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Unik teknologi mojliggor
Unik atfarsmodell

Lansering med

begransad konkurrens Laga utvecklingskostnader

e Utvecklingskostnaden ar vasentligt

® Unik teknologi som mojliggdr lansering
av produkter efter utgang av original-
lakemedels priméra substanspatent men
fore utgang av sekundéara produktpatent

lagre &n den normala kostnaden for
utveckling av originallakemedel

® Total utvecklingskostnad uppskattas till

® Originalldkemedels sekundara patent ger 10-15 miljoner dollar per produktkandidat

aven Xspray Pharma skydd mot lansering

av konkurrerande produkter
$9 xspray

PHARMA

Begransad risk
Kort utvecklingstid

e Tiden fran utvecklingsstart till ansckan om
marknadsgodkannande uppskattas till 3-4 ar

® Bevisad och prévad produktion och produk-
tionskedja pa plats for kommmersiell pro-
duktion av stabila amorfa versioner av PKI

® Den aktiva substansen ar redan kiand och

kliniskt testad foér sakerhet och effektivitet * Bioekvivalensstudier pa friska frivilliga

ar tillrackligt for registrering, langvariga
o Tydlig regulatorisk vag mot registrering patientstudier behdver inte genomfdras

o Aktiv patentstrategi for att skydda teknologi




ARET | KORTHET

Aret | korthet

Trots den pagaende coronapandemin har 2020 kinnetecknats av ett intensivt arbete inom

flertalet omraden. Det viktiga produktionsflodet (supply chain) har etablerats, fran tillverkare av

aktiv substans till slutlig produkt, for den kommersiella produktionen av bolagets forsta produkt-

kandidat HyNap-Dasa. Regulatoriska férberedelser har genomforts for att fardigstélla Xspray Pharmas

forsta ansékan om marknadsgodkannande till FDA. Efter mycket forberedelser och en omfattande

process noterades Xspray Pharma pa Nasdaqg Stockholms huvudlista i mars 2020. En kapitalresning

genomfordes som forberedelse infor fortsatt tillvaxt.

Q1januari — mars

e Stabilitetsstudie inleddes av de finala HyNap-Dasa
tabletterna

e Produktpatent for HyNap-Dasa beviljades i USA

¢ Den fullskaliga produktionsanlaggningen pa
NerPharMa, Italien, godkandes av den italienska
lakemedelsmyndigheten

e Xspray Pharmas aktier upptogs till handel pa
Nasdaqg Stockholm

Q2 april — juni
e De registreringsgrundande kliniska bioekvivalens-
studierna med HyNap-Dasa inleddes

Q3 juli — september
¢ Bolaget meddelade att nasta tillverkningsenhet
kommer att byggas pa Malta

* VD samt &vriga optionsinnehavare utnyttjade samt-
liga LTIP 2017 teckningsoptioner for att teckna aktier
i Xspray Pharma

e Resultat meddelades for bioekvivalensstudier samt
stabilitetsstudien av HyNap-Dasa

Q4 oktober — december

e En riktad emission genomfoérdes som tillférde
bolaget ca 265 MSEK fére transaktionskostnader

¢ Bolaget meddelar att produktkandidaten
HyNap-Nilo har erhéllit sarlakemedelsstatus fran
FDA for behandling av kronisk myeloisk leukemi

e Positivt resultat meddelas fran en studie med
HyNap-Dasa under behandling med omeprazol

Handelser efter arets slut

e Bolagets aktier flyttades till Stockholm Nasdag
Mid-Cap segment

Resultat fér upprepad HyNap-Dasa bioekvivalens-
studie med fastande forsékspersoner uppnadde ej
formell bioekvivalens

e VD samt dvriga optionsinnehavare utnyttjade samt-
liga LTIP 2015/2021 teckningsoptioner for att teckna
aktier i Xspray Pharma

| februari meddelade Xspray Pharma att valbered-
ningen foreslar Anders Ekblom att bli vald till ny sty-
relseordférande, omval av tidigare ledamo&terna samt
nyval av Anders Bladh som ny ledamot. Beslut tas vid
kommande ordinarie arsstamma den 20 maj 2021

I mars meddelade Xspray Pharma en uppdatering av
de planerade registreringsgrundande studierna med
den forbattrade versionen av Sprycel® (dasatinib),
baserad pa foretagets HyNap-Dasa-formulering
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HISTORIK & MILSTOLPAR

Det etablerade produktionsflodet och teknikens
applicerbarhet pa flertalet PKl.er banar vag for
kommande produktkandidater

Med produktionsflodet (supply chain) pa plats, fran tillverkare av aktiv substans till slutlig produkt,
kan Xspray Pharma nu utveckla produktkandidater fram till marknadsgodkannande pa betydligt
kortare tid an tidigare. Teknologin &r applicerbar pa majoriteten av dagens marknadsférda PKl:er. Med
en uppskattad utvecklingstid om 3-4 ar per produktkandidat ar den langsiktiga malsattningen att

kunna anstka om marknadsgodkannande for i genomsnitt en produkt per ar.

Xspray Pharma har tre kommmunicerade produktkandidater
under utveckling, HyNap-Dasa, HyNap-Nilo och HyNap-Sora,

dar originallakemedlen saljer for mer an 2,3 miljarder dollar
arligen enbart i USA, samt en regualtorisk vag for att kunna
ansdka om marknadsgodkannande av den férsta produkten,

HyNap-Dasa, i USA.

Xspray Pharma grundas ar
2003, baserat pa utveckling
av ett nytt munstycke som
mojliggdr en unik uppskal-
ning av partikelteknologi.
Uppskalning av teknologin
bevisas i en ny pilotan-
laggning som &r tio ganger
storre an labbsystemet.

ARSREDOVISNING 2020

2011-2016

Bolagets HyNap-teknologi
utvecklas med fokusering
pa proteinkinashammare
(PKl:er). Positiva resultat
visas fran tre kliniska stu-
dier av en forbattrad res-
pektive generisk version av
HyNap-Dasa. FDA bekraftar
att bolagets kliniska studier
med HyNap-Dasa kan
genomforas pa friska for-
s6kspersoner och att inga
studier pa cancerpatienter
kravs for ett godkannande.

XSPRAY PHARMA

BEI-2019

Produktionsuppskalning-
en av HyNap-teknologin
startar. Utveckling av ny
GMP-klassad produktions-
anlaggning med italienska
partnern NerPharMa. Forsta
GMP-batch av HyNap-Dasa
amorft material tillverkad

i kommersiell skala.
Utveckling av final tablett
av HyNap-Dasa och till-
verkning av GMP-batcher i
kommersiell skala av finala
tabletter hos amerikansk
leverantor.

Det viktiga produktions-
flodet (supply chain) har
etablerats under 2020, fran
tillverkare av aktiv substans
till final produkt, for den
kommersiella produktionen
av HyNap-Dasa. Regula-
toriska férberedelser har
utforts for att fardigstalla
Xsprays Pharmas forsta
ANDA-ansokan till FDA. Ut-
vecklingsarbete har utforts
for nasta produktkandidat
HyNap-Nilo. Planering for
produktionsanliaggning pa
Malta har startats.



VD HAR ORDET

Flera vagar till framgang

Var HyNap-teknologi ar forst i sitt slag i varlden och mojliggor flera tydliga vagar till framgang.

Under aret har vi etablerat en varldsunik produktionskedja samtidigt som vi utvecklat var férsta

produktkandidat. Detta, tillsammans med véar ledande patentsituation, gor att jag ser fram emot

att under 2021 kunna driva fram och forverkliga de produktkandidater i var pipeline som ligger

narmast i tiden och dar patentfonster kan utnyttjas for en gynnsam marknadsetablering i USA.

For var forsta generiska produktkandidat HyNap-Dasa innebar 2020 en forsening, men vi kunde

utnyttja data fran vara studier och darigenom expandera produktportféljen med en forbattrad

HyNap-Dasa produktkandidat. Det gor att vi nu har tva produktkandidater, en generisk version

avsedd for den amerikanska marknaden och en forbéattrad version avsedd for hela varldsmarknaden.

Det tillsammans med framstegen for HyNap-Nilo visar hur strategin att utveckla en teknologi-

plattform skapar flera olika vagar till framgang.

Framtagandet av nya produktkandidater sker pa
samma sitt som for HyNap-Dasa. Det dr en reprodu-
cerbar process som effektivt forkortar utvecklingstiden
for alla kommande produkter i var pipeline. Av mark-
nadens 55 godkinda proteinkinashimmare (PKI) har
vi testat vir teknologi p4 ett tjugotal med goda resul-
tat. Listan dr med andra ord lang &ver vilka PKI:er
som vér teknologi kan utveckla framover. Eftersom
amorfa versioner av PKI:er har hogre 16slighet och
bittre biotillginglighet dn kristallina versioner, 4r var
teknologi optimal for att gora just forbittrade versio-
ner. Vir teknologi gor det indd mojligt att dven gora
generiska versioner av marknadsforda likemedel.

Studiestarten med den generiska versionen av
Sprycel® forsenades till t6ljd av Covid-19 pandemin.
Resultatet visade att formell bioekvivalens uppniddes
pa forsokspersoner som intagit mat, diremot var det
givetvis en besvikelse att resultatet inte visade formell
bioekvivalens pé fastande mage, nagot vi har visat i
tidigare pilotstudier. Den storsta orsaken till att vi inte
uppnidde bioekvivalens var att flera forsokspersoner
hade lag eller ingen absorption av dasatinib fran Spry-
cel®. Eftersom resultatet visade att vi var vildigt nira
att uppné bioekvivalens beslot vi att upprepa studien.
Samtidigt paborjades ett arbete for att justera tablett-
formuleringen nagot for att mer efterlikna Sprycel®.
Flera justerade formuleringar férbereddes for studier
under forsta halvaret 2021. Den forsta formuleringen
ir lite mer riskfylld in den senare, men om vi nar
bioekvivalens lite tidigare dr det virt risken. In vitro
modeller utvecklades for att bittre kunna forutse hur
utfallet i midnniska kommer att bli. I dessa modeller
har de modifierade formuleringarna testats med goda
resultat.

Konsekvensen av att formell bioekvivalens inte har
uppnatts for var generiska HyNap-Dasa dr att produkt-
kandidaten fir minskad tid i sitt patentfonster. Vi dr nu
i minad tre av patentfonstrets totalt 45-60 ménader,
dir Sprycel® siljer for ca 850 mSEK varje manad bara
i USA. Patentfonstret har ett fortsatt mycket hogt
virde som motiverar vért fortsatta formuleringsarbete.
Upprepade studier till f6ljd av e¢j uppnadd bioekviva-
lens ir ett vanligt forfarande for bolag som utvecklar
generiska likemedel. For vir generiska HyNap-Dasa
har det inneburit en kedja av event for att pa snabbast
mojliga sitt starta nya studier for att uppvisa formell
bioekvivalens infor ansdokan om marknadsgodkin-
nande. Studierna gar fort och ir forhallandevis billiga
att genomfora, och med patentfonstrets hoga virde sa
dr det en attraktiv risk-reward profil.

Viar affirsmodell skiljer oss frin traditionell likeme-
delsutveckling. Istillet for att utveckla en ny likeme-
delskandidat som ska genomg Fas I, Fas IT och Fas
IIT studier, producerar vér teknologiplattform amorfa
versioner av proteinkinashimmare som enbart behover
uppvisa bioekvivalens med redan marknadsforda like-
medel. Det innebir en ligre risk dn fér andra affirsmo-
deller inom likemedelsindustrin.

Nir det giller vér forbittrade version av Sprycel®
blir nista steg att forbereda for registreringsgrundande
studier. De positiva resultaten frin biotillginglighets-
studien med och utan omeprazol som kommunic-
erades innan drsskiftet visade att upptaget i kroppen
av HyNap-Dasa inte dr beroende av magsickens
pH-virde. Detta visar att produkten kommer att ha
Kkliniskt relevanta férdelar jimfoért med Sprycel®.

Vir niista produktkandidat HyNap-Nilo ér en for-
bittrad version av Tasigna® (nilotinib) fér behandling
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” Var affirsmodell skiljer oss fran
traditionell [Akemedelsutveckling. Istallet for
att utveckla en ny lakemedelskandidat som
ska genomga Fas I-lIl studier, producerar
var teknologiplattformn amorfa versioner

av proteinkinashammare som enbartiss
behdver uppvisa bioekvivalens med redag
marknadsforda lakemedel.

av kronisk myeloisk leukemi (KML). Vi har erhallit
sirlikemedelsstatus i USA for HyNap-Nilo baserat
pé den potentiella kliniska nyttan med produkten.
Sdrlikemedelsklassificering mojliggor en rad fordelar
under likemedelsutvecklingen, bland annat mojlig-
het till marknadsexklusivitet i sju r om klinisk fordel
gentemot originallikemedlet har demonstrerats vid
godkinnande av produkten. For Tasigna® har intag
av mat en effekt pd likemedelsupptaget som beskrivs
i en sé kallad blackbox varning. Den ir utformad for
att uppmirksamma om allvarliga risker om man iter
mat i samband med intag av Tasigna®. I en tidigare
rapporterad studie med HyNap-Nilo visades att
upptaget av likemedlet ér i det nirmaste opaverkat vid
matintag, vilket skulle vara till férdel for patienterna.
Nista steg dr att under 2021 genomfora pilotstudier
med HyNap-Nilo, med syfte att optimera dosen infor
kommande registreringsgrundande studier.

I oktober stirkte vi vir finansiella stillning genom
en riktad nyemission som tillférde bolaget cirka 265
mSEK fore transaktionskostnader. Aktierna tecknades
av ett antal svenska och internationella institutio-
nella investerare, diribland Andra AP-fonden, Tredje
AP-fonden, Fjirde AP-fonden, Handelsbanken Fon-
der, Swedbank Robur Fonder och TIN Ny Teknik.
Arets forlust for koncernen landade pi -52 mSEK och
dr 1 linje med vara férvintningar och ar hanftorligt till
de fortsatta investeringarna i projekten, produktions-

anldggningen pa Malta och den 6kade personalstyrkan.

ARSREDOVISNING 2020 XSPRAY PHARMA
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Expansionen av vir produktionskapacitet tillsammans
med vir nya tillverkningspartner pa Malta dr mycket
viktig for oss. En faktor for valet av land ar att Malta
inte anslot sig till European Patent Convention (EPC)
forran 2007. Dessforinnan valde de stora likemedels-
bolagen ofta bort Malta som land dir man registre-
rade sina patent. Nir originalbolag har substanspatent
registrerat i ett land fir andra bolag inte tillverka, silja
eller anvinda den substansen i det landet. For oss
innebir det att alla vira PKI-kandidater, dir original-
produkten har substanspatentskydd fram till 2027, kan
tillverkas pd Malta utan oro for patentintring. Detta
mojliggor att vi kan ha en produkt klar nir patent-
fonstret 6ppnas i USA.

Var redan starka patentsituation, som stirktes
ytterligare under 2020, banar vig for en marknadse-
tablering och stirker vir forméga att gora bra affirer
for vira projekt. Mojligheterna dr minga och ambitio-
nerna ir hoga. Jag ser fram emot ett hindelserikt 2021
och vilkomnar dig att dela vér resa!

Solna i mars 2021

S
Per Andersson
VD
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Unik affarsmodell skapar
stora mojligheter

Xspray Pharmas langsiktiga mal ar att genom den unika teknologiplattformen RightSize™

bli ett ledande foretag inom utveckling och kommersialisering av amorfa versioner av

marknadsgodkanda proteinkinashammare for riktad cancerbehandling.

Affarsmodell och vision

Xspray Pharma ska skapa virde genom utveckling

och kommersialisering av egna likemedel baserade pa
vildokumenterade substanser som erbjuder betydande
fordelar for patienterna och som har mycket stor kom-
mersiell potential.

Xsprays Pharmas vision ir att genom sin unika
teknologi etablera sig som en virldsledande aktor for
forbittrade eller generiska versioner av etablerade
proteinkinashimmare for riktad cancerbehandling och
att dirigenom 6ka patienternas livskvalitet och chans
till 6verlevnad. Genom en attraktiv prissittning och
patentstrategi ska Xspray Pharma ta marknadsandelar
och skapa en lingsiktig l6nsamhet for bolaget och dess
dgare samtidigt som patienternas tillging till billigare
och bittre likemedel Okar.

Mal

Xspray Pharmas langsiktiga mal dr att bli ledande
inom utveckling av forbittrade eller generiska ver-
sioner av redan marknadsférda proteinkinashimmare
for behandling av cancer, vilka i slutet av 2020 var 55
st 1 USA. Det ska i huvudsak ske genom att anvinda
bolagets patentskyddade teknologi for att forbittra
befintliga likemedel och skapa en kommersiellt fordel-
aktig patentsituation.

ARSREDOVISNING 2020 XSPRAY PHARMA

Strategier

Xspray Pharmas 6vergripande strategi bestdr i att
applicera bolagets teknologiplattform pé sin produkt-
portfolj som bestédr av noga utvalda produktkandidater
med stor marknadspotential och dir Xspray Pharma
forvintas kunna ha en fordelaktig konkurrensposition.

Xspray Pharmas unika teknologiplattform, Right-
Size™, mojliggor lansering av produkter nir det
uppstar ett sd kallat patentfonster pa marknaden, det
vill siga tiden mellan utgingsdatum av det primira
substanspatentet for originallikemedlet och relevanta
sekundira patent. Eftersom Xspray Pharmas produkt-
kandidater baseras pa amorfa former av likemedels-
substanser, medan originallikemedlet har kristallin
struktur, kan lansering ske med originallikemedlet
som enda konkurrent. Detta ger Xspray Pharma en
unik sirstillning mot framforallt andra generikapro-
dukter som ir férhindrade att lansera under patent-
fonstret pi grund av gillande sekundira patent. Med
en attraktiv prissittning bedoms Xspray Pharmas
produkter kunna ta visentliga marknadsandelar fran
originallikemedlet.

Xspray Pharma arbetar aktivt med att utvirdera
PKI:er med kommersiellt attraktiva patentfonster
genom att analysera patentsituationen samt aftirsmoj-
ligheter for bolagets kommande produktkandidater.
De utvalda produktkandidaterna planeras vara redo
for lansering i samband med 6ppnandet av respektive
PKI:s patentfonster.

Xspray Pharmas operativa strategi ir att som ett
torsta steg introducera bolagets produkter pa den
amerikanska marknaden och forbereda utvalda
produktkandidater for lansering vid gynnsamma
patentspecifika tidpunkter.
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Produktionsstrategi

Den 6vergripande produktionsstrategin for Xspray
Pharma ir att sikra en hallbar leveranskedja frin aktiv
likemedelssubstans till slutlig produkt med tillricklig
produktionskapacitet for utveckling och tillverkning

av material till kliniska studier samt kommersiell
produktion.

Utveckling av de stabila amorfa likemedelssub-
stanserna sker internt, medan tillverkningen av det
amorfa materialet till Xspray Pharmas kliniska program
samt for framtida kommersiell forsiljning, dr forlagd
till viletablerade externa kontraktstillverkare (CMO,
Contract Manufacturing Organization). Idag sker pro-
duktionen av det amorfa materialet hos NerPharMa,
en viletablerad italiensk CMO godkind av FDA. Aven
om produktionen sker hos externa kontraktstillverkare
behiller Xspray Pharma alltid det fulla dgandet av
tillverkningsenheterna.

For att utoka tillverkningskapaciteten har Xspray
Pharma ingdtt en 6verenskommelse med Pharmacare
Premium Ltd. om att bygga en ny produktionsenhet
pa Malta. Den nya enheten kommer att placeras i
Pharmacare Premiums befintliga anliggning och
arbetet kommer att piborjas under 2021. Valet av
Malta for placeringen av den nya produktionsenheten
ir fordelaktig pa grund av den gynnsamma IP situatio-
nen som rider i landet fram till 2027. Detta beror pa

Godkénnande och
marknadslansering

Utvecklingskostnader

K

Utgang Utgang
substanspatent sekundéart patent

att Malta inte anslot sig till European Patent Conven-
tion (EPC) forrin 2007 vilket gjorde att flera av de
stora likemedelsbolagen inte registrerade sina patent
dir innan dess. Detta innebir att patentsituationen
blir fordelaktig for Xspray for produktkandidater som
tillverkas pa Malta, dir originalprodukten har sub-
stanspatentskydd fram till 2027.

Forenklade regulatoriska processer

Xspray Pharma har valt att utveckla sina produktkan-
didater som antingen forbittrade eller generiska ver-
sioner av marknadsforda proteinkinashimmare. Xspray
Pharma kommer att vilja bort produktkandidater som
kriver en fullstindig ny likemedelsansokan (NDA -
New Drug Application), da det dr en betydlig mer
kostsam och krivande regulatorisk vig med betydligt
hogre risk.

Generiska produkter ir farmaceutiskt och tera-
peutiskt likvirdiga versioner av tidigare godkinda
likemedel. Pa den amerikanska marknaden registreras
generiska likemedel genom en forenklad ansok-
ningsprocess kallad ANDA (Abbreviated New Drug
Application) enligt avsnitt 505(j) av Federal Food,
Drug and Cosmetic Act (FDCA), medan forbittrade
versioner av tidigare godkinda produkter registreras
enligt avsnitt 505(b)(2) av FDCA.

Traditionella
likemedelsbolags
affarsmodell

Lansering
generika

e Lang tid

e Hoga kostnader
® Hog risk
e Stor vinst

L sl ||| ko ||
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Xspray Pharmas affarsmodell
e Lagre risk:
Redan marknadsfért lakemedel
o Lag utvecklingskostnad:
Totalt 10-15 MUSD
per produktkandidat
e Kort utvecklingstid:
3-4 ar

fonster

Originallakemedel Xspray Pharmas produktkandidater

Sprycel HyNap-Dasa —"‘
$1,4 mdr/ar i USA -
Tasigna HyNap-Nilo -~
$900 milj/ar i USA -}
Nexavar HyNap-Sora =
$150 milj/ar i USA =

USA -

Potentiell toppforsaljning
Xspray Pharma

Patentfénster

USA $400 milj/ar  2-4 ar
USA I $170 milj/ar 3-54ar
EU I

$35 milj/ar 8ar

$1,5 mdr/ar 2-4ar

Ar 2020 2025 2030
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Kommersialiseringsstrategi

Xspray Pharmas teknologi mojliggor att bolagets
produkter kan komma in som forsta konkurrent till
dagens originallikemedel innan de sekundira patenten
l6per ut. Produkterna kan dirigenom siljas semi-
exklusivt p utvalda marknader parallellt med original-
likemedel och dir en attraktiv prissittning mojliggor
snabb marknadspenetration och héga marknads-
andelar. Teknologin skapar dven relevanta medicinska
fordelar for patienterna.

Bolaget avser initialt att fokusera pd den amerikan-
ska marknaden och i forlingningen pd den europeiska
marknaden. Strategin att fokusera pd en marknad i
taget syftar i huvudsak till att minska det totala kapital-
behovet. De kommersiella vinstmarginalerna bedéms
vara hogre i USA dn i resten av virlden da PKI:er har
en mycket hog prisnivd pa den amerikanska markna-
den.

Xspray Pharma avser dven att undersoka mojlighe-
ten att sjilva kommersialisera utvalda produkter i de
fall produkten ges som riktad specialistbehandling och
har sirlikemedelsstatus pa den amerikanska marknaden.

Partnerskap

Xspray Pharma strivar efter att generera sina intikter
genom att pd egen hand ta bolagets produktkandi-
dater till registrering for att direfter antingen inga
licensavtal med en extern samarbetspart som hanterar
marknadsforing och forsiljning, eller silja produktkan-
didaterna.

ARSREDOVISNING 2020 XSPRAY PHARMA
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Utlicensiering eller forsiljning kan ske strax fore eller
efter att produktkandidaten godkints som likeme-

del och innebir att Xspray Pharma erhaller en initial
betalning samt royalties pa forsiljningen vid kommer-
sialisering av likemedlet. Nir en utlicensiering eller
forsiljning sker beror pa produktkandidaten och vilken
typ av partner som kan bli aktuell.

Bolaget bedémer att det finns tre tankbara
licenstagare eller kdpare

1 Originallikemedelsbolag som bade kan férhindra
betydande intidktsbortfall och i mojlighet att lansera
vidareutvecklade versioner av originallikemedlen (sd
kallad Life Cycle Management). Originalbolaget skulle
d4 ha en starkare position med en patentskyddad ver-
sion av produkten.

2 Andra likemedelsbolag inom onkologiomridet
som kan utoka sin produktportfolj och lansera en
produkt innan konkurrens frin andra forbittrade eller
generiska versioner.

3 Generikabolag som kan lansera en produkt direkt
nir primirpatent forfaller och silja produkten utan
konkurrens fran andra generiska produkter. Detta gor
att de fir en stark position nir 6vriga generikabolag
kommer till marknaden.

1




TEKNOLOGIPLATTFORM OCH TILLVERKNING

Uppskalad kormmersiell
oroduktionsprocess etablerac

Xspray Pharma har under 2020 arbetat intensivt med att bygga upp de processer som kravs
for att ta en produktkandidat fran labb till marknadsgodkdnnande och kommersialisering.
Tillsammans med tillverkningspartners byggs de unika produktionslinjer som med hjalp av
bolagets patentskyddade RightSize™-teknologi tar fram det amorfa material som utgor en
central del av Xspray Pharmas produktkandidater.

Produktionsflédet (supply chain) som krivs for
fullskalig kommersiell produktion har etablerats, vilket
innebir att nir Xspray Pharma utvecklar nya produkt-
kandidater for kliniska studier s& gors det med samma
process som for den kommersiella produktionen.
Detta medfor en snabbare utvecklingsprocess och
minskad risk for ovintade forindringar vid uppskal-
ningen. Den unika teknologin mojliggor att framta-
gandet av nya likemedelskandidater sker pa samma
sitt som tidigare framstillda HyNap-produkter. Pro-
cesserna som utvecklats gor det dessutom majligt att
snabbt och kontrollerat forindra de formuleringsegen-
skaper som krivs for att gora antingen forbittrade eller
generiska versioner av olika PKI-likemedel. Reprodu-
cerbarheten effektiviserar och forkortar utvecklings-
tiden for kommande produkter i bolagets pipeline.

Réntgenstréle

Kristallin form

Amorfa versioner léser en stor utmaning

Xspray Pharma utvecklar produkter som ér amorfa
versioner av redan marknadsforda likemedel som ir
kristallina former av de aktiva substanserna. Ett kint
problem med kristallina likemedelssubstanser ir att
de ofta uppvisar en lig loslighet vilket kan vara en
utmaning vid formuleringsutveckling och resultera i
en produkt med lag absorption. Ett tillvigagingssitt
for att forbittra absorptionen ir att anvinda en amorf
form av den aktiva substansen di den amorfa formen
har hogre energi och upplosningshastighet dn den
kristallina formen. Den kristallina formen definieras
genom en specifik tredimensionell ordnad struktur
medan den amorfa formen definieras som avsaknaden
av en sidan ordning.

Réntgenstréle

Amorf form

Illustrationen visar hur en kristallin struktur skiljer sig fran den amorfa. Medan den kristallina strukturen visar ett tydligt,
regelbundet monster, ar den amorfa formen oordnad, samtidigt som den halls stabil och egenskaperna bibehalls. Vid en
réntgenanalys visas toppar i en kristallin struktur, i en amorf struktur saknas sadana toppar.
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Xspray Pharmas produkter forblir amorfa utan
spar av kristallinitet

Den viktigaste aspekten vid utvecklingen av en amorf
produkt dr dess stabilitet under lagring. Amorfa pro-
dukter tenderar att aterga till ett mer stabilt kristallint
tillstind under lagring vilket kan leda till att 16slighe-
ten och dirmed absorptionen blir ligre.

Xspray Pharmas produkter har visat sig forbli helt
amorfa under lingtidslagring. Under 2020 under-
soktes bolagets HyNap-Dasa tabletter med ett ytterst
kinsligt instrument som anvinds for att detektera kris-
tallint material. I analysen fanns inga spér av kristallint
material, vilket bekriftar tidigare studier som har visat
att bolagets HyNap-material forblir amorft och utan
spar av kristallinitet i mer dn tva ar i rumstemperatur.
Bolagets HyNap-material kan dérfor bli produkter
med ling hillbarhet.

Att materialet forblir amorft utan spar av kristaller
ir avgorande for Xspray Pharmas affirsmodell efter-
som amorft material skiljer sig fran kristallint material
ur savil ett legalt som vetenskapligt sasmmanhang.
Dirutdver medfor den amorfa versionen forbittrade
farmakokinetiska egenskaper som kan ge produkten en
mer fordelaktig terapeutisk profil.

TEKNOLOGIPLATTFORM OCH TILLVERKNING

RightSize™-teknologin tar fram amorft material
Xspray Pharmas egenutvecklade RightSize™-teknologi
ir en partikelteknologi som bildar en sé kallad amorf
fast dispersion (amorphous solid dispersion, ASD) av
ett likemedels aktiva substans.

RightSize™-teknologin baserar sig pa superkritisk
vitskeextraktion. Molekyler i ett superkritiskt tillstind
kan rora sig snabbt, som i en gas, samtidigt som
formagan att 16sa dmnen ir god, som i en vitska. Den
superkritiska vitskan anvinds som ett antilésnings-
medel for kontrollerad partikelutfillning av API
(Active Pharmaceutical Ingredient) med eller utan
tillsats av hjilpimnen.

Minga stora aktorer inom likemedelsindustrin
forsokte utveckla metoder for SCF-teknologin (Super
Critical Fluid) redan under 1990-talet. Trots stora
investeringar i SCF-anliggningar kunde teknologin
inte kommersialiseras pd grund av uppskalningssvi-
righeter. Xspray Pharma har 16st uppskalningssvarig-
heterna genom bolagets patenterade innovation,
RightSize™-munstycket. I ett exempel har en 100
ginger hogre produktivitet erhallits med bolagets
RightSize™.-teknologi jimfort med tidigare publice-
rade resultat med andra produktionsmetoder. Den
patenterade designen behaller blandningsbetingelser
konstanta oberoende av munstyckets dimensioner, vil-
ket mojliggor uppskalning fran kvantiteter av labora-
torieskala till kommersiell skala for kliniska provningar
och kommersiell produktion.

ARSREDOVISNING 2020 XSPRAY PHARMA
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Kommersiell produktionskedja pa plats

Xspray Pharma har kontrakterat NerPharMa for att
tillverka material till bolagets kliniska program och till
firdiga produkter for framtida kommersiell forsilj-
ning. Tillverkningen sker i Xspray Pharmas egna
HyNap-maskiner i kommersiell skala som ir installe-
rade i NerPharMas lokaler. NerPharMa ir godkind
av FDA och av den italienska likemedelsmyndigheten
(AIFA), och ir en vil etablerad CDMO (Contract
Development and Manufacturing Organization) som
ligger utanfér Milano i Italien.

Efter tillverkningen av den stabila amorfa fasta
dispersionen (ASD) av likemedelssubstansen skeppas
materialet vidare till vald CMO (Contract Manu-
facturing Organization) i USA for tillverkning av de
slutliga tabletterna.

Xspray Pharma &r ett av fa féretag som har en utvecklad
teknik for att tillverka stabilt ASD-material av PKl:er i
kommersiell skala.

3\

Utvecklings-
fas ( 2

Regulatorisk och
ansokningsfas —
ANDA och 505(b)(2)

3-4 ar

Reproducerbar process

)

Tid: fran labb till ansékan
om marknadsgodkéannande

Med utvecklingen av bolagets forsta produktkandidat
HyNap-Dasa har Xspray Pharma byggt upp en
beprovad och regulatoriskt godkind process frin
tillverkningen av amorft material till produktionen av
tabletter i kommersiell skala, vilket kommer att vara
béde tids- och kostnadseftektivt i det repeterbara
arbetet med kommande produktkandidater, di alla

produktkandidater utgir frin bolagets RightSize™-
teknologiplattform.

For att ytterligare 6ka bolagets produktionskapa-
citet kommer dnnu en produktionsenhet att byggas,
denna ging tillsammans med Pharmacare Premium
Ltd. pa Malta.

Processvalidering
och lanseringsfas

Kostnad: fran labb till ansékan
om marknadsgodkdnnande

mB usp 10-15 miljoner

Xspray Pharmas innovativa och patenterade RightSize™-teknologi ar forst i sitt slag i varlden. Eftersom teknologin
och produkterna baseras p& amorfa formuleringar (HyNap), och originallakemedlet har en kristallin formulering,
berors inte Xspray Pharmas produkter av de sekundéra patenten utan lansering kan ske med originallakemedlet
som enda konkurrent. Teknologin har testats pa ett tjugotal av de nu 55 marknadsférda proteinkinashammare (PKI)

med goda resultat.

Framtagandet av bolagets nya HyNap-produktkandidater sker pd samma satt som for bolagets férsta produkt
HyNap-Dasa. Processen ar reproducerbar och férkortar effektivt utvecklingstiden for kommande produkter i
bolagets pipeline. Teknologin gor det dessutom mojligt att snabbt och kontrollerat forandra de egenskaper som
kravs for att gora antingen férbattrade eller generiska versioner av redan marknadsférda PKI-lakemedel och ta

respektive produktkandidat till marknaden.

En noggrann urvalsprocess ar nyckeln for att 6ka mojligheterna for att skapa stdrsta mojliga varde for bolagets
produktportfolj. Valet av koommande produktkandidater innefattar bland annat analys av teknologiska mojligheter,

IP-position och kommersiell potential.

Processen fran utveckling av ny produktkandidat i labb till ansékan om marknadsgodkiannande for densamma
bedéms ta 3 till 4 ar. Med flera produktionsenheter etablerade kommer produktionsprocesser for olika produkt-

kandidater kunna ske parallellt.

