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Spago Nanomedical i korthet
Spago Nanomedical utvecklar nanomaterial for diagnostik och behandling av cancer.

Bolagets huvudsakliga verksamhet dr inriktad pa att utveckla SpagoPix, ett cancerselektivt kontrastmedel for magnetisk
resonanstomografi (MR), samt Tumorad for radionuklidbehandling av cancer. Bada dessa projekt dr baserade pa
egenutvecklade nanomaterial.

SpagoPix-projektet har som mal att lansera ett gadoliniumfritt kontrastmedel for MR som majliggor battre visualisering
av tumarer och metastaser an vad som ar majligt med befintliga MR-kontrastmedel. SpagoPix ger genom sin
cancerselektivitet och exceptionellt hoga signalstyrka maojlighet till battre precision vid MR-undersokning av misstankt
cancer. Detta kan bidra till att minska antalet felaktiga diagnoser beroende pa att man tror sig se tumarer dar det inte
finns ndgon, sa kallade falska positiva fynd. Darmed minskar onddigt lidande och chanserna till effektiv och korrekt
behandling for patienten okar.

Tumorad-projektet syftar till att ta fram ett Iakemedel for radionuklidterapi av solida tumaorer baserat pa nanopartiklar
laddade med en radioaktiv isotop. Tumorad-partiklarnas utformning mojliggor cancerselektiv ansamling i tumorer vilket
leder till att tumarer bestralas medan omkringliggande vavnad besparas stralning vilket minskar risken for biverkningar.

Verkningsmekanismen for bada projekten bygger pa en vetenskapligt robust och valetablerad fysikalisk princip, Enhanced
Permeability and Retention (EPR) som innebar att material och molekyler av en viss storlek kan ansamlas i cancervavnad.
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Viktiga handelser 2016

Viktiga handelser

2016

Produktkandidat for ®
SpagoPix utsedd. Den slutliga
formuleringen har verifierats
biologiskt och uppfyller upp-
stallda kriterier avseende
toxicitet och tolererbarhet i
pilotstudier.

Uppskalad produktionsprocess ®
etablerad.

Peter Wulff ®
e InEEE[ES
till och invaldes
i styrelsen.

® Uppskalning av
produktion av
SpagoPix inleddes.

Biologisk verifiering
av produktkandidat
har inletts.

Aktiv ingrediens
for SpagoPix
faststalldes.
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n VD har ordet

\/D Mats Hansen
har ordet

Nar vi fardigstallde ett nanomaterial
med alla egenskaper som kravs for ett
tumorselektivt kontrastmedel innebar
det inledningen pa ett nytt skede for

bolaget. | och med att vi gar in i den
regulatoriska utvecklingsfasen blir
vagen framat tydligare samtidigt som
verksamheten blir mer utatriktad.
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VD har ordet

Det gdngna dret har inneburit ett genombrott for bolaget. Efter flera ars utveckling kunde vi
slutligt faststalla sammansattningen av vart cancerselektiva kontrastmedel SpagoPix och
utse var produktkandidat. Dessa handelser utgor inte bara viktiga steg i projektet utan aven
de hittills viktigaste milstolparna i bolagets historia.

Nar vi fardigstallde ett nanomaterial med alla egenskaper
som kravs for ett tumaorselektivt kontrastmedel innebar
det inledningen pa ett nytt skede for bolaget. | och med
att vi gar in i den regulatoriska utvecklingsfasen blir vagen
framat tydligare samtidigt som verksamheten blir mer
utdtriktad. Det nya laget innebdr ocksa att vi successivt
kommer att arbeta mer fokuserat med affarsutveckling.
Som en direkt foljd pa slutférandet av nanomaterialet
kunde vi ocksa utse den slutliga produktkandidaten,
SN132D, i projektet. SN132D utgor injektionslosningen
som innehaller nanomaterialet och har i tester bade in
vitro och in vivo visat pa en god sakerhetsmarginal och
franvaro av toxicitet i kliniskt relevanta doser. Vi anser
darfor att SN132D nu ar redo for att ga vidare mot klinisk
utveckling.

Under aret etablerade vi ocksa en produktionsprocess
med tillracklig kapacitet for att tillgodose behovet av
material for de prekliniska sakerhetstesterna infor kliniska
studier. Produktion av SN132D dr nu i full gang i bolagets
lokaler i Lund och det ar min dvertygelse att vi med detta
effektivt sakrar materialet samtidigt som vi bygger en
stabil grund for vidare GMP-tillverkning i industriell skala.

Inom Tumorad®, vart projekt for radionuklidbehandling

av cancer har vi hittills med relativt sma medel genererat
resultat som drivit projektet framat. Vi har en tydlig
strategi for utvecklingen och kommer nu att arbeta pa
bredare front med malet att genomfora prekliniska proof-
of-concept studier.

Bada projekten baseras pa en gedigen nanomedicinsk
teknologi som vi ar ensamma om. Detta ger ocksa
moajlighet for betydande projektsynergier som framforallt
kan gynna utvecklingen av Tumorad®. Framstegen med
SpagoPix gor ocksa att vi optimerar majligheterna till tidig
verifiering av teknologin i patienter.

Jag vill tacka vara medarbetare for en mycket fin
prestation under dret och vara aktiedgare for det
fortroende som visas bolaget. Tillsammans driver vi
vara projekt och bygger varden till gagn for cancervard,
patienter, och dgare. Jag ser fram emot att fortsatta leda
bolaget forbi fler viktiga milstolpar under 2017.

