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INLEDNING VD-ORD VERKSAMHET BOLAGSSTYRNING FORVALTNINGSBERATTELSE RAKNINGAR OCH NOTER OVRIGT <D

Global ledare inom Annexin As-omradet

Annexin Pharmaceuticals ar ett varldsledande innovativt Bolaget har valt att fokusera pa tva terapiomraden:

bioteknikforetag inom Annexin A5-omradet for behandling » Oftalmologi: Genomférd fas 2a-studie inom Retinal venocklusion (RVO)
av olika sjukdomar. Bolagets biologiska lakemedelskandidat en dgonsjukdom som orsakar svara synproblem och ibland &ven blindhet
ANXV — ett humant rekomblrjant protem, Annexin A5 - hos miljontals manniskor varlden &ver. Slutlig analys av databas pagar an.
ar framst avsedd for behandling av patienter med skador Forberedande arbete infor en fas 2b-studie inom RVO planeras att inledas
och inflammation '. bIodkérIen men aven for cancer. ANXV under 2025 liksom en fas 2a-studie inom diabetesretinopati, en allvarlig
beddms ha potential att bli ett First in Class-lakemedel som 6gonsjukdom orsakad av typ 1- och typ 2-diabetes som kan leda till

kan férandra dagens behandlingsstandard till ett helt nytt betydande synnedsattningar och blindhet.

behandlingskoncept. Bolaget har en omfattande patentportfol]
fér behandling av sjukdomar med proteinet Annexin A5 och
for produktion av Annexin A5.

* Onkologi: Bolaget avser utvardera ANXVs potential som behandling for
cancerpatienter, antingen som ett lakemedel eller som transportér av ett
cellgift direkt till tumorcellerna. Inom det sistnamnda omradet planeras
ytterligare prekliniska studier under 2025.

R&D Preklinik Fas 1 Fas 2 Fas 3 Marknads-

Tester i labmiljo Djurtox Sékerhetsstudie i Effekt och dos-studie Konfirmerande effekt registrering
ménniska i manniska studie i manniska

Oftalmologi  Retinal venocklusion

ANNEXIN A5 ANXV
Ett kroppseget Bolagets lakeme- Diabetesretinopati
protein som reglerar delskandidat som &ar
och aterstéller celler- 99,5% identiskt med il atoref Immunonkologi
nas yta och skyddar humant kroppseget
kroppensceller fran Annexin A5 och Onkologi — cytotoxisk
skador. produceras genom CTNZERE

patenterad metod.
Sicklecellanemi
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INLEDNING VD-ORD

VERKSAMHET

BOLAGSSTYRNING FORVALTNINGSBERATTELSE

Viktiga handelser 2024

FEBRUARI

MAJ

¢ Annexin gav en uppdatering av RVO-studien som bekrafta-
de lovande effektsignaler och litet behov av annan behand-
ling i sammanlagt 6 av 8 patienter som kunnat féljas 3
manader eller langre.

e Lanefaciliteter avtalades med de fyra storsta agarna upp till
totalt 15 MSEK jamnt fordelat pa respektive huvudagare,
med mojlighet till avrop i trancher, och forfallodatum
30 september 2024.

MARS

* Annexin annonserade beslut om foretradesemission om
cirka 45,1 MSEK sakerstalld till cirka 90 procent, villkorat
av godkannande fran arsstdmma 2024, och med en fore-
slagen teckningskurs om 0,25 SEK per ny aktie.

APRIL

¢ Valberedningen meddelade forslag till styrelse och styrelse-
ersattning infor drsstamman den 2 maj 2024.

¢ Bolaget rapporterade att sista patienten behandlats i
Annexins RVO studie, detta sammantaget med fortsatt
lovande effektsignaler och inga sakerhetsproblem.
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¢ Vid drsstamman meddelade bolaget att Mikael Lénn, bola-
gets storsta agare, valts in till styrelseledamot samt att Jan
Nilsson valts in till styrelsens ordférande.

¢ Bolaget meddelade att féretradesemissionen tecknats till
100 procent samt beslut om en riktad emission till garanter
som ersattning for garantidtaganden.

* Annexin meddelade att bolaget firade 10 ar sedan start med
kommentar angaende vilka framsteg inom pre-klinisk och
klinisk data samt etablering av en gedigen patentportfol;.

JULI

* En vetenskaplig artikel, forfattad av Anna Frostegard och
Anders Haegerstrand, om Annexin A5:s potential som
behandling av karlsjukdomar i nathinnan publicerades i
specialutgdvan “Novel Treatments and Technologies for
Retinal Diseases” med fokus pa de vetenskapliga och kliniska
motiven for Annexin A5 och bolagets ldkemedelskandidat
ANXV som en potentiell “First-in-Class”-behandling.

AUGUSTI

e Lovande topline-resultat rapporterades fran bolagets fas
2a-studie inom RVO. Lakemedelskandidaten ANXV uppvisa-
de en gynnsam sakerhetsprofil, tillsammans med forbattring
eller stabil sjukdom, utan eller efter bara en aVEGF behand-
ling, i 12 av 14 patienter foljda i 4 manader. Resultaten stdd-
jer den fortsatta kliniska utvecklingen av ANXV inom RVO.

RAKNINGAR OCH NOTER OVRIGT

OKTOBER

* Beslut om att inratta ett incitamentsprogram (2024/2027)
till bolagets ledning och styrelseordférande togs vid en extra
bolagsstamma.

NOVEMBER

¢ Valberedning meddelades infor arsstamman 2025 bestaende
av Mikael Lonn (ordforande), Arne Andersson och Sebastian
Jahreskog

HANDELSER EFTER ARETS SLUT

e | februari 2025 avtalades lanefaciliteter med de fyra
storsta dgarna upp till totalt 15 MSEK jamnt fordelat
pa respektive huvudagare, vilket bolaget kan avropa i
trancher vid behov. Forfallodatumet ar 30 juni 2025.

e | februari 2025 meddelades beslut om féretrads-
emission om cirka 50 MSEK, sakerstalld till cirka
80 procent, villkorat av godkdnnande fran en extra
bolagsstamma.

e | februari 2025 meddelade bolaget att databasen
stangts och att analysen av resultaten fran bolagets
fas 2a-studie i RVO slutforts. Data bekraftar tidigare
rapporterat resultat och ger starkt stod for fortsatt
utveckling av lakemedelskandidaten ANXV.

e | mars 2025 meddelade bolaget att féretradesemissio-
nen tecknats till 100 procent, toppgarantiataganden
inkluderade, och tillfér bolaget ca 50 MSEK.
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INLEDNING VD-ORD

VERKSAMHET

BOLAGSSTYRNING

FORVALTNINGSBERATTELSE

RAKNINGAR OCH NOTER OVRIGT

Lovande fas 2a-studiedata starker vara affarsmojligheter

2024 har varit ett avgdérande ar for Annexin Pharmaceuticals dar vi gjort betydande framsteg i den kliniska
utvecklingen av var ledande lakemedelskandidat ANXV och lagt grunden fér potentiella férdelaktiga
samarbeten med externa parter. Med bekraftade lovande fas 2a-studiedata i gonsjukdomen retinal
venocklusion (RVO), en framgangsrikt genomférd kapitalresning och intensifierade partnerskapsdiskussioner,
ser vi nu fram emot annu ett intensivt ar dar vi ska ta Annexin och ANXV in i nasta fas.

F 3

ANDERS HAEGERSTRAND, VD
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Huvudsakliga mal uppnadda i fas 2a-studie

| augusti 2024 rapporterade vi lovande topline-data fran var
Proof-of-Concept fas 2a-studie inom RVO som visade att

12 av 14 patienter som f6ljts i fyra manader antingen upp-
levde forbattringar eller hade en stabil sjukdom med mindre
behov an férvantat av dagens standardbehandling. Medan
dagens behandling bestar av upprepade anti VEGF-injektioner
direkt in i 6gat, visar vara resultat pa att ANXV har potentialen
att behandla sjalva orsaken till sjukdomen och darmed bade
forbattra synskarpan och minska behovet av dessa aterkom-
mande injektioner, vilket skulle innebara en betydande lattnad
for patienter.

Med den fullstdndiga datamangden fran samtliga med-
verkande patienter tillganglig och analyserad har vi i borjan
av 2025 kunnat sla fast att ANXV i de doser vi testat har en
gynnsam sakerhetsprofil utan begransande biverkningar och
uppvisar kliniskt relevanta effektsignaler. Objektivt uppmatta
effektsignaler kommer i manga fall kort efter att behandling-
en paborjats och i ett flertal fall har vi sett en forbattring av
blodflodet i nathinnans viktigaste omraden. Uppmatta nivaer
i blodet av ANXYV, liksom en minskad mangd av malmolekylen
fosfatidylserin (PS), styrker den férvantade verkningsmeka-
nismen och att ANXV kan utéva en 6nskad effekt. Studiens
huvudsakliga mal ar dérmed uppfyllda och resultaten stédjer
fortsatt klinisk utveckling av ANXV.

De lovande studieresultaten representerar en viktig mil-
stolpe for Annexin vilket bekraftar och starker vara tidigare
rapporterade resultat. Analysen av all insamlad data fran fas
2a-studien har gett oss mycket betydelsefull information infor
utformningen av framtida kliniska studier med ANXV, ndgot
som vi nu tar vidare med berérda regulatoriska myndigheter
och potentiella partners. Sammantaget ar vi mycket nojda
med utfallet och vi &r djupt tacksamma fér engagemanget
fran alla patienter och vardgivare som deltagit i studien.

Kapitaltillskott mojliggér utokning av ANXVs
indikationsomrade

Utdver att resultaten starker var dvertygelse om ANXVs poten-
tial som en First-in-Class behandling inom RVO, ger de ocksa
stod for anvandning inom andra sjukdomar som exempelvis
diabetesorsakade synproblem, cancer och sicklecellanemi —
indikationer med betydande medicinska behov och goda kom-
mersiella mojligheter. | samtliga dessa omraden har oberoende
forskning foreslagit att blockad av PS, vilket &r vad ANXV gor,
ar en potentiell behandlingsstrategi.

For att ta ANXV vidare mot nasta utvecklingsfas, och dven
mojliggdra utdkning av indikationsomradet, aviserade Annexin
i borjan av 2025 en foretradesemission om upp till 50 miljoner
kronor. Det var mycket gladjande att i mars 2025 kunna
meddela att emissionen blev tecknad till 100 procent och att
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INLEDNING VD-ORD

bolaget darmed har finansieringen sakerstalld for att kunna ga
vidare med alla planerade aktiviteter. Vi tackar vara aktiedgare
for ett fantastiskt stod.

Utover intensifierade fas 2b-férberedande aktiviteter inom
RVO mojliggor kapitaltillskottet utdkning av ANXVs indika-
tionsomrade inom framforallt terapiomrade Oftalmologi och
specifikt inom diabetesretinopati — en allvarlig 6gonsjukdom
orsakad av typ 1- och typ 2-diabetes som kan leda till betydan-
de synnedséattningar och blindhet om behandling inte satts
in i tid. Sjukdomen orsakar manga férandringar i blodkarlen
i 6gats nathinna som delvis 6verlappar med RVO. Fynden i
fas 2a-studien starker darfor var tro pa ANXV som behandling
av diabetesretinopati, inom vilken efterfragan pa nya behand-
lingsméjligheter hos lakare och industriella aktérer ar stor.

Det ar darfor ett naturligt steg att starta en explorativ Proof-
of-Concept studie inom omradet, nagot vi planerar att gora
under forsta halvaret 2025.

Vara utvecklingsprojekt inom onkologi har ocksa gatt
framat under aret. Vi har sett preliminara effekter i prekliniska
studier for vart konjugatlakemedel och fortsatter att utveckla
metoder for patienturval och klinisk studiedesign for ANXV
som immunterapi-lakemedel. Dessa framsteg ar ocksa viktiga
for vart affarsutvecklingsarbete och vi ser fram emot att kunna
dela med oss av resultaten under aret.

En mindre del av kapitaltillskottet planeras att anvandas till
att beddma om de ANXV-koncentrationer vi har uppnatt i
RVO patienter kan fungera for att behandla sa kallad sickle-
cellsanemi, en mycket svarbehandlad genetisk blodsjukdom.

VERKSAMHET

BOLAGSSTYRNING FORVALTNINGSBERATTELSE RAKNINGAR OCH NOTER

Intensifierade diskussioner med potentiella
licenspartners

En forstarkt kassa kommer ocksa vara en stor fordel nar vi nu,
med finala fas 2a-studiedata, intensifierar vara diskussioner
med potentiella licenspartners, dar vissa invantat finala data
infor ytterligare utvardering av projektet. Intresset ar fortsatt
stort fran saval lékare som potentiella partners, vilket vi ser
som bevis pa ANXVs medicinska och kommersiella potential.
Ett intensivt affarsutvecklingsarbete under 2024 har resulte-
rat i att vi nu for diskussioner med en handfull globala och
regionala aktorer och vi ser goda mojligheter att kunna inga
attraktiva partnerskap som bade mojliggor vidare utveckling
av ANXV och som ar fordelaktiga ut ett dgarperspektiv.

Annexin gar in i nasta fas

Under 2024 firade Annexin Pharmaceuticals 10 ar av innova-
tion och framsteg. Var storsta dgare tog plats i styrelsen vilket
starker vara mojligheter till strategiskt och finansiellt viktiga
beslut. Sammantaget har 2024 bekraftat att vi ar pa ratt vag
med vara utvecklingsprojekt. Med lovande fas 2a-studiedata
resultat i ryggen och ett alltjamt starkt intresse fran bade
vetenskapliga och kommersiella aktorer, ser vi fram emot att
fortsatta utveckla var ledande lakemedelskandidat ANXV och
ta Annexin in i nasta fas. Vi gar in i 2025 med tillférsikt och
forvantan, och vi tackar er for ert fortsatta stod.

Anders Haegerstrand
vd

9O it intensivt affirsutvecklingsarbete har resulterat i att vi nu for diskussioner
med en handfull globala och regionala aktorer och vi ser goda mojligheter att kun-

na ingd attraktiva partnerskap.

ARSREDOVISNING 2024 | Annexin Pharmaceuticals AB (publ)
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INLEDNING VD-ORD

VERKSAMHET

BOLAGSSTYRNING

FORVALTNINGSBERATTELSE

RAKNINGAR OCH NOTER

Fran laboratorie till lovande lakemedelskandidat

1 klinisk fas 2

Annexin Pharmaceuticals AB (publ) grundades 2014 i Stockholm och har varit bérsnoterat pa NASDAQ
First North Growth Market sedan ar 2017. Utvecklingsprogrammet och lakemedelskandidaten ANXV ar
baserat pa upptackter gjorda av Dr. Anna Frostegard och Prof. Johan Frostegard vid Karolinska Institutet.

Upptackten av ett potentiellt lakemedel

Annexin Pharmaceuticals utvecklingsprogram ar baserat pa
en upptackt av Dr. Anna Frostegard och Professor Johan
Frostegard vid Karolinska Institutet. De utférde forskning med
proteinet Annexin A5, som anvants under manga ar i labo-
ratoriearbete, och upptackte ar 2004 att det hade effekt pa
en inflammatorisk komponent av aderférkalkning i blodkar!.
Detta fynd 1ag till grund for beslutet att utveckla Annexin A5
som ett lakemedel.

Forsta steget - tillverkningsprocess och immateriella
rattigheter

Ar 2005 koptes projektet av Athera Biotechnologies AB (en del
av Karolinska Development). Betydande investeringar gjordes

i utformningen av ANXV och dess tillverkningsprocess, saval
som i immateriella rattigheter.

Tillbaka till grundarna

Mellan ar 2005 och ar 2013 utférde Athera Biotechnologies
preklinisk forskning, med fokus pa stora hjart-karlsjukdomar,
men 2013 avyttrades projektet av strategiska skal. Medirista
AB (&gt av Anna och Johan Frostegard) kunde da forvarva
rattigheterna till projektet, samt till de fyra patentfamiljerna.

ARSREDOVISNING 2024 | Annexin Pharmaceuticals AB (publ)

Annexin Pharmaceuticals etablerades

Annexin Pharmaceuticals AB (publ) grundades 2014, och note-
rades pa NASDAQ First North Growth Market 2017. Det &r nu
ett varldsledande bioteknikféretag inom Annexin A5-omradet.
Dr Anna Frostegard ar fortfarande verksam inom foretaget
som Chief Scientific Officer och Chief Medical Officer. Bolagets
kontor ar beldget i Stockholm. Organisationen éar liten och
effektiv och bolaget anlitar Ipande noga utvalda konsulter
med spetskompetens utdver de egna anstdllda. Darutéver
samarbetar bolaget med experter och andra féretag som
bland annat utfor tillverkning och kliniska prévningar for
bolagets rakning. Vid utgangen av 2024 hade bolaget fyra
anstallda och ett flertal specialister knutna till bolaget pa
konsultbasis.

OVRIGT
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INLEDNING VD-ORD

Var historia

Annexin Pharmaceuticals AB bildas och forvarvar
projektet fran Medirista AB.

Nya indikationer och terapiomraden i sallsynta
karlsjukdomar identifieras. Produktion av ANXV infor
kommande sakerhetsstudier.

Forst i varlden med att producera rekombinant
humant Annexin A5 (ANXV) i stor skala enligt GMP-
krav for kliniska tester. Bolaget noteras pa Nasdaq
First North Growth Market.