XSPRAY PHARMA ARSREDOVISNING 2020



PRODUKTPORTFOLJ

Okat portfoljvarde med
sarlakemedelsstatus samt
yiterligare patent

Xspray Pharmas produktportfélj omfattar hittills kommmunicerade produktkandidater baserade
pa bolagets HyNap-plattform: HyNap-Dasa, HyNap-Nilo och HyNap-Sora. Kandidaterna kan
utvecklas som forbéattrade eller generiska versioner av marknadsférda cancerldkemedel av

klassen proteinkinashammare, PKl:er. Originalldkemedlen har sekundéra patent som loper
ut under perioden 2026-2029. Ytterligare produktkandidater ar under utvardering men har

annu inte kommunicerats.

Xspray Pharmas tillkinnagivna
produktkandidater

Xspray Pharmas produktportfolj utvecklas konti-
nuerligt och omfattar hittills tre produktkandidater
baserade pa bolagets HyNap-plattform; HyNap-Dasa,
HyNap-Nilo och HyNap-Sora. Alla ir generiska eller
forbattrade versioner av redan etablerade och marknads-
forda proteinkinashimmare med sirlikemedelsstatus.
Originallikemedlen har sekundira patent som l6per
ut under perioden 2026-2029 och den sammanlagda
drliga forsiljningen for dessa 6versteg 2,3 miljarder
USD 4ar 2020 pa den amerikanska marknaden.

I december 2020 fanns 55 godkinda PKI:er pd den
amerikanska marknaden, dir Xspray Pharma har testat
sin teknologi pd ett tjugotal av dessa med positiva
resultat i labbskala.

HyNap-Dasa i tva versioner

HyNap-Dasa idr Xspray Pharmas ledande produktkan-
didat och baseras pd BMS:s Sprycel® (dasatinib) fér
behandling av kronisk myeloisk leukemi (KML) och
akut lymfoblastisk leukemi (ALL). Giltighetstiden
for primirpatentet for Sprycel® gick ut i december
2020 och det sekundira patentet gar ut under 2026,
vilket kan ge HyNap-Dasa en period om flera dr med
sdrstillning innan 6vriga konkurrenter fir tillging

till marknaden. Under 2020 uppgick den globala
marknaden for Sprycel® till cirka 2,1 miljarder dollar,
varav den amerikanska marknaden stod for cirka 1,3
miljarder dollar.

ARSREDOVISNING 2020 XSPRAY PHARMA

Kliniska studier med HyNap-Dasa

HyNap-Dasa har testats pa 250 friska frivilliga
forsokspersoner uppdelat pa nio olika kliniska
bioekvivalensstudier. Under 2020 genomfordes tva
registreringsgrundande studier som krivs for att limna
in en ANDA till FDA f6r marknadsgodkinnande

i USA. Bada studierna utfordes pa friska frivilliga

med det primira mélet att visa bioekvivalens mellan
HyNap-Dasa och referensprodukten Sprycel®.

Den forsta studien inkluderade 51 friska frivilliga
under fastande forhdllanden, dir de deltagande per-
sonerna fick under en period av fyra veckor tvd doser
av HyNap-Dasa och tva doser Sprycel®, i en si kallad
randomiserad cross-over-design. Studien uppfyllde
inte statistiska krav pa bioekvivalens, frimst till f6ljd av
att referenslikemedlet Sprycel® visade lig eller ingen
absorption hos ett fital personer. Detta observerades
dock inte for HyNap-Dasa. I en tidigare pilotstudie
pd 16 personer som utfordes 2018 visades formell
bioekvivalens mellan HyNap-Dasa och Sprycel®, si
resultatet fran denna studie var ovintat.

Den andra bioekvivalensstudien hade samma
utformning och utférdes pd 35 friska frivilliga som
hade intagit en maltid, detta for att kunna bedéma vad
matintag har for effekt pd absorptionen av dasatinib.
De farmakokinetiska parametrarna C__ och AUC lig
inom det statistiska bioekvivalenskravet pa 80-125
procent jamfort med referenslikemedlet, Sprycel®,
dvs. studien uppfyllde statistiska och formella bioekvi-
valenskrav for HyNap-Dasa.
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Xspray Pharmas pipeline

Typ/ Registrerings-
Original Regulatorisk Utvardering av | Formulerings- Pilot grundande
Produkt forening vag Indikation ny kandidat utveckling kliniska studier kliniska studier

Regulatorisk
granskning
FDA/EMA

- . Leukemi
HyNap-Dasa  Dasatinib  Generisk/ANDA | (yy “a |y D

Forbattrad/ | Leukemi D
505(2)(b) (KML, ALL)
. I Forbattrad/ Leukemi
HyNap-Nilo | Nilotinib | ESPCRS s D
. Férbattrad/ Lever Cancer
HyNap-Sora | Sorafenib | EOIPCHIS s D

Ej offentlig-

HyNap-Ny giord

Xspray Pharma péiborjade i slutet av aret ytterligare
tva bioekvivalensstudier med HyNap-Dasa, en med
den generiska versionen och en med den forbittrade
versionen. Den forsta studien liknande den tidigare
genomforda studien med den generiska versionen av
HyNap-Dasa pa friska frivilliga under fastande forhal-
lande dir bioekvivalens inte uppniddes. Denna studie
gick snabbt att starta upp och genomfora. Den andra
studien genomfordes med den forbittrad versionen
av HyNap-Dasa. Milet med denna studie var att visa
att absorptionen av HyNap-Dasa inte ir beroende av
magsickens pH-virde.

HyNap-Nilo
Xspray Pharma utvecklar HyNap-Nilo som en forbitt-
rad version av Tasigna® (nilotinib) f6r behandling av
kronisk myeloisk leukemi (KML). Tasigna® anvinds
for behandling av patienter med samma typ av leukemi
som for Sprycel® men innehéller den aktiva substan-
sen nilotinib. Den globala forsiljningen av Tasigna®
uppgick till 1 958 miljoner dollar dr 2020, varav den
amerikanska marknaden stod for 859 miljoner dollar.
Tasignas substanspatent gir ut i januari 2024 och
sckundir patenten i februari 2029. Xspray Pharma har
genomfort en klinisk studie dér farmakokinetiska och
fodointeraktionseffekter med en protyp till HyNap-
Nilo undersoktes pé 18 friska frivilliga personer.
Testerna visade att HyNap-Nilo signifikant reducerar
fodointeraktionen jimfort med Tasigna® efter fettrika
maltider. Kliniska tester har ocksai visat en 2,4 ginger
hogre biotillginglighet for HyNap-Nilo jamfort med
Tasigna®. Likt Xspray Pharmas andra kandidater visade

ocksa HyNap-Nilo ligre absorptionsvariabilitet jim-
fort med Tasigna®.

Utvecklingen av den kommersiella formuleringen
och tillverkning av kliniskt provningsmaterial fort-
skrider och nya kliniska studier planeras under 2021,
varefter en 505(b)(2) NDA-ansokan kan limnas in.

HyNap-Sora

Xspray Pharma utvecklar HyNap-Sora som en forbitt-
rad version av Nexavar® (sorafenib) for behandling av
njurcancer, levercancer, samt flera former av skold-
kortelcancer. Den globala forsiljningen av Nexavar®
uppgick 2020 till 729 miljoner dollar, varav den
amerikanska marknaden stod f6r 194 miljoner dollar.
Nexavars primira substanspatent gick ut i januari 2020
och sekundirpatenten i december 2027 i USA.

En farmakokinetisk studie pd 14 friska forsoksper-
soner har genomforts med HyNap-Sora 100 mg mot
Nexavar 200 mg. Studien visade att biotillginglighe-
ten av HyNap-Sora var nira dubbelt sd hog som bio-
tillgangligheten av Nexavar. Variabiliteten i bide AUC
och C__ mellan forsokspersoner var ocksa reducerad
till cirka halften.

Nya forbattrade versioner av

marknadsgodkinda lakemedel

Xspray Pharma utvecklar generiska och forbittrade
amorfa versioner av redan marknadsgodkinda likeme-
del, vilket medfor en rad betydande fordelar. Eftersom
den aktiva substansen redan ir kliniskt utvirderad av
originallikemedelsbolaget ir den formella processen
mot godkint likemedel visentligt mindre komplex 4dn
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Sarlakemedel — "Orphan Drugs”

Termen séarlakemedel, sa kallade orphan drugs, anvands
for lakemedel som &r avsedda for behandling av sjuk-
domar som ar sa ovanliga att lakemedelsbolag kan vara
motvilliga att utveckla dem eftersom inkomsterna fran
den begransade marknaden i vanliga fall inte skulle
tacka lakemedlets hoga forsknings- och utvecklings-
kostnader. For att underlatta utvecklingen av lakemedel
riktade mot ovanliga medicinska tillstdnd, och som for-
vantas ge betydande terapeutiska fordelar jamfort med
befintliga lakemedel, har sarladkemedelsstatus (Orphan
Drug Designation, ODD) inrattats.

* Eftersom sérldkemedel anvands for att behandla
sallsynta och ofta livshotande sjukdomar, prissétts

vid utveckling av en helt ny likemedelskandidat. En
produktkandidat som dr exakt lik originallikemedlet
behover inte utvirderas i omfattande fas II- och fas
III-studier, utan enbart i kliniska studier i friska frivil-
liga forsokspersoner. Direfter kan produktkandidaten
gi direkt till registrering och dirmed fi en betydligt
snabbare, enklare och mer kostnadseftektiv vig till
marknaden.

Utvecklingsrisken bedoms vara betydligt ligre for
Xspray Pharma én for traditionella likemedelsbolag
eftersom samtliga produktkandidater i bolagets pro-
duktportfolj har uppvisat kliniskt Proof-of-Concept,
ir baserade pa samma teknologiplattform och har en
tydlig, samt mindre omfattande, regulatorisk vig mot
registrering. Dirutover strivar bolaget efter att frimst
fokusera pé likemedel som innehar sirlikemedelsstatus
och dirmed ofta ett hogt pris, vilket gor att effekten av
en attraktiv prissittning kan forvintas ge stor effekt pa
erhillen marknadsandel och snabb marknadspenetra-
tion.

Tva regulatoriska vagar till FDA-godkidnnande
Xspray Pharmas produktkandidater kan utvecklas
antingen som generiska och/eller forbittrade versio-
ner av redan marknadsgodkinda produkter. Xspray
Pharma forvintar sig inte att ndgon av kommande
produktkandidater ska limnas in som ny fullstindig
likemedelsans6kan (NDA — new drug application),
som dr den mest krivande och kostsamma regulato-

riska vigen for att fi en produkt marknadsgodkind i
USA.

ARSREDOVISNING 2020 XSPRAY PHARMA
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de i allmanhet hogre an lakemedel utan sarldke-
medelsstatus. Under de senaste aren har den
genomsnittliga arskostnaden per patient varit

nastan fyra ganger hogre for sarlakemedel an for
andra lakemedel. Utéver mojlighet till hogre prissatt-
ning ger sarlakemedelsstatus sju till tio ars marknads-
exklusivitet nar val marknadsgodkannande erhallits,
saval som vissa andra incitament.

e Xspray Pharma avser, dar det ar mojligt, att ansdka
om séarlakemedelsstatus for de produktkandidater
som utvecklas som forbattrade versioner av befintliga
lakemedel. Den forsta anstkan for HyNap-Nilo har
redan erhallit ODD godkannande.

Xspray Pharmas regulatoriska alternativ for ett
FDA-godkinnande utgors av:

ANDA (Abbreviated New Drug Application)

e Forkortad ansokningsprocess av en generisk (exakt
likadan) version som uppvisar samma farmakologiska
egenskaper som originallikemedlet, vilket tidigare
har godkints av FDA.

505(b)(2) NDA

¢ En mindre omstindlig regulatorisk process dn en
fullstindig NDA, didr mindre modifieringar av ett
marknadsgodkint likemedels formulering kan goras
i syfte att erhalla bittre produktegenskaper jimfort
med tidigare av FDA godkint originallikemedel.

Forbattrade produktegenskaper
Proteinkinashimmare (PKI:er) dr anmirknings-

virt effektiva vid behandling av olika cancerformer.
Dessvirre fir minga patienter biverkningar av PKI:er.
Xspray Pharmas teknologiplattform har potential att
helt eller delvis eliminera vissa av de problem som dr
associerade med PKl:er, exempelvis toxicitet som inne-
bar att vissa patienter kan fi betydande biverkningar
som dven kan sluta med dodlig utgang.

Vidare dr PKI:er associerade med en varierande
biotillginglighet vilket 6kar risken for otillricklig
terapeutisk effekt vid for lig absorption, liksom risk for
biverkningar vid for hog absorption. Minga PKI:er
har betydande variabilitet i absorptionen mellan
patienter, men ocksa over tid. Ytterligare ett problem
associerat med PKl:er dr fodo- och likemedelsin-
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teraktioner. PKIL:er har vanligtvis en absorption som
péverkas av magsickens pH-nivé (d.v.s. surhetsgrad),
som i sin tur paverkas av patientens fodointag och
samtidig annan medicinering. Dessa faktorer kan
paverka likemedlets sikerhetsprofil och effekt negativt,
varfor patienter uppmanas att inte éta eller ta andra
likemedel en tid fore och efter intag av det aktuella
likemedlet.

Med Xspray Pharmas teknologiplattform utvecklas

likemedel som kan leda till betydande kliniska férdelar

genom att:

e Oka likemedlets vattenldslighet och dirmed dess
biotillginglighet

e Minska variabiliteten i absorptionen

* Minska eller eliminera likemedlets pH-beroende
upptag

e Minska eller eliminera likemedlets fodointeraktion,
det vill siga paverkan p4 likemedlets absorption till
foljd av befintlig mat i magsicken

* Minimera likemedelsinteraktion, det vill siga
negativ vixelverkan med andra likemedel som intas
samtidigt

Kliniska program endast pa friska
fors6kspersoner

Oavsett om en produkt avses att registreras via en
ANDA cller en 505(b)(2) NDA genomfors studierna
av Xspray Pharmas produktkandidater uteslutande pa
friska frivilliga forsokspersoner. Bolaget bedomer att

kliniska program iven for bolagets framtida produkt-
kandidater kommer att kunna baseras enbart p4 stu-
dier pd endast friska frivilliga personer. Kliniska studier
pd patienter dr betydligt dyrare och tar avsevirt lingre
tid. Xspray Pharma uppskattar att utvecklingstiden per
produktkandidat i genomsnitt kommer att ta 3—4 ér
fram till inlimnande f6r marknadsgodkinnande och
kostnaden uppskattas till 10-15 miljoner dollar. Detta
kan jimforas med 10-15 ar och kosta runt 1 miljard
dollar for traditionell utveckling av likemedel.

I de kliniska studierna som utfors pa friska frivil-
liga dr malet att visa pd bioekvivalens jamfort med
referenslikemedlet, vilket betyder att tabletten av
den testade produktkandidaten ska tas upp i och g
ur kroppen pd samma sitt som referenslikemedlet.
Bioekvivalens mits som ytan under kurvan (AUC) och
som maximal blodplasma koncentration (C__ ), vilket
illustreras i bilden nedan. Bioekvivalens uppnds om det
testade produktkandidatens AUC och C___ir mellan
80-125% av referensproduktens virden.

AUC och C,,,, som matt for bioekvivalens

Bioekvivalens:
80-125% AUC
80-125% Cpnayx

Koncentration

AUC

Tid

Urvalsprocessen for nya produktkandidater

RightSize™-teknologin ar en plattform med bred till-
lampbarhet. En noggrann urvalsprocess ar nyckeln for
att 6ka mojligheterna for att skapa storsta mojliga varde
for bolaget. Den kommersiella potentialen samt valet
av registreringsforfarande, ANDA eller 505 (b)(2), maste
aterspegla de amerikanska marknadsférhallandena och
mojligheterna.

Valet av kommande produktkandidat innefattar bland
annat analys av teknologiska mojligheter, IP-position och
kommersiell potential. For forbattrade versioner ar det
avgdrande att identifiera foreningar for vilka tilldAmpning av
RightSize™-teknologin oser eller férbattrar ett medicinskt
problem. Féreningar som valjs ut for vidare utveckling
ska uppfylla de flesta av foljande urvalskriterier;

* Kompatibel med RightSize™-teknologin

e Freedom to Operate — inga patentbegrasningar

Patentfonsters langd

Produkter med hégt pris och hog omséttning samt
vaxande marknadsandel

Stort medicinskt behov

Gynnsam konkurrenssituation

Mojlighet till kommersiellt partnerskap
Stark positivt NPV (Net Present Value)

USP, Unique Selling Point
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PRODUKTPORTFOLJ

” Att starta upp en ny studie sa
snabbt efter en tidigare studie visar
tydligt p& den agila organisation och .
de robusta processer vi har byggt upp |
pa Xspray Pharma, och som kommer
vara till stor nytta framover.

\ET

Vara utvecklingsprocesser skapar stabila produkter

2020 har varit ett mycket handelse-
rikt och viktigt ar for Xspray Pharma
av olika anledningar. Trots den paga-
ende coronapandemin har vi sékrat
den kommersiella produktionspro-
cessen for HyNap-Dasa inklusive
uppskalningen av den egenutveck-
lade teknologin for amorft material.
Kunskapen vi har byggt upp kommer
att anvandas i utvecklingen av kom-
mande produktkandidater. Nodvan-
diga sexmanaders stabilitetsdata
for HyNap-Dasa tabletterna visade
pa positiva resultat och kommer att
ligga till grund for ANDA-ansokan,
tillsammans med resultaten fran
bioekvivalensstudier (BE) pa friska
forsdkspersoner i bade fastande och
icke-fastande tillstand.

Formell bioekvivalens uppnaddes
i den kliniska studien med friska
frivilliga forsdkspersoner som hade
intagit en maltid, vilket var en viktig
milstolpe. For BE-studien pa fastande

frivilliga uppnaddes inte formell
bioekvivalens med HyNap-Dasa jam-
fort med Sprycel® (dasatinib), framst
till foljd av att referenslakemedlet
Sprycel® visade g eller ingen
absorption alls hos ett fatal forsoks-
personer. Aven om resultatet var en
besvikelse s& betonar det samtidigt
vikten av att utveckla ett lakemedel
som uppvisar lagre variation och som
darmed kan hjélpa patienter n& dns-
kad klinisk effekt pa ett sakert satt.

En kort tid efter att vi hade fatt re-
sultatet som inte uppvisade bioekvi-
valens kunde vi inleda nya BE-studier.
Att starta upp en ny studie sa snabbt
efter en tidigare studie visar tydligt pa
den agila organisation och de robusta
processer vi har byggt upp pa Xspray
Pharma, och som kommer vara till
stor nytta framover.

Under éaret har vi gjort stora fram-
steg med vara kommande produkt-
kandidater. Vi utvecklar en férbattrad

ARSREDOVISNING 2020 XSPRAY PHARMA

version av dasatinib med en lagre
dosstyrka jamfort med Sprycel® och
utan den pH-beroende effekten som
mojliggor att KML patienter som aven
maéste ta Omeprazol kan behandlas
med dasatinib for behandling av KML.
Den senaste kliniska data for den
forbattrade HyNap-Dasa-produkten
fran en studie pa 16 friska frivilliga
som behandlats med och utan Ome-
prazol visar att absorptionen av den
forbattrade HyNap-Dasa inte ar bero-
ende av magsickens pH-niva. Vi har
aven utvecklat HyNap-Nilo i pilotskala
och &r nu redo att tillverka material i
kommersiell skala i var GMP-klassade
anlaggning for den forsta kliniska pilot-
studien med HyNap-Nilo under 2021.

Charlotta Liljebris,
Forskning- och utvecklingschef
pa Xspray Pharma
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Attraktiv marknad med stora
Medicinska benov och mycket
NOga lakemedelspriser

Xspray Pharma utvecklar forbattrade och generiska versioner av patentskyddade cancerlakemedel

baserade pa proteinkinashdmmare. Segmentet ar det nést storsta inom onkologiomradet métt i

forsaljning med over 300 lakemedelskandidater i klinisk utveckling och 55 godkanda ldkemedel pa

den amerikanska marknaden. Xspray Pharmas teknologi har potential att tillampas pa majoriteten

av dessa godkanda lakemedel.

Fortsatt behov av forbattrade
cancerbehandlingar

Aven om stora framsteg gjorts i utvecklingen av

nya cancerbehandlingar och prognosen fér manga
cancerdiagnoser har forbittrats, dr cancer fortfarande
en betydande hilsoutmaning virlden 6ver. Enligt The
International Agency for Research on Cancer (IARC)
diagnosticerades 18,1 miljoner nya fall av cancer glo-
balt under 2018 och 9,6 miljoner dog till f6ljd av sin
cancer. Ar 2040 forvintas den globala incidensen (nya
fall) att vixa till 27,5 miljoner nya cancerfall och 16,3
miljoner doda, vilket frimst drivs av en vixande och
dldrade befolkning.

Den globala forsdljningen av cancerlikemedel
uppgick 2018 till 124 miljarder USD, varav Nordame-
rika stod for nistan hilften av forsiljningen. Under de
senaste fem dren okade marknaden for cancerlikeme-
del med i genomsnitt 7,4 procent per ar. Det uppskat-
tas att marknadsvirdet for cancerlikemedel kommer
att uppgi till 245 miljarder USD ar 2024 *.

Marknaden for proteinkinashammare

Alla Xspray Pharmas produktkandidater under utveck-
ling ir proteinkinashimmare (PKI, Protein Kinase
Inhibitors). PKI:er anvinds framforallt inom onkolo-
giomradet och ir efter immunonkologisk behandling
det nist storsta segmentet av likemedel for malinrik-
tade cancerbehandlingar.

Proteinkinashimmare ir ett vixande segment
med 6ver 300 likemedelskandidater i klinisk utveck-
ling, varav cirka 250 i sen klinisk fas (fas II eller III).
Okningen i forekomst av cancer och autoimmuna
sjukdomar idr viktiga faktorer som forvintas driva

*Kiilla: EvaluntePharma

tillvixten av proteinkinashimmare. PKI:er har visat

sig himma cancerns tillvixt vilket medfor att cancer-
patienten behandlas under flera dr, i vissa fall under
hela livet. Forsiljningen av PKI-likemedel uppgar till
cirka 25 procent av den totala onkologimarknaden, ett
segment dir likemedelspriserna dr mycket hoga.

I slutet av 2020 fanns i USA 55 marknadsforda
proteinkinashimmare inom canceromridet, av dessa
forvintas 23 substanspatent forfalla i USA fram till
ar 2030. Bland de substanspatent som forfaller ingér
bland annat de originallikemedel som Xsprays pro-
duktkandidater baseras pa.

Under 2019 uppgick forsiljningen av de 55
PKI:erna pa den amerikanska marknaden till cirka 21
miljarder dollar, och en fortsatt tillvixt dr forvintad,
trots kommande patentutgingar och introduktion av
immunologiska behandlingar. Fér samma period upp-
gick den globala forsiljningen till 35 miljarder USD.

Marknadspotential fér Xspray Pharmas
produktkandidater

Xspray Pharmas hittills tillkinnagivna produktkandi-
dater, HyNap-Dasa, HyNap-Nilo och HyNap-Sora, ir
stabila amorfa versioner av originallikemedlen Sprycel®,
Tasigna® och Nexavar®. Originallikemedlen silde
tillsammans f6r 19,5 miljarder kronor (2,3 miljarder
dollar) enbart i USA under 2020 och ir godkinda
som si kallade sirlikemedel for behandling av ovanliga
sjukdomar.

Analyser av aktuella marknadsvirden, prognoser
baserade pa analytikers berikningar och framtida
konkurrenslige for bolagets tre tillkinnagivna pro-
duktkandidater har gjorts av Globe Life Sciences Ltd.,
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Forsdljningsprognos PKl:er USA
2017-2020 (miljarder USD)

+14,5% CAGR

2017 2020

Killa: Globe Life Science & Evaluate Pharma

ett oberoende brittiskt, vilrenommerat marknadsun-
dersokningsforetag. Evidensbaserad utvirdering av en
generisk version av HyNap-Dasa antyder enligt rap-
porten en forsiljningspotential under topparet, det vill
siga det sista aret av patentfonstret, pi mellan 2,8-3,3
miljarder kronor. En motsvarande utvirdering av en
forbittrad version av HyNap-Dasa, med antaganden
om hogre prisrabatt och lingsammare marknadspe-
netration dn for den generiska versionen, antyder en
forsiljningspotential under toppéret pd 6ver en miljard
kronor. Xspray Pharmas andel av framtida forsiljning
blir beroende av avtal med en partner.

Den ovan nimnda rapporten baseras pd data frin
en genomford lansering och forsiljning av ett gene-
riskt PKI-likemedel med konkurrens frin endast origi-
nallikemedlet, Glivec (imatinib), indikerat for samma
cancersjukdom, KML, som HyNap-Dasa limpar sig
mot. Novartis likemedel Glivec blev generiskt i febru-
ari 2016. Sun Pharma kunde da lansera sin generiska
produkt med 180 dagars exklusivitet och generera en
forsiljning om cirka 300 miljoner dollar med en pris-
sinkning om cirka 30 procent. Den generiska produk-
ten bedomdes dirmed ha tagit en marknadsandel om
drygt 50 procent under exklusivitetsperioden.
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Forsaljningsprognos cancerlikemedel USA
2020 fordelat pa lakemedelsslag (miljarder USD)

B Monoklonala
antikroppar

W Ovriga
cytostatika

[ Proteinkinas-
hammare

Ovriga

Konkurrenter

Xspray Pharma har for avsikt att introducera sina
produktkandidater pd marknaden parallellt med
originallikemedel och kommer dirfor, forutsatt ett
marknadsgodkinnande, huvudsakligen att konkurrera
med dessa.

Andra tinkbara konkurrenter ir produkter som
skulle kunna introduceras i patentfonstret mellan ori-
ginallikemedlets primira och sekundira patent varfor
bolaget har genomfort noggranna konkurrensliges-
analyser med hjilp av bade svenska och amerikanska
vilrenommerade patentbyrder. Resultat av dessa analy-
ser visar att det endast finns nigra fi teknologier som
skulle kunna leda fram till utvecklingen av liknande
produkter, varfér bolaget bedomer ett sidant scenario
som mindre sannolikt. Bolaget har inte kinnedom om
ndgra andra pigiende utvecklingsprojekt som syttar till
samma dndamal som bolagets egna produktkandidater.
Konkurrens kan ocksi komma fran produktkandidater
baserade pé andra aktiva imnen, men som ir fram-
tagna for att behandla samma typ av indikation.
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Trender i branschen

Det finns flera trender som paverkar Xspray Pharmas
verksamhet. Den demografiska utvecklingen med en
allt dldre befolkning till foljd av forbittrade levnads-
villkor, leder till ett 6kat antal patienter som insjuknar
i cancer, och dirmed fler som behover cancervard och
likemedel.

Okat fokus pa att minska samhallets kostnader
for lakemedel

Nya likemedel dr ofta kostsamma till foljd av de
betydande investeringar som gjorts under den linga
utvecklingsprocessen. Det rader ett okat politiskt tryck
for att minska samhillets kostnader for likemedel och
nuvarande system for att finansiera, subventionera och
prissitta likemedel kan komma att dndras.

Marknadsforda proteinkinashammare'
och deras terapeutiska indikationer

Vixande fokus pa livscykelhantering av likemedel
Under de kommande dren uppskattas att mer 4n 267
miljarder dollar av originallikemedelsforsiljningen
kommer att fi generisk konkurrens. Likemedelsin-
dustrin har svarigheter att utveckla nya likemedel i
den takt som patenten for méinga viktiga likemedel
forfaller. Detta okar efterfrigan pa effektiv livscykel-
hantering av framgangsrika produkter och tillging till
externa projekt, vilket resulterar i fler licensavtal och
forvirv.

Den globala tillgangen till likemedel férvintas 6ka
Okningen kommer att drivas av en 6kad anvindning
av dyrare patentskyddade originallikemedel i utveck-
lingslinder, en mer utbredd anvindning av billigare
alternativ vid patentutgdngar och en mer utbredd
tillgang till likemedel i utvecklingslinderna.

Den 6kande forekomsten av sillsynta sjukdomar dr
en nyckelfaktor bakom det 6kade intresset for sirlike-
medel bide hos likemedelsforetagen och myndigheter
samt det som driver tillvixten pd marknaden.
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Imatinib Enasidenib
Sorafenib Dasatinib  Midostaurin
Cabozantinib Nilotinib Ivosidenib
Regorafeni Bosutinib  Duvelisib
Lenvatinib Ponatinib  Gilteritini
Nintedanib Ibrutinib Ivosidenib
Fedratinib Idelalisib
Lever-
Lapatinib . . cancer
Palbociclib Idiopatisk Leukemi o
Regorafenib lungfibros Tofacitinib
Neratinib Baricitinib
Ribociclib
Noemeeicls Brost- Reumatoid
. cancer artrit
Apelisib
Afatinib Alectinib
Erlotinib Osimertinib
Gefitinib Brigatinib
Ruxolitinib Myelo- Lung- Dabrafenib ~ Dacomitinib
fibros cancer Crizotinib Lorlatinib
Ceritinib Entrectnibi
Icotinib Pralsetinib
Nintedanib
. Gastro-
Vemurafenib Melanom intestinal
Dabrafenib cancer
Tran."netim'b. IFrERiAs
CelglmsEllly Njur- Sunitinib
kértel- Tofacitinib
o cancer
\mat\»ru.b Sorafenib Ovriga:
Ibrutinib e o
Acalabrutinib . Sumtm\b' Larotrect\.m.b
Uvalsih \/andetam.b. Pazopanib Fostamatinib
Cabozantinib Axitinib Erdafitinib
1 Substansnamn Lenvatinib Cabozantinib Pexadartinib
Lenvatinib
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HyNap-Dasa och HyNap-Nilo utvecklas for att behandla

Kronisk myeloisk leukemi — KML

Hos majoriteten av de som drabbas av KML har en for-
flyttning skett av en del av en kromosom till en annan.
Den defekta kromosom 22 kallas Philadelphiakromosom.
En onkogen (ABL) kopplas ihop med en annan gen (BCR).

Den defekta kromosomen producerar ett enzym,
Tyrosinkinas, som hindrar kroppens signaler att stoppa
produktionen av vita blodkroppar. Féljden blir att de vita
blodkropparna skadas och férokar sig ohammat. De
skadade blodkropparna konkurrerar ut friska celler i
benmargen och blodet.

Sjukdomen har tre faser — kronisk fas, accelererad fas
och blastkris. Cirka 90 procent av patienterna upp-
tacks i den kroniska fasen. En effektiv behandling i den
kroniska fasen kan férhindra att sjukdomen 6vergar i de
senare mer svarbehandlade faserna. Sjukdomen ar kro-
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nisk och behover livslang behandling som da ger goda
chanser till normal livslangd.

Forsta val vid behandling av KML, first line treatment,
ar antingen imatinib (Glivec eller generisk version),
dasatinib (Sprycel®), nilotinib (Tasigna®) eller bosutinib
(Bosulif®), vilka alla &r PKl:er, narmare bestamt tyrosin-
kinashammare (TKI, tyrosine kinase inhibitors). Intro-
duktionen av imatinib, den férsta TKI som godkandes,
revolutionerade behandlingen av KML och forandrade

livet fér denna grupp patienter. Overlevande ar idag nira
normal férvantad levnadslangd vilken den inte var innan

dessa lakemedel introducerades.

| USA, Xspray Pharmas primara marknad, lever nastan
60 000 med KML och under 2020 férvantades 8 450
nya personer ha fatt diagnosen KML.

MARKNAD
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PATENT OCH IMMATERIELLA RATTIGHETER

Patentstrateg — en vardefull del
av Xspray Pharmas affarsmodell

Xspray Pharma arbetar aktivt med att minimera den immateriella risken i alla projekt. Immateriella
rattigheter skyddas genom en aktiv patentstrategi, och ett grundligt forarbete sakerstaller att
bolaget ar val forberett i det fall en stamning skulle foreligga i samband med inldmning av bolagets

registreringsansokan for en ny produktkandidat.

Xspray Pharma bedriver en for verksamheten viktig
patentstrategi med syfte att skydda sin dganderittspo-
sition genom att soka patentskydd p4 internationell
niva relaterade till bolagets egenutvecklade teknolo-
giplattform, uppfinningar och forbittringar som ir
viktiga for utvecklingen och affirsverksamheten.

Originallikemedels patentskydd undersoks noga
innan en ny produktkandidat lanseras da det finns risk
for stimning av originallikemedelsbolagen nir regist-
reringsansokningen for produktkandidaten limnas in,
det kallas for att genomfora en Freedom-to-operate.
Xspray Pharma borjar produktutvecklingsprocessen
med denna stimningsprocess i dtanke genom att
noggrant utvirdera originallikemedlets patentsitu-
ation. For att ta en produktkandidat till utveckling
bor en patentportfolj kunna skapas for att mojliggora
patentskyddad kommersialisering. Under utvecklings-
fasen bygger Xspray Pharma flera lager av patentskydd
for bista mojligt skydd for alla typer av uppfinningar,
dven de som inte dr direkt relaterade till produktfram-
tagandet.

Xspray Pharmas immateriella rittigheter skyddas
huvudsakligen genom patent samt patentansokningar.
Bolagets patentportfolj innefattar fem patentfamiljer
med beviljade patent och patentansokningar. De bevil-
jade patenten medger skydd till ar 2024-2039, med
mojlighet for forlingning. Bolaget hade vid utgingen
av 2020 totalt 50 godkinda patent i kommersiellt
viktiga regioner och 18 registrerade ansokningar.
Xsprays patentportfolj beror tillverkningsteknologi,
tillverkningsprocesser och HyNap-PKI-kompositio-
ner. Bolaget dr i nulidget inte beroende av licenser
utan anvinder sina egna patenterade och patentsokta
teknologier och produkter.