Mats Hansen
/D Spago Nanomedical AB

"Bdda projekten baseras pa en gedigen nanomedicinsk teknologi

som vi ar ensamma om. Detta ger ocksa majlighet for betydande
projektsynergier som framforallt kan gynna utvecklingen av Tumorad®”
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Vision, mal och strategier

07

VISION

Spago Nanomedicals vision ar att bedriva konkurrenskraftig
och framgangsrik utveckling av produkter for cancer-
patienters okade dverlevnad och livskvalitet och darmed
ocksa langsiktig Ionsamhet for bolaget och dess agare.

mAL

Bolagets mal ar att bli ett Ionsamt och ledande foretag inom
utveckling av diagnostik och terapi baserat pa nanomedicin
genom utveckling av produkter som ger bra halsoekonomi
och god patientnytta.

STRATEGI

Spago Nanomedicals overgripande strategi ar att bedriva
utveckling av medicinska projekt baserade pa bolagets
egenutvecklade nanomaterial. Affarsstrategin bygger pa
kommersialisering av bolagets utvecklingsprojekt genom
samarbeten och utlicensiering till industriella partners med
resurser att ta produkten till marknad och klinisk anvandning.
Detta minskar kapitalbehovet och forkortar tiden till att
intakter erhdlls samt 6kar mojligheterna for en framgangsrik
marknadspenetration.
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Projekt - SpagoPix

Projekt
SpagoPix

SpagoPix ar ett gadoliniumfritt, tumorselektivt MR-kontrastmedel med extraordinar
signalstyrka och potential att vasentligt forbattra cancerdiagnostiken. Genom att battre
och mer precist synliggora mjukvavnadstumarer och metastaser ges ckade majligheter for
framgangsrik behandling av cancerpatienter och lagre sjukvdrdskostnader.

BILDBASERAD CANCERDIAGNOSTIK OCH
MEDICINSKT BEHOV

Cancer dr i dag en av de vanligaste sjukdoms- och
dodsorsakerna bland vuxna, sarskilt aldre. WHO
uppskattar att ca 15 miljoner manniskor drligen far
diagnosen cancer och bedomer att antalet drabbade
kommer oka till 22 miljoner ar 2030.

En tidig och korrekt diagnos ar i manga fall avgorande
for ett positivt behandlingsresultat. Overlevnaden i
exempelvis brostcancer ar mycket beroende av tidig
diagnos eftersom majligheterna till framgangsrik
behandling minskar om cancern hunnit sprida sig.

Bildbaserade tekniker som anvands for att diagnosticera
cancer ar bland annat mammaografi, ultraljud,
datortomografi (CT), positronemissionstomografi

(PET) och magnetisk resonanstomografi (MR). Kliniska
studier visar att hos kvinnor med forhojd risk att
utveckla bréstcancer som undersoks regelbundet med
MR okar chanserna till tidig upptackt och behandling

av cancern jamfort med kvinnor som undersoks med
enbart mammografi. | USA rekommenderas darfor att

kvinnor med forhojd risk att utveckla brostcancer utover
mammografi aven undersoks med MR. Brostcancer ar
den vanligaste cancerformen hos kvinnor och utgor 30
procent av all kvinnlig cancer.

En fordel med MR framfor ex CT och PET, som ocksa

ar hogkansliga tumaordiagnostikalternativ, ar att MR ar
fritt fran joniserande strdlning som i sig ar en riskfaktor
for cancer. Hos en del patientgrupper, t ex de med
genetiskt forhojd risk att utveckla cancer, barn och unga,
samt personer som maste genomga flera omgangar av
bilddiagnostik ar det viktigt att minimera exponeringen
for joniserande stralning. | en studie publicerad i Lancet
Oncology visades MR vara likvardig i kanslighet och
kunde darmed ersatta CT och PET/CT-undersokningar
av barn och unga for detektion av primar cancer och
metastaser.

Samtidigt som dessa exempel visar pa potentialen

med MR, ar tekniken som den anvands kliniskt idag
behdftad med begransningar. En av dessa ar ekonomisk.
| dagslaget kan inte MR konkurrera prismassigt med de
billigare metoderna mammografi, ultraljud och CT. Detta

SpagoPix fordelar jamfort med befintliga MR-kontrastmedel

falska positiva diagnoser.

korrekt diagnos av cancer.
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» Tumdrselektivitet, ger battre precision
och gor det lattare att skilja ut tumarer
fran annan vavnad vilket minskar antalet

» Kontrollerad uppbyggnad av MR-
signalen, ger mojlighet till bildtagning
under langre tid och noggrannare
undersokning.

» Exceptionell forstarkning av MR- » Fritt frdn gadolinium, minskad risk
signalen, en hog signalstyrka (relaxivitet)
gor bilderna tydligare och forbattrar
mojligheterna till tidigare upptackt och

for biverkningar och ansamling av
gadolinium i kroppen som associeras
med majoriteten av dagens MR-
kontrastmedel.



har lett till att MR, snarare an ett medel for regelbundna
undersokningar av stora befolkningsgrupper, istdllet
anvands som komplement till 6vriga metoder. En annan
anledning till att MR inte utnyttjas till sin fulla potential
for cancerdiagnostik ar att dagens kontrastmedel har
relativt Iag precision och darmed ar icke-optimala for
att med sakerhet kunna urskilja tumaorer fran andra
forandringar. De kontrastmedel for MR som anvands
idag ar mycket lika varandra med avseende pa kemisk
struktur, egenskaper och klinisk anvandbarhet. De
forstdrker kontrasten i mjuk tumorvavnad men da de
snabbt (inom minuter) fordelas ut i hela kroppen efter
injektion ger de relativt Idg kontrast mellan tumaorer och
omgivande vavnad. Risken for falskt positiva svar, det
vill saga fynd som i sjalva verket inte dr elakartade, ar
darmed hog. Falska positiva svar riskerar inte bara att
leda till oro och lidande for den enskilda patienten men
aven till betydande kostnader for onodiga pafoljande
undersokningar.

