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Nyckeltal, koncernen
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okt-dec jan-dec

2025 2024 2025 2024
Nettoomsattning (kSEK) - - - -
Resultat fére skatt (kSEK) -37 009 -82 002 -171 546 -285 674
Resultat per aktie fére utspadning (SEK) -0,89 -2,36 -4,46 -8,62
Resultat per aktie efter utspadning (SEK) -0,89 -2,36 -4,46 -8,62
Forsknings- och utvecklingskostnader i % av rorelsekostnader* 41 12,1 6,6 27,4
Likvida medel (kSEK) 153 745 208 236 153 745 208 236
Balansomslutning (kSEK) 769 346 796 344 769 346 796 344
Soliditet (%) 78,6 78,2 78,6 78,2
Medelantal anstéllda (st) 26 26 26 25

*Se definitioner av nyckeltal pd s.21

Oktober-december 2025, koncernen

Nettoomsattningen uppgick till 0 kSEK (0)

Resultat fore skatt uppgick till -37 009 kSEK
(-82 002)

Resultat per aktie, fore utspadning,
-0,89 SEK (-2,36)

Kassaflodet fran den lopande verksamheten uppgick
till -41 370 kSEK (-61 6071)

Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick
till -1 488 kSEK (-19 202)

uppgick till

Januari-december 2025, koncernen

Nettoomsattningen uppgick till 0 kSEK (0)
Resultat fore skatt uppgick till -171
(-285 674)

Resultat per aktie, fore utspadning, uppgick till
-4,46 SEK (-8,62)

Kassaflodet fran den lopande verksamheten uppgick
till -193 163 kSEK (-222 367)

Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick
till-29 186 kSEK (-42 142)

546 KkSEK

Tal inom parentes avser motsvarande period foregaende ar.

Vasentliga handelser under kvartalet

| oktober utfardade FDA ett Complete Response

Letter (CRL) gallande Xsprays anstkan om
marknadsgodkannande for Dasynoc®.
| oktober offentliggjorde Xspray Pharma val-

beredningens sammansattning infor arsstamman den
12 maj 2026. Valberedningen bestar av: Thomas
Eldered utsedd av Flerie Invest, ordférande for
valberedningen, Johan Gyllensward, utsedd av
Ribbskottet AB, Mattias Klintemar, utsedd av
Ostersjostiftelsen, Johan Wadell, utsedd av AP2 och
Anders Ekblom, styrelseordférande Xspray Pharma
AB.

| oktober meddelade FDA att de accepterar Xspray
Pharmas NDA-anstkan for XS003 for granskning. FDA
har samtidigt faststéallt ett s& kallat PDUFA-datum till
18 juni 2026.
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Vasentliga handelser efter rapport-
perioden

° Inga vasentliga handelser har intraffat efter
rapportperiodens utgang.
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VD har ordet

Basta aktieagare,

Under fjarde kvartalet fortsatte vart intensiva
arbete med att transformera Xspray Pharma fran
ett forskningsbolag till ett kommersiellt
lakemedelsbolag. Vi gor detta i en vaxande
marknad med betydande medicinska behov, dar
vara produktkandidater adresserar vilkanda
begransningar i dagens behandlingar och dar vi
ser tydliga mojligheter att skapa langsiktigt
varde. Samtidigt praglades kvartalet av
ytterligare regulatoriska utmaningar. | oktober
mottog vi ett Complete Response Letter (CRL)
fran FDA for Dasynoc. Den huvudsakliga orsaken
var observationer kopplade till kvalitetsbrister
hos var kontraktstillverkare. Bristerna avser delar

xspray

av anlaggningen som inte anvands for Xsprays produktion, men bristerna maste
atgardas for att ett godkannande ska kunna erhallas. Kontraktstillverkaren
arbetar med att atgarda de identifierade bristerna i dialog med FDA. Enligt
information fran kontraktstillverkaren bedoms fabriken kunna bli foremal for
en aterinspektion under forsta halvaret, vilket, givet nuvarande beddmning, inte

forvantas paverka vara overgripande lanseringsforberedelser.

Regulatoriskt lige och pagaende dialog med
FDA

Parallellt har vi arbetat med att besvara FDAs fragor
som ligger inom var kontroll. Detta omfattar dels att
tillhandahalla dokumentation som visar effekten av
tidigare genomférda produktionsatgarder, dels att
visa att produktinformationen i bipacksedeln ar
andamalsenlig och mojliggor siker anvandning. Den
senare fragan har vi valt att adressera genom en
enkatstudie bland forskrivande sjukvardspersonal,
vilken nu &r nara slutférande. Nar sammanstallningen
ar klar, vilket vi bedomer kommer kunna ske under
det forsta kvartalet 2026, kommmer vart formella svar
att ldmnas in till FDA, som darefter har upp till sex
manader for att fatta beslut.

Forberedelser infor lansering och
marknadspotential

For XS003 nilotinib ar PDUFA-datum faststallt till den
18 juni 2026 och vi foérvantar oss ett nytt PDUFA-
datum for Dasynoc under tredje kvartalet. Mot denna
bakgrund fortsatter vi vara férberedelser infor en
potentiell lansering av tva differentierade lakemedel
inom kronisk myeloisk leukemi pa den amerikanska
marknaden under andra halvaret 2026. Det markerar
ett viktigt steg i var utveckling mot att bli ett fullt
integrerat kommersiellt bolag.
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Positiv respons for var teknologi bland Key
Opinion Leaders

Parallellt med det regulatoriska arbetet har vi fortsatt
att bygga fortroende hos ledande kliniker och Key
Opinion Leaders. Responsen bekraftar bade det
kliniska behovet och relevansen av var teknologi som
losning pa valkanda problem med dagens
behandlingar. Vid ASH-kongressen i december
presenterades kliniska resultat for XS003, vilket
motte stort intresse och gav vardefull dialog kring
framtida klinisk anvandning.

