli en av PAXMANSs
storsta marknader under de kommande aren,
saljer bolaget kylsystemen till distributéren CMI.
Dessutom erhalls en ersattning for varje kylhatta
som saljs.

Europa: Forsaljning av system
samt infasning av USA-

USA: PAXMAN star for
erhaller ersattning for varje

behandling och personlig
kylhatta som saljs.

Mexiko: Affarsmodell
som liknar den i USA med
distributoren Teva som
motpart.

.

modellen nar installerade system
installationskostnader och uppgraderas.

Japan: Férsaljning av
system till distributdren
CMI samt ersattning
for varje semipersonlig
kylhatta som saljs.

~—

Australien: Forsaljning av
system samt infasning av USA-
modellen nar installerade
system uppgraderas.

marknadsaktiviteter ar planerade under 2019.
Efter lanseringen i Japan vantar bland annat
jattemarknaden Kina.

Utokade licensavtal:

PAXMANSs licenspartner Teva Pharmaceutical

ar ett av varldens storsta lakemedelsbolag,

och de har framgangsrikt etablerat PAXMAN i
Mexiko under 2018. Parterna diskuterar nu en
potentiell utvidgning av samarbetet till ytterligare
tillvaxtlander.

Allman
kosthadstackning
I USA

Utokade
licensavtal

Japan/Asien

[/

olagets affarsmodell mojliggdr en snabb

expansionstakt i Japan utan behov av nytt

kapital, och betydande marknadsaktiviteter ar
planerade under 2019.

- —0
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Teva Mexico breddar sitt erbjudande
med skalpkylning fran PAXMAN

Guillermo Ibarra ar General Manager féor PAXMANs
licenspartner Teva Pharmaceuticals Mexico. Han ser
positivt pd mojligheten att tillsammans skapa ett
mer heltdackande erbjudande inom cancervard.

Hur skulle du vilja sammanfatta ert
samarbete med PAXMAN hittills?

—Vart samarbete och kommunikationen med
PAXMAN har fungerat perfekt, och PAXMANs
representanter har upptratt som ett
sammansvetsat team. Forberedelserna infér
lanseringen blev klara i tid, vilket gjorde det
mojligt att genomfora en mycket smidig
lansering av systemet.

Ar ni ndjda med inkluderingen av PAXMANs
skalpkylningssystem i Tevas onkologiportfélj?

—PAXMANSs system ar den forsta innovativa
medicinska produkten som inkluderats

i Tevas onkologiportfolj. Det kanns som

en valdigt bra bdérjan d& var strategi inom
stéddjande onkologivard gar ut pa att utvidga
behandlingsmaéjligheterna som kan erbjudas
till cancerpatienter.

—Lanseringen genomférdes i november
2018 i samband med den nationella
kongressen som holls av the Mexican
Society of Oncologist, som ar det viktigaste
forumet for onkologer i landet. Systemet har
vackt ett starkt intresse bland medicinska
aktorer som ett innovativt satt att behandla
patienter.

Kan du beratta om responsen fran
mexikanska cancercenter och patienter
som har anvant systemet?

—Responsen fran sjukhus och cancercenter
har varit mycket positiv, da de ser
skalpkylning som en mdjlighet att erbjuda
en integrerad cancervard som omfattar mer
an bara cellgiftsbehandling.

Systemet borjar nu bli

en viktig del av patientvarden vid de har
klinikerna, da det ar bade innovativt och
tillgangligt.

— Cancerpatienterna visar intresse da
haravfall ar en biverkning som de vill
undvika. Att inte behova tappa haret har
haft en positiv effekt pa patienternas humor,
beteende samt deras sociala liv, och darmed
aven deras sjalvkansla.

Hur ser er planering for PAXMANs
skalpkylningssystem ut under 2019-2020?

-Vi forvantar oss att fortsatta med en
offensiv inledande strategi under resten

av 2019, med ett nytt system per manad i
genomsnitt. Fran och med 2020 kommer

vi att tona ned den inledande strategin till
forman for ett okat fokus pa anvandandet av
tjansten samt antalet patienter som erhaller
behandling.

Vilka marknader ser du som intressanta

att lagga till i Tevas licensavtal

med PAXMAN framoéver?

— Vi anser att ytterligare latinamerikanska

lander utgor potentiella marknader for
PAXMANSs system.

PAXMANSs japanska distributor
CMI har stora forvantningar

Kenji Totani, Manager for Century Medical (CMI), marker av ett
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starkt intresse fér skalpkylning fran japanska cancercenter.

Kan du kort beskriva Century Medical,
Inc. (CMI) och era huvudsakliga
verksamhetsomraden?

— CMI etablerades 1974 och ar en japansk
importdr och distributdor av medicinsk
utrustning med exklusivt fokus pa Japan.
Vara huvudsakliga verksamhetsomraden ar
kardiovaskular, endovaskular, neurovaskular
och koloskopisk / Gl-endoskopisk kirurgi,
anestesiologi samt broéstkirurgi.

Hur stor ar marknaden for
cellgiftsbehandling i Japan, och vilka
segment kommer ni att fokusera

pa med PAXMAN-systemet?

— Det finns omkring 8 400 privata och
offentliga sjukhus i Japan, av vilka 2 400
sjukhus/kliniker har cellgiftsavdelningar. Det
ar i princip ingen skillnad i behandling, vard
eller service mellan offentliga och privata
sjukhus som omfattas av det japanska
nationella sjukférsakringssystemet.

— Bland dessa 2 400 sjukhus/kliniker

finns 440 cancersjukhus som certifierats

av MHLW (Ministry of Health, Labor and
Welfare) som regionala cancercenter. Av
dessa 440 sjukhus riktar vi initialt in oss pa
173 sjukhus med lakare som ar certifierade
av den japanska brostcancerféreningen (the
Japanese Breast Cancer Society).

Hur blev ni distributérer av PAXMANSs
skalpkylningssystem i Japan?

— Nar vi forst horde talas om PAXMAN

2009 beddmde vi att skalpkylning var en
tillvaxtmarknad, och att bolagets produkt
skulle vacka intresse hos de brostkiruger
som vi redan hade kontakt med. Efter att ha
intervjuat dessa lakare och besékt PAXMANs
anlaggningar blev vi helt dvertygade.

Hur ser ni pa PAXMANs system och
ert samarbete med bolaget hitills?

— Systemet ar en kliniskt beprévad produkt
som sakert kommer att reducera en del av
de bieffekter som cancerpatienter upplever
vid cellgiftsbehandling. Vi uppskattar sarskilt
PAXMANSs snabba respons pa manga av
fragorna fran PMDA.

Har ni markt

av intresse fran

cancercenter som

vill bérja anvanda

systemet pa grund

av den framgangsrika

multicenterstudien som genomforts i Japan?

— D& studieresultaten inte ar publicerade
annu ar det fa lakare och skoéterskor som
kanner till utfallet. Det finns dock manga
sjukhus som ar intresserade av att borja
anvanda systemet direkt.

— Dessa sjukhus féljer noga utvecklingen
kring en potentiell kostnadstackning for
skalpkylning, da denna fraga paverkar deras
beslut om att implementera behandlingen

i viss utstrackning. Vi har haft flera moten
med MHLW i syfte att framja en acceptabel
niva for kostnadstackning.

Hur viktigt 4r marknadsgodkiannandet
(Shonin) som PAXMANSs system

erhallit nyligen?

— PAXMANs Shonin-godkannande ar

en mycket viktig milstolpe for att 6ka
kdannedomen om hur skalpkylning fungerar
i Japan. Trots att det finns konkurrenter
som har kommit langt sa ar PAXMANs
skalpkylningssystem den forsta godkanda
produkten i en japansk klinisk studie.

Det gor PAXMANSs system till den gyllene
standarden for skalpkylningssystem

som anvands i syfte att motverka
cellgiftsrelaterat haravfall.

Hur manga skalpkylningssystem fran
PAXMAN foérvéantar ni er att installera i
Japan under de kommande tre aren?

— MHLW har inte faststallt nagon niva for
kostnadstackning annu, och som tidigare
namnts kommer ett beslut i denna fraga
att paverka efterfragan i viss utstrackning.
Baserat pa vad vi vet idag ar var nuvarande
prognos 170-200 installerade system
under de foérsta tre aren efter Shonin-
godkannandet.
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Forskning
Och utveckling e g e

PAXMAN bedriver ett intensivt forsknings- och utvecklingsarbete for att hela tiden fortsatta o BIO[O?({SK f(l?]l’Sknlﬂkg med
att forfina skalpkylningssystemets effektivitet och anvandarvanlighet. Sedan bérjan av 2019 mans ) 1ga arsaq ar_ som
utvecklas aven en portabel kompressions- och kylningsprodukt for att motverka den narliggande odlas i laboratorlemlljo

indikationen cellgiftsinducerad neuropati (CIPN) som orsakar nervskador i hander och fotter.
Genom att detaljstudera manskliga harsackar

under olika forhallanden kan forskarna

. .z . erhalla betydligt mer djupgaende kunskap
PAXMAN Scalp Cooling Research Centre — varldens forsta an tidigare om hur deras olika biologiska

multidisciplinara forskningscenter inom skalpkylning och kemiska processer paverkas av saval

cellgifter som skalpkylning. Denna forskning
anvands for att optimera saval existerande

En betydande andel av PAXMANSs forsknings- och | februari 2019 formaliserades samarbetet som kommande generationer av PAXMANs
utvecklingsarbete bedrivs i samarbete med ett till PAXMAN Scalp Cooling Centre, varldens skalpkylningssystem.
multidisciplinart forskarteam vid Huddersfields forsta multidisciplinara forskningscenter inom
universitet. Forskarteamet har expertkunskap skalpkylning. Satsningen innebar att parterna
inom relgvanta omradeh somn bl?lOgISk investerar totalt 12 MSEK i l|kv!lda medel,upersonal o) Utveckling av en tOpiSkt
och kemisk forskning kring harsackar samt och andra resurser under de forsta fem aren. .
produktutveckling. PAXMANSs investering under det forsta aret tacks appllcerad prOdUKt
av ett delvis EU-finansierat anslag om 1,2 MSEK. som forstarker effekten

av skalpkylning

Forskarteamet har redan bevisat att den
lotionliknande produkten kan bidra till en
vasentligt forstarkt effekt i initiala in vitro-
tester. D& produkten appliceras direkt

pa patientens huvud kan den anvandas
tillsammans med nuvarande generation

av PAXMANSs skalpkylningssystem, vilket
kraftigt reducerar tiden som aterstar innan en
potentiell lansering.

O Utveckling av ett
ekosystem for 3D-utskrivha
individuella kylmossor

Méjligheten att inféra storskalig tillverkning av
individuellt utformade kylmdssor ar lovande
da den har potential att 6ka effektiviteten hos
de versioner av PAXMANs skalpkylningssystem
som anvander personliga kylhattor idag (bland
annat samtliga system i USA). De individuella
kylmodssorna ar planerade att tillverkas i
ateranvandbara material for att géra systemet
sa miljovanligt som mojligt.




ARSREDOVISNING PAXMAN AB (publ) JANUARI - DECEMBER 2018
FORSKNING OCH UTVECKLING

ARSREDOVISNING PAXMAN AB (publ) JANUARI - DECEMBER 2018
FORSKNING OCH UTVECKLING

Utveckling av en ny kylnings- och kompressionsprodukt mot
cellgiftsinducerade nervskador

Intervju med forskare vid PAXMAN Scalp Cooling Centre

Nikolaos Georgopoulos forskar om harsackars biologiska
processer, och han férvantar sig att denna kunskap
kommer att forbattra skalpkylningens effektivitet.

PAXMAN ar val medveten om att cellgifter kan ge andra allvarliga bieffekter an haravfall, inklusive
nervskador i hander och fotter. Cellgiftsinducerad neuropati (CIPN) kan ge upphov till ett antal olika
symptom fran stickningar och kanselnedsattning till allvarlig smarta och temperaturkanslighet.

Kan du beskriva ert fokus inom biologisk
harsacksforskning for att ytterligare reducera
haravfall i samband med cellgiftsbehandling?

— Vart initiala fokus ar att forsta i vilken
omfattning vi kan férhindra de skador pa
harpulpan som uppstar i samband med
cellgiftsbehandling. Dels undersdéker vi hur
reducerad cellférokning ("proliferation”) kan
forhindras och dels, vilket ar annu viktigare, hur
aven aktiveringen av programmerad celldéd
("apoptos”) som uppstar efter cellgiftsbehandling
kan forhindras.

— Tillsammans visar dessa tva biologiska
processer hur manskliga harsackar kan tvingas
“stanga av’ pa molekylar niva, vilket ger upphov
till haravfall. Var framsta malsattning ar att
undersodka dessa parametrar bade med och utan
kylning sa att vi kan imitera behandlingen som
patienterna far pa sjukhus. Det ar genom att
fokusera pa dessa tva biologiska processer som
vi har kunnat ta fram en kombination av kylning
och en topisk produkt, som appliceras direkt

pa skalpen som en lotion, som kan forstarka
effekten av skalpkylning.

Hur fungerar den har topiska produkten
for att skydda harsackarna?

— Den topiska produkten har féormagan att
reducera eller minimera den oxidativa stress
som uppstar under cellgiftsbehandling. Det

gor att den har potential att minska ytterligare
skadeverkningar pa harsacken. Substansen ger
en viss skyddande effekt i sig, med det riktigt
intressanta ar att vara biologiska resultat visar
att den fungerar mycket battre tillsammans med
kylning. Det gor att produkten kan anvandas for
att forstarka skalpkylningens skyddande effekt.

Vad blir nasta steg for det har projektet?

— Den initiala utmaningen blir att pavisa robust
skydd av manskliga harsackar mot ett antal olika
sorters cellgifter, och darmed en forstarkning av
kylningens effekt. Framgangsrik dverfdring av
dessa framsteg fran cellbaserade modeller till
vart system med odlade harsackar ar avgdrande
for att lyckas med detta.

— Nar vi kan visa upp en forstarkt effekt behéver
vi ta fram en lamplig formulering. Det viktiga ar

att produkten
kan appliceras
direkt pa
skalpen och

ge upphov

till att ratt
koncentration av
substansen nar ner
till harpulpan,

som ligger djupare
i skalphuden. For att

lyckas med detta planerar

vi ett samarbete med externa etablerade partners
som har tillgang till ldmplig teknologi och/eller
expertis inom detta omrade.

Kommer den topiska produkten att krava en
ny generation av skalpkylningssystemet?

— Vart mal har varit att ta fram em metod som
forstarker effekten av skalpkylningssystemet utan
att behdva férandra systemet eller modifiera dess
hardvara.

Nar forvantar du dig att den topiska produkten
kan bérja anvandas pa patienter?

— En realistisk tidsram, om vara experiment i
laboratoriemiljo kan sakerstalla en forstark effekt
nar produkten anvands, ar 3-5 ar innan den kan
utvarderas i patientpopulationer.

Ni utvecklar dven individuella, 3D-utskrivna
kylméssor. Hur kan de anvandas for att 6ka
skalpkylningssystemets effektivitet?

— Individuella 3D-utskrivna kylmdéssor har
potential att férbattra passformen fér varje
enskild patient, vilket gor att vi kan komma annu
narmare den optimala temperatur i skalpen som
faststallts genom biologiska experiment.

Kommer centret att dven kunna utvardera hur
skalpkylning fungerar med nya cellgiftstyper?

- Ja, PAXMAN kommer att kunna utvardera
ytterligare marknadsomraden utéver de
vanligaste cellgiftssubstanserna. Bland

annat blir det mojligt att undersdka de fall

av cellgiftsrelaterat haravfall som nyligen
rapporterats i samband med anvandning av
nya cellgiftsbaserade lakemedel sasom ADC:er
(antibody drug conjugates).

Samarbetsavtal med Nationella
universitetssjukhuset, Singapore

| januari 2019 meddelade PAXMAN att bolaget
har tecknat ett avtal om forskningssamarbete
med Nationella universitetssjukhuset i Singapore
for utveckling av ett portabelt kylnings- och
kompressionssystem som motverkar CIPN.
Malsattningen ar att ha en prototyp redo for
kliniska studier under det andra kvartalet 2020.

Forskarteamet vid Nationella
universitetssjukhuset i Singapore leds av

Dr. Raghav Sundar, och de har under en tid
undersdkt mojligheten att anvanda kylning och
kompression for att motverka CIPN. Dr. Sundar
ser PAXMAN som en idealisk partner for att ta
produkten till marknad och distribuera den till
vardgivare over hela varlden.

PAXMAN har exklusiv ratt att
kommersialisera teknologin

Eventuella patent och andra immateriella
rattigheter som samarbetet ger upphov till
kommer att samagas av de bada parterna, medan
PAXMAN erhaller exklusiv ratt att kommersialisera
och salja marknadsgodkanda produkter.

Konceptskisserna visar hur kylning och
kompression kan anvandas for att minska
mangden cellgifter som nar hander och fétter,
samt minimera dess skadliga effekter genom att
reducera nervcellernas metaboliska aktivitet.
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Intervju med Raghav Sundar, doktor vid Nationella
universitetsjukhuset, Singapore (NUH)

Hur viktigt ar det att motverka
cellgiftsinducerad perifer neuropati (CIPN)?