Dagens MR-kontrastmedel ar dessutom nastan
uteslutande baserade pa metallen gadolinium vilken i
vissa fall har lett till en allvarlig biverkning, nephrogenic
systemic fibrosis (NSF). NSF kan drabba framforallt
patienter med nedsatt njurfunktion, vilket lett till
sarskild klassificering av alla gadoliniuminnehallande
kontrastmedel och varningar fran bade de amerikanska
och europeiska lakemedelsmyndigheterna. De
kontrastmedel som har storst risk for att ge NSF har till
foljd av detta minskat kraftigt i anvandning och darmed
tappat stora marknadsandelar till de som anses ha
nagot ldgre risk.

Nyligen har man aven i flera studier visat pa ett
samband mellan anvdndningen av gadoliniumbaserade
kontrastmedel och ansamling av gadolinium i hjarnan.
Det finns en risk for att gadolinium till viss del blir kvar i
kroppen dven lang tid efter administrering till patienten.
Detta har lett till att myndigheterna i bade Europa och
USA (EMA resp. FDA) inlett undersokningar som kan
komma att innebdra restriktioner i anvandningen av
dessa kontrastmedel.

Sammantaget ar MR idag den metod som majliggor
upptackt av flest tumorer men ocksa den metod
som ger flest falska positiva svar. Dessutom ar
gadolinium i dagens kontrastmedel problematiskt ur
biverkningssynpunkt.

Projekt - SpagoPix

SPAGOPIX — ETT TUMORSELEKTIVT
KONTRASTMEDEL

Det kontrastmedel som Spago Nanomedical utvecklar
har unika egenskaper som skapar forutsattningar for
att mer optimalt utnyttja den potential som finns inom
MR-tekniken. Detta innebar majligheter att detektera
tumorer och metastaser med hogre specificitet an vad
som ar mojligt med dagens kontrastmedel. Darmed ges
moajligheter till exempelvis screening av hogriskpatienter
utan joniserande stralning, diagnostik av misstankta
tumarer samt behandlingsplanering och uppféljning

av cancerpatienter. Forbattrade metoder for korrekt
visualisering och diagnos av tumarer okar sannolikheten
for en framgangsrik behandling och darmed patienternas
chans till dverlevnad.

SpagoPix ar designat for att selektivt ansamlas i
tumarvavnad. Verkningsmekanismen bygger pa en
valbeskriven princip kallad Enhanced Permeability and
Retention (EPR). For att tumarer och metastaser ska
vaxa kraver de stor tillforsel av blod for att forsorja sig
med syre och naring. De blodkarl som omger tumadrer
vaxer darfor till onaturligt snabbt och pa ett oorganiserat
satt vilket medfor att blodkarlen blir porésa, d.v.s. de

far en hogre genomslapplighet (permeabilitet) for
nanopartiklar an vad normala karl har. | kombination
med denna 6kade permeabilitet har tumorvavnad

ofta endast ett begransat lymfdranage vilket leder till

att partiklar som hamnar i tumaérer pa grund av den
okade permeabiliteten, aven stannar dar langre tid an

de skulle ha gjort i frisk vavnad (retention). SpagoPix
nanopartiklar ar designade storleksmassigt for att
utnyttja EPR-effekten. Efter administrering till patienten
via injektion kommer SpagoPix-kontrastmedlet att
cirkulera i kroppens blodkar! tills det kommer till karl som
forser tumoren. Dar lamnar nanopartiklarna blodkarlen
genom porerna i karlens vaggar och ansamlas mellan
tumorcellerna. Partikelkoncentrationen i tumorvavnaden
byggs pa detta satt upp under ndgra timmar och en
tydlig kontrast mellan tumarvavnad och normal vavnad
blir tydlig da patienten undersoks med MR. Forskare pa
Spago Nanomedical har i en artikel i PloS ONE visat att
SpagoPix nanopartiklar pa detta satt ansamlas i tumorer i
en musmodell med brostcancer.
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Projekt - SpagoPix

Forutom att SpagoPix (SN132D) selektivt ansamlas i cancertumarer har kontrastmedlet dven en avsevart battre
formadga att forstarka den signal som mats vid MR-undersokningar (relaxivitet) jamfort med dagens kontrastmedel.
Relaxivitet ar redan idag en konkurrensfaktor mellan befintliga gadoliniumbaserade kontrastmedel for MR och SN132D
har i matningar visat flera ganger hogre relaxivitet an de kontrastmedel som idag finns pa marknaden (figur 1).
Kombinationen av ovanligt hog relaxivitet och en selektiv ansamling i tumarer ger en dkad kanslighet och specificitet och
darmed kan SN132D ge en mer precis och tydligare bild av tumadren. Detta minskar risken for sa kallade falska positiva
resultat vilket ar en betydande férdel jamfort med dagens kontrastmedel som, pa grund av ddlig kontrast i MR-bilderna,
ofta ger upphov till felaktig diagnos av tumarer dar det inte finns ndgra.

Clinical need
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PATENT

Spago Nanomedical har en stor egen erfarenhet av patentarbete och arbetar aven aktivt tillsammans med en
etablerad och valrenommerad svensk patentbyra for att kontinuerligt starka det kommersiella skyddet for

projekten. Den forsta patentansokan som ligger till grund for SpagoPix-projektet ar godkand i bl.a. USA och
Japan. Ansokan om patent for produktskydd ar inldmnad i samtliga varldsdelar och granskning pagar i flera

lander, godkannanden i ytterligare regioner vantas saledes framover. Ytterligare en patentansokan, avseende
forbattrat ytskikt, lamnades in i januari 2017 och vantas ge ett utokat skydd for projektet. Detta innebar att
Spago Nanomedical idag har ett strategiskt produktskydd for SpagoPix och produktkandidaten SN132D pa de
dominerande marknaderna for MR-kontrastmedel till minst ar 2032.
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SpagoPix ar dessutom fritt fran gadolinium vilket betyder
att man, utover de goda diagnostiska egenskaperna, aven
eliminerat risken for negativa biverkningar som beror pa
anvandning av detta kroppsframmande amne. Istallet
for gadolinium innehdller SpagoPix grundamnet mangan
(Mn) for att forstarka den signal som avges fran en
MR-apparat. Mangan dr ett essentiellt grundamne som
behdvs i mindre mangder i kroppen for att uppratthalla en
god halsa. Det ar naturligt forekommande i bland annat
blabar, nétter, skaldjur och mork choklad. Da kroppen
behdver en viss mangd mangan for att fungera pa basta
satt finns det system i kroppen som reglerar upptag