Stark underliggande marknad for KML

Den amerikanska marknaden for KML (kronisk
myeloisk leukemi) fortsatter att utvecklas starkt.
Under 2025 vaxte marknaden med cirka 12 procent
till en total omséattning om 6,6 miljarder USD.
Dasatinib och nilotinib utgdr fortsatt nistan halften
av den totala omséattningen, med prisnivaer som
forblivit hoga trots generisk forsaljning. Detta skapar
goda forutsattningar for differentierade produkter
med tydliga kliniska fordelar.

$9 xspray

Finansiell stillning och fokus framat

Vid kvartalets slut uppgick var kassa till 154 MSEK,
vilket beddms finansiera verksamheten till hosten
2026 enligt nuvarande plan. Detta ger oss
handlingsutrymme att slutféra de regulatoriska
processerna och fortsédtta forberedelserna infor
kommersialisering. For att sdkerstalla basta mojliga
forutsattningar infor tvd FDA-godkdannanden och
framtida marknadslanseringar kan bolaget komma
att stérka sin finansiella position genom ytterligare
kapital, i syfte att fullt ut stodja en framgangsrik
kommersialisering.

Vi gar in i 2026 med en tydlig strategi, tva produkter
nara marknaden och en teknologi som adresserar
verkliga kliniska behov. Vart fokus ar oforandrat: att
ta steget fullt ut till ett kommersiellt
[akemedelsbolag och skapa varde for patienter,
varden och vara aktiedgare.

Per Andersson, VD
Xspray Pharma
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Om Xspray Pharma

Xspray Pharma AB
produktkandidater under

(publ) ar ett
klinisk utveckling, och som har
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lakemedelsbolag, med ett antal
ansokt om

marknadsgodkannande av produktkandidaterna Dasynoc® och XS003. Xspray
Pharma anvander sin innovativa patenterade HyNap™-teknologi for att

utveckla forbattrade versioner

proteinkinashammare  (PKI)  for

cancerbehandling. Proteinkinashammare ar den storsta lakemedelsgruppen
inom onkologiomradet med drygt 90 godkanda ldkemedel i USA.

Vision

Xspray Pharmas vision ar att genom sin patenterade
HyNap-teknologi etablera sig som en ledande aktor
for forbattrade versioner av  marknadsférda
proteinkinashammare (PKI) for cancerbehandling
och darigenom o©ka livskvalitet och chans till
overlevnad for patienter. Genom en bekraftad
forbattringsprofil och en aktiv patentstrategi ska
Xspray ta marknadsandelar och skapa en langsiktig
[bnsamhet for Bolaget och dess &gare.

Lansering av Dasynoc® och XS003

Xspray Pharma l@mnade in en uppdaterad ansdkan
om marknadsgodkdnnande for Dasynoc® i april
2025. | oktober 2025 utfiardade FDA ett Complete
Response Letter (CRL) géllande Xspray Pharmas
anstkan med hanvisning till GMP-anmarkningar hos
en kontraktstillverkare. Anmarkningarna galler dock
inte  Xspray Pharmas produktionslina.  FDA
efterfragar aven information som visar att den
foreslagna produktinformationen ar andaméalsenlig.
Xspray Pharma forvantar sig att lamna in en
uppdaterad ansdkan om marknadsgodkannande for
Dasynoc® under Q12026.

| augusti lAmnade Xspray Pharma in en anstkan om
marknadsgodkdnnande  fér  produktkandidaten
XS003 nilotinib for behandling av kronisk myeloisk
leukemi (KML) till FDA. Ansdkan baseras péa lyckade
studier som visar bioekvivalens med referens-
produkten Tasigna®. | oktober meddelade FDA att de
har faststallt ett s& kallat PDUFA-datum till 18 juni
2026, vilket ar FDA:s deadline for att aterkomma
med ett beslut giallande ansdkan.

Xspray Pharma har ett samarbetsavtal med
EVERSANA som ger tillgang till en kostnadseffektiv
och startklar forsaljningsorganisation fér hela USA.
EVERSANAs marknadsférberedande aktiviteter har
tillfalligst begransats i avvaktan pa FDA:s slutliga
godkannande. EVERSANA forser Xspray Pharma med
tjanster inom market access, medicinsk salj-
organisation och  patientstddjande  program.
EVERSANA har experter med lang erfarenhet av att
salja PKI-lakemedel till Bkare, forsakringsbolag och
andra aktérer som Xspray Pharma kommer vanda
sig till. Detta skapar goda forutséttningar for en
snabb lansering av Dasynoc® Xspray Pharma
behaller fullt finansiellt och strategiskt ansvar
samtidigt som EVERSANA anlitas for att ansvara for
lanseringen av Dasynoc® i USA. Xspray Pharma har
gjort ett antal marknadsundersdkningar i USA. Dessa
bekraftar bolagets syn pa Dasynocs® potential samt
att produktférdelarna jamfért med konkurrerande
PKI-lakemedel ar vasentliga for (akare,
sjukskoterskor och patienter.

Marknad

Proteinkinashammare (PKI) har blivit en av de mest
effektiva behandlingarna av cancer. For vissa
cancerformer ar PKler en av fa behandlingar att
tillga. PKl:er 4r den storsta lakemedelsklassen inom
onkologiomradet med fler an 3 000 pagaende
kliniska studier (fas I-Ill), och drygt 90 godkanda
lakemedel pa den amerikanska marknaden.