RVO valjs som indikation, for vilken bolaget i egen
regi ska utveckla lakemedelskandidaten ANXV, och
ett patent inlicensieras for Annexin A5 vid behand-
ling av RVO i USA.

ARSREDOVISNING 2024 | Annexin Pharmaceuticals AB (publ)

VERKSAMHET

BOLAGSSTYRNING

FORVALTNINGSBERATTELSE

Forsta patienten doseras i en fas 1-studie med ANXV.

Positiva resultat i fas 1-studie med ANXV. Klinisk
studie i patienter med RVO med anvandning av
fluorescerande ANXV initieras av bolaget och dess
samarbetspartners.

Forsta patienten doseras i fas 2a-studie med ANXV
inom RVO i USA. Exklusivt licensavtal tecknas avse-
ende patentrattigheter for Annexin A5 i cancer.

® ® 0 6

Effektsignaler rapporteras i tva av fyra ANXV-
behandlade patienter i fas 2a-studie inom RVO och
god sakerhetsprofil mojliggor 6kad dos. Forsta data
fran imaging-studie bekraftar att fluorescensmarkt
ANXV nar till omradet i 6gat dar RVO uppstar.
Betydande framsteg gors i preklinisk cancersatsning.

RAKNINGAR OCH NOTER OVRIGT

Lovande topline-resultat rapporteras fran fas
2a-studie med ANXV inom i RVO. 12 patienter av
14 patienter som behandlats med ANXV och foljts
under 4 manader uppvisade forbattringar eller
hade en stabil sjukdom utan, eller efter en enstaka,
anti-VEGF-behandling och med fortsatt gynnsam
sakerhetsprofil.

Databasen lastes i fas 2a-studie med ANXV inom
RVO och analys av den fullstandiga datamangden
fran samtliga medverkande patienter visar att
resultaten Gverensstdmmer med, och starker, tidigare
rapporterad top-line data. ANXV uppvisade kliniskt
relevanta effektsignaler och en fortsatt gynnsam
sakerhetsprofil utan begransande behandlingsrela-
terade biverkningar. Studiens huvudmal uppnaddes
och resultaten stédjer fortsatt klinisk utveckling.
Indikationsomradet for ANXV breddas till att inklu-
dera diabetesretinopati och sicklecellanemi.
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Strategisk likemedelsutveckling

- mojliggora viardetillvixt och minimera risker

Annexin Pharmaceuticals 6vergripande strategi ar att i egen regi genomféra Proof-of-Concept studier
fram till och med fas 2 med lakemedelskandidaten ANXV for att mojliggéra partnerskap och licensaffarer.
Utvecklingsinsatserna fokuserar pa sjukdomar dar det finns ett stort icke tillgodosett medicinskt
behandlingsbehov med hégt marknadsvarde — dar ANXV har potential att bli ett First-in-Class lakemedel.

Optimerad vardetillvaxt — sankt utvecklingsrisk Strategisk utveckling inom utvalda indikationer partnerskap eller fortsatt egen utveckling. Bolaget bedémer
Bolaget driver utvecklingsprogrammen for ANXV med malet Annexins affarsmodell bygger pa att uppna bevisad effekt att ANXV har potential att bli ett First-in-Class ldkemedel
att minimera risker och maximera vardet innan partnerskap, for ANXV inom bolagets fokusomraden Oftalmologi och for ett flertal sjukdomar. Initialt har bolaget valt att fokusera
utlicensiering eller forséljning av projekten. Bolagets strategi Onkologi, for att darefter inga partnerskap och licensierings- utvecklingen av ANXV mot sjukdomar i 6gat, mer specifikt
ar att i egen regi genomfora kliniska effektstudier atminstone samarbeten med andra foretag. mot retinal venocklusion (RVO) liksom narbeslaktade diabetes-
till och med fas 2 pa ett tids- och kostnadseffektivt satt inom Bolaget fokuserar pa sjukdomar dar ANXV har en unik retinopati (DR), samt olika mojligheter inom cancer. Nyligen
utvalda indikationer dar sannolikheten att pavisa effekt angreppsmekanism, dar det finns ett betydande medicinskt har dven en medicinsk och kommersiellt viktig men kostnads-
beddms vara hoégst. Darigenom minimeras utvecklingsrisker behov hos patienter, och dar det ocksa finns ett incitament massigt liten mojlighet inom sicklecellanemi identiferats.
och vardet av ANXV-programmen optimeras. for investering. Det finns manga medicinska indikationer dar

Annexin samarbetar med erfarna konsulter, experter ANXV potentiellt skulle kunna bli ett ldkemedel och uppfylla
och foretag som bland annat utfor tillverkning och kliniska patienters medicinska behov.
provningar for bolagets rakning. Samarbeten finns ocksa for Valet av klinisk indikation gors utifran styrkan i vetenskaplig
att utfora bland annat provarinitierade studier. Méalet &r att rational, medicinskt behov, marknadspotential och mgjlighet
utdka antalet samarbeten, bade med industri och akademi. till vardedkande Proof-of-Concept studier innan potentiellt

Bolagets strategi &r att i egen regi genomfora preklinisk utveckling och kliniska
effektstudier atminstone fram till och med klinisk fas 2. Utveckling i sen fas,
registrering och kommersialisering planeras ske tillsammans med partner.

Preklinik

I EGEN REGI

Registrering/lansering

TILLSAMMANS MED PARTNER

ARSREDOVISNING 2024 | Annexin Pharmaceuticals AB (publ) SID 9
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VERKSAMHET

BOLAGSSTYRNING

Annexin As — kroppseget protein

med betydande medicinska mojligheter

FORVALTNINGSBERATTELSE

RAKNINGAR OCH NOTER OVRIGT

Annexin A5 ar ett kroppseget protein som har visat sig kunna skydda och reparera celler, samt motverka
odnskade inflammations- och immuncellsreaktioner. Baserat pa Annexin A5 utvecklar bolaget den biologiska
lakemedelskandidaten ANXV fér behandling av flertalet olika sjukdomar. Under 2025 planeras en Proof-of-
Concept studie i diabetesretinopati samt dven en férberedande studie inom sicklecellanemi.

Protein som skyddar kroppens celler

Alla skadade, stressade och doende celler exponerar en lipid
(fettdmne), fosfatidylserin (PS) pa sin yta. PS-exponeringen
bidrar bland annat till att ge signaler att cellerna skall rensas
bort men inte avstdtas som kroppsfrdmmande. Fér mycket
PS pa cellytan far dock negativa konsekvenser och proteinet
Annexin A5 ar kroppens satt att reglera effekterna av
exponeringen av PS. Studier visar att cellernas férmaga

att producera Annexin A5 minskar med aldern och om

man tillfor Annexin A5 i djurmodeller sa skyddas celler och
vavnader mot allvarliga skador.

ANNEXIN A5

Ett kroppseget protein som reglerar

immuncellernas beteende och beskyddar
kroppens celler fran skador.

ARSREDOVISNING 2024 | Annexin Pharmaceuticals AB (publ)

Annexin A5 verkar pa flera nivaer

Annexin A5 anses vara ett uraldrigt kroppseget férsvarsprotein

och uppvisar flera unika egenskaper.

* Annexin A5 bygger en skéld i form av ett skyddande lager
pa PS exponerat pa cellytan

e Annexin A5 Idker skadade cellmembran

® Annexin A5 minskar inflammation och reglerar immuncellers
aktivitet

Annexin A5 har pa sa satt en flerstegseffekt dar det verkar
bade omedelbart reparerande och langsiktigt anti-inflammato-
riskt. Det naturligt forekommande Annexin A5 forefaller dock
inte réacka till for att skydda celler och vavnader i vissa akuta
eller halvakuta sjukdomstillstand, och oférmaga att producera
Annexin A5 ar kopplat till bade sjukdomar och dldrande.

Lakemedelskandidaten ANXV tillfor kroppen Annexin A5
Genom att tillféra ytterligare Annexin A5 kan man forbattra
kroppens féormaga att skydda och reparera celler rent gene-
rellt. Sjukdomar dar Annexin A5 och dérmed ANXV skulle
kunna anvandas & manga om man ser till antalet publikatio-
ner med data fran djurmodeller. Bolaget ser stora mgjligheter
att kunna fylla ett behandlingsgap dar viktiga sjukdomsorsa-
kande mekanismer i nuldget inte behandlas effektivt och har
darfor utvecklat den biologiska lakemedelskandidaten ANXYV,
som ar ett protein nastan helt identiskt med det naturligt
férekommande humana proteinet Annexin A5.

ANXV
Bolagets lakemedelskandidat som &r 99,5%

identiskt med humant kroppseget Annexin A5
och produceras genom patenterad metod.
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ANXYV - lakemedelskandidat 1 klinisk fas med multipla
tillimpningsomraden

Lakemedelskandidaten ANXV har potentialen att hjdlpa manga patienter — inom ett brett spektrum av sjukdomar —
genom att starka kroppens férmdga att bekampa sjukdom och léka. Fran 6égonsjukdomar och cancer, till kardiovaskulara
sjukdomar och virala infektioner — alla ar potentiella indikationsomraden for ANXV. Prioriterade terapiomraden utgors
initialt av Oftamologi och Onkologi, men under 2025 planeras aven en férberedande studie inom sicklecellanemi.

OFTALMOLOGI

Lovande lakemedelspotential

ANXV ar en ny lakemedelskandidat som ar nastan identiskt
med det humana proteinet Annexin A5, producerat genom
rekombinanta tekniker i bakterien Escherichia coli (E. coli).
Precis som kroppseget Annexin A5 kan ANXV skydda celler,
reducera vidhaftning mellan celler och paverka hur immun-
celler agerar.

Verkningsmekanism genom bindning

till fosfatidylserin (PS)

ANXVs medicinska effekt antas vara beroende av bindningen
till dess malmolekyl, fosfatidylserin (PS), som finns pa cell-
membran. Avbildningsstudier med markt Annexin A5 i bade
djurmodeller och patienter visar pa en snabb malsdkande
funktion mot PS-exponerade omraden och sjukdomspaver-
kade vdavnader inom olika sjukdomar. Genom att binda till och
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CANCER

forma ett skydd 6ver de cellmembran som exponerar PS, och
aven neutralisera dverexponeringen av PS, tros ANXV agera
som en immunmodulerare, motverka vidhaftning mellan celler,
och aven fungera antiinflammatoriskt, antitrombotiskt och
som en cellmembrans-reparator.

Skyddar celler och reglerar immuncellernas beteende
Funktionen hos proteinet Annexin A5, som produceras i
kroppens celler, ar att motverka cellular stress och vavnads-
skada. Proteinet verkar ocksa som en immunmodulerare
genom att hamma signaler fran fosfatidylserin (PS), en
fosfolipid som ar en del av cellernas membran.

| normala tillstdnd finns PS pa insidan av cellmembranet,
men nar celler blir stressade eller skadade uttrycks PS istallet
pa utsidan. Detta aktiverar immunceller och bidrar till koagula-
tionsreaktioner, vilket till exempel kan gora att cellerna lattare

SICKLECELLANEMI

faster till varandra och skapar aggregat. ANXV agerar genom
att tdcka PS pa cellmembranen och ddrmed neutralisera den
sjukdomsalstrande 6verexponeringen och signalerna fran PS.
ANXV innehdller Annexin A5, producerat genom rekombi-
nanta tekniker i Esherichia coli (E. coli). Precis som endogent
Annexin A5 binder ANXV till PS och darigenom kan cellerna
skyddas, immuncellernas aktivitet regleras, och potentiellt
ge en medicinsk effekt. Annexin A5s formaga att beskydda
celler, reglera immuncellers beteende och bistd med en positiv
medicinsk effekt ar val dokumenterat i den vetenskapliga
litteraturen. Litteraturen visar att Annexin A5 i flertalet
sjukdomsmodeller har egenskaper som beskyddar celler,
motverkar vidhaftning, hdmmar inflammatoriska processer
och har fokalt antitrombotiska effekter (i stallet for systemisk
anti-koagulering).
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Multipla terapiomraden

Effekter har demonstrerats i bade cellsystem och djurmodeller
inom RVO, cancer, sicklecellanemi (SCD), inflammatorisk
ledsjukdom, inflammatorisk tarmsjukdom, virussjukdomar,
blodforgiftning (sepsis), hjartinfarkt, traumatisk hjarnskada
och ytterligare sjukdomar. Annexin har valt att inrikta bolagets
utvecklingsresurser mot tva terapiomraden; Oftalmologi och
Onkologi.

Inom terapiomrade Oftalmologi har bolaget rapporterat
lovande fas 2a-data med ANXV fran en klinisk Proof-of-
Concept studie inom indikationen retinal venocklusion (RVO).
Forberedelser pagar infér en kommande fas 2b-studie inom
RVO och initiala studier ar under uppstart inom diabetesretino-
pati (DR).

Inom terapiomrade Onkologi driver bolaget en preklinisk
cancersatsning i tva spar; dels som ett ldkemedel i form av
immunterapi som ska hjdlpa immunforsvaret att angripa
cancercellerna, dels i form av ett konjugatlakemedel dar ANXV
agerar transportor av cellgifter direkt till sitt mal med syfte att
ddda cancercellerna.

Bolaget avser ocksad genomféra en begransad analys av
mojligheten att behandla SCD. ANXVs och fosfatidylserinets
(PS) betydelse i denna genetiska sjukdom &r val kdnda och
ANXVs mojlighet att reducera PS kan fa en betydande roll i att

VERKSAMHET

BOLAGSSTYRNING

begransa skadorna i patienter med pagaende akut sjukdom.
Inledande forsok planeras att utforas pa blod fran patienter
diagnostiserade med SCD for att bedéma lamplig dos av
ANXV vid behandling av intensiv-vardsbehandlade patienter
med sa kallad vasocklusiv kris (VOC).

Beprovad utvecklingsstrategi

Utvecklingen av ANXV har innefattat produktformuleringsar-
bete for att erhdlla en produkt som é&r stabil och lamplig for
anvandning, preklinisk utvardering for att beddéma sakerheten
infor studier i manniska i fas 1-studier och fas 2-studier. For
narvarande pagar kliniska studier for att identifiera en saker
dos i patienter och utvardera effekt i den tankta indikationen
i fas 2-studier. Darefter ska effekten bekraftas i storre patient-
grupper i fas 3-studier. Det sista steget innebar tillstand av
tillsynsmyndigheter f6ljt av kommersialisering.

Tillverkning

Bolagets lakemedelskandidat ANXV ar ett rekombinant
humant protein, Annexin A5, som produceras i bakterien

E. coli, en ofta vald bakterietyp for produktion av proteinldke-
medel. Tillverkningsprocessen ar komplicerad och innefattar
flera steg av rening och filtrering till fardig produkt. For att
tillverka lakemedelskandidaten behdvs en cell-linje (master

AM
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cellbank). For att producera material till kliniska studier kravs
att kontraktstillverkaren har ett godkant kvalitetssystem enligt
lagstadgade krav. For kliniska studier behdvs storskalig till-
verkning i enlighet med Good Manufacturing Practice (GMP).
Bolaget har skalat upp tillverkningen, vilken utfors enligt GMP,
dock behdéver produktionsprocessen optimeras infor kliniska
fas 3-studier och marknad.

Starkt patentskydd

Bolaget har successivt starkt sin patentportfolj bade genom
patentansokningar och beviljade patent for anvandning av
Annexin A5/ANXV for behandling av olika sjukdomar samt
ett flertal godkanda patent avseende en effektiv produktions-
metod. Patentportféljen har kompletterats genom licenser
och skyddet for fokusomradena RVO och cancer astadkoms
genom bade licensierade anvandningspatent och egna
produktions- och substanspatent.

Strategin att bibehdlla en bred patentportfélj siktar framfo-
rallt pa att 6ka mojligheten for framtida partners/licenstagare/
kopare att kunna genomfora flera kliniska effektstudier for att
utvidga godkdnda indikationer, sa kallad label expansion.
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Terapiomrade Oftalmologi — klinisk fas
2a-studiedata stoder fortsatt utveckling

Lakemedelskandidaten ANXV beddms ha potential inom flera oftalmologiska
sjukdomar inklusive retinal venocklusion (RVO) och diabetesretinopati (DR).

ANXV har utvarderats i en Fas 2a/Proof-of-Concept studie i patienter som nyligen
diagnostiserats med RVO dar ANXV uppvisade kliniskt relevanta effektsignaler och
en gynnsam sakerhetsprofil utan begransande behandlingsrelaterade biverkningar.
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Lovande resultat i fas 2a-studie ger stéd for fortsatt
utveckling av ANXV

| borjan av 2025 lastes databasen i bolagets fas 2a-studie som
utvarderat ANXV i patienter som nyligen diagnostiserats med
6gonsjukdomen retinal venocklusion (RVO). Analys av den full-
standiga datamangden fran samtliga medverkande patienter
visar att resultaten Gverensstammer med, och starker, tidigare
rapporterad top-line data i augusti 2024. Totalt behandlades
15 patienter med ANXV intravendst, varav 14 patienter var
tillgangliga for uppfoljning i fyra manader.