och utsdndring for att hdlla ratt nivaer. Dock kan hoga
doser och kronisk exponering av fritt mangan paverka
bland annat nervsystem, hjdrta och karl pa negativt vis.
Till exempel kan svetsare som under en langre tid andas
in svetsrok f& neurologiska problem. Binds ddaremot
manganet till andra amnen, t.ex. som i SpagoPix, minskar
risken for negativ paverkan pa kroppen avsevart. Det
finns bra dokumentation pa tidigare generationer av
kontrastmedel med mangan som anvants under langre
tid nagra allvarliga biverkningar (dessa kontrastmedel har
dock inte de unika och positiva egenskaper som Spago
Nanomedicals nanopartiklar har, sa som hog relaxivitet
och cancerselektivitet).

Utover detta ger SpagoPix ocksa majlighet till betydligt
langre tid for bildtagning, flera timmar jamfort med inom
nagra minuter med dagens kontrastmedel. Detta ar en
fordel om man till exempel behover ta flera bilder vid
samma tillfalle eller vid helkroppsundersokningar.

PROJEKTSTATUS
\Verksamheten har under 2016 framforallt varit
inriktad pd att slutfora arbetet med att ta fram en

Magnetresonanstomografi (MR)

Projekt - SpagoPix

produktkandidat och att parallellt skala upp produktionen
av material infor regulatoriska prekliniska studier.

I bdrjan av dret producerades och faststdlldes ett
nanomaterial med forbdttrat ytskikt. Materialet uppnadde
da de uppsatta kraven avseende kemisk-fysikaliska
egenskaper och partiklarna med sina olika komponenter
(polymerkarna, mangan, och ytskikt) uppvisade
forutsattningar for tillracklig lagringsstabilitet med
bibehdllen storlek och signalstyrka (relaxivitet).

Darefter har processen for tillverkning av SpagoPix-
material skalats upp och optimerats med avseende
pa utforande, kvalitet och utbyte. En storre mangd
pilotmaterial som tillverkats med den optimerade
processen har anvants for biologisk verifiering av
den slutliga SpagoPix-formuleringen, d.v.s. den
injektionslosning som kommer att anvandas for
regulatoriska studier.

Verifieringen genomfdrdes som ett antal in vitro- och in
vivo-tester for att sakerstalla att materialet uppfyllde
initiala krav pa sakerhet och farmakokinetik. Resultaten
fran dessa tester visade att formuleringen motsvarade
de kriterier som stallts upp avseende toxicitet och
tolererbarhet och baserat pa detta utsags materialet,
med beteckningen SN132D, till formell produktkandidat.

Ytterligare tillverkningsomgangar genomfors nu i
renrumsmiljo for att ta fram tillrackliga mangder av
SN132D for att forsorja det regulatoriska prekliniska
programmet infor kliniska studier.

MR ar en teknik for medicinsk bilddiagnostik som anvands for undersokning av kroppens organ. Tekniken
anvander sig av starka magnetfalt for att paverka atomer att skicka ut radiovdgor som tolkas av en dator
for att skapa bilder. MR anvands rutinmassigt inom sjukvarden for diagnos, gradering och uppféljning av
olika sjukdomstillstand, inklusive cancer. En fordel med MR jamfort med andra bilddiagnostikmetoder som

t. ex. rontgen eller CT ar att metoden inte utsatter patienten for joniserande strdlning. MR har dessutom
hog kanslighet och ger goda majligheter att upptdcka de flesta tumarer. Dessa egenskaper gor MR till en

mycket anvandbar teknik och saval anvandandet som antalet tillampningar okar. Anvandandet av MR med
kontrastmedel inom onkologi star idag for 25-30 procent av den totala marknaden for MR-kontrastmedel.
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Projekt - SpagoPix

MARKNADSOVERSIKT

| dag anvands olika tekniker, t.ex. CT, mammografi,
ultraljud, PET, och MR, for att synliggdra cancer. MR
och PET anvands normalt som en mer noggrann metod
for att verifiera diagnoser som stallts med billigare och
snabbare metoder som mammografi och ultraljud. MR
finns redan idag pa de flesta sjukhus och anvandningen
inom cancerdiagnostik okar stadigt. Med forbattrade
MR-kontrastmedel som kan ge battre bilder, och
darmed tydligare information for att kunna bedéma
patientens behov av vard, sa kommer anvandningen
av MR att oka ytterligare. Det medfor i sig en okad
marknad for MR-kontrastmedel.

Marknaden for MR-kontrastmedel beraknas vara vard
omkring 1,2 miljarder USD. Tillampningar inom onkologi
utgor ca 25 procent av marknaden, varav cirka en
tredjedel ar inom brostcancerdiagnostik. Anvandningen
av MR-kontrastmedel vantas 6ka ytterligare for
brostcancer och dven for andra stora cancerindikationer,
som till exempel prostatacancer, vantas en okad
anvandning. Mer an en tredjedel av MR-kontrastmedel
for cancerdiagnostik anvandes for brostcancerdiagnostik
2010.