Alla Xspray Pharmas produktkandidater under
utveckling ar for narvarande PKler. Okningen av
cancer och autoimmuna sjukdomar ar viktiga
faktorer som forvantas dka forsaljningen av PKl:er.
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Produktkandidater

Xspray Pharmas projektportfélj omfattar fyra
kommunicerade  produktkandidater ~som  ar
baserade pa bolagets HyNap™ -teknologi; Dasynoc®,
XS003 nilotinib, XS008 axitinib och XS025
cabozantinib. Dessa produktkandidater ar stabila
amorfa och icke-kristallina versioner av de fyra
storsaljande cancerldkemedlen Sprycel® (dasatinib),
Tasigna® (nilotinib), Inlyta® (axitinib) och Cabometyx®
(cabozantinib). Manga proteinkinashammare pa

Oversikt - produktkandidater

Produktkandidat Patent
" P Regulatorisk Substans IP Sekundart IP
Projekt Substans Nyckelindikation process UtgAngsdatum utgangsdatum
XS004 dasatinib LEUkiTI'_)(KML’ 505(b)(2) Dec 2020 Sep 2026
XS003 nilotinib Leukemi (KML)  505(b)(2) Jan 2024 Okt 2032

$9 xspray

marknaden ar svarlosliga och har ofta en hog
variabilitet i upptaget.

Med Xsprays amorfa formulering okar 3sligheten
oberoende av magens pH vilket kan leda till ett
forbattrat upptag och att lagre dosstyrkor kan ges till
patienter med bibehéllen effekt. Den sammanlagda
arliga forséljningen av originallakemedlen Sprycel®,
Tasigna®, Inlyta® och Cabometyx® Oversteg 4,9
miljarder USD &ar 2024 pa den amerikanska
marknaden och 6,4 miljarder USD globalt."

Utvecklingsfas
Ny produkt- Utveckling Pilotstudier Registrerings- Regulatorisk Originalprodukt/
utvérdering formulering u grundande studier granskning Bolag

Sprycel®/ BMS

Tasigna®/
Novartis

XS008 axitinib Nju(r;é"gfer 505(0)(2) rpr202s  pec200 [N Inlyta®/ Pfizer

XS025 cabozantinib Njurcancer 505(b)(2) Aug 2026 Jul 2033 _ Catliiir:litlls/w/

(RCC)

" Den arliga forsaljningen &r inhamtad fran referensbolagens kvartalsrapporter och IPD analytics.
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Aktieinformation
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Xspray Pharmas aktie ar noterad pa Nasdaqg Stockholm med kortnamn XSPRAY.
Antalet aktier i bolaget per den 31 december 2025 uppgick till 41 742 340 och
vid slutet av perioden uppgick marknadskursen till 31,45 SEK.

Agare per 31 dec 2025

Antal aktier

Andel kapital &

Finansiell kalender

réster
Flerie Invest AB 7336187 1757 % -
erenves Arsredovisning 2025 26 mars 2026
Anders Bladh (privat och via 5 061842 12,13 % )
Ribbskottet) Q1 kvartalsrapport 2026 6 maj 2026
Ostersjostiftelsen 4 342 626 10,40 % B .
Arsstamma 12 maj 2026
Fjarde AP-fonden 4 060 000 9,73 %
Tredje AP-fonden s A% Q2 kvartalsrapport 2026 5 augusti 2026
Avanza Pension 1560 486 3,74 %
Unionen 1400 000 3,35 %
Finansiella rapporter finns tillgangliga pa Xspray
Andra AP-fonden 1285012 3,01% Pharmas hemsida, www.xspraypharma.com.
Carl Erik Norman 868 548 2,08 %
Nordnet Pensionsforsakring 660 799 1,58 %
Summa topp-10 dgare 28 265 212 67,70 %
Svriga igare S 8 0% Analytiker som bevakar bolaget
Totalt 41742 340 100,0 % Fll.\p Einarsson, Redeye AB
Aktie prisutveckling
SEK Antal omsatta aktier
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OMX Stockholm Antal omsatta
Xspray health care PI Xspray aktier
per vecka
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Finansiell utveckling

xspray

Kommentarerna nedan avser koncernen om inget annat anges. Koncernen
bestdr av moderbolaget, ett vilande dotterbolag samt ett amerikanskt
dotterbolag. Koncernredovisningen ar upprattad i enlighet med International
Financial Reporting Standards (IFRS) och moderbolagets redovisning ar

upprattad enligt RFR2.

Nettoomsittning

Nettoomsattningen for bolaget uppgick till 0 kSEK
under det fjarde kvartalet 2025. Omséattningen
vantas oka fran och med att bolaget lanserar sina
produkter p& den amerikanska marknaden. For
ytterligare information om projektportféljen, se sid
5-6.

Ovriga rérelseintikter

Ovriga rorelseintakter uppgick till 689 kSEK (167)
under fjarde kvartalet och 6 432 kSEK (2 096) for
perioden januari-december. Okningen beror pa
valutakursvinster som uppstod i samband med
utldndska betalningar och omrakning av valuta-
konton samt licensintakter.

Forsknings- & utvecklingskostnader

Under kvartalet uppgick de totala utgifterna for
forskning och utveckling till -3 870 kSEK (-30 173). Av
det har -1 386 kSEK (-9 914) kostnadsforts och
redovisas i resultatrakningen och -2 484 kSEK
(-20 259) har aktiverats som balanserade
utvecklingsutgifter i bolagets balansrakning. For
perioden januari-december uppgick utgifterna for
forskning och utveckling till -44 014 kSEK (-121 504),
varav -10 750 kSEK (-79 358) har kostnadsforts och
-33 265 kSEK (-42 146) har aktiverats som
balanserade utvecklingsutgifter.