Sakerhetsprofilen rapporterades oférandrat som god, utan
sdkerhets- eller tolerabilitetsproblem eller pavisad immunreak-
tion mot proteinet. Baserat pa synskarpa och nathinnesvullinad
uppvisade 12 av de 14 patienterna en forbattrad eller en
stabil sjukdom. Av dessa har 7 inte fatt nagon injektion,
och 5 patienter har fatt endast en injektion av standard-
behandlingen anti-VEGF direkt in i 6gat. Nivderna av ANXV
i patienters blod var enligt férvantan och dessutom hade en
minskning ANXVs malmolekyl, fosfatidylserin, kunnat verifieras
i samband med behandling.
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Terapiomrade Oftalmologi

Med kliniskt relevanta effektsignaler och en fortsatt gynn-
sam sakerhetsprofil utan begransande behandlingsrelaterade

biverkningar var studiens huvudsakliga mal darmed uppnadda.

Resultaten stoder fortsatt klinisk utveckling av ANXV inom
saval RVO som andra sjukdomar.

ANXV beddms kunna forbattra blodflodet vid RVO
ANXV férvantas agera via fosfatidylserin (PS) vid platsen for
ocklusionen, dar PS anses vara avgoérande for den patologiska
vidhaftningen av réda blodkroppar till endotelet i blodkarl.
ANXVs bindning till PS bedéms majliggéra en snabbare
uppldsning av ocklusionen och/eller minska ytterligare aggre-
gering av réda blodkroppar. Detta skulle leda till att blodflodet
i nathinnan forbattras genom att minska de omraden av
nathinnan som inte har blodgenomstréomning och aven ge
andra kortsiktiga och langsiktiga férdelar for RVO-patienter.

Behandling med ANXV i RVO férvantas ge en effekt
genom verkningsmekanismer som inte éverlappar anti-VEGFs
verkningsmekanismer pa 6dem i gula flacken (makula) och
angiogenes (nybildning av blodkarl). Verkningsmekanismerna
for ANXV bor innebéra att resultatet forvantas bli battre ju
tidigare behandlingen med ANXV sétts in.

VERKSAMHET

BOLAGSSTYRNING

Proof-of-Concept studie planeras inom
diabetesretinopati (DR)

De uppmatta nivderna av ANXV och minskningen av fosfat-
idylserin i plasma som visades i den avslutade fas 2-studien

i RVO styrker att lakemedelskandidaten ANXV har énskad
effekt i 6gat och ger stod for anvandning inom andra sjuk-
domar. Baserat pa kliniska fynd i RVO-studien, tillsammans
med resultat fran oberoende forskning och ett tydligt intresse
for kliniska data inom omradet fran saval 6gonlakare som
industriella aktérer, har bolaget beslutat att utvardera ANXV
som behandling av diabetesorsakade synproblem med en
explorativ Proof-of-Concept studie inom diabetesretinopati
(DR) som nasta steg.

DR, orsakat av typ 1- och typ 2-diabetes, orsakar manga
forandringar i blodkarlen i dgats nathinna. ANXV beddéms
kunna stabilisera karlsystemet i nathinnan och darmed
férhindra évergangen fran icke-proliferativ till proliferativ
diabetesretinopati.

99 Vi dr mycket glada over att i borjan av 2025 ha stingt databasen i vdr fas 2a-studie
med ANXV i patienter med nyvdiagnostiserad RVO. Aven om det har varit ett
omfattande och intensivt arbete att koordinera studien, som bedrivits vid sju olika
ogonkliniker runt om i USA, dr vi mycketl nojda med bdde genomforandet och utfallet i
studien. Vi ar djupt tacksamma for det otroliga engagemang vi sett hos de behandlande
ldkarna och all ovrig personal pd klinikerna, och inte minst alla patienter som gjort det
mojligt att genomfora studien.

Susan Suchdeyv, Chief Operating Officer pa Annexin Pharmaceuticals
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FAS 2A-STUDIE INOM RVO

Annexins fas 2a/Proof-of-Concept studie
inkluderade patienter som nyligen drabbats
av RVO, men som inte behandlats med
standardbehandlingen anti-VEGF. Efter
protokolluppdatering blev studien en 6ppen
studie utan placebo dar patienter fatt det nya
prévningslakemedlet ANXV (ett rekombinant
humant Annexin A5 protein), i doser om 2, 4
eller 6 mg intravenost i fem dagar tidigt efter
RVO diagnos, foljt av anti-VEGF vid behov,
och darefter foljts upp till fyra manader med
undersokningar for att bedéma sakerhet,
tolerabilitet och eventuella effektsignaler som
kan vara relaterade till ANXV.

Studien genomfordes pa 7 dgonkliniker
i USA och har inkluderat 16 patienter varav
15 behandlats med ANXV. Topline-resultat
rapporterades i augusti 2024 och slutrapport
meddelades i februari 2025. Parametrarna
som rapporterats utgors av de standardi-
serade matningarna av basta korrigerade
synskarpa (BCVA) och svullnad av nathinnan
(central subretinal tjocklek, CST) tillsammans
med behovet av anti-VEGF-injektioner, det
senare ett beslut som fattas av patientens
behandlande 6gonlakare.
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RETINAL VENOCKLUSION (RVO) - ALLVARLIG OGONSJUKDOM SOM OFTA LEDER

TILL ALLVARLIGA SYNNEDSATTNINGAR

RVO éar en karlsjukdom i 6gat dér blodflédet i nat-
hinnans vener blockeras (venocklusion). Bromsat
blodfléde kan medféra svullnad och syrebrist i
nathinnan. Svullnaden kan leda till skador pa gula
flacken, makula, och paverka synen. Sjukdomen
leder ofta till allvarliga synnedsattningar eller blind-
het och behov av langvarig behandling. RVO ar en
multifaktoriell sjukdom dar riskfaktorer inkluderar
alder, hogt blodtryck, dyslipidemi, ateroskleros,
rokning och glaukom. Den underliggande
sjukdomsprocessen ar dock fortfarande diskuterad.
Sjukdomen kan drabba bade unga och gamla,
men aldre personer l6per storre risk att drabbas.
Det finns ett betydande, ouppfyllt, medicinskt
behov av en saker och effektiv behandling for
patienter som drabbats av retinal venocklusion,
innan komplikationer uppstar. Trots att RVO ar
den nast mest vanliga synnedsattande retinala
ogonsjukdomen efter diabetesretinopati finns det
fér narvarande ingen godkand behandling annat
an for den nathinnesvullnad som ofta uppstar.
De behandlingar av RVO som ar tillgéngliga idag
injiceras direkt i 6gat. Injektionerna maste ges
upprepat, ofta manadsvis under manga ar efter
diagnos. Nuvarande standardbehandling vid RVO
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utgors av en antikropp mot proteinet som orsakar
komplikationerna (s.k. aVEGF) eller av kortison-
preparat mot svullnad. Dessa behandlingar ar
invasiva, kroniska och dyra, och inriktar sig inte pa
sjalva ocklusionen utan pa de komplikationer som
sjukdomen orsakar, sasom svullnad i gula flacken
(makuladdem), inflammation och neoangiogenes
(nybildning av blodkarl). Det finns idag ingen
tillganglig behandling mot sjalva ocklusionen.
ANXV har potential att verka pa ocklusionen och
darigenom potentiellt behandla sjukdomen.

Antal patienter som diagnostiseras med RVO
Okar, och bedoms fortsatta gora sa dtminstone
under de kommande 10 till 20 dren. Underliggande
faktorer, sdsom en aldrande befolkning, 6kande
férekomst av nathinnesjukdomar och 6kad
medvetenhet om 6gonsjukdomar paverkar denna
utveckling ytterligare. Riskfaktorerna fér RVO,
sasom ateroskleros, diabetes, glaukom och hogt
blodtryck, 6kar ocksa. | takt med att antalet
patienter okar férvantas marknaden for RVO véxa
med sex till atta procent arligen (CAGR). Det nuva-
rande marknadsvardet, som uppskattas till upp till
20 miljarder US dollar i vissa rapporter, forvantas
Oka avsevart till ar 2030."

FORVALTNINGSBERATTELSE
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9’ Det dr verkligen lovande att 12 av 14

patienter i var RVO-studie, varav manga
med mer allvarliga former av sjukdomen,
inte bedomdes behova ndgon eller endast en
anti-VEGF-injektion under de forsta [yra
mdanaderna efter behandling med ANXV.
Detta ska ses i relation till den typiska
anvdndningen av fyra till sex anti-VEGF-
injektioner under de forsta sex manaderna
efter RVO-diagnos. Stdrkta med dessa
lovande fynd ser vi nu fram emot att
ytterligare undersoka anvindningen

av ANXVi RVO i storre randomiserade,
placebo-kontrollerade kliniska studier
samt dven ANXVs potential till hehandling
av diabetesretinopati.

Mario Fsadni, Therapeutic Area Head
Ophthalmology pa Annexin Pharmaceuticals

1) Grand view research. Retinal vein occlusion treatment market, 2023-2030; Future market insights. Retinal vein occlusion treatment market; Biospace, Novaone advisor; Transparency market research, retinal vein occlusion market insight 2021-2031.
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» Terapiomrade Oftalmologi

DIABETESRETINOPATI — EN VAXANDE GLOBAL UTMANING

Diabetesretinopati ar en allvarlig 6gonsjukdom och en av de framsta
orsakerna till synnedsattning och blindhet hos personer med diabe-
tes. Sjukdomen uppstar nar hoga blodsockernivaer skadar de sma
blodkarlen i nathinnan, vilket leder till Iackage, syrebrist och bildan-
det av nya, skora blodkarl. Diabetesretinopati utvecklas gradvis och
kan i slutstadiet orsaka svar synférlust om den inte behandlas i tid.
Dagens behandlingar inkluderar anti-VEGF-injektioner, laserbe-
handling och kirurgi, men dessa ar ofta kostsamma, kraver uppre-
pade ingrepp och ger inte alltid tillracklig effekt. Behovet av nya, mer
effektiva och langvariga behandlingsalternativ ar darfor stort.
Globalt uppskattas att éver 100 miljoner manniskor lever med
diabetesretinopati, och med en 6kande diabetesprevalens van-
tas antalet drabbade stiga kraftigt de kommande decennierna.
Sjukdomen ar sarskilt utbredd i lander med aldrande befolkning och
okande forekomst av typ 2-diabetes. Trots att tidig upptackt och
behandling kan bromsa sjukdomsférloppet ar det manga patienter
som diagnostiseras for sent, vilket leder till irreversibla synskador.
Marknaden for lakemedel mot diabetesretinopati forvantas vaxa
snabbt i takt med att antalet diabetespatienter 6kar och med en
stigande medvetenhet om vikten av tidig behandling. Ett godkant
lakemedel med forbattrad effekt och patientvanlighet skulle ha
en stor kommersiell potential, bade i etablerade och framvéxande
marknader.
En farsk metaanalys uppskattade att den nuvarande globala
prevalensen av DR ar cirka 103 miljoner individer, vilket beraknas
Oka ytterligare till 161 miljoner individer ar 2045."

1) PubMed, National Library of Medicine (US).
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INTERVJU

Som Chief Scientific and Medical
Officer pa Annexin Pharmaceuticals ar
Anna Frostegard ansvarig for bola-
gets prekliniska och kliniska utveck-
ling av lakemedelskandidaten ANXV.
Anna ar dven en av grundarna till
Annexin och en av de framsta exper-
terna inom Annexin A5-omradet.

Annexin har nyligen rapporterat lovande fas 2a-data
i patienter med retinal venocklusion med ANXYV,

vad betyder det for den fortsatta utvecklingen av
lakemedelskandidaten?

De nyligen rapporterade resultat fran var forsta Proof-of-
Concept studie i patienter bekraftar att ANXV ar sakert och
tolereras val av patienter med retinal venocklusion (RVO) dar
vi inte observerat ndgra begransande behandlingsrelaterade
biverkningar. Samtidigt har lovande effektsignaler som ligger
i linje med den férvantade verkningsmekanismen fér ANXV,
och som ar kliniskt relevanta, ocksa observerats. Till detta
tillkommer en viktig observation att patienterna fick farre
anti-VEGF-injektioner i 6gat an forvantat. Resultaten, och

da i synnerhet tolererbarheten, och den fortsatt gynnsamma
sakerhetsprofilen i patienter med retinal venocklusion, ar
mycket viktiga. Vi kan nu for forsta gangen konstatera att
behandlingen accepteras val av bade patienterna som lider av
RVO och de behandlande lakarna — en betydande milstolpe i
utvecklingen ANXV och i Annexins historia.

Med studiens huvudmal uppnadda har vi stod for, och till
vasentligt mindre risk, att fortsatta den kliniska utvecklingen
av ANXV bade inom RVO och andra indikationer dar vi
beddmer att ANXV kan géra skillnad.
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Varfor tror ni sa starkt pa att ANXV aven kan vara
effektivt vid behandling av andra sjukdomar utéver
RVO och cancer, och vilka andra indikationer ligger
narmast for Annexin att utvardera?

En av de stora férdelarna med att genomféra den forsta
kliniska studien med ANXV i en dgonsjukdom som RVO ar att
vi i 6gat har tillgang till ett flertal moderna avbildningsmetoder
som tillater flera objektiva effektmatt. Har har vi mojlighet att
folja de olika effektmatten samtidigt i bada 6gonen, det vill
sdga bade i det 6gat som har venocklusion och i det friska
6gat. Detta trots att den har typen av Proof-of-Concept studie
ar en sa kallad open label-studie och saknar placebo-arm.
Resultaten fran RVO-studien, dar flera effektmatt pekar
pa att ANXV fungerar som forvantat, starker ocksa var
overtygelse om att ANXV dven kan vara betydelsefull inom
andra indikationer med 6verlappande biologi och sjukdoms-
mekanismer som vid RVO. Exempel pa saddana indikationer
ar diabetesretinopati, dar vi avser generera data i en klinisk
Proof-of-Concept studie under 2025, och i sicklecellanemi, dar
vi planerar att genomféra ett fokuserat laboratorieforsék med
ANXV i blodet fran patienter med sicklecellanemi. Resultatet
fran denna studie férvantas vara viktigt i var beddmning av
mojligheten att behandla sjukdomen med ANXV.

Vad ar anledningen till att ni valt att ga vidare och
inleda kliniska studier inom just diabetesretinopati?

Diabetesretinopati (DR) ar en allvarlig 6gonsjukdom i patienter
med diabetes mellitus och orsakas av hdga sockerhalter i blod
och féljande skador pa de sma blodkarlen i nathinnan. Detta
kan leda till synférlust och i allvarliga fall blindhet om den inte
upptacks och behandlas i tid. Sjukdomen utvecklas gradvis
och ar en av de vanligaste orsakerna till synnedsattning hos

FORVALTNINGSBERATTELSE

RAKNINGAR OCH NOTER OVRIGT

Intervju med Anna Frostegard — om mojligheterna for ANXV i nya indikationer

personer med diabetes. Aven om sjukdomen kan bromsas
nagot med god blodsockerkontroll och symptomatiskt
behandlas med upprepade anti-VEGF injektioner i 6gat, finns
det idag ingen behandling som stabiliserar blodkarlen i nat-
hinnan. Med en aldrande befolkning och 6kad utbredning av
diabetes ar det medicinska behovet av en effektiv behandling
alltjamt mycket stort.

Biologin for DR, det vill sdga de biologiska processer och
mekanismer som ligger bakom sjukdomens uppkomst, ar i stor
utstrackning éverlappande med RVO och vi har betydande
kliniska saval som prekliniska fynd som styrker att ANXV kan
ha effekt i att behandla dven den har sjukdomen.

Diabetesretinopati som indikation passar ocksa val in i vart
huvudsakliga terapiomrade Oftalmologi, ett omrade dér vi har
djup intern kunskap och upparbetade kontakter med saval
KOLs (Key Opinion Leaders) som kontraktforskningsorganisa-
tioner.

Slutligen, vad ser du mest fram emot under 2025?

Jag ser mycket fram emot att fortsatta driva framat var
intensiva satsning inom affarsutveckling med malet att hitta
en bra partner som delar var entusiasm och vision med ANXV.
Jag ser ocksa fram emot ny data fran en klinisk explorativ
Proof-of-Concept studie inom diabetesretinopati och att fort-
satta det viktiga arbetet med forberedande aktiviteter infor en
kommande fas 2b-studie inom RVO. Aven om en s&dan studie
avses att utforas av eller i samarbete med en partner ar det av
allra storsta vikt att inleda nddvandiga regulatoriska processer
med relevanta myndigheter, att upphandla tredjepartsleveran-
térer och att sakerstalla att studiematerial kan tillverkas i ratt
mangd och ratt kvalitet — allt for att inte tappa tid och férsena
en kommande studie.
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Terapiomrade Onkologi — lovande prekliniska resultat

Trots stora kliniska framsteg har manga cancerpatienter daliga 6verlevnadsprognoser och behovet av fler
och effektivare behandlingsalternativ ar stort. Forskning med Annexin A5 inom canceromradet har uppvisat
lovande resultat och det finns darmed potential fér ANXV att anvandas som behandling av cancer, antingen
som ett lakemedel eller som transportor av cellgifter till sitt mal, dvs sjalva cancercellerna.

Cancersatsning med tva huvudspar

Cancer ar alltjamt en av de globalt ledande dédsorsakerna och
ledde till att nastan 10 miljoner manniskor miste livet under ar
2022.7 Behovet av nya och innovativa cancerbehandlingar ar
fortsatt stort och bolaget bedomer att lakemedelskandidaten
ANXV kan fylla en viktig roll i att hjélpa patienter som idag
saknar fungerande behandling.