Primara och sekundira patent
Likemedelsbolag skyddar sina immateriella egendo-
mar genom patent och kan direfter forlinga mark-
nadsexklusiviteten genom ytterligare patent for sina
produkter.

Priméara patent

Primira patent syftar pa de patent som omfattar en

ny aktiv likemedelssubstans, det vill siga ett substans-
patent for en ny likemedelskandidat. Patentskyddet
giller i 20 ar, men den effektiva patenttiden dr dock
vanligtvis avsevirt kortare, omkring 10 dr, pd grund av
den linga utvecklingstiden innan marknadslansering.

Sekundara patent

Sekundira patent syftar pa patent som ansokes senare

i utvecklingsprocessen och omfattar sjilva produkten.
Sekundira patent kan till exempel erhéllas pa andra
former av den aktiva substansen dn den ursprungligt
patenterade, anvindningsmetoder, farmaceutiska
formuleringar, doseringsregimer, medicinska indikatio-
ner, etc. Sekundira patent har ocksa en giltighetstid pa
20 ar och ger ddrfor originalproducenten en forlingd
marknadsexklusivitet.
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Orange Book

| den utstrackning som en registreringsanstkan baseras
pa studier som utforts for en tidigare godkand lakeme-
delsprodukt, vilket blir fallet for Xsprays produktkandi-
dater, maste den stkande ocksa certifiera till original-
producenten angaende eventuella patent som anges
for det godkanda lakemedlet. Dessa patent ar listade

i FDA:s publikation "Godkanda lakemedelsprodukter
med utvardering av terapeutisk ekvivalens”, allmant
kand som ”"Orange Book”. Den sdkande kan valja en av
fyra typer av certifieringar, beroende pa den specifika
situationen, Paragraph |, II, Ill eller IV certifieringar. For
Xsprays produktkandidater kommer bade Paragraph

IIl och IV certifiering att anvandas. Paragraph Ill med
avseende pa substanspatentet, vilket innebar att Xspray
ej avser att lansera sin produktkandidat innan patentet

ARSREDOVISNING 2020 XSPRAY PHARMA

PATENT OCH IMMATERIELLA RATTIGHETER

6per ut. Paragraph IV med avseende pa det sekundira
patentet, vilket innebar att Xspray anser att lanseringen
av produktkandidaten ej inkraktar p& det sekundara
patentet, alternativt att detta patent ej bor anses vara
giltigt.

Patentinnehavaren, d.v.s. originalproducenten, har
darefter 45 dagar pa sig att initiera en réattslig provning
mot bolaget. En s&dan stamning av patentinnehavaren
hindrar automatiskt FDA fran att godkanna registre-
ringsansokan under den tidigaste av tidpunkter av an-
tingen 30 manader, fram till patentutgang, eller fram till
erhallandet av ett for ansdkaren gynnsamt domstols-
beslut alternativt en forlikning med originalproducenten
som mojliggdr kommersialisering av Xspray Pharmas
produktkandidat.
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HALLBARHET
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AKTIVE arbete Tor hallbarnet

2015 antog FN 17 globala hallbarhetsmal i syfte att bromsa den globala klimatférandringen samt
minska varldens fattigdom fram till ar 2030. Dessa mal kallas Agenda 2030. FN:s héallbarhetsmal som

avser "God héilsa och vélbefinnande” dr det mest centrala malet fér Xspray Pharma att kunna bidra till

en framtida positiv utveckling.

Xspray Pharma har som produktutvecklingstoretag
inom likemedelsindustrin en viktig roll i samhillet.
Xspray Pharmas kontinuerliga miljoarbete utgar ifrin
att minimera miljopaverkan genom att vidta energibe-
sparande dtgirder och minska avfall frin var utveck-
ling, vara produkter och 6vrigt 16pande arbete.

Genom bolagets patenterade RightSize™-tekno-
logi kan Xspray Pharma utveckla likemedelsprodukter
som har potential att helt eller delvis eliminera vissa av
de problem som ir associerade med proteinkinashim-
mare till férdel for patienter.

For att ytterligare sikerstilla och uppritthalla
hallbar utveckling och sikerstilla den framtida genera-
tionens hilsa fokuserar Xspray Pharma p4 att stindigt
ta vdrt sociala och miljomassiga ansvar for framtida
patienter, leverantorer och medarbetare.

Fér vara patienter

Xspray Pharmas utveckling av forbittrade och gene-
riska likemedel omges av ett flertal regelverk frin
institutioner och myndigheter, dir dessa ramverk
ligger grunden till Xspray Pharmas forhdllningssitt
och framtidsplaner som en produktutvecklingsaktor
pé en global likemedelsmarknad.

Xspray Pharma ligger en stor vikt pa att siker-
stilla att bolagets produktkandidater uppnir de krav
som krivs for att ge framtida patienter en trygghet
och sikerhet vid anvindandet av bolagets produkter.
For att uppnd detta tar bolaget hinsyn till ett flertal
reglerade delar i processen, frin sjilva utvecklingen av

produktkandidaten, kliniska provningar till hur det ska
forvaras och hanteras vid firdigstillandet av produkten.

Forutom Xspray Pharmas hart stillda interna
krav, s& verkar bolaget i en bransch som befinner sig
i en reglerad miljo, dir statliga tillsynsmyndigheter
rutinmissigt begir ut information under inspektioner,
revisioner och utredningar. Xspray Pharma ser till att

stindigt folja gillande lagar, férordningar och riktlinjer

och agerar alltid transparent och professionellt i alla
kontakter med myndigheterna. Vid behov anvinder

sig Xspray Pharma av externa experter for att uppna de
krav som stills.

I USA idr det myndigheten FDA, Food and Drug
Administration, som frimst kontrollerar att Xspray
Pharma lever upp till kraven for likemedelsutveck-
ling och likemedelshantering. FDA ir skyldig enligt
National Environmental Policy Act att betrakta och
utvirdera miljoeffekter som exempelvis ett nytt eller
generiskt likemedel kan orsaka. Bolagets produk-
tutveckling i Europa foljer motsvarande myndighet i
Europa, EMA, European Medicines Agency.

Fér vara leverantérer och partners

D4 Xspray Pharma inte har haft nigon forsiljning av
sina produkter under dret si har fokus legat p4 att

Somerset, USA: CMO - Catalent
Pharma Solutions.
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gora ansvarsfulla inkop av varor och tjinster. Xspray
Pharma har dirfor stillt hoga krav p4 sina leverantorer,
kontraktstillverkare och samarbetspartners som spelar
en viktig roll inom forskning och utveckling av vira
produktkandidater. Bolaget viljer sina leveranttrer uti-
frin kriterier som Overensstimmer med bolagets vir-
deringar och skyldigheter som uppstir ndr regelverk,
lagar och etiska metoder ska efterlevas. Xspray Pharma
forsoker att anvinda miljévinliga ravaror, processer
och transporter, och dir det dr mojligt att hitta lokala
leverantorer dir dven de strivar efter att reducera sitt
klimatavtryck.

GMP (Good Manufacturing Practice) idr en av de
delar som anvinds for att uppna god kvalité. Till-
verkningsstandarden innebir att man sitter regulato-
riska krav pd att bolaget ska genomfora regelbundna
revisioner for att sikerstilla att leverantorerna och
kontraktstillverkare (CMO) uppfyller likemedelsbrans-
chens kvalitetsnormer och god tillverkningssed.

For att efterleva GMP-standarder har Xspray
Pharma, genom sin produktionspartner i Italien,
erhillit godkinnande frin den italienska likemedels-
myndigheten (AIFA) for den fullskaliga produk-
tionsanliggningen i Milano. Godkinnandet avser

HALLBARHET

anvindandet av amorft material, baserat pd foretagets
teknologi, i kliniska provningar.

I linje med bolagets hallbarhetsarbete anvinds ren
koldioxid i tillverkningsprocessen som ir en restpro-
dukt frdn en annan utslippskilla, t.ex. bryggeripro-
dukter, biogas eller godseltillverkning.

For vara medarbetare

Medarbetarna pa Xspray Pharma ir bolagets storsta
tillgdng och bolaget virdesitter sina medarbetares
kompetenta bidrag i verksamheten samt varje individs
utveckling. For att uppnd detta sa virdesitts jimlikhet,
miéngfald och kompetensutveckling,.

I takt med att Xspray Pharmas organisation fort-
sdtter att vixa har arbetet med bolagets foretagskultur
intensifierats. Xspray Pharma vill kunna erbjuda sina
medarbetare att vidareutvecklas genom att skapa
utrymme for kreativitet och god dynamik pa arbets-
platsen.

Xspray Pharma strivar efter att vara en attrak-
tiv arbetsgivare med professionella och engagerade
medarbetare. Som ett led i detta strategiska arbete har
Xspray Pharma under aret fortsatt med rekrytering for
att tillfora bolaget ny och kompletterande kompetens.

Solna, Sverige: Xspray Pharmas huvudkontor

Nerviano, Italien: CDMO - NerPharmaMa Srl.

Hal Far, Malta: Ny CDMO - Pharmacare Premium Ltd.
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Medarbetare som trivs

och utvecklas

Under de senaste tre aren har Xspray Pharma byggt upp en stark organisation med medarbetare som

har lang erfarenhet av ldkemedelsutveckling. Under 2020 har Xspray Pharma fortsatt att rekrytera

ny kompetens och nya specialister som ger bolaget maojlighet att fortsatta sin tillvaxtresa. Under

aret har Xspray Pharma gatt fran 17 till 20 medarbetare. Nar kontrakterade konsulter raknas in har

organisationen vaxt med ytterligare 3 medarbetare. Under kommmande ar ser Xspray Pharma ett

fortsatt behov av nyrekryteringar.

Rekrytering och introduktion
Xspray Pharma satsar pd lingsiktighet nir en ny med-
arbetare ska rekryteras. Jimstilldhet och mangfald ar
en viktig aspekt i allt ifrdn rekryteringsprocessen till
det dagliga arbetet. Samtliga nyanstillda erbjuds ett
introduktionsprogram anpassat for sin roll, for att lira
kinna bolaget samt de nya kollegorna pd bista sitt.
Bolaget har under aret kunnat attrahera seniora
medarbetare med specialistkunskaper bide inom
likemedelsutveckling samt administrativa roller som
strategisk utveckling och investor relations. Flera av
de nyanstillda samt konsulter har kommit ifrin Xspray
Pharmas anstilldas breda affirsnitverk. Xspray Pharma
noterar att det finns ett stort intresse och hogt sok-
tryck pa de roller som annonserats.

Kompetensutveckling

Xspray Pharmas mdl dr att ha likemedelsbranschens
bista medarbetare. For att lyckas med detta arbetar
Xspray Pharma kontinuerligt med att se 6ver kompe-
tensbehovet, uppmuntra kompetensutveckling samt
rekrytera medarbetare som vill involvera sig i bolagets
intressanta och utmanande tillvixtresa, viket bidrar till
bolagets progressivitet.

En arbetsmilj6 att trivas i
Utan medarbetares kompetens och engagemang
kan inte Xspray Pharmas verksamhet bedrivas pa ett
kvalitativt och langsiktigt sitt. Dirfor virderas en god
arbetsmiljo hogt, dir medarbetare trivs och mar bra.
Xspray Pharma har under dret kat friskvirdsbidraget
och fortsatt sitt arbete med gemensamma aktiviteter
for att oka hilsan och trivseln hos sina anstillda.
Under 2020 har vikten av en god arbetsmiljo
fatt en ny betydelse. Arbetet med arbetsmiljo och
trivsel tillsammans har aldrig varit viktigare in under
den ridande pandemin, dé flera av bolagets anstillda
jobbat hemifran. Moten, uppfoljningar och aktiviteter
som hills digitalt har dirfor intensifierats.

COVID-19

Xspray Pharma har under aret foljt myndigheternas
rekommendationer och direktiv for hur smittsprid-
ningen ska hanteras. Verksamheten har anpassats,
bide vad det giller den fysiska arbetsmiljon for de
anstillda samt externa forhallningssitt mot leveran-
torer och samarbetspartners. Studiestarten med den
generiska versionen av Sprycel® forsenades nagot till
foljd av pandemin. I 6vrigt har foretaget trots dessa
omstindigheter kunnat fortsitta sitt planenliga arbete
med sina produktkandidater.

” Under 2020 har vikten av en god arbetsmiljo fatt en ny betydelse.

Arbetet med arbetsmiljo och trivsel tillsammans har aldrig varit viktigare

an under den radande pandemin.
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AKTIEN OCH AGARE

Notering pa
Nasdag Stockholm

Xspray Pharma grundades 2003 och bolaget 4r noterat pa Nasdaq Stockholm sedan 27 mars 2020.
Sedan 2017 var bolaget noterat pa Nasdaq First North Growth Market. Listbytet var ett naturligt steg
for att g& mot kommersialisering av bolagets forsta produkt. Noteringen pa en reglerad marknad 6kar
bolagets mojlighet att bli en intressant investering for fler institutionella agare och internationella
specialistinvesterare inom life science.

Information om aktien holms huvudlista 12 584 004 aktier till ett virde om
Xspray Pharmas aktier handlas sedan den 27 mars totalt 1 812 miljoner kronor.

2020 pa Nasdaq Stockholms huvudlista. Bolagets aktie

gir under kortnamnet XSPRAY med ISIN-koden Antal aktieagare

SE0009973563 och har sedan noteringen pd Nasdaq Enligt aktiedgarforteckning som fors av Euroclear
Stockholms huvudlista hort till Small Cap-segmentet, Sweden AB hade Xspray Pharma per den 31 december

sedan den 4 januari 2021 hor aktien till Mid Cap- 2020 5 372 aktieigare (1 876). Information angiende
segmentet. Aktien introducerades till kursen 53,10 aktiedgare och akticinnehav uppdateras varje kvartal pd
kronor per aktie vid listbytet den 27 mars 2020. bolagets hemsida.

Antalet aktier i bolaget per den 31 december 2020
uppgick till 18 892 504. Aktien ingdr i hilsovardssek-

torn hos OMX Stockholm. Agare per Antal  Andel aktier
31 december 2020 aktier & roster

. N Ostersjostiftelsen 2 500 826 13,2%
Notering pa Nasdaq Stockholm B 5 650 60 10.9%
Efter ett intensivt forberedelsearbete under 2019 samt Swedbank Robur Fonder 1530 806 8.1%
borjan av 2020 godkinde Nasdaq Stockholms bolags- Fjarde AP-fonder 1498 500 79%
kommitté bolagets ans6kan om att uppta bolagets TIN Fonder 835 590 4.4%
aktier till handel pa Nasdaq Stockholms huvudlista. Avanza Pension 762 068 4,0%
Godkinnandet villkorades av att de sedvanliga villko- Unionen 726 000 3,8%
ren uppfylldes, diribland att prospekt godkindes och Handelsbanken Fonder 427144 2,3%
registrerades av Finansinspektionen. Xspray Pharmas AU PR AP R 21%
sista dag for handel pd Nasdaq First North Growth Andra Apffono'l'en . 394 738 2’1?
Market var den 26 mars 2020. Forsta dag for handel summa t,,lo étorSt _ag_,ama 11128 562 S
. . Summa dvriga aktiedgare 7763 942 411%
pa Nasdaq Stockholm blev siledes den 27 mars 2020. S 18 892 504 100,0%

Aktiens utveckling och omsattning

Under 2020 6kade Xspray Pharmas aktiekurs med
133,2 (18,2) procent fran 83,20 kronor (6ppnings-
kurs 2 januari 2020) till 194,00 kronor (stingnings-
kurs 30 december 2020).

Vid utgingen av 2020 uppgick Xspray Pharmas
marknadsvirde till 3 665 miljoner kronor baserat pa
drets senaste betalkurs 194,00 kronor. Under perio-
den 2020-01-02 till 2020-03-26 omsattes 2 200 370
aktier till ett virde om totalt 146 miljoner kronor pa
den tidigare listan, First North Growth Market. Under
drets resterande perioden omsattes via Nasdaq Stock-

Masdag
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Vissa rattigheter forenade med aktierna

Bolaget har ett aktieslag. De rittigheter som ir foren-
ade med aktierna i bolaget, inklusive rittigheter som
foljer av bolagsordningen, kan endast dndras i enlighet
med vad som framgir av aktiebolagslagen (2005:551).
Varje aktie i bolaget berittigar innehavaren till en rost
pd bolagsstimman. Varje rostberittigad far vid bolags-
stimman rosta for samtliga aktier som aktieigaren
innehar i bolaget.

Certified Adviser
Redeye AB var Xspray Pharmas Certified Adviser fram
till noteringen pd Nasdaq Stockholm.

Nyemissioner

Xspray Pharma genomforde under oktober 2020 en
riktad nyemission av 1 861 291 nya aktier till teck-
ningskursen 142,50 kronor per aktie, innebirande
en Okning av aktiekapitalet med 1 861 291 kronor.

AKTIEN OCH AGARE

Nyemissionen tillférde bolaget cirka 265 miljoner
kronor fore transaktionskostnader och riktades till ett
begrinsat antal svenska och internationella institutio-
nella investerare, diribland Andra AP-fonden, Tredje
AP-fonden, Fjirde AP-fonden, Handelsbanken Fonder,
Swedbank Robur Fonder och TIN Ny Teknik.

Aktierelaterade ersattningsprogram

Bolaget har totalt gett ut fyra incitamentsprogram i
form av teckningsoptioner till anstillda och nyckelper-
soner. Under dret har teckningsoptioner frin tvé av de
forsta optionsprogrammen nyttjats. Antal aktier har
dirmed 6kat med 279 591 st. Fér mer information,
se sida 36 i Forvaltningsberittelsen.

Analytiker som bevakar bolaget
Ludvig Svensson, Redeye
Naresh Chouhan, Intron Health

Okning antal Totalt antal Forandring av Aktiekapital
Handelse aktier aktier aktiekapital (SEK) efter 6kning (SEK) Kvotviarde

2014  Nyemission 104 768 1243783 104 768 1243783 1,00
2014  Nyemission 80 323 1324 106 80 323 1324 106 1,00
2015  Nyemission 43 354 1367 460 43 354 1367 460 1,00
2015  Nyemission 1849 000 3 216 460 1849 000 3 216 460 1,00
2015  Nyemission 100 000 3 316 460 100 000 3 316 460 1,00
2016 Nyemission 660 000 3 976 460 660 000 3 976 460 1,00
2016 Nyemission 2 380 000 6 356 460 2 380 000 6 356 460 1,00
2017  Nyemission 6 000 000 12 356 460 6 000 000 12 356 460 1,00
2018  Nyemisssion 1350 000 13 706 460 1350 000 13 706 460 1,00
2018  Nyemisssion 1370 000 15 076 460 1370 000 15 076 460 1,00
2019  Nyemisssion 1675162 16 751 622 1675162 16 751 622 1,00
2020 Inldsen teckningsoptioner 279 591 17 031 213 279 591 17 031 213 1,00
2020 Nyemisssion 1861291 18 892 504 1861291 18 892 504 1,00
Aktiekurs och omsatt antal aktier
Aktiekurs SEK Omesatt antal aktier, tusental
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktdren for Xspray Pharma AB (publ), med séate i Solna, far harmed
avge arsredovisning for rakenskapséret 2020. Arsredovisningen &r upprattad i Sveriges valuta (SEK)

och avrundas till ndrmaste tusental, om inte annat anges. Tal inom parentes avser motsvarande

period foregdende rakenskapsar. Nedan anges Xspray Pharma AB (publ) som "Xspray Pharma”

alternativt "Bolaget” om inget annat anges.

Koncernstruktur

Koncernstrukturen bestar av moderbolaget Xspray Pharma
AB (publ), org.nr 556649-3671 och dess heligda dotter-
bolag Xspray Pharma Futurum AB, org.nr 5591787642,
bdda har sina siten i Solna. Adressen till huvudkontoret

ir Résundavigen 12, 169 67 Solna. Sifforna i kommande
avsnitt avser moderbolaget om inget annat anges, detta da
all verksamhet bedrivs i moderbolaget.

Allmant om verksamheten

Xspray Pharma AB (publ) ir ett produktutvecklingsforetag
med flera produktkandidater i klinisk utveckling. Med hyjilp
av bolagets innovativa RightSize™-teknologi utvecklar
Xspray Pharma forbittrade och generiska versioner av redan
marknadsforda likemedel, i forsta hand proteinkinashimmare
(PKI:er) tor behandling av cancer. Proteinkinashimmare dr
det nist storsta segmentet inom cancerlikemedel och bedoms
ha fortsatt stark tillvixt kommande ar. Det finns 55 godkinda
proteinkinashimmare pa marknaden i USA i december 2020.
Xspray Pharmas teknologi har potential att tillimpas pa
majoriteten av dessa likemedel.

Affirsmodellen bygger pi att Xspray Pharma ska utlicen-
siera sina produktkandidater till antingen bolag som har
originallikemedel pa marknaden, eller till generikabolag som
ska marknadsfora bolagets produkter. Bolaget avser dven att
undersoka mojligheten att sjilva kommersialisera utvalda pro-
dukter i de fall produkten ges som riktad specialisbehandling
och har sirlikemedelsstatus pi den amerikanska marknaden.

Xspray Pharma ir sedan 27 mars 2020 noterat pa Nasdaq
Stockholm. Desstérinnan var aktien noterad pa Nasdaq First
North Growth Market, Stockholm.

Xspray Pharma har under dret anpassat verksamheten for
de raidande omstindigheter med anledning av Covid-19-
pandemin. Studiestarten med den generiska versionen av
Sprycel® férsenades ndgot till f6ljd av pandemin. T 6vrigt
har féretaget trots dessa omstindigheter kunnat fortsitta
sitt planenliga arbete med sina produktkandidater. Xspray
Pharma vidtar nodvindiga dtgirder tor att minska pandemins
paverkan pé verksamheten och foljer kontinuerligt Folkhil-
somyndighetens rekommendationer.

Visentliga hindelser under aret

e ] februari inleddes stabilitetsstudier av de finala HyNap-
Dasa tabletterna som bl.a. utgér underlag for bolagets
ANDA-ansokan.

e I mars fick Xspray Pharmas produktionspartner
NerPharMa besked om godkinnande frin den italienska

likemedelsmyndigheten (AIFA) for den fullskaliga
produktionsanliggningen.

e I mars godkinde Nasdaq Stockholms bolagskommitté
Xspray Pharmas ans6kan om att uppta bolagets aktier
till handel pa Nasdaq Stockholms huvudmarknad, forsta
handelsdagen pi Nasdaq Stockholm var den 27 mars.

I juli meddelade Xspray Pharma att man signerat en
overenskommelse med Pharmacare Premium Ltd., Malta,
om att bygga en ny tillverkningsenhet pd Malta.

I augusti meddelades de preliminira resultaten frin den
forsta av tvd kliniska studier didr HyNap-Dasa jaimfor-

des med referensprodukten Sprycel®. Data visade att
biockvivalensen for HyNap-Dasa inte uppnéiddes till f6ljd
av lag eller obefintlig absorption av Sprycel® hos nigra av
testpersonerna. Studien genomfordes pé friska frivilliga pa
fastande mage.

I augusti publicerades 6-ménadersdata fran bolagets
stabilitetsstudie med kommersiellt tillverkade HyNap-
Dasatabletter. Data fran studien visade att tabletterna
uppfyller kravspecifikationerna och att data kan anvindas i
en kommande ANDA-ansokan.

I september meddelades de preliminira resultaten fran
den andra av tvd kliniska studier f6r HyNap-Dasa. Studien
uppfyllde statistiska och formella bioevivalenskrav dir
HyNap-Dasa jimfordes med referensprodukten Sprycel®.
Studien genomftordes pé friska frivilliga i samband med
att de hade intagit en maéltid.

e ] oktober gjordes en riktad nyemission av aktier till en
teckningskurs om 142,50 SEK per aktie. Emissionen
tillforde cirka 265 mSEK fére transaktionskostnader och
Okade antalet aktier med 1 861 291, till 18 892 504.

I december erholl HyNap-Nilo sirlikemedelsstatus fran
FDA for behandling av kronisk myeloisk leukemi.

I december erholl Xspray Pharma positiva resultat fran
en studie med den forbittrade versionen av HyNap-Dasa
under behandling med Omeprazol.

Visentliga handelser efter rapportperiodens utgang

e Fran och med den 4 januari 2021 flyttades bolagets aktier
frin Nasdaq Small Cap till Mid Cap-segmentet efter en
stark kursutveckling under 2020.

e I januari meddelade Xspray Pharma resultat fran den upp-
repade bioekvivalensstudien under fastande forhillande
som genomfordes pd den generiska versionen av HyNap-
Dasa, resultatet uppvisade inte formell biockvivalens.
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e I januari meddelades att VD Per Andersson samt dvriga
optionsinnehavare utnyttjade mojligheten att teckna
aktier 1 Xspray Pharma genom att utnyttja respektives
fulla antal teckningsoptioner i optionsprogrammet LTIP
2015,/2021.

e I februari meddelade Xspray Pharma att valberedningen
foreslir Anders Ekblom att bli vald till ny styrelseordfo-
rande. Vidare foreslar valberedningen omvald av tidigare
ledamoterna samt nyval av Anders Bladh som ny ledamot.

Beslut tas vid kommande ordinarie stimma den 20 maj 2021.

* I mars meddelade Xspray Pharma en uppdatering av de
planerade registreringsgrundande studierna med den
forbittrade versionen av Sprycel® (dasatinib), baserad pé
foretagets HyNap-Dasa-formulering.

Inga hindelser som leder till justeringar i resultat- och
balansrikningen har intriffat mellan balansdagen och
datumet t6r godkinnandet av denna rapport.

Verksamhet inom forskning och utveckling

Under 2011 bytte Xspray Pharma affirsmodell frin att
bedriva uppdragsforskning och utveckling dt andra likeme-
delsbolag till att fokusera pa att utveckla egna likemedel
baserade pd RightSize™-teknologin. Xspray Pharma har
tre kommunicerade produktkandidater under utveckling;
HyNap-Dasa, HyNap-Nilo och HyNap-Sora. Alla ir
generiska eller forbittrade versioner av redan etablerade
och markandsforda proteinkinashimmare med sirlikeme-
delsstatus. Under 2020 har bolaget fortsatt sitt arbete med
produktkandidaterna. For bolagets ledande produktkan-
didat, HyNap-Dasa har bland annat biockvivalensstudier
genomforts, se fordjupad information om bolagets produkt-
kandidater under avsnitt ’PRODUKTPORTEQOL]J”.

Xspray Pharma arbetar aktivt med att soka nya patent-
fonster genom att analysera patent- och affirsmojligheter
inom PKI-omradet. Utvalda produktkandidater planeras
vara redo for lansering i samband med 6ppnandet av
respektive PKI:s patentfonster.

Xspray Pharmas operativa strategi dr att som ett forsta
steg introducera bolagets produkter pd den amerikanska
marknaden och férbereda utvalda produktkandidater for
lansering vid gynnsamma patentspecifika tidpunkter.

For ytterligare information se avsnitt "AFFARSMO-
DELL, MAL OCH STRATEGIER”.

Finansiell dversikt
Under foregaende rikenskapsar, 2019, har rittelse for
tidigare perioder gjorts pa grund av felaktig klassificering av
bolagets pigidende anliggningstillgingar samt avskrivnings-
takt. Se vidare beskrivning och effekt i not 21 i drsredovis-
ningen for 2019.

Koncerns siffror 6verensstimmer med moderbolaget
sd ndr som pa de koncernjusteringar som gors i enlighet
med IFRS. Dotterbolaget bestdr enbart av eget kapital om
50 kSEK och dr under 2020 fortsatt vilande.

Intdkter och resultat (Moderbolaget)
Nettoomsittningen for aret som helhet uppgick till - kSEK
(=). Omsittningen vintas 6ka forst da bolaget enligt aktuell
affirsplan erhiller marknadsgodkinnande av sin forsta
produkt eller nir eventuell affirsuppgorelse gors.

ARSREDOVISNING 2020 XSPRAY PHARMA
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De sammanlagda kostnaderna for dret som helhet uppgick
till =53 381 kSEK (—46 589). Kostnaderna bestar framst
av administrations- och forsiljningskostnader som utgor
—47 194 kSEK —42 417) av de totala rorelsekostnaderna.
Av dessa kostnader uppgick personalkostnader till -17 961
kSEK -12 354). Kostnadsokningen under aret férklaras av
en vixande organisation, 6kade forsknings- och utvecklings-
kostnader samt kostnader relaterade till listbytet till Nasdaq
Stockholm. For 2020 som helhet redovisade bolaget en
rorelseforlust om —53 381 kSEK (—46 589). Nettoforlusten
tor 2020 uppgick till 52 333 kSEK (—45 796). Resultat per
aktie uppgick till -3,04 SEK (-3,01) for aret som helhet.
Motsvarande siffra f6r koncernen uppgick till -3,05 -3,01).

Finansiell stillning (Moderbolaget)
Totalt eget kapital uppgick till 582 640 kSEK (373 690)
per den 31 december 2020 och soliditeten uppgick till 96 %
(95) per den 31 december 2020. Totalt antal aktier per den
31 december 2020 uppgick till 18 892 504 (16 751 622).

I mitten av oktober 2020 genomférdes en riktad nyemis-
sion, vilken riktades till ett begrinsat antal strategiska och
institutionella investerare. Nyemissionen tillférde bolaget
cirka 265 mSEK fore transaktionskostnader. Xspray Pharma
hade 325 548 kSEK (209 822) i likvida medel per den 31
december 2020.

Bolagets verksamhet finansieras huvudsakligen av eget
kapital och den finansiella stillningen bedoms vara god,
i forhédllande till bolagets framtida utvecklingsplaner. Mot
bakgrund av att verksamheten befinner sig i ett férkom-
mersiellt stadium utan forsiljningsintikter har styrelsen
beslutat att foresld stimman att ingen utdelning limnas till
aktiedgarna 2021.

Kassaflode och investeringar (Moderbolaget)

Totalt kassaflode for 2020 uppgick till ett inflode om

115 726 kSEK (-11 394). Kassaflodet fran den l6pande
verksamheten uppgick till 47 614 kSEK (-33 338).
Effekten frin rorelsekapital uppgick till -1 483 kSEK

(8 892). Kassaflode frin investeringsverksamheten uppgick
till -97 942 kSEK (-93 005). Den storsta delen utgor
pigdende utvecklingsutgifter som har aktiverats enligt plan.
Balanserade utgifter for utveckling och liknande arbeten
uppgick per 31 december 2020 till 231 512 kSEK

(141 414). Okningen ir hinforlig till de intensiferade
arbetet i bolagets projekt.

Nya investeringar har gjorts i form av anliggningsma-
skiner samt investering i ny produktionsanliggning som ir
under uppbyggnad.

Kassaflode fran finansieringsverksamheten uppgick till
261 282 kSEK (114 949). Okningen ir frimst hinforlig till
den riktade nyemissionen som skedde i oktober 2020,
se ovan.

Koncernstrukturen

Dotterbolaget Xspray Pharma Futurum AB, som Moder-
bolaget férvirvade under slutet av 2018, ir fortsatt vilande.
Dirmed har all verksamhet bedrivits i moderbolaget Xspray
Pharma AB (publ).
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Personal & ersiattning till ledande befattningshavare
Under 4dret har organisationen byggts upp ytterligare och
vid utgdngen av rikenskapsaret uppgick antalet anstillda i
koncernen till 20 (18). Medelantalet anstillda uppgick till
20 (17). Dotterbolaget har inga anstillda per balansdagen.
Xspray Pharma ska erbjuda marknadsmiissiga ersittnings-
nivder och anstillningsvillkor som mojliggor formagan att
kunna rekrytera och bibehélla ledande befattningshavare
och nyckelkompetens.

Samtliga pensionsidtaganden ska vara avgiftsbestimda. For
mer information om ersittningar och incitamentprogram se
nedan. Marknadsmiissiga avtal mellan bolaget och represen-
tanter fran styrelse finns. Se vidare not 7.

Valberedning

Valberedningen infor arsstimman 2021 bestar av:

e Gillis Cullin, utsedd av Ostersjostiftelsen

e Johan Gyllenswird, utsedd av Ribbskottet AB

e Caroline Sjosten, utsedd av Swedbank Robur Fonder
e Michael Wolft Jensen (styrelsens ordférande)

Valberedningen har i sitt arbete fore drsstimman haft

som mil att sikerstilla att styrelsen som grupp har den
nodvindiga kompetensen och erfarenheten att leda Xspray
Pharmas verksamhet och utveckling p4 ett framgéngsrikt
sitt. Valberedningen tillimpar regel 4.1 i Svensk kod for
bolagsstyrning (”Koden”). Valberedningen har dirmed
sdrskilt tagit hinsyn till behovet av mangfald i termer av
kompetens, erfarenhet och bakgrund med beaktande av
bland annat foretagets strategiska utveckling, styrning och
kontroll. Valberedningen har diskuterat mangtfaldsperspektiv
baserade pa uppfattningen att de ir visentliga i styrelsens
sammansittning och valberedningen syftar till lika fordel-
ning mellan koénen.

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

Valberedningen ska, innan drsstimman 2021, forbereda
forslag avseende val av ordférande och 6vriga ledamoter i
styrelsen, val av ordférande pa drsstimman, val av revisorer,
beslut om arvoden och drenden som ir hanforliga dartill.
Ersittning till ledande befattningshavare framgar av not 7.

Miljo
Xspray Pharma arbetar aktivt f6r att minska eventuell
negativ miljopaverkan och for att utvecklas som ett héllbart
foretag. Da bolaget inte har nagon forsiljning av produkter
sd paverkar inte detta miljon, utan fokus ligger istillet pa
att gora ansvarsfulla inkép av varor och tjinster, tillverkning
samt hur energi och transporter anvinds.