De minskade utvecklingskostnaderna hanférs aven
till att manga kliniska studier for produktkandidat
XS003 nilotinib har slutférts och projektet ar darmed
mindre kostnadsintensivt. Kostnader for forskning
och utveckling ar dock fortfarande hanforliga till de
ovriga produktkandidaterna s& som XS008 axitinib
och XS025 cabozantinib.

Administrations- & forsaljningskostnader
Administrations- och forsaljningskostnader uppgick
till -32 530 kSEK (-69 552) under det fjarde kvartalet.
Av dessa kostnader uppgick personalkostnader till
-12 021 kSEK (-7 960). Okningen i jamférelse med
foregdende  arsperiod  beror p&  ordinarie
arsbokslutsjusteringar av  bonusreserver.  For
perioden januari-december uppgick
administrations- och foérséaljningskostnader till

-151103 kSEK (-203 878), dar -42 568 kSEK (-37 012)
avsag personalkostnader. Dessa kostnader bestar till
stérre delen av forberedande aktiviteter for
Dasynoc® och XS003 nilotinib.

Ovriga rorelsekostnader

Ovriga rorelsekostnader uppgick till -159 KkSEK
(-2 577) under fjarde kvartalet samt -1 489 kSEK
(-5 901) fér perioden januari-december. Ovriga
rorelsekostnader bestér av valutakursforluster som
uppstar i samband med utlandska betalningar och
omrakning av valutakonton.

Finansiella intiakter

Finansiella intakter uppgick till 679 kSEK (1 779)
under fjarde kvartalet samt 2 215 kSEK (3 297) for
perioden januari-december. Posten bestar i sin
helhet av ranteintakter fran bankkonto.

Finansiella kostnader

Finansiella kostnader uppgick till -4 302 kSEK
(-1 905) under fjarde kvartalet samt -16 851 kSEK
(-1929) under perioden januari-december. Okningen
i jamforelse med foregdende ar beror pa
rantekostnader kopplat till det tidigare kortfristiga
lAnet samt rantekostnader kopplat till det nya
langfristiga lanet.

Periodens resultat

Periodens resultat uppgick till -36 989 kSEK
(-81968) for det fjarde kvartalet samt -171 443 kSEK
(-285 523) for perioden januari-december. Detta
motsvarar ett resultat per aktie fore utspadning pa
-0,89 SEK (-2,36) for fjarde kvartalet och -4,46 SEK
(-8,62) for perioden januari-december.
Resultatforbattringen for kvartalet jamfort med
foregdende ar forklaras huvudsakligen av en icke
kassaflodepaverkande nedskrivning om -19 701 kSEK
hanforlig till produktionsanlaggningen pa Malta,
vilken genomférdes foregdende ar.

Xspray Pharma Delarsrapport Q4 2025



Kassaflode

Kassaflddet fran den lopande verksamheten uppgick
till -41 370 kSEK (-61601) under fjarde kvartalet varav
effekten fran rorelsekapital utgjorde -6 003 kSEK
(-4 774). Motsvarande siffra for perioden januari-
december var -193 163 kSEK (-222 367), dar effekten
fran rorelsekapital var -30 427 kSEK (4 589).

Kassafldde  fran  investeringsverksamheten i
koncernen uppegick till -1 488 kSEK (-19 202) under
fjarde kvartalet samt -29 186 kSEK (-42 142) for
perioden januari-december. Posten bestar i sin
helhet av balanserade utvecklingsutgifter om -1 488
KSEK (-19 201) under det fjarde kvartalet och -29 186
KSEK (-37 762) for januari-december. Den framsta
forklaringen till minskningen beror pa att projekt
XS003 nilotinib inte langre befinner sig i en lika
utvecklingsintensiv period.

Investeringar i materiella anlaggningstillgangar under
perioden januari-december uppgick till O kSEK
(-4 380).

Kassaflode fran finansieringsverksamheten under
fjarde kvartalet uppgick ftill -1 318 kSEK (214 022).
Motsvarande siffra  under perioden januari-
december uppgick till 168 293 kSEK (306 108).
Forandringen beror pd att en nyemission gjorts
under aret samt att ett nytt langfristigt lan har
upptagits. Totalt kassafléde uppgick till -44 176 kSEK
(133 219) under fjarde kvartalet och -54 056 kSEK
(41 599) under perioden januari-december.
Koncernen hade 153 746 kSEK (208 236) i likvida
medel per den 31 december 2025.

Immateriella anliggningstillgangar
Utvecklingsutgifter for projekten har aktiverats enligt
plan. Aktiverade utvecklingsutgifter uppgick till 2 484
KSEK (20 259) under fjarde kvartalet. Koncernens
totala balanserade utgifter for utvecklingsarbeten
uppgick till 512 190 kSEK (478 926) per 31 december
2025. Posten ar  kopplad till  bolagets
produktkandidater Dasynoc®, XS003 nilotinib, XS008
axitinib och XS025 cabozantinib.

Finansiell stillning

Under foregaende kvartal genomforde bolaget en
nyemission av aktier om cirka 130 mSEK, med
foretradesratt for bolagets befintliga &gare.
Nyemissionen dkades dven med ytterligare 31 mSEK
genom en overtilldelnings-option. Vidare beslutade
styrelsen att forlanga ett befintligt lAn om 100 mMSEK
samt oka pa det befintliga lanet med ytterligare 25
MSEK dar den nya loptiden satts till februari 2027
samt att emittera teckningsoptioner till langivarna.

xspray

Bolagets framtida kapitalbehov paverkas av flera
faktorer, inklusive tidpunkten for lansering samt
marknadens upptag av bolagets forsta
produktkandidater, Dasynoc® och XS003 nilotinib,
liksom utfall och kostnader hanforliga till pagaende
och kommande lakemedelsstudier. Beroende pa
utvecklingen av dessa faktorer under det kommande
aret kommer koncernens tackning av likvida medel
att understiga den likviditet som behdvs for att
bedriva verksamheten de narmaste 12 manaderna.