—CIPN kannetecknas av nervskador och ar en
allvarlig medicinsk akomma som kan uppsta vid
anvandning av flertalet vanliga cellgiftssubstanser.
Exempelvis drabbas tva av tre patienter som
behandlats med paclitaxel av CIPN, och upp till en
tredjedel far allvarliga syptom.

—Det finns ingen CIPN-behandling idag, men den
globala marknaden for lakemedel som mildrar
neuropatisymptom ar vard ca 1 miljard USD per ar.
Det finns med andra ord ett akut medcinskt behov
och potentiell exponentiell tillvaxt.

Hur langt ni har kommit vid NUH med
ert projekt for att motverka CIPN med
en kylnings-/kompressionsprodukt?

—Framgangarna med skalpkylning for att
motverka haravfall har skapat stort intresse
bland forskare for att aven motverka CIPN med
kylning. Baserat pa hur fa patienter som tolererat
behandling med frysta handskar var det tydligt
for oss att det ar avgdérande att anvanda en
medicinsk produkt med temperaturreglering.

— F&r att kunna genomfdra kliniska patientstudier
sa har vi genomfort tre sakerhets- och
tolererbarhetsstudier. Under de tva forsta
studierna upptackte vi att kryokompression
(kylning och tryck) dkade tolererbarheten och
effektiviteten jamfort med bara kylning. | var
tredje studie kombinerade vi kryokompression

och skalpkylning for att visa att det ar sakert for
patienter att anvanda kylningstyperna samtidigt.

Vilka likheter och skillnader har
anvandning av en kylningsprodukt for att
motverka haravfall respektive CIPN?

—Det finns ett flertal likheter och ett fatal viktiga
skillnader.

Likheter: bada anvander sig av av ett
vatskebaserat kylsystem, anvands i samband

med cellgiftscyklerna, riktar sig till motsvarande
patientpopulation och har en jamforbar vag for
att erhalla regulatoriskt godkannande. Detsamma
galler mekanismerna for kostnadstackning.

Skillnader: A) En CIPN-behandling kan ge

upphov till dosbegransande toxicitet och darmed
medicinsk paverkan som bieffekt. B) CIPN-
behandling tacker en mycket storre kroppsyta,
vilket gor tolererbarhet och hur djupt kylningen nar
mycket viktigare. C) Detta gor temperaturreglering
mycket viktig vid CIPN-behandling, bade under
behandlingen och mellan olika patienter.

Hur inleddes ert samarbetsprojekt med PAXMAN?
-PAXMAN ar varldsledande inom skalpkylning och
ar darmed en upperbart lamplig industripartner
for vart projekt med tanke pa de manga likheterna
mellan skalpkylning och kryokompression.

—Jag studerade utformning av kliniska prévningar
vid Royal Marsden Hospital i London ar 2016,

och da traffade jag PAXMANs VD Richard Paxman
over lunch for att diskutera vart projekt och ett
potentiellt samarbete. Richard blev omedelbart
intresserad av var data, och under de senaste tre
aren har vi skapat starka och nara band mellan
PAXMAN och NUH.

Har ni erhallit den forskningskunskap som
kravs for att ta fram en prototypprodukt?

—| stort har vi genomfort tillracklig forskning
och erhallit den kunskap som behovs for att
fardigstalla prototypen. Specifikationerna

for kylnings- och kompressionsniva som skall
levereras ar framtagna. PAXMAN har arbetat med
produktdesignen, och malsattningen ar att ta fram
en prototypprodukt i slutet av 2019 som ar redo
for kliniska studier under Q2 2020.

Vilka ar de stérsta utmaningarna innan
prototypen kan fardigstallas for kliniska studier?

—Den stérsta nuvarande utmaningen ar att
finansiera uppskalningen av prototypen till det
antal produkter som behovs vid en storskalig
klinisk studie. Vi planerar darfér att sdka anslag
till den kliniska utvecklingen i bade Singapore
och Europa.

Ar det svart att bestamma vilka delar av kroppen
som skall omfattas av kryokompressionen?

—Da nerverna borjar i ryggraden, for att sedan
na armarna och benen och darefter tarna och
fingrarna, ar det avgdrande att tacka dessa
omraden fér maximal kylning av kroppsdelarna.
Rent praktiskt satsar vi pa att kyla s& mycket av
armar/ben/fingrar/tar redan fran boérjan utan att
den underliggande kroppstemperaturen sjunker.

Kliniska studier och samarbeten
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PAXMANSs skalpkylning utvarderas lOpande med olika typer av
cellgiftsbehandlingar och patientgrupper for att 6ka kunskapen och

forbattra behandlingseffekten.

Multicenterstudie i Japan

| Japan genomférdes en studie vid fem

ledande cancercenter som fardigstalldes med
positivt resultat i december 2018. Resultatet

fran studien lag till grund for den ansékan om
marknadsgodkannande i Japan som godkandes i
mars 2019.

Studie med asiatiska
patienter i
Singapore

PAXMAN och National

University Cancer

Institute of Singapore

har genomfort en sex

manader lang studie for

att undersoka sakerhet

och effektivitet i samband

med behandling av

brost- och livmodercancer

av patienter med asiatiskt

ursprung. Sjalva studien blev

klar i slutet av 2018, och resultaten

forvantas bli publicerade under det

forsta halvaret 2019. Om resultatet ar positivt ar
malsattningen att utdka den till att aven omfatta
andra solida tuméoérer.

Studie i Sydafrika med patienter
som har lockigt har

| Sydafrika undersdker Groote Schuur-sjukhuset i
Kapstaden och PAXMAN om skillnader i hartextur
paverkar skalpkylningens effekt vid behandling av
brostcancer. | studien ingar en patientgrupp med
lockigt har och en kontrollgrupp med patienter
som har rakt har.

Resultaten ar viktiga for PAXMAN da de kan
bidra till kad kunskap om generaliserbarhet
mellan olika patientgrupper. Sjalva studien blev
klar i slutet av 2018, och resultaten forvantas bli
publicerade under det forsta halvaret 2019.

Indisk studie med dubbla
cellterapibehandlingar

| Indien genomfér PAXMAN
och Tata Memorial Center en
klinisk studie som utvarderar
PAXMANSs skalpkylningssystem
vid behandling av bréstcancer
med dubbla cellgiftstyper:
antracykliner och taxaner.
Studien ar den forsta i sitt slag
i Indien och aven den forsta
studien nagonsin dar samtliga
patienter behandlas med bada
dessa cellgifter. Sjalva studien blev
klar i slutet av 2018, och resultaten
forvantas bli publicerade under det
forsta halvaret 2019.

Tyska studier med patienter som
har livmoder- och brostcancer

Tva studier som utvarderar PAXMANs
skalpkylning i samband med cellgiftsbehandling
av livmodercancer samt brostcancer genomférs
vid tva cancercenter i Minchen och Bonn i
Tyskland. Studierna omfattar éver 200 patienter
och fokuserar pa att utvardera skalpkylningens
effektivitet, patientndjdhet samt eventuella
bieffekter. Sjalva studien blev klar i slutet av 2018,
och resultaten férvantas bli publicerade under
det forsta halvaret 2019.
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Fortsatt satsning pa vetenskapliga konferenser

Att narvara vid forskningskonferenser och
branschevent ar en av PAXMANSs viktigaste
strategier for att 6ka kunskapen om skalpkylning
samt skapa trovardighet och entusiasm for
bolagets verksamhet hos ledande forskare och
kliniker.

Under 2018 deltog PAXMAN bland annat vid
Miami Breast Cancer Conference, European
Breast Cancer Conference, den europeiska
onkologikonferensen ESMO med 27 000
deltagare, MASCC som ar en internationell
cancerkonferens med ett vaxande engagemang

inom cytostatika-relaterat haravfall samt
amerikanska ASCO, varldens storsta
onkologikonferens som samlar 40 000 deltagare
och besokare varje ar.

Schemat for 2019 ar redan fullbokat och
inkluderar bland annat Arab Health i Dubai, Miami
Breast Cancer Conference, European Oncology
Convention, ESMO, MASCC samt ASCO.
Dessutom kommer PAXMAN att narvara vid ett
flertal ytterligare event i olika storlek under 2019
i bland annat USA, Spanien och Storbritannien.

CHILL: globalt initiativ for optimal behandling

PAXMAN ar medgrundare av den globala organisationen och initiativet CHILL (Cancer-related
Hair Loss, International Leadership and Linkage). CHILL samlar in patientdata fran ett stort antal
skalpkylningsbehandlingar éver hela varlden i syfte att skapa en databas som kan ligga till grund for

optimala vardbeslut i olika situationer.

| CHILLs styrelse aterfinns ledande kliniker fran Nederlanderna, Storbritannien, Australien och USA.
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Marknad och forsaljning

Skalpkylning for att motverka haravfall — en global tillvaxtmarknad

PAXMAN utvecklar och erbjuder helhetslésningar
inom skalpkylning som anvands for att motverka
haravfall i samband med cellgiftsbehandling.
Dessutom utvecklas en medicinsk kylningsprodukt
for att motverka cellgiftsinducerade nervskador

i hander och fotter (CIPN). Da cancer drabbar
manniskor i alla ldnder och varldsdelar ar aven
marknaden for skalpkylning global, och PAXMAN
har idag kunder i Europa, Nord-, Central- och
Sydamerika, Asien samt Australien.

Enligt World Cancer Report upptacktes omkring

14 miljoner nya cancerfall under 2014, och

atta miljoner manniskor avled till foljd av
sjukdomen. Det gor cancer till den vanligaste
dodsorsaken efter hjart-lungsjukdomar.

Marknaden fér cancerlakemedel ar varldens storsta
lakemedelsmarknad med en arlig omsattning om
cirka 81 miljarder USD ar 2014 enligt Global Data.

Cellgiftsbehandling ar en vanlig behandlingsform
for solida cancertumorer, inte minst i de fall da
cancern har spridit sig i kroppen. Enligt bolagets
beddmning behandlas omkring sex miljoner
patienter med cellgifter varje ar, vilket motsvarar 40
procent av samtliga cancerpatienter.

En majoritet av de patienter som behandlas med
cellgifter drabbas av haravfall, och det ar aven en
av de biverkningar som flest patienter oroar sig
over. Det gor fragan dubbelt viktig for sjukvarden.
PAXMAN bedémer att omkring fyra miljoner
cancerpatienter ar aktuella for behandling med
skalpkylning varje ar i syfte att minimera risken for
haravfall.

| takt med att kunskapen dkar om férdelarna med
skalpkylning, och darmed aven efterfragan fran
bade sjukvard och patienter, vaxer marknaden for
skalpkylning kraftigt. Bolaget uppskattar att omkring
4 500 skalpkylningssystem installerats globalt i
slutet av 2018, varav PAXMAN levererat narmare

Antal levererade system per land
1400

1200
1000
800
600
400
200

3 500. Saledes har bara en brakdel av samtliga
relevanta patienter tillgang till skalpkylning idag.

USA ar varldens storsta sjukvardsmarknad, och
omkring 1,7 miljoner manniskor diagnosticeras med
cancer i landet varje ar enligt American Cancer
Society. Omkring 250 000 av dessa fall utgdrs av
invasiv brostcancer varav merparten behandlas
med cellgifter. Det gér USA till en av PAXMANSs
viktigaste enskilda marknader. | Japan, dar PAXMAN
erholl marknadsgodkannande i mars 2019, upptacks
omkring 1 miljon nya cancerfall varje ar. Japan
forvantas bli en bolagets viktigaste marknader
under 2019 och framat.

Konkurrenter

Skalpkylning med hjalp av gelmossor ar en metod
som har funnits lange, och det finns ett flertal
etablerade bolag inom omradet varav Penguin
Cold Caps och Elastoge ar de framsta aktérerna.
Gelmd&ssor kraver dock en noggrann och korrekt
hantering for att fungera optimalt, och de saknar
godkannande fran bland annat FDA i USA. Det gor
att PAXMAN inte forvantar sig ndgon betydande
konkurrens fran de bolag som anvander denna
metod.

Inom vatskebaserad skalpkylning ar Dignitana, som
liksom PAXMAN ar noterat vid Nasdaq First North,
den framsta konkurrenten. Bolaget har uppnatt
vissa framgangar bade globalt och i USA efter
erhallet FDA-godkannande i december 2015, och
totalt har bolaget salt hundratals system. PAXMAN
har dock salt betydligt fler system an Dignitana

i USA och mangdubbelt fler system globalt.
Dessutom saknar Dignitana marknadsgodkannande
i Japan, vilket ger PAXMAN ett forsprang om
uppskattningsvis 1-2 ar pa varldens nast storsta
marknad fér medicintekniska produkter.

Den amerikanska marknaden

Antal nya solida
cancertumorer per ar

Patienter
berattigade till
cellgiftsbehandling

Cellgiftspatienter
med hog risk for
haravfall

Kalla: Hair to stay, www.hairtostay.org
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Cellgiftinducerade nervskador i hander och fotter — ett globalt och

underbehandlat halsoproblem

Manga kanner till att behandling med cellgifter
kan leda till haravfall, men aven nervskador i
hander och foétter (cellgiftsinducerad neuropati,
CIPN) ar en allvarlig och vanlig bieffekt. | borjan
av 2019 inledde PAXMAN darfor ett samarbete
med Nationella universitetssjukhuset i Singapore
i syfte att ta fram en portabel kompressions- och
kylningsprodukt som motverkar uppkomsten av
CIPN.

Enligt Dr. Raghav Sundar vid Nationella
universitetssjukhuset i Singapore drabbas
omkring 30-40 procent av alla patienter som
behandlas med neurotoxiska cellgifter av CIPN.
Tillstandet beddms vara underdiagnostiserat,
delvis beroende pa att manga cellgiftspatienter
inte kanner till denna biverkning.

THE

Det finns inte ndgon botande behandling for
CIPN i dagslaget, men marknaden for lakemedel
som lindrar neuropati-relaterade symptom
uppskattas vara vard cirka 9 miljarder SEK (1
miljard USD).

Konkurrenter

Det finns annu inte nagon marknadsgodkand
kylningsprodukt for att motverka CIPN. Forskning
och utveckling bedrivs dock inom omradet av
andra aktoérer, varav svenska Braincool som
liksom PAXMAN ar noterat pa Nasdaq First
North bedéms vara den viktigaste konkurrenten.
PAXMAN beddmer att bolagets samarbete med
varldsledande forskare vid NUS, en gedigen
upparbetad global kundbas samt fullt fokus

pa onkologirelaterade tilldmpningar utgor
betydande fordelar gentemot denna konkurrent.

ZERO
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[T ——

PAXMAN®
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Malsattning och framtidsutsikter

PAXMANSs langsiktiga malsattning ar att samtliga
cellgiftspatienter éver hela varlden ska kunna
valja att anvanda sig av skalpkylning, och att
PAXMAN Scalp Cooling System ska vara det
sjalvklara férstahandsvalet. Bolaget har under
2018 konsoliderat sin position som global
marknadsledare med installerade system i
Europa, Nord-, Central- och Sydamerika, Asien
samt Australien.

Utover USA beddms Japan bli en av de mest
intressanta marknaderna for PAXMAN under

de kommande tva-tre aren. Landet ar den nast
stdrsta enskilda marknaden for medicintekniska
produkter och dessutom en ledande
onkologimarknad i Asien med omkring en miljon
nya cancerfall per ar.
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PAXMAN erhéll marknadsgodkannande for
anvandning vid behandling av solida tumo&rer
inklusive bréstcancer i mars 2019, och
omfattande marknadsaktiviteter planeras under
2019 tillsammans med distributéren CMI. Efter
Japan siktar PAXMAN pa att aven etablera sig pa
jattemarknaden Kina.

For att ytterligare Oka tillvaxttakten tecknade
PAXMAN ett forsta licensavtal med det stora
lakemedelsbolaget Teva Pharmaceutical gallande
Mexiko under Q1 2018. Avtalet gav upphouv till
bestallningar om 27 system under 2018, och
parterna diskuterar en potentiell utdkning av
samarbetet till fler liknande marknader.

Specifika mal for 2018 och 2019

PAXMAN overtraffade bolagets specifika
malsattning om 50 MSEK i omsattning under 2018
genom att uppna totalt 58 MSEK i omsattning
under aret. Under 2019 siktar PAXMAN pa att
uppratthalla en stark expansionstakt i USA och
globalt. Bolaget kommer aven att fortsatta med
omstallningen fran att salja utrustning till kliniker
till den nya affarsmodellen som ger PAXMAN
ersattning fran patienten for varje sald kylmdéssa
och varje behandling. Denna affarsmodell,

eller modifierade varianter av den som i Japan,
kommer att implementeras pa internationella
marknader dar det ar madjligt.

Samtidigt forvantas kontinuerligt 6kande
patientanvandning for bade existerande och nya
system, vilket kommer att generera ett betydande
kassaflode. PAXMAN har den finansiella styrka
som kravs for att for att uppna ett positivt
kassaflode utan ytterligare kapitaltillskott,
inklusive en kreditbuffert om 25 MSEK. Bolaget
utesluter dock inte offensivt agerande i syfte att
oka tillvaxttakten om tillfallen skulle uppenbara
sig med potential att skapa betydande varden for
bolagets aktiedagare.

ontinuerligt 6kande patientanvandning for
bade existerande och nya system kommer att
generera ett betydande kassaflode.”
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Antal installerade system under 2017
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Antal installerade system under 2018

Systemen installeras hos kund efter tecknande av leverans- och uthyrningsavtal (USA och
Mexiko) alternativt efter forsaljning av system till kund (6vriga regioner).