Drivande for tillvaxten inom cancervisualisering ar den
vaxande och allt dldre befolkningen och med ett dkande
antal cancerpatienter globalt. Okande patientpopulation
i tillvaxtmarknader sa som Indien, Kina och Brasilien
svarar for en betydande del av den ckande marknaden
for kontrastmedel. | enbart Kina diagnosticeras omkring
3,5 miljoner manniskor arligen med cancer. Trots att
antalet cancerpatienter okar sa okar inte dodligheten i
cancer i samma takt, vilket beror pa att sjukvarden blivit
allt battre pa att behandla drabbade patienter. Detta far
till foljd att antalet patienter som behaver foljas upp for
att monitorera eventuella aterfall okar, vilket ytterligare
okar marknaden for diagnostiska metoder som MR.
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Tumordiagnostik med MR utnyttjas idag inte till fullo

pa grund av de begransningar som finns med befintliga
kontrastmedel. Ett nytt, specialiserat kontrastmedel
som adresserar de begransningar som finns idag har
stor potential att bryta ny mark och oka anvandningen
av MR inom cancer. De egenskaper som SpagoPix
uppvisar med produktkandidaten SN132D ar vasentligt
battre an dagens marknadsledande kontrastmedel

och ger forutsattningar att battre upptdcka mindre
tumorer tidigare och skilja ut vad som verkligen ar
cancer fran sadant som inte ar det. Det kan 6ppna for
en bredare anvandning av MR for att synliggora cancer i
mjukvavnad. Forutsatt att SN132D visar kliniska resultat
i paritet med de uppvisade prekliniska egenskaperna
skulle det kunna bli en riktig "game changer” pa
marknaden, for att anvanda radiologernas egna ord.

KONKURRENS

Bland de ledande foretagen inom marknaden for
MR-kontrastmedel finns Bayer, Bracco Imaging,
GE Healthcare, och Guerbet. Dessa kan ses som
konkurrenter men ocksa som potentiella framtida
partners till Spago Nanomedical.

Utover konkurrens fran befintliga och nya MR-
kontrastmedel som kan tankas utvecklas, forskas

det dven pa andra omraden for att forsoka forbattra
majligheten att upptacka och synliggora cancer.

Till exempel utvarderas mojligheten att kombinera
PET med MR for en ckad kanslighet och specificitet.
Detta alternativ ar dock mycket kostsamt och har
annu inte visat sig ge onskvdrda resultat. En annan
teknik som ar under utvardering, i detta fall for
brostcancer, ar brosttomosyntes. Denna metod tycks
ge hogre kanslighet an mammografi for vissa typer av
brostvavnad, men kommer i dag till en kostnad av en
forhojd straldos. Ytterligare exempel dr utveckling av
automatiserad ultraljudsundersokning for synliggorande
av brostcancer.



Tumorad

Tumorad

| utvecklingsprojektet Tumorad laddas nanopartiklar med radioaktiva isotoper och ger
darmed magjlighet till invartes stralterapi, sa kallad radionuklidterapi, mot cancer. Liksom
kontrastmedlet SpagoPix har Tumorad-partiklarna designats for att utnyttja EPR-effekten for
att uppna tumarselektivitet, resultat fran in vivo-studier visar att Tumorad-partiklar ansamlas

i tumorer.

CANCERBEHANDLING - MEDICINSKT BEHOV
Kirurgi utgor standardbehandlingen vid solida

primdra tumorer. | de fall da kirurgi inte ar botande,

t.ex. pd grund av kvarvarande mikroskopisk sjukdom
som leder till dterfall i cancer, satts alternativa
behandlingar in som t.ex. lokal-regional extern
stralbehandling eller systemisk behandling med
lakemedel. Dessa behandlingar ar ofta lyckosamma i
att bekampa tumortillvaxt initialt, men det ar vanligt att
behandlingsresistenta livskraftiga tumaorceller blir kvar
efter behandling vilket riskerar att leda till ytterligare
tumortillvaxt och aterfall vilket i sin tur innebar
forsamrad prognos for patienten. Behandlingsresistens
ar en betydande utmaning i cancervarden, och

det finns darfor ett tydligt kliniskt behov av nya
behandlingsalternativ.

TUMORAD - NANOPARTIKLAR FOR
RADIONUKLIDTERAPI

Spago Nanomedicals Tumorad-partiklar laddas

med radioaktiva isotoper och majliggor invartes
stralbehandling, sa kallad radionuklidterapi. Fordelen
med radionuklidterapi jamfort med extern stralterapi
ar mojligheten att selektivt leverera den radioaktiva
substansen till, och darmed bekampa, flera
mjukdelstumorer eller metastaser samtidigt. Teknologin
majliggdr dessutom stralbehandling av tumarvavnad
dar lokalisering i kroppen forhindrar anvandning av

extern strdlning, sa som vid djupt liggande tumaorer

eller tumarer i anslutning till vitala organ. Till

skillnad fran malsokande, t. ex. antikroppsbaserade
radionuklidbehandlingar som utvecklats for att nd en
viss tumortyp, begransas inte Tumorad av tumortyp
eller uttryckta antigen. Tumorad baseras pa passiva
ackumuleringsmekanismer enligt EPR-effekten och

blir darmed tilldmplig for flera tumortyper. Den lokala
ansamlingen av radionuklid i tuméren medfor att en
lagre straldos kan anvandas for att uppna terapeutisk
effekt, varfor bestralning av omkringliggande vavnad
kan minimeras. Darmed ges goda forutsattningar for en
fordelaktig balans mellan effektivitet och biverkningar sa
att cancern kan bekampas med minsta majliga paverkan
pa livskvalitet.

SpagoPix, 5,5 nm

Tumorad, 18 nm

Tumorads unika fordelar

cancerformer

och svartillganglig cancer

» Tumdrselektivitet, passiv malsokning
till tumarer ger potential for anvandning
inom behandling av flera olika

» Nanopartiklar med radioisotop ger
mojlighet for strdlbehandling av spridd

» Lokal stralning av tumdr och balanserad
utsondring ur kroppen skonar
omgivande friska vavnader

» Stralningens rackvidd innebar att
Tumorad inte behover ta sigin i
tumarcellerna, det racker att partiklarna
ansamlas runt omkring tumoren
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PROJEKTSTATUS

Utvecklingen av Tumorad ar inriktad pa att optimera
partiklarnas cirkulation in vivo for basta maéjliga
balans mellan ansamling i tumar och utsondring ur
kroppen. Mdlet ar att maximera majligheterna till god
behandlingseffekt med minsta majliga biverkningar.