I linje med bolagets hillbarhetsarbete anvinds ren kol-
dioxid i tillverkningsprocessen som ir en restprodukt frin
en annan utslippskilla, t.ex. bryggeriprodukter, biogas eller
godseltillverkning. For ytterligare information se avsnitt
"HALLBARHET”.

Styrelsens arbete

Bolagets styrelse bestdr av sex ordinarie ledamoter, inklusive
styrelseordforanden, som valts av drsstimman for tiden intill
slutet av arsstimman 2021.

Pa bolagsstimman i maj 2020 avgick Hans Arwidsson
som styrelsemot. Inga nya styrelsemedlemmar valdes in.
Under 2020 har styrelsen sammantritt 21 (15) ginger.

Styrelsen ir bland annat ansvarig for att faststilla mal och
strategier, interna kontroller, sikerstilla rutiner och system
for utvirdering av faststillda mal, fortlopande utvirdera
bolagets resultat och finansiella stillning samt utvirdera den
operativa ledningen. Styrelsen foljer en skriftlig arbetsord-
ning som revideras drligen och som faststills p& konstitue-
rande styrelsemotet varje dr. Arbetsordningen reglerar bland
annat styrelsens funktion och funktioner samt férdelning av
arbetet mellan styrelsen och den verkstillande direktoren
samt i forekommande fall mellan styrelsen och olika utskott.

Styrelsens arbete foljs upp l6pande genom sa kallade
action logs. Arligen utvirderar styrelsen styrelsens, utskot-
tens och den verkstillande direktorens arbete samt bolagets
interna kontroller och finansiell rapportering.

Aktien och dgarférhallanden

Aktien har handlats pa Nasdaq Stockholm med kortnamnet
XSPRAY sedan den 27 mars 2020. Dessforinnan handlades
aktien pa Nasdaq First North Growth Market sedan den
28 september 2017. Aktiens kursen per listbytesdagen var
53,10 kronor per aktie. Antalet aktier i bolaget per den 31
december 2020 uppgick till 18 892 504 (16 751 622).
Aktien ingér i sektorn Hilsovérd.

Samtliga aktier dr stamaktier och har lika ritt till bolagets
vinst, och varje aktie berittigar till en rdst pd drsstimman.
Vid drsstimman far varje rostberittigad rosta for det fulla
antalet dgda eller foretridda aktier utan begrinsning i
rostetalet.

Ostersjostiftelsen samt Ribbskottet ir de aktieigare som
har en storre andel av aktier och roster dn 10 procent.
Ostersjostiftelsens innehav uppgick till 13,2 procent och
Ribbskottets innehav uppgick till 10,9 procent per 31
december 2020.

Nyemissioner

Bolaget genomférde under borjan av det sista kvartalet
2020 en riktad nyemission av 1 861 291 nya aktier till
teckningskursen 142,50 kronor per aktie, innebirande en
Okning av aktickapitalet med 1 861 291 SEK. Nyemissio-
nen riktades till ett begrinsat antal strategiska och institu-
tionella investerare och tillférde bolaget cirka 265 mSEK
fore transaktionskostnader.

Styrelsens forslag till riktlinjer for ersattning till
ledande befattningshavare

Dessa riktlinjer omfattar bolagets ledande befattningshavare,
inklusive verkstillande direktor, och bolagets styrelseledamo-
ter. Riktlinjerna ér framatblickande, det vill siga riktlinjerna
ska tillimpas pa ersittningar som avtalas, och forindringar
som gors i redan avtalade ersittningar, efter det att riktlin-
jerna antagits av drsstimman 2021. Riktlinjerna omfattar
inte ersittningar som beslutas av bolagsstimman.
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Riktlinjernas framjande av bolagets affirsstrategi,
langsiktign intressen och hallbarbet

Bolagets affarsstrategi ar i korthet foljande.

Xspray Pharma AB ir ett produktutvecklingsforetag med
flera produktkandidater i klinisk utveckling. Xspray Pharma
anvinder sin innovativa patenterade RightSize™-teknologi
for att utveckla forbittrade och generiska versioner av mark-
nadsforda likemedel, i forsta hand PKI:er for behandling av
cancer. Segmentet dr det nist storsta inom onkologiomradet
och likemedelspriserna dr mycket hoga. Genom bolagets
innovativa teknologi kan Xspray Pharma komma in som
forsta konkurrent till dagens originallikemedel innan de
sekundira patenten loper ut.

For ytterligare information om bolagets affirsstrategi,
se sidorna 8-11.

En framgangsrik implementering av bolagets affirsstrategi
och tillvaratagandet av bolagets lingsiktiga intressen, inklu-
sive dess héllbarhet, forutsitter att bolaget kan rekrytera och
behilla kvalificerade medarbetare. For detta krivs att bolaget
kan erbjuda konkurrenskraftig ersittning. Dessa riktlinjer
mojliggor att ledande befattningshavare kan erbjudas en
konkurrenskraftig totalersittning.

I bolaget har det inrittats lingsiktiga aktie- och aktie-
kursrelaterade incitamentsprogram. Programmen omfattar
bland annat vissa styrelseledamoter, ledande befattnings-
havare, inklusive verkstillande direktor, och anstillda i
bolaget. De prestationskrav som anvinds for att bedéma
utfallet av programmen har en tydlig koppling till affirsstra-
tegin och dirmed till bolagets lingsiktiga virdeskapande,
inklusive dess hallbarhet. Tidigare lingsiktiga aktie- och
aktickursrelaterade incitamentsprogram har, och framtida
aktie- och aktiekursrelaterade incitamentsprogram kommer
att beslutas av bolagsstimman och omfattas dirfor inte av
dessa riktlinjer.

Rorlig kontantersittning som omfattas av dessa riktlinjer
ska syfta till att frimja bolagets affirsstrategi och langsiktiga
intressen, inklusive dess héllbarhet.

Formerna av ersattning m.m.

Ersittningen ska vara marknadsmassig och fir besta av
foljande komponenter: fast kontantlon, rorlig kontanter-
sittning, pensionsformaner och andra férméner. Bolags-
stimman kan dirutover — och oberoende av dessa riktlinjer
— besluta om exempelvis aktie- och aktickursrelaterade
ersittningar.

Uppfyllelse av kriterier for utbetalning av rorlig kon-
tantersittning ska kunna mitas under en period om ett ér.
Den rorliga kontantersittningen far uppga till hogst 50
procent av den fasta drliga kontantlonen. Ytterligare kontant
rorlig ersittning kan utgd vid extraordinira omstindig-
heter, forutsatt att sidana extraordinira arrangemang ir
tidsbegrinsade och endast gors pa individniva antingen i
syfte att rekrytera eller behilla befattningshavare, eller som
ersittning for extraordinira arbetsinsatser utover personens
ordinarie arbetsuppgifter. Sddan ersittning fir inte overstiga
ett belopp motsvarande 100 procent av den fasta drliga
kontantlénen samt ¢j utges mer dn en giang per dr och per
individ. Eventuella beslut om sidan ersittning ska fattas av
styrelsen pa forslag av ersittningsutskottet.

ARSREDOVISNING 2020 XSPRAY PHARMA
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For verkstillande direktoren ska pensionstérmadner,
innefattande sjukforsikring, vara premiebestimda. Rorlig
kontantersittning ska inte vara pensionsgrundande.
Pensionspremierna for premiebestimd pension ska uppga
till hogst 25 procent av den fasta arliga kontantlénen. For
ovriga ledande befattningshavare ska pensionstérmaéner,
innefattande sjukforsikring, vara premiebestimda. Pen-
sionspremierna for premiebestimd pension ska uppgi till
hogst 35 procent av den fasta drliga kontantlénen. Andra
formdéner far innefatta bl.a. livforsikring, sjukvirdsforsikring
och bilférman. Sidana férmaner fir sammanlagt uppga till
hogst 15 procent av den fasta drliga kontantlénen.

Upphoérande av anstallning

Vid uppsigning fran bolagets sida fir uppsigningstiden
vara hogst nio manader. Avgangsvederlag kan endast
betalas vid vissa specifika och férbestimda hindelser, varvid
avgingsvederlaget hogst far uppgi till tolv ménadsloner. Vid
uppsigning frin befattningshavarens sida fir uppsignings-
tiden vara hogst sex manader, utan ritt till avgingsvederlag
utom vid vissa specifika och forbestimda hindelser, varvid
bolaget ska kunna forlinga uppsigningstiden upp till nio
manader och betala avgingsvederlag uppgdende till hogst
tolv manadsloner.

Dirutover kan ersittning for eventuellt dtagande om
konkurrensbegrinsning utgd. Sidan ersittning ska kompen-
sera for eventuellt inkomstbortfall och ska endast utgd i den
utstrickning som den tidigare befattningshavaren saknar ritt
till avgangsvederlag. Ersittningen ska uppga till hogst 60
procent av den genomsnittliga minadsinkomsten under de
tolv minaderna innan anstillningens upphorande och utgé
under den tid som dtagandet om konkurrensbegrinsning
giller, vilket ska vara hogst tolv méanader efter anstillningens
upphorande.

Kriterier for utdelning av rérlig kontantersattning m.m.
Den rorliga kontantersittningen ska vara kopplad till
forutbestimda och mitbara kriterier som kan vara finansiella
cller icke-finansiella. Prestationskriterierna foreslas arligen
av ersittningsutskottet och bestims av styrelsen. Kriterierna
kan vara kopplade till utvecklingen av bolagets aktiekurs
och/eller utvecklingen och fortskridandet av bolagets
produktkandidater. De kan ocksé utgoras av individ-
anpassade kvantitativa eller kvalitativa mél. Kriterierna ska
vara utformade s att de frimjar bolagets affirsstrategi och
lingsiktiga intressen, inklusive dess héllbarhet, genom att
exempelvis ha en tydlig koppling till affirsstrategin eller
frimja befattningshavarens lingsiktiga utveckling.

Nir mitperioden for uppfyllelse av kriterier for utbetal-
ning av rorlig kontantersittning avslutats ska bedomas/
faststillas i vilken utstrickning kriterierna uppfyllts.
Ersittningsutskottet ansvarar for utvirderingen av ersitt-
ningen till ledande befattningshavare, inklusive verkstillande
direktoren. Nir det giller finansiella mél ska bedémningen
baseras pd den av bolaget senast offentliggjorda finansiella
informationen.

Lén och anstéllningsvillkor for anstallda

Vid beredningen av styrelsens forslag till dessa ersitt-
ningsriktlinjer har 16n och anstillningsvillkor f6r bolagets
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anstillda beaktats genom att uppgifter om anstilldas tota-
lersittning, ersittningens komponenter samt ersittningens
okning och 6kningstakt 6ver tid har utgjort en del av ersitt-
ningsutskottets och styrelsens beslutsunderlag vid utvirde-
ringen av skiligheten av riktlinjerna och de begrinsningar
som foljer av dessa. Utvecklingen av avstindet mellan de
ledande befattningshavarnas ersittning och 6vriga anstilldas
ersittning kommer att redovisas i ersittningsrapporten.

Beslutsprocessen for att faststélla, se dver och
genomfora riktlinjer

Styrelsen har inrittat ett ersittningsutskott. I utskottets
uppgifter ingér att bereda styrelsens beslut om forslag

till riktlinjer for ersittning till ledande befattningshavare.
Styrelsen ska uppritta forslag till nya riktlinjer atminstone
vart fjirde ar och ligga fram forslaget for beslut vid arsstim-
man. Riktlinjerna ska gilla till dess att nya riktlinjer antagits
av bolagsstimman. Ersittningsutskottet ska dven folja och
utvirdera program for rorliga ersittningar tor bolagsled-
ningen, tillimpningen av riktlinjer for ersittning till ledande
befattningshavare samt gillande ersittningsstrukturer och
ersittningsnivder i bolaget. Ersittningsutskottets ledamoter
ir oberoende i foérhallande till bolaget och bolagsledningen.
Vid styrelsens behandling av och beslut i ersittningsrelate-
rade frigor nirvarar inte verkstillande direktoren eller andra
personer i bolagsledningen, i den mén de berérs av frigorna.

Frangéende av riktlinjerna

Styrelsen far besluta att tillfilligt franga riktlinjerna helt
eller delvis, om det i ett enskilt fall finns sirskilda skil for
det och ett avsteg dr nodvindigt for att tillgodose bolagets
langsiktiga intressen, inklusive dess hallbarhet, eller for

att sikerstilla bolagets ekonomiska birkraft. Som angivits
ovan ingdr det i ersittningsutskottets uppgifter att bereda
styrelsens beslut i ersittningsfragor, vilket innefattar beslut
om avsteg frin riktlinjerna.

Incitamentsprogram

Bolaget har givit ut fyra serier av teckningsoptioner utstillda
till ledande befattningshavare och andra nyckelpersoner,
varav ett av dem utnyttjades i sin helhet under 2020.

De tre kvarstdende optionsprogrammen har vid tidpunk-
ten for tilldelningen virderats till marknadsvirde enligt
Black & Scholes virderingsmodell. Se dven information
under not 7.

Teckningsoptionsprogram 2015/2021
Teckningsoptionsprogrammet 2015,/2021 beslutades av
styrelsen den 15 december 2015 och omfattar 255 000
teckningsoptioner. Teckningsoptionerna har kunnat
utnyttjas under perioderna 1-21 januari eller 1-21 augusti
2016, 1-21 januari eller 1-21 augusti 2017, 1-21 januari
2018 eller 1-21 augusti 2018, 1-21 januari 2019 eller
1-21 augusti 2019, 1-21 januari 2020 eller 1-21 augusti
2020, respektive 1-21 januari 2021. Under édret har 80 000
teckningsoptioner 16sts in, kvarvarande del vid utgingen av
2020 dr 175 000 teckningsoptioner. Vid fullt nyttjande av
tilldelade teckningsoptioner kan det leda till en utspidning
om cirka 1,50 procent baserat pd antalet aktier i bolaget.

Teckningsoptionsprogram 2017/2020
Teckningsoptionsprogrammet 2017,/2020 som beslutades
av bolagsstimman den 31 mars 2017 och som omfattar
199 591 teckningsoptioner lostes i sin helhet in av samtliga
innechavare under augusti 2020.

Teckningsoptionsprogram 2018/2022
Teckningsoptionsprogrammet LTI 2018 beslutades av
bolagsstimman den 28 november 2018 och omfattade

234 505 teckningsoptioner. Under 2019 har 20 583
teckningsoptioner inom ramen for teckningsoptionspro-
grammet LTI 2018 makulerats. Inga férindringar har skett
under 2020. Optionsprogrammet omfattar dirmed 231 922
teckningsoptioner. Teckningsoptionerna kan utnyttjas under
perioden 1 december 2021 till och med den 17 januari
2022. Vid fullt utnyttjande av tilldelade teckningsoptioner
kan det leda till en utspidning om 1,26 procent baserat pa
antalet aktier i bolaget.

Teckningsoptionsprogram 2020/2023
Teckningsoptionsprogrammet (LTI 2020) beslutades vid
en extra bolagsstimma den 26 mars 2020 och omfattande
79 074 teckningsoptioner. LTI 2020 omfattade 5 personer,
diribland bolagets CFO. Virdet per option beriknades till
4,86 kronor baserat pé en teckningskurs per aktie om 89,10
kronor.

Verksamhet och framtidsutsikter

Xspray Pharma AB (publ) dr ett produktutvecklingsfo-
retag med flera produktkandidater i klinisk utveckling.
Xspray Pharma anvinder sin innovativa patenterade
RightSize™-teknologi for att utveckla férbittrade och
generiska versioner av marknadsforda likemedel, i forsta
hand proteinkinashimmare, PKlI:er, t6r behandling av
cancer. Forsiljningen av PKI-likemedel uppgar till cirka
25 procent av den totala onkologimarknaden, ett segment
dir likemedelspriserna dr mycket hoga. Genom bolagets
RightSize™-teknologi kan Xspray Pharma, genom utlicen-
siering till limpligt likemedelsbolag, komma in som férsta
konkurrent till dagens originallikemedel innan de sekundira
patenten I6per ut. Xspray Pharmas mil ir att bli ledande
inom utveckling av forbittrade likemedel eller generika av
redan marknadstorda PKl:er f6r behandling av cancer.

Vid utgingen av 2020 fanns 55 godkinda PKl:er pd den
amerikanska marknaden. Bolagets teknologi har testats pa
ctt tjugotal PKI:er med goda resultat.

Bolagets forsta produktkandidater, HyNap-Dasa, HyNap-
Nilo och HyNap-Sora, ir stabila amorfa versioner av de tre
storsiljande cancerlikemedlen Sprycel® (dasatinib), Tasigna®
(nilotinib) och Nexavar® (sorafenib). Foér den ledande
produktkandidaten, HyNap-Dasa, ir bolaget i slutskedet
av utvecklingen av en generisk samt en forbittrad version
av orginallikemedlet. Giltighetstiden for det amerikanska
substanspatenten for originallikemedlet Sprycel® (dasatinib)
gick ut i slutet av 2020 och for de sekundira patenten
2026, vilket kan ge HyNap-Dasa en period om flera ar
med sirstillning innan 6vriga konkurrenter fir tillging till
marknaden. En noggrann urvalsprocess avgor vilka PKI:er
som ska bli bolagets kommande produktkandidater och
inkluderas i bolagets pipeline nir tillverkningskapacitet
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ir mojlig. Bolaget har patent pé tillverkningsteknologi,
utrustning och de resulterande produkterna.

Risker och osikerhetsfaktorer

Affarsrisker

De affirsmaissiga riskerna ir frimst kopplade till utvecklings-
arbetet. Om de biockvivalensstudier pa friska forsoksper-
soner som Xspray Pharma utfor inte pavisar bioekvivalens,
cller om sikerhetsprofilen inte godkinns av myndigheter
finns det en risk for visentliga forseningar. Tillverkning
hos leverantoren av kliniskt provningsmaterial och material
till stabilitetsstudier kan ocksé bli férsenat. Forseningarna
kan till exempel bero pé svarigheter att fi de nédvindiga
tillstanden fran likemedelsmyndigheter for tillverkning
enligt GMP-standard, eller tekniska problem med tillverk-
ningsprocessen.

Om utvecklingen av produktkandidater, eller en likeme-
delsstudie, forsenas innebir det i regel att projektet fordyras
eftersom utvecklingskostnaderna kommer att l6pa under
en lingre tid dn planerat. Detta kan leda till att forvintade
intikter inte erhdlls i enlighet med tidplanen vilket skulle
paverka bolagets verksamhet och finansiella stillning
negativt.

Nir ett likemedel blir godkint kvarstir risken for att
forsiljningen eventuellt inte uppfyller forvintningarna och
att produkten inte blir kommersiellt framgangsrik. Det finns
en risk att Xspray Pharma blir stimda av originalbolaget for

FORVALTNINGSBERATTELSE

Finansiell riskhantering och foretagets

rutiner for kapitalforvaltning

Foretaget utsitts genom sin verksamhet for olika finansiella
risker sd som marknadsrisk, kreditrisk samt likviditets-
risk. Marknadsrisken bestér framforallt av valutarisker.

Foretaget samarbetar med internationella parter och viss

exponering for fluktuationer i olika valutor férekommer,
framst avseende USD och EUR. Valutarisk uppstir genom
framtida affirstransaktioner samt redovisade tillgangar och
skulder. Omfattningen av foretagets verksamhet innebir
for ndrvarande att nettoexponeringen i utlindska valutor ir

begrinsad.

Kreditrisken for likvida medel anses vara férsumbar,
eftersom motparterna ir vilrenommerade banker med hoga
kreditbetyg av externa bedomare. Finansieringsrisken utgor
formdgan att kunna finansiera projekten fram till kommersi-
alisering. Likviditetsrisken ir att foretaget inte kan uppfylla
sina forpliktelser. Foretaget hanterar denna risk genom att

kontinuerligt f6lja upp kassaflodet for att reducera likvidi-
tetsrisken och sikerstilla betalningsformagan. Foretaget
bedriver inte aktivt handel med finansiella tillgingar i
spekulationssyfte. Malet med kapitalforvaltningen ar att
verksamheten ska finansieras med eget kapital.

Flerarsoéversikt

L . . . . Koncernen 2020 2019
patentintring och riskerar upp till 18 manaders blockering —
for lanseringen av sina produkter. Xspray Pharma jobbar Nettoomsattning (kSEK) B B
aktivt med att stirka sin patentportfo]j for att skydda sig Resultat fore skatt (kSEK) -52 410 -45 771
mot en sidan stimning samt forsening. Resultat per aktie fore utspadning
(SEK) =205 -3,01
la risk Resultat per aktie
Legala ris e'? ) ) o efter utspadning (SEK) -3,05 -3,01
Bolaget bedriver sin Verks.amhct ien bral.lsch dir rittsliga Utvecklingskostnader i % av
forfaranden férekommer i hog utstrickning. Xspray rérelsekostnader (%) 11,9 73
gharmj; ko(l;kurrhel;‘tecri utgors ld]elj a;r lf:'jrcta;; 1som (; dag Likvida medel (kSEK) 395598 209 872
ar godkinda och firdigutvecklade likemedel med samma
Bodk 1 Hrdigutveck : Balansomslutning (KSEK) 605303 400 672
anvindningsomride som Xspray Pharmas produktkandida- e
ter har, vilket innebir en risk for att originallikemedelsbolag Soliditet (%) 96.2 933
inleder rittsliga forfaranden mot Xspray Pharma for Antal anstallda (st) 20 7
patentintring, eller pa annan grund, for att hindra Xspray Fir defimitioner av nyckeltal, sc not 26.
Pharmas verksamhet.
Moderbolaget 2020 2019 2018* 2017* 2016"
Nettoomsattning (kSEK) - - 277 332 792
Resultat fore skatt (kSEK) -52 333 -45 796 -20 691 -13 817 -4782
Resultat per aktie fore utspadningm (SEK) -3,04 -3,01 -1,52 -1,74 -115
Resultat per aktie
efter utspadning (SEK) -3,04 -3,01 -1,52 174 115
Utvecklingskostnader i % av rorelsekostnader (%) 11,7 72 14,8 29,0 38,3
Likvida medel (kSEK) 325 548 209 822 221216 15 5612 28 803
Balansomslutning (kSEK) 600 472 395 316 315 306 160 109 51176
Soliditet (%) 97,0 94,5 96,6 96,4 89,5
Antal anstallda (st) 20 17 1 6 [

*Delar av jimforelsetalen har viknats om pa grund av viittelse av fel som gjordes vid utgangen av 2019.

Se vidare not 21 i drsredovisningen 2019 for effekterna fran omrikningen.
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Utdelningspolicy

Styrelsens avsikt dr att inte foresla en utdelning till aktie-
dgarna innan foretaget kan generera lingsiktigt hallbar
lénsamhet och ett positivt kassaflode. Det dr styrelsens
uppfattning att foretaget ska fortsitta fokusera p4 att vida-
reutveckla och utoka foretagets projektportfslj. Tillgingliga
finansiella resurser och de rapporterade resultaten ska dirtor
dterinvesteras i verksamheten for att finansiera foretagets
lingsiktiga strategi.

Eventuell framtida utdelning och dess storlek kommer att
bestimmas utifrdn foretagets lingsiktiga tillvixt, resultatut-
veckling och kapitalkrav med beaktande av de aktuella mal
och strategier som har antagits. Utdelningar ska, i den man
utdelningar foreslas, vara vilbalanserade med avseende pi
foretagets mal, omfattning och affirsrisk.

Forslag till resultatdisposition (kronor):

Till drsstimmans forfogande star foljande vinstmedel:

Overkursfond 709 407 502
Balanserade resultat -325 815 590
Arets resultat -52 333 438
Summa 331258 474

Styrelsen foreslar att vinstmedlen disponeras sa att:

Overkursfond 709 407 502
Balanserade resultat -378 149 028
I ny rakning overfores 331258 474
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Bolagsstyrningsrapport

Xspray Pharma AB 4r ett svenskt publikt aktiebolag, vars aktier handlas pa Nasdag Stockholm, sedan
27 mars 2020. Dessférinnan har bolagets aktier varit noterade pa Nasdaq First North Growth Market,
Stockholm, sedan 2017. Till grund fér bolagets bolagsstyrning ligger huvudsakligen bolagsordningen,
aktiebolagslagen, Nasdaqg Stockholms regelverk for emittenter, Svensk kod fér bolagsstyrning (Koden)
samt annan svensk lagstiftning. Det finns inga avvikelser fran Kodens regler att rapportera fér verksam-
hetséret 2020. Bolagsstyrningsrapporten har granskats av bolagets revisor i enlighet med ARL.

Den 18 mars 2020 godkinde Nasdaq Stockholms bolag-
skommitté Xspray Pharmas ansokan om att uppta bolagets
aktier till handel pa Nasdaqs Stockholms huvudlista. Forsta
dag for handel pé den nya listan skedde den 27 mars 2020.

Sedan noteringen pa Nasdaq First North Growth Market
har bolagets bolagsstyrning huvudsakligen baserats pa
svensk lagstiftning, bolagets bolagsordning, interna regler
och foreskrifter, god sed pd aktiemarknaden, samt, i delar
som ansetts vara relevanta for bolaget, Svensk kod for
bolagsstyrning (”Koden”).

I och med listbytet har bolaget fortsatt tillimpa Koden
fullt ut under 2020.

Aktieagare

Xspray Pharmas aktie dr sedan 27 mars 2020 noterad pa
Nasdaq Stockholm. Aktiekapitalet per den 31 december
2020 uppgick till 18 892 504 aktier med ett kvotvirde

pi 1,00 kronor. Ostersjostiftelsen och Ribbskottet AB ir
de aktiedgare som per den 31 december 2020 hade ett
aktieinnehav i Xspray Pharma som representerar minst en
tiondel av rostetalet for samtliga aktier i bolaget. Ostersjo-
stiftelsens andel aktier och roster uppgick till 13,2 procent
och Ribbskottet AB andel aktier och roster uppgick till 10,9
procent vid drets utging.

Samtliga aktier dr stamaktier och har lika ritt till bolagets
vinst, och varje aktie berittigar till en rost pa drsstimman.
Vid arsstimman far varje rostberittigad rosta for det fulla
antalet dgda eller foretridda aktier utan begrinsning i
rostetalet.

Bolagsstimman

I enlighet med aktiebolagslagen (2005:551) ir bolags-
stimman Bolagets hogsta beslutsfattande organ. Pa
bolagsstimman utévar aktieigarna sin rostritt. Arsstimman
midste hillas inom sex manader frin utgingen av varje
rikenskapsar. Utover drsstimman kan det kallas till extra
bolagsstimma. Enligt bolagsordningen fir Bolagets
bolagsstimmor, utéver i Solna dir Bolaget har sitt site,
dven hillas i Stockholm.

I enlighet med bolagets bolagsordning ska kallelse till
bolagsstimma ske genom annonsering i Post och Inrikes
Tidningar och genom att kallelsen hélls tillginglig pa
bolagets webbplats. Samtidigt som kallelse sker ska bolaget
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genom annonsering i Svenska Dagbladet upplysa om att
kallelse har skett.

Ritt att delta i stimman har sidana aktieigare som, fem
vardagar fore bolagsstimman, upptagits i aktieboken och
anmiilt sig hos Bolaget senast den dag och tidpunkt som
anges i kallelsen till stimman. Denna dag fir inte vara
lordag, séndag, annan allmin helgdag, midsommarafton,
julafton eller nydrsafton och inte infalla tidigare 4n femte
vardagen fore stimman.

Arsstimma 2020

Xspray Pharmas arsstimma f6r 2020 holls den 14 maj 2020

i Stockholm. Utover sedvanliga drsstimmoirenden fattade

arsstimman foljande beslut;

e Att, for tiden intill slutet av nista arsstimma, omvilja
Michael Wolff Jensen, Maris Hartmanis, Carl-Johan Spak,
Torbjorn Koivisto, Gunnar Gardemyr och Christine Lind
som styrelseledamoter.

Att, for tiden intill slutet av nista drsstimma, omvilja
Michael Wolff Jensen till styrelsens ordforande.

Att vilja det registrerade revisionsbolaget KPMG AB som
revisor, med Duane Swanson som huvudansvarig revisor

Att, i enlighet med valberedningens forslag, om principer
for utseende av valberedning. Principerna innebir i
korthet att valberedningen ska utgoras av styrelseord-
foranden och en representant for var och en av de tre
storsta aktiedgarna baserat pd dgandet i bolaget per den
30 september.

Att, intill nistkommande drsstimma, bemyndiga styrelsen
att, vid ett eller flera tillfillen, med avvikelse frin aktied-
garnas foretridesritt, fatta beslut om nyemission av aktier
motsvarande hogst tio procent av det totala antalet aktier i
bolaget vid tidpunkten for drsstimmans beslut.

Arsstimma 2021

Arsstimman dger rum torsdagen den 20 maj 2021. Kallelse
kommer att offentliggéras genom ett pressmeddelande och
kungoras i Post och Inrikes Tidningar och i Svenska Dagbladet
samt publiceras pi Xspray Pharmas hemsida.

Med anledning av pigdende pandemi har styrelsen beslutat
att drsstimman ska genomforas utan fysisk nirvaro av aktie-
dgare, ombud och utomstiende och att utévande av rostritt
endast kan ske per post fore stimman.
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Aktiedgare som vill ha en friga behandlad pa arsstimman ska
inkomma med en skriftlig begiran till valberedningen senast
sju veckor fore arsstimman, 1 april 2021. Valberedningen kan
kontaktas via e-post till: generalmeeting@xspray.com,

skriv ”Valberedningen” i dmnesraden.

Riitt att delta vid drsstimman har den som:

e upptagits som aktieigare i den av Euroclear Sweden AB
forda aktieboken avseende férhallandena torsdagen den
12 maj 2021.

e senast torsdagen den 12 maj 2021 till bolaget anmiilt sin
avsikt att delta genom att avge sin férhandsrost. Anmilan
kan ske skriftligt till adress; Xspray Pharma AB, Rasundavi-
gen 12, 169 67 Solna, eller via e-post till generalmeeting@
Xspray.com.

Valberedning
Bolag som foljer Koden ska ha en valberedning med uppgift
att, infor drsstimma i bolaget, bereda beslut i val- och
arvodesfrigor samt, i forckommande fall, procedurfrigor for
nistkommande valberedning. Enligt Koden ska bolagsstim-
man utse valberedningens ledamoter eller ange hur ledamo-
terna ska utses. Valberedningen ska enligt Koden bestd av
minst tre ledamoter och en majoritet av dessa ska vara obero-
ende i forhallande till bolaget och koncernledningen. Minst
en ledamot i valberedningen ska dirutover vara oberoende i
forhallande till den rostmissigt storsta dgaren eller den grupp
av aktiedgare som samverkar om bolagets forvaltning.
Valberedningen har sirskilt tagit hinsyn till behovet av
mingfald i termer av kompetens, erfarenhet och bakgrund
med beaktande av bland annat foretagets strategiska utveck-
ling, styrning och kontroll. Valberedningen har diskuterat
mangfaldsperspektiv baserade pd uppfattningen att de ir
visentliga i styrelsens sammansittning och valberedningen
syftar till lika fordelning mellan kénen.

Instruktion for valberedningens arbete
och sammansattning
Enligt beslut av drsstimman i bolaget den 14 maj 2020 ska
styrelsens ordforande kontakta de tre rostmissigt storsta
akticigarna i bolaget, enligt Euroclear Sweden AB:s utskrift
av aktieboken per den 30 september, som vardera ska
ges mojlighet att utse en ledamot, som tillsammans med
styrelsens ordforande, ska utgora valberedningen. Om
ndgon av dem inte utovar ritten att utse en ledamot 6vergir
ritten att utse sidan ledamot till den till rostetalet ndrmast
foljande storsta aktiedgare som inte redan har ritt att utse
en ledamot av valberedningen. Forfarandet ska fortga till
dess att valberedningen bestir av tre ledamoéter, exklusive
styrelsens ordforande. Till ordférande i valberedningen ska,
om valberedningen inte enas om annat, utses den ledamot
som foretrider den rostmissigt storsta aktiedgaren. Styrelsens
ordférande fir inte vara ordférande i valberedningen.
Namnen pé valberedningens ledamoéter ska offentliggoras
sd snart valberedningen utsetts, dock senast sex minader fore
kommande arsstimma. Valberedningen utses f6r en mandat-

tid frin den tidpunkt dd dess sammansittning offentliggors
fram till dess att en ny valberedning utsetts.

Om f6rindring sker i bolagets dgarstruktur efter den
30 september men fore det att valberedningens fullstin-
diga beslutsforslag offentliggjorts, och om aktiedgare som
cfter denna forindring kommit att utgéra en av de tre till
rostetalet storsta aktiedgarna i bolaget framstiller 6nskemal
till valberedningens ordférande att ingd i valberedningen,
ska denna aktiedgare ha ritt att utse en ytterligare ledamot
av valberedningen. Valberedningen kan vidare besluta att
en ledamot, som rostmaissigt blivit visentligt mindre dn den
tredje rostmissigt storsta aktiedgaren i bolaget, ska avga fran
valberedningen om si befinnes limpligt.

Avgiér ledamot fran valberedningen under mandatperioden
eller blir saidan ledamot forhindrad att fullfolja sitt uppdrag
ska valberedningen uppmana den aktieigare som utsett leda-
moten att inom skilig tid utse ny ledamot. Om aktiedgaren
inte utdvar ritten att utse ny ledamot 6vergdr ritten att utse
sidan ledamot till den som till rostetalet nirmast foljande
storsta aktiedgare, som inte redan har utsetts eller avstitt frin
att utse ledamot av valberedningen. Forindringar i valbered-
ningens sammansittning ska offentliggoras sd snart sidana
skett.