Argentina
Australien
Brasilien
Cypern
Frankrike
Hongkong
Indien
Irland
Italien

Japan

2
23
18

1

11

5

3

9
10
10

Kuwait

Litauen
Libanon
Nederlanderna
Polen

Portugal
Ryssland
Schweiz
Spanien

Storbritannien

* | USA beraknas ersattningen per behandlad patient.

[EN

27

N N DN = D

38

Sverige 1
Taiwan 1
Thailand 4
Tyskland 10
Ungern 1
USA 119*
Vietnam 1
Osterrike 3
Totalt 316

Systemen installeras hos kund efter tecknande av leverans- och uthyrningsavtal (USA och

Mexiko) alternativt efter forsaljning av system till kund (évriga regioner).

Argentina
Australien
Brasilien
Bulgarien
Caymanodarna
Finland
Frankrike

For. Arabemiraten
Georgien
Grekland
Indien

Irland

N N
@ J O

N b, N~ U0 O > >

ltalien
Japan
Jordanien
Kanada
Kuwait
Litauen
Malaysia
Mexiko
Nederlanderna
Polen
Schweiz

Singapore

29
17

O N W W =

18
25
14

Slovakien 1
Spanien 7
Storbritannien 43
Taiwan 6
Turkiet 5
Tyskland 14
USA 246
Vietnam 2
Osterrike 2
Totalt 550




ARSREDOVISNING PAXMAN AB (publ) JANUARI - DECEMBER 2018

PERSONERNA BAKOM PAXMAN

Personerna bakom PAXMAN

Ledande befattningshavare

Richard Paxman

VD och styrelseledamot sedan den 10 februari 2017.

Richard Paxman har lang erfarenhet av global
marknadsutveckling inklusive utformning av
kliniska tester och regulatoriska godkannanden
specifikt relaterade till skalpkylning. Han har varit
anstalld i Bolaget sedan 2009. Innan Richard
Paxman paborjade sitt uppdrag hos Paxman
Coolers Ltd hade han en ledande befattning i
Brewfitt Ltd.

Fédd: 1983
Innehav: 1 281 000 aktier

Eva Jonasson

CFO sedan den 1 januari 2017.

Eva Jonasson har en lang erfarenhet som

CFO och financial controller fran bl a Ellos

och CIMON AB. Hon var aven CFO for Avalon
Innovation under 2006 — 2011 da bolaget var
listat pa NGM Equity samt CFO fér Nasdaq First
North-noterade TC TECH Sweden AB under
perioden 2015 - 2016.

Fodd: 1956
Innehav: 40 000 aktier

Styrelse

Per-Anders Johansson

Styrelseordférande sedan den 1 december 2016.

Per-Anders Johansson har lang erfarenhet

fran teknik- och utvecklingsbolag och ar aktiv
som investerare genom CIMON AB. CIMON

AB har investerat i och utvecklat ett flertal
framgangsrika bolag. Per-Anders Johansson
har dessutom en lang industriell erfarenhet fran
Karlshamnsgruppen, Nordico och Ellos dar han
innehaft ledande positioner.

Foédd: 1954

Innehav: 1 094 501* aktier via CIMON
Venture Trust AB, 100 000 aktier privat,
306 643* aktier via NOMIC AB

* Detta ar aktuellt innehav vid arsredovisningens publicering

Bjorn Littorin

Styrelseledamot sedan den 1 december 2016.

Bjorn Littorin har lang erfarenhet som managementkonsult,
foretagsledare och styrelseledamot i saval tillverkande som
tjanstebaserade foretag samt 20 ars erfarenhet som Investment
Manager och styrelseledamot av teknik- och utvecklingsbolag,
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Robert Kelly

Styrelseledamot sedan den 10 januari 2017.

Robert Kelly ar advokat och har specialiserat sig
pa bolagsratt. Han ar aven auktoriserad revisor,
och har lang erfarenhet fran féretagsledning i
bade privata och publika foretag innan karriaren
som advokat. Robert Kelly har aven varit CFO
och senare CEO fér teknikbolaget Minorplanet
Systems plc, som var listat pa London Stock
Exchange. Dessférinnan hade han ledande
befattningar inom Caudwell Group och Kinuck
plc.

Foédd: 1961

Innehav: 0 aktier

framst inom medicinteknik. Nagra av bolagen dar han varit VD eller

styrelseledamot var listade pa Stockholmsbdrsen. Bjdrn Littorin har aven varit
styrelseledamot i Paxman Group Ltd och dess dotterbolag Paxman Coolers Ltd sedan
2001. Bjorn Littorin ar styrelseordférande i Klaria Pharma Holding AB, noterat pa First

North.

Foédd: 1947
Innehav: 935 076 aktier

—0
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Styrelse

Glenn Paxman

Styrelseledamot sedan den 10 januari 2017.

Glenn Paxman ar grundare av PAXMAN

och ansvarig for design och utveckling av
skalpkylningssystemet. Han har 6ver 40 a&rs
affarserfarenhet inklusive ledningserfarenhet
och produktdesign av medicintekniska produkter
samt over 25 ars erfarenhet inom utveckling
av tillverkningsprocesser for bolag inom
lakemedelssektorn och kemisk industri. Glenn
ar aven grundare och styrelseordférande for
Brewfitt Ltd. Hans roll i bolaget idag ar att
bidra med strategisk radgivning till bolagets
styrelse och ledning samt assistera inom
tillvaxtstimulerande projekt i USA.

Fédd: 1956
Innehav: 6 438 645 aktier

Maria Bech

Styrelseledamot sedan den 10 januari 2017.

Maria Bech har en lang erfarenhet fran ett stort antal
foretag inom bioteknik och lakemedelsindustrin och har
innehaft befattningar som bl a Clinical Project Manager och
Study Delivery Director i AstraZeneca, Director Clinical Operations

Richard Paxman

VD och styrelseledamot sedan den 10 februari 2017.

Richard Paxman har lang erfarenhet av global
marknadsutveckling inklusive utformning av
kliniska tester och regulatoriska godkannanden
specifikt relaterade till skalpkylning. Han har varit
anstalld i Bolaget sedan 2009. Innan Richard
Paxman paborjade sitt uppdrag hos Paxman
Coolers Ltd hade han en ledande befattning i
Brewfitt Ltd.

Fodd: 1983
Innehav: 1281 000 aktier

och Principal Project Manager i Karo Bio AB samt forskningschef vid
Smartfish AB. Maria har aven ett antal styrelseuppdrag inom lakemedels- och

medtechindustrin.

Fédd: 1968
Innehav: 4 200 aktier
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FORVALTNINGSBERATTELSE 2018

Styrelsen och verkstallande direktoren for PAXMAN AB (publ) ldmnar harmed
arsredovisning samt koncernredovisning for rakenskapsaret 2018-01-01 - 2018-12-31.
Om inget sarskilt anges redovisas alla belopp i tusental svenska kronor (Tkr).

Information om verksamheten

Bolaget

PAXMAN AB (publ), med organisationsnummer 559079-3898, bildades som ett lagerbolag i oktober
2016, och nuvarande namn och verksamhet registrerades den 14 december 2016. Bolaget ar ett publikt
aktiebolag, och dess associationsform regleras av aktiebolagslagen (2005:551). Moderbolaget har sitt
sate i Karlshamn med adress Pirgatan 13, 374 35 KARLSHAMN. Produktion och férsaljning hanteras inom
det engelska dotterbolaget Paxman Coolers Ltd, International House, Penistone Road, Fenay Bridge,
HD8 OLE HUDDERSFIELD, England. Koncernen har aven ett dotterbolag i USA, Paxman US, Inc med sate i
Houston, Texas. Bade Paxman Coolers Ltd och Paxman US, Inc ar helagda dotterbolag till Paxman Group
Ltd, som i sin tur ar ett helagt dotterbolag till PAXMAN AB (publ).

PAXMAN AB har utsett FNCA Sweden AB (tel 08 — 528 003 99, info@fnca.se) till sin Certified Adviser.

Oversikt 6ver resultat och stéllning

» Koncernens omsattning uppgick
till 58 023 (31 332) Tkr.

» Koncernresultatet efter skatt uppgick
till -7 101 (-6 725) Tkr. Resultat per
aktie uppgick till -0,44 (-0,56) kr.

» Koncernens egna kapital per den 31
december uppgick till 25 394 (32 766) Tkr.
Soliditeten féor koncernen var 45,6 (71,8) %.

» Likvida medel i koncernen uppgick
till 448 (8 357) Tkr.

» Koncernen hade per arsskiftet 12 775
(2 760)Tkr i externa rantebarande skulder,
varav 12 350 (2 528) Tkr var kortfristiga.

» Kassaflddet fran den l6pande verksamheten
uppgick till 400 (-7 133) Tkr, och arets
kassaflddespaverkande nettoinvesteringar till
-18 324 (-11 549) Tkr. Likvida medel minskade
(6kade) med -7 909 (7 867) Tkr under aret.

Moderbolaget

Moderbolagets verksamhet omfattar enbart
koncernledning och koncerngemensamma
funktioner, och moderbolaget har darmed ingen
omsattning.

» Moderbolagets likvida medel uppgick
till 50 (7 422) Tkr den 31 december.

» Kassaflodet fran den l6pande verksamheten
var -2 788 (-1 855) Tkr. Moderbolaget gjorde
inga kassaflodespaverkande investeringar,
varken under 2018 eller 2017.

« Antalet anstallda i moderbolaget uppgick
per balansdagen till 1 (1) person.

Flerarsjamforelse for koncernen

2018 2017
Rorelsens intakter, Tkr 68 563 36 285
EBITDA" -95 -5198
Rorelseresultat, Tkr -4782 -6 796
E(:Zl:]lstiae}llzft)ec;ster, Tkr -o 164 6853
Balansomslutning, Tkr 55739 45 606
Soliditet, % 45,6 71,8
M

1) Resultat fore ranteintakter, rantekostnader, skatter och avskrivningar.
2) Justerat eget kapital i procent av balansomslutning.

——0
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Aret som gick

PAXMAN inledde 2018 med att forsakra sig om en
finansiell buffert for att sakerstalla de ataganden
man gjort for redan tecknade kontrakt i USA,
eftersom expansionstakten pa denna viktiga
marknad vida overtraffat bolagets forvantningar.
Detta uppnadde man genom att teckna en
rorelsekredit om 10 MSEK hos Sparbanken i
Karlshamn.

Kort darefter tecknade PAXMAN sitt forsta
licensavtal med Teva Pharmaceutical Industries,
ett globalt lakemedelsbolag med en stark
stallning inom onkologibehandling pa ett flertal
tillvaxtmarknader. Samarbetet avser inledningsvis
den mexikanska marknaden, dar Teva kommer
att ansvara for férsaljning och marknadsféring.
Marknadsgodkannande i Mexiko erholls i

mitten av april, vilket innebar att bolaget kunde
tidigarelagga sin officiella produktlansering. |
mitten av juli erholl PAXMAN sin forsta order
fran Teva, om 17 skalpkylningssystem for
installation pa fem olika cancerkliniker varav tre
i Mexiko City. En andra order mottogs i mitten
av december, da Teva bestallde ytterligare

10 skalpkylningssystem efter en mycket
framgangsrik marknadslansering i november.
Genom att snabbt ldgga en andra order
forsakrade sig Teva om att kunna uppratthalla en
hdg installationstakt for att mdta den betydande
efterfragan.

| februari tecknade PAXMAN ett av sina viktigaste
forsaljningsavtal hittills, da hogt ansedda MD
Anderson Cancer Center i Texas, USA, bestallde
inte mindre an 16 skalpkylningssystem att
installeras pa tre av centrets kliniker i Houston.

| slutet av samma manad hade PAXMAN tecknat
leveransavtal med samtliga fem topprankade
cancercenter i USA. Listan baseras pa US News &
World Reports arliga utvardering.

| bérjan av mars nddde PAXMAN ett av sina
viktigaste mal: att installera eller teckna
leveransavtal om minst 250 skalpkylningssystem
inom ett ar efter FDA-godkannandet i april
2017. Milstolpen uppnaddes dessutom genom
att teckna leveransavtal med ett av USAs tio
hégst rankade cancercenter, vilket innebar att
PAXMAN etablerat sig pa sex av de tio framsta
cancercentren i landet.

Ytterligare en viktig framtida marknad for
PAXMAN é&r Japan, dar bolaget lamnade in en
ansdkan om utdkat marknadsgodkannande
(SHONIN) i borjan av april. Ansékan

omfattar samtliga solida tuméorer inklusive
bréstcancer.En storskaligt framgangsrik
etablering i Japan ar ett viktigt delmal

for PAXMAN da landet utgdr en av

Asiens stdrsta och mest tongivande

marknader for sdval cancerbehandling som
medicintekniska produkter i allméanhet. Antalet
cancerfall i Japan uppgar till drygt en miljon per
ar.

| slutet av april meddelade PAXMAN att man
rekonstruerat férvarvsanalysen for Paxman
Group Ltd, och darmed justerat helarssiffrorna
for 2017. Transaktionen varigenom PAXMAN
AB férvarvade samtliga aktier i Paxman Group
Ltd (som i sin tur ager Paxman Coolers Ltd
och Paxman USA, Inc) hade efter

utvardering befunnits utgdra

en transaktion mellan

bolag under samma

bestammande

inflytande (att

jamstalla

med en

koncernintern omstrukturering), snarare an

ett rorelsefdrvarv. De goodwillavskrivningar
som gjorts under 2017 aterlades darmed, vilket
forbattrade koncernens nettoresultat for 2017
med 1,1 Mkr.

| bérjan av maj kompletterade PAXMAN sin
ansdkan om utdkat FDA-godkannande i USA,

i enlighet med myndighetens énskemal. Den
kompletterande informationen bestod av en
fordjupad analys av de kliniska resultat som
utgjort underlaget i bolagets utékade ansdkan.
Det utékade FDA-godkannandet erhélls

kort darefter, vilket innebar att PAXMANs
skalpkylningssystem framgent ar godkant aven
vid behandling av solida tumorer. Darmed
utdkades vasentligen antalet potentiella
cancerfall per ar som systemet ar godkant for i
USA, fran ca 250 000 brostcancerfall till over 1
miljon fall av bréstcancer och solida tumoérer.

F&r vasentliga handelser som intraffat efter
rakenskapsarets utgang, se Not 2.
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Medarbetare

Den 31 december 2018 fanns i koncernen 41
medarbetare, varav 1 person i moderbolaget, 33
personer i Huddersfield, England och 7 personer
i Houston, USA.

Den 31 december 2017 fanns i koncernen 35
medarbetare, varav 1 person i moderbolaget, 29
personer i Huddersfield, England och 5 personer
i Houston, USA.

Aktiebaserade incitamentsprogram

Bolaget har inte emitterat nagra
teckningsoptioner eller liknande
incitamentsprogram.

Bolagsstyrning

PAXMANSs bolagsstyrning beskrivs narmare i
styrelsens bolagsstyrningsrapport pa sidan 70
och framat.

Miljo
Koncernen bedriver ingen verksamhet som

omfattas av miljébalkens tillstands- eller
anmalningsplikt.
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FORSLAG TILL DISPOSITION
AV ARETS RESULTAT

Till arsstammans forfogande star foljande vinstmedel:

Balanserat resultat 35126 Tkr
Arets resultat -2 802 Tkr
32 324 Tkr
Styrelsen och verkstallande direktoren foreslar att
vinstmedlen disponeras sa att
| ny rakning 6verfors 32 324 Tkr
32 324 Tkr

Betraffande bolagets redovisade resultat for rakenskapsaret 2018 och stallningen per den 31
december 2018 hanvisas till nedanstaende resultat- och balansrakningar samt kassaflodes-

analyser jamte till dessa hérande tillaggsupplysningar.

.-
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Riskhantering

PAXMAN-koncernens verksamhet och l6nsamhet
paverkas av en rad yttre och inre faktorer som
bolaget sjalvt kan paverka i storre eller mindre
omfattning. Det pagar en kontinuerlig process
for att identifiera alla forekommande risker samt
beddma hur respektive risk ska hanteras och
begransas.

VERKSAMHETS- OCH
BRANSCHRELATERADE RISKER

Patent och immateriella rattigheter

PAXMAN har erhallit patent relaterade till
bolagets metod for skalpkylning. Det finns

ingen garanti for att bolaget kommer att kunna
skydda erhallna patent, varumarken och andra
immateriella rattigheter, eller att inldmnade
ansokningar om registrering kommer att beviljas.
Det finns aven en risk att nya teknologier och
produkter utvecklas som kringgar eller ersatter
bolagets immateriella rattigheter.

Nyckelpersoner

Bolaget ar beroende av styrelseledamoter,
ledande befattningshavare och 6vriga
nyckelpersoner i olika befattningar. Férmagan att
behalla nuvarande personal liksom mojligheten
att rekrytera ny personal ar avgdrande
for bolagets framtida utveckling.
Det finns en risk att forlusten
av en styrelseledamot,
lednings- eller
nyckelperson
kan innebara
att viktiga

kunskaper gar forlorade, eller att genomfdrandet
av PAXMANSs affarsstrategi paverkas negativt.
Denna risk begransas till viss del genom att
flertalet nyckelpersoner ar aktieagare i bolaget.