ANXV utvarderas som behandling for cancerpatienter i tva
spar; dels som ett lakemedel i form av immunterapi som ska
hjalpa immunforsvaret att angripa cancercellerna, dels i form
av ett konjugatlakemedel dar ANXV agerar transportor av
cellgifter direkt till sitt mal med syfte att doda cancercellerna.

ANXV som immunterapildkemedel
ANXV kan potentiellt anvandas for cancerbehandling i sig
sjalv genom att reducera cancercellers férmaga att hamma
immunsystemet. Effekten av ANXV, utan koppling till ett cell-
gift, kan likstallas med immuncheckpointhdmmare, (immune
checkpoint inhibitors), en typ av cancerldkemedel som syftar
till att minska tumorstorleken och mortaliteten genom att
hjélpa immunforsvaret att angripa cancercellerna.
Cancerceller uttrycker ofta PS pa cellytan, vilket bidrar till
att tumoren undviker att immunforsvaret engageras. Flera
prekliniska studier har visat att Annexin A5, funktionellt
identiskt med det aktiva proteinet i ANXV, fungerar som ett

1) WHO, International Agency for Research on Cancer, Cancer tomorrow 2024.
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potent immunmodulerande anti-cancermedel via block-
ering av PS pa cancerceller. Konceptet med att anvdnda
Annexin A5 som en immuncheckpointhammare har
bekraftats av oberoende forskare, dar effekten av Annexin
A5 var jamforbar med véletablerade och marknadsférda
immuncheckpointhdmmare, tex PD-1.

ANXV representerar en attraktiv metod for att maskera
de immunhammande effekterna av PS pa tumarceller
och skulle kunna vara kliniskt relevant for att tillfredsstalla
det medicinska behovet baserat pa att en majoritet av
patienter inte svarar pa eller blir resistenta mot dagens
CTLA-4- och PD-1-baserade immunterapier.”

VERKSAMHET

BOLAGSSTYRNING

ANXV som transportér av cellgifter

Annexin har framgangsrikt producerat ett sa kallat kon-
jugat dar lakemedelskandidaten ANXV ar kemiskt bundet
till ett cellgift och tillsammans bildar en ny gemensam
molekyl.

Effekten uppnas genom att cancerceller med en stor
mangd fosfatidylserin (PS) pa ytan transporterar konjuga-
tet in i cellen dar cellgiftet separeras fran ANXV och da far
sin celldodande verkan. Eftersom cellgiftet kan riktas mer
specifikt mot cancertuméren forvantas mildare biverk-
ningar jamfért med traditionell cellgiftsbehandling.

ANXV-konjugatet har i cellsystem utanfér kroppen
visats kunna ddda bland annat en typ av cancercell som
tagits fran en person med trippelnegativ brostcancer, en
mycket svarbehandlad form av bréstcancer.

” Under 2024 har bada vara utvecklingsprojekt inom terapiomrade Onkologi
fortskridit enligt plan. For vdrt konjugatlikemedel, dar ANXV utvecklas som
en selektiv transportor av cellgifter direkt till cancertumoren, har vi lovande
prekliniska data och vi hoppas kunna dela med oss av resultaten under dret.
Inom det andra projektet, dir ANXV utvecklas som ett immunterapildkemedel,
arbetar vi vidare med metoder for patienturval och klinisk studiedesign, vilket
ocksa dr ett viktigt steg i vdrt affdrsutvecklingsarbete. Vi ser nu fram emot att

driva dessa unika projekt vidare mot klinisk utvecklingsfas.

Alain Thibault, Therapeutic Area Head Oncology pa Annexin Pharmaceuticals

1) Kang et al., 2020 Nature Commun.

2) WHO, International Agency for Research on Cancer, Cancer tomorrow 2024.
3) Data Bridge Market research, Global Immuno-Oncology (I0) market.

4) Statista, revenues of Keytruda.

5) Data Bridge Market Research, Global Antibody Drug Conjugates (ADC) market.
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MARKNADEN FOR IMMUNONKOLOGISKA LAKEMEDEL

Immunonkologi ar en relativt ny marknad med terapier som
anvander manniskokroppens immunsvar att rikta in sig pa
cancercellerna.

Ar 2022 var antalet nya fall av cancer fler 4n 20 miljoner
och nastan 10 miljoner dodsfall var relaterade till cancer
samma dr. Antalet nya cancerfall foérvantas oka till 30 miljoner
ar 2040 — en 6kning med 53 procent bland man och 46 pro-
cent bland kvinnor.?

Den globala marknaden for cancerlakemedel inom
immunonkologi ar betydande och varderas fér narvarande till
30-70 miljarder dollar. | och med ¢kningen av cancerfall och
tillgdngen till nya immunonkologiska behandlingar forvantas
den nuvarande immunonkologiska marknaden vaxa med
cirka 15 till 20 procent arligen (CAGR), for att na cirka
150-160 miljarder US dollar ar 2030.%

Ett av de stora immunonkologiska lakemedlen, PD-1-
antikroppen Keytruda, hade en marknad pa cirka 30 miljarder
US dollar ar 20244, trots att endast 20 till 40 procent av alla
cancerformer svarar pa en PD-1-behandling.

MARKNADEN FOR ONKOLOGISKA KONJUGATLAKEMEDEL

Principen att koppla cellgifter till proteiner som ar riktade mot
cancertumorer ar valkand och anvands i manga godkanda
lakemedel. Marknaden fér onkologiska konjugatlakemedel
estimeras uppga till mer an 10 miljarder US-dollar och forvantas
vaxa till ca 34 miljarder US-dollar &r 2032.% Ett ANXV-konjugat
kan bli det forsta konjugatldkemedlet som nyttjar att PS finns
pa ytan av celler i manga svarbehandlade cancerformer.
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VERKSAMHET

BOLAGSSTYRNING

En god bolagsstyrning ar en férutsattning for att uppratthalla fértroende fran
aktieagare, partners och dvriga externa intressenter och bygger pa att bolagets
strategier, mal och varderingar genomsyrar hela organisationen.

Annexin Pharmaceuticals bolagsstyrning styrs férutom av
aktiebolagslagen (ABL) och andra tillampliga lagar och regler,
bolagets bolagsordning samt interna styrdokument sasom
styrelsens arbetsordning, styrelsen och verkstallande direktéren
arbetsfordelning samt instruktion fér ekonomisk rapportering
samt av Nasdaq First North Growth Market regelverk for
emittenter, god sed pa aktiemarknaden samt andra tillampliga
regler och rekommendationer.

Styrelsen ar det nast hogsta beslutsfattande organet
efter bolagsstéamman. Enligt aktiebolagslagen (2005:551)
ansvarar styrelsen for bolagets organisation och forvaltningen
av Bolagets angelagenheter, vilket innebar att styrelsen
bland annat har ansvar for att faststalla mal och strategier,
sakerstalla rutiner och system for utvardering av uppsatta
mal, kontinuerligt utvardera den finansiella stallningen och
resultatet samt att utvardera den operativa ledningen.

Styrelsen ansvarar ocksa for att sakerstélla att arsredovis-
ningar och delarsrapporter upprattas i ratt tid. Dessutom utser
styrelsen verkstallande direktor.

Styrelseledamoter utses vanligen av arsstamman for den
period som avslutas vid ndstkommande arsstdmma. Enligt
Annexins Pharmaceuticals bolagsordning ska de styrelseleda-
moter som valjs av bolagsstdmman vara lagst tre och hogst
sju stycken med lagst noll och hogst sju suppleanter.

Styrelsen foljer en skriftlig arbetsordning som revideras
arligen och antas av det konstituerande styrelsemétet varje ar.

ARSREDOVISNING 2024 | Annexin Pharmaceuticals AB (publ)

Arbetsordningen styr bland annat styrelsens praxis, funktioner
och arbetsférdelningen mellan styrelseledaméterna och den
verkstallande direktoren. Vid det konstituerande styrelsemo-
tet antar styrelsen dven instruktioner for den verkstallande
direktoren, inklusive instruktioner for finansiell rapportering.

Strukturen for bolagsstyrningsarbetet illustreras nedan:

AKTIEAGARE

BOLAGSSTAMMAN

VALBEREDNING EXTERNA REVISORER

STYRELSE

FORVALTNINGSBERATTELSE
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Styrelse |

Jan Nilsson

Fédd 1949
Styrelseordférande sedan 2024

Utbildning: Fil Mag. examen fran Goteborgs universitet
och en MBA examen fran Uppsala universitet.

Ovriga betydande p&giende uppdrag: Styrelseord-
forande i CCRM Nordic AB (svb) samt styrelseledamot
i CarryGenes Therapeutics AB och Urbicum Lednings-
konsult AB.

Erfarenhet/tidigare betydande uppdrag: Jan har
ldang och bred erfarenhet fran saval stora ldkemedels-
foretag som fran bioteknikforetag. Han har varit
verksam inom flera olika terapiomraden inom lakeme-
delsindustrin och har férutom att deltaga i lakemedels-
utvecklingsprocessen ocksa haft nyckelroller vad avser
lansering, forsaljning och marknadsféring av etablerade
internationella varumarken. Jan har &ven lang erfaren-
het av ledarskap och har tjanstgjort som verkstallande
direktor i bade publika och privata foretag.

Innehav i bolaget: Inga aktier, 200 000 tecknings-
optioner av serie 2024/2027."

Oberoende i férhallande till bolaget och dess ledande
befattningshavare. Oberoende i férhallande till strre
aktiedgare.

VERKSAMHET

Mikael L6nn

Fédd 1949
Styrelseledamot sedan 2024

Utbildning: Fil.kand., Leg lékare, specialist i urologi.

Ovriga betydande pagdende uppdrag: Styrelseordfs-
rande i Wingspan Company Culture AB och Thioredoxin
Systems AB samt styrelseledamot i Genovis AB (publ),
Oxlantic Medical AB, Redeye AB/Redhold AB, Vasa
Angels 1 AB, Mikael Lonn AB, Professionell dgarstyrning
i Sverige AB, Professionell &garstyrning PAAB II, och
Collabodoc AB.

Erfarenhet/tidigare betydande uppdrag: Mikael har
omfattande erfarenhet som féretagsledare och entre-
prendr, framfor allt inom hélso- och sjukvarden. Han har
lang erfarenhet av finansiella investeringar och gedigen
erfarenhet fran radgivning och aktivt styrelseengage-
mang i ett antal uppstarts- och tillvaxtféretag saval som
erfarenhet fran storre organisationer som landstings-
och kommunégda.

Innehav i bolaget: 138 405 749 aktier.”

Inte oberoende i férhallande till bolaget, bolagsledning-
en eller stérre aktiedgare.

BOLAGSSTYRNING

FORVALTNINGSBERATTELSE

Carl-Fredrik Lindner

Fédd 1976
Styrelseledamot sedan 2017

Utbildning: Master of Computer Science fran Kungliga
Tekniska Hogskolan (KTH), Stockholm.

Ovriga betydande pdgdende uppdrag: Investment
Manager pa det privatdgda investmentbolaget
Lionpeak AB.

Erfarenhet/tidigare betydande uppdrag: Carl-Fredrik
har tidigare arbetat inom Corporate Finance-sektorn
och pa en Venture Capital fond med inriktning mot Life
Science.

Innehav i bolaget: 1 040 005 aktier.”

Oberoende i férhallande till bolaget och dess ledande
befattningshavare. Oberoende i férhallande till storre
aktiedgare.

1) Antalet aktier ar fore den foretradesemission som slutférdes i mars 2025, men dér uppdatering hos Euroclear ej &r tillganglig vid datum fér denna arsredovisning.
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OVRIGT

Annexins styrelse bestar av personer som tillsammans har en bred kompetens inom olika aspekter av lakemedelsutveckling,
sasom investeringar, forvary, licensiering, produktlansering och marknadsféring.

Mikael von Euler

Fédd 1953
Styrelseledamot sedan 2023

Utbildning: Lakarexamen och Medicinsk Doktor (PhD),
Karolinska Institutet, samt legitimerad ldkare och specia-
list i onkologi, Socialstyrelsen.

Ovriga betydande padgaende uppdrag: Mikael &r
styrelseledamot i Dicot AB, samt styrelseledamot och
verkstallande direktor i M Von Euler Consulting AB.

Erfarenhet/tidigare betydande uppdrag: Mikael
har mer &n 30 ars erfarenhet fran lakemedelsindustrin.
Han var tidigare Senior Vice President och CMO for
Aprea Therapeutics, CMO for KDevOncology, Akinion,
Axelar och Oncos Therapeutics (numera Targovax). Han
har haft flera ledande befattningar inom den globala
organisationen i stora lakemedelsféretag, bland annat
som Cluster Head for Roche/Genentech, Vice President
for GlaxoSmithKline och Global Product Director for
AstraZeneca.

Innehav i bolaget: 240 000 aktier.”

Oberoende i férhallande till bolaget och dess ledande
befattningshavare. Oberoende i férhallande till storre
aktiedgare.
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Anders Haegerstrand

Fédd 1961. Verkstéllande direktér sedan 2019. Styrelse-
ledamot 2018-2020.

Utbildning: MD, PhD fran Karolinska Institutet.

Ovriga betydande padgadende uppdrag: VD och
styrelseledamot i CaroAnd Consulting AB, samt expert
vid Europeiska kommissionen.

Erfarenhet/tidigare betydande uppdrag: Anders ar
utbildad lakare och docent fran Karolinska Institutet.
Anders har extensiv erfarenhet fran FoU och lakeme-
delsutveckling fran ledande positioner pa Karolinska
Institutet, Astra Pain Control AB, AstraZeneca LLC och
inom bioteknik. Fran ar 2000 var Anders VD och forsk-
ningschef pa ett bolag som var ledande inom tillimpad
stamcellsforskning, Neuronova AB, och som tog tva
proteinlakemedel in i kliniska fas 1/2-studier. Féretaget
koptes sedan upp av ett noterat bolag, Newron Pharma
ceuticals S.p.A., dar Anders var del av ledningsgruppen
mellan 2013 och 2016. Anders har aven varit VD for
Spatial Transcriptomics Holding AB och 10x Genomics
Sweden AB.

Innehav: 1 834 863 aktier. 300 000 teckningsoptioner
av serie 2022/2025 och 5 000 000 teckningsoptioner av
serie 2024/2027."

VERKSAMHET

Anna Frostegard

Fédd 1973. Chief Scientific och Medical Officer (CSO/
CMO) sedan 2016.

Utbildning: Internationellt utbildad legitimerad lakare
Doctor of Medicine (MD) summa cum laude fran Charles
University, “Doctor of Philosophy”(PhD) inom Experimen-
tell Medicin fran Karolinska Institutet, Med Candidate
fran Leopold Franzens University, Austria, Drug Develop-
ment Boot Camp fran Harvard University, USA, Entrepre-
neurship fran Stockholm School of Entrepreneurship.

Ovriga betydande p&géende uppdrag: Anna &r dga-
re, verkstallande direktor och styrelseledamot i Medirista
Biotechnologies AB, dgare och styrelseledamot i Medi-
rista AB samt dgare i SGS Bohnice S.r.om samt. Anna ar
mentor till entrepreneurstudenter fran National University
of Singapore (NUS) och medlem i Advisory Committee i
Chief Medical Officers Summit i USA.

Erfarenhet/tidigare betydande uppdrag: Anna har
varit Assistant Professor pa Unit of Immunology and
Chronic Disease pa Karolinska Institutet och har mer
an 15 ars erfarenhet inom 6verféringen av akademiska
upptackter till utveckling av biologiska lakemedel.
Anna &r en av uppfinnarna och ar medgrundare av
Annexin, expert pa Annexin A5, karlinflammation och
immunologi.

Innehav: 5 783 918 aktier via Medirista AB.150 000
teckningsoptioner av serie 2022/2025 och 5 000 000
teckningsoptioner av serie 2024/2027."

BOLAGSSTYRNING

FORVALTNINGSBERATTELSE

Susanne Andersson
Fodd 1971. Chief Financial Officer (CFO) sedan 2023.

Utbildning: Bachelor of Business Administration,
College of Charleston, SC, USA.

Ovriga betydande pagéende uppdrag: —

Erfarenhet/tidigare betydande uppdrag: Susanne
har tidigare varit interim CFO via Team Interim AB, CFO
pa Sedana Medical AB (publ), Pricer AB (publ) och pa
ChromoGenics AB (publ) samt innehaft diverse finans-
och managementpositioner, inklusive director investor
relations inom Ericsson.

Innehav: Inga aktier. 300 000 teckningsoptioner av
serie 2024/2027."

1) Antalet aktier ar fore den foretradesemission som slutférdes i mars 2025, men dér uppdatering hos Euroclear ej &r tillganglig vid datum fér denna arsredovisning.
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Ledningsgruppen for Annexin Pharmaceuticals har 1ang erfarenhet inom forskning och utveckling av lakemedelsprodukter;
fran preklinik till marknadsansokan, saval som forvary, foretagsfusioner och licensiering.

Susan Suchdev

Fédd 1972. Chief Operating Officer (COO) sedan 2018.
Utbildning: Master of Science fran Karolinska Institutet
Ovriga betydande pdgdende uppdrag: -

Erfarenhet/tidigare betydande uppdrag: Susan har
25 é&rs erfarenhet av utveckling av lakemedel och medi-
cinska produkter. Tidigare har Susan varit COO pé Klaria
Pharma AB och har haft ledande befattningar pa Nestlé
Health Science och i CRO bolag, savél som en lang
karriar med projektledande roller i kliniska utvecklings-
projekt, bland annat pa Pfizer.