Valberedningen ska arbeta fram forslag i nedanstiende fragor
att foreliggas arsstimman for beslut:

e Forslag till stimmoordférande,
e Forslag till styrelse,
e Forslag till styrelseordfoérande,

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

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

e Forslag till revisor,
e Forslag till arvodering av revisor och

e I den man sa anses erforderligt, forslag till indringar i
gillande regler for valberedningen.

Inga sirskilda bestimmelser finns i bolagsordningen angi-
ende tillsittande och entledigande av styrelseledamoter samt
om indring av bolagsordningen.

Valberedningen infér arsstimman 2021

Bolagets valberedning infor arsstimman 2021 bestar av:
e Gillis Cullin, utsedd av Ostersjostiftelsen

e Johan Gyllenswird, utsedd av Ribbskottet AB

e Caroline Sjosten, utsedd av Swedbank Robur Fonder
e Michael Wolft Jensen (styrelsens ordférande)

Styrelsen

Styrelsen ir bolagets hogsta beslutsfattande organ efter
bolagsstimman. Enligt aktiebolagslagen ir styrelsen ansvarig
for bolagets forvaltning och organisation, vilket innebir att
styrelsen dr ansvarig for att, bland annat, faststilla mal och
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strategier, sikerstilla rutiner och system for utvirdering av
faststillda mal, fortlopande utvirdera bolagets resultat och
finansiella stillning samt utvirdera den operativa ledningen.
Styrelsen ansvarar ocksa for att sikerstilla att arsredovis-
ningen och deldrsrapporter upprittas i ritt tid. Dessutom
utser styrelsen Bolagets verkstillande direktor.

Styrelseledaméterna viljs av drsstimman for tiden intill
slutet av nista drsstimma. Enligt bolagets bolagsordning
ska styrelsen besta av ligst tre och hogst sju ledamoter med
ligst noll och hogst tvd suppleanter. Styrelsens ordférande
viljas av drsstimman och har ett sirskilt ansvar for ledningen
av styrelsens arbete och for att styrelsens arbete ir vilorgani-
serat och genomfors pé ett effektivt sitt.

Styrelsen sammantrider enligt ett drligen faststillt schema.
Utover dessa styrelsemoten kan ytterligare styrelsemoten
sammankallas for att hantera frigor som inte kan forliggas
till ett ordinarie styrelsemote. Verkstillande direktéren
samt CFO deltar vid huvuddelen av antalet styrelsemoten.
Utover styrelsemotena har styrelseordféranden och verk-
stillande direktoren en fortldpande dialog rorande ledning
av bolaget. Styrelsen foljer en skriftlig arbetsordning som
revideras drligen och faststills pa det konstituerande styrelse-
motet varje ar. Arbetsordningen reglerar bland annat
styrelsepraxis, funktioner och férdelningen av arbete mellan
styrelseledamoterna och verkstillande direktor. I samband
med det konstituerande styrelsemotet faststiller styrelsen
dven instruktionen for verkstillande direktor och finansiell
rapportering.

Ersattningsutskott

Xspray Pharmas ersittningsutskott bestdende av tre ledamo-
ter: Michael Wolff Jensen (ordférande), Gunnar Gardemyr
och Torbjorn Koivisto. Ersittningsutskottets uppgifter styrs
av Bolagets arbetsordning for ersittningsutskottet. Bland
annat bereder utskottet styrelsens beslut i frigor om ersitt-
ningsprinciper, ersittningar och andra anstillningsvillkor f6r
verkstillande direktoren och ledande befattningshavare.

Revisionsutskott
Xspray Pharmas revisionsutskott bestdr av tre ledamoter:
Maris Hartmanis (ordférande), Christine Lind och

Befattning
Styrelseordforande

Michael Wolff Jensen

Hans Arwidsson Styrelseledamot (avgick 14maj)

Maris Hartmanis Styrelseledamot
Torbjorn Koivisto Styrelseledamot
Carl-Johan Spak Styrelseledamot
Gunnar Gardemyr Styrelseledamot
Christine Lind Styrelseledamot
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Carl-Johan Spak. Revisionsutskottets uppgifter styrs av
Bolagets arbetsordning for revisionsutskottet. Bland annat
har utskottet som uppgift att understodja styrelsen i arbetet
med att kvalitetssikra den finansiella rapporteringen, beakta
och bereda fragor avseende bolagets interna kontroll samt
riskhantering. Revisionsutskottet ska I6pande folja och
utvirdera revisorernas arbete, sjilvstindighet och opartisk-
het, samt godkinna tilliggstjinster som bolaget upphandlar
fran bolagets revisor.

Ersattning till styrelsens ledamdter

Ersittningen till Xspray Pharmas styrelseledaméter beslutas
av bolagsstimman. Vid drsstimman den 14 maj 2020 beslu-
tade i enlighet med valberedningens forslag att styrelsearvo-
det ska utgd med 350 000 kronor till styrelsens ordférande
och 175 000 kronor till envar av évriga ledaméter, med 45
000 kronor till ordféranden i revisionsutskottet och 20 000
kronor vardera till 6vriga ledaméter i revisionsutskottet,
samt med 30 000 kronor till ordféranden i ersittnings-
utskottet och 15 000 kronor vardera till 6vriga ledamoter i
ersittningsutskottet.

Styrelsens arbete 2020

Styrelsen har under 2020 haft 21 protokollférda samman-
triden. De enskilda styrelsemedlemmarnas deltagande

vid dessa moten redovisas i tabellen nedan. Samtliga
sammantriden under dret har foljt en godkind agenda, som
tillhandahallits ledamoterna infor styrelsemotena. Verkstil-
lande direktéren samt CFO deltar vid huvuddelen av antalet
styrelsemoten. Styrelsen utfor arligen en sjilvutvirdering.
Sjilvutvirderingen édr utformad for att flja upp styrelsens
drliga arbete. Vid varje ordinarie styrelseméte sker en
genomgang av aktuellt affirslige, bolagets resultat och
finansiella stillning samt utsikter for resten av dret. Styrel-
sens arbete har under dret i stor utstrickning fokuserat pa:

e Utveckling av projektportfoljen

e Bolagets kliniska fas I (pivotal) studier med HyNap-Dasa
e Strategi, affirsutveckling och omvirldsanalys

e Finansiell utveckling och kapitalanskaffning

e Deldrsrapporter, bokslutskommuniké och arsredovisning

Oberoende i férhallande till

Bolaget och Storre Narvaro
bolagsledningen aktiedgare styrelsemoten

2013 Ja Ja 21 (21)
2006 Ja Ja 10 (21)
2015 Ja Ja 21 (21)
2017 Ja Ja 21 (21)
2015 Ja Ja 21 (21)
2019 Ja Ja 20 (21)
2019 Ja Ja 20 (21)
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Verkstéllande direktor och 6vriga ledande befattningshavare
Den verkstillande direktoren dr underordnad styrelsen och
ansvarar for bolagets 16pande forvaltning och den dagliga
driften. Arbetsférdelningen mellan styrelsen och verk-
stillande direktoren anges i arbetsordningen for styrelsen
och instruktionen for verkstillande direktor. Verkstillande
direktoren ansvarar ocksa for att uppritta rapporter och
sammanstilla information fran ledningen infor styrelse-
moten och ir foredragande av materialet pé styrelsemotena.
Enligt instruktionerna for finansiell rapportering dr den
verkstillande direktoren ansvarig for finansiell rapportering
i bolaget och ska foljaktligen sikerstilla att styrelsen erhéller
tillrickligt med information for att styrelsen fortlopande ska
kunna utvirdera bolagets finansiella stillning.

Verkstillande direktor ska halla styrelsen kontinuerligt
informerad om utvecklingen av bolagets verksamhet,
omsittningens utveckling, bolagets resultat och ekonomiska
stillning, likviditets- och kreditlige, viktigare affirshindelser
samt varje annan hindelse, omstindighet eller forhillande
som kan antas vara av visentlig betydelse for bolagets
aktiedgare.

Verkstillande direktéren och andra ledande befattnings-
havare presenteras nirmare pé sid 58-60.

Revision
Revisorn ska granska bolagets arsredovisning och riken-
skaper samt styrelsens och den verkstillande direktorens
forvaltning,.

Efter varje rikenskapsar ska revisorn limna en revisions-
berittelse till drsstimman.

Enligt bolagets bolagsordning ska bolaget ha ligst
en och hogst tvd revisorer med ligst noll och hogst tva
revisorssuppleanter. Bolagets revisor ir KPMG AB med
Duane Swanson som huvudansvarig revisor. Bolagets
revisor presenteras nirmare ovan under rubriken ”Styrelse,
verkstillande direktér och revisorer”.

Under 2020 uppgick den totala ersittningen till bolagets
revisor till 391 kSEK (250). Se not 6.

Intern kontroll

Enligt aktiebolagslagen och arsredovisningslagen ansvarar
styrelsen for den interna kontrollen. Syftet med den interna
kontrollen ir att uppna en dndamélsenlig och effektiv

verksamhet, sikerstilla tillforlitlig finansiell rapportering och
information om verksamheten samt efterlevnad av tillimp-
liga lagar, regler, policyer och riktlinjer.

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

Intern kontroll 6ver finansiell rapportering

Intern kontroll 6ver finansiell rapportering syftar till att

ge rimlig tillforlitlighet och sikerhet i den finansiella
rapporteringen och att sikerstilla att den finansiella externa
rapporteringen sker i enlighet med tillimpliga lagar och
redovisningsstandarder. Styrelsen ir ytterst ansvarig for den
interna kontrollen och utvirderar 16pande, via revisions-
utskottet, Bolagets riskhantering och interna kontroll.

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

Bolaget har utformat rutiner och aktiviteter for att folja
upp den finansiella rapporteringen samt sikerstilla att even-
tuella felaktigheter uppticks och dtgirdas. Nyckelkontroller
har utformats och f6ljs upp som en del av arbetet med att
uppritthalla god intern kontroll.

Kontrollmiljoé och riskbeddmning

Kontrollmiljon inom Bolaget utgdr ramen for den
inriktning och kultur som Bolagets styrelse och ledning
kommunicerar ut i organisationen. For att sikerstilla

en dndamilsenlig riskhantering och god intern kontroll
har Bolaget, utéver styrande dokument sisom styrelsens
arbetsordning, instruktion f6r VD med tillhérande delega-
tionsordning och attestinstruktion, antagit en rad interna
riktlinjer, arbetsprocesser och rutiner.

Revisionsutskott vars huvuduppgift r att 6vervaka
Bolagets finansiella stillning, effektiviteten i Bolagets
interna kontroll, internrevision och riskhantering for att
hilla sig informerad om revisionen av drsredovisningen och
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koncernredovisningen, samt att granska och 6vervaka revi-
sorns opartiskhet och oberoende, har fortlopt under aret.
Ansvaret for det l6pande arbetet med den interna kontrollen
avseende den finansiella rapporteringen har delegerats till
Bolagets verkstillande direktor.

Bolagets koncernledning ska drligen utféra en risk-
utvirdering avseende strategiska, operationella, legala och
finansiella risker i syfte att identifiera potentiella proble-
momraden samt bedoma riskexponeringen i Bolaget. I
riskbedomningen ingdr att identifiera risker som kan uppstd
och som kan hindra Bolaget frin att uppni sin vision och
sina mal, exempelvis om de grundliggande kraven pa den
finansiella rapporteringen i foretaget inte uppfylls. Inom
ramen fOr respektive riskomrade identifierar ansvarig person
risker och dess potentiella konsekvenser och sannolikheter
samt ger forslag pé dtgirder. Revisionsutskottet ansvarar for
att 16pande utvirdera Bolagets risksituation och ska bista
styrelsen med forslag avseende hanteringen av Bolagets
ckonomiska riskexponering och riskhantering.

Kontrollaktiviteter
For att identifiera och hantera de risker som ir forknippade
med Bolagets verksamhet har styrelsen antagit en riskhan-
teringspolicy. Riskhantering dr hogt prioriterat av Bolaget.
Det idr styrelsen som slutligen bir ansvaret for riskhante-
ringen. Bolagets risksituation ska arligen utvirderas, varpd
en handlingsplan ska tas fram. Bolaget har baserat sin
kontrollmiljé pé de risker som identifierats under risk-
bedomningsprocessen. Bolaget har dven utsett processigare
som ansvarar for enskilda processer. Den verkstillande direk-
toren och 6vriga ledande befattningshavare ir alla delaktiga
i det l6pande arbetet for att hantera risker forknippade med
verksamheten.

Bolaget har utformat rutiner och aktiviteter for att
folja upp den finansiella rapporteringen samt sikerstilla
att eventuella felaktigheter uppticks och atgirdas. Dessa
aktiviteter omfattar bland annat uppfoljning och jimforelse
av resultatutveckling eller poster, kontoavstimningar och
balansspecifikationer samt dven godkinnande av banktrans-
aktioner och samarbetsavtal, fullmakts- och attestinstruk-
tioner samt redovisnings- och virderingsprinciper. Bolagets
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BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

CFO har en nyckelroll gillande att analysera och folja upp
Bolagets finansiella rapportering och resultat. Behorigheter
till ekonomisystem ir begrinsade enligt befogenheter,
ansvar och roller.

Information och kommunikation

Bolaget har interna kontrollfunktioner f6r information
och kommunikation som avser att sikerstilla att korrekt
finansiell och annan foretagsinformation kommuniceras till
medarbetare och andra intressenter.

Bolagets interna instruktioner och policys ir tillgingliga
for alla medarbetare och ger detaljerad information om
gillande rutiner i alla delar av foretaget och beskriver
kontrollfunktionerna och hur de implementeras.

Uppfoéljning

Efterlevnad och effektivitet avseende de interna kontrol-
lerna 6vervakas regelbundet. Den verkstillande direktoren
sikerstiller att styrelsen l6pande erhdller rapportering om
utvecklingen av bolagets verksamhet, diribland utvecklingen
av bolagets resultat och finansiella stillning samt informa-
tion om viktiga hindelser, sisom exempelvis forsknings-
resultat och viktiga avtal samt kontrakt. Den verkstillande
direktoren rapporterar i dessa frigor till styrelsen. Bolagets
efterlevnad av tillimpliga policys och styrdokument samt
effektiviteten i den interna kontrollen ir foremal for arlig
utvirdering. Resultaten av dessa utvirderingar sammanstills
av Bolagets verkstillande direktor och avrapporteras till
styrelsen drligen. Styrelsen avhandlar samtliga deldrs-
rapporter samt drsredovisning innan dessa publiceras och
foljer via revisionsutskottet upp granskningen av den interna
kontrollen. Revisionsutskottet stodjer styrelsen genom att
forbereda fragor och ger styrelsen support i dess arbete

att uppfylla sitt ansvar inom omradena internkontroll och
redovisning samt att kvalitetssikra bolagets finansiella
rapportering.
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FINANSIELLA RAPPORTER

Koncernens resultatrakning

Belopp i kSEK Not 2020 2019

Nettoomsattning - -

Ovriga rérelseintakter 4 1364 374
Forsknings- och utvecklingskostnader -6 549 -3429
Administrations- och férsaljningskostnader 6 -47 101 -42 327
Ovriga rérelsekostnader 5 -1171 -1182
Rorelseresultat 3 -53 457 -46 564
Finansiella intékter 8 1053 862
Finansiella kostnader 9 -6 -69
Finansnetto 1047 793
Resultat fore skatt -52 410 -45 771
Skatt 10 - -
Arets resultat* -52 410 -45 771
Arets resultat per aktie fére utspadning, SEK 28 -3,05 -3,01
Arets resultat per aktie efter utspadning, SEK -3,05 -3,01
Genomsnittligt antal aktier fore utspadning, st 17 211 467 15 216 057
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning, st 17 679 463 15 670 648

Koncernens rapport Over totalresultat

Belopp i kSEK 2020 2019

Arets resultat -52 410 -45 771
Ovrigt totalresultat - _

Arets totalresultat* -52 410 -45 771

* Avets resultar respektive toralvesultat ir sin helbet hinforligt till moderbolagets aktieigare.
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FINANSIELLA RAPPORTER

Koncernens balansrakning

Belopp i kSEK Not 2020-12-31 2019-12-31
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Immateriella anliaggningstillgdngar

Balanserade utvecklingsutgifter M 231618 141 515
Patent 12 = -
Summa immateriella anliggningstillgangar 231618 141 515

Materiella anliggningstillgdngar

Maskiner och andra tekniska anlaggningar 13 20 746 26 465
Nyttjanderattstillgangar 14 5207 6831
Inventarier 15 970 1266
Pagaende nyanlaggningar och forskott 16 15 746 8 467
Summa materiella anliaggningstillgangar 42 669 43 030

Finansiella anliaggningstillgdngar

Langfristiga vardepappersinnehav 1 1
Summa finansiella anlaggningstillgangar 1 1
Summa anliggningstillgdngar 274 288 184 545

Omsittningstillgangar

Aktuella skattefordringar 546 421
Kortfristiga fordringar 18 2121 5017
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 19 2 750 816
Likvida medel 20 325 598 209 872
Summa omsittningstillgdngar 331015 216 126
SUMMA TILLGANGAR 605 303 400 672
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Koncernens balansrakning s

Belopp i kSEK Not 2020-12-31 2019-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 21

Aktiekapital 18 893 16 752
Ovrigt tillskjutet kapital 709 407 450 266
Reserver 976 976
Balanserat resultat inklusive arets resultat -146 689 -94 279
Summa eget kapital hanforligt till moderbolagets aktieagare 582 587 373 715
Langfristiga skulder

Leasingskulder 14 2 898 4 454
Summa langfristiga skulder 2 898 4 454

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 18 8 438 11 876
Leasingskulder 1985 876
Ovriga kortfristiga skulder 768 743
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 22 8 627 9 007
Summa kortfristiga skulder 19 818 22 503
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 605 303 400 672
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Rapport Over forandringar
| koncernens egna kapital

FINANSIELLA RAPPORTER

Ovrigt Balanserat

tillskjutet resultat inklusive = Summa eget
Belopp i kSEK Aktiekapital kapital Reserver arets resultat kapital
Ingadende balans per
1januari 2019 15 076 336 991 976 -48 506 304 537
Arets resultat - - - -45 771 -45 771
Arets 6vriga totalresultat - - - - -
Aret total resultat - - - -45 771 -45 771
Transaktioner med
koncernens &gare
Nyemission 1675 120 612 - - 122 287
Transaktionskostnader - -7 337 - - -7 337
Summa 1675 113 275 - - 114 950
Utgaende balans
per 31 december 2019 16 752 450 266 976 -94 279 373715
Ingdende balans per
1 januari 2020 16 752 450 266 976 -94 279 373 715
Arets resultat - - - -52 410 -52 410
Arets 6vriga totalresultat - - - - -
Arets totalresultat - - - -52 410 -52 410
Utgivande av teckningsoptioner - 310 - - 310
Utnyttjande av teckningsoptio-
ner/ nya aktier 280 11 560 - - 11 840
Transaktioner med
koncernens &gare
Nyemission 1861 263 373 = = 265 234
Transaktionskostnader - -16 102 - - -16 102
Summa 1861 247 271 - - 249 132
Utgaende balans
per 31 december 2020 18 893 709 407 976 -146 689 582 587
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Koncernens kassaflodesanalys

Belopp i kSEK Not 2020 2019

Den lépande verksamheten
Rorelseresultat -53 457 -46 564

Justeringar for poster som inte ingér i kassaflédet

Avskrivningar 7 689 4 803
Realisationsresultat -113 -
Under aret upplost forutbetald leasingkostnad -1262 -1892
Erhallen ranta 674 591
Erlagd ranta -8 -69

Kassafléde fran den lépande verksamheten
fore forandring av rérelsekapital -46 477 -43 131

Forandring av rorelsekapital

Forandring av rorelsefordringar 2 479 -1963
Forandring av rorelseskulder -3 794 10 857
Kassafléde fran den lépande verksamheten -47 792 -34 237

Investeringsverksamheten

Balanserade utvecklingsutgifter -88 983 -68 891
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -4 572 -23 103
Forsaljning av materiella anlaggningstillgangar 383 -
Betalda férskott -3 656 -
Kassafléde fran investeringsverksamheten -96 828 -91 994

Finansieringsverksamheten

Nyemission 249 320 114 949
Transaktionsutgifter -188 -
Amortering av leasingskuld 14 -936 -112
Inlésen teckningsoptioner 7 11 840 -
Aterkdp teckningsoptioner -74 -
Tilldelade teckningsoptioner 7 384 -
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 260 345 114 837
Arets kassafléde 115 726 -11 394
Likvida medel vid arets borjan 20 209 872 221 266
Likvida medel vid arets slut 325 598 209 872
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Moderbolagets resultatrakning

FINANSIELLA RAPPORTER

Belopp i kSEK Not 2020 2019
Nettoomsattning - -
Ovriga rérelseintakter 4 1364 374
Forsknings- och utvecklingskostnader -6 379 -3 363
Administrations- och férsaljningskostnader 6 -47 194 -42 417
Ovriga rérelsekostnader 5 -1172 -1182
Rorelseresultat 3 -53 381 -46 589
Finansiella intakter 8 1053 862
Finansiella kostnader 9 -5 -69
Finansnetto 1048 793
Resultat fére skatt -52 333 -45 796
Skatt 10 - -
Arets resultat -52 333 -45 796
Belopp i kSEK 2020 2019
Arets resultat -52 333 -45 796
Ovrigt totalresultat - -
Arets totalresultat -52 333 -45 796
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Moderbolagets balansrakning

Belopp i kSEK Not 2020-12-31 2019-12-31

TILLGANGAR
Anliggningstillgangar

Immateriella anliggningstillgangar

Balanserade utvecklingsutgifter il 231512 141 414
Patent 12 = -
Summa immateriella anliggningstillgangar 231512 141 414

Materiella anliggningstillgdngar

Maskiner och andra tekniska anlaggningar 13 20 747 26 465
Inventarier 15 970 1266
Pagaende nyanlaggningar och forskott 16 15 746 8 467
Summa materiella anlaggningstillgangar 37 463 36 198

Finansiella anlaggningstillgdngar

Aktier i dotterbolag 17 50 50
Langfristiga vardepappersinnehav 18 1 1
Summa finansiella anliggningstillgangar 51 51
Summa anliggningstillgdngar 269 026 177 663

Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Aktuella skattefordringar 545 421
Ovriga kortfristiga fordringar 18 2121 5017
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 19 3232 2 393
Summa kortfristiga fordringar 5898 7 831
Kassa och bank 20 325 548 209 822
Summa omsittningstillgangar 331446 217 653
SUMMA TILLGANGAR 600 472 395 316
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Moderbolagets balansrakning s

FINANSIELLA RAPPORTER

Belopp i kSEK Not 2020-12-31 2019-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital 21

Aktiekapital 18 893 16 752
Reservfond 976 976
Fond for utvecklingsavgifter 231512 141 414
Summa bundet eget kapital 251 381 159 142
Fritt eget kapital

Overkursfond 709 408 450 266
Balanserade resultat -325 816 -189 922
Arets resultat -52 333 -45 796
Summa fritt eget kapital 331259 214 548
Summa eget kapital 582 640 373 690
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 18 8 437 11876
Ovriga kortfristiga skulder 768 743
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 22 8 627 9 007
Summa kortfristiga skulder 17 832 21 626
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 600 472 395 316

ARSREDOVISNING 2020 XSPRAY PHARMA

53



FINANSIELLA RAPPORTER

54

Rapport Over forandringar
| Mmoderbolagets egna kapital

Fond for Summa
utveck-  bundet . Balan- Summa Summa

Aktie- Reserv- lings- eget Over- serande Arets fritt eget eget
Belopp i kSEK kapital fond utgifter kapital kursfond resultat resultat kapital kapital
Ingdende balans per
1 januari 2019 15 076 976 71 850 87902 336991 -99665 -20691 216635 304537
Omféring av forega-
ende ars resultat - - - - - -20691 20 691 - -
Arets resultat - - - - - - -45796 -45796 -45796
Arets dvriga
totalresultat - - - - - - - - -
Arets totalresultat - - - - - - =-45796 -45796 -45796
Transaktioner med
koncernens dgare
Nyemission 1675 - - 1675 120 612 - - 120612 122287
Transaktions-
kostnader - - - - -7 337 - - -7 337 -7 337
Summa 1675 - - 1675 113 275 - - 113275 114 950
Fond for
utvecklingsutgifter
Arets avsittning - - 69 565 69 565 - -69565 - =69 565 -
Summa - - 69 565 69 565 - =69 565 - =69 565 -
Utgdende balans per
31 december 2019 16 752 976 141414 159142 450266 -189922 -45796 214548 373 690
Ingdende balans per
1 januari 2020 16 752 976 141414 159 142 450 266 -189 922 -45796 214 548 373 690
Oomfoéring av forega-
ende &rs resultat - - - - -  -45796 45 796 - -
Arets resultat - - - - - - -52333 -52333 -52333
Arets 6vriga
totalresultat - - - - - - - - -
Arets totalresultat - - - - - - -52333 -52333 -52333
Transaktioner med
koncernens agare
Utgivande av teck-
ningsoptioner = = = - 310 - - 310 310
Utnyttjande av teck-
ningsoptioner/ nya
aktier 280 - - 280 11 560 - - 11 560 11 840
Nyemission 1861 - - 1861 263373 - - 263373 265234
Transaktions-
kostnader - - - - -16 102 - - -16 101 -16 101
Summa 2141 - - 2141 259 141 - - 259142 259 283
Fond for
utvecklingsutgifter
Arets avsittning = = 90 098 90 098 - -90 098 - =90 098 -
Summa - - 90 098 90 098 - =90 098 - =-90098 -
Utgdende balans per
31 december 2020 18 893 976 231512 251 381 709 407 -325816 -52333 331259 582640

Villkorade aktiedgartillskott uppgar till 50 KSEK (50).
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Moderbolagets kassaflodesanalys

FINANSIELLA RAPPORTER

Belopp i kSEK Not 2020 2019
Den lopande verksamheten
Rorelseresultat fore finansiella poster -53 381 -46 589
Justeringar for poster som inte ingér i kassaflédet
Avskrivningar 6 694 3837
Realisationsresultat -113 -
Erhallen ranta 674 591
Erlagd ranta -5 -69
Kassafléde fran den l6pande verksamheten
fore férandring av rérelsekapital -46 131 -42 230
Foérandring av rorelsekapitalet
Forandring av rorelsefordringar 2 31 -1965
Forandring av rorelseskulder -3794 10 857
Kassafléde fran den lépande verksamheten -47 614 -33338
Investeringsverksamheten
Balanserade utvecklingsutgifter -90 098 -69 902
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -8 227 -23 103
Forsaljning av materiella anlaggningstillgangar 383 -
Betalda forskott -3 656 -
Kassafléde fran investeringsverksamheten -97 942 -93 005
Finansieringsverksamheten
Nyemission 249 320 114 949
Transaktionsutgifter -188 -
Inldsen teckningsoptioner 11 840 -
Aterkodp teckningsoptioner -74 -
Tilldelade teckningsoptioner 384 -
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 261282 114 949
Arets kassafléde 15 726 -11 394
Likvida medel vid arets bérjan 20 209 822 221 216
Likvida medel vid arets slut 325 548 209 822
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NOTEr - germensamma for koncern och moderbolag

Not 1 Redovisningsprinciper

Allman information, 6verensstimmelse med IFRS
och fortlevnadsprinciper

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

Dirtill f6ljer koncernredovisningen rekommendationer
frin Ridet for finansiell rapportering RFR1 ”Komplette-
rande redovisningsregler for koncerner”.

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

De finansiella rapporterna for Xspray Pharma, for riken-
skapséret som slutar den 31 december 2020, har godkints
av styrelsen och verkstillande direktoren den 19 mars 2021
och kommer att foreliggas drsstimman den 20 maj 2021
for faststillande.

Tillgangar och skulder dr redovisade till historiska anskaft-
ningsvirden.

Nya standarder, dndringar och tolkningar

som tritt i kraft féregdende period, 1 januari 2019
IFRS 16 tridde i kraft for rikenskapsir som paborjas den

1 januari 2019 eller senare, och tillimpas av koncernen frin
och med 1 januari 2019.

Enligt standarden ska leasetagare redovisa dtagandet att
betala leasingavgifter som en leasingskuld i balansrikningen.
Ritten att nyttja den underliggande tillgingen under
leasingperioden redovisas som en tillgdng. Avskrivning pa
tillgingen redovisas i resultatet liksom en rinta pd leasings-
kulden. Erlagda leasingavgifter redovisas dels som betalning
av rinta, dels som amortering av leasingskulden. Standarden
undantar leasingavtal med en leaseperiod understigande 12
manader samt leasingavtal till mindre virde.

Koncernen tillimpade den forenklade 6vergangsmetoden
vilket bland annat medférde att en samlad effekt redovisades
den 1 januari 2019, och nigon omrikning av jaimforel-
setalen for 2018 inte gjordes. Koncernen tillimpade de
littnadsregler som ir tillitna forsta gangen IFRS 16 tillim-
pas, vilket innefattade att leasingavtal med en dterstiende
avtalstid pd mindre dn 12 manader per den 1 januari 2019
redovisades som kortfristiga leasingavtal. Koncernen valde
dven efter overgangstidpunkten att tillimpa de littnads-
regler for redovisning av leasingavtal med en leasingperiod
om hogst 12 ménader och leasingavtal av ldgt virde som en
linjir kostnad i resultatrikningen. Kvantifierade 6vergings-
effekter presenteras vidare i not 14 i arsredovisnignen for
2019.

Nya standarder och tolkningar som annu inte

har tillimpats av koncernen

De dndrade standarder som tritt i kraft under 2020 har
inte haft ndgon visentlig effekt pd koncernen. Dessa nya
standarder och tolkningar vintas inte heller ha en visentlig
inverkan pd koncernens finansiella rapporter pa innevarande

cller kommande perioder och inte heller pd framtida
transaktioner.

Valuta och rapporteringsvaluta

Moderbolagets funktionella valuta ir svenska kronor som
dven utgor rapporteringsvalutan fér moderbolaget och
for koncernen. Det innebir att de finansiella rapporterna
presenteras i svenska kronor. Samtliga belopp ir, om inte
annat anges, avrundade till nirmaste tusental.

Klassificering

Anliggningstillgangar bestar i allt visentligt av belopp som
forvintas atervinnas eller betalas efter mer dn tolv manader
riknat frin balansdagen medan omsittningstillgdngar i allt
visentligt bestir av belopp som forvintas dtervinnas eller
betalas inom tolv mdnader riknat frin balansdagen. Ling-
fristiga skulder utgors i allt visentligt av belopp som Xspray
Pharma per rapportperiodens slut har en ovillkorad ritt

att vilja att betala lingre bort i tiden 4n tolv minader efter
rapportperiodens slut. Har Xspray Pharma inte en sddan ritt
per rapportperiodens slut eller om skulden forvintas skuld
regleras inom den normala verksamhetscykeln redovisas
skuldbeloppet som kortfristig skuld.

Grund for konsolidering

Dotterbolag

Dotterbolag ir bolag som stir under Xspray Pharmas
bestimmande inflytande. Bestimmande inflytande fore-
ligger om moderbolaget har inflytande 6ver ett bolag, ir
exponerad for, eller har ritt till, rorlig avkastning frin sitt
engagemang i bolaget och kan péverka avkastningen genom
sitt inflytande.

Dotterbolag redovisas enligt forviarvsmetoden. Dotterbo-
lags finansiella rapporter inkluderas i koncernredovisningen
frin och med forvirvstidpunkten till det datum dé det
bestimmande inflytandet upphor

Transaktioner som elimineras vid konsolidering
Koncerninterna fordringar och skulder, intikter eller kostna-
der och orealiserade vinster eller forluster som uppkommer
frin koncerninterna transaktioner mellan koncernforetag,
climineras i sin helhet vid upprittandet av koncernredo-
visningen. Orealiserade forluster elimineras pa samma sitt,
men endast i den utstrickning det inte finns nigot nedskriv-
ningsbehov.

Transaktioner i utlandsk valuta

Transaktioner i utlindsk valuta omriknas till den funk-
tionella valutan till den valutakurs som foreligger pa
transaktionsdagen. Monetira tillgingar och skulder i
utlindsk valuta riknas om till den funktionella valutan till
den valutakurs som foreligger pa balansdagen. Kursvinster
och kursforluster pa rorelsefordringar och rorelseskulder
redovisas i rorelseresultatet, medan kursvinster och kurs-
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forluster pé finansiella fordringar och skulder redovisas som
finansiella poster.

Intékter fran avtal med kunder
Intikt virderas utifrin den ersittning som specificeras i avta-
let med kunden. Koncernen redovisar intikten nir kontroll
over en vara overfors till kunden. Kontroll uppkommer vid
en tidpunkt eller 6ver tid beroende pa avtalade villkor.
Koncernen forvintas inte har nigra intikter forrin
koncernens produkter lanseras pd marknaden. Omsitt-
ningen vintas 6ka forst da bolaget enligt aktuell affirsplan
erhéller marknadsgodkinnande av sin forsta produkt eller
nir eventuell affirsuppgorelse gors.

Segmentsrapportering

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

Koncernen har inga rorelsesegment utan bedriver en enda
utvecklingsverksamhet som bestar i utveckling av proteinki-
nashimmare for riktad cancerbehandling. Inom denna smala
verksamhetsinriktning finns tre likartade produktkandidater
som alla baseras pi samma teknologi. Utvecklingsverksam-
heten bedrivs som en enda enhet utan nigra undergrupper
eller specialisering pd ndgon av de tre produkterna. Chefen
for R&D ir ansvarig for alla utvecklingsprojekt och
rapporterar till moderbolagets verkstillande direktor (VD).
Moderbolagets verkstillande direktor ansvarar for verksam-
hetens operativa styrning, uppfoljning och resursfordelning.
Verksamhet avspeglas siledes genom koncernens finansiella
rapporter.