Det har tidigare dokumenterats att Tumorad-partiklarna
pa ett kontrollerat satt kan laddas med olika isotoper
under kliniskt relevanta betingelser, samt att dessa forblir
bundna till nanopartiklarna i kontakt med blodplasma
under en langre tid. Eftersom Tumorad-partiklarna ar

av samma typ som de nanopartiklar som anvands for
SpagoPix finns det betydande synergier mellan projekten

avseende materialets uppbyggnad.

Under dret har fokus legat pa att optimera materialet
med avseende pa cirkulationstid i kroppen med madlet att
ge en uppfattning om lamplig design for prekliniska proof-
of-concept- och sakerhetsstudier. Detta har inneburit
karakterisering in vitro och in vivo av egenskaperna hos
partiklar med nagra olika varianter av ytmaterial (PEG-
coating) och innefattar aven hur man kemiskt monterar
detta pa Tumorad®-partiklarna for att fa en optimal
storlek och stabilitet i det slutliga materialet.

For narvarande testas en variant av ytmaterial som
forvantas ge en forbdttrad cirkulationstid in vivo. Malet ar
att under dret genomfora en proof-of-concept studie i en

lamplig tumormodell.

O

Patent

Ansokan om patent for produktskydd ar inlamnad
i samtliga vdrldsdelar och granskning pagar i
flera lander. Forutsatt att ansokan godkanns far
Spago Nanomedical ett globalt produktskydd for

Tumorad till minst ar 2035.

Tumorad ar aven ett skyddat varumarke.
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MARKNADSOVERSIKT

Behandlingar med radioaktivt lakemedel mot cancer har
funnits tillgangliga under Iang tid. Radioaktiva lakemedel
anvands idag rutinmassigt i klinik och det sker en

stark tillvaxt inom faltet med flera nya varianter under
utveckling. Efterhand som goda behandlingseffekter
hos nya terapeutiska radionuklidprodukter kan pavisas
kommer marknaden saval som utvecklingstakten for
nya lakemedel i pipeline att accelerera. Forsaljningen

av sa kallade radiopharmaceuticals forvantas darfor

oka kraftigt. Som exempel pa detta har Xofigo, som
godkandes 2013 for behandling av metastaser i
skelettet, fatt ett stort genomslag och ar nu drivande for
marknadsutvecklingen. Behandlingen med radioaktiva
lakemedel forvantas dka bade som komplement

till kirurgi och kemoterapi men aven som forsta
behandlingsalternativ.

KONKURRENS OCH UTVECKLING INOM
RADIONUKLIDTERAPI

Investeringarna som kravs for att utveckla nya
radioaktiva lakemedel ar i allmanhet hoga och nya,
konkurrerande produkter kan komma att lanseras
under de kommande aren. Det finns dock betydligt
farre prekliniska och kliniska projekt som syftar till att
ta fram nya radiopharmaceuticals an projekt som syftar
till att ta fram ny kemoterapi och antikroppsbaserade
cancerlakemedel.

Bavyer, Jazz Pharmaceuticals, GE Pharmaceuticals,
Immunomedics, Peregrine Pharmaceuticals, Progenics
Pharmaceuticals, och Actinium Pharmaceuticals ar
exempel pa foretag som marknadsfor eller utvecklar
radioaktiva lakemedel. Ytterligare stora lakemedelsbolag
som Roche och Novartis ar involverade i samarbeten
med mindre foretag som utvecklar radionuklidterapi.

De flesta radiopharmaceuticals under utveckling
anvander sig av ndgon form av ligander, molekyler
som kanner igen specifika tumarceller, vilket gor att
behandling riktas till en viss cancertyp. Jamfort med
specifik antikroppsbaserad radionuklidterapi ger den
breda verkningsmekanismen som Tumorad anvander
fordelen att kunna anvandas for behandling av olika
typer av mjukvavnadstumorer vilket ocksa ger ett
potentiellt storre marknadsvarde. Mgjligheten att binda
ligander till Tumorad for mer specifik behandling finns
ocksa.



o n

Enhanced Permeability and Retention (EPR) effekt

Gluggari Tumor Brostcancertumor (bla tumarceller)
kapillarvagg med Spagos nanopartiklar (brunt).

Blodkarl

Lagre lymfdranage i tumor

EPR

Enhanced Permeability and Retention (EPR) ar ett
fenomen som innebar att molekyler och partiklarav

en viss storlek ansamlas i tumorvavnad i hogre grad

an i friska vavnader. Den bakomliggande orsaken till
detta ar att solida tumadrer vanligen forsorjs via porosa
blodkarl. For att tumdrer ska kunna vaxa snabbt beho-
ver de god tillforsel av naring och syre via ett natverk
av blodkarl. Tillvaxten av blodkarl i tumérer sker darfor
okontrollerat snabbt, och som en fdljd blir karlvag-
garna oorganiserat byggda och darmed genomslapp-
liga/porosa. Detta i kontrast till karl som far tillvaxa i
lagom takt dar karlvaggarna ar intakta vilket leder till
strikt kontroll av passage av molekyler. Dessutom har
tumorer ofta forandrat lymfatiskt dranage jamfort med
frisk vavnad vilket leder till att molekyler som hamnat

i tumarvavnad forblir dar en langre tid. Nanopartiklar
som cirkulerar i blodet ar for stora for att passivt lacka
ut genom friska karl, men kommer da de nar tumor-
vavnad att lacka ut genom de storre porerna i karlen
som forser tumaren. \letenskapliga studier visar att
snabbvaxande, elakartade tumorer i storre utstrackning
har lackande karl an langsamvaxande godartade tuma-
rer. Spago Nanomedicals nanopartiklar ar optimerade
for att utnyttja EPR-effekten for passiv malsokning till
tumorer. Storleken pa SpagoPix- och Tumorad-partik-
larna ar en nyckelegenskap och de @r inte beroende av
cellinteraktion, det vill saga bindning till eller paverkan
pa nagon sarskild malmolekyl, for att vara effektiva for
cancerselektiv diagnostik och behandling,
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Tumarselektivitet via