Partnersamarbeten

P& vissa geografiska marknader anvander sig
PAXMAN av distributorer och andra partners
for forsaljning och distribution. | vissa fall
innebar dessa partners att bolaget far tillgang
till en stor del av den specifika marknaden. Val
fungerande partnersamarbeten ar darmed viktiga
for forsaljning och distribution av PAXMANSs
produkter och tjanster. Sddana samarbeten kan
vara svara att tidsmassigt ersatta pa ett fullgott
satt, och det finns darmed en risk att avbrutna
samarbeten skulle kunna inverka negativt pa
bolagets verksamhet.

Produktkvalitet

Bristande kvalitet i av PAXMAN levererade
produkter skulle kunna medfora att
skadestandsansprak riktas mot bolaget fran
patienter, vardgivare eller andra aktorer, vilket
skulle kunna ha en negativ inverkan pa bolagets
finansiella stallning.

Beroende av leverantorer

Fér att PAXMAN ska kunna producera och leverera
sina produkter ar bolaget beroende av leverantérer.
Skulle dessa inte vara villiga att fortsatta avtalat
samarbete med bolaget finns det en risk for att
PAXMAN i ett sadant lage inte kan ersatta en

sadan leverantdr pa ett tidsmassigt, kvalitativt eller
ekonomiskt fullgott satt.

Konkurrenter

PAXMAN verkar pa en global marknad, och det
finns risk for att det tillkommer konkurrenter
som forfogar dver mer omfattande resurser
an PAXMAN, med risk att dessa kan komma
att reagera snabbare pa nya och specifika
kundbehov eller i 6vrigt komma att dka

sina marknadsandelar t ex genom aggressiv
priskonkurrens och stordriftsfordelar.

Férandringar inom sjukvarden

Nya lakemedel och behandlingsmetoder
introduceras regelbundet inom
sjukvarden. Det finns alltid en risk att
nya behandlingsmetoder medfér att
efterfragan pa PAXMANs produkter och
tjanster minskar.

0
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Marknadsacceptans

PAXMAN tillverkar produkter som avses
anvandas av cancerpatienter i samband

med cytostatikabehandling. Sjukvarden kan
anses vara en konservativ bransch dar det

kan ta lang tid innan nya lakemedel eller
behandlingsmetoder blir accepterade. Aven
om PAXMANs produkter erhaller regulatoriska
godkannanden finns det en risk att produkterna
inte erhaller marknadsacceptans bland lakare,
branschorganisationer eller andra aktorer inom
sjukvarden.

Marknadsgodkdnnanden

PAXMAN maste i tillampliga fall erhalla
marknadsgodkannanden for att kunna
marknadsféra och salja bolagets
skalpkylningssystem. Om bolaget inte lyckas
erhalla planerade marknadsgodkannanden eller
om sadant godkannande blir férsenat, finns

det en risk att intékter reduceras, férsenas eller
uteblir helt.

Politiska risker

PAXMAN é&r pa olika satt verksamt i och genom
ett stort antal lander, och kan darigenom
paverkas av politiska och ekonomiska
osakerhetsfaktorer i dessa lander. Det finns

en risk att PAXMAN paverkas negativt genom
forandringar i lagar, skatter, tullar och andra
villkor fér utlandska bolag.

Skatterisker

PAXMAN bedriver for narvarande verksamhet
pa over 25 marknader &dver hela varlden.
Verksamheten bedrivs i enlighet med PAXMANSs
tolkning av gallande skattelagar, skatteavtal
och bestammelser i de aktuella ldnderna. Om
det skulle visa sig att PAXMANSs tolkning av
tillampliga lagar, skatteavtal och bestammelser
ar felaktig skulle detta kunna férandra bolagets
skattesituation.

FINANSIELLA RISKER

Med finansiella risker avses paverkan av PAXMANs
resultat och kassaflode till foljd av forandringar

i valutakurser, rantenivaer, kreditrisker samt
upplaningsrisker.

Valutarisker

Valutarisker definieras dels som
omrakningsexponering, vid omrakning av
utlandska dotterbolags egna kapital, och

dels som transaktionsexponeringd v s

risken foér att valutakursférandringar har

en vasentlig negativ inverkan pa PAXMANs
resultatrakning, balansrakning eller kassafléde.
Exponering for valutakursrisk férekommer

vid k&p eller férsaljning av produkter eller
tjanster i en annan valuta an moderbolagets
eller dotterbolagens lokala valutor, samt vid
omrakning av dotterbolagens balansrakningar
och resultatrakningar i utlandska valutor till SEK.
PAXMANSs internationella verksamhet ger upphov
till ett betydande kassafldde i utlandsk valuta.
PAXMAN é&r framst exponerad for férandringar i
GBP, EUR och USD i forhallande till SEK.

Ranterisker

Ranterisker definieras som hur férandringar

i rantenivan paverkar det finansiella nettot

och varderingen av finansiella instrument.
Ranterisken i PAXMAN &r begransad och

inga finansiella instrument anvands for att
eliminera effekten av en negativ utveckling

av marknadsrantorna. Koncernens upplaning
uppgick till 12 350 Tkr den 31 december 2018,
varav 9 703 Tkr i svenska kronor och resterande
del i brittiska pund. Per den 31 december 2017
uppgick koncernens upplaning till 2 760 Tkr och
var enbart i brittiska pund.

Kreditrisker

Med kreditrisk avses i forsta hand risker
hanférliga till forsaljning till kunder.

En sadan kundkreditrisk innebar

att kunderna inte uppfyller

sina ataganden i form

av betalning av

kundfakturor.

Eftersom koncernens exponering mot enskilda
kunder ar lag ar risken for att kundforluster

skall fa stor inverkan férhallandevis liten.
Koncernen har faststallt riktlinjer for att sakra

att forsaljningen av tjanster sker till kunder med
lamplig kreditvardighet samt att erforderliga
reserveringar sker f&r osakra fordringar. Om
kunder varderas av oberoende varderare anvands
dessa beddmningar. | de fall d& ingen oberoende
kreditbeddmning finns gérs en riskbeddmning av
kundens kreditvardighet i huvudsak baserad pa
dennes finansiella stallning.

Kapitalrisk

Malsattningen avseende kapitalstrukturen ar att
sakerstalla koncernens operativa dotterbolags
framtida formaga att bedriva sin verksamhet, sa
att den kan generera avkastning till aktiedgarna
och nytta for andra intressenter. Kapitalbehovet
beddms pa basis av skuldsattningsgraden,
vilken beraknas som nettoskulden dividerat med
totalt kapital. Totalt kapital utgér summan av
koncernens eget kapital plus nettoskulden. Per
bokslutsdagen uppvisar koncernen en positiv
nettoskuldsattning, d v s rantebarande upplaning
overstiger likvida medel.

Likviditetsrisk

Kassaflodesprognoser upprattas av koncernens
rorelsedrivande foretag och aggregeras av
moderbolaget. Man foljer noga rullande
prognoser for koncernens likviditetsreserv for
att sakerstalla att koncernen har tillrackligt
med kassamedel for att méta behovet i den
l6bpande verksamheten, samtidigt som man
l6bpande beaktar koncernens uppfyllelse
av interna balansrakningsbaserade
resultatmatt och, om
tillampligt, externa
tillsyns- eller legala
krav — till
exempel
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valutarestriktioner. Koncernen har sedan
februari 2018 haft tillgang till en roérelsekredit
hos Sparbanken i Karlshamn pa 10 Mkr, som

i december 2018 utokades till 15 Mkr. | mars
2019 erholl koncernen en ytterligare kredit pa
10 Mkr. Krediten ar éronmarkt fér investeringar
i anlaggningstillgangar i USA, och delvis avsedd
som en buffert. | samband med publiceringen
av bolagets bokslutskommuniké var 12 Mkr av
krediten utnyttjad. Det ar bolagets uppfattning
att inget ytterligare kapitaltillskott

kommer att behdvas for genomfdrandet

av PAXMANs nuvarande affarsplan, varfor
likviditetsrisken ar att betrakta som mycket
begransad.

Ovriga finansiella risker

Placeringar av dverskottslikviditet ska ske utan
att koncernen iklader sig nagon betydande
likviditetsrisk. Overskottslikviditet ska enligt
gallande policy placeras pa bank eller i annat
rantebarande instrument med minst kreditrating
al/pl/K1. Anledningen ar att en placering ska
kunna l6sas in med kort varsel och pa sa satt
minska den likviditetsrisk som uppstar i samband
med en placering. Overskottslikviditet hanteras
av moderbolaget PAXMAN AB (publ).

Forfallotidpunkten ar inom 12 manader for
PAXMAN AB's och dess dotterbolags bankkrediter
och leverantdrsskulder. Per 2018-12-31 hade
koncernen en enda langfristig skuld pa 425 Tkr
avseende leasing (2017: 232 Tkr).

OVRIGA RISKER
Miljorisker
Inget av koncernens bolag bedriver verksamhet

som kraver tillstands- eller anmalningsplikt enligt
miljobalken eller motsvarande lagstiftning.

Tvister och férsakringar

PAXMAN ar inte inblandad i nagra

rattsliga tvister. Koncernen har ett

forsakringsprogram som inkluderar sedvanlig

styrelseansvarsforsakring omfattande styrelse

och ledande befattningshavare samt de

i koncernen ingaende bolagen, forutom

ett komplett forsakringsprogram tecknat

for den rorelsedrivande verksamheten hos
forsakringsbolaget Wilby Ltd.
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Not 2018 2017 Tkr Not 2018-12-31 2017-12-31
TILLGANGAR
RORELSENS INTAKTER ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Nettoomsattning 4,5 58 023 31332 Immateriella tillgangar 13
Aktiverat arbete for egen rakning 10 540 4 953 Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 9 810 9 597
Summa rérelsens intakter 68 563 36 285 Summa immateriella tillgangar 9 810 9597
RORELSENS KOSTNADER Materiella anlaggningstillgangar 14
Ravaror och férnédenheter -23 087 -10 976 Maskiner och andra tekniska anlaggningar 21 211 7 849
Ovriga externa kostnader 6,8 -26 323 -18 035 Inventarier, verktyg och installationer 2798 2 371
Personalkostnader 7 -19 248 -12 472 Summa materiella anlaggningstillgangar 24 009 10 220
Avskrivningar och nedskrivningar 9 -4 687 -1598
Summa rérelsens kostnader -73 345 -43 081 Finansiella anlaggningstillgangar 15
Andelar i intresseféretag“ 47 47
Rorelseresultat -4782 -6 796 och gemensamt styrda foretag
Summa finansiella anldaggningstillgangar 47 47
Finansiella poster:
Ovriga ranteintakter och Summa anldaggningstillgangar 33 866 19 864
liknande resultatposter 10 i 4
Rantekostnader och liknande resultatposter 11 -382 -61 OMSATTNINGSTILLGANGAR
Summa finansiella poster -382 -57 Varulager mm
Fardiga varor och handelsvaror 7 819 8 547
Resultat fore skatt -5 164 -6 853 Summa varulager mm 7 819 8 547
12 -1 937 128 Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 18 7790 2 488
ARETS RESULTAT -7 101 -6 725 Fordringar pa intresseféretag
och gemensamt styrda foretag 19 1371 909
Resultat per aktie* 0,44 kr -0,56 kr Ovriga fordringar 2119 5574
Foérutbetalda kostnader och upplupna intakter 20 2 326 1867
* Resultat per aktie &r beraknat pa genomsnittligt antal aktier under aret. Summa fordringar 13 606 g 838
Tillaggsupplysningarna pa sidorna 54 till 69 utgodr en integrerad del av denna arsredovisning.
Kassa och bank 448 8 357
Summa omsaéttningstillgangar 21 874 25 742
SUMMA TILLGANGAR 55739 45 606
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KONCERNBALANSRAKNING

Not 2018-12-31 2017-12-31 2018 2017
EGET KAPITAL OCH SKULDER KASSAFLODE FRAN DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Resultat fore finansiella poster -4782 -6 796
Eget kapital Finansiella poster -382 -57
Aktiekapital (16 012 500 aktier) 16 012 16 013 Betald skatt -1234 128
Ovrigt tillskjutet kapital 16 483 23 478
Arets resultat -7 101 -6 725 Justeringar for:
Avskrivningar och nedskrivningar 4 692 1598
Summa eget kapital 25 394 32766 Ovriga ej kassapaverkande poster - 117
Kassaflode fore forandringar i rorelsekapital -1706 -5010
Avséttningar
Uppskjutna skatteskulder 12 479 108 Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital:
Summa avséttningar 479 108 Varulager mm 728 -3 268
Rérelsefordringar -4 767 -1701
Langfristiga skulder Roérelseskulder 6 145 2 846
Skulder till kreditinstitut 21 425 232 Kassafléde fran rérelsen 2106 -2123
Summa langfristiga skulder 425 232
Kassafléde fran den [6pande verksamheten 400 -7 133
Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 21 12 350 2528 INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Leverantdrsskulder 12 922 7 341 Investeringar i immateriella anlaggningstillgangar -1337 -1705
Skatteskulder 1567 576 Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -17 357 -10 824
Ovriga skulder 1238 826 Investeringar i finansiella anlaggningstillgangar 370 -
iLii)épittJ:rna kostnader och forutbetalda 2 1364 1229 Kassaflode fran investeringsverksamheten -18 324 -11 549
Summa kortfristiga skulder 29 441 12 500 FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Upptagna lan 10 015 -875
SUMMA SKULDER 29 866 12 840 Inbetalt aktiekapital i =0
Nyemission - 27 374
SRR PR SRR 32739 45606 Kassafléde fran finansieringsverksamheten 10 015 26 549
Koncernens samtliga stallda sakerheter och eventualforpliktelser framgar av Not 23.
For forandringar i koncernens egna kapital redogérs pa sidan 52. —
FORANDRING AV LIKVIDA MEDEL -7 909 7 867
Likvida medel vid arets borjan 8 357 490
Likvida medel vid arets slut 448 8 357
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RORELSENS INTAKTER

Nettoomsattning

Summa rorelsens intakter

RORELSENS KOSTNADER

Ovriga externa kostnader

Personalkostnader

Summa rorelsens kostnader

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella poster

Ranteintakter och liknande resultatposter

Rantekostnader och liknande
resultatposter

Summa resultat fran finansiella poster

Resultat efter finansiella poster

Skatt pa arets resultat

ARETS RESULTAT

2016-10-07—

et 208 2017-12-31
6 1788 -834
7 1127 -1 012
-2 915 -1 846
-2 915 -1 846
10 386 125
11 273 -59
113 66
-2 802 1780
12 - -
-2 802 -1780
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Not 2018-12-31 2017-12-31
TILLGANGAR
ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Finansiella anldaggningstillgangar
Aktier i koncernféretag 16 25520 25520
Summa finansiella anldggningstillgangar 25520 25520
SUMMA ANLAGGNINGSTILLGANGAR 25520 25520
OMSATTNINGSTILLGANGAR
Kortfristiga fordringar
Fordringar hos koncernféretag 17 32 407 18 121
Ovriga fordringar 422 290
Forutbetallda"kostnader och 20 53 54
upplupna intakter
Summa fordringar 32 882 18 465
Kassa och bank 50 7 422
SUMMA OMSATTNINGSTILLGANGAR 32932 25887
SUMMA TILLGANGAR 58 452 51 407
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Not 2018-12-31 2017-12-31 5018 2016-10-07—-
2017-12-31
2017-12-31 2017-12-31
EGET KAPITAL . -
KASSAFLODE FRAN ARETS VERKSAMHET
Resultat fore finansiella poster -2 915 -1 846
Bundet eget kapital
Aktiekapital (16 012 500 aktier) 16 012 16 012
Justeringar for:
Summa bundet eget kapital 16 012 16 012
Finansiella poster 113 66
Fritt eget kapital
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital:
Overkursfond 35126 36 906
Rorelsefordringar -130 -344
Arets resultat -2802 -1780
Rérelseskulder 144 269
Summa fritt eget kapital 32 324 35126
Kassafléde fran rorelsen -2 788 -1 855
SUMMA EGET KAPITAL 48 336 51138
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Upptagna lan 9703 -
SKULDER
Nyemission - 27 398
Férandring koncerninterna fordringar/lan -14 287 -18 121
Kortfristiga skulder
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -4 584 9277
Skulder till kreditinstitut 21 9703 -
Leverantorsskulder 101 - -
: FORANDRING AV LIKVIDA MEDEL -7 372 7 422
Ovriga skulder 88 119
Upplupna kostnader och
fdrutbetalda intakter 22 224 150 Likvida medel vid periodens bdrjan 7422 -
Summa kortfristiga skulder 10 116 269 Likvida medel vid periodens slut 50 7422
SUMMA SKULDER 10 116 269
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 58 452 51 407

For forandringar i moderbolagets egna kapital redogdrs pa sidan 52.
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FORANDRINGAR | EGET KAPITAL AKTIEN OCH STORSTA AKTIEAGARE

De 15 storsta aktiedgarna per 2018-12-28 (kalla: Euroclear 2018-12-28).