Innehav: 288 126 egna aktier och 168 000 via narsta-
ende. 150 000 teckningsoptioner av serie 2022/2025
och 900 000 teckningsoptioner av serie 2024/2027."
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RAKNINGAR OCH NOTER OVRIGT

——

Styrelsen och verkstallande direktoren f6r Annexin Pharmaceuticals AB (publ), org. nr 556960-9539, avger harmed arsredovisning fér 2024. Resultatet av arets verksamhet for
bolaget framgar av efterféljande resultat- och balansrakningar, kassaflédesanalyser, férandringar i eget kapital samt noter.

ALLMAN BOLAGSINFORMATION

Bolagets firma ar Annexin Pharmaceuticals AB (publ) och verk-
samheten bedrivs i enlighet med aktiebolagslagen (2005:551).
Annexin, med organisationsnummer 556960-9539, ar ett
svenskt publikt aktiebolag som registrerades hos Bolagsverket
den 5 februari 2014. Bolaget har sitt sate i Stockholms lan,
Stockholms Kommun. Bolaget ingdr inte i ndgon koncern och
har ett helagt dotterbolag, Annexin Incentive AB, som ager
och forvaltar teckningsoptioner. Huvudkontorets adress ar
Kammakargatan 48, 111 60 Stockholm.

Annexin Pharmaceuticals AB (publ) ar ett varldsledande
bioteknikféretag inom Annexin A5-omradet. Bolagets
biologiska lakemedelskandidat ANXV — ett humant rekombi-
nant protein, Annexin A5 — ar framst avsedd for behandling
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av patienter med skador och inflammation i blodkarlen men
aven for cancer. Bolaget har en omfattande patentportfolj for
behandling av sjukdomar som uppstar pa grund av skador
och inflammation i blodkarlen. Annexin Pharmaceuticals har
etablerat och optimerat en cellinje for storskalig tillverkning
av ANXV. Produktionsprocessen ar patentgodkand i ett antal
lander.

ANXV har en formdga att skydda och reparera celler i
manga delar av kroppen inte minst i blodkarlen samt motverka
inflammation. Darmed férvantas ANXV att minska lidande och
forhoppningsvis dodlighet for flera patientgrupper med bade
séllsynta sjukdomar, stora folksjukdomar som hjartinfarkt och
potentiellt ocksd inom cancer, sickle cell disease och inflamma-
torisk tarmsjukdom.

ANXV har potential att bli ett First-in-Class lakemedel for
flera patientgrupper dar det finns stora icke tillgodosedda
medicinska behandlingsbehov.

Annexin ar sedan 2020 ett bolag i klinisk fas. ANXV ar
baserat pa det kroppsegna proteinet Annexin A5. Bolagets
starka prekliniska data, effektiva produktionsprocess i kom-
bination med en bred patentportfélj samt att lakemedels-
kandidaten ANXV utgdrs av ett kroppseget protein, gor att
ledningen anser att utvecklingsriskerna ar relativt laga och de
kommersiella mojligheterna &r stora.

Arsredovisningen for 2024 &r upprattad i enlighet med
Arsredovisningslagen och Bokféringsndmndens allmanna rad
BFNAR 2012:1 Arsredovisning, K3.
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HANDELSER UNDER PERIODEN

¢ Under februari avtalades lanefaciliteter med de fyra storsta
agarna upp till totalt 15 MSEK jamnt férdelat pa respektive
huvuddgare, med méjlighet till avrop i trancher vid behoy,
och forfall 30 september 2024.

e | februari meddelades en uppdatering av bolagets RVO
studie som bekraftade lovande effektsignaler i ytterligare
4 patienter som kunnat foljas 3 manader eller langre.

® | mars annonserades beslut om féretradesemission om
cirka 45,1 MSEK sakerstalld till cirka 90 procent och med
en foreslagen teckningskurs om 0,25 SEK per ny aktie.

e | april rapporterades att sista patienten behandlats i RVO
studien med fortsatta lovande effektsignaler och inga
sakerhetsproblem.

e | april vid arsstdamman meddelade bolaget att Mikael Lénn,

bolagets storsta agare, valts in till styrelseledamot samt att

Jan Nilsson valts in till styrelsens ordférande.

I maj meddelades att foretradesemissionen fulltecknats.

| maj meddelade Annexin att bolaget firade 10 ars jubileum

sedan start med uppdatering kring vilka framsteg som

astadkommits inom prekliniska och kliniska data samt
etablering av en gedigen patentportfolj.

| juli publicerades en vetenskaplig artikel om Annexin A5:s

potential som behandling av karlsjukdomar i nathinnan i

specialutgavan “Novel Treatments and Technologies for

Retinal Diseases” med fokus pa de vetenskapliga och kli-

niska motiven fér Annexin A5 och bolagets ldkemedelskan-

didat ANXV som en potentiell "First-in-Class”-behandling.

| augusti rapporterades lovande topline-resultat fran

bolagets fas 2a-studie inom RVO. Lakemedelskandidaten

ANXV uppvisade en gynnsam sakerhetsprofil, vilket var det

viktigaste malet med studien och som darmed stddjer den

fortsatta kliniska utvecklingen av ANXV inom RVO.
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e | oktober beslutades att inratta ett incitamentsprogram
(2024/2027) till bolagets ledning och styrelseordférande vid
en extra bolagsstamma.

¢ | november meddelades valberedning infor arsstamman
2025 bestdende av Mikael Lonn (ordférande), Arne
Andersson och Sebastian Jahreskog

HANDELSER EFTER PERIODENS UTGANG

e | februari 2025 avtalades lanefaciliteter med de fyra stérsta
agarna upp till totalt 15 MSEK jamnt férdelat pa respektive
huvudagare, vilket bolaget kan avropa i trancher vid behov.
Forfallodatumet ar 30 juni 2025.

e | februari 2025 meddelades beslut och godkdnnande
fran extra bolagsstamma om foretradesemission om cirka
50 MSEK, sakerstalld till cirka 80 procent.

e | februari 2025 meddelade bolaget att databasen stangts
och att analysen av resultaten fran bolagets fas 2a-studie
i RVO slutforts. Data bekraftar tidigare rapporterat resultat
och ger starkt stod for fortsatt utveckling av lakemedels-
kandidaten ANXV.

e | mars 2025 meddelade bolaget att féretradesemissionen
tecknats till 100 procent, toppgarantiataganden inklude-
rade, och tillfér bolaget ca 50 MSEK.

EFFEKTER AV KRIGET | UKRAINA

Bolaget foljer omvarldshdndelser noggrant och reviderar konti-
nuerligt bolagets riskbedémningar. Bolaget har inte paverkats
av kriget i Ukraina.

VASENTLIGA RISKER OCH OSAKERHETSFAKTORER

Det finns, utéver generell osakerhet relaterad till forsknings-
och utvecklingsverksamhet samt forseningar vid kliniska
studier, inga kanda tendenser, osdkerhetsfaktorer, potentiella
fordringar eller andra krav, ataganden eller handelser som kan
forvantas ha en vasentlig inverkan pa bolagets framtidsutsikter.

FORVALTNINGSBERATTELSE

RAKNINGAR OCH NOTER OVRIGT

Styrelsen gor kontinuerligt uppskattningar och antaganden
om framtiden. Dessa uppskattningar kommer sallan att mot-
svara det verkliga utfallet. De uppskattningar och antaganden
som kan komma att leda till risk fér vasentliga justeringar i
redovisade varden for tillgangar och skulder ar framst varde-
ring av immateriella tillgangar.

Verksamhets- och branschrelaterade risker

Intékter

Annexin Pharmaceuticals bildades 2014 och har sedan dess
bedrivit forskning och utveckling av Annexin A5. Bolaget har
annu inte lanserat nagon produkt pa marknaden och har
darfor inte genererat nagra intakter hanfoérliga till forsaljning.
Bolaget har ett pdgaende arbete med att etablera partnerskap
eller utlicensiering for fortsatt utveckling och kommersialise-
ring. Godkannande fran myndigheter kravs innan férsaljning
av lakemedel kan pabdrjas. Det ar svart att utvardera mojlig-
heterna till partnerskap, utlicensiering och forsaljning varfor
det finns en risk att intakter uteblir, helt eller delvis, vilket kan
paverka bolagets verksamhet, resultat och finansiella stéllning
negativt.

Prekliniska och kliniska studier

Innan ett lakemedel kan lanseras pa marknaden maste
sakerhet och effektivitet vid behandling av manniskor
sakerstallas for varje enskild indikation, vilket visas genom
prekliniska studier pa djur och kliniska studier i manniskor.
Lakemedelsbranschen i allmanhet och kliniska studier i synner-
het ar férknippade med stor osakerhet avseende férseningar
och resultat i studierna. Utfall fran prekliniska studier éverens-
stdmmer inte alltid med de resultat som uppnas vid kliniska
studier och resultat fran tidiga kliniska studier 6verensstammer
inte heller alltid med resultat i mer omfattande studier. Vid
lakemedelsutveckling ar det svart att pa forhand faststalla tids-
och kostnadsaspekter. Saledes foreligger en risk att planerad
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lakemedelsutveckling blir mer kostnadskravande dn planerat.
Det finns en risk att bolagets pagaende och planerade studier
inte kommer att indikera tillracklig sakerhet och effekt for att
bolaget ska kunna erhalla nédvandiga myndighetstillstand for
att mojliggora forsaljning av lakemedel. Om bolaget eller dess
samarbetspartners inte, via kliniska studier, i tillrdcklig utstrack-
ning kan pavisa att ett lakemedel ar sakert och effektivt kan
detta komma att féranleda uteblivna godkdnnanden fran
myndigheter och darmed utebliven kommersialisering samt
reducerat eller uteblivet kassaflode, vilket i sin tur kan paverka
bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning negativt.

Rekrytering av forsékspersoner

Bolaget ar beroende av att ett tillrackligt antal forsokspersoner
kan rekryteras till Bolagets kliniska studier. Bolaget anlitar,
och kommer i framtiden att anlita, leverantorer av tjdnster
for att bista Bolaget vid genomférande av kliniska studier.
Skulle sadan rekrytering av forsokspersoner ta langre tid &n
planerat eller skulle en eller flera av Bolagets leverantorer for
kliniska studietjanster sdga upp samarbetsavtal med Bolaget
sa kan det leda till att Bolagets kliniska studier férsenas och
att utvecklingen av Bolagets lakemedelskandidater blir mer
kostsam an planerat.

Mastercellbank

Annexins mastercellbank, d.v.s. en volym och méngd nedfrysta
bakterier av den bakteriestam som manipulerats att producera
humant Annexin A5, ar avgorande for att framstalla aktiv
substans fran Annexins biologiska ldkemedelskandidat ANXV.
For det fall att Bolagets mastercellbank, som idag forvaras pa
tva fysiskt skilda platser, skulle forstoras skulle detta foranleda
vasentliga kostnader och férseningar av studier, vilket skulle fa
en vasentligt negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, resultat
och finansiella stallning.
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Forskning och utveckling

Annexin avser att bedriva studier i bade preklinisk och klinisk
fas. Resultaten av sddana studier kan vara oférutsedda och
oobnskade och darmed ar bolagets prognostiserade kostnader
relaterade till sddana studier forknippade med stor osakerhet.
Oforutsedda studieresultat kan dartill leda till att koncept och
studier maste omprévas, vilket innebar att nya kompletterande
studier kan komma att behéva utféras till betydande kostnader
eller att studierna helt ldggs ned. Detta kan medféra forsenade
lanseringar eller helt uteblivna registreringar av bolagets
lakemedelskandidat, vilket skulle inverka negativt pa bolagets
tankta expansionstakt, resultat och finansiella stallning.

Framtida finansieringsbehov
Annexin kommer aven i framtiden vara beroende av att
kunna finansiera sina projekt. Bland annat kommer Annexins
planerade studier medféra betydande kostnader. Saval
storleken som tidpunkten for eventuella framtida kapitalbehov
beror pa ett antal faktorer, daribland framgéng i studier,
forskningsprojekt samt samarbetsavtal. Det finns en risk att
bolaget kommer séka mojligheter till finansiering, inklusive
lanefinansiering. Om ytterligare externt kapital skulle komma
att behéva anskaffas genom nyemission riskerar befintliga
aktiedgares innehav att bli utspatt. Det finns en risk att nytt
kapital inte kan anskaffas nar behov uppstar, att det inte kan
anskaffas pa for bolaget férdelaktiga villkor eller att sddant
anskaffat kapital inte skulle vara tillrackligt fér att finansiera
verksamheten enligt bolagets utsatta plan, vilket kan medféra
negativa effekter pa bolagets utveckling och investeringsmaoj-
ligheter. Annexin ar sdledes beroende av att kapital framdver
kan anskaffas i den utstradckning som erfordras. Eventuella
forseningar avseende kliniska studier kan komma att innebéra
att kassaflode genereras senare an planerat.

For det fall bolaget inte lyckas med kapitalanskaffningar
nar behov uppstar finns det risk for tillfalligt utvecklingsstopp

FORVALTNINGSBERATTELSE

RAKNINGAR OCH NOTER OVRIGT

eller att bolaget tvingas bedriva verksamheten i lagre takt an
onskat vilket kan leda till forsenat eller uteblivet partnerskap
eller utlicensiering. Det finns aven risk for att bolaget blir
tvunget att vasentligt inskranka bolagets planerade aktiviteter
eller ytterst avbryta verksamheten.

Myndighetstillstand och registrering
For att kunna marknadsféra och sélja lakemedel maste
tillstand erhallas och registrering ske hos berérd myndig-
het pa respektive marknad, till exempel Food and Drug
Administration (“FDA") i USA samt European Medicines
Agency ("EMA") i Europa. For det fall inte nédvandiga
tillstdnd och registreringar kan erhallas fran myndigheter avse-
ende bolagets lakemedelskandidat, kan bolaget komma att
paverkas negativt i form av reducerade eller uteblivna intakter.
De regler och tolkningar som galler i dagslaget kan &aven
komma att andras framover, vilket kan komma att paverka
lakemedelskandidatens mojligheter att uppfylla olika myndig-
heters krav. Tillstand och registreringar kan dras tillbaka efter
att bolaget eller dess samarbetspartners har erhallit dessa.
Saledes kan aven férandringar i regler och tolkningar samt
indragna tillstand och registreringar utgéra framtida riskfak-
torer. Sammanfattningsvis kan myndighetsbeslut komma att
paverka Annexins mojligheter till intakter och darmed bolagets
finansiella stallning negativt.

Regulatoriska risker

Lakemedel &r omgardat av omfattande regleringar, bland
annat avseende tillverkning, studier och ratt att marknadsféra
produkter pa respektive marknader. Dessa regleringar férand-
ras dessutom fran tid till annan. Det finns en risk att Annexin
eller dess samarbetspartners inte kan uppfylla de villkor som
myndigheter staller eller kan komma att stalla for produktion,
studier eller ratten att sdlja och marknadsféra produkter.
Tillstand och registreringar kan dras tillbaka efter att bolaget
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eller dess samarbetspartners har erhallit dessa. Férandringar
i regler och tolkningar samt indragna tillstand och registre-
ringar utgor framtida riskfaktorer. Ovanstaende kan paverka
Annexins mojligheter att genomféra kliniska studier eller
utlicensiera sitt projekt till en stérre aktor.

Biverkningar

Det finns en risk att de som deltar i kliniska studier med
Annexins ldkemedelskandidat eller pa annat satt kommer i
kontakt med Annexins lakemedelskandidat/framtida produkter
drabbas av biverkningar. Konsekvensen av eventuella biverk-
ningar kan férsena eller stoppa den fortsatta utvecklingen
samt begransa eller ytterst forhindra produkternas kommer-
siella anvandning. Detta kan paverka Annexins omsattning,
resultat och finansiella stéllning negativt. Det finns dven en risk
att Annexin kan komma att bli stamt av friska eller frivilliga
forsokspersoner som drabbas av biverkningar, varvid bolaget
kan komma att bli skadestandsskyldigt. Detta skulle kunna
paverka bolagets verksamhet och finansiella stallning negativt.

Nyckelpersoner och rekrytering

Annexins nyckelpersoner och konsulter har stor kompetens
och lang erfarenhet inom bolagets verksamhetsomrade.
Annexin ar beroende av ett antal nyckelpersoner och en for-
lust av en eller flera av dessa personer kan medféra negativa
konsekvenser fér bolagets verksamhet och resultat. Férmagan
att rekrytera och behalla kvalificerade medarbetare ar av
storsta betydelse for att sékerstalla kompetensnivan i bolaget.

Konkurrenter

Det rader hard konkurrens inom lakemedelsbranschen och
det finns manga foretag, universitet och forskningsinstitu-
tioner som bedriver forskning och utveckling av lakemedel.
Det finns en risk att fler aktorer tillkommer och darmed kan
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konkurrensen 6ka ytterligare. Vidare kan féretag med global
verksamhet som i dagsldget arbetar med narliggande omraden
bestamma sig for att etablera sig inom bolagets verksam-
hetsomrade. Om en konkurrent lyckas lansera ett effektivt
lakemedel for de diagnoser som Annexin utvecklar produkter
for kan detta komma att medféra risker i form av férséamrade
intaktsmojligheter fér Annexin. Okad konkurrens kan inne-
bara negativa forsaljnings- och resultateffekter for Annexin i
framtiden.