EPR-effekten ger forut-

sattningar for battre

precision i MR-diagnostik

och radionuklidbehandling —

Till skillnad fran idag kliniskt anvanda
MR-kontrastmedel som efter injektion
fordelas i kroppens olika vavnader (A), —)
blir kontrasten mellan tumor och icke-

tumor starkare efter injektion med MR-

kontrastmedlet SpagoPix (B). Principen

utnyttjas dven i Tumorad (C), dar de
radionuklidinnehdllande nanopartiklarna

efter injektion ansamlas i tumaorer som

darmed blir selektivt bestralade.
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"Storleken pa SpagoPix- och
Tumorad-partiklarna ar en
nyckelegenskap och de ar inte

beroende av cellinteraktion for att
vara effektiva for cancerselektiv
diagnostik och behandling.




n Organisation

Spago Nanomedical
- ett nanomedicinbolag

Spago Nanomedical AB har en organisation med lang erfarenhet
av kontrastmedels- och lakemedelsutveckling. | dagslaget har
foretaget 15 anstallda, varav 10 med doktorsexamen, som utfor
utveckling och affarsutveckling i egen regi. Bolaget stravar efter
att driva verksamheten pa ett kostnadseffektivt satt och lagger
darfor aven ut delar av utvecklingen, som t.ex. in vivo-studier, till
kontraktsforskningsbolag (CRO-bolag).

Dr. Mats Hansen, \/D, var tidigare Director of Project Management
pa Active Biotech AB och har manga ars erfarenhet fran olika roller
inom klinisk utveckling, patent och affarsutveckling.

Dr. Oskar Axelsson, \/ice VD och Chief Scientific Officer, har mer
an 20 ars erfarenhet av i huvudsak kontrastmedelsforskning fran
bl.a. Nycomed innovation, Amersham och GE Healthcare. Oskar
Axelsson leder och ansvarar for produktutveckling, tillverkning och
kontroll av material, samt bolagets patentfragor.
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Styrelse

Eva Redhe (Styrelseordforande)
Civilekonom
Fodd: 1962, Styrelseledamot sedan: 2012

Eva Redhe ar civilekonom med cirka 30 ars erfarenhet
fran naringslivet, bland annat som VD och arbetande
styrelseordforande for Erik Penser Fondkommission
AB, som grundare och V/D for Mercurius Financial
Communications AB och som medarbetare inom
corporate finance pa Investor AB.

Ovriga uppdrag: Styrelseordforande i Ftrack AB.
Styrelseledmot i Starbreeze AB, Axel Christiernsson
International AB, och i Forsta AP-fonden.

Innehav i Spago Nanomedical AB (inkl narstdende):
682 171 aktier samt 91 336 teckningsoptioner

Andreas Bunge
Civilingenjor i industriell ekonomi
Fodd: 1960, Styrelseledamot sedan: 2005

Entreprencr inom Life Science.
Ovriga uppdrag: VD och styrelseledamot i Merkatura AB.

Innehav i Spago Nanomedical AB (inkl narstdende):
462 401 aktier (17 000 utldnat till likvidetsgarant)

Peter Leander
Rontgenlakare, docent
Fodd: 1957, Styrelseledamot sedan: 2012

Peter Leander ar ar rontgenlakare i Malmo Docent och
Regionoverlakare i Skane och har forskat och disputerat
pa kontrastmedel for MR och CT, ar ordférande for svensk
forening for bild och funktionsmedicin, och medlem i
contrast media safety committee under european society
of urogenital radiology, och har mer an 25 ars erfarenhet
av radiologi.

Ovriga uppdrag: Bolagsman i Astrax handelsbolag

Innehav i Spago Nanomedical AB (inkl narstdende):
0 aktier.

S

Peter Wulff

Fil. Mag. kemi
Fodd: 1953, Styrelseledamot sedan: 2016

Peter Wulff har haft ledande positioner samt styrelse-
uppdrag i flera danska och internationella lakemedels- och
bioteknologibolag, bl.a. Neurosearch A/S och Bavarian
Nordic A/S.

Ovriga uppdrag: 9 500 aktier

Innehav i Spago Imaging AB (inkl narstaende):
6 860 aktier.

Sten Nilsson
Professor i onkologi
Fodd: 1948, Styrelseledamot sedan: 2013

Sten Nilsson, MD, PhD, ar professor i onkologi med
affiliering till Karolinska Institutet. Han har statt for
studiedesign och varit huvudprovare for Algetas tidiga fas
I- och IIb-studier avseende Radium-223 (Alpharadin™,
sedermera Xofigo™). Sten Nilsson har publicerat drygt 200
vetenskapliga artiklar i den internationella litteraturen och
ar PledPharmas medicinske expert inom onkologi.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i PledPharma AB (publ)
och i Dextech Medical AB (publ).

Innehav i Spago Nanomedical AB (inkl narstaende):
7 330 aktier.

BOLAGSSTYRNING OCH UTSKOTT INOM
STYRELSEN

Da Spago Nanomedicals aktier inte ar upptagna till handel
pa en reglerad marknad ar Bolaget inte skyldigt att
tillampa Svensk kod for bolagsstyrning.