KONCERNEN Aktiekapital  Ovrigt tillskjutet  Arets resultat Totalt
Tkr kapital
Namn Antal aktier Innehav i %
Belopp vid arets ingang - - - -
Paxman, Glenn 6 438 645 40,2
Inbetalning aktiekapital (50 000 aktier) 50 - - 50 .
Paxman, Richard 1281000 8,0
NS 15962 26413 i 42 375 CIMON Venture Trust AB 1094 501 6.8
Direkta emissionskostnader - -3 076 - -3 076 Carl Ejler Rasmussen & Co A/S 983 254 6.1
Férandring av omrakningsdifferens ) 142 ) 142 Littorin, Bjérn 935 076 58
avseende dotterbolag
Arets resultat ) ) 6 725 -6 725 Lansférsakringar Blekinge 585 000 3,7
] a9 Lansférsakringar Kalmar lan 545185 3.4
Eget kapital 2017-12-31 16 012 23 479 6725 32766
(16 012 500 aktier) Merril Lynch Prof. Clear. Corp 500 000 3,1
Balansering av féregdende ars resultat -6 725 6 725 - Alandsbanken i agares stalle 337 438 2.1
Férandring av omrakningsdifferens Johansson, Roger 250 000 1,6
- -271 - -271
avseende dotterbolag . .
Kallebo, Géran 250 000 1,6
Aret ltat - - - - .
(SRS /101 /101 Lansforsakringar Alvsborg 222 592 1,4
Eget kapital 2018-12-31
(16 012 500 aktier) 16 012 16 483 7 101 25 394 CT Intressenter AB 210 000 13
Joachim Rosenquist 173 000 1,1
MODERBOLAGET - - -
Tkr Aktiekapital Overkursfond Arets resultat Totalt eget kapital Thomas Ohlund 122 000 0.8
Belopp vid arets ingang - - - - Per den 28 december 2018 hade bolaget totalt 554 (2017: 599) aktieagare, varav de femton
: . : storsta representerade 87 (89,4) %.
Inbetalning aktiekapital 50 } ) 50
(50 000 aktier)
Nyemissioner 15962 39 982 - 55944 DATA PER AKTIE 5018 5017
Direkta emissionskostnader - -3 076 - -3 076
Arets resultat - - -1780 -1780 Resultat per aktie, kr ¥ -0,44 -0,56
Eget kapital 2017-12-31 £ . i 2
- get kapital per aktie 2 1,59 2,05
(16 012 500 aktier) 16 012 36 906 1780 51138
Kassaflode fran den l6pande verksamheten 003 060
Balansering av foregaende ars resultat - -1780 1780 - per aktie, kr D ' o
Arets resultat - = -2 802 -2 802 Borskurs vid periodens slut, kr 24,10 19,50
Eget kapital 201.8—12—31 16 012 35 126 -2802 48 336 Antal aktier vid periodens slut, st 16 012 500 16 012 500
(16 012 500 aktier)
Vagt genomsnittligt antal aktier under aret, st 16 012 500 11 881 459

AKTIEN

1) Resultat respektive kassafldde per aktie &r berdknat pa genomsnittligt antal aktier under perioden.
2) Eget kapital per aktie ar beraknat pa antal utestaende aktier vid arets slut.

Antalet aktier uppgar till 16 012 500 stycken, samtliga emitterade och fullt inbetalda. Kvotvardet per aktie
uppgar till 1 krona. Varje aktie berattigar till en (1) rost pa PAXMANs bolagsstamma. Det forekommer inga
inskrankningar i ratten att fritt 6verlata aktier i PAXMAN. Fram till den 12 mars 2018 omfattades bolagets
fyra ursprungliga aktieagare av ett s k lock-up-avtal som undertecknades i samband med PAXMANs
notering pa Nasdaq First North. Darigenom férband sig dessa att inom en period om nio manader fran
forsta dag for handel inte direkt eller indirekt avyttra aktier i bolaget. Sammantaget omfattades 12 810
000 aktier av lock-up, vilket vid bolagets notering motsvarade 100 % av samtliga aktier féore och 80% av
aktierna efter noteringen.

KURSUTVECKLING
PAXMANs aktie noterades till kursen 9,50 kr den 12 juni 2017. Arets sista betalkurs var 24,10 kr (2017-12-31: 19,50 kr).

@—
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Not 1 - Allman information

PAXMAN AB (publ) med organisationsnummer
559079-3898 ar ett aktiebolag registrerat

och med sate i Karlshamn. Adressen till
huvudkontoret ar Pirgatan 13, 374 35
KARLSHAMN. PAXMAN AB ar moderbolag i en
koncern i vilken ingar dotterbolagen Paxman
Group Ltd och Paxman Coolers Ltd

i Huddersfield, Storbritannien samt Paxman US,
Inc i Houston, USA. Produktion och férsaljning
av PAXMANSs skalpkylningssystem hanteras inom
det engelska dotterbolaget Paxman Coolers Ltd.
PAXMAN ar sedan den 12 juni 2017 noterat pa
Nasdaq First North under kortnamnet PAX, ISIN-
kod SE0009806284. Bolaget har utsett FNCA
Sweden AB (info@fnca.se, 08 - 528 003 99) till
Certified Adviser.

Not 2 - Vasentliga handelser efter
rakenskapsarets utgang

PAXMAN inledde aret med att ta sin forsta
svenska order sedan bolagets notering i juni
2017, da Onkologikliniken vid Sundsvalls sjukhus
bestallde tva skalpkylningssystem for leverans
under mars manad. | samband med installationen
uppgraderades klinikens tidigare utrustning fran
en annan leverantor.

PAXMAN fortsatte darefter med att teckna

ett strategiskt viktigt avtal med det nationella
universitetssjukhuset i Singapore. Avtalet avser
ett forskningssamarbete for att gemensamt
utveckla ett medicinskt kylningssystem for att
motverka cellgiftsinducerad perifer neuropati,
CIPN (nervskador i hander och fétter), med
malsattningen att ha en prototyp redo for
kliniska studier under andra kvartalet 2020.
Uppskattningsvis drabbas 30 — 40 % av alla
patienter som behandlas med neurotoxiska
cellgifter av CIPN, med symptom fran stickningar
och kénselnedsattning till allvarlig smarta och
temperaturkanslighet. | nulaget saknas en
botande behandling av CIPN, men marknaden
for lakemedel som lindrar neuropati-relaterade
symptom uppskattas vara vard ca 9 miljarder SEK.

| mitten av februari tecknade PAXMAN ytterligare
ett viktigt samarbetsavtal avseende forskning
och utveckling, denna gang med universitetet

i Huddersfield. Gemensamt 6ppnar man nu
varldens forsta forskningscenter fér skalpkylning
— PAXMAN Scalp Cooling Research Centre.
Forskningen kommer att inriktas dels pa

den manskliga harsacken, dels pa innovativa
skalpkylningsrelaterade behandlingar och
individuella kylhattor framstallda med hjalp av
3D-scanning och 3D-utskrifter.

Under februari manad utdkade PAXMAN sin

rorelsekredit med 10 Mkr, till totalt 25 Mkr.
Krediten tillhandahalls av Sparbanken i Karlshamn

och ar éronmarkt fér fortsatta investeringar i USA.

I mitten av mars meddelade PAXMAN att
National Comprehensive Cancer Network
(NCCN) uppdaterat sina riktlinjer behandling av
brostcancer genom att infora skalpkylning som
en rekommenderad s k "kategori 2A-behandling”
for att minska risken fér haravfall i samband
med cellgiftsbehandlingar. PAXMAN ldmnade in
en ansokan till NCCN under 2018, och beslutet
forvantas ha en positiv effekt pa saval efterfragan
pa skalpkylningssystem som utnyttjandegraden
for redan installerade system i USA.

| slutet av mars erholl PAXMAN
marknadsgodkannande i Japan, vilket signalerar
inledningen av omfattande marknadsaktiviteter
under 2019 tillsammans med distributéren
Century Medical. Shonin-godkannandet
baserades pa en klinisk utvardering vid fem
ledande japanska cancerkliniker, och erholls
efter en process motsvarande ett FDA-
godkannande i USA. Japan utgdr en av Asiens
stérsta och mest tongivande marknader for
saval cancerbehandling som medicintekniska
produkter, och antalet nya cancerfall i Japan
uppgar till ca en miljon per ar. Tva veckor efter
marknadsgodkannandet erholl PAXMAN en order
om 20 skalpkylningssystem som kommer att
installeras pa Tokyo Medical Center Hospital och
Kyoto University Hospital. Leveranserna av dessa
system inleds under Q2 2019.

Not 3 - Redovisningsprinciper

Koncernens och moderforetagets finansiella
rapporter ar upprattade i enlighet med BFNAR
2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning
(K3). Principerna har inte andrats sedan
foregaende arsredovisning publicerades.

Koncernredovisning

| koncernredovisningen ingar dotterféretag
dar moderfdretaget direkt eller indirekt har ett
bestammande inflytande.

Koncernens bokslut ar upprattat enligt
férvarvsmetoden, vilket innebar att
dotterfoéretagens egna kapital vid férvarvet,
faststallt som skillnaden mellan tillgangarnas
och skuldernas verkliga varden, elimineras i
sin helhet. | koncernens egna kapital ingar
harigenom endast den del av dotterféretagens
egna kapital som tillkommit efter forvarvet.

2017 forvarvade PAXMAN AB (publ) samtliga
aktier i Paxman Group Ltd genom en
apportemission. Denna transaktion medférde

i sig inte nagon andring av agarkretsen eller i

den verksamhet som bedrivs i Paxman Group

Ltd. Transaktionen redovisades darmed som en
koncernmassig omstrukturering under gemensam

kontroll, ddr PAXMAN ABs koncernredovisning
baseras pa tidigare koncernmassiga varden. Den
skillnad som uppstod mellan vardet pa aktier i
dotterbolag, asatt vid apportemissionen, och det
redovisade vardet pa koncernens identifierbara
tillgangar, redovisades direkt mot eget kapital.

| koncernen finns enbart utlandska dotterforetag.
Dessa klassificeras som sjalvstandiga
dotterfdretag, varféor dagskursmetoden tillampas
for omrakning av dess bokslut. Detta innebar

att de utlandska dotterforetagens tillgangar och
skulder omraknas till balansdagens kurs. Samtliga
poster i resultatrakningarna omraknas till arets
genomsnittskurs. Omrakningsdifferenser fors
direkt till koncernens egna kapital.

Internvinster inom koncernen elimineras i sin
helhet.

| moderforetagets bokslut redovisas andelar i
dotterforetag till anskaffningsvarde med avdrag
for eventuella nedskrivningar.

Intresseféretagsredovisning

Som intressefdretag betraktas de foretag som
inte ar dotterforetag men dar moderbolaget
direkt eller indirekt innehar ett betydande
inflytande. | koncernens bokslut redovisas
andelar i intresseféretag normalt sett enligt
kapitalandelsmetoden. For féretag som ar

av ringa betydelse med hansyn till kravet

pa rattvisande bild, har vardet av andelen i
stallet varderats till anskaffningsvarde. Fér de
intressefdretag som uppfyller villkoren i ARL
7 kap. 25 § tredje stycket redovisas andelarna
enligt anskaffningsvardemetoden. Som intakt
fran intresseforetag redovisas endast erhallen
utdelning av vinstmedel som intjanats efter
forvarvet.

Utlandska valutor

Tillgangar och skulder i utldndsk valuta varderas
till balansdagens kurs. | de fall valutasakrings-
atgard genomforts, t ex terminssakring, anvands
terminskursen. Transaktioner i utldndsk valuta
omraknas enligt transaktionsdagens avistakurs.

Intakter

F&rsaljning av varor och tjanster redovisas

vid leverans till kunden, i enlighet med
forsaljningsvillkoren. Férsaljningen redovisas
efter avdrag for moms och rabatter. | USA och
Mexiko tillampas en affarsmodell dar bolaget

i stallet tar betalt per patient och behandling,
och intakterna darmed redovisas lOopande efter
hand som de patienter som tecknat avtal for
skalpkylningsbehandlingar pabdrjat dessa och
i takt med att de erlagger betalning for saval
kylhattor och behandlingar.

| koncernredovisningen elimineras koncernintern
forsaljning. Ovriga intakter som intjanats
intaktsredovisas enligt foljande:

Leasing: Intakter fran leasing av
skalpkylningssystem redovisas fran och med
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den dag systemet installeras hos kund. Intakten
perodiseras och intaktsfors i enlighet med
undertecknat leasingavtal.

Royalty och liknande: i enlighet med den aktuella
overenskommelsens ekonomiska innebdrd

Ranteintakter: i enlighet med effektiv avkastning

Inkomstskatter

Skatt pa arets resultat utgdrs av aktuell skatt och
uppskjuten skatt. Inkomstskatt redovisas

i resultatrakningen utom da den underliggande
transaktionen redovisas direkt mot eget kapital,
varvid aven tillhdrande skatteeffekt redovisas i
eget kapital.

Aktuell skatt ar den skattekostnad for
innevarande rakenskapsar som avser arets
skattepliktiga resultat och den del av tidigare
rakenskapsars inkomstskatt som annu

inte redovisats. Koncernens aktuella skatt
beraknas enligt de skattesatser som galler per
balansdagen.

Uppskjuten skatt ar inkomstskatt for skattepliktigt
resultat avseende framtida rakenskapsar till foljd
av tidigare transaktioner eller handelser.
Uppskjuten skatt beraknas pa temporara
skillnader. En temporar skillnad finns nar det
redovisade vardet pa en tillgang eller skuld skiljer
sig fran det skattemassiga vardet. Temporara
skillnader beaktas ej i skillnader hanforliga

till investeringar i dotterféretag, filialer,
intressefdretag eller joint venture om foretaget
kan styra tidpunkten for aterféring av de
temporara skillnaderna och det inte ar uppenbart
att den temporara skillnaden kommer att
aterfdras inom en dverskadlig framtid. Skillnader
som harrér fran den férsta redovisningen av
goodwill eller vid den foérsta redovisningen av

en tillgang eller skuld savida inte den hanforliga
transaktionen ar ett roérelseforvarv eller paverkar
skatt eller redovisat resultat utgdr inte heller
temporara skillnader. Uppskjuten skattefordran
avseende underskottsavdrag eller andra framtida
skattemassiga avdrag redovisas i den omfattning
det ar sannolikt att avdragen kan avraknas mot
framtida skattemassiga overskott.

Immateriella tillgangar

Koncessioner, patent, licenser, varumarken samt
liknande rattigheter: Utgifter for forvarvade
koncessioner, patent, licenser och varumarken
balanseras och skrivs av linjart dver dess
avtalsreglerade nyttjandetid, normalt hogst 20 ar.

Férvarvade programvaror: Programvaror av
standardkaraktar kostnadsfors. Utgifter for
programvaror som utvecklats eller pa ett
omfattande satt anpassats for koncernens
rakning, balanseras som immateriell tillgang om
de har troliga ekonomiska fordelar som efter ett
ar overstiger kostnaden. Balanserade utgifter for
forvarvade programvaror skrivs av linjart dver
nyttjandetiden, dock hogst fem ar.

—@
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Internt upparbetade immateriella
anlaggningstillgangar redovisas enligt
aktiveringsmodellen. Det innebar att utgifter
som uppkommit under utvecklingsfasen

av en internt upparbetad immateriell
anlaggningstillgang aktiveras och skrivs av under
tillgangens beraknade nyttjandeperiod under
forutsattningarna att kriterierna

i BENAR 2012:1 ar uppfyllda.

Anskaffningsvardet fér en internt upparbetad
immateriell anlaggningstillgang utgdrs av
samtliga direkt hanférbara utgifter. Indirekta
utgifter ingar i anskaffningsvardet om de

utgdr en mer an ovasentlig del av den
sammanlagda utgiften for upparbetning eller
om de uppgar till ett mer an obetydligt belopp.
Immateriella anlaggningstillgangar redovisas till
anskaffningsvarde med avdrag for ackumulerade
avskrivningar och eventuella nedskrivningar.

Immateriella anlaggningstillgangar tas bort fran
balansrakningen vid utrangering, férsaljning eller
nar inga framtida ekonomiska férdelar langre
vantas fran anvandningen av tillgangen. Den vinst
eller forlust som uppkommer nar en immateriell
anlaggningstillgang tas bort fran balansrakningen
redovisas som en Ovrig rorelseintakt eller 6vrig
rorelsekostnad. Avskrivningar ar baserade pa
berdknade nyttjandeperioder.

Avskrivning sker linjart dver tillgangarnas
beraknade nyttjandeperiod. Den immateriella
anlaggningstillgang som redovisas i koncernens
balansrakning avser kostnader for erhallande

av FDA-godkannande i USA. Avskrivningar
pabdrjades i samband med godkannandet i
april 2017. Tillgdngen skrivs av linjart, i det
rorelsedrivande dotterbolaget 6ver 5 ar och i
koncernen &ver 10 &r. Den langre avskrivningstid
som koncernen tilldmpar ar baserad pa beddomd
nyttjandeperiod.

Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas till
anskaffningsvarde minskat med avskrivningar.
Utgifter for forbattringar av tillgangars prestanda,
utover ursprunglig niva, okar tillgangens
redovisade varde. Utgifter for reparation och
underhall redovisas som kostnader. Materiella
anlaggningstillgangar skrivs av systematiskt
over tillgadngens beddmda nyttjandeperiod. Nar
tillgangarnas avskrivningsbara belopp faststalls,
beaktas i forekommande fall tillgangens
restvarde. Linjar avskrivningsmetod anvands for
samtliga typer av materiella tillgangar. Foljande
avskrivningstider tilldmpas:

Maskiner och andra tekniska anlaggningar: 5 ar
Inventarier, verktyg och installationer: 3 - 5 ar

Nedskrivningar

Nar det finns en indikation pa att en tillgang eller
en grupp av tillgdngar minskat i varde gors en
beddmning av dess redovisade varde. | de fall

det redovisade vardet dverstiger det beraknade
atervinningsvardet skrivs det redovisade vardet
omedelbart ner till detta atervinningsvarde. For
immateriella tillgdngar som annu inte ar fardiga
att anvandas sker en prévning av eventuellt
nedskrivningsbehov en gadng per ar, oberoende
av om en indikation pa vardenedgang foreligger
eller ej. En tidigare nedskrivning av en tillgang
aterfdrs nar det har skett en forandring i de
antaganden som vid nedskrivningstillfallet

lag till grund for att faststalla tillgangens
atervinningsvarde. Det aterforda beloppet Okar
tillgdangens redovisade varde, dock hogst till det
varde tillgangen skulle ha haft (efter avdrag for
normala avskrivningar) om ingen nedskrivning
gjorts.

Leasingavtal

Leasingavtal dar de ekonomiska férdelar och
risker som ar hanforliga till leasingobjektet i allt
vasentligt kvarstar hos uthyraren, klassificeras
som operationell leasing. Kostnader och intakter
enligt dessa avtal resultatfors linjart éver
leasingperioden. Koncernen har inga finansiella
leasingavtal.

Finansiella instrument

| koncernredovisningen redovisas finansiella
instrument enligt K3 kapitel 12.

Finansiella instrument som redovisas i
balansrakningen inkluderar vardepapper,
andra finansiella fordringar, kundfordringar,
leverantorsskulder, leasingskulder och
laneskulder. Marknadsvarden pa finansiella
instrument beraknas utifran aktuella
marknadsnoteringar pa balansdagen.
Marknadsrantor och en uppskattning av
foretagets riskpremie ligger till grund for
berakningar av marknadsvarden pa langfristiga
lan. Fér ovriga finansiella instrument, i
huvudsak kortfristiga lan och placeringar dar
marknadsvarden ej finns noterade, beddms
marknadsvardet dverensstamma med bokfort
varde.

Kundfordringar. Kundfordringar redovisas

som omsattningstillgangar till det belopp som
forvantas bli inbetalt efter avdrag fér individuellt
bedémda osakra kundfordringar.

Laneskulder. Laneskulder redovisas

initialt till erhallet belopp efter avdrag foér
transaktionskostnader. Skiljer sig det redovisade
beloppet fran det belopp som ska aterbetalas vid
forfallotidpunkten periodiseras mellanskillnaden
sasom rantekostnad eller ranteintakt dver

lanets O6ptid. Harigenom &verensstammer vid
forfallotidpunkten det redovisade beloppet och
det belopp som ska aterbetalas. Upphorande av
redovisning av finansiella skulder sker forst nar
skulderna har reglerats genom aterbetalning eller
att dessa efterskankts.

Transaktionsexponering. Kundfordringar

och leverantorsskulder i utlandsk valuta
varderas till balansdagens kurser. Eventuella
valutasakringstransaktioner avseende framtida
fléden i utlandsk valuta paverkar resultatet

i takt med att de sakrade fordringarna och
skulderna redovisas i balansrakningen.
Sakringstransaktioner varderas darvid till
balansdagskurs och omvarderingen redovisas i
rorelseresultatet.

Nedskrivning av finansiella instrument

Vid varje balansdag analyserar koncernen

de redovisade vardena for finansiella
anlaggningstillgangar for att faststalla om det
finns indikation pa att dessa tillgangar minskat

i varde. Exempel pa sadana indikationer ar
finansiella svarigheter hos lantagaren, avtalsbrott
eller om det ar sannolikt att lantagaren kommer
att forsattas i konkurs.

For finansiella anlaggningstillgangar som
redovisas till upplupet anskaffningsvarde
beraknas nedskrivningen som skillnaden mellan
tillgangens redovisade varde och nuvardet

av foretagsledningens basta uppskattning av
framtida kassafléden. Diskontering sker med en
ranta som motsvarar tillgdngens ursprungliga
effektivranta. Betraffande tillgangar med rorlig
ranta anvands den pa balansdagen aktuella
rantan.

For finansiella anlaggningstillgangar som inte
varderas till upplupet anskaffningsvarde beraknas
nedskrivningen som skillnaden mellan tillgdngens
redovisade varde och det hégsta av verkligt
varde med avdrag for férsaljningskostnader

och nuvardet av féoretagsledningens basta
uppskattning av de framtida kassaflédena som
tillgangen férvantas generera.

Fordringar

Fordringar med forfallodag mer an 12

manader efter balansdagen redovisas

som anlaggningstillgangar, 6vriga som
omsattningstillgangar. Fordringar upptas till det
belopp som efter individuell prévning berdknas
bli betalt.

Varulager

Varulagret varderas, med tillampning av
forst-in forst-ut-principen, till det lagsta av
anskaffningsvardet och nettoférsaljningsvardet
pa balansdagen. Fér homogena varugrupper
tilldmpas kollektiv vardering.

Ersattningar till anstallda

Pensionsférpliktelser. Koncernen har i nulaget
inga svenska pensionsférpliktelser. De utlandska
dotterforetagens pensionsforpliktelser redovisas
enligt lokala regler. Samtliga koncernens
pensionsforpliktelser tacks genom att forsakring
tecknats hos férsakringsforetag. Samtliga
pensionskostnader belastar rorelseresultatet.
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Inom koncernen finns endast avgiftsbestamda
pensionsplaner, for vilka bolagets forpliktelse for
varje period utgoérs av de belopp som bolaget ska
bidra med for den aktuella perioden. Foljaktligen
kravs det inga aktuariella antaganden for att
berakna forpliktelsen eller kostnaden, och det
finns inga mojligheter till aktuariella vinster

eller forluster. Forpliktelsen beraknas utan
diskontering, utom i de fall den inte i sin helhet
forfaller till betalning inom tolv manader efter
utgangen av den period under vilken de anstallda
utfér de relaterade tjansterna.

Ansvarsforbindelse

En ansvarsforbindelse redovisas nar det finns

ett mojligt atagande som harrdr fran intraffade
handelser och vars forekomst bekraftas endast av
en eller flera osakra framtida handelser eller nar
det finns ett atagande som inte redovisats som
skuld eller avsattning pa grund av att det inte

ar troligt att ett utfléde av resurser kommer att
kravas.

Kassaflédesanalys

Kassaflodesanalysen upprattas enligt indirekt
metod. Det redovisade kassaflodet omfattar
endast transaktioner som medfor in- eller
utbetalningar.

Som likvida medel klassificeras, forutom kassa-
och banktillgodohavanden, kortfristiga finansiella
placeringar som dels ar utsatta for endast en
obetydlig risk for vardefluktuationer, dels

» handlas pa en 6ppen marknad
till kdnda belopp eller

« har en kortare aterstaende &ptid an
sex manader fran bokslutsdatum.

Finansiell riskhantering

Bolagets hantering av olika finansiella
risker redogdrs narmare for under avsnittet
Riskhantering i koncernen pa sidan 41-43.

Not 4 - Geografisk férdelning av koncernens
nettoomsattning

Koncern, Koncern,

LG 2018 2017

Storbritannien

Nederlanderna

Australien

USA

Ovriga Amerika

Ovriga Europa

Asien

Summa
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Not 5 - Inkdép och forsaljning mellan koncernféretag

Av moderbolagets totala inkdpskostnader avser 4,7 (2,7) % inkdp fran dotterbolag. Moderbolaget har
under aret inte haft nagon forsaljning. Av Paxman Coolers Ltd's forsaljning avser 39 (27) % forsaljning
till Paxman US, Inc. Storre delen av dessa inkop aktiveras av Paxman US, Inc och redovisas som
anlaggningstillgangar.

Not 6 - Upplysning om revisionsarvode

Koncern 2018 Koncern 2017 Moderbolag Moderbolag
PAONRS 2017

BDO

Revisionsuppdrag

Revisionsverksamhet
utdéver revisionsuppdraget

Skatteradgivning

Ovriga tjanster

Summa

Med revisionsuppdrag avses arvode fér den lagstadgade revisionen, dvs sadant arbete som varit
nddvandigt for att avge revisionsberattelsen, samt sa kallad revisionsradgivning som lamnas i samband
med revisionsuppdraget.

Not 7 - Léner och andra ersattningar samt sociala kostnader

Antal anstallda * Varav man Varav man

Moderbolaget

Dotterforetag

Koncernen totalt

Styrelseledamoter och

. Varav man Varav man
ledande befattningshavare *

Moderbolaget

Dotterforetag

Koncernen totalt

* Avser genomsnittligt antal under aret. Vid berakning av antalet styrelseledamoter och ledande befattningshavare har varje person
bara medraknats en gadng, oavsett om denne ar ledamot i flera styrelser inom koncernen. Som ledande befattningshavare raknas VD
och CFO. VD ar anstalld i dotterbolaget Paxman Coolers Ltd.
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NOTER

2018 2017

Léner och andra Sociala kostnader Léner och andra Sociala kostnader
ersattningar (varav pensions- ersattningar (varav pensions-
(varav tantiem) kostnader) (varav tantiem) kostnader)

Moderbolaget

Styrelseledamoter
och andra ledande
befattningshavare

Moderbolaget totalt

Dotterbolagen

VD, styrelseledamoter
och andra ledande
befattningshavare

Ovriga anstéallda

Dotterbolagen totalt

Koncernen

Styrelseledaméter,
verkstallande
direktorer och
andra ledande
befattningshavare

Ovriga anstallda

Koncernen totalt
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Ersattning till styrelseledamoter och ledande befattningshavare, Tkr

Ar 2018 Grundlén/arvode  Ovriga férmaner Pensions- Summa
kostnad
STYRELSE
Per-Anders Johansson, 100 . . 100
ordférande
Bjorn Littorin, ledamot 50 - - 50
Robert Kelly, ledamot 50 - - 50
Glenn Paxman, ledamot* - - - -
Richard Paxman, ledamot* - - - -
Maria Bech (f d Olander), 50 ) ) 50
ledamot
LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE
Richard Paxman, VD 1449 183 11 1643
Eva Jonasson, CFO 561 - - 561
SUMMA 2 260 183 11 2 454
* Styrelsearvode utgar ej till ledaméter som aven ar anstallda i koncernen.
Ersattning till styrelseledamoéter och ledande befattningshavare, Tkr
Ar 2017 Grundlén/arvode Ovriga Pensions- Summa
formaner kostnad
STYRELSE
Per—Anders Johansson, 100 . } 100
ordférande
Bjorn Littorin, ledamot 50 = = 50
Robert Kelly, ledamot 50 - = 50
Glenn Paxman, ledamot* - - - -
Richard Paxman, ledamot* - - - -
Maria Bech (f d Olander), 50 . } 50
ledamot
LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE
Richard Paxman, VD 1239 175 11 1425
Eva Jonasson, CFO 526 - - 526
SUMMA 2 015 175 11 2201

* Styrelsearvode utgar ej till ledam&ter som aven ar anstallda i koncernen.
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Not 8 - Leasingkostnader avseende operationell leasing

Moderbolaget redovisar varken leasingkostnader eller -intakter. Det finns inga framtida

NOTER

betalningsataganden i koncernen eller moderbolaget med en aterstdende loptid dverstigande tre ar.

Det nominella vardet av framtida minimileaseavgifter avseende Koncern
icke uppsagningsbara leasingavtal, férdelar sig enligt féljande: 2018

Rakenskapsarets leasingkostnader

Koncern
2017

Forfaller till betalning inom ett ar -381

-369

Forfaller till betalning mellan ett till tre ar -282

-340

Summa -663

-709

Koncernen har hyresavtal for kontors- och tillverkningslokaler i Karlshamn, Huddersfield och Houston.

Hyresavtalen inom koncernen har i samtliga fall en aterstaende l6ptid understigande tre ar.

Not 9 - Avskrivhingar och nedskrivningar

Koncern Koncern
2018 2017

Avskrivningar av aktiverade utvecklingskostnader

Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar

Summa

Avskrivningar av aktiverade utvecklingskostnader, vilka avser kliniska provningar etc infor FDA-ansokan,
pabdrjades i april 2017 i samband med att FDA-godkannandet erholls. Dessa skrivs av dver 5 ar i det

rorelsedrivande dotterbolaget Paxman Coolers Ltd, men &ver tio ar i koncernen.

Not 10 - Ovriga ranteintakter och liknande resultatposter

Tkr Koncern Koncern Moderbolag
PAONES 2017 PAONRS

Ranteintakter, externa

Moderbolag
2017

Ranteintakter fran koncernbolag

Valutakursvinster

Ovriga intakter

Summa

Tkr Koncern Koncern Moderbolag
PAONES] 2017 2018

Rantekostnader, externa

Moderbolag
2017

Valutakursforluster

Ovriga kostnader

Summa
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Not 12 - Skatt pa arets resultat

Koncern Koncern

Skattekostnad 2018 2017

Resultat fore skatt

Moderbolag
2018

Moderbolag
2017

Aktuell skatt

Skattereduktion hanforlig till
foregaende rakenskapsar

Uppskjuten skatt

Summa skatt

Koncern Koncern

Avstamning av effektiv skatt 2018 2017

Redovisat resultat fore skatt

Moderbolag
2018

Moderbolag
2017

Skatt enligt gallande skattesats
Sverige

Skatteeffekt av ej avdragsgilla
kostnader

Skatteeffekt av avdragsgilla
emissionskostnader

Skattesubventioner i utlandet

Skatt enligt gallande skattesats i
utlandska dotterbolag

| &r uppkomna
underskottsavdrag

Summa skatt

Koncern Koncern

Uppskjuten skatt 2018 2017

Uppskjuten skatt

Moderbolag
2018

Moderbolag
2017

Kortfristig temporar
skillnad

Summa
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Not 13 - Immateriella anlaggningstillgangar

Balanserade utgifter for

: Koncern 2018
utvecklingsarbeten

Ackumulerade anskaffningsvarden

Koncern 2017

Ingaende anskaffningsvarde 10 332 -
Overtaget via forvary - 8 540
Under a_1ret upparbetade 1095 1792
utvecklingskostnader

Omrakningsdifferens 227 -
Summa 11 654 10 332
Ackumulerade nedskrivningar och

avskrivningar

Ingaende avskrivningar -735 -
Arets avskrivningar -1124 -755
Omrakningsdifferens 15 20
Summa -1 844 -735
Bokfort varde 9 810 9 597

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten utgérs av nedlagda kostnader for erhallande

av FDA-godkannande i USA. Avskrivningar pabdrjades i samband med att FDA-
godkannande erholls i april 2017. | koncernen skrivs tillgangarna av over 10 ar vilket

motsvarar minimumloptiden for det erhallna godkannandet.

NOTER
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Not 14 - Materiella anlaggningstillgangar

Maskiner och andra tekniska
anlaggningar

Ackumulerade anskaffningsvéarden

Koncern 2018

Koncern 2017

Ingaende anskaffningsvarde

Overtaget via férvarv

Arets anskaffningar

Omrakningsdifferens

Summa

Ackumulerade nedskrivningar och
avskrivningar

Ingaende avskrivningar

Arets av-/nedskrivningar

Omrakningsdifferens

Summa

Bokfort varde

8 354 -
- 152

15 456 8 202
941 -
24 751 8 354
-505 -
-2 864 -517
-171 12
-3 540 -505
21211 7 849

Inventarier, verktyg och installationer

Ackumulerade anskaffningsvarden

Koncern 2018

Koncern 2017

Ingaende anskaffningsvarde

Overtag via férvary

Arets anskaffningar

Utrangeringar

Omrakningsdifferens

Summa

Ackumulerade nedskrivningar
och avskrivningar

Ingaende avskrivningar

Arets av-/nedskrivningar

Aterlagda avskrivningar pa
utrangerade tillgangar

Omrakningsdifferens

Summa

Bokfort varde

2691 -
- 87

974 2604
-9 -
176 -
3832 2 691
-320 -
-704 -326
9 -

-19 6

-1 034 -320
2798 2371
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NOTER
Not 15 - Andelar i intresseféretag och gemensamt styrda foretag
Tkr Koncern 2018 Koncern 2017
Ackumulerade
anskaffningsvarden
Ingdende anskaffningsvarde 47 -
Overtaget via férvarv - 47
Summa 47 47 Koncernens andelar i Paxman
Ackumulerade Germany Gmk?H redovisas en‘!lgt
nedskrivningar och anskaffningsvardemetoden da
L PAXMAN saknar inflytande over
avskrivningar :
verksamheten. Investeringen har
Arets av-/nedskrivningar - - enbart till syfte att mojliggora
Paxman Germany GmbH's bruk
Summa - - av PAXMANs varumarke i sin
verksamhet.
Bokfort varde 47 47

Bokfort varde
2017

Specifikation av koncernens Andeli % Bokfort varde
andelar i intresseféretag PAONRS]

Paxman Germany GmbH HRB 78274
Summa 47 47

Not 16 - Andelar i koncernféretag

Moderbolag
Aktier i koncernféretag, Tkr

Ackumulerade

anskaffningsvarden Ett eventuellt nedskrivningsbehov av aktier i
dotterbolag faststalls varje ar genom att berakna
ett framtida nyttjandevarde for varje enskilt
dotterbolag. Om det redovisade vardet av aktier
Arets férvarv genom i dotterbolag éverstiger beraknat framtida
apportemission nyttjandevarde foreligger ett nedskrivhingsbehov.
Bolaget har gjort prognoser dver verksamhetens
utveckling fér den narmaste femarsperioden
som inte indikerar att nagot nedskrivningsbehov
foreligger. Detta galler aven om utfallet
vasentligen skulle understiga de gjorda

Arets nedskrivningar prognoserna.