Konjunkturutveckling

Externa faktorer sdsom tillgang och efterfragan, l1ag- och
hogkonjunkturer, inflation samt ranteférandringar kan bland
annat ha inverkan pa rorelsekostnader och férsaljningspriser.
Dessa faktorer, vilka ligger utom bolagets kontroll, kan
paverka bolagets framtida kostnader och intakter negativt och
kan saledes ha en negativ inverkan pa bolagets verksamhet.

Valutarisk

Delar av Annexins kostnader utbetalas idag huvudsakligen

i USD, GBP och Euro och det &r dven sannolikt att framtida
intakter och kostnader kan komma att inflyta i internationella
valutor. Valutakurser kan vasentligen forandras vilket skulle
kunna paverka Annexins kostnader och framtida intakter
negativt, vilket i sin tur skulle paverka bolagets resultat och
finansiella stallning.

Politisk risk

Risker kan uppsta genom férandringar av andra landers lagar,
tullar, skatter och andra villkor. Bolaget kan ocksa komma att
paverkas negativt av politiska beslut och andra villkor, saval
inom Sverige som internationellt. Detta kan paverka Annexins
mojligheter att genomféra kliniska studier eller att sélja
projektet till en stdrre aktor.

FORVALTNINGSBERATTELSE
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Patent och andra immateriella réttigheter
Annexins konkurrenskraft ar i betydande omfattning beroende
av att Annexins lakemedelskandidat har ett fullgott patentskydd.

Det finns en risk fér att bolagets nuvarande eller framtida
patentansokningar inte leder till patent, eller att godkanda
patent inte erbjuder tillrackligt omfattande skydd fér Annexins
lakemedelskandidat eller hinner I6pa ut innan bolaget uppnar
stadie for kommersialisering.

Det finns ocksa en risk for att patent inte kommer att
medféra en konkurrensfordel och att konkurrenter kommer
att kunna kringga patent. Darutéver kan konkurrenter géra
intrdng i Annexins patentrattigheter. Vidare ar det alltid en
risk i denna typ av verksamhet att bolaget kan komma att
gora eller pastas gora intrang i patent innehavda av tredje
part, och att Annexin inte kan havda sina rattigheter fullt
ut i en domstolsprocess eftersom det ar svart att med full
sakerhet havda ett patents giltighet da delar av olika patent
kan komma att 6verlappa andra existerande patent. Om
bolaget tvingas forsvara sina patentrattigheter kan detta
medféra betydande kostnader, vid saval positivt som negativt
utfall, vilket kan komma att paverka bolagets verksamhet,
resultat och finansiella stallning negativt. Vidare ar Annexin
for utvecklingen av sina projekt beroende av ej patenterade
féretagshemligheter och know-how. Om Annexin inte kan
skydda sina foretagshemligheter och sin know-how kan vérdet
pa bolaget komma att paverkas negativt.

Produktansvar

Beaktat verksamhetens art ar det relevant att beakta Annexins
produktansvar, som (oavsett teknologins ursprung) uppstar

da bolaget utvecklar och kommersialiserar produkter. Bolaget
kommer vid varje planerad klinisk studie att behéva se éver
férsakringsskyddet och det kommer med stor sannolikhet,

vid varje framtida planerad studie, att finnas begransningar
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i forsakringsskyddets omfattning och dess beloppsmassiga
granser. Det finns darfor en risk att bolagets forsakringsskydd
inte till fullo kan tacka eventuella framtida rattsliga krav,
vilket skulle kunna paverka Annexins verksamhet och resultat
negativt.

Foréndringar i lakemedelsindustrin

Lakemedelsindustrin karaktariseras av snabba forandringar
inom teknologi och det sker regelbundet tekniska land-
vinningar och forbattring av industriell know-how. Darfér
kommer framtida framgang till stor del bero pa bolagets
férmaga att anpassa sig till sddana externa faktorer, att
diversifiera produktportféljen och att utveckla nya och
konkurrenskraftigt prissatta produkter som méter kraven fran
den standigt foranderliga marknaden. Om inte bolaget kan fa
ut ratt pris for sina produkter kommer detta att ha en negativ
inverkan pa bolagets resultat och finansiella stallning.

Prissattning av ldkemedel

| Annexins affarsmodell ingar partnerskap, utlicensiering

eller forsaljning av projektet. Den generella utvecklingen av
prissattning av lakemedel ligger utom bolagets kontroll. |

det fall prissattning av lakemedel generellt faller finns det en
risk for att detta negativt kan komma att paverka bolagets
framtida intjaningsmajligheter. Prissattningen fér manga
lakemedelstyper bestams i vissa lander pa myndighetsniva. Vid
en lansering av lakemedel kan prissattning komma att regleras
av myndigheter i flera lander och prissattningen ligger i dessa
fall utanfor bolagets kontroll. Ju lagre prissattning ett lakeme-
del erhaller, desto sémre blir de framtida intaktsmaojligheterna
for Annexin. Det finns saledes en risk for att prissattningen av
ldkemedel kan komma att bli lagre an vad styrelsen i bolaget
berdknar, vilket skulle kunna paverka bolagets resultat och
finansiella stallning negativt.
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Krav och tvister

Som en foljd av den normala verksamheten kan Annexin bli
inblandat i tvister och rattsprocesser. Tvister och rattsprocesser
kan vara tidskravande, stéra den I6pande verksamheten, avse
betydande belopp eller principiellt viktiga fragor samt medféra
betydande kostnader och paverkar bolagets verksamhet,
resultat och finansiella stallning negativt.

Skatt

Verksamheten bedrivs i enlighet med bolagets tolkning av
gallande skattelagstiftning, skatteavtal och bestammelser i
de aktuella landerna samt berérda myndigheters krav. Om de
skulle visa sig att bolagets tolkning av dessa skatteregler eller
berérda myndigheters tolkning av dessa eller deras admi-
nistrativa praxis, inte ar helt korrekt eller att sddana regler,
tolkningar och praxis andras, eventuellt med retroaktiv verkan,
skulle det kunna foérandra bolagets nuvarande och tidigare
skattesituation, vilket riskerar att inverka negativt pa bolagets
finansiella stéllning.

AKTIEN

Aktieinformation

Bolagets aktie handlas pa NASDAQ First North Growth
Market. Foretag pa First North Growth Market foljer en
uppsattning regler och bestammelser som ar anpassad till sma
tillvaxtféretag. Risken att investera i ett féretag pa First North

Growth Market kan vara hogre an att investera i ett féretag pa

huvudmarknaden.

Alla foretag med aktier som saljs och kdps pa First North
Growth Market har en certifierad radgivare som kontrollerar
att reglerna foljs. Redeye ar bolagets Certified Adviser.

FORVALTNINGSBERATTELSE
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ISIN-kod och handelsbeteckning

Aktiens ISIN-kod &r SE0009664 154 och handelsbeteckningen
ar ANNX. Bolagets LEI kod ar 5493000JP703HGPJEX27.
Aktierna administreras av Euroclear Sweden AB.

Beskrivning av aktiekapitalet

Den senaste bolagsordningen antogs vid en extra stamma den
24 november 2023. Enligt bolagsordningen ska aktiekapitalet
utgora lagst 4 900 000 SEK och hdgst 19 600 000 SEK,
fordelat pa lagst 300 000 000 aktier och hogst 1 200 000 000
aktier.

Efter den foretradesemission som slutférdes i juni 2024 har
bolaget 532 978 711 utestaende aktier, med ett kvotvarde om
0,01655 SEK. Aktiekapitalet uppgar saledes till 8 820 813 SEK.

Ledande befattningshavare och nyckelpersoner har
sedan tidigare forvarvat 950 000 teckningsoptioner av
serie 2022/2025 i enlighet med det beslut som fattades pa
arsstamman 2022. Omraknat efter den foretradesemission
som slutfordes i juni 2024 &r |6senpris 0,80 SEK och en
teckningsoption ger ratt att teckna 1.38 aktie. | oktober 2024
beslutade en extra stdmma att inratta ett teckningsoptionspro-
gram av serie 2024/2027 till bolagets ledning och styrelseord-
forande. Totalt forvarvades 11 400 000 teckningsoptioner dar
en teckningsoption ger ratt att teckna en aktie till ett |[6senpris
1,50 SEK. Programmen ar vid datum foér denna arsredovisning
ej annu omraknade efter foretradesemissionen som genomfor-
des i mars 2025. Se not 12.

Aktiedgare

Enligt Aktieboken som fors av Euroclear Sweden AB hade
Annexin Pharmaceuticals cirka 1 800 agare per 31 december
2024. Information gallande aktiedgare och innehav uppda-
teras varje kvartal pa bolagets hemsida annexinpharma.se.
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Nedan visas en ¢versikt dver dgandet per den 31 december
2024.

Antal Andel aktier/
Aktiedgare aktier roster, %
Mikael Lonn 138 405 749 25,9%
Arne Andersson 58 179 746 10,9%
Sebastian Jahreskog 49 823 121 9,4%
Avanza Pension 46 980 267 8,8%
Magnus Claesson 43 796 242 8,2%
Lars Hallén m. familj 19 938 965 3,7%
Nordnet Pensionsférsakring 15 785 795 3,0%
Mattias Willman 15485 414 2,.9%
Thorbjorn Fridh m. familj 12 251 300 2,3%
Medirista AB 8 791 546 1.7%
Ovriga 123 540 566 23,2%
Totalt antal aktier 532 978 711 100,0%

| juni 2024 forde aktiedgare Arne Andersson éver del av innehav till Avanza,
varpa totalt innehav e] syns i Euroclears lista. Totalt innehav i roster var per 31
december 2024 ca 18%.

Det finns inga avtal eller andra 6verenskommelser som reglerar att aktiedgare
inte kan sla sig samman och gemensamt paverka beslut i Annexin. Darmed finns
det inga garantier for att sddan eventuell uppkommen kontroll inte kan komma
att missbrukas.

Foretradesemissionen om ca 50 MSEK som slutférdes i mars
2025 har vid tidpunkt for denna arsredovisning inte hunnit
registreras hos Euroclear.

VALBEREDNING

Valberedningen ska infor arsstamman 2025 bestd av represen-
tanter for de tre réstmassigt storsta aktiedgarna eller gar-
grupperna i Annexin (harmed avses saval direktregistrerade
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aktiedgare som forvaltarregistrerade aktiedgare), enligt den
av Euroclear férda aktieboken per den 30 september 2024.
Valberedningen i Annexin bestar av Mikael Lénn, Arne
Andersson och Sebastian Jahreskog.

Om nagon av dessa aktiedgare vdljer att avsta fran ratten
att utse en representant dvergdr ratten till den aktiedgare som,
efter dessa aktiedgare, har det storsta aktieinnehavet.

FINANSIERING

Under februari 2024 avtalades lanefaciliteter med de fyra
storsta dgarna upp till totalt 15 MSEK jamnt fordelat pa
respektive huvudagare, vilket bolaget kunde avropa i trancher
vid behov. Lanet forfoll 30 september 2024.

Per 24 april 2024 konstaterades att eget kapital skulle
komma att understiga hélften av det registrerade aktie-
kapitalet per 30 april 2024. Styrelsen upprattade darmed
en kontrollbalansrakning i enlighet med aktiebolagslagen
25 kap. och lat bolagets revisor granska denna. | samband
med upprattandet av kontrollbalansrakningen gjordes en
justering av vadrdet pa bolagets immateriella tillgangar. For att
bekrafta rimligheten i justeringen inhdmtades ett yttrande
fran extern part. Efter att bolagets egna kapital justerats med
hansyn till det oredovisade vardet av bolagets immateriella
tillgdngar kunde styrelsen konstatera att bolagets justerade
egna kapital 6versteg det registrerade aktiekapitalet. Den
féretradesemission om 45,1 MSEK fére emissionskostnader
som slutfordes i juni 2024 aterstallde det egna kapitalet.

Den 6 februari 2025 beslutade styrelsen om en foretrades-
emission om ca 50 MSEK, sakerstalld till 80 procent,
vilken godkéndes av arsstamman den 25 februari 2025.
Teckningstiden var 7-24 mars 2025. Foretradesemissionen
tecknades till 100 procent, toppgarantiataganden inkluderade,
vilket tillférde bolaget ca 50 MSEK fore emissionskostnader.

Styrelsen beddmer att bolagets finansiering av verksam-
heten utifran beslutad plan ar sakerstalld till mitten av forsta

FORVALTNINGSBERATTELSE

RAKNINGAR OCH NOTER OVRIGT

kvartalet 2026. Styrelsen och ledningen arbetar I6pande

med och utvarderar olika alternativ till ytterligare finansiering
framdt samt beddémer att bolaget har goda forutsattningar att
sakerstalla detta. Skulle avgérande férutsattningar ej infrias,
foreligger en risk rérande bolagets fortsatta drift.

KOMMENTARER TILL DEN FINANSIELLA INFORMATIONEN
Intékter och rérelseresultat

For heldret 2024 uppgick bolagets évriga rorelseintakter till
309 TSEK (244), vilket i sin helhet ar hanforligt till kursdiffe-
renser.

Fran och med juni 2023 har en omklassificering gjorts av
patentkostnader, vilka tidigare rapporterades som adminis-
trationskostnader men som nu rapporteras under raden for
forskning- och utvecklingskostnader. Tidigare perioder har
justerats.

Administrationskostnaderna uppgick till -9 586 TSEK
(-8 014) dar 6kningen framst ar hanfoérlig till intensifierat
arbete inom affarsutveckling. Forsknings- och utvecklings-
kostnaderna uppgick till -40 811 TSEK (-36 025), framst
hanforliga till bolagets kliniska fas 2a-studie inom RVO, men
aven forberedande utgifter infor en klinisk fas 2a-studie och
ANXV-konjugat prekliniska studier inom onkologi samt dven
patentutgifter. Under 2023 mottogs totalt cirka 2,4 MSEK
i form av retroaktiv skattereducering av arbetsgivaravgifter
relaterade till forsknings- och utvecklingskostnader.

Ovriga rérelsekostnader uppgick till =392 TSEK (-381),
vilket i sin helhet ar kursdifferenser.

Rorelseresultatet uppgick till =50 480 TSEK (=44 176).

Finansiella poster uppgick till 229 TSEK (122), vilket &r
hanforligt till ranteintakter pa sparkonton.

Resultatet efter finansiella poster uppgick till =50 252
TSEK (44 054). Periodens resultat uppgick till =50 252 TSEK
(-44 054).
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Resultat per aktie uppgick till =0,11 (=0,26) beraknat pa
det genomsnittligt antal aktier som fanns registrerade hos
bolagsverket under perioden.

Balansrakning
Annexins balansomslutning uppgick per 2024-12-31 till
19 036 TSEK (26 763) varav likvida medel uppgick till 16 337
TSEK (21 415), immateriella anlaggningstillgangar i form
av patent uppgick till 268 TSEK (371), materiella tillgdngar i
form av mastercellbank uppgick till 1 076 TSEK (1 166) och
finansiella tillgangar uppgick till 311 TSEK (311) hanférliga
till deposition fér kontorshyra och aktier i dotterbolag. Ovriga
kortfristiga fordringar och foérutbetalda kostnader uppgick till
1 044 TSEK (3 500).

Totalt eget kapital uppgick till 13 713 TSEK (18 814), varav
8 821 TSEK (5 736) var bundet. Langfristiga skulder uppgick
till 0 TSEK (0). Kortfristiga skulder uppgick till 5 323 TSEK
(7 949). Kortfristiga skulder bestod framst av leverantors-
skulder och upplupna kostnader.

Kassaflode

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten for 2024
uppgick till =50 228 TSEK (=43 401). Kassaflodet fran

Flerarsoversikt
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investeringsverksamheten uppgick till 0 TSEK (96). Kassaflodet
fran finansieringsverksamheten uppgick till 45 151 TSEK
(33 608).

Periodens kassafloéde uppgick till =5 078 TSEK (-9 699).
Kassan uppgick per den 31 december 2024 till 16 337 TSEK
(21 415).

Finansiell stallning

Nettokassan uppgick per 31 december 2024 till 16 337 TSEK
(21 415). Soliditeten uppgick till 72 (70) procent. Bolagets
egna kapital var vid periodens utgang 13 713 TSEK (18 814).
Eget kapital per aktie var 0,03 kr (0,11), beréknat pa medel-
antal aktier 452 172 509 (167 106 108).

Investeringar

Da bolaget ar i tidig utvecklingsfas ar bedémningen att varken
interna och/eller externa utvecklingskostnader kan aktiveras
utan kostnadsfors direkt i resultatrakningen. Inga andra inves-
teringar ar gjorda under perioden, ej heller under motsvarande
period forra aret. Avskrivningar for materiella tillgangar upp-
gick for helaret till =90 TSEK (-90). For immateriella tillgangar
uppgick avskrivningarna for helaret till =103 TSEK (-=103), i sin
helhet hanforligt till forvérvade patent.

FORVALTNINGSBERATTELSE
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Annexin innehar materiella anlaggningstillgangar avseende
mastercellbank per utgangen av 2024 om 1 076 TSEK (1 166).
Bolaget har inga leasade tillgdngar av vasentlig betydelse.

Skatt

Annexins berdknade ackumulerade skattemadssiga underskott
uppgick per den 31 december 2024 till cirka 380 MSEK (329).
Bolaget har i enlighet med god redovisningssed ej aktiverat
vardet av underskottet i bolagets balansrakning.