Finansiella intdkter och kostnader

Finansiella intikter bestr av rinteintikter och valutakur-
svinster pd bankmedel och andra rintebirande placeringar.
Finansiella kostnader bestar av rintekostnader hinforliga till
leasingskulder, se nedan under Leasing.

Rinteintikter och rintekostnader redovisas i enlighet med
effektivrintemetoden. Effektivrintan dr den rinta som exakt
diskonterar de uppskattade framtida in- och utbetalningarna
under den forvintade l6ptiden f6r den finansiella tillgangen
eller finansiella skulden till redovisat bruttovirde for en
finansiell tillgang eller till det upplupna anskaftningsvirdet
for en finansiell skuld. Rinteintikter respektive rintekostna-
der inkluderar periodiserade belopp av transaktionskostna-
der samt eventuella rabatter eller premier.

For finansiella tillgingar som har blivit kreditforsimrade
efter det forsta redovisningstillfillet beriknas rinteintik-
ter genom att tillimpa effektivrintan pa den finansiella
tillgdngens upplupna anskafthingsvirde. Om tillgdngen inte
lingre ir kreditforsimrad beriknas rinteintikter dter genom
tillimpning av effektivrintan pa det redovisade bruttovirdet.

Rintekostnader belastar resultatet i den period till vilken
de hinfor sig utom till den del de ingér i en tillgings
anskaftningsvirde. En tillgdng for vilken rinta inrdknas i
anskaffningsvirdet ér en tillging som med nodvindighet
tar en betydande tid i ansprik att firdigstilla for avsedd
anvindning eller forsiljning. Rinta aktiveras i koncernens
balanserade utvecklingsutgifter.

ARSREDOVISNING 2020 XSPRAY PHARMA

NOTER

Valutakursvinster och valutakursforluster pd finansiella
poster redovisas netto som finansiell intikt respektive
kostnad.

Leasing
Leasingavtalen omfattar frimst lokaler och bilar. Standarden
innebir att identifierade leasingavtal redovisas i balansrik-
ningen klassificerad som nyttjandetillging och leasingskuld.
Leasingavtal av mindre virde kostnadsfors 1opande. Mindre
virde innebir tillgdngar av ett virde i nyskick under ca
50 tkr. Nir koncernen ingir ett avtal bedoms om avtalet ger
ritt att kontrollera anvindningen av identifierad tillging for
en period mot ersittning. En tillging f6r en nyttjanderitt
och en leasingskuld redovisas vid leasingavtalets inled-
ningsdatum, vilket dr det datum da koncernen fir tillging
till och har mojlighet att borja anvinda den underliggande
tillgangen. Nyttjanderitten uppgar initialt till samma belopp
som leasingskulden, justerad for eventuella leasingavgifter
erlagda fore inledningsdatum plus eventuella initiala direkta
kostnader och en uppskattning av kostnader for att dterstilla
underliggande tillging, med avdrag for eventuella erhillna
rabatter.

Leasingtillgingen skrivs direfter av linjirt 6ver nyttjande-
perioden, vilket anses motsvara leasingperioden.

Leasingskulden — som delas upp i lingfristig och
kortfristig del — virderas initialt till nuvirdet av dterstiende
leasingavgifter under den bedémda leasingperioden.
Leasingperioden utgors av den ¢j uppsigbara perioden med
tilligg for ytterligare perioder i avtalet om det vid inled-
ningsdatumet bedéms som rimligt sikert att dessa kommer
att nyttjas. Leasingavgifterna diskonteras normalt med
koncernens marginella uppliningsrinta, vilken utéver kon-
cernens kreditrisk aterspeglar respektive avtals leasingperiod
och kvalitet pi underliggande tillging som tinkt sikerhet.
I de fall leasingavtalets implicita rinta litt kan faststillas
anvinds dock den rintan, vilket ir fallet for leasade fordon.
Skuldens virde minskar med periodens amorteringar, vilka
uppgir till nettot av periodens leasingbetalningar och
rintekostnad.

Ifriga om leasingkontrakt for lokaler gors ingen atskillnad
mellan leasing- och icke-leasingkomponenter som ingar
i leasingavgifterna it. Istillet redovisas leasing- och icke
leasingkomponenter som en enda leasingkomponent for
leasing av lokaler.

Hyresavgiften omvirderas nir forindringar i framtida
leasingavgifter uppkommer genom férindring av index
eller dndrad bedomning av avtalet till f6ljd av exempelvis
kop, forlingning av avtalet eller uppsigning av avtal. En
motsvarande justering gors av nyttjanderitten. Se vidare
not 14.

Ersattningar till anstillda

Kortfristiga ersattningar

Kortfristiga ersittningar till anstillda sdsom 16n, sociala
avgifter, semesterersittning och bonus kostnadstors i den
period nir de anstillda utfor tjinsterna.

Pensioner

Koncernens pensionsitaganden omfattas enbart av avgifts-
bestimda planer. En avgiftsbestimd pensionsplan ir en
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pensionsplan enligt vilken koncernen betalar fasta avgifter
till en separat juridisk enhet. Koncernen har inte ndgra ritts-
liga eller informella forpliktelser att betala ytterligare avgifter
om denna juridiska enhet inte har tillrickliga tillgangar for
att betala alla ersittningar till anstillda som hinger samman
med de anstilldas tjinstgoring under innevarande eller
tidigare perioder. Koncernen har dirmed ingen ytterligare
risk. Koncernens forpliktelser avseende avgifter till avgifts-
bestimda planer redovisas som en kostnad i drets resultat i
den takt de intjdnas genom att de anstillda utfort tjinster it
koncernen under en period.

Aktierelaterade ersattningar

Koncernen har incitamentsprogram bestiende av teck-
ningsoptioner som riktar sig till samtliga anstillda respektive
till vissa nyckelpersoner. Teckningsoptioner, som tilldelas
anstillda utan vederlag eller med subvention, utgér en
aktierelaterad ersittning och redovisas som personalkostnad
i koncernens resultat med beaktande av det antal optioner
som vintas bli intjinade. Kostnaden fordelas 6ver intji-
nandeperioden med ett motsvarande belopp redovisat som
en okning av eget kapital. Sociala avgifter hinforliga till
aktierelaterade ersittningar kostnadsfors 6ver intjinande-
perioden. Teckningsoptioner som forvirvas av anstillda till
marknadsmissigt virde redovisas inte som aktierelaterad
ersittning utan som finansiella instrument. For samtliga
optionsprogram har optionspriset faststillts till verkligt
virde enligt Black & Scholes virderingsmodell vid tilldel-
ningstidpunkten. I not 7 limnas upplysning om samtliga
incitamentsprogram.

Ersattningar vid uppsagning

En avsittning for ersittningar i samband med uppsigningar
av personal redovisas endast om koncernen ir forpliktigad,
utan realistisk mojlighet till tillbakadragande, att avsluta

en anstillning fore den normala tidpunkten och berérda
grupper av anstillda har informerats om uppsigningsplanen.
Avsittning gors for den del av avgidngsersittningen som
kommer att betalas utan krav pd erhallande av tjinster fran
den anstillde.

Skatter

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

Aktuell skatt dr skatt som ska betalas eller erhallas avse-
ende aktuellt ar inklusive justering av aktuell skatt hinforlig
till tidigare perioder. Aktuell och uppskjuten skatt beriknas
med tillimpning av de skattesatser och skatteregler som ir
beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen.

Uppskjuten skatt redovisas enligt balansrikningsmetoden
pé alla temporira skillnader som uppkommer mellan det
skattemissiga virdet p tillgdngar och skulder och dess
redovisade virden. Uppskjutna skattefordringar avseende
avdragsgilla temporira skillnader och underskottsavdrag
redovisas endast i den mdn det ér sannolikt att dessa
kommer att kunna utnyttjas. Virdet pa uppskjutna skatte-
fordringar skrivs ned nir det inte lingre bedoms sannolikt
att de kan utnyttjas.

Eftersom koncernen befinner sig i en utvecklingstas
och dnnu inte lanserat nigra produkter for forsiljning har
skattemassiga underskottsavdrag genererats sedan bolagets
verksamhet startade. Underskottsavdragens underliggande
potentiella framtida skattevirde har inte redovisats som upp-
skjuten skattefordran eftersom IFRS inte tilliter redovisning
av uppskjuten skatt vid skattemissiga underskott om det
inte foreligger 6vertygande faktorer som talar for att under-
skottsavdragen kan utnyttjas inom en 6verskadlig framtid.
Uppskjuten skattefordran i underskottsavdrag redovisas
i de fall kvittning kan ske mot uppskjutna skatteskulder.
Uppskjutna skattefordringar nettoredovisas mot uppskjutna
skatteskulder endast om de kan betalas med ett nettobelopp.

Anlaggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar
Immateriella tillgangar med begrinsad livslingd redovisas
till anskaffhingsvirde minskat med avskrivningar och even-
tuella nedskrivningar. Immateriella anliggningstillgingar
skrivs av systematiskt 6ver tillgangens bedomda nyttjande-
period. Nyttjandeperioden omprévas vid varje boksluts-
tillfille och justeras vid behov. Avskrivningar paborjas vid
firdigstillande.

Nir tillgangarnas avskrivningsbara belopp faststills,
beaktas i forckommande fall tillgingens restvirde.

Utvecklingsutgifter aktiveras nir de uppfyller kriterierna
enligt TAS 38 ”Immateriella tillgdngar”. I 6vrigt kostnads-
fors utvecklingsutgifter lopande som rorelsekostnader.
Kriterierna for aktivering ir:

e det ir tekniskt mojligt att firdigstilla anvindbar produkt,

* foretagets avsikt dr att firdigstilla produkten och att silja
den,

e det finns forutsittningar att silja produkten,

e det kan visas hur produkten genererar troliga framtida
ckonomiska fordelar,

* adekvata tekniska, ekonomiska och andra resurser for att
fullfolja utvecklingen och for att anvinda produkten finns
tillgingliga, och

e de utgifter som ir hinforliga till produkten under dess
utveckling kan beriknas p4 ett tillforlitligt sitt

Direkt hinforbara utgifter som balanseras som en del av
balanserade utvecklingsutgifter, innefattar utgifter for
anstillda, externa konsulter, avskrivningar pa nyttjanderitts-
tillgang i form av anvinda lokaler samt rinta.

Filjande nyttjandeperioder tillimpas:
Balanserade utgifter 54r
Patent 5dr

Materiella anlaggningstillgdngar

Materiella anliggningstillgangar bestdr av maskiner och
inventarier och redovisas i koncernen till anskaffningsvirde
efter avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella
nedskrivningar. I anskaffningsvirdet ingdr inkOpspriset samt
utgifter direkt hinforbara till tillgidngen for att bringa den
pd plats och i skick for att utnyttjas i enlighet med syftet
med anskafthingen. Det redovisade virdet for en tillging
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tas bort frin balansrikningen vid utrangering eller avyttring
cller nir inga framtida ekonomiska fordelar vintas frin
anvindning eller utrangering/avyttring av tillgingen. Vinst
eller forlust som uppkommer vid avyttring eller utrangering
av en tillging utgors av skillnaden mellan forsiljningspriset
och tillgdngens redovisade virde med avdrag for direkta
forsiljningskostnader. Vinst och forlust redovisas som 6vrig
rorelseintikt/-kostnad.

Koncernen presenterar i balansrikningen nyttjanderit-
terna tillsammans med dgda tillgdngar av samma slag som
den underliggande hyrda tillgingen. De leasade tillgingarna
specificeras per tillgdngsslag i noten om leasingavtal.

Foljande nyttjandeperioder tilldmpas:

Maskiner och andra tekniska anliggningar 3-10 ar
Inventarier 3-5dr
Investeringar i férhyrda lokaler Over bedsmd

leasingperiod

Avskrivning for dgda materiella anliggningstillgdngar sker
linjart over tillgdngens beriknade nyttjandeperiod. Anvinda
avskrivningsmetoder och nyttjandeperioder omprovas

vid varje arsslut. Nyttjanderittstillgingar fran leasingavtal
skrivs av over bedéomd nyttjandeperiod baserad pé avtalens
¢j uppsigningsbara period med tilligg for optioner till
forlingning som initialt bedéms som rimligt sikert kommer
att utnyttjas.

Nedskrivning av icke-finansiella tillgangar

Tillgangar som har en obestimbar nyttjandeperiod,
exempelvis koncernens immateriella tillgdngar dir avskriv-
ning dnnu inte har paborjats da de inte tagits i bruk, provas
minst drligen avseende eventuellt nedskrivningsbehov samt
nir indikation pd nedskrivning foreligger. Tillgingar som
skrivs av bedoms med avseende pd virdenedgang nirhelst
hindelser eller férindringar i forhallanden indikerar att det
redovisade virdet inte ir atervinningsbart.

En nedskrivning gors med det belopp varmed tillgangens
redovisade virde 6verstiger dess dtervinningsvirde. Ater-
vinningsvirdet dr det hogre av tillgangens verkliga virde
minskat med forsiljningskostnader och dess nyttjandevirde.
Nedskrivningar redovisas som kostnad i rets resultat.

Om det vid nedskrivningsprévning inte gar att faststilla
visentligen oberoende kassafloden till en enskild tillging,
grupperas tillgdngar till de ligsta nivder dir det gar att
identifiera visentligen oberoende kassafloden, sa kallade
kassagenererande enheter.

For att testa virdet av immateriella anliggningstillgingar
anvinder Xspray Pharma en kassaflodesmodell. Virdering av
pigdende utvecklingsprojekt beriknas genom att de forvin-
tade framtida kassaflodena nuvirdesberiknas. Virderingen
beaktar kassaflodet for de nirmaste fem dren.

Tidigare redovisad nedskrivning dterfoérs om dtervinnings-
virdet beddms 6verstiga redovisat virde. Aterforing sker
dock inte med ett belopp som ir storre dn att det redovi-
sade virdet uppgar till vad det hade varit om nedskrivning
inte hade redovisats i tidigare perioder. Nedskrivning av
eventuell goodwill aterfors dock aldrig.
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Finansiella instrument

Finansiella instrument som redovisas i balansrikningen
inkluderar pi tillgangssidan likvida medel, finansiella
placeringar, kundfordringar, avtalstillgidngar (upplupna
rorelseintikter) och linefordringar. P skuldsidan utgor
leverantorsskulder finansiella skulder. Leasingskulder
behandlas ovan och utgor inte ett finansiellt instrument.

Redovisning och vardering vid férsta redovisningstillfallet
Finansiella tillgangar redovisas nir koncernen blir avtalspart
i friga om det finansiella instrumentets avtalade villkor. En
fordran tas upp nir koncernen presterat och avtalsenlig
skyldighet foreligger f6r motparten att betala, iven om
faktura dnnu inte skickats. Kundfordringar tas upp i balans-
rikningen ndr faktura har skickats.

Finansiella skulder redovisas nir motparten har presterat
och avtalsenlig skyldighet foreligger att betala, dven om
faktura dnnu inte mottagits. Leverantorsskulder tas upp nir
faktura mottagits.

Finansiella tillgdngar tas bort frin balansrikningen nir
de avtalsenliga rittigheterna till kassaflédena upphor eller
om ritten till kassaflédena Gverférs genom en transaktion
dir i allt visentligt alla risker och férmaner 6verfors till
motparten.

En finansiell skuld tas bort frin balansrikningen nir den
utslicks, d.v.s. ndr den fullgors, annulleras eller upphor.

Klassificering och vardering av finansiella tillgdngar vid
forsta redovisningstillfallet

Koncernen klassificerar initialt finansiella tillgangar och
finansiella skulder i virderingskategorier:

* Upplupet anskafthingsvirde
* Verkligt virde via resultatet

e Verkligt virde via 6vrigt totalresultat

Klassificeringen i virderingskategori avgor hur de finansiella
tillgangarna och skulderna virderas och redovisas initialt
och 16pande direfter.

Koncernens principer for klassificering och virdering
av finansiella tillgdngar baseras pd en bedémning av bade
(1) foretagets affirsmodell for forvaltningen av finansiella
tillgangar, och (ii) egenskaperna hos de avtalsenliga kassaflo-
dena fran den finansiella tillgaingen. Koncernens finansiella
tillgangar, forutom posten ”lingfristiga virdepappersinne-
hav” om 1 kSEK som tillhér virderingskategori finansiella
tillgdngar virderade till verkligt virde via resultatet, virderas
till upplupet anskaftningsvirde pa grund av att tillgingarna
innehas inom ramen for en affirsmodell vars mal dr att
inneha finansiella tillgdngar i syfte att inkassera avtalsenliga
kassafloden samt att de avtalade villkoren for de tillging-
arna ger vid bestimda tidpunkter upphov till kassafloden
som bara dr betalningar av kapitalbelopp och rinta pa det
utestdende kapitalbeloppet.

Finansiella tillgangar och finansiella skulder virderas vid
forsta redovisningstillfillet till verkligt virde. For finansiella
instrument som inte virderas till verkligt virde via resultatet
tillkommer dirutover transaktionskostnader som ir direkt
hinforliga till forvirvet eller emissionen. Kundfordringar
virderas normalt till transaktionspriset.
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Efterféljande vardering

Finansiella tillgidngar och finansiella skulder klassificerade
som tillhérande kategori upplupet anskaffningsvirde,
virderas efter forsta redovisningstillfillet tillimpning av
cffektivrintemetoden till upplupet anskaffningsvirde. Rintor
inklusive periodisering av transaktionsutgifter, valutakurs-
vinster/-forluster och vinster/forluster vid bortbokning
frin balansrikningen redovisas i resultatet som finansiella
intidkter och kostnader, féorutom ifriga om nedskrivning av
kundfordringar och avtalstillgangar som klassificeras som
Ovriga rorelsekostnader.

Kvittning

En finansiell tillgdng och en finansiell skuld kvittas och
redovisas med ett nettobelopp i balansrikningen endast nir
det foreligger en legal ritt att kvitta beloppen samt att det
foreligger avsikt att reglera posterna med ett nettobelopp
cller att samtidigt realisera tillgingen och reglera skulden.

Nedskrivning av finansiella tillgangar
Nedskrivningsberikningarna baseras dven pa framatriktad
information for att redovisa foérvintade kreditforluster.
Nedskrivningsreglerna i IFRS 9 omfattar alla finansiella
tillgidngar som virderas till upplupet anskaffningsvirde samt
verkligt virde via ovrigt totalresultat.

Vid berikning av forvintade framtida kreditforluster
beaktas tidigare hindelser, nuvarande forhallanden och
rimliga och underbyggda prognoser som paverkar den
férvintade mojligheten att erhélla framtida kassafloden fran
tillgdngen.

Vid tillimpningen av ett mer framdtblickande synsitt gors
en dtskillnad mellan:

e finansiella instrument som inte har forsimrats avsevart i
kreditkvalitet sedan det forsta redovisningstillfillet eller
som har lig kreditrisk (Steg 1) och

e finansiella instrument som har forsimrats avsevirt i
kreditkvalitet sedan det forsta redovisningstillfillet eller
vars kreditrisk dr inte dr lig (Steg 2).

Steg 3 avser finansiella tillgdngar dir féretaget pa rapport-
dagen har objektiva bevis pa en virdeminskning (pa att

en kreditforlusthindelse skett). For den forsta kategorin
redovisas 12-mdnaders forvintade kreditforluster medan det
for den andra kategorin redovisas forvintade kreditforluster
for den éterstdende 16ptiden. Virderingen av de forvintade
kreditforlusterna gors utifran ett sannolikhetsvigt belopp av
uppskattade kreditforluster 6ver det finansiella instrumentets
forvintade livslingd.

Kundfordringar och andra fordringar

Koncernen anvinder sig av en forenklad metod vid
redovisning av kundfordringar, avtalstillgingar samt
leasingfordringar och redovisar forvintade kreditforluster
for aterstdende 16ptid. Vid berikningen anvinder kon-
cernen sin historiska erfarenhet, externa indikationer och
framdtblickande information for att berikna de forvintade
kreditforlusterna med hjilp av en reserveringsmatris. Kon-
cernen bedémer nedskrivning av kundfordringar kollektivt
dir fordringarna grupperats utifrdn antal forfallna dagar
eftersom de har gemensamma kreditegenskaper. Bolaget har
under 2020 inga kundfordringar redovisade.

Likvida medel
I likvida medel i rapporten over kassafloden ingér kassa och
banktillgodohavanden.

Resultat per aktie

Berikningen av resultat per aktie fére utspidning baseras pa
drets resultat i koncernen hinforligt till moderbolagets dgare
och pa det vigda genomsnittliga antalet aktier utestiende
under dret. Vid berikningen av resultat per aktie efter
utspidning justeras resultatet och det genomsnittliga antalet
aktier for att ta hinsyn till effekter av potentiella stamaktier,
vilka under rapporterade perioder hirror frin optioner
utgivna till anstillda. Utspidningen frin optionerna baseras
pd en berikning av hur manga aktier som hypotetiskt

hade kunnat kopas in under perioden med losenkursen

och virdet pé dterstiende tjinster i enlighet med IFRS 2
Aktierelaterade ersittningar. De aktier som inte hade kunnat
kopas in leder till utspidning. Vidare inkluderas det antal
optioner, och dirigenom aktier, som skulle bli intjinade om
den grad av uppfyllnad av intjiningsvillkoren som foreligger
per utgingen av aktuell period dven skulle foreligga vid
utgdngen av intjiningsperioden. Potenticlla stamaktier ses
som utspidande endast under perioder da det leder till en
ldgre vinst eller storre forlust per aktie.

Resultat per aktie fore utspadning

Resultat per aktie fore utspidning beriknas genom att
dividera:

e resultat hinforligt till moderforetagets aktiedgare

e med ett vigt genomsnittligt antal utestdende stamaktier
under perioden, justerad fér fondemissionselementet
i stamaktier som emitterats under aret och exklusive
aterkopta aktier som innehas som egna aktier av moder-
foretaget.

Resultat per aktie efter utspidning

For berikning av resultat per aktie efter utspidning justeras
beloppen som anvints for berikning av resultat per aktie
fore utspidning genom att beakta:

e Effekten, efter skatt, av utdelningar och rintekostnader pa
potentiella stamaktier, och

e det vigda genomsnittet av de ytterligare stamaktier som
skulle ha varit utestiende vid en konvertering av samtliga
potentiella stamaktier.

Avsittningar

En avsittning redovisas nir det rider ovisshet om betal-
ningstidpunkt eller beloppets storlek for att reglera en skuld.
En avsittning redovisas i balansrikningen nir det finns

en befintlig legal eller informell forpliktelse som en f6ljd

av en intriffad hindelse, och de tir troligt att ett utflode

av ckonomiska resurser kommer att krivas for att reglera
forpliktelsen samt en tillforlitlig uppskattning av beloppet
kan goras. Avsittningar gors med det belopp som ir den
bista uppskattningen av det som krivs for att reglera den
befintliga forpliktelsen pa balansdagen. Dir effekten av nir
i tiden betalning sker dr visentlig, beriknas avsittningar
genom diskontering av det forvintade framtida kassafloden.
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Eventualforpliktelser

En upplysning om eventualforpliktelse limnas nir det finns
ctt mojligt dtagande som hirror fran intriffade hindelser
och vars forekomst bekriftas endast av en eller flera osikra
framtida hindelser eller nir det finns ett dtagande som inte
redovisas som en skuld eller avsittning pd grund av det inte
ir troligt att ett utflode av resurser kommer att krivas.

Eget kapital

Eget kapital bestar av foljande poster:

o Aktiekapital som representerar det nominella virdet
(kvotvirdet) for emitterade och registrerade aktier.

o Ovrigt tillskjutet kapital innefattar premie som erhillits
vid nyemission av aktiekapital och aktiedgartillskott
frin dgarna. Eventuella transaktionskostnader som
sammanhinger med nyemission av aktier dras av frin det
tillskjutna kapitalet.

® Reservfond som hirror frin nir det fanns ett krav enligt
ABL att gora avsittning till reservfond. I koncernredovis-
ningen ingdr Reservfonden i posten Reserver.

® Balanserad vinst/Ansamind forlust, det vill siga alla
balanserade vinster/forluster for innevarande och tidigare
perioder samt forvirv av egna aktier.

Aktieagartillskott

Akticigartillskott som erhillits utan att emitterade aktier
cller andra egetkapitalinstrument limnats i utbyte redovisas
direkt i eget kapital. Aterbetalda aktieigartillskott till dgare
redovisas i balansrikningen som en limnad utdelning
(virdeovertoring). Niamnda principer tillimpas lika for bide
villkorade och ovillkorade aktiedgartillskott.

Moderbolagets redovisningsprinciper
Moderforetagets drsredovisning har upprittats enligt
drsredovisningslagen och RFR 2 ”Redovisning for juridiska
personer”. RFR 2 innebir att moderbolaget i drsredovis-
ningen for den juridiska personen ska tillimpa samtliga av
EU godkinda IFRS och uttalanden sa lingt som mojligt
inom ramen for drsredovisningslagen och hinsyn tagen till
sambandet mellan redovisning och beskattning.
Moderforetagets drsredovisning presenteras i foretagets
redovisningsvaluta SEK.

Andrade redovisningsprinciper

Moderbolagets redovisningsprinciper 2020 ir oférindrade
jamfort med de redovisningsprinciper som tillimpades i
drsredovisningen for 2019.

Skillnader mellan moderbolagets och

koncernens redovisningsprinciper

Moderbolagets redovisnings- och virderingsprinciper ver-
ensstimmer med koncernens forutom vad som anges nedan.

Uppstallningsformer

Resultat- och balansrikning foljer drsredovisningslagens
uppstillningsform. Rapport 6ver resultat och 6vrigt total-
resultat, rapporten 6ver forindring av eget kapital och kassa-
flodesanalysen baseras pa IAS 1 ”Utformning av finansiella
rapporter” respektive IAS 7 ”Rapport 6ver kassafloden”. De
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skillnader mot koncernens rapporter som gor sig gillande i
moderbolagets resultat- och balansrikningar utgors frimst
av presentation av eget kapital.

Andelar i dotterféretag

Andelar i dotterforetag redovisas till anskaffningsvirde efter
avdrag for eventuella nedskrivningar. I anskaffningsvirdet
inkluderas forvirvsrelaterade kostnader och eventuella
tilliggskopeskillingar. Nir det finns en indikation pd att
andelar i dotterforetag minskat i virde gors en berikning av
itervinningsvirdet. Ar detta ligre in det redovisade virdet
gors en nedskrivning. Nedskrivningar redovisas i posten
”Resultat frin andelar i koncernforetag”.

Leasing

Moderbolaget tillimpar inte IFRS 16 ”Leasingavtal”, i
enlighet med undantaget i RFR 2. Som leasetagare redovi-
sas leasingavgifter som kostnad linjirt 6ver leasingperioden
och sdledes redovisas inte nyttjanderitter och leasingskulder
i balansrikningen.

Finansiella instrument
Moderbolaget har valt att inte tillimpa IFRS 9 for finansiella
instrument. Delar av principerna i IFRS 9 ir dock dnda till-
limpliga avseende nedskrivningar, inbokning,/bortbokning och
effektivrintemetoden for rinteintikter och rintekostnader.
I moderbolaget virderas finansiella anliggningstillgangar
till anskaffningsvirde minus eventuell nedskrivning och
finansiella omsittningstillgangar enligt ligsta virdets
princip. For finansiella tillgdngar som redovisas till upplupet
anskafthingsvirde tillimpas nedskrivningsreglerna i IFRS 9
pd samma sitt som i koncernredovisningen.

Eget kapital

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

Aktieagartillskott

Akticdgartillskott som limnas till dotterbolag utan att
emitterade aktier eller andra eget kapitalinstrument erhillits
i utbyte redovisas i balansrikningen som en 6kning av
aktiernas redovisade virde.

Aktiedgartillskott som erhillits fran dgare utan att
emitterade aktier eller andra eget kapitalinstrument limnats
i utbyte redovisas direkt i eget kapital.

Aterbetalda aktieigartillskott till dgare redovisas i balans-
rikningen som en limnad utdelning (virdeoverforing).
Aterbetalda aktiedgartillskott fran dotterbolag redovisas som
en erhdllen utdelning bland finansiella intikter samtidigt
som nedskrivningsprovning sker av redovisat virde av
aktierna i dotterbolag.

Nimnda principer tillimpas lika f6r savil villkorade som
ovillkorade aktiedgartillskott.
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Not 2 Bedomningar och uppskattningar

Att uppritta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS
kriver att foretagsledningen gor bedomningar och uppskatt-
ningar samt gor antaganden som paverkar tillimpningen

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

Uppskattningarna och antagandena utvirderas l6pande.
Andringar av uppskattningar redovisas i den period ind-
ringen gors.

De killor till osikerheter i uppskattningar som innebir
en signifikant risk for att tillgangars eller skulders virde kan
komma att behdva justeras i visentlig grad under det kom-
mande rikenskapsaret dr det redovisade virdet av ”Balanse-
rade utvecklingsutgifter”. Huruvida kraven for aktivering av
utvecklingsutgifter dr uppfyllda kriaver bedémningar bide
initialt och l6pande. Det sker lopande en prévning av om de
aktiverade utgifterna kan vara utsatta for en virdenedging.
Foretaget innehar balanserade immateriella tillgingar som
dnnu inte firdigstillts vilket nedskrivningsprovas arligen
eller sa snart indikation foreligger pi eventuell virden-
edging. Vid nedskrivningsprévning gors uppskattningar

av framtida kassafloden hinforliga till tillgingen eller den
kassagenererande enhet som tillgangen ska hinforas till nir
den dr firdigstilld. Dessa uppskatt-ningar och bedémningar
omfattar forvintningar avseende frimst forsiljningspris for
produkterna, marknadspenetration, kvarvarande utveck-
lings-, forsiljnings- och marknadsforingskostnader samt
sannolikhet att produkten tar sig igenom utvecklingsstegen
som dterstdr. Antagandena innefattar bransch- och mark-
nadsspecifika data och tas fram av foretagsledningen och
granskas av styrelsen. Fér mer information om nedskriv-
ningsprovningen av immateriella tillgdngar med obestimbar
nyttjandeperiod, se not 11.

En annan killa for osikerhet dr bedémningen av i vilken
omfattning uppskjutna skattefordringar kan redovisas base-
ras pd en bedémning av sannolikheten av foretagets framtida
skattepliktiga intikter mot vilka uppskjutna skattefordringar
kan utnyttjas. Dessutom krivs visentliga 6verviganden vid
bedémning av effekten av vissa rittsliga och ekonomiska
begrinsningar eller osidkerheter i olika jurisdiktioner.

Not 3 Kostnader per kostnadsslag

Rorelseresultat, kostnader per kostnadsslag

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2020 2019 2020 2019
Nettoomsattning - - - -
Aktiverat arbete for egen rakning 88 983 68 892 90 098 69 904
Ovriga rorelseintikter 1 364 374 1364 374
Ovriga externa kostnader -105 657 -83 103 -107 691 -85 105
Personalkostnader -29 272 -26 743 -29 272 -26 743
Avskrivningar -7 703 -4 802 -6 709 -3837
Ovriga rorelsekostnader -1171 -1182 -1171 -1182
Rorelseresultat -53 457 -46 564 -53 381 -46 589
Not 4 Ovriga rorelseintakter

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2020 2019 2020 2019
Valutakursvinster 1246 371 1246 371
Forsakringsersattningar - 3 - 3
Vinst avyttring anlaggningstillgang 113 - 113 -
Ovriga ersattningar 5 - 5 -
Summa 1 364 374 1 364 374
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Not 5 Ovriga rorelsekostnader

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2020 2019 2020 2019
Valutakursforluster -1171 -1182 -1172 -1182
Summa -1171 -1182 -1172 -1182

Ovriga rorelsekostnader bestir i sin helhet av valutkursfor-
luster som uppstar i samband med betlaningar till utlindska

leverantorer. Ovriga rorelsekostnader under 2020 uppgar

till -1 171 kSEK (- 1 182).

Not 6 Ersattning till revisorerna

Koncernen Moderbolaget

kSEK 2020 2019 2020 2019
Grant Thornton Sweden AB

Revisionsuppdrag - 346 - 346
Ovriga tjanster - 86 - 86
Summa - 432 - 432
KPMG AB

Revisionsuppdrag 285 250 285 250
Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdraget 106 - 106 -
Ovriga tjanster 668 4 343 668 4 343
Summa 1059 4 593 1059 4593

Revisionsuppdrag

Med revisionsuppdrag avses lagstadgad revision av ars- och
koncernredovisningen och bokféringen samt styrelsen och
verkstillande direktorens forvaltning samt revision och
annan granskning utford i enlighet med 6verenskommelse
eller avtal.

Detta inkluderar 6vriga arbetsuppgifter som det ankom-
mer pa bolagets revisor att utféra samt ridgivning eller
annat bitride som foranleds av iakttagelser vid sidan gransk-
ning eller genomforandet av sidana 6vriga arbetsuppgifter.
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Revisionsverksamhet utover revisionsuppdraget
Revisionsverksamhet utéver revisionsuppdraget avser
revision av kvartalsrapport, internakontroller samt limnade
emission- och optionsintyg.