Ingaende
anskaffningsvarde

Summa

Ackumulerade
nedskrivningar

Summa

Bokfort varde

Moderbolag Andel i % Antal aktier = Bokfort varde
Specifikation av aktier 2018
i koncernféretag

Paxman Group Ltd 03802592 H“dde“ﬁﬁfk 100 22 000 25 520
Paxman Coolers Ltd 03359002 H“dde“ﬂﬁfk 100 100 -
Paxman US, Inc n/a | Delaware, USA 100 1000 -
Summa 25520
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Not 17 - Fordringar och skulder hos koncernféretag

2018, Moderbolag
Fordringar och skulder hos koncernféretag

Fordringar hos koncernféretag som forfaller inom

Skulder till koncernféretag som forfaller inom

2017, Moderbolag
Fordringar och skulder hos koncernféretag

Fordringar hos koncernféretag som forfaller inom

Skulder till koncernféretag som forfaller inom

Moderbolagets fordran har Paxman Coolers Ltd som motpart och utgdrs av reversfordran som
l[6per med 1,5 % ranta.

Not 18 - Kundfordringar

Tkr Koncern 2018 Koncern 2017

Kundfordringar

Osakra kundfordringar

Reservering for vardeminskning
i kundfordringar

Kundfordringar — netto

Kundfordringar redovisas framst av det rorelsedrivande bolaget Paxman Coolers Ltd. Det finns ingen
koncentration av kreditrisker avseende kundfordringar. Kreditkvaliteten avseende kundfordringar

i Paxman Coolers Ltd har historiskt varit hég. Det verkliga vardet pa kundfordringar motsvarar det
redovisade vardet.

Inget nedskrivningsbehov anses foreligga for kundfordringar som ar férfallna sedan mindre an tre
manader. Dessa uppgick vid arsskiftet till 1 132 (840) Tkr. Den maximala exponeringen for kreditrisk
per balansdagen &r det redovisade vardet fér kundfordringar. Aldersanalysen av koncernens fullgoda
kundfordringar framgar nedan:

Aldersanalys, kundfordringar som ar forfallna men ej nedskrivna

Tkr Koncern 2018 Koncern 2017

Ej forfallna kundfordringar

Fordringar férfallna mellan 1 — 2 manader

Fordringar férfallna mellan 2 — 3 manader

Fordringar férfallna mellan 3 — 4 manader

Fordringar forfallna mellan 4 — 6 manader

Summa
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Not 19 - Upplysningar om narstaende

Transaktioner med narstaende

Inget koncernbolag har under rakenskapsaret genomfort ndgra narstdendetransaktioner sa som de
definieras i ARL 5:23.

Transaktioner med koncernféretag

Inkdp och férsaljning mellan koncernforetag framgar av Not 5, och fordringar respektive skulder hos
koncernféretag av Not 17. | koncernredovisningen har samtliga koncerntransaktioner eliminerats.
Marknadsmassig ranta utgar pa den reversfordran moderbolaget har pa Paxman Coolers Ltd.
Moderbolaget innehar inte nagra sakerheter for denna fordran, och har heller inte gjort ndgon
reservering for denna fordran.

Transaktioner med 6vriga narstaende féretag

Paxman Coolers Ltd har under 2018 férvarvat varor och tjanster fran Brewfitt Ltd for 4 480 (5 422) Tkr.

Brewfitt Ltd ags till 100 % av Webster Holdings Ltd varav Glenn Paxman ager 51 %. Under samma period
har Paxman Coolers Ltd salt varor till Paxman GmbH fér 1 762 (909) Tkr. Vid arets utgang hade Paxman
Coolers Ltd en skuld till Brewfitt Ltd pa 1 520 (327) Tkr, och en fordran pa Paxman GmbH pa 1 371 (909)

Not 20 - Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter

Koncern Koncern Moderbolag Moderbolag

Ly 2018 2017 2018 2017

Forutbetalda forsakringspremier

Forskott till leverantorer

Ovriga poster

Summa

Not 21 - Rantebarande skulder

Koncern 2018 Koncern Moderbolag Moderbolag

Langfristiga skulder 2017 2018 2017

Skuld till leasingfoéretag

Summa ldngfristiga réntebdrande
skulder

Kortfristiga skulder

Skuld till leasingféretag

Rorelsekredit

Summa kortfristiga réntebdrande
skulder

Summa rantebarande skulder

Moderbolagets rorelsekredit ar dronmarkt for investeringar i anlaggningstillgangar i USA, och har
Sparbanken i Karlshamn som motpart. Ovrig checkkredit 4r hanférlig till Paxman Coolers Ltd och har
HSBC UK Bank Plc som motpart. Det verkliga vardet pa kortfristig upplaning motsvarar dess redovisade
varde eftersom diskonteringseffekten inte ar vasentlig.



ARSREDOVISNING PAXMAN AB (publ) JANUARI - DECEMBER 2018
NOTER

Not 22 - Upplupna kostnader och férutbetalda intakter

Tkr Koncern 2018  Koncern 2017 Moderbolag 2018 Moderbolag 2017

Upplupna personalkostnader

Upplupna revisionskostnader

Ovriga upplupna kostnader

Summa

Not 23 - Stallda sakerheter, eventualforpliktelser och ataganden

Stallda sakerheter Koncern 2018 Koncern 2017 Moderbolag 2018 Moderbolag 2017

Sparrade bankmedel

Pantsatta aktier i dotterbolag

Pantsatta tillgangar

Summa

For rérelsekrediten i moderbolaget har samtliga aktier i Paxman Group Ltd stallts som sakerhet. |
moderbolaget redovisas sakerheten till det bokférda vardet av aktier i dotterbolag; i koncernen till ett
belopp motsvarande dotterbolagets egna kapital plus évervarden for avskrivningar av patent. Ovriga
pantsatta tillgangar avser sakerhet for Paxman Coolers Ltd's checkkredit av vilken 2 523 Tkr utnyttjats vid
arsskiftet.

Ovriga ataganden

| samband med undertecknandet av revisionsberattelsen for de brittiska dotterbolagen har
moderbolaget stallt ut ett s k "Letter of Support” for dessa bolag. Koncernen och moderbolaget har
per den 31 december 2018 inga dvriga kontrakterade ataganden, annu ej redovisade i de finansiella
rapporterna, som medfdr vasentliga framtida utbetalningar. Ataganden avseende leasing, se Not 8.

Not 24 - Tillaggsupplysningar till kassaflédesanalysen

Upplysning om erhallna och betalda rantor och liknande resultatposter

Erhallen réanta i koncernen under 2018 uppgick till O (4) Tkr och i moderbolaget till 386 (125) Tkr,
varav 386 (121) Tkr fran koncernbolag. Betald ranta i koncernen under 2018 uppgick till -382 (-61) Tkr

och i moderbolaget till -273 (-59) Tkr. Under 2017 bestod dévriga ej kassaflddespaverkande poster av
moderbolagets forvarv av Paxman Group Ltd, vilken genomfdrdes i form av en apportemission.

Foérvarv av dotterféretag

| februari 2017 genomférdes en apportemission varigenom samtliga 22 000 aktier i Paxman Group Ltd
forvarvades av PAXMAN AB (publ), i utbyte mot 12 760 000 nya aktier i koncernens moderbolag. Det
formella beslutet fattades av en extra bolagsstamma den 10 februari, men enligt dverenskommelse mellan
Paxman Group Ltd's ursprungliga aktieagare konsolideras forvarvet fran och med 1 januari 2017.

Foéljande tillgangar och skulder forvarvades i samband med apportemissionen:

TGBP Tkr
Immateriella anlaggningstillgangar 769 8 540
Materiella anlaggningstillgangar 22 239
Finansiella anlaggningstillgangar 4 47
Varulager 475 5279
Likvida medel i férvarvad verksamhet 44 490
Kortfristiga fordringar 643 7138
Langfristiga skulder -239 -2 655
Ovriga skulder -642 -7 134
Netto identifierbara tillgangar och skulder 1076 11 944

Not 25 - Resultatdisposition

Till arsstammans férfogande star foljande vinstmedel:
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STYRELSENS UNDERSKRIFT

Fritt eget kapital

35126 Tkr

Arets resultat

-2 802 Tkr

32 324 Tkr

Styrelsen och verkstallande direktéren foreslar att
vinstmedlen disponeras sa att

| ny rakning overfors

32 324 Tkr

32 324 Tkr

Resultat- och balansrakningarna kommer att férelaggas arsstamman den 23 maj 2019 for faststallelse.

Karlshamn den 6 maj 2019

Per-Anders Johansson Richard Paxman
Styrelsens ordférande VD och styrelseledamot
Bjorn Littorin Glenn Paxman
Styrelseledamot Styrelseledamot

Robert Kelly Maria Bech
Styrelseledamot Styrelseledamot

Var revisionsberattelse har lamnats den 7 maj 2019.

BDO Malardalen AB

Niclas Nordstrom
Auktoriserad revisor
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BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

PAXMAN AB (publ) ar noterat pa Nasdaq First

North, som till skillnad fran Stockholmsboérsens
huvudmarknad Nasdaqg Stockholm inte ar en fullt
reglerad marknad utan en s k Multilateral Trading
Facility, MTF. En av skillnaderna mellan First

North och huvudmarknaden ar att First North

inte omfattas av Svensk Kod fér Bolagsstyrning,
Koden. PAXMANSs styrelse har dock som ambition
att pa frivillig basis anvanda Koden som vagledning
och standard, och att félja den i den utstrackning
bolagets ringa storlek sa tillater. Vi tycker helt
enkelt att Koden ar ett bra verktyg i var stravan att
uppratthalla god ordning och reda — nagot som kan
vara extra viktigt i ett litet men snabbvaxande bolag.
| var bolagsstyrning utgar vi sjalvklart aven fran

var bolagsordning, Aktiebolagslagen, First North
Rulebook, Marknadsmissbruksforordningen och
ovriga tillampliga lagar, regelverk och policys.

Undantag fran Koden

Vi har valt att gora foljande tre undantag fran
Koden, vilka vi anser vara rimliga och motiverade
med tanke pa vart bolags storlek:

« Vi har inte utsett ndgot revisionsutskott
« Vi har inte utsett nagot ersattningsutskott

» Antalet oberoende styrelseledamoter uppgar
till tre av sex ledamoter. Styrelsen uppfyller alltsa
inte det krav pa oberoende som uppstalls i Koden.

Vad galler de tva forsta punkterna ovan tycker

vi att det med tanke pa bolagets ringa storlek ar
enklast och effektivast om styrelsen som helhet
fullgdr dessa tva utskotts arbetsuppgifter, och vi har
darfor lagt till dem i var arbetsordning. Betraffande
punkt nummer tre har bolagets stdrre agare valt

att prioritera tillgangen till for bolaget oumbarlig
kompetens framfor oberoende, sa lange PAXMAN
befinner sig i ett starkt expansionsskede.

Aktieagare

Aktiekapitalet i PAXMAN uppgick till 16 012 500 kr
per den 31 december 2018, fordelat pa 16 012 500
aktier, alla av samma aktieslag och med samma
rostratt. Samtliga bolagets aktier handlas pa Nasdaq
First North. Vid utgangen av 2018 hade PAXMAN
554 individuella aktieagare, varav de femton storsta
representerade 87 % av kapitalet och rosterna.

Arsstamma 2018

PAXMANSs forsta arsstamma holls torsdagen den

24 maj 2018 pa NetPort Science Park i Karlshamn,

i anslutning till PAXMANSs egna lokaler pa Pirgatan
13. Vid stamman var ca 83 % av bolagets aktier
representerade. Styrelsen omvaldes i sin helhet,

och till revisor omvaldes revisionsbolaget BDO AB
med huvudansvarig revisor Niclas Nordstrom. Den
formella stdmman avslutades med en presentation
av bolagets VD Richard Paxman, varefter aktiedgarna
gavs mojlighet att stalla fragor om verksamheten

Arsstamma 2019

Bolagets arsstamma 2019 kommer att hallas
torsdagen den 23 maj kl 15.00, aven denna gang pa
NetPort Science Park i Karlshamn.

Valberedning

PAXMANSs valberedning tillsattes under hosten
2017, och omvaldes i sin helhet i samband med
arsstamman 2018. PAXMANSs stdrsta agare har
bestamt att valberedningen ska besta av tre
ledamoter som var och en ska representera tre
bland de till rostetalet storsta aktiedgarna. Avstar
en eller flera aktieagare fran att utse ledamot i
valberedningen kontaktas nastféljande aktieagare
utifran agarandel. Urvalet av aktieagare att
kontakta baseras pa aktieagarforteckningen per
senaste kvartalsskifte. Detaljerade riktlinjer for
tillsattande av valberedning finns publicerade

pa var hemsida, under Bolagsstyrning. Dar finns
aven kontaktuppgifter till samtliga ledamoter

i valberedningen. | nulaget ser PAXMANs
valberedning ut enligt féljande:

» Glenn Paxman - valberedningens ordférande
och sammankallande. Glenn ar bolagets
storste aktieagare och utsedd av styrelsen.

» Jens Lister6 — av PAXMAN oberoende
representant for Bjorn Littorin.

* Roger Johansson — av PAXMAN oberoende
representant for CIMON Venture Trust AB.

Valberedningens arbete inleds varje ar med en
utvardering av sittande styrelse och revisor.

Om mojligt baseras denna delvis pa den
utvardering vi sjalva, d v s styrelsen, gjort av arets
styrelsearbete och darefter delgett valberedningen.
Vid nominering av nya styrelseledamoter

tar valberedningen hansyn till de potentiella
ledamoternas kompetens, utbildning och eventuella
andra uppdrag. Valberedningens stravan ar alltid
att ledamoterna nar det galler kunskap, erfarenhet
och strategisk formaga pa allra basta satt ska kunna
bidra till PAXMANs fortsatta utveckling.

Férutom att ge forslag till val av styrelseledamoter
ar valberedningens uppgift dven att ta fram férslag i
foljande fragor att forelagga arsstamman for beslut:

« forslag till ordférande pa arsstamman;

» forslag till styrelsearvoden, med uppdelning
av arvodet mellan ordférande och
ovriga ledamoter i styrelsen; och

» forslag till arvode till bolagets revisorer.

Infér arsstamman 2019 har valberedningen haft tva
protokollférda moten. Det utgar inget arvode for
arbetet infor drsstamman 2019.

Narvaro

Namn Oberoende .
styrelsemoten
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Respektive ledamots tre viktigaste kompetenser

Per-Anders . Finansiella och legala fragor, skatter och
Nej 6/6 . L . .
Johansson finansiering, foretagsbyggande och venture capital.
Bolagsratt, redovisningstekniska fragor,
eIz N0 Ja 6/6 foretagsledning i bade privata och publika foretag.
Bj@rn Littorin Ia 5/6 Operativt styrelsearpete, ledarskap, organisations-
och processutveckling.
. Bolagets grundare, marknadsforing
SIERREaxman Nej 6/6 och produktutvecklingsstrategi.
: . Foretagsledning, global marknads-
M e Nej 6/6 och affarsutveckling, natverksbyggande.
Strategi och utveckling av lakemedel, medicinteknik,
Maria Bech Ja 5/6 nutrition och generika, gedigen erfarenhet av
kliniska prévningar.

Styrelse

| egenskap av PAXMANSs styrelse har vi det
overgripande ansvaret for bolagets organisation
och ledning. Vi ansvarar for utveckling och
uppféljning av bolagets strategier, planer, mal,
beslut om stérre investeringar, tillsattningar av
och ersattningar till ledande befattningshavare
samt l6pande uppfoljning av verksamheten under
aret. Vi faststaller ocksd PAXMANs affarsplan och
arsbokslut samt 6vervakar VD's arbete.

Styrelsens sammansattning

Vi styrelseledamoter ar sex till antalet,

utan suppleanter. Richard Paxman ar saval
styrelseledamot som verkstallande direktor for
bolaget. Bolagets CFO ar standig sekreterare vid
styrelsens moten.

Vi holl sex protokollférda méten under 2018,
medraknat det obligatoriska konstituerande
motet efter arsstamman i maj. Av dessa moten
var fem fysiska méten, medan styrelsem&tet som
holls enkom for att godkanna arsredovisningen
for 2017 holls via telefon.

Styrelsens ordforande

Per-Anders Johansson har varit styrelsens
ordférande sedan den extra bolagsstamma som
holls | december 2016. Per-Anders fungerar
som den sammanhallande lanken mellan
valberedningen och styrelsen. Det ar han som
ansvarar for den arliga utvarderingen av vart
arbete och darmed ser till att vi hela tiden
forbattrar och utvecklar vart satt att arbeta.
Per-Anders ar den som ansvarar for viktigare
finansiella fragor inom koncernen.