Mot bakgrund av detta arbetar styrelsen aktivt med
att utvardera bolagets finansiella behov och
finansiella stallning, dar olika finansieringsalternativ
kontinuerligt ses dver. Koncernens soliditet uppgick
till 78,6 procent (78,2) per den 31 december 2025.

Koncernstruktur

Koncernstrukturen bestar av moderbolaget Xspray
Pharma AB (publ), org.nr 556649-3671 och dess
helagda dotterbolag Xspray Pharma Futurum AB,
org.nr 559178-7642 och Xspray Pharma Inc. De tva
svenska aktiebolagen har sitt sate i Solna och det
amerikanska dotterbolaget har sitt sate i Delaware.
Adressen till huvudkontoret &r Scheeles vag 2, 171 65
Solna.

Moderbolaget
Verksamheten har huvudsakligen bedrivits i
moderbolaget  Xspray  Pharma AB  (publ).

Moderbolagets likvida medel uppgick till 151159 kSEK
(206 682) och soliditeten uppgick till 81,1 procent
(81,3) per den 31 december 2025.

Medarbetare

Organisationen har samma antal anstallda som vid
motsvarande period féregdende ar. Medelantalet
anstallda i koncernen uppgick till 26 (26).

Nirstaendetransaktioner

Som narstdende definieras foretagsledningen i
moderbolaget, styrelsen i moderbolaget samt
dotterbolaget.

Kdp av tjanster av ledande befattningshavare under
aret avser konsultarvode till M von Euler Consulting
AB som ags av Mikael von Euler som ingar i bolagets
ledningsgrupp sedan oktober 2025. Det totala
arvodet under kvartalet uppgick séledes till -549
kSEK (-360) samt till -1472 kSEK (-1 264) under
perioden januari-december.

Bolaget har under aret dven kopt radgivningstjanster
frAn Flerie Invest som ar bolagets stérsta Zgare.
Under det fjarde kvartalet uppgick néarstdende-
transaktioner till Flerie till O kSEK (0) och for
perioden januari-december till -22 kSEK (0).
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Koncernens resultatrakning

Q4 jan-dec
Belopp i kKSEK 2025 2024 2025 2024
Nettoomsattning - - - -
Ovriga rérelseintakter 689 167 6 432 2 096
Forsknings- och utvecklingskostnader -1 386 -9914 -10 750 -79 358
Administrations- och férséljningskostnader -32 530 -69 552 -151 103 -203 878
Ovriga rérelsekostnader -159 -2 577 -1489 -5 901
Rorelseresultat -33 386 -81 876 -156 910 -287 041
Finansiella intakter 679 1779 2215 3297
Finansiella kostnader -4 302 -1 905 -16 851 -1929
Finansnetto -3 623 -126 -14 636 1368
Resultat fére skatt -37 009 -82 002 -171 546 -285 674
Skatt 21 34 104 151
Periodens resultat -36 989 -81 968 -171 443 -285 523
Periodens resultat per aktie fore utspadning, SEK -0,89 -2,36 -4,46 -8,62
Periodens resultat per aktie efter utspadning, SEK -0,89 -2,36 -4,46 -8,62
Genomsnittligt antal aktier fére utspadning, st 41742 340 34 756 745 38 453 876 33 137 306
Genomshnittligt antal aktier efter utspadning, st 41742 340 34 756 745 38 453 876 33 137 306

Koncernens rapport dver totalresultatet

Q4 jan-dec
Belopp i KSEK 2025 2024 2025 2024
Periodens resultat -36 989 -81 968 -171 443 -285 523
Arets omrakningsdifferenser vid omrakning av utlandska verksamheter -84 75 -444 205
Periodens totalresultat -37 073 -81 893 -171 887 -285 318

Periodens resultat respektive totalresultat &r i sin helhet hanforligt till moderbolagets aktiedgare.
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Koncernens balansrakning

Belopp i KSEK 31 dec 2025 31 dec 2024

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella anldggningstillgangar

Balanserade utvecklingsutgifter 512 190 478 926

Summa immateriella anldaggningstillgangar 512 190 478 926

Materiella anldggningstillgangar

Maskiner och andra tekniska anlaggningar 1434 3 565
Nyttjanderattstillgangar 26 598 32 204
Inventarier 1 566 2 026
Pagaende nyanlaggningar och forskott 41 389 41 389
Summa materiella anlaggningstillgangar 70 988 79 185

Finansiella anldggningstillgangar

Langfristiga vardepappersinnehav 1 1
Ovriga langfristiga fordringar 3271 3167
Summa finansiella anlaggningstillgangar 3272 3168
Summa anléggningstillgangar 586 450 561 279

Omsittningstillgangar

Varulager 22 296 20 335
Kortfristiga fordringar 3842 4018
Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 3012 2476
Likvida medel 153 745 208 236
Summa omsittningstillgangar 182 896 235 066
SUMMA TILLGANGAR 769 346 796 344
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Koncernens balansrakning forts.