Ovriga tjanster

Ovriga tjinster avser i allt visentligt ridgivning inom omri-
den som 6vrig forsikran, interna processer samt bitride med
forberedelse av bolagets IPO-process som utfordes under
2019 samt 2020.
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Not 7 Anstallda och personalkostnader

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2020 2019 2020 2019
Medelantalet anstillda
Kvinnor 8 8
Man 12 12
Totalt 20 17 20 17
Léner och andra ersattningar
Loner till styrelse och verkstallande direktor 3297 2 606 3297 2 606
Tantiem och liknande ersattning till styrelse och
verkstéllande direktor 218 413 218 413
Ovriga anstillda 15 469 12 547 15 469 12 547
Summa 18 983 15 566 18 983 15 566
Sociala kostnader
Pensionskostnader for styrelse och verkstéllande direktor 454 381 454 381
Pensionskostnader foér ovriga anstallda 2 467 2 090 2 467 2 090
Ovriga sociala avgifter enligt lag och avtal 5413 5057 5413 5057
Summa 8 333 7528 8 333 7528
Totala loner, ersattningar, sociala kostnader och
pensionskostnader 27 317 23 093 27 316 23 093
Ersattning till ledande befattningshavare
Grundlon/ . .

styrelse- Rorlig Ovriga Pensions- Ovrig Summa
Ersattningar 2020, kSEK arvode ersittning férmaner kostnad ersattning ersattning
Ordférande Michael Wolff Jensen 355 355
Ledamot Hans Arwidsson (Avgick 14 maj) 35 35
Ledamot Gunnar Gardemyr 178 178
Ledamot Maris Hartmanis 204 204
Ledamot Carl-Johan Spak 178 178
Ledamot Torbjorn Koivisto 178 178
Ledamot Christine Lind 181 181
VD Per Andersson 1989 218 44 454 2 704
Ovriga ledande befattningshavare (3 st) 2 655 219 80 616 1111° 4 680
Summa 5951 436 124 1070 1111 8 692
Ersattning till ledande befattningshavare

Grundlén/ . .

styrelse- Rorlig Ovriga Pensions- Ovrig Summa
Ersattningar 2019, kSEK arvode ersattning férmaner kostnad ersattning ersattning
Ordférande Michael Wolff Jensen 280 280
Ledamot Hans Arwidsson 140 140
Ledamot Gunnar Gardemyr 140 140
Ledamot Maris Hartmanis 55 155
Ledamot Carl-Johan Spak 125 125
Ledamot Torbjorn Koivisto 140 140
Ledamot Christine Lind 140 140
VD Per Andersson 1833 413 48 381 2675
Ovriga ledande befattningshavare (3 st) 2 053 336 51 450 981" 3870
Summa 5 006 749 98 831 981 7 665

* Den Ovriga ersittning som presenteras for Ovriga ledande befattningshavare avser konsultarvode fran en

ledande befattningshavare som inte anses inga i niystiendekretsen.
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Forts. Not 7

Inga pensionsforpliktelser foreligger gentemot styrelsen.
Bolagets verkstillande direktor har tilldelats en pensionslos-
ning via Skandia i form av en tjinstepensionstorsikring.

Incitamentsprogram

Bolaget har gett ut fyra serier av teckningsoptioner via
incitamentsprogram utstillda till samtliga anstillda samt
vissa nyckelpersoner med syfte att skapa en starkare koppling
mellan medarbetarnas och aktieidgarnas intressen.

Teckningsoptionsprogram 1 (LTIP 2015/2021)

Under 2015 tilldelades samtliga anstillda och styrelseord-
forande 255 000 teckningsoptioner med l6senpriset 25,00
kronor per aktie. Dessa kan utnyttjas senast 21 januari 2021.
Vid fullt utnyttjande ger kvarstiende teckningsoptioner

en maximal utspidning om 0,93 procent baserat pa nuva-
rande antal aktier. Programmet har inga intjiningsvillkor.
Mottagarna till teckningsoptionerna betalade marknadsmas-
sigt pris, ingen subvention utgick. Vid utgidngen av 2020
hade 80 000 teckningsoptioner nyttjats, vilket summerar
kvarstaende del till 175 000.

Teckningsoptionsprogram 2 (LTIP 2017/2020)

Under 2017 si tilldelades samtliga anstillda vederlagsfritt

1 option per kopt aktie till marknadspris vid bolagets
borsintroduktion pd Nasdaq First North. Ingen subvention
utgick. Totalt tilldelades 199 591 teckningsoptioner som
kan utnyttjas senast i augusti 2020 med l6senpriset 49,30
kronor per aktie. Programmet ir villkorat av att innehavaren
kvarstar som anstilld i bolaget. Teckningsoptionerna kan
utnyttjas under perioderna 1 januari till och med 21 januari
2018 eller 1 augusti till och med 21 augusti 2018, 1 januari
till och med 21 januari 2019 eller 1 augusti till och med 21
augusti 2019 respektive 1 januari till och med 21 januari
2020 eller 1 augusti till och med 21 augusti 2020. Under
aret 2020 har samtliga optioner nyttjats.

Teckningsoptionsprogram 3 (LTIP 2018/2022)

Vid en extra bolagsstimma den 28 november beslutades
infora ett incitamentsprogram (LTIP 2018) omfattande
maximalt 234 505 teckningsoptioner. LTIP 2018 erbjods
till samtliga anstillda och andra nyckelpersoner. Bolagets
styrelseledamoter omfattades inte av LTIP 2018. Ritten att
teckna teckningsoptioner, med avvikelse frin akticigarnas
foretridesritt, tillkom VD, ledande befattningshavare

Moderbolaget och koncernen

Antal optioner per incitamentsprogram

och ovriga anstillda i bolaget, eller personer som under
teckningstiden ingétt avtal om anstillning i Xspray Pharma.
Teckningsoptionerna tecknades pa marknadsmiissiga villkor
till ett pris (premie) som faststilldes utifrin ett beriknat
marknadsvirde for teckningsoptionerna med tillimpning av
Black & Scholes virderingsmodell beriknat av ett oberoende
virderingsinstitut. Virdet beriknades till 5,83 kronor per
option baserat pd en teckningskurs per aktie om 116,50
kronor. LTIP 2018 motsvarar, givet fullt utnyttjande av de
idag redan utgivna teckningsoptionerna under tidigare beslu-
tade incitamentsprogram, maximalt cirka 1,13 procent av
aktiekapitalet och rosterna efter utspidning (med forbehéll
for eventuell omrikning enligt optionsvillkoren). Optionerna
kan utnyttjas senast 17 januari 2022. Bolaget subventione-
rade deltagarnas premie med ett belopp motsvarande erlagd
premie, vilket i sin helhet har redovisats som personalkostnad
2018. Om optionsinnehavarens anstillning upphor under
programmets l6ptid, dterloses optioner proportionellt
baserat pd dterstiende 16ptid i férhéllande till programmets
ursprungliga 16ptid. Under 2019 aterlostes 20 583 optioner,
likviden for aterlosningen skedde under januari 2020. Inga
inga optioner dterlosts eller nyttjats under 2020.

Teckningsoptionsprogram 4 (LTIP 2020/2023)

Det fjirde incitamentsprogrammet (LTIP 2020) beslutades
vid en extra bolagsstimma den 26 mars 2020 och omfat-
tande 79 074 teckningsoptioner. LTTP 2020 omfattade 5
personer, ddribland bolagets CFO. Teckningsoptionerna
tecknades pd marknadsmassiga villkor till ett pris som
faststilldes utifrin ett beriknat marknadsvirde for teck-
ningsoptionerna med tillimpning av Black & Scholes
virderingsmodell beriknat av ett oberoende virderingsinsti-
tut. Virdet per option beriknades till 4,86 kronor

baserat pa en teckningskurs per aktic om 89,10 kronor.
Programmet ger en maximal utspidningseftekt om 0,42
procent pd nuvarande antal aktier. Optionerna kan utnyttjas
frin om och med den 1 april 2023 till och med den 14 maj
2023. Bolaget subventionerade deltagarnas premie med ett
belopp motsvarande erlagd premie, vilket i sin helhet har
redovisats som personalkostnad 2020. Om optionsinnehava-
rens anstillning upphor under programmets 16ptid, dterloses
optioner proportionellt baserat pd dterstiende 16ptid i
forhéllande till programmets ursprungliga l6ptid.

Under 2020 har inga optioner aterlosts eller nyttjats.

2020 2015/2021 2017/2020 2018/2022 2020/2023
Utestaende vid periodens bdrjan 2020-01-01 255 000 199 591 213 922 -
Tilldelade under perioden - - - 79 074
Forverkade under perioden - - - -
Inlésta under perioden -80 000 -199 591 - -
Aterldésta under perioden - - - -
Utestaende vid periodens utgang 175 000 - 213 922 79 074
Inlésningsbara vid periodens slut 2020-12-31 175 000 - 213 922 79 074
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2019 2015/2021 2017/2020 2018/2022
Utestaende vid periodens borjan 2019-01-01 255 000 199 591 234 505
Tilldelade under perioden - - -
Foérverkade under perioden - - -
Inlésta under perioden - - -
Aterlésta under perioden - - -20 583
Utestaende vid periodens utgang 255 000 199 591 213 922
Inlésningsbara vid periodens slut 2019-12-31 255 000 199 591 213 922

Utestiende teckningsoptioner per den 31 december 2020
(2019) har en teckningskurs inom intervallet 25 (25) kr till
116,50 (116,50) kr och en vigd genomsnittlig dterstiende
avtalsenlig loptid pd 3,7 (2,7) ér.

Det verkliga virdet av teckningsoptionerna har uppskat-
tats med hjilp av Black & Scholes-modellen.

Verkligt viarde och antaganden vid tidpunkten for tilldelning av optioner

Incitamentsprogram

2015/2021 2017/2020 2018/2022 2020/2023
Verkligt varde vid tilldelningstidpunkten
Aktiepris (kr) 10 22 69,2 52,4
Volymviktad aktiekurs till l6senpriset (kr) - 32,89 70,61 52,41
Losenpris (kr) 25 49,3 116,5 89,1
Forvantad volatilitet (%) 25 35 35 35
Optionernas optid 5 3 3,1 3,1
Forvantad utdelning 0 0 0 0
Riskfri ranta (%) -1,5 -0,44 -0,28 -0,30

De indata som anges i ovanstiende tabell avser virderingen
vid tilldelningstidpunkten. Den forvintade volatiliteten

dr baserad pa historisk volatilitet beriknad baserat pd den
vigda genomsnittliga dterstiende I6ptiden av akticop-
tionerna, justerad for eventuella férvintade forindringar

i framtida volatilitet till f6ljd av officiellt tillginglig
information. Den forvintade 16ptiden pa optionen har
bestimts med beaktande av forvintad teckning fore slutet av
respektive programs teckningsperiod och har antagits uppgé
till 3-5 &r. Forvintad 16ptid har beriknats med anvindning
av historisk data om hur tidigt personer i olika personalkate-
gorier har 16st sina optioner.

Vid arets utgang hade féljande befattningshavare
aktier i bolaget:

Michael Wolff Jensen (via MIWO Invest ApS) 25 000 aktier
Per Andersson 185 260 aktier
Maris Hartmanis 28 619 aktier
Torbjorn Koivosto (via IARU) 4 000 aktier

Gunnar Girdemyr 4 400 aktier
Christine Lind 4 000 aktier
Carl-Johan Spak — aktier

Ovriga ledande befattningshavare 80 055 aktier
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Antal tilldelade teckningsoptioner fér ledande
befattningshavare i bolaget vid arets utgang:

Per Andersson

Ovriga ledande
befattningshavare

116 267 teckningsoptioner
82 066 teckningsoptioner

Avtal om avgangsvederlag och uppsagningstid
Det finns for nirvarande inga avtal om avgingsvederlag t6r
ledande befattningshavare.

Vid verkstillande direktorens egen uppsigning ir uppsig-
ningstiden sex ménader. Vid bolagets uppsigning av verk-
stillande direktéren dr uppsigningstiden nio méanader. For
det fall att den verkstillande direktoren arbetsbefrias under
uppsigningstiden har denne inte ritt till rorlig ersittning, i
ovrigt utgir normal ersittning under uppsigningstiden.

Konsfoérdelning bland ledande

befattningshavare 2020 2019
Andel kvinnor i styrelsen 17% 14%
Andel man i styrelsen 83% 86%
Andel kvinnor bland 6vriga

ledande befattningshavare 50% 50%
Andel man bland évriga

ledande befattningshavare 50% 50%
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Not 8 Finansiella intakter

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2020 2019 2020 2019
Externa ranteintakter 1053 862 1053 862
Summa 1053 862 1053 862
Not 9 Finansiella kostnader

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2020 2019 2020 2019
Externa rantekostnader -6 -69 -5 -69
Summa -6 -69 -5 -69

Rinteintikter och rintekostnader hirrdr fran finansiella tillgangar och skulder virderade till upplupet anskaftningsvirde.

Not 10 Skatt

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2020 2019 2020 2019
Aktuell skatt - - - -
Totalt redovisad skatt - - - -
Avstamning av effektiv skatt
Redovisat resultat fore skatt -52 410 -45 771 -53 333 -47 795
Skatt enligt gallande skattesats 21,4% (21,4) 1216 9795 11199 9 800
Skatteeffekt av avdragsgilla kostnader som inte ingar
i det redovisade resultatet 3446 1570 3 446 1570
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader -23 -34 -23 -34
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intakter - - - -
Ovrigt -16 5 - -
Okning av underskottsavdrag utan motsvarande
aktivering av uppskjuten skatt -14 622 -11 336 -14 622 -11 336

Redovisad effektiv skatt

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

Bolaget inledde under februari 2020 ett drende hos Skat-
teverket for att fi deras syn pa de skattemissiga underskot-
ten som uppstitt fram till 2015, detta drende kan utmynna
i att tidigare underskott fran 2015 kan reduceras pi grund
av de sirskilda begrinsningsreglerna for skattemassiga
underskott vid dgarférindring. Underskott som uppkommit
cfter beskattningsdret 2015 bedoms ¢j paverkas, men kan
ha betydelse for de ingdende skattemissiga underskotten for
respektive dr.

Efter reduktion av underskottsavdrag samt reduktion
frin felaktig avskrivning uppgick de skattemissiga under-
skottsavdragen for vilka uppskjutna skattefordringar inte
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har redovisats i balansrikningen till 114 654 kSEK per

den 2019-12-31. Ackumulerat underskottsavdrag per den
2020-12-31 uppgick till 182 981 kSEK, dirmed uppgick
drets skattemiissiga underskott till 68 326 kSEK (52 973).
Uppskjutna skattefordringar har inte redovisats for dessa
poster, dd bolaget med storsta sannolikhet kommer att
fortsitta gora underskott under nistkommande ér. Dess-
utom kan betydande delar av underskottsavdragen komma
att ga forlorade genom de sirskilda begrinsnings- och
spirregler som giller vid dgarforindringar, till exempel vid
nyemissioner. Storleken pd kvarstiende forlustavdrag utreds
varje dr och direfter bedoms sannolikheten for att dessa ska
kunna nyttjas mot framtida vinster.
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Not 11 Balanserade utvecklingsutgifter

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2020-12-31 2019-12-31 2020-12-31 2019-12-31
Ingdende anskaffningsvarden 141 515 71 850 141 414 71 850
Inkdp 90 103 70 004 90 098 69 904
Ombklassificeringar - -339 - -339
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 231 618 141 515 231 512 141 414
Utgaende restvirde 231 618 141 515 231 512 141 414

Utgitter for Forskning och utveckling som kostnadsforts
under perioden uppgir till 6 549 kSEK (3 363) for moder-
bolaget och 6 379 kSEK (3 429) for koncernen.

Under 2020 har i koncernredovisningen rinta aktiverats
om 511 kSEK (251) som Balanserade utvecklingsutgitter.
Rintan hinfor sig till koncernens leasingskuld. Rintesatsen
har under perioden i genomsnitt uppgitt till 5 procent (5).

Kritiska uppskattningar och bedémningar

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

De mest kritiska antagandena utgors framforallt av de
antaganden som gors om marknadsstorlek, marknadsandel
och prisnivaer. Bolaget befinner sig fortsatt i en utveck-
lingsfas och bedémningarna kan inte styrkas med finansiell
historik, vilket medfor svarigheter att rimlighets bedoma
prognosen. Bolaget kan dock relatera till relevanta produk-

ter pd marknaden idag. Bolaget har gjort kinslighetsanalyser
baserade pa ligre marginaler, férskjutning i tiden vad giller
estimerad omsittning samt storleken pd estimerad omsitt-
ning, och ingen av analyserna ger indikationer pa att nigon
nedskrivning behover goras. Den vigda genomsnittliga
kapitalkostnaden efter skatt kan dven fordubblas utan att
nagon indikation om att nedskrivningsbehov ges.

Nedskrivningstestet utgdr ifrdn prognostiserade forsilj-
ningsintikter utifrin nuvarande forsiljningsstatistik. Vidare
har kostnad for sald vara beriknats utifrin kostnadsuppskatt-
ningar fran leverantorer, samarbetspartners och personal
gjorts. Bolagets 6vriga externa kostnader och personalkost-
nader for projekten har beaktats och riknats med i nedskriv-
ningstestet. Vidare har beaktan dven gjorts for avskrivningar
for den immateriella tillgingen.

De balanserade utvecklingsutgifterna kommer att borja
skrivas av forst dé respektive produkt lanseras pd marknaden.

Not 12 Patent

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2020-12-31 2019-12-31 2020-12-31 2019-12-31
Ingdende anskaffningsvarden 2 699 2 699 2 699 2 699
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 2 699 2 699 2 699 2 699
Ingédende avskrivningar -2 699 -2 656 -2 699 -2 656
Arets avskrivningar - -43 - -43
Utgdende ackumulerade avskrivningar -2 699 -2 699 -2 699 -2 699

Utgaende restvirde

Avskrivningar pd Patent ingdr i resultatrikningen under
Forsknings- och utvecklingsutgifter med 0 kSEK (29)
samt under Administrations- och forsiljningskostnader
med 0 kSEK (14).

Underhillskostnader for befintliga patent har ej aktiverats
som patent.
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Not 13 Maskiner och andra tekniska anlaggningar

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2020-12-31 2019-12-31 2020-12-31 2019-12-31
Ingdende anskaffningsvarden 36 885 12 554 36 885 12 554
Inkdp 831 6 799 831 6 799
Ombklassificeringar - 17 676 - 17 676
Utrangeringar -270 -144 -270 -144
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 37 446 36 885 37 446 36 885
Ingdende avskrivningar -10 420 -7 107 -10 420 -7 107
Arets avskrivningar -6 280 -3 457 -6 279 -3 457
Utrangeringar - 144 - 144
Utgdende ackumulerade avskrivningar -16 700 -10 420 -16 700 -10 420
Utgiende restvirde enligt plan 20 746 26 465 20 747 26 465

Avskrivningar pa Maskiner och andra tekniska anliggningar
ingdr i resultatrikningen under Forsknings- och utvecklings-
kostnader med 6 280 kSEK (3 457).

Not 14 | easingavtal

Effekten av 6vergingen till IFRS 16 péd koncernens lea-
singavtal beskrivs i not Redovisningsprinciper samt nedan.
Den 6vergingsmetod som koncernen har valt att tillimpa
vid 6vergingen till IFRS 16 innebir att den jimforande
informationen inte riknats om for att aterspegla de nya
kraven. Justeringar som uppkommit pa grund av de nya
leasingreglerna redovisas dirfér i den ingdende balansen per
1 januari 2019. Koncernen ir endast leasetagare ifriga om
ingingna leasingavtal och inte leasegivare.

Koncernen har ett ingitt hyresavtal avsecende lokaler.
Hyresavtalet ingicks under 2018 drs sista kvartal och I6per
fram till 31 oktober 2023.

Nyttjanderittstillgdng

Forlingningsoptioner finns inkluderade i avtalet gillande
lokalen. Nir leasingavtalets lingd faststills beaktar led-
ningen all tillginglig information som ger ett ekonomiskt
incitament att utnyttja en forlingningsoption. Mojligheten
att forlinga ett avtal inkluderas endast i leasingavtalets lingd
om det anses rimligt sikert att avtalet forlings. Mojliga
framtida kassafloden p& 4 300 kSEK har inte inkluderats i
leasingskulden di det inte ir sikert att avtalen kommer att
torlingas eller avslutas.

Koncernen har dven ett mindre antal leasingavtal avse-
ende tjinstebilar med leasingperioder pa 3 ar.

Rorelse-
kSEK fastighet Fordon Totalt
Utgaende balans 31 december 2020 4977 230 5207
Avskrivningar under aret 861 134 995

Tillkommande nyttjanderittstillgdngar under 2020 uppgick
till 125 kSEK(211). I detta belopp ingar anskafthingsvirdet
for under aret nyanskaffade nyttjanderitter avseende bilar.

ARSREDOVISNING 2020 XSPRAY PHARMA
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Forts. Not 14

Leasingskulder Belopp redovisade i resultatet
kSEK 2020 2019 kSEK 2020 2019
Kortfristiga leasingskulder 1985 876 Avskrivningar pa nyttjanderattstillgangar 995 966
Langfristiga leasingskulder 2898 4 455 Ranta pa leasingskulder (aktiveras och
Summa leasingskulder 4 883 = ingér i immat_eriel[a_ anléggnir_]gsti_llgéangar) - -
Variabla leasingavgifter som inte ingar
i varderingen av leasingskulden 382 146
Kostnader for korttidsleasing - 8
Kostnader for leasar av lagt varde,
ej korttidsleasing av lagt varde 88 118
Framtida leasingbetalningar uppgar till:
Koncernen Moderbolaget
kSEK 2020 2019 2020 2019
Inom ett ar 2 052 919 2 052 919
Mellan ett ar och fem ar 3175 5920 3175 5920

Langre an fem ar - - - -

Framtida leasingbetalningar f6r koncernen 2020 avser
upplysningar enligt IFRS 16 inklusive foérvintat utnyttjande
av forlingningsoptioner.

Kostnadsférda avgifter for operationella leasingavtal uppgar till:

Moderbolaget

kSEK 2020 2019
Minimiavgifter 2 034 2 023
Variabla avgifter 382 146
Totala leasingkostnader

Belopp redovisade i rapporten 6ver kassafloden

kSEK 2020 2019
Summa kassautfloden hanférliga till leasingavtal 1406 383

Ovanstiende kassautflode inkluderar savil belopp for
leasingavtal som redovisas som leasingskuld, som belopp
som betalas for variabla leasingavgifter, korttidsleasing och
leasar av lagt virde.
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Not 15 Inventarier

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2020-12-31 2019-12-31 2020-12-31 2019-12-31
Ingdende anskaffningsvarden 2 300 1979 2 300 1979
Inkdp 119 321 119 321
Forsaljningar/utrangeringar - - - -
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 2 419 2 300 2 419 2 300
Ingdende avskrivningar -1033 -696 -1033 -696
Arets avskrivningar -416 -337 -416 -337
Forsaljningar/utrangeringar - - - -
Utgaende ackumulerade avskrivningar -1449 -1033 -1449 -1033
Utgdende restvirde enligt plan 970 1266 970 1266
Avskrivningar pd Inventarier ingdr i resultatrikningen i
delposterna Administrations- och forsiljningskostnader med
330 kSEK (230) samt i Forsknings- och utvecklingskostna-
der med 86 kSEK (107).
Not 16 Pagaende nyanlaggningar och forskott
Koncernen Moderbolaget
kSEK 2020-12-31 2019-12-31 2020-12-31 2019-12-31
Ingdende anskaffningsvarden 8 467 9821 8 467 9821
Under aret nedlagda kostnader 3623 15983 3623 15983
Under aret genomférda omklassificeringar - -17 337 - -17 337
Under aret betalda forskott 3 656 - 3 656 -
Utgaende redovisat virde 15 746 8 467 15 746 8 467
Under 2020 signerades en 6verenskommelse med Pharma- i december. Den nya produktionsenheten kommer att
care Premium Ltd. om att bygga en ny tillverkningsenhet placeras i Pharmacare Premiums befintliga anliggning.
pa Malta. En forskottsbetalning om 3 656 kSEK gjordes
Not 17 Aktier i dotterbolag
Kapital- ROstratts- Antal Bokfort
andel andel andelar varde
Moderbolaget, KSEK 2020-12-31 2019-12-31 Namn (%) (%) (st)  (kSEK)
Ingdende anskaffningsvarde 50 50 Xspray Pharma
Inkép i i Futurum AB 100 100 50 000 50
Utgdende ackumulerade
anskaffningsvirde 50 50 Eget
kapital Arets
Utgiende redovisat virde 50 50 Namn Org.nr Séte (kSEK) resultat
Xspray Pharma 559178-
Futurum AB 7642 Stockholm 50 0

ARSREDOVISNING 2020 XSPRAY PHARMA
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Not 18 Finansiella instrument och finansiella risker

Bolagets finansiella instrument virderas antigen till upplupet
anskaftningsvirde eller verkligt virde beroende pa hur
instrumentet klassificeras enligt IFRS 9. De poster som varit
foremal for virdering till verkligt virde dr den finansiella
placeringen i aktier om 1 kSEK som tillhor virderingska-
tegori finansiella tillgingar virderade till verkligt virde via
resultatet. For icke rintebirande tillgangs- och skuldposter
sdsom, kortfristiga fordringar, likvida medel och 6vriga
kortfristiga skulder, leverantorsskulder med en kvarvarande
livslingd pd mindre 4n sex manader anses det redovisade
utgora en rimlig approximation av verkligt virde.

kSEK 2020-12-31 2019-12-31

Finansiella tillgangar
i balansrakning

Finansiella placeringar 1 1
Kortfristiga fordringar 2121 5017
Upplupna intékter 649 271
Likvida medel 325 548 209 872
Summa 328 319 215 161
Finansiella skulder

i balansrakningen

Leverantdrsskulder 8 437 11 876
Ovriga kortfristiga skulder - -
Upplupna kostnader 8 627 506
Summa 17 064 12 382

Redovisat virde pa finansiella tillgingar och skulder som
virderas till upplupet anskafthingsvirde ovan utgor en rimlig
approximation av verkligt virde.

For leasingskulder i koncernredovisningen, se not 14.

Finansiella risker och rutiner for kapitalforvaltning
Foretaget utsitts genom sin verksamhet for olika finansiella
risker sd som marknadsrisk (valutarisk i kassaflodet), kredi-
trisk samt likviditetsrisk. Styrelsen har antagit en finanspolicy
for hantering av finansiella risker inom koncernen. Styrelsen
ansvarar for koncernens lingsiktiga finansieringsstrategi
samt for eventuell kapitalanskaftning. CFO ansvarar for
hanteringen av finansiella risker i den I6pande verksamheten.

Valutarisk

Foretaget samarbetar med internationella parter och viss
exponering for fluktuationer i olika valutor, frimst avseende
USD och EUR, forekommer. Exponeringen for valutarisk
uppstdr i samband med in- och utbetalningar i utlindsk
valuta samt vid omrikning av fordringar och skulder i
utlindsk valuta. En forsvagning av den svenska kronan gent-
emot dessa valutor leder till 6kade kostnader fér koncernen,
allt annat lika.

Omfattningen av foretagets verksamhet innebir for
nirvarande att nettoexponeringen i utlindska valutor dr
begrinsad. En forindring av den genomsnittliga valutakur-
sen for USD respektive EUR med +/-10% hade, med alla

andra variabler konstanta, piverkat koncernens resultat fore
skatt med +/—5 301 kSEK respektive +/—-2 705 kSEK.
Eftersom utgifter i utlindsk valuta i huvudsakligen aktiveras
i maskiner och balanserade utvecklingsutgifter s exponeras
resultat endast for tiden mellan leverans och betalning.

I drets resultat for koncernen och moderbolaget ingar
valutakursdifferenser i rorelseresultatet.

Kredit- och ranterisk

Kreditrisken dr risken for att motparten i en finansiell
transaktion inte fullgor sina forpliktelser pé forfallodagen.
Kreditrisken dr huvudsakligen hinforlig till banktillgodo-
havanden hos vilrenommerade banker med kreditrating A
eller hogre, baserad pa Standard & Poor’s kreditbetyg. Till-
godohavandena ir tillgingliga vid anfordran. Beaktat den
korta loptiden och bankernas hoga kreditvirdighet bedoms
kreditrisken vara lag och de foérvintade kreditfrlusterna
forsumbara.

For att reducera finansiella kreditrisk och ha en hog
beredskap for investeringar placeras likviditeten i bank eller
rintebdrande virdepapper med lig rinterisk, lag kreditrisk
och hog likviditet. Bolaget har placerat de likvida medlen pa
bankkonto eller depositionskonto hos nordiska banker dir
rinteintikter kan erhéllas.

Likviditetsrisk/finansieringsrisk och fortsatt drift

Per den 31 december 2020 hade koncernen en tillginglig
likviditet om 325 598 kSEK. Likviditeten bestir av bank-
tillgodohavanden. Per bokslutsdatum finns ingen extern
uppléning i koncernen.

Likviditetsrisken ir att foretaget inte kan uppfylla sina
kontraktuella forpliktelser, eller att detta endast kan goras
till visentligt f6rhoéjd kostnad. Foretaget hanterar denna risk
genom att overvaka och prognostisera inbetalningar och
utbetalningar i den dagliga verksamheten. Bolaget bedriver
inte handel med finansiella tillgangar i spekulationssyfte.

Finansieringsrisken utgor formagan att kunna finansiera
projekten fram till kommersialisering. Koncernens tillging-
liga likvida medel bedéms ricka for att ticka den likviditet
som krivs for att bedriva den planerade verksamheten under
de nirmaste 12 ménaderna.

Kaptialhantering

Koncernens mal avseende kapitalstrukturen ir att trygga
koncernens férmaga att fortsitta sin verksamhet, sa att den
kan fortsitta att generera avkastning till aktiefigarna och
nytta for andra intressenter, och uppritthilla en optimal
kapitalstruktur for att hélla kostnaderna for kapitalet nere.

Milet avseende kapitalstrukturen ér att verksamheten ska
finansieras med eget kapital. Skuldfinansiering bedéms inte
vara en limplig finansieringsform, annat dn temporirt, innan
bolaget uppnitt l6nsamhet och positivt kassaflode.

For att uppritthilla kapitalstrukturen behover koncernen
genomfora emission av nya aktier och andra eget kapitalin-
strument for att finansiera utveckling och lansering av nya
produkter.
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Not 19 Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

Koncernen Moderbolaget
KSEK 2020-12-31  2019-12-31 2020-12-31 2019-12-31
Forutbetald hyra 84 83 566 1660
Ovriga férutbetalda kostnader 2 017 462 2 017 462
Upplupna ranteintakter 649 271 649 271
Summa 2750 816 3232 2 393

Posten 6vriga forutbetalda kostnader bestdr frimst av tillverkningskostnader f6r material f6r bolagets kliniska program.

Not 20 L ikvida medel

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2020-12-31 2019-12-31 2020-12-31 2019-12-31
Banktillgodohavanden 325 598 209 872 325 548 209 822
Summa 325 598 209 872 325 548 209 822

Likvida medel i balansrikningen och kassaflodesanalysen
omfattar enbart kassa och banktillgodohavanden. Samtliga
utestiende bankmedel finns i sin helhet placerade hos

banker med hog kreditrating hos ledande kreditinstitut. Se
Not 18 for vidare beskrivning av kreditrisk.

Not 21 Eget kapital

st 2020 2019
Antal/varde vid arets ingang 16 751622 15076 460
Nyemission 1861291 1675162
Utnyttjande av teckningsoptioner 279 591 -
Antal vid drets utgang 18 892 504 16 751 622

ARSREDOVISNING 2020 XSPRAY PHARMA

Aktien handlas pa Nasdaq Stockholms huvudlista sedan

den 27 mars 2020 under namnet XSPRAY, desstérinnan

var aktien noterad First North Growth Market sedan den

28 september 2017. Aktienpriset vid listbytesdagen var

53,10 kronor per aktie. Antalet aktier i bolaget per den 31

december 2020 uppgick till 18 892 504 st (16 751 622).
Aktierna har ett kvotvirde pa 1 kr per aktie.
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Not 22 Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2020-12-31 2019-12-31 2020-12-31 2019-12-31
Upplupen bonus inklusive sociala avgifter 2 318 2 301 2 318 2 301
Upplupna forsknings- och utvecklingsutgifter 1306 1797 1306 1797
Upplupna juristkostnader 92 1490 92 1490
Upplupna semesterléner inklusive sociala avgifter 2 507 1198 2 507 1198
Upplupen sarskild l6neskatt 1268 922 1268 922
Upplupna konsultarvoden 17 793 17 793
Upplupna styrelsearvoden 444 187 444 187
Ovriga upplupna kostnader 676 319 676 320
Summa 8 627 9 007 8 627 9 007

Not 23 Stallda sakerheter

Not 24 Eventualforpliktelser

Det finns inga stillda sikerheter eller skulder for vilka
sikerhet stillts.

Det finns inga eventualforpliktelser eller eventualforpliktel-
ser till formédn for annan juridisk enhet.

Not 25 Transaktioner med narstaende

Som nirstiende definieras foretagsledningen i moderbola-
get, styrelsen i moderbolaget samt dotterbolaget. Dotterbo-
laget dr helt vilande och transaktioner inom koncernen har
inte forekommit varfor ndgon ytterligare upplysning limnas
kring detta.

Foljande transaktioner har skett med nirstiende personer
under rikenskapsaret och jimforelsedret. For jimforelsearet
iterfinnes nedan angett belopp under Ovriga ersittning
medan man for rikenskapsaret valt att presentera uppgif-
ter utéver vad som upplysts om i Not 7 — Anstillda och
personalkostnader.

Kop av tjinster av styrelseledamoter under 2020 avser
konsultarvode till MIWO Invest ApS (tidigare MW]
Partners ApS) som igs av styrelseordférande Michael
Wolff Jensen. Kop av tjinster av nirstdende till ledande
befattningshavare avser tjinster som koptes under 2019 frin
Liljebris Consulting AB. Tjinsten avsig radgivning gillande
projektledning for att hitta nya hyreslokaler. Charlotta
Liljebris utridde som styrelseledamot i Liljebris Consulting
AB under 2019.

Transaktionerna har skett till marknadsmissiga villkor.