Arbetsordning och arsprogram

Arets styrelsearbete foljer en uppgjord plan,
sarskilt nar det galler l6pande arenden. Var
arbetsordning faststalls varje ar i samband med

det konstituerande styrelsemdte som halls
direkt efter arsstamman, och uppdateras sa
fort vi ser att det behdvs. Senast faststalldes
arbetsordningen i samband med det
konstituerande styrelsemote som hélls direkt

efter arsstamman i maj 2018. | valdigt korta drag

ser styrelsens arsprogram fo&r narvarande ut
enligt féljande

» | andra halvan av februari lamnar vi
bokslutskommunikeé for féoregaende ar. Vi
utvarderar styrelsens och VDs arbete samt
arets revisionsinsats. Resultatet av dessa
utvarderingar delger vi sedan valberedningen.
Vi har ocksa en genomgang av bolagets
organisation och personalutveckling.

« | april/maj godkdnner och publicerar
vi PAXMANSs arsredovisning.

* | maj, samma dag som arsstamman ager
rum, publicerar vi delarsrapport for arets
forsta kvartal. Vid detta mote fullgor vi
aven ersattningsutskottets arbetsuppgifter
och traffar bolagets revisor.

» Direkt efter arsstdmman haller vi ett
konstituerande styrelsemodte och faststaller
arbetsordning och VD-instruktion, beslutar
om firmateckning och attestinstruktion och
faststaller bolagets informationspolicy.

» laugusti lamnar vi halvarsrapport och
fokuserar pa omvarldsanalys, strategi
och marknadspositionering.

* | november lamnar vi kvartalsrapport,
fattar beslut om affarsplan och faststaller
budget for nastkommande ar.

Férutom dessa fasta programpunkter agnar varje

styrelsemote ansenlig tid at marknadsanalyser
och diskussioner om produkt- och

marknadsstrategi, for att hela tiden sakerstalla att

PAXMAN valjer ratt vag framat.
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Riktlinjer for ersattning till styrelse
och ledande befattningshavare

Styrelsearvode utgar med 100 000 kr per ar till
styrelsens ordférande, och med 50 000 kr per
ar till 6vriga ledamoéter. Till ledambter som ar
anstallda inom koncernen utgar inget arvode.
Ingen roérlig ersattning utgar.

VD Richard Paxman, som ar brittisk medborgare,
ar av praktiska skal anstalld i det rérelsedrivande
bolaget Paxman Coolers Ltd. Han har for
narvarande en fast manadslén om GBP 125

000, och far ingen ersattning for overtid eller
restid. Utover den fasta l&nen har han aven en
sjuk- och sjukvardsférsakring enligt PAXMANSs
policy. Mellan Richard och bolaget rader en
uppsagningstid om 12 manader fran bolagets
sida, och 6 manader fran Richards sida.

Styrelseledamoten Glenn Paxman, som aven

ar bolagets grundare, ar anstalld i Paxman
Coolers Ltd sedan 1999; numera med fokus pa
marknadsféring och produktutveckling. Glenn
har en arsléon om GBP 120 000, samt sjuk- och
sjukvardsforsakring enligt bolagets policy. Mellan
Glenn och bolaget rader en uppsagningstid om
12 manader fradn bolagets sida, och 6 manader
fran Glenns sida.

Inget av PAXMANSs anstallningsavtal innehaller
bestammelse om avgangsvederlag.

Oversikt av styrningen

Aktiedgarnas ratt att fatta beslut om PAXMANs
angelagenheter och framtid utoévas vid
arsstamman och eventuella extra bolagsstammor.
Arsstdmman dger vanligen rum i maj manad,

och ska enligt nu géallande bolagsordning

hallas i Karlshamn. Dessutom har bolaget en
stark forankring i Karlshamn, med manga och
intresserade aktieagare. Var féorhoppning ar
darmed att ett ansenligt antal aktiedagare kommer
att narvara vid stamman.

Revisorn valjs av aktieagarna och rapporterar dels
till styrelsen, dels tillbaka till aktiedgarna.

Valberedningen utses bland de stdrsta
aktiedgarna, och ger forslag i olika fragor till
arsstamman.

Styrelsen utses av aktiedagarna, meddelar
resultatet av den arliga utvarderingen till
valberedningen, och ger instruktioner till VD.

VD rapporterar till styrelsen.

CFO rapporterar till VD men i vissa fragor direkt
till styrelsen.

Den operativa verksamheten rapporterar till VD.

vD

Den VD-instruktion som galler f&r narvarande
faststalldes forsta gangen den 29 augusti 2017,
och har darefter uppdaterats och bekraftats vid
flera tillfallen. Instruktionen beskriver i detalj
vad VD ska respektive far gora. VD ar i sin roll

®—

underordnad styrelsen och har som huvuduppgift
att skota bolagets l6pande forvaltning och den
dagliga verksamheten i PAXMAN i enlighet med
styrelsens riktlinjer och anvisningar. Av styrelsens
arbetsordning och instruktionen for VD framgar
arbetsféordelningen mellan styrelsen, styrelsens
ordférande och VD.

VD ansvarar ocksa for att granska och sakerstalla
kvaliteten i all finansiell rapportering, och han
ska ocksa se till att styrelseledamoterna far det
underlag som behovs for att lopande kunna
halla oss a jour med och bedéma PAXMANSs
ekonomiska stallning — och darmed kunna vidta
atgarder sa fort vi tycker att det behdvs.

Revisor

Vid en extra bolagsstamma den 1 december 2016
valdes auktoriserade revisionsfirman BDO AB,
som i sin tur utsag auktoriserade revisorn Niclas
Nordstrom till huvudansvarig revisor. BDO och
Niclas omvaldes vid arsstamman 2018. Férutom
revisionen av arsrakenskaperna bistar BDO

aven PAXMAN med allman l6pande radgivning.
Dessutom har PAXMAN och Niclas l6pande
kontakt under aret, da vi garna anvander var
revisor som bollplank for att i sa stor utstrackning
som mojligt kunna gdra ratt, fran bdrjan. Niclas
delges ocksa alla vara styrelseprotokoll och VD-
rapporter lbpande under aret. Arvodet till var
revisor utgar enligt godkand, lbpande rakning.
Under 2018 uppgick revisionsarvodet, inklusive
radgivning mm, till 232 Tkr.

Denna bolagsstyrningsrapport har inte granskats
av Vvar revisor.

Intern kontroll

Styrelsen ansvarar for bolagets interna kontroll,
vars Overgripande syfte ar att sakerstalla skydd
av bolagets tillgdngar och darigenom agarnas
investering. Vi har faststallt en attestinstruktion
och andra styrande dokument som ska foljas
upp regelbundet. Vi har klara och tydliga

regler avseende beslut och godkannande

av avtal, investeringar och storre inkdp.

Det ar i forsta hand VDs ansvar att i det dagliga
arbetet uppratthalla den av styrelsen anvisade
kontrollmiljén. VDs regelbundna rapporter till
styrelsen kompletteras av rapporter fran bolagets
revisor. Extern finansiell rapportering med
atféljande kontroll sker kvartalsvis, och intern
finansiell rapportering sker manadsvis. Den
finansiella styrningen utgar fran affarsplan och
budget, varav den sistnamnda revideras (6pande
under aret for att fungera som prognos avseende
likviditet och inkop

Vi tillampar l6pande riskbeddmning, och har
som ambition att med god framférhallning
identifiera och hantera de risker som kan paverka
verksamheten i allmanhet, och den finansiella
rapporteringen i synnerhet.

REVISIONSBERATTELSE

Till bolagsstamman i PAXMAN AB (publ)
Org.nr. 559079-3898

RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN
OCH KONCERNREDOVISNINGEN

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen
och koncernredovisningen for Paxman AB
(publ) for &r 2018. Bolagets arsredovisning och
koncernredovisning ingar pa sidorna 37-69 i
detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen och
koncernredovisningen upprattats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga
avseenden rattvisande bild av moderbolagets
och koncernens finansiella stallning per den

31 december 2018 och av dessas finansiella
resultat och kassafléde for aret enligt
arsredovisningslagen. Férvaltningsberattelsen
ar férenlig med arsredovisningens och
koncernredovisningens ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststaller
resultatrakningen och balansrakningen for
moderbolaget och féor koncernen.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International
Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed
i Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder
beskrivs narmare i avsnittet "Revisorns ansvar”. Vi
ar oberoende i férhallande till moderbolaget och
koncernen enligt god revisorssed i Sverige och
har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt
dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar
tillrackliga och andamalsenliga som grund fér
vara uttalanden.

Annan information an arsredovisningen
och koncernredovisningen

Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som
har ansvaret for den andra informationen. Den
andra informationen bestar av sidorna 4-36 samt
sidorna 70-72.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och
koncernredovisningen omfattar inte denna
information och vi goér inget uttalande med
bestyrkande avseende denna andra information.

| samband med var revision av arsredovisningen
och koncernredovisningen ar det vart ansvar
att lasa den information som identifieras ovan
och 6vervaga om informationen i vasentlig
utstrackning ar ofdrenlig med arsredovisningen
och koncernredovisningen.
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Vid denna genomgang beaktar vi dven den
kunskap vi i évrigt inhamtat under revisionen
samt beddmer om informationen i 6vrigt verkar
innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts
avseende denna information, drar slutsatsen att
den andra informationen innehaller en vasentlig
felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi
har inget att rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstéallande direktérens ansvar.

Det ar styrelsen och verkstallande direktoren
som har ansvaret for att arsredovisningen och
koncernredovisningen upprattas och att de ger
en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen.
Styrelsen och verkstallande direktéren ansvarar
aven for den interna kontroll som de bedémer ar
nddvandig for att uppratta en arsredovisning och
koncernredovisning som inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen och
koncernredovisningen ansvarar styrelsen och
verkstallande direktoren for bedédmningen av
bolagets och koncernens férmaga att fortsatta
verksamheten. De upplyser, nar sa ar tillampligt,
om férhallanden som kan paverka féormagan

att fortsatta verksamheten och att anvanda
antagandet om fortsatt drift. Antagandet om
fortsatt drift tilldmpas dock inte om styrelsen
och verkstallande direktéren avser att likvidera
bolaget, upphdra med verksamheten eller inte
har nagot realistiskt alternativ till att gora nagot
av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av

sakerhet om huruvida arsredovisningen och
koncernredovisningen som helhet inte innehaller
nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller misstag, och att
ldmna en revisionsberattelse som innehaller vara
uttalanden. Rimlig sakerhet ar en hég grad av
sakerhet, men ar ingen garanti for att en revision
som utfdrs enligt ISA och god revisionssed i
Sverige alltid kommer att upptacka en vasentlig
felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter

kan uppsta pa grund av oegentligheter eller
misstag och anses vara vasentliga om de

enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas
paverka de ekonomiska beslut som anvandare
fattar med grund i &rsredovisningen och
koncernredovisningen.

—o0
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Som del av en revision enligt ISA anvander vi
professionellt omddme och har en professionellt
skeptisk installning under hela revisionen.
Dessutom:

« identifierar och bedémer vi riskerna for
vasentliga felaktigheter i arsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller misstag, utformar och
utfoér granskningsatgarder bland annat utifran
dessa risker och inhamtar revisionsbevis som
ar tillrackliga och andamalsenliga for att utgora
en grund fér vara uttalanden. Risken for att
inte upptacka en vasentlig felaktighet till foljd
av oegentligheter ar hogre an for en vasentlig
felaktighet som beror pa misstag, eftersom
oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi,
forfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig
information eller asidosattande av intern kontroll.

» skaffar vi oss en forstaelse av den del
av bolagets interna kontroll som har
betydelse for var revision for att utforma
granskningsatgarder som ar ldampliga med hansyn
till omstandigheterna, men inte for att uttala
oss om effektiviteten i den interna kontrollen.

e utvarderar vi lampligheten i de
redovisningsprinciper som anvands och
rimligheten i styrelsens och verkstallande
direktorens uppskattningar i redovisningen
och tillhérande upplysningar.

e drar vi en slutsats om lampligheten i att
styrelsen och verkstallande direktdren anvander
antagandet om fortsatt drift vid upprattandet
av arsredovisningen och koncernredovisningen.
Vi drar ocksa en slutsats, med grund i de
inhamtade revisionsbevisen, om huruvida det
finns nagon vasentlig osakerhetsfaktor som
avser sadana handelser eller forhallanden som
kan leda till betydande tvivel om bolagets och
koncernens formaga att fortsatta verksamheten.
Om vi drar slutsatsen att det finns en vasentlig
osakerhetsfaktor, maste vi i revisionsberattelsen
fasta uppmarksamheten pa upplysningarna i
arsredovisningen och koncernredovisningen om
den vasentliga osakerhetsfaktorn eller, om sadana
upplysningar ar otillrackliga, modifiera uttalandet
om arsredovisningen och koncernredovisningen.
Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis
som inhamtas fram till datumet for
revisionsberattelsen. Dock kan framtida handelser
eller forhallanden gora att ett bolag och en
koncern inte langre kan fortsatta verksamheten.

e utvarderar vi den overgripande presentationen,
strukturen och innehallet i arsredovisningen
och koncernredovisningen, daribland
upplysningarna, och om arsredovisningen
och koncernredovisningen aterger de
underliggande transaktionerna och handelserna
pa ett satt som ger en rattvisande bild.

» inhamtar vi tillrackliga och andamalsenliga
revisionsbevis avseende den finansiella
informationen i enheterna eller affarsaktiviteterna
inom koncernen for att gora ett uttalande
avseende koncernredovisningen. Vi
ansvarar for styrning, dévervakning och
utférande av koncernrevisionen. Vi ar
ensamt ansvariga for vara uttalanden.

Vi maste informera styrelsen om bland annat
revisionens planerade omfattning och inriktning
samt tidpunkten for den. Vi maste ocksa
informera om betydelsefulla iakttagelser under
revisionen, daribland de eventuella betydande

brister i den interna kontrollen som vi identifierat.

RAPPORT OM ANDRA KRAV ENLIGT LAGAR
OCH ANDRA FORFATTNINGAR

Uttalanden

Utover var revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen har vi aven utfort

en revision av styrelsens och verkstallande
direktorens forvaltning for Paxman AB (publ)
for ar 2018 samt av forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstdmman disponerar
vinsten enligt forslaget i forvaltningsberattelsen
och beviljar styrelsens ledamoéter och
verkstallande direktéren ansvarsfrinet for
rakenskapsaret.

Grund fér uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed

i Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs
narmare i avsnittet "Revisorns ansvar”. Vi ar
oberoende i férhallande till moderbolaget och
koncernen enligt god revisorssed i Sverige och
har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt
dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar
tillrackliga och andamalsenliga som grund for
vara uttalanden.

Styrelsens och verkstéallande direktérens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget
till dispositioner betraffande bolagets vinst eller
forlust. Vid férslag till utdelning innefattar detta
bland annat en bedémning av om utdelningen ar
forsvarlig med hansyn till de krav som bolagets
och koncernens verksamhetsart, omfattning

och risker staller pa storleken av bolagets och
koncernens egna kapital, konsolideringsbehov,
likviditet och stallning i évrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation

och forvaltningen av bolagets angelagenheter.
Detta innefattar bland annat att fortlépande
beddma bolagets och koncernens ekonomiska
situation och att tillse att bolagets

organisation ar utformad sa att bokféringen,
medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska
angelagenheter i 6vrigt kontrolleras pa ett
betryggande satt. Verkstallande direktoren ska
skota den l6pande forvaltningen enligt styrelsens
riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta
de atgarder som ar nédvandiga for att bolagets
bokféring ska fullgdéras i 6verensstammelse med
lag och for att medelsforvaltningen ska skotas pa
ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betréaffande revisionen av forvaltningen,
och darmed vart uttalande om ansvarsfrihet, ar
att inhamta revisionsbevis for att med en rimlig
grad av sakerhet kunna beddma om nagon
styrelseledamot eller verkstallande direktdren i
nagot vasentligt avseende:

» foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig
till nagon féorsummelse som kan féranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller

e pa nagot annat satt handlat i strid med
aktiebolagslagen, arsredovisningslagen
eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av férslaget

till dispositioner av bolagets vinst eller forlust,
och darmed vart uttalande om detta, ar att med
rimlig grad av sakerhet bedéma om férslaget ar
forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet ar en hég grad av sakerhet,
men ingen garanti for att en revision som utfors
enligt god revisionssed i Sverige alltid kommer
att upptacka atgarder eller férsummelser

som kan foranleda ersattningsskyldighet mot
bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av
bolagets vinst eller férlust inte ar forenligt med
aktiebolagslagen.
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Som en del av en revision enligt god revisionssed
i Sverige anvander vi professionellt omdéme
och har en professionellt skeptisk installning
under hela revisionen. Granskningen av
forvaltningen och férslaget till dispositioner

av bolagets vinst eller forlust grundar sig

framst pa revisionen av rakenskaperna. Vilka
tillkommande granskningsatgarder som utférs
baseras pa var professionella beddmning

med utgangspunkt i risk och vasentlighet. Det
innebar att vi fokuserar granskningen pa sadana
atgarder, omraden och férhallanden som ar
vasentliga for verksamheten och dar avsteg och
overtradelser skulle ha sarskild betydelse for
bolagets situation. Vi gar igenom och provar
fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgarder
och andra férhallanden som ar relevanta for
vart uttalande om ansvarsfrihet. Som underlag
for vart uttalande om styrelsens forslag till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller
forlust har vi granskat om forslaget ar forenligt
med aktiebolagslagen.

Stockholm den 7 maj 2019
BDO Malardalen AB

Niclas Nordstrom
Auktoriserad revisor
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