Belopp i KSEK 31 dec 2025 31 dec 2024

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 41742 37138
Ovrigt tillskjutet kapital 1574 042 1425208
Reserver 553 997
Balanserat resultat inklusive periodens resultat -1011 689 -840 247
Summa eget kapital hanforligt till moderforetagets aktiedgare 604 649 623 097

Langfristiga skulder

Leasingskulder 21718 27 108
Skulder till kreditinstitut 121 316 -
Summa langfristiga skulder 143 034 27 108

Kortfristiga skulder

Kortfristiga rantebarande skulder - 96 000
Leverantérsskulder 3323 17 083
Leasingskulder 5358 5113
Ovriga kortfristiga skulder 1132 9312
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 11 850 18 632
Summa kortfristiga skulder 21663 146 140
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 769 346 796 344
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Forandring i koncernens eget kapital

Balanserat

. resultat

Ovrigt inklusive
Aktie- tillskjutet periodens Totalt eget
Belopp i KSEK kapital kapital Reserver resultat kapital
Ingaende balans per 1 januari 2024 31253 1216093 792 -554724 693 414
Periodens resultat - - - -285523  -285 523
Ovriga totalresultat fér perioden - - 205 - 205
Summa periodens totalresultat - - 205 -285 523 -285318
Nyemission 5885 229 513 - - 235398
Transaktionskostnader - -21 519 - - -21 519
Incitamentprogram - 1122 - - 1122
Utgaende balans per 31 december 2024 37138 1425208 997 -840 247 623 097
Ingaende balans per 1 januari 2025 37138 1425208 997 -840 247 623 097
Periodens resultat - - - -171443 171 443
Ovrigt totalresultat fér perioden - - -444 - -444
Summa periodens totalresultat - - -444 -171 443 171 887
Nyemission 4604 156 531 - - 161135
Transaktionskostnader - -7 656 - - -7 656
Incitamentprogram - -41 o o -41
Utgaende balans per 31 december 2025 41742 1574043 553 -1011689 604 649

xspray
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Koncernens kassaflodesanalys

Q4 jan-dec

Belopp i KSEK 2025 2024 2025 2024
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat -33 386 -81 876 -156 910 -287 041
Justeringar fér poster som inte ingér i kassaflédet

Avskrivningar 1388 1661 5579 8 547

Ej realiserad valutaeffekt - - - -32

Utrangering lagertillgangar - - - 29471

Utrangering materiell anlaggningstillgang - 22757 - 22772
Erhallen rénta 2215 2238 2215 2240
Erlagd ranta -5 584 -1607 -13 620 -2913
rKaarseT::II:i:pe“:'Ién den I6pande verksamheten fore férandringar av .35 367 56 827 162 736 226 956
Férédndringar av rérelsekapital
Férandringar av varulager 5166 376 -1 961 -6 025
Forandring av rorelsefordringar 341 -972 -400 1336
Férandring av rorelseskulder -11 510 -4178 -28 066 9278
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -41 370 -61 601 -193 163 -222 367
Investeringsverksamheten
Balanserade utvecklingsutgifter -1488 -19 201 -29 186 -37 762
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar - -1 - -4 380
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1 488 -19 202 -29 186 -42 142
Finansieringsverksamheten
Nyemission - 135 049 161 134 235398
Upptagna lan - 96 000 120 000 96 000
Amortering av 1an - - -100 000 -
Transaktionsutgifter -4 -15783 -7 656 -21 519
Amortering av leasingskuld -1 310 -1244 -5 144 -4 893
Aterkop teckningsoptioner -4 - -41 -64
Tilldelade teckningsoptioner - - - 1186
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -1318 214 022 168 293 306 108
Periodens kassaflode -44 176 133 219 -54 056 41 599
Likvida medel vid periodens ingang 197 983 74 759 208 236 166 303
Kursdifferenser och vardeférandringar i likvida medel -62 257 -435 334
Likvida medel vid periodens utgang 153 746 208 236 153 746 208 236
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Moderbolagets

resultatrakning

xspray

Q4 jan-dec
Belopp i KSEK 2025 2024 2025 2024
Nettoomsattning - - - -
Ovriga rérelseintékter 689 -960 6432 2 096
Forsknings- och utvecklingskostnader -2 047 -10 470 -12 996 -81 982
Administrations- och forsaljningskostnader -32717 -66 353 -151 918 -201 453
Ovriga rérelsekostnader -159 -1450 -1489 -5 934
Rorelseresultat -34 234 -79 232 -159 971 -287 273
Finansiella intakter 676 1779 2211 2483
Finansiella kostnader -4 302 -1 905 -16 851 -1929
Finansnetto -3 626 -126 -14 640 554
Resultat fére skatt -37 860 -79 359 -174 611 -286 719
Periodens resultat -37 860 -79 359 -174 611 -286 719
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Moderbolagets balansrakning

Belopp i kKSEK 31 dec 2025 31 dec 2024

TILLGANGAR
Anléaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar

Balanserade utvecklingsutgifter 503 500 473 481
Patent - -
Summa immateriella anlaggningstillgangar 503 500 473 481

Materiella anldaggningstillgangar

Maskiner och andra tekniska anlaggningar 1434 3565
Inventarier 1566 2026
Pagaende nyanlaggningar och forskott 41 389 41 389
Summa materiella anlaggningstillgangar 44 390 46 980

Finansiella anldggningstillgangar

Aktier i dotterbolag 3 505 2238
Langfristiga vardepappersinnehav 1 1
Ovriga langfristiga fordringar 2999 2999
Summa finansiella anldggningstillgangar 6 505 5237
Summa anldaggningstillgangar 554 395 525 699

Omsiittningstillgangar

Varulager 22 296 20335

Kortfristiga fordringar

Ovriga kortfristiga fordringar 4077 4299
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 3 854 3277
Summa kortfristiga fordringar 7931 7576
Kassa och bank 151 159 206 682
Summa omsittningstillgangar 181 385 234 594
SUMMA TILLGANGAR 735 780 760 293
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Moderbolagets balansrakning forts.