Koncernen Moderbolaget
kSEK 2020-12-31 2019-12-31 2020-12-31 2019-12-31
Kop av tjanster av styrelseledamoter 249 234 240 234
Kop av tjanster av narstaende till ledande befattningshavare - 21 - 21
Summa 249 255 240 255
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Not 26 Definition av nyckeltal

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

Bolaget anser att detta nyckeltal dr anvindbart for lisare
av de finansiella rapporterna som ett komplement till andra
nyckeltal for att bedéma Xspray Pharmas vinstgenerering.

Soliditet ir eget kapital i forhéllande till balansomslutningen.

Bolaget anser att detta nyckeltal 4r anvindbart for lisare
av de finansiella rapporterna som ett komplement till andra
nyckeltal for att bedoma Xspray Pharmas kapitalstruktur.

Forsknings- och utvecklingskostnader i procent av rorelsekost-
nader utgor forsknings- och utvecklingskostnader, dividerat
med rorelsens kostnader, vilka innefattar forsiljnings- och
administrationskostnader och 6vriga rorelsekostnader.

Bolaget anser att detta nyckeltal ir anvindbart for lisare
av de finansiella rapporterna som ett komplement till andra
nyckeltal f6r att bedoma utvecklingsgraden av Bolagets
produktkandidater.

Not 27 Vasentliga handelser efter rakenskapsarets slut

e Frin och med den 4 januari 2021 flyttades bolagets aktier

frin Nasdaq Small Cap till Mid Cap-segmentet efter en
stark kursutveckling under 2020.

I januari meddelade Xspray Pharma resultat frin den upp-
repade bioekvivalensstudien under fastande forhéllande
som genomfordes pa den generiska versionen av HyNap-
Dasa, resultatet uppvisade inte formell bioekvivalens

I januari meddelades att VD Per Andersson samt &vriga
optionsinnehavare utnyttjade mojligheten att teckna
aktier i Xspray Pharma genom att utnyttja respektives
fulla antal teckningsoptioner i optionsprogrammet LTIP
2015,/2021.

ARSREDOVISNING 2020 XSPRAY PHARMA

e | februari meddelade Xspray Pharma att valberedningen
foreslar Anders Ekblom att bli vald till ny styrelseordfo-
rande. Vidare foreslar valberedningen omvald av tidigare
ledamoterna samt nyval av Anders Bladh som ny ledamot.

e | mars meddelade Xspray Pharma en uppdatering av de
planerade registreringsgrundande studierna med den
forbdttrade versionen av Sprycel® (dasatinib), baserad pa
foretagets HyNap-Dasa-formulering.

Inga hindelser som leder till justeringar i resultat- och
balansrikningen har intriffat mellan balansdagen och
datumet for godkinnandet av denna rapport.
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Not 28 Resultat per aktie

Koncernen Moderbolaget
SEK 2020-12-31 2019-12-31 2020-12-31 2019-12-31
Resultat per aktie fore utspadning -3,05 -3,01 -3,04 -3,01
Resultat per aktie efter utspadning -3,05 -3,01 -3,04 -3,01

Belopp som anvints i tiljare Overensstimmer med drets
resultat i koncernen -52 410 kSEK (—45 771) samt i moder-
bolaget -52 333 kSEK (45 796). Belopp som anvints i
nimnare redovisas nedan.

Vigt genomsnittligt antal aktier uppgick till 17 211
467 (15 216 057), vilket har paverkats av nyemissioner
och nyttjande av optioner under aktuellt och féregiende
rikenskapsir. Antalet utestiende aktier vid &rets slut var 18

892 504 (16 751 622).

Not 29 Forslag till
resultatdispositionen

kSEK 2020-12-31

Till arsstammans forfogande
star foljande vinstmedel:

Overkursfond 709 407
Balanserade resultat -325 816
Arets resultat -52 333
Summa 331 258
Disponeras s att:

Overkursfond 709 407
Balanserade resultat -378 149
I ny rakning dverfores 331 258

Instrument som kan ge utspadningseffekt och
forandringar efter balansdagen

Vigt genomsnittligt antal aktier efter utspidning och resul-
tat efter utspadning uppgdr till samma som fore utspidning.
Da koncernen redovisar en forlust for aret och foregiende
rikenskapsar medfor potentiella stamaktier ingen utspid-
ning nir det giller genomsnittligt antal aktier. Det finns
incitamentsprogram som den dagen koncernen redovisar
vinst kommer att medfora en utspidningseftekt. For mer
information gillande villkoren i incitamentsprogrammen
och antalet utstillda optioner se not 7. Inga forindringar

i antalet aktier fore eller efter utspidning har skett efter
balansdagen.
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ARSREDOVISNINGENS UNDERTECKNANDE

Arsredovisningens undertecknande

Styrelsen och verkstillande direktoren forsikrar att arsredo-
visningen har upprittats i enlighet med god redovisningssed
i Sverige och koncernredovisningen har upprittats i enlighet
med de internationella redovisningsstandarder som avses

i Europaparlamentets och radets férordning (EG) nr
1606,/2002 av den 19 juli 2002 om tillimpning av interna-
tionella redovisningsstandarder. Arsredovisningen respektive
koncernredovisningen ger en rittvisande bild av moderbo-
lagets och koncernens stillning och resultat. Forvaltnings-
berittelsen for moderbolaget respektive koncernen ger en
rittvisande Gversikt 6ver utvecklingen av moderbolagets och

koncernens verksamhet, stillning och resultat samt beskriver
visentliga risker och osikerhetsfaktorer som moderbolaget
och de foretag som ingér i koncernen star infor.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har, som
framgdr ovan, godkints for utfirdande av styrelsen och
verkstillande direktéren den 2021-03-19. Koncernens
rapport over resultatresultatrikning och rapport 6ver total-
resultat, balansrikning och 6vrigt totalresultat och rapport
over finansiell stillning och moderbolagets resultat- och
balansrikning blir foremadl for faststillelse pa arsstimman
den 2021-05-20.

Stockholm
2021-03-19

Michael Wolff Jensen
Ovdfiorande

Maris Hartmanis

Christine Lind

Gunnar Gardemyr

Torbjorn Koivisto

Carl-Johan Spak

Per Andersson
Verkstillande divektor

Vir revisionsberittelse har limnats 2021-03-19

KPMG AB

Duane Swanson
Auktoriserad revisor
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Revisionsperattelse

Till bolagsstamman i Xspray Pharma AB « Org.nr. 556649-3671

Rapport om arsredovisningen och
koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfort en revision av drsredovisningen och koncernre-
dovisningen for XSpray Pharma AB (publ) f6r 4r 2020 med
undantag for bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 39—43.
Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingér pa
sidorna 32-81 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprittats i
enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla visent-
liga avseenden rittvisande bild av moderbolagets finansiella
stillning per den 31 december 2020 och av dess finansiella
resultat och kassaflode for aret enligt drsredovisningslagen.
Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla visentliga avseenden
rittvisande bild av koncernens finansiella stillning per den
31 december 2020 och av dess finansiella resultat och
kassaflode for dret enligt International Financial Reporting
Standards (IFRS), si som de antagits av EU, och érsredovis-
ningslagen. Vira uttalanden omfattar inte bolagsstyrnings-
rapporten pad sidorna 39—43. Forvaltningsberittelsen dr
forenlig med drsredovisningens och koncernredovisningens
ovriga delar.

Vi tillstyrker dirfor att bolagsstimman faststiller
resultatrikningen och balansrikningen for moderbolaget
samt rapport over totalresultat och rapport 6ver finansiell
stillning for koncernen.

Vira uttalanden i denna rapport om drsredovisningen
och koncernredovisningen ir férenliga med innchéllet i den
kompletterande rapport som har éverlimnats till moderbo-
lagets revisionsutskott i enlighet med revisorsférordningens
(537/2014) artikel 11.

Grund fér uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt International Standards
on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Virt
ansvar enligt dessa standarder beskrivs nirmare i avsnittet
Revisorns ansvar. Vi dr oberoende i forhillande till moder-
bolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och
har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa
krav. Detta innefattar att, baserat pd var bista kunskap och
overtygelse, inga férbjudna tjinster som avses i revisorsfor-
ordningens (537,/2014) artikel 5.1 har tillhandahallits det
granskade bolaget eller, i forekommande fall, dess moderfo-
retag eller dess kontrollerade foretag inom EU.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ir tillrickliga
och indamadlsenliga som grund for véra uttalanden.

Sarskilt betydelsefulla omraden

Sirskilt betydelsefulla omraden for revisionen ir de
omriden som enligt vir professionella bedémning var

de mest betydelsefulla for revisionen av arsredovisningen
och koncernredovisningen for den aktuella perioden.

Dessa omraden behandlades inom ramen for revisionen

av, och i virt stillningstagande till, arsredovisningen och
koncernredovisningen som helhet, men vi gor inga separata
uttalanden om dessa omrdden.

Immmateriella anliggningstillgangar

Se not 11 och redovisningsprinciper pa sidan 68 i drsredo-
visningen och koncernredovisningen for detaljerade
upplysningar och beskrivning av omrédet.

Beskrivning av omradet

Koncernens redovisade virde per 31 december 2020 for
balanserade utvecklingsutgifter uppgick till 232 MSEK
och avser likemedel i utvecklingsfas. Dessa balanserade
utvecklingsutgifter utgor cirka 38 % av balansomslutningen
och ir foremal for en nedskrivningsprévning.

En nedskrivningsprovning kriver foretagsledningens
uppskattningar och bedomningar for att identifiera upp-
skatta dess framtida intikter, rorelseresultat, rorelsekapital
och investeringsbehov. Ett annat viktigt antagande ir vilken
diskonteringsrinta som ska anvindas for att aterspegla
marknadsmissiga bedomningar av pengars tidsvirde samt
de sirskilda risker som verksamheterna star infor.

Hur omradet har beaktats i revisionen

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

Vidare har vi bedomt rimligheten i antaganden om
framtida kassafloden samt de anvinda diskonteringsrintorna
genom att ta del av och utvirdera koncernens skriftliga
dokumentation och planer. Ett ytterligare moment i virt
arbete har dven varit att ta del av koncernens kinslighets-
analys av virderingen for att kunna bedéma hur rimliga
forandringar i antaganden kan pédverka virderingen

Vi har ocksé bedomt efterlevnad av redovisningsprinciper
och upplysningar avseende balanserade utgifter for utveck-
lingsarbeten i drsredovisningen och koncernredovisningen.
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Annan information én arsredovisningen och
koncernredovisningen

Detta dokument innehaller dven annan information in
arsredovisningen och koncernredovisningen och éterfinns
pé sidorna 1-31 och 82-86. Den andra informationen
bestar ocksa av ersittnngsrapporten som vi inhimtade fore
datumet for denna revisionsberittelse. Det dr styrelsen och
verkstillande direktéren som har ansvaret f6r denna andra
information.

Vart uttalande avseende drsredovisningen och koncern-
redovisningen omfattar inte denna information och vi gor
inget uttalande med bestyrkande avseende denna andra
information.

I samband med var revision av arsredovisningen och kon-
cernredovisningen ir det vart ansvar att lisa den informa-
tion som identifieras ovan och 6verviga om informationen
i visentlig utstrickning dr oforenlig med arsredovisningen
och koncernredovisningen. Vid denna genomgidng beaktar
vi d@ven den kunskap vi i 6vrigt inhdmtat under revisionen
samt bedémer om informationen i 6vrigt verkar innehélla
visentliga felaktigheter.

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

Styrelsens och verkstéallande direktérens ansvar

Det idr styrelsen och verkstillande direktoren som har
ansvaret for att arsredovisningen och koncernredovisningen
upprittas och att de ger en rittvisande bild enligt drsredo-
visningslagen och, vad giller koncernredovisningen, enligt
IFRS si som de antagits av EU. Styrelsen och verkstillande
direktéren ansvarar dven for den interna kontroll som de
bedémer ir nddvindig for att uppritta en drsredovisning
och koncernredovisning som inte innehaller nigra visentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag.

Vid upprittandet av drsredovisningen och koncernredo-
visningen ansvarar styrelsen och verkstillande direktéren
for bedomningen av bolagets och koncernens férméiga att
fortsitta verksamheten. De upplyser, nir sa ir tillimpligt,
om forhallanden som kan paverka formdgan att fortsitta
verksamheten och att anvinda antagandet om fortsatt drift.
Antagandet om fortsatt drift tillimpas dock inte om styrel-
sen och verkstillande direktoren avser att likvidera bolaget,
upphora med verksamheten eller inte har ndgot realistiskt
alternativ till att gora ndgot av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar sty-
relsens ansvar och uppgifter i 6vrigt, bland annat 6vervaka
bolagets finansiella rapportering.

ARSREDOVISNING 2020 XSPRAY PHARMA
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Revisorns ansvar

Vara mdl dr att uppna en rimlig grad av sikerhet om
huruvida drsredovisningen och koncernredovisningen som
helhet inte innehaller ndgra visentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pd oegentligheter eller misstag, och att limna en
revisionsberittelse som innehaller vira uttalanden. Rimlig
sikerhet dr en hog grad av sikerhet, men ir ingen garanti
for att en revision som utfors enligt ISA och god revisions-
sed i Sverige alltid kommer att uppticka en visentlig felak-
tighet om en sidan finns. Felaktigheter kan uppstd pd grund
av oegentligheter eller misstag och anses vara visentliga om
de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvintas piverka
de ekonomiska beslut som anvindare fattar med grund i
arsredovisningen och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvinder vi professio-
nellt omdoéme och har en professionellt skeptisk instillning
under hela revisionen. Dessutom:

— identifierar och bedémer vi riskerna for visentliga felak-
tigheter i drsredovisningen och koncernredovisningen, vare
sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag, utformar
och utfor granskningsitgirder bland annat utifrin dessa
risker och inhidmtar revisionsbevis som ir tillrickliga och
indamdlsenliga for att utgora en grund for véra uttalanden.
Risken for att inte uppticka en visentlig felaktighet till foljd
av oegentligheter ir hogre in for en visentlig felaktighet
som beror pa misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta
agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelimnanden,
felaktig information eller dsidosittande av intern kontroll.

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

— utvirderar vi limpligheten i de redovisningsprinciper
som anvinds och rimligheten i styrelsens och verkstillande
direktorens uppskattningar i redovisningen och tillhérande
upplysningar.

— drar vi en slutsats om limpligheten i att styrelsen och
verkstillande direktéren anvinder antagandet om fortsatt
drift vid upprittandet av drsredovisningen och koncern-
redovisningen. Vi drar ocksa en slutsats, med grund i de
inhimtade revisionsbevisen, om huruvida det finns nigon
visentlig osikerhetsfaktor som avser sddana hindelser eller
forhallanden som kan leda till betydande tvivel om bolagets
och koncernens forméaga att fortsitta verksamheten. Om vi
drar slutsatsen att det finns en visentlig osikerhetsfaktor,
midste vi i revisionsberittelsen fista uppmirksamheten
pa upplysningarna i drsredovisningen och koncernredo-
visningen om den visentliga osikerhetsfaktorn eller, om
sddana upplysningar ir otillrickliga, modifiera uttalandet om
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vira slutsatser
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baseras pa de revisionsbevis som inhimtas fram till datumet
for revisionsberittelsen. Dock kan framtida hindelser eller
forhallanden gora att ett bolag och en koncern inte lingre
kan fortsitta verksamheten.

— utvirderar vi den 6vergripande presentationen,
strukturen och innchillet i arsredovisningen och koncernre-
dovisningen, ddribland upplysningarna, och om drsredovis-
ningen och koncernredovisningen dterger de underliggande
transaktionerna och hindelserna pa ett sitt som ger en
rittvisande bild.

— inhdmtar vi tillrickliga och dndamadlsenliga revisions-
bevis avseende den finansiella informationen fér enheterna
eller affirsaktiviteterna inom koncernen for att gora ett
uttalande avseende koncernredovisningen. Vi ansvarar for
styrning, évervakning och utférande av koncernrevisionen.
Vi dr ensamt ansvariga for vara uttalanden.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten for
den. Vi maste ocksd informera om betydelsefulla iakttagelser
under revisionen, diribland de eventuella betydande brister
i den interna kontrollen som vi identifierat.

Vi méste ocksé forse styrelsen med ett uttalande om att vi
har foljt relevanta yrkesetiska krav avseende oberoende, och
ta upp alla relationer och andra férhéillanden som rimligen
kan paverka virt oberoende, samt i tillimpliga fall dtgirder
som har vidtagits for att eliminera hoten eller motitgirder
som har vidtagits.

Av de omraden som kommuniceras med styrelsen
faststiller vi vilka av dessa omrdden som varit de mest
betydelsefulla for revisionen av arsredovisningen och kon-
cernredovisningen, inklusive de viktigaste bedomda riskerna
for visentliga felaktigheter, och som dirfér utgor de for
revisionen sirskilt betydelsefulla omriddena. Vi beskriver
dessa omrdden i revisionsberittelsen sdvida inte lagar eller
andra forfattningar forhindrar upplysning om fragan.

Rapport om andra krav enligt lagar
och andra forfattningar

Uttalanden

Utover var revision av drsredovisningen och koncernredo-
visningen har vi dven utfort en revision av styrelsens och
verkstillande direktorens forvaltning for XSpray Pharma
AB (publ) f6r ar 2020 samt av forslaget till dispositioner
betriffande bolagets vinst eller forlust.

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

Grund for uttalanden
Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i Sverige.
Virt ansvar enligt denna beskrivs nirmare i avsnittet Revi-
sorns ansvar. Vi dr oberoende i forhéllande till moderbolaget
och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i
ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrickliga
och dndamalsenliga som grund for vira uttalanden.

Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar

Det ir styrelsen som har ansvaret for forslaget till disposi-
tioner betriffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag
till utdelning innefattar detta bland annat en bedémning av
om utdelningen ir forsvarlig med hinsyn till de krav som
bolagets och koncernens verksamhetsart, omfattning och
risker stiller pd storleken av moderbolagets och koncernens
egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och stillning i
Ovrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvalt-
ningen av bolagets angeligenheter. Detta innefattar bland
annat att fortlopande bedéma bolagets och koncernens
ckonomiska situation och att tillse att bolagets organisation
ir utformad sa att bokforingen, medelsforvaltningen och
bolagets ckonomiska angelidgenheter i 6vrigt kontrolleras pa
ctt betryggande sitt.

Verkstillande direktoren ska skota den 16pande forvalt-
ningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland
annat vidta de dtgirder som idr nodvindiga for att bolagets
bokforing ska fullgoras i 6verensstimmelse med lag och f6r
att medelsforvaltningen ska skotas pa ett betryggande sitt.

Revisorns ansvar

Virt mal betriffande revisionen av forvaltningen, och
dirmed vart uttalande om ansvarsfrihet, ir att inhimta
revisionsbevis for att med en rimlig grad av sikerhet kunna
bedoma om ndgon styrelseledamot eller verkstillande
direktoren i ndgot visentligt avseende:

— foretagit nagon dtgird eller gjort sig skyldig till nigon
forsummelse som kan foranleda ersittningsskyldighet mot
bolaget, eller

— pa ndgot annat sitt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Virt mél betriffande revisionen av forslaget till dispositio-
ner av bolagets vinst eller forlust, och dirmed vért uttalande
om detta, ir att med rimlig grad av sikerhet bedoma om
torslaget dr forenligt med aktiebolagslagen.
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Rimlig sikerhet dr en hog grad av sikerhet, men ingen
garanti for att en revision som utfors enligt god revisionssed
i Sverige alltid kommer att uppticka atgirder eller forsum-
melser som kan foranleda ersittningsskyldighet mot bolaget,
cller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller
torlust inte dr forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige
anvinder vi professionellt omdéme och har en professionellt
skeptisk instillning under hela revisionen. Granskningen
av forvaltningen och forslaget till dispositioner av bolagets
vinst eller forlust grundar sig frimst pa revisionen av
rikenskaperna. Vilka tillkommande granskningsitgirder
som utfors baseras pa vir professionella bedémning med
utgangspunkt i risk och visentlighet. Det innebir att vi
fokuserar granskningen pé sidana dtgirder, omriden och
forhallanden som ir visentliga for verksamheten och dir
avsteg och overtridelser skulle ha sirskild betydelse for
bolagets situation. Vi gir igenom och provar fattade beslut,
beslutsunderlag, vidtagna atgirder och andra férhillanden
som ir relevanta for virt uttalande om ansvarsfrihet. Som
underlag for vért uttalande om styrelsens forslag till disposi-
tioner betriffande bolagets vinst eller forlust har vi granskat
om forslaget dr forenligt med aktiebolagslagen.

REVISIONSBERATTELSE

Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten

Det ir styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrappor-
ten pa sidorna 39—43 och for att den ir upprittad i enlighet
med drsredovisningslagen.

Var granskning har skett enligt FARs uttalande RevR 16
Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten. Detta
innebir att var granskning av bolagsstyrningsrapporten
har en annan inriktning och en visentligt mindre omfatt-
ning jimfort med den inriktning och omfattning som en
revision enligt International Standards on Auditing och god
revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger
oss tillricklig grund for vira uttalanden.

En bolagsstyrningsrapport har upprittats. Upplysningar
i enlighet med 6 kap. 6 § andra stycket punkterna 2—-6
arsredovisningslagen samt 7 kap. 31 § andra stycket samma
lag dr forenliga med arsredovisningens och koncernredo-
visningens 6vriga delar samt ir i 6verensstimmelse med
arsredovisningslagen.

Stockholm den 19 mars 2021

KPMG AB

Duane Swanson
Auktoriserad revisor

KPMG AB, Box 382, 101 27, Stockholm, utsigs till XSpray Pharma AB (publ)s revisor av bolagsstimman den 14 maj 2020. KPMG AB

eller revisorer verksamma vid KPMG AB har varit bolagets revisor sedan 2019.
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Styrelse och revisor

Michael Wolff Jensen

Styrelseledamot tillika styrelseordférande sedan 2013.
Ordférande i ersattningsutskottet.

Foédd 1971

Utbildning: Juristexamen, K&penhamns universitet.

Andra pagdende uppdrag: Styrelseordférande i VISEN Pharma-

ceuticals Ltd, Ascendis Pharma A/S. Styrelseordférande tillika dgare

av MIWO Invest ApS. Styrelsordféranede i Vicore Pharma Holding
AB. Styrelsesuppleant i Xspray Pharma Futurum AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem &ren): Styrelseordférande i
Eurocine Vaccines AB och VANX ApS.

Innehav i bolaget 31 december 2020: 25 000 aktier via MIWO
Invest ApS (tidigare MWJ Partners ApS).

Gunnar Gardemyr

Styrelseledamot sedan 2019. Ledamot i ersattningsutskottet.
Fodd 1959

Utbildning: Kandidatexamen i marknadsféring och finans fran
Lunds universitet.

Andra pagdende uppdrag: Styrelseordférande i Rhovac AB,
styrelseledamot i Iconovo AB och Asgard Therapeutics AB.
Tidigare uppdrag (senaste fem &ren): VD Targovax AS, Norge samt
CBO Follicum AB.

Innehav i bolaget 31 december 2020: 4 400 aktier.

Maris Hartmanis

Styrelseledamot sedan 2015. Ordférande i revisionsutskottet.
Fodd 1953

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

Andra pagéende uppdrag: Verkstillande direktor tillika
styrelseordforande i Hartmanis & Partners AB, styrelseledamot i
BioLamina AB samt verkstéllande direktdr och styrelseordférande i
stiftelsen FINGERS Brain Health Institute.

Tidigare uppdrag (senaste fem &ren): Styrelseledamot i Xbrane
Biopharma AB, Karolinska Institutet Holding AB och Applied
Photophysics, Ltd i England, samt vice styrelseordférande i
ProNova, ett VINNOVA Center of Excellence for proteinteknologi vid
Kungliga Tekniska Hogskolan

Innehav i bolaget 31 december 2020: 28 619 aktier.
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Torbjorn Koivisto

Styrelseledamot sedan 2017. Ledamot i ersattningsutskottet.
Fédd 1969

Utbildning: Juristexamen, Uppsala universitet.

Andra pagaende uppdrag: Styrelseledamot i Cinclus Pharma
Holding AB, Hemcheck Sweden AB och IARU Institutet for
Affarsjuridisk Radgivning i Uppsala AB. Styrelsesuppleant i RJC
Roger Johansson Consulting AB och Virdings Allé Invest AB.
Bolagsman i KOL Arts & Craft Handelsbolag.

Tidigare uppdrag (senaste fem &ren): Styrelseordférande och
styrelseledamot i Forslid & Co AB samt styrelseledamot i Moberg
Pharma AB.

Innehav i bolaget 31 december 2020: 4 000 aktier, via

bolaget IARU.

Carl-Johan Spak

Styrelseledamot sedan 2015. Ledamot i revisionsutskottet.
Fodd 1956

Utbildning: Tandlakarexamen, Karolinska Institutet.

Andra pagdende uppdrag: Styrelseledamot i Atrogi AB, Empros
Pharma AB, Follicum AB, Inject Pharma Sweden AB, KAHR Medical
Ltd., Pharmacolog i Uppsala AB (publ), Prokarium Ltd., SwedenBIO
Service AB, Binx Health Ltd, UK och Symcel AB. Styrelseledamot
och verkstéllande direktor i Recipharm Venture Fund AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseordférande i
Bostadsrattsforeningen Smultronhyllan, Cobra Biologics Matfors
AB, Cobra Biopharma Matfors AB, Cobra Biologics Holding AB,
Recipharm OT Chemistry AB och Recipharm Pharmaceutical
Development AB. Styrelseledamot i Synthonics, Inc., Pharmanest
AB, Recipharm OT Chemistry AB och Recipharm Strangnas

AB. Styrelsesuppleant i Cobra Biologics AB och Cormorant
Pharmaceuticals AB. Styrelseledamot och verkstallande direktor i
RPH Pharmaceuticals AB.

Innehav i bolaget 31 december 2020: Inga aktier.
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Christine Lind

Styrelseledamot sedan 2019. Ledamot i revisionsutskottet.
Fodd 1974

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

Andra pagiende uppdrag: Styrelseordférande och verkstallande
direktor i Lind Growth Strategy AB. Styrelsesuppleant i Shinka Life
Sciences AB samt tillférordnad styrelseordférande i Immunicum
AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem &ren): EVP Strategic Business
Development i Medivir AB samt styrelseordférande och VD i Medivir
AB.

Innehav i bolaget 31 december 2020: 4 000 aktier.

Revisor

KPMG AB, med adress box 382, 101 27 Stockholm, valdes till bo-
lagets revisor vid arsstAmman den 14 maj 2020. Duane Swanson,
auktoriserad revisor och medlem i FAR, branschorganisationen for
revisorer i Sverige, ar huvudansvarig revisor.
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L edning

Per Andersson

Verkstiéllande direktdr sedan ar 2006.

Fédd 1967

Utbildning: Doktorsexamen analytisk kemi, Stockholms universitet.
Andra pagaende uppdrag: Styrelseordférande i Robotic Lawn

Care Sweden AB. Styrelseledamot i Xspray Pharma Futurum AB.
Styrelsesuppleant i Journeyman Stockholm AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem &ren): Styrelsesuppleant i
Innovation TBD AB.

Innehav i bolaget 31 december 2020: 185 260 aktier och 116 267
teckningsoptioner.

Andreas Konar

Affarsutveckling sedan &r 2010.

F6dd 1949

Utbildning: Docent i organisk kemi, Lunds Universitet, Lund
Doktorsexamen i organisk kemi, Lunds Universitet, Lund
Civilingenjor i kemi, Chalmers Tekniska Hogskola, Géteborg.
Andra pagiende uppdrag: Styrelseledamot Ground Zero
Pharmaceuticals Inc. Innehavare av Intercon Handelsbolag.
Tidigare uppdrag (senaste fem aren): -

Innehav i bolaget 31 december 2020: 73 555 aktier och 19 091
teckningsoptioner.

Kerstin Hasselgren

CFO sedan ar 2019.

Fédd 1961

Utbildning: Civilekonom. Foretagsekonomi, Stockholms
Handelshogskola.

Andra pagdende uppdrag: —

Tidigare uppdrag (senaste fem &ren): -

Innehav i bolaget 31 december 2020: 4 500 aktier och 39 538
teckningsoptioner.

Charlotta Liljebris

Chef FoU sedan 2018.

Fédd 1964

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

Andra pagéende uppdrag: Styrelsesuppleant i Liljebris Consulting
AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem &ren): Styrelsemedlem i Recipharm
OT Chemistry, Connect Uppsala och Sprint Bioscience

Innehav i bolaget 31 december 2020: 2 000 aktier och 23 437
teckningsoptioner.
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Ordlista

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

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

API » Active Pharmaceutical Ingredient

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

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

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

CDMO ¢ Contract Development and Manufacturing
Organization

CMO e Contract Manufacturing Organization

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

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

Formulering ¢ Inom likemedelsindustrin dr formulering
en synonym till beredningsform.

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

GMP ¢ Good Manufacturing Practice. God tillverkningssed,
regler som beskriver hur likemedelsindustrin ska tillverka
mediciner si att patienten alltid kan vara siker pé att de far
ritt produkt med hog kvalitet. Reglerna styr tillverkning,
inklusive packning, av likemedel, livsmedel och hilsokost.
GMP ir ett system fOr att sikerstilla att produkterna alltid
produceras och kontrolleras i enlighet med kvalitetsnormer.
Den ir utformad for att minimera riskerna i likemedelspro-
duktion som inte kan elimineras genom att testa den slutliga
produkten.

Hjalpamne ° Ett hjilpimne underlittar/mojliggoér han-
tering och anvindning av en likemedelsberedning, t.ex.
bindemedel, fyllnadsmedel, stabiliseringsmedel.

Indikation ¢ I medicinska sammanhang ir det symptom,
sjukdomstillstind eller liknande som kriver behandling.
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Klinisk fas ¢ De olika stadierna for studier av ett like-
medels effekt i minniska (se dven “klinisk studie”). Fas I
undersoker sikerhet i friska forsdkspersoner, Fas IT under-
sOker effekt i patienter med aktuell sjukdom och Fas III dr
en storre studie som verifierar tidigare uppnadda resultat.
Fas III studier gors efter att likemedlet har borjat siljas pa
marknaden for att t.ex. uppticka nya ovanliga biverkningar.

Klinisk studie ¢ En undersékning i friska forsékspersoner
(Fas 1) eller patienter (Fas II till ) for att studera sikerhet
och effekt av ett lidkemedel eller en behandlingsmetod.

Kristallin ¢ Kristallin struktur ir ett kemiskt begrepp
som beskriver imnen med en ordnad struktur hos imnets
molekyler.

kSEK ¢ Tusen svenska kronor.

Lakemedelskandidat ¢ En substans som utses under
preklinisk fas f6r vidare provningar i forsdkspersoner och
senare patienter.

mSEK ¢ Miljoner svenska kronor.
Mdr SEK ¢ Miljarder svenska kronor.

Onkologi ¢ Liran om tumorsjukdomar och dven en med-
icinsk specialitet som fokuserar pd tumérsjukdomar och
dess behandling.

Orphan Drug ¢ Ett sirlikemedel f6r behandling av ett
allvarligt eller kroniskt sjukdomstillstind ddr max 200 000
patienter i USA har indikationen.

Patentfonster ¢ Tiden mellan utgingsdatum av det pri-
mira substanspatentet for originallikemedlet och utgangs-
datum av de relevanta sekundira patenten.

Preklinisk ¢ Den del av likemedelsutvecklingen som dger
rum innan en likemedelskandidat prévas pd minniskor.

Priméra och sekundara patent ¢ Primira patent skyd-
dar den aktiva substansen (API) i ett likemedel. Sekundira
patent beskriver modifierade féreningar, formuleringar,
doseringar, sirskilda medicinska anvindningar, etc.

Proteinkinas ¢ Ett enzym som fungerar som ett sinde-
bud i cellen. Proteinkinaser dr avgorande for att cellers
funktioner ska kunna styras av signaler utifrin, t.ex.
hormoner, genom att det hjilper till att vidareférmedla
signalerna inne i cellen. Proteinkinaser medverkar till att
cancerceller vixer till och sprids.

Proteinkinashammare * Likemedel som blockerar
proteinkinaser. Proteinkinashimmare verkar genom att
blockera aktiviteten hos enzymer som driver pd cancercel-
lernas utveckling och tillvixt.

SCF (Super Critical Fluid) ¢ Superkritisk vitska

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

Finansiell kalender 2021 Datum

Delarsrapport Q1, jan—mars 2021 6 maj 2021 For ytterligare information om Xspray Pharma,
. . vanligen kontakta

Arsstamma 2021 20 maj 2021

Per Andersson, VD

Delarsrapport Q2, apr—jun 2021 5 augusti 2021 Telefon: +46 (0)8 730 37 00
E-post: perandersson@xspray.com
Delérsrapport Q3, jul-sep 2021 4 november 2021

Bokslutskommuniké 2021 18 februari 2022

Samtliga finansiella rapporter finns tillgangliga pa
Xspray Pharmas hemsida, www.xspraypharma.com

Arsstamma 2027

Arsstamman dger rum torsdagen den 20 maj 2021. Med anledning av pagaende pandemi har styrelsen
beslutat att arsstamman ska genomfoéras utan fysisk narvaro av aktiedgare, ombud och utomstaende samt
att utévande av rostratt endast kan ske per post fére arsstamman.

Ratt att delta vid &rsstamman har den som:

+ upptagits som aktiedgare i den av Euroclear Sweden AB férda aktieboken avseende forhallandena
torsdagen den 12 maj 2021

+ senast torsdagen den 12 maj 2021 till bolaget anmalt sin avsikt att delta vid arsstimman genom att avge
sin forhandsrést. Anmalan kan ske skriftligt till adress; Xspray Pharma AB, Rasundavagen 12, 169 67 Solna,
eller via e-post till generalmeeting@xspray.com

For fullstandig information om arsstamman 2021 hanvisas till kallelsen som finns pa Xsprays hemsida,
www.xspraypharma.com