FORSLAG TILL BEHANDLING AV FORLUST

Fritt eget kapital enligt balansrdakningen

Overkursfond 341 355
Balanserat resultat -286 211
Arets resultat -50 252
TSEK 4 892

Styrelsen foreslar att 4 892 TSEK &verfors i ny rakning samt att
ingen utdelning skall utga for 2024.

TSEK 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015
Arets resultat -50 252 —-44 054 -40 726 -52 142 -44 240 -28 361 —28 847 -30 927 -9830 -5028
Kassaflodet fran I6pande verksamheten -50 228 -43 401 -41 165 -45 024 -39199 —25725 —28 502 -39 082 -9950 -5012
Soliditet % 72 70 85 88 83 72 87 79 66 neg
Antal anstallda 4 4 B B 4 4 3 3 2 3
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Resultatrakning

RAKNINGAR OCH NOTER

e ® 2024 2023
l l l I TSEK Not jan—-dec jan—dec

a 1 gar Administrationskostnader 3 -9 586 -8014
Forsknings- och utvecklingskostnader 3 -40 811 -36 025

Ovriga rorelseintéakter 309 244

Ovriga rorelsekostnader 4 -392 -381

Réntekostnader och liknande kostnader B 229 122

Resultat fran andelar i koncernforetag - -

Resultat efter finansiella poster -50 252 -44 054

Skatt - -

Resultatrakning Immateriella Arets resultat -50 252 -44 054

Balansrakning

Férandringar i eget kapital
i sammandrag

Kassaflodesanalys
Nyckeltal
Definitioner

Noter
Not 1. Redovisningsprinciper

Not 2. Uppskattningar och
bedémningar

Not 3. Anstallda

Not 4. Ovriga rérelsekostnader

anlaggningstillgangar
Materiella
anlaggningstillgangar
Finansiella tillgangar

Forutbetalda kostnader
och upplupna intakter

. Stéllda sakerheter och

eventualforpliktelser

. Ersattningar till ledande

befattningshavare

. Optionsprogram
. Transaktioner med

narstaende

Not 5. Rantekostnader och
liknande resultatposter

Underskrifter
Revisionsberattelse
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Balansrakning
TSEK Not 2024-12-31 2023-12-31 TSEK Not 2024-12-31 2023-12-31
Anléaggningstillgangar Eget kapital
Immateriella anldggningstillgangar Aktiekapital 8821 5736
— Patent 6 268 371 Summa bundet eget kapital 8821 5736
Materiella anléggningstillgangar Overkursfond 341 355 299 289
— Mastercellbank 7 1076 1166 Balanserad forlust 286 211 —242 157
Finansiella anldggningstillgangar Periodens resultat -50 252 -44 054
— Aktier i dotterbolag, hyresférskott 8 311 311 Summa fritt eget kapital 4892 13 078
Summa anléggningstillgangar 1655 1848 Totalt eget kapital 13713 18 814
Omsattningstillgangar Kortfristiga skulder
Ovriga fordringar 418 2633 Leverantorsskulder 2958 4326
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 9 626 867 Ovriga kortfristiga skulder 387 322
Summa omsattningstillgangar 1044 3500 Upplupna kostnader 1978 3301
Totala kortfristiga skulder 5323 7 949
Kassa/bank 16 337 21415
Summa eget kapital och skulder 19 036 26 763
Summa tillgangar 19 036 26 763
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Bundet
eget kapital Fritt eget kapital

Aktie- Overkurs- Balanserat Arets Totalt eget
TSEK kapital fond resultat resultat kapital
IB varde 2023 2679 269 631 -201 431 -40 726 30 153
Nyemission 3057 32 554 35611
Emissionskostnader -2 895 -2 895
Disposition enligt
bolagsstammobeslut -40 726 40 726 —
Avrets resultat -44 054 —44 054
UB varde 2023-12-31 5736 299 289 -242 157 -44 054 18 814
IB varde 2024 5736 299 289 -242 157 -44 054 18 814
Nyemission 3085 41 971 45 056
Emissionskostnader 95 95
Disposition enligt
bolagsstdmmobeslut —-44 054 44 054
Arets resultat -50 252 -50 252
UB varde 2024-12-31 8 821 341 355 -286 211 -50 252 13713
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Kassaflodesanalys

2024 2023
TSEK jan—dec jan—dec
Den Iopande verksamheten
Rorelseresultat -50 480 -44.176
Ej kassaflodespaverkande poster 193 193

-50 287 -43 983
Erlagd rénta -52 -1
Erhéllen rénta 281 123
Okning/minskning évriga omsattningstillgdngar 2 456 -964
Okning/minskning leverantérsskulder -1368 997
Okning/minskning 6vriga kortfristiga rérelseskulder -1 258 426
Kassafléde fran den lopande verksamheten -50 228 -43 401
Investeringsverksamheten
Investeringar i materiella anldggningstillgangar - -
Investeringar i immateriella anlaggningstillgangar - -
Investeringar i finansiella anlaggningstillgangar - 96
Kassaflode fran investeringsverksamheten - 96
Finansieringsverksamheten
Nyemission 40 056 26 503
Upptagna lan 5 000 10 000
Amortering av skuld - -
Emissionsomkostnader 95 -2 895
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 45 151 33608
Arets kassaflode -5 078 -9 699
Likvida medel vid arets bérjan 21415 31114
Likvida medel vid arets slut 16 337 21415
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Nyckeltal

2024-12-31 2023-12-31
Likvida medel (TSEK) 16 337 21415
Resultat per aktie, medeltal (kr) -0,11 -0,26
Eget kapital per aktie (kr) 0,03 0,11
Utdelning (kr) 0 0
Antal aktier (st) 532978 711 346 583 688
Medelantal aktier (st) 452172509 167 106 108
Medelantal anstéllda (st) 4 4
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Definitioner

Resultat per aktie, medeltal:
Resultatet fore finansnetto och skatt delat med medeltalet aktier

Eget kapital per aktie, medeltal:
Eget kapital delat med medelantalet aktier

Medelantalet anstéllda:
Snittet av anstallda under aret

OVRIGT
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Noter

\[ear i REDOVISNINGSPRINCIPER

Allmanna redovisningsprinciper

Arsredovisningen fér 2024 &r upprattad i enlighet med Arsredovisningslagen och
Bokforingsnamndens allmanna rad BENAR 2012:1 Arsredovisning, K3. Bolaget
ingdr ej i nagon koncern och tillampar darfor ej koncernredovisning (enligt

ARL 7:3). Grunder for upprattande av arsredovisningen fér Annexins finansiella
rapporter ar upprattade enligt fortlevnadsprincipen med vilket menas att bolaget
redovisar intékter, kostnader, tillgdngar och skulder med utgadngspunkt i att
bolaget kommer att finnas kvar under éverskadlig framtid.

Varderingsprinciper m.m.

Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar redovisas till historiska anskaffningsvarden med
avdrag for ackumulerade avskrivningar enligt plan samt darutéver eventuella
nedskrivningar. Avskrivningar pa under aret anskaffade anlaggningstillgdngar
gors fran tidpunkten da anldggningen tas i bruk. Bolagets mastercellbank &r att
betrakta som en materiell tillgang och skrivs av pa 18 ar, dvs till och med 2036.

Immateriella anlaggningstillgangar
Utgifter for forskning och utveckling
Bolaget bedriver forskning och utveckling av lakemedel. Risken i pagdende
utvecklingsprojekt ar sammantaget hog. Risken bestér bland annat av tekniska
och tillverkningsrelaterade risker, sakerhets och effektrelaterade risker som kan
uppsta i kliniska studier, regulatoriska risker relaterade till ansékningar om
godkannande av kliniska studier samt marknadsgodkannande, samt IP-risker re-
laterade till godkannande av patentansokningar och uppratthallande av patent.
Samtliga utgifter som uppkommer under forskningsfasen kostnadsfors nar de
uppkommer. Samtliga utgifter som uppkommer under utvecklingsfasen aktiveras
nar foljande forutsattningar ar uppfyllda; foretagets avsikt ar att fardigstalla den
immateriella tillgdngen samt att anvanda eller sélja den och foretaget har forut-
sattningar att anvanda eller sélja tillgangen, det ar tekniskt majligt for foretaget
att fardigstélla den immateriella tillgdngen sa att den kan anvéndas eller saljas
och det finnas adekvata tekniska, ekonomiska och andra resurser for att fullfélja
utvecklingen och for att anvénda eller sélja tillgangen, det ar sannolikt att den
immateriella anlaggningstillgdngen kommer att generera framtida ekonomiska
fordelar och foretaget kan pa ett tillforlitligt satt berdkna de utgifter som ar
héanforliga till tillgdngen under dess utveckling.

Styrelsen gor bedémningen att kriterierna fér aktivering inte uppfylls
under 2024.
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Bvriga immateriella anliggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgdngar s& som bolagets patent redovisas till anskaff-
ningsvarde med avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskriv-
ningar. Tillgdngarna skrivs av linjart dver tillgdngarnas bedémda nyttjandeperiod.
Nyttjandeperioden omprévas per varje balansdag. Anskaffade Patent skrivs av
linjart pa 20 ar eller dterstdende tid av patentens livsldangd. Avskrivningen redovi-
sas som kostnad i resultatrakningen.

Finansiella anlaggningstillgangar

Finansiella anlaggningstillgdngar varderas till anskaffningsvardet efter avdrag for
eventuella nedskrivningar. Finansiella anldaggningstillgdngar bestar av deposition
av kontorshyra samt aktier i dotterbolag.

Nedskrivningar av icke-finansiella tillgangar

Nér det finns en indikation pa att en tillgdngs vérde minskat, gors en prévning
av nedskrivningsbehov. Har tillgangen ett atervinningsvarde som ar lagre an
det redovisade vardet, skrivs den ner till dtervinningsvardet. Vid bedémning av
nedskrivningsbehov grupperas tillgdngarna pa de lagsta nivaer dar det finns
separata identifierbara kassafloden.

Finansiella instrument
Finansiella instrument redovisas i enlighet med reglerna i K3 kapitel 11, vilket
innebér att vardering sker utifran anskaffningsvarde.

Finansiella instrument som redovisas i balansrékningen inkluderar, hyresfor-
skott, kundfordringar och 6vriga fordringar, leverantorsskulder och laneskulder.
Instrumenten redovisas i balansrakningen nar Annexin blir part i instrumentets
avtalsmassiga villkor.

Finansiella tillgadngar tas bort fran balansrékningen nar ratten att erhalla
kassafloden fran instrumentet har [6pt ut eller dverforts och bolaget har 6verfort
i stort sett alla risker och férmaner som ar férknippade med dganderatten.

Finansiella skulder tas bort fran balansrakningen nar forpliktelserna har
reglerats eller pa annat satt upphort.

Leasing

Leasingavtal déar de ekonomiska férdelar och risker som ar hanforliga till leasing-
objektet i allt vasentligt kvarstar hos leasinggivaren, klassificeras som opera-
tionell leasing. Betalningar, inklusive en forsta forhoéjd hyra, enligt dessa avtal
redovisas som kostnad linjart dver leasingperioden.

RAKNINGAR OCH NOTER OVRIGT

Ersattningar till anstallda

Bolagets anstalla erhéller fast och rorlig manadslon, pensionsformaner och 6évri-
ga forsakringar. Utover detta betalar bolaget dven hanférliga lagstadgade sociala
kostnader. Pensionsplanerna finansieras genom betalningar till férsakringsbolag
eller forvaltaradministrerade fonder, dar betalningarna faststalls utifran bolagets
vid var tids faststallda pensionspolicy. Bolaget har endast avgiftsbestamda
pensionsplaner. En avgiftsbestamd pensionsplan &r en pensionsplan enligt vilken
bolaget betalar fasta avgifter till en separat juridisk enhet. Bolaget har inte nagra
rattsliga eller informella forpliktelser att betala ytterligare avgifter om denna
juridiska enhet inte har tillrackliga tillgangar for att betala alla ersattningar till
anstallda som hdnger samman med den anstélldas tjanstgoring under inneva-
rande eller tidigare perioder.

For avgiftsbestdmda pensionsplaner betalar koncernen avgifter till offentlig
eller privat administrerade pensionsforsékringar pa obligatorisk, avtalsenlig eller
frivillig basis. Koncernen har inga ytterligare betalningsforpliktelser nar avgif-
terna val &r betalda. Avgifterna redovisas som personalkostnader. Férutbetalda
avgifter redovisas som en tillgdng i den utstrackning som kontant aterbetalning
eller minskning av framtida betalningar kan komma koncernen till godo.

Kassaflodesanalys

Kassaflodesanalysen upprattas enligt indirekt metod. Det redovisade kassaflodet
omfattar endast transaktioner som medfort in- eller utbetalningar. Som likvida
medel klassificerar féretaget kassamedel och disponibla tillgodohavanden hos
banker och andra kreditinstitut.

Skatter

Aktuella skatter varderas utifran de skattesatser och skatteregler som géller pa
balansdagen. Uppskjutna skatter varderas utifran de skattesatser och skattereg-
ler som ar beslutade fore balansdagen.
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\[e)*J8 UPPSKATTNINGAR OCH BEDOMNINGAR

Beddémningar och uppskattningar i de finansiella rapporterna

Att uppratta de finansiella rapporterna i enlighet med Arsredovisningslagen och
Bokféringsnamndens allmanna rad BENAR 2012:1 Arsredovisning, K3 kraver att
foretagsledningen gor bedémningar och uppskattningar samt gor antaganden
som paverkar tillampningen av redovisningsprinciperna och de redovisade
beloppen av tillgangar, skulder och kostnader. Verkliga utfallet kan avvika frén
dessa uppskattningar och bedémningar. Uppskattningarna och antagandena ses
over regelbundet.

Uppskjuten skatt

Uppskjutna skattefordringar redovisas for temporéra skillnader mellan redovisa-
de belopp for rapporteringsandamal och belopp som anvands for beskattnings-
andamal och for outnyttjade underskottsavdrag. Underskottsavdragen kan utan
tidsbegransning avraknas mot Bolagets framtida resultat (utan slutligt datum for
nyttjande). Véarderingen av underskottsavdrag och Bolagets formaga att utnyttja
underskottsavdrag baseras pa styrelsens och ledningens uppskattningar av fram-
tida skattepliktiga inkomster och skattesats, som i sin tur bygger pa en uppskatt-
ning av marknadens efterfrédgan pa bolaget produkt och gjorda investeringar.
Bolaget &r idag i en utvecklingsfas dar framtida positiva resultat ar svarbedémda
och man har darfor valt att inte aktivera underskottsavdragen.

Nedskrivningsbehov av immateriella- och materiella tillgangar

Styrelse och ledning gér bedémningen att inget nedskrivningsbehov foreligger
for varken materiella tillgdngar bestdende av bolagets mastercellbank eller
immateriella tillgdngar bestdende av patent. Bolagets kostnader relaterade till
forskning och utveckling aktiveras ej, utan redovisas éver resultatet nar kostna-
den uppstar.

Fortsatt drift

Styrelsen bedomer att bolagets finansiering av verksamheten utifran beslutad
plan ar sékerstalld till mitten av forsta kvartalet 2026. Styrelsen och ledningen
arbetar I6pande med och utvérderar olika alternativ till ytterligare finansiering
framat samt bedoémer att bolaget har goda forutsattningar att sakerstalla detta.
Skulle avgorande forutsattningar ej infrias, foreligger en risk rérande bolagets
fortsatta drift.
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\[o) e ANSTALLDA \[o)f-7 RANTEKOSTNADER OCH LIKNANDE
RESULTATPOSTER

Antal 2024 Varav mén 2023 Varav mén

Sverige 4 1 4 1 TSEK 2024 2023

Totalt 4 1 4 1 Ranteintakter/Réntekostnader 229 122

\[o) "8 OVRIGA RORELSEKOSTNADER \[e3 38 IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

TSEK 2024 2023 TSEK 2024 2023

Kursforluster pa fordringar/skulder Immateriella tillgéngar

av rorelsekaraktar -392 -381 Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid periodens borjan 1507 1507
Periodens anskaffning - -
Omklassificering - _
Vid periodens slut 1507 1507
Ackumulerade avskrivningar
Vid periodens bérjan -1136 -1033
Periodens avskrivning -103 -103
Omklassificering - -
Vid periodens slut -1239 -1136
Redovisat varde vid periodens slut 268 371

SID 35

<>



INLEDNING VD-ORD

\[o1fv/Y MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

VERKSAMHET

TSEK 2024 2023
Materiella tillgangar
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid periodens borjan 1794 1794
Periodens anskaffning - -
Omklassificering - _
Vid periodens slut 1794 1794
Ackumulerade avskrivningar
Vid periodens borjan -628 -538
Periodens avskrivning -90 -90
Omklassificering - -
Vid periodens slut -718 -628
Redovisat varde vid periodens slut 1076 1166
\[o3:8 FINANSIELLA TILLGANGAR
Aktier i dotterbolag
Namn Org. nr Sate Antal aktier Agarandel
Annexin Incentive AB 559153-7765 Stockholm 50 000 100%
Aktier i Deposition
Bokfoért varde dotterbolag kontorshyra
Ingaende balans 2024-01-01 50 000 260 914
Periodens anskaffning - -
Periodens av/nedskrivning - -
Periodens omklassificering - -
Utgaende balans 2024-12-31 50 000 260914

ARSREDOVISNING 2024 | Annexin Pharmaceuticals AB (publ)

BOLAGSSTYRNING

\[e) - FORUTBETALDA KOSTNADER OCH
UPPLUPNA INTAKTER

FORVALTNINGSBERATTELSE

TSEK 2024 2023
Forutbetalda hyreskostnader 291 246
Forutbetalda forsakringspremier 124 124
Ovriga férutbetalda kostnader och

upplupna intakter 212 498
Summa 626 867

\[ey = [18 STALLDA SAKERHETER OCH
EVENTUALFORPLIKTELSER

Bolaget har inga stallda sakerheter eller eventualforpliktelser.