Belopp i KSEK

31 dec 2025 31 dec 2024
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 41742 37 138
Reservfond 976 976
Fond fér utvecklingsutgifter 503 500 473 481
Summa bundet eget kapital 546 219 511 596
Fritt eget kapital
Overkursfond 1577 042 1428 208
Balanserade resultat -1351770 -1 035 032
Periodens resultat -174 611 -286 719
Summa fritt eget kapital 50 660 106 456
Summa eget kapital 596 879 618 052
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 121 316 -
Summa langfristiga skulder 121 316 -
Kortfristiga skulder
Kortfristiga rantebarande skulder - 96 000
Leverantorsskulder 3310 18 296
Ovriga kortfristiga skulder 2435 9312
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 11 841 18 632
Summa kortfristiga skulder 17 585 142 241
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 735780 760 293
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Moderbolagets kassaflddesanalys

Q4 jan-dec

Belopp i kKSEK 2025 2024 2025 2024
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat -34 234 -79 232 -159 971 -287 273
Justeringar fér poster som inte ingar i kassaflédet

Avskrivningar 641 913 2591 5476

Utrangering lagertillgangar - - - 29471

Utrangering materiell anlaggningstillgang - 19701 - 19716
Erhallen ranta 2211 2238 2211 2240
Erlagd rénta -5 253 -1239 -12 201 -1263
:(;sj::fad;tfarfn den I6pande verksamheten fore forandringar av -36 635 57 619 167 370 231 633
Foérédndringar av rorelsekapital
Foérandring av varulager 5 166 376 -1 962 -6 025
Forandring av rérelsefordringar 346 -1169 -355 1279
Foérandring av rérelseskulder -11 602 -4 307 -27 988 8 837
Kassaflode fran den Iopande verksamheten -42 725 -62719 -197 675 -227 542
Investeringsverksamheten
Investeringar i immateriella anlaggningstillgangar -1597 -19414 -30 019 -38 299
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar - - - -4 379
Tillskott till koncernforetag - - -1267 -
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1 597 -19 414 -31 286 -42 678
Finansieringsverksamheten
Nyemission - 135049 161 134 235398
Transaktionsutgifter -4 -15783 -7 656 -21 519
Upptagna lan - 96 000 120 000 96 000
Amortering av lan - - -100 000 -
Aterkép teckningsoptioner -4 - -41 -64
Tilldelade teckningsoptioner - - - 1186
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -8 215 266 173 437 311 001
Periodens kassaflode -44 330 133133 -55 524 40 781
Likvida medel vid periodens ingang 195 468 73 384 206 682 165 658
Kursdifferenser och vardeférandringar i likvida medel 21 166 - 243
Likvida medel vid periodens utgang 151 159 206 682 151 159 206 682
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Noter

Not 1. Redovisnings- och varderings-
principer

Delarsrapporten for koncernen har upprattats i
enlighet med IAS 34 Delérsrapportering utgiven av
International Accounting Standards Board (IASB)
samt tillampliga bestammelser i arsredovisnings-
lagen. Delérsrapporten for moderbolaget har
upprattats i enlighet med arsredovisningslagens 9:e
kapitel, Delarsrapport. For koncernen och
moderbolaget har samma redovisningsprinciper
och  berakningsgrunder  tilldmpats som i
arsredovisningen  2024. Jamforelsesiffror  har
presenterats inom parentes  och avser
motsvarande period 2024.

Not 2. Betydande uppskattningar och
beddmningar

Att uppréatta de finansiella rapporterna i enlighet
med IFRS kraver att foretagsledningen gor
beddmningar och uppskattningar samt gor
antaganden som paverkar tillampningen av
redovisningsprinciperna och de  redovisade
beloppen av tillgdngar, skulder, intékter och
kostnader. Verkligt utfall kan avvika frdn dessa
uppskattningar. Uppskattningarna och antagandena
utvarderas l6pande. Andringar av uppskattningar
redovisas i den period andringen gors.

De Kkallor till osakerheter i uppskattningar som
innebar en signifikant risk for att tillgdngars eller
skulders varde kan komma att behoéva justeras i
vasentlig grad under det kommande rakenskaps-
aret ar det redovisade vardet av “Balanserade
utvecklingsutgifter”. Huruvida kraven for aktivering
av  utvecklingsutgifter ar  uppfyllda  kraver
bedoémningar bade initialt och lGpande. Det sker
l6pande en provning av om de aktiverade utgifterna
kan vara utsatta for en vardenedgang. Foretaget
innehar balanserade immateriella tillgangar som
annu inte fardigstéllts vilket nedskrivningsprovas
arligen eller s& snart indikation foreligger pa
eventuell vardenedgang. Vid nedskrivningsprovning
gors uppskattningar av framtida kassafloden
hanforliga till tillgdngen eller den kassagenererande
enhet som tillgangen ska hanforas till nar den ar
fardigstalld. Dessa uppskattningar och
bedémningar omfattar forvantningar avseende
framst forsaljningspris for produkterna, marknads-
penetration, kvarvarande utvecklings-, forsaljnings-
och marknadsforingskostnader samt sannolikhet
att produkten tar sig igenom utvecklingsstegen som

xspray

aterstar. Antagandena innefattar bransch- och
marknadsspecifika data och tas fram av foretags-
ledningen och granskas av styrelsen.

Véasentliga risker och osékerhetsfaktorer

Xspray Pharmas verksamhet ar férenad med bade
branschrelaterade risker och bolagsspecifika risker.
Bolaget utvecklar produktkandidater och det
kommer alltid att finnas regulatoriska, marknads-
massiga och finansiella risker i verksamheten.
CRL:n for Dasynoc, som ror brister hos
kontraktstillverkaren, faller inom de regulatoriska
och leverantorsrelaterade risker som redan
beskrivits i bolagets ftidigare prospekt samt i
aredovisning. Utfallet kan paverka tidplanen for
godkannandet och i teorin aven leveranskedjan och
kostnaderna. Riskerna och osakerhetsfaktorerna ar
i allt vasentligt densamma som redovisades i
bolagets arsredovisning for 2024.

Finansieringsrisk och fortsatt drift

Bolagets framtida kapitalbehov paverkas av flera
faktorer, inklusive tidpunkten for lansering samt
marknadens  upptag av  bolagets  forsta
produktkandidater, Dasynoc® och XS003 nilotinib,
liksom utfall och kostnader hanférliga till pagaende
och kommande lakemedelsstudier. Beroende pé
utvecklingen av dessa faktorer wunder det
kommande aret kommer koncernens tackning av
likvida medel att understiga den likviditet som
behovs for att bedriva verksamheten de nidrmaste
12 manaderna.

Mot bakgrund av detta bevakar styrelsen
situationen och utvarderar olika finansierings-
alternativ inklusive tidpunkt och omfattning for
kapitalanskaffning som kan vara fordelaktig for
bolaget. Skulle finansiering inte erhéllas i tillracklig
omfattning tyder det pa vasentliga
osakerhetsfaktorer som kan leda till betydande
tvivel om koncernens formaga att fortsatta
verksamheten. | enlighet med styrelsens policy ska
koncernen bibehalla en god finansiell position,
vilken hjalper bolaget att behélla investerares och
marknadens fortroende. Detta mojliggor vidare
utveckling av bolagets verksamhet, med ett fortsatt
langsiktigt stod for onskvard utdelning till bolagets
dgare. Till dess att bolaget uppnatt langsiktig och
hallbar lonsamhet ar det bolagets policy att
bibehalla en rimlig skuldsattning och ett hogt eget
kapital.
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Nyckeltal definitioner

Resultat per aktie berdknas som periodens resultat
dividerat med genomsnittligt antal aktier under
perioden. Soliditet ar eget kapital i forhallande till
balansomslutningen. Forsknings- och utvecklings-
kostnader i procent av rorelsekostnader utgor
kostnadsforda forsknings- och utvecklingsutgifter

xspray

dividerat med rorelsens  kostnader. Totala
rorelsekostnader utgdrs av rorelseresultat med
avdrag  for  Nettoomsattning  och  Ovriga
rorelseintédkter. Redovisat varde pa& fordringar,
likvida medel, leverantorsskulder och dvriga skulder
utgor en rimlig approximation av verkligt varde.
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Styrelsens intygande

Styrelsen och verkstéllande direktéren forsakrar att kvartalsrapporten ger en rattvisande &versikt av
koncernens och moderbolagets verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och
osikerhetsfaktorer som bolaget star infor.

Solna 12 februari 2026

Anders Ekblom

Ordférande
Anders Bladh Robert Molander
Ledamot Ledamot
Markus Haeberlein Anne Prener
Ledamot Ledamot
Christine Lind Carl-Johan Spak
Ledamot Ledamot

Per Andersson
Verkstdallande direktér

Rapporten har inte varit foremal for granskning av bolagets revisorer.

Xspray Pharma Delarsrapport Q4 2025 22



Ordlista

505(b)(2) NDA
Amorf

Bioekvivalens

Biotillganglighet

FDA

Kristallin
PDUFA-datum

Pilotstudie

Pivotal studie

Proteinkinashammare
(PKI)

Protonpumpshammare
(PPI)

Tyrosinkinashammare
(TKI)

Variabilitet
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Anstkan om ett amerikanskt ldkemedelsgodkannande for en forbattrad version
av ett godkant lakemedel.

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

Begrepp som anvands for att beskriva om tva olika lakemedel har likartat upptag
och eliminering ur kroppen och darmed kan férvantas ha en likartad och likvardig
medicinsk effekt. Om tva jamforda lakemedel kan konstateras vara bioekvivalenta,
kan de forvantas ha samma effekt och sakerhet.

Biologisk tillganglighet, ett begrepp inom farmakologi som visar hur stor del av ett
(akemedel som nar blodet.

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

En kristallin struktur ar ett kemiskt begrepp som beskriver en ordnad struktur hos
amnets molekyler.

En typ av maldatum som FDA har satt for att fatta ett beslut om ett nytt
ldkemedel (Prescription Drug User Fee Act).

En forsta studie som gors i en mindre skala an en registreringsgrundande studie.
Med hjalp av pilotstudien kan man dels kontrollera att upplagget av studien ar
fungerande, dels samla in varden som sedan kan anvandas som kontrollvarden
vid den fullvardiga studien.

En registreringsgrundande studie vars resultat kan anvandas i ansdkan om
godkannande hos lAkemedelsmyndighet.

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

Protonpumpshammare ar en ldkemedelsgrupp vars huvudsakliga verkan ar en
tydlig och langvarig minskning av produktionen av magsyra.

Tyrosinkinashammare ar en undergrupp till  proteinkinashammare.
Cancerlakemedelsgruppen blockerar tillvaxtstimulerande signaler intracellulart.

Hur stor spridningen ar i form av laga och héga varden kring medelvardet nar det
galler kroppens upptag av ldkemedel.
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