RAKNINGAR OCH NOTER OVRIGT

\[o)"EF ERSATTNINGAR TILL LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE
Under 2024 uppgick ersattningar och andra forméner till ledande befattnings-
havare till 11 563 TSEK (6 341"), varav sociala kostnader inkl. pensionskostnader
uppgick till 2 257 TSEK (=161"). Anledningen till 6kning &r att under 2024
utbetalades en bonus i samband med teckningsoptionsprogram om totalt 3,3
MSEK och att under 2023 mottogs totalt cirka 2,4 MSEK i form av retroaktiv
skattereducering av arbetsgivaravgifter relaterade till forsknings- och utveck-
lingskostnader. Vid utgangen av 2024 utgjordes ledande befattningshavare
utover verkstallande direktor av tre personer. Totala ersattningen till ledande
befattningshavare har utbetalats som [6n.

1) Siffrorna 2023 &r korrigerade.
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N[0 P2 OPTIONSPROGRAM

2024 Antal teckningsoptioner
Program Losenperiod Teckningspris (SEK) 1 option ger ratt att teckna X aktie  Lésenpris (SEK) 1B 2024-01-01 Tilldelade Forverkade Inl6sta Forfallna UB 2024-12-31
TO 2022/2025  25-06-06-25-12-06 0,21 1,38 0,80 950 000 0 0 0 0 950 000
TO 2024/2027  27-10-01-27-12-31 0,10 1,00 1,50 0 11 400 000 0 0 0 11 400 000
SO 2024/2027  2027-10-01 n/a 1,00 se nedan se nedan
Totalt 950 000 11 400 000 0 0 0 12 350 000

Programmet 2022/2025 var per 31 december 2023 respektive 2024 inte utspadande da bolagets aktiekurs var lagre &n l6senpriset. Losenpris och antalet optioner optionsratten ger ratt till att teckna under losenperioden ar omraknade efter de foretrades-
emissioner som genomfordes i december 2023 och maj/juni 2024. Ursprungligt I6senpris var 1,09 SEK och en option gav rétt att teckna 1,00 ny aktie. Antalet framtida utspadande aktier uppgar till 1 311 000.

Programmet 2024/2027 infordes i oktober 2024. Programmet var per 31 december 2024 inte utspadande da bolagets aktiekurs var lagre &n l6senpriset.

Programmens |6senpris ar beraknade med hjélp av Black-Scholes varderingsmodell, men har vid tidpunkt for denna arsredovisning inte omraknats efter foretradesemissionen som genomférdes i mars 2025.

| oktober 2024 infordes ett Syntetiskt Optionsprogram, SO 2024/2027 till ledande befattningshavare och styrelseordférande. Totalt tilldelades 6 000 000 syntetiska optioner. For varje intjanad Syntetisk Option, som inte har forfallit, har Deltagaren ratt att
fran Annexin erhalla ett kontant belopp motsvarande Annexins akties varde, dvs. Annexins akties slutkurs enligt Nasdaq First North Growth Markets officiella kurslista den 1 oktober 2027 (”Slutvérdet”) med avdrag om 1,50 kronor (“Troskelvarde”) (Slut-
vardet med avdrag for Troskelvarde bendmns “Likviden™). Ratten att erhalla utbetalning forutsatter att Likviden ar positiv, dvs. att Slutvardet overstiger Troskelvardet. Vid negativ Likvid forfaller de Syntetiska Optionerna automatiskt. Gallande engangsskatt
kommer att dras av vid utbetalning av Likviden. Styrelsen fér Annexin ska sa snart som majligt efter den 1 oktober 2027, och senast den 15 oktober 2027, faststalla Likviden. Styrelsen fér Annexin kan, om den finner det lampligt, vélja att i stallet for att
ge ut Likviden kontant besluta att Likviden helt eller delvis ska erlaggas genom emission av nya aktier i Annexin (“Likvidaktier”) till Deltagarna.

2023 Antal teckningsoptioner

Program Losenperiod Teckningspris (SEK) 1 option ger ratt att teckna X aktie  L&senpris (SEK) 1B 2023-01-01 Tilldelade Forverkade Inlsta Forfallna UB 2023-12-31
TO 2020/2023 23-06-01-23-12-01 0,40 1,00 2,97 1650519 0 0 0 1650519 0
TO 2022/2025 25-06-06-25-12-06 0,21 1,32 0,80 950 000 0 0 0 950 000
Totalt 2600519 0 0 0 1650 519 950 000

Programmet 2020/2023 forfoll i december 2023. Da losenpriset var hogre an radande aktiekurs nyttjades ingen av optionerna.
Programmet 2022/2025 var per 31 december 2023 respektive 2024 inte utspadande da bolagets aktiekurs var lagre an I6senpriset. Losenpris och antalet optioner optionsratten ger ratt till att teckna under Isenperioden ar omraknade efter de foretrades-
emissioner som genomférdes i december 2023 och maj/juni 2024. Ursprungligt I6senpris var 1,09 SEK och en option gav rétt att teckna 1,00 ny aktie. Antalet framtida utspadande aktier uppgar till 1 311 000.

Programmens |6senpris dr beraknade med hjélp av Black-Scholes varderingsmodell.

(o E}| TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Mikael Lonn valdes in i styrelsen vid arsstamman den 2 maj 2024. En lanefacilitet om totalt 15 MSEK bland huvudégare uppréttades i februari 2024 med forfall 30 september 2024. Av dessa
stod Mikael Lonn for totalt 3 750 KSEK. En dragning om 1 250 KSEK gjordes i april 2024 och vilken aterbetalades i samband med foretradesemission som slutférdes i maj/juni 2024. En ranta
om 10 procent under perioden for sjalva dragningen till Ianets aterbetalning, utbetalades i kontanter vid slutférandet. Inga transaktioner med narstaende i 6vrigt har skett under perioden.

En lanefacilitet om totalt 15 MSEK bland huvudagare upprattades i februari 2025 med forfall 30 juni 2025. Av dessa star Mikael Lonn for totalt 3,750 KSEK. Ingen dragning har gjorts och
ingen ranta har ackumulerats vid datum fér denna arsredovisning.

Mikael Lonn ar deldgare i Redeye AB dar Mikael Lonn ocksa ar styrelseledamot. Annexin har under heldret kopt tjdnster fran Redeye AB for totalt 565 KSEK.
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Stockholm den 10 april 2025

Anders Haegerstrand
Verkstéllande direktér

Jan Nilsson Mikael von Euler
Ordférande Ledamot
Carl-Fredrik Lindner Mikael Lonn
Ledamot Ledamot

Var revisionsberattelse har lamnats den 10 april 2025
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Magnus Lagerberg
Auktoriserad revisor

RAKNINGAR OCH NOTER

OVRIGT
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Revisionsberattelse

VERKSAMHET

BOLAGSSTYRNING

Till bolagsstamman i Annexin Pharmaceuticals AB (publ), org. nr 556960-9539

Rapport om arsredovisningen

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen for Annexin
Pharmaceuticals AB (publ) for &r 2024. Bolagets arsredovisning
ingar pa sidorna 23-38 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i
enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vésentliga
avseenden rattvisande bild av Annexin Pharmaceuticals AB
(publ)s finansiella stallning per den 31 december 2024 och
av dess finansiella resultat och kassafléde for aret enligt
arsredovisningslagen. Forvaltningsberattelsen ar férenlig med
arsredovisningens évriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstdmman faststaller resultat-
rakningen och balansrakningen fér Annexin Pharmaceuticals
AB (publ).

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt
dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar.
Vi &r oberoende i férhallande till Annexin Pharmaceuticals AB
(publ) 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.

ARSREDOVISNING 2024 | Annexin Pharmaceuticals AB (publ)

Vasentlig osakerhetsfaktor avseende antagandet

om fortsatt drift

Utan att det paverkar vara uttalanden ovan vill vi fasta
uppmarksamheten pa foérvaltningsberattelsen och styrelsens
beskrivning av kapitalbehov under rubriken “Finansiering”

pa sidan 28. Dar framgar det att bolagets finansiering enligt
beslutad plan ar sakerstalld till mitten av forsta kvartalet 2026
och att styrelse och ledning I6pande utvarderar alternativ till
ytterligare finansiering. Dessa forhallanden tyder pa att det
finns en vasentlig osakerhetsfaktor som kan leda till betydande
tvivel om foretagets férmaga att fortsatta verksamheten.

Annan information an arsredovisningen

Detta dokument innehaller d&ven annan information an
arsredovisningen och aterfinns pa sidorna 1-22 samt 41-43.
Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret
fér denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen omfattar inte
denna information och vi gor inget uttalande med bestyrk-
ande avseende denna andra information.

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

FORVALTNINGSBERATTELSE

RAKNINGAR OCH NOTER OVRIGT

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

Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstdllande direktéren som har ansvaret
for att arsredovisningen upprattas och att den ger en rattvi-
sande bild enligt arsredovisningslagen. Styrelsen och verkstal-
lande direktoren ansvarar aven for den interna kontroll som de
bedoémer ar nddvandig for att uppratta en arsredovisning som
inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen ansvarar styrelsen
och verkstallande direktéren for bedomningen av bolagets
férmaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa ar
tillampligt, om forhallanden som kan paverka férmagan att
fortsatta verksamheten och att anvanda antagandet om
fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas 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 som helhet inte innehaller nagra vasentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller

SID 39

<>



INLEDNING VD-ORD

misstag, och att Idmna en revisionsberattelse som innehaller
vara uttalanden. Rimlig sékerhet ar en hoég grad av sakerhet,
men ar ingen garanti for att en revision som utfors 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 drsredovisningen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av
arsredovisningen finns pa Revisorsinspektionens webbplats:
www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskriv-
ning ar en del av revisionsberattelsen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra
forfattningar

Uttalanden

Utdver var revision av arsredovisningen har vi aven utfort en
revision av styrelsens och verkstallande direktdrens forvaltning
for Annexin Pharmaceuticals AB (publ) fér ar 2024 samt av
forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller
forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstémman behandlar forlusten enligt
forslaget i férvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens
ledamoter och verkstéllande direktdren ansvarsfrinet for
rakenskapsaret.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige.
Vart ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet

ARSREDOVISNING 2024 | Annexin Pharmaceuticals AB (publ)
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Revisorns ansvar. Vi &r oberoende i forhallande till Annexin
Pharmaceuticals AB (publ) 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 for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for férslaget till disposi-
tioner betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid férslag till
utdelning innefattar detta bland annat en bedémning av om
utdelningen &r férsvarlig med hansyn till de krav som bolagets
verksamhetsart, omfattning och risker staller pa storleken

av bolagets egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och
stallning i Gvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvalt-
ningen av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland
annat att fortlpande bedéma bolagets ekonomiska situation,
och att tillse att bolagets organisation ar utformad sa att
bokforingen, medelsférvaltningen och bolagets ekonomiska
angelagenheter i dvrigt kontrolleras pa ett betryggande satt.
Den verkstallande direktéren ska skota den l6pande forvalt-
ningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland
annat vidta de atgarder som ar nédvandiga for att bolagets
bokféring ska fullgéras i dverensstammelse med lag och for
att medelsforvaltningen ska skdtas pa ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av férvaltningen, och darmed
vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhamta revisionsbevis
for att med en rimlig grad av sakerhet kunna bedéma om
nagon styrelseledamot eller verkstallande direktoren i nagot
vasentligt avseende:

RAKNINGAR OCH NOTER OVRIGT

e foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till ndgon
férsummelse som kan féranleda ersattningsskyldighet mot
bolaget, eller

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

Vart mal betraffande revisionen av forslaget 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 hog grad av sakerhet, men ingen
garanti for att en revision som utférs enligt god revisionssed i
Sverige alltid kommer att upptacka atgarder eller forsummel-
ser som kan féranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller
att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust
inte ar forenligt med aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen
av férvaltningen finns pa Revisorsinspektionens webbplats:
www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskriv-
ning ar en del av revisionsberattelsen.

Stockholm den dag som framgar av var elektroniska signatur

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Magnus Lagerberg
Auktoriserad revisor
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Finansiell kalender

e 14 maj 2025 Q1 rapport 2025
* 15 maj 2025 Arsstamma 2025
e 17 juli 2025 Q2 rapport 2025
e 23 oktober 2025 Q3 rapport 2025
e 5 februari 2026 Q4 rapport 2025

Rapporterna kommer att offentliggéras genom
pressmeddelande och kommer att finnas till-
gangliga pa bolagets hemsida samma dag som
offentliggtrande.
annexinpharma.se/investerare/financial-reports/
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Ordlista

Biologiskt lakemedel — Preparat vars aktiva
substans har producerats i eller renats fram ur
material av biologiskt ursprung (levande celler
eller vavnad).

Diabetesretinopati (DR) — En 6gonsjuk-
dom som drabbar personer med diabetes.
Sjukdomen orsakas av skador pa blodkarlen i
nathinnan, vilket kan leda till synnedséattning
och blindhet. Symptomen kan vara dimsyn,
grumlingar eller flackar i synfaltet.

E. coli - Escherichia coli &r en vanlig
tarmbakterie hos manniskor och djur. De
flesta stammar ar harmlésa, men nagra fa
varianter kan orsaka diarrésjukdomar. Vid
lakemedelsutveckling fors DNA som kodar
for ett speciellt protein (som Annexin A5) in
i exempelvis en E. colis genom. Nar E. coli
cellen delar sig och bildar fler, dubbleras
ocksa det protein man satt in i E. colis genom
(rekombinant protein). Nar E. coli cellen
mangdubblats renas proteinet fram och kan
darefter anvandas som ldkemedel.

ARSREDOVISNING 2024

VERKSAMHET BOLAGSSTYRNING

Retinal venocklusion (Retinal Vein
Occlusion, RVO) — RVO &r en karlsjukdom i
0gat dar blodflédet i en ven blockeras vilket
leder till att blodet stoppas och nathinnan
drabbas av bl.a. svullnad och blédningar.
Detta kan leda till akut eller progressivt
tilltagande blindhet och kan drabba vem som
helst, vanligtvis personer éver 50 ar, utan
pavisbar orsak.

Fas 1-studie — Studie av en ldkemedelskandi-
dats sakerhet och tolerabilitet i ett begransat
antal friska personer eller patienter.

Fas 2-studie — Studie av en ldkemedelskan-
didats sakerhet och effekt hos ett begransat
antal patienter. Senare del av fas 2-studier
kan kallas fas 2b och utvarderar optimal
dosering av det studerade lakemed|et.

Fas 3-studie — Bekraftande studie av en
ldkemedelskandidats effekt och sakerhet i ett
stort antal patienter.

First in Class — Produkt med nya och unika
verkningsmekanismer och med god effekt
som ar den forsta i sitt slag pa marknaden.

| Annexin Pharmaceuticals AB (publ)
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Fosfatidylserin — Fosfatidylserin (forkortat
PS) ar en fosfolipid och &r en komponent i
cellmembranet. Den spelar en viktig roll i
cellcykelsignalering. Annexin A5 kanner igen
PS och binder till det.

GMP - Good Manufacturing Practice (god
tillverkningssed) ar regler framtagna av myn-
digheter som beskriver hur lakemedelsindu-
strin ska tillverka lakemedel sa att patienten
alltid kan vara séker pa att de far ratt produkt
och med hdg kvalitet.

In vitro (studie) — Vetenskapliga forsok pa
laboratorier eller andra modell-system utan
att djur ar direkt inblandade.

In vivo (studie) — Vetenskapliga forsok pa
djur och ibland kan aven kliniska studier
avses.

Lakemedelskandidat — En substans som
visat 6nskade egenskaper och potentiell lake-
medelseffekt i in vitro och/eller in vivo-studier.
Lakemedelskandidaten ar den substans som
sedan prévas i manniska i kliniska studier som
annu inte har erhdllit marknadsgodkannande.

RAKNINGAR OCH NOTER

OVRIGT

Mastercellbank (MCB) — En cellbank &r ett

lager av celler med specifika genomet som ar
framtagna for anvandning vid tillverkning av
ett specifikt lakemedel.

Malmolekyl — Det dmne (till exempel ett
protein eller fett) som ett Iakemedel férvantas
interagera med for att ge en énskad medi-
cinsk effekt.

Proof of Concept-studie — En studie, oftast
i patienter, som visar att ett lakemedel har en
férvantad effekt i relation till den biologiska
mekanism som man senare forvantar sig skall
ge en signifikant klinisk effekt i storre studier.
Den gors ofta i ett farre antal patienter &n en
full fas 2-studie.

Sicklecellanemi (Sickle Cell Disease,
SCD) - Sicklecellanemi &r en arftlig sjukdom
som paverkar de réda blodkropparnas form
och stabilitet. De réda blodkropparnas form
och sonderfall leder till skador i blodkarlens
vaggar som i sin tur resulterar i férsamrad
blodférsoérjning och organskador. Patienter
med sicklecellanemi rakar regelbundet ut for
smartsamma sicklecellkriser som uppstar nar
sickleceller blockerar blodkarl i olika delar av
kroppen.
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