Bolagsstyrningen i Spago Nanomedical foljer svensk lag
och Bolagets bolagsordning. Mot bakgrund av Bolagets
storlek och verksamhetens omfattning har styrelsen gjort
bedémningen att inga sarskilda utskott, sdsom revisions-
och ersattningsutskott, ar erforderliga.
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Ordlista

Ordlista

ANTIKROPPAR

Proteiner som anvands av kroppens immunsystem for
att upptdcka och identifiera frammande féremal och
molekyler som kan invadera eller introduceras i kroppen,
till exempel virus, bakterier eller parasiter. Antikroppens
funktion ar att binda sig till specifika regioner som

finns pa det frammande amnet, till exempel proteiner
pa dess yta. Dessa frammande faremal och molekyler
och de specifika regioner till vilka antikroppar binder
kallas antigener. Olika antikroppar ar specifika for olika
antigener

BROSTTOMOSYNTES

En typ av skiktrontgen som kan ge stora fordelar for
brost som ar rika pa kortlar. “Tomosyntes” innebar att
ett antal rontgenbilder tas fran olika vinklar och darefter
rekonstrueras skivor ("snitt") av brostet matematiskt. Pa
vanliga mammografibilder finns det en risk att tumarer
doljs av kortelvavnad

CT

Computed Tomography — datortomografi eller
skiktrontgen, ar en speciell sorts rontgenapparat som
sander manga sma rontgenstralar fran olika vinklar
genom kroppen (i motsats till vanlig rontgen ddr bara
en rontgenstrale skickas genom kroppen). Detta ger
upphov till manga tvarsnittsbilder av den del av kroppen
som rontgas vilket ger en avbildning i tre dimensioner.

IN VITRO
Beteckning for studier som utfors pa vavnader eller
celler utanfor kroppen, t.ex. i provror eller cellkultur.

IN VIVO
Beteckning for studier som utfors pa vavnader i levande
organismer, t.ex. djurforsok.

KLINISK STUDIE

Studier som under utvecklingen av lakemedel och
kontrastmedel utfors pa manniska for att studera
sakerhet och effekt. Kliniska studier kravs for att
fa myndighetsgodkdnnande for lakemedel och
kontrastmedel.

Fas |-studier dr sma studier, ofta med friska frivilliga
personer, som syftar till att visa att lakemedlet eller
kontrastmedlet ar sakert i manniska.

Spago Nanomedical AB - Arsredovisning 2016

Fas Il-studier gors med patienter som har relevant
sjukdom for att faststalla ratt dos av Iakemedlet eller
kontrastmedlet samt for att demonstrera att tankt
effekt kan uppnas.

Fas lll-studier innefattar ett storre antal patienter och
syftar till att visa att lakemedlet eller kontrastmedlet ger
en statistiskt sakerstalld effekt eller férbattrad diagnos
(for kontrastmedel).

Fas IV-studier gors efter att produkten godkants av
myndigheterna och syftar bl.a. till att dokumentera
langtidseffekter, eventuella ovanliga biverkningar samt
att stodja marknadsforingen av produkten.

LIFE CYCLE MANAGEMENT

Aktiviteter som syftar till att generera nytt patentskydd
for att bevara eller 6ka marknadsandelar for en
lakemedelssubstans eller kontrastmedel som star
infor konkurrens fran generika. Detta kan innefatta

t.ex anvandning for ytterligare indikationer, forbattrad
formulering eller anvandning tillsammans med
doseringshjdlpmedel.

MAMMOGRAFI
En rontgenundersokning av brost som anvander
rontgenstralning (joniserande stralning).

MR

Magnetresonanstomografi, en medicinsk teknik for
bilddiagnostik med en magnetisk resonanstomograf
(magnetkamera, MR-kamera). Tekniken anvands for
att upptacka, lagesbestamma och klassificera vissa
sjukdomar och skador som ar dolda eller svara att se
vid rontgen- eller datortomografiundersokning. MR
rekommenderas ocksa som alternativ till rontgen, i
de fall det dr majligt, eftersom tekniken inte anvander
rontgenstralning (joniserande stralning).

PET

Positronemissionstomografi ar en metod att undersoka
olika funktioner i kroppen med hjalp av radioaktivt
markta biokemiska substanser. De radioaktiva
substanserna sander ut signaler som registreras och
omvandlas till en skiktrontgenbild



PREKLINISK STUDIE

Studier som utfors pa celler, subcelluldra komponenter,
organ eller forsoksdjur (vanligen mus och ratta). Dessa
studier skall visa pa lakemedlets eller kontrastmedlets
effekt och sakerhet. Dokumenterade prekliniska studier
for att studera Iakemedlets eller kontrastmedlets
sakerhet kravs av myndigheterna for att fa starta
kliniska studier

RADIONUKLID

En radioaktiv nuklid av ett visst grundamne. Ordet nuklid
kommer fran latinets "nucleus” som betyder karna.
Nukliden ar en atomkarna med ett visst bestamt antal
protoner och neutroner. Nuklid anvands ofta synonymt
med isotop, vilket dock inte ar helt kemiskt korrekt

Ordlista

SCREENING

Program dar man undersoker riskgrupper i storre skala
for att forsoka identifiera personer med en viss sjukdom,
t.ex. screening med mammografi som syftar till att hitta
kvinnor med brostcancer

ULTRALJUD

Ultraljudmetoden baseras pa teknik dar hogfrekventa
ljudvagor sands ut mot omradet som skall undersadkas.
Kroppen sander tillbaka ett eko som registreras

och omvandlas till bilder. Undersokningen utfors av
rontgenlakare som tolkar bilderna samtidigt som
undersokningen pagar.
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n Finansiell information i sammandrag

Finansiell information i sammandrag

Nedanstaende finansiella information, med undantag for kassaflodesanalyserna, for
verksamhetsaren 2012-2016 ar hamtade ur Bolagets rakenskaper. Rakenskaperna for
2012-2016 ar reviderade av Bolagets revisor.

UTDRAG UR RESULTATRAKNINGEN 2016-01-01 2015-01-01 2014-01-01 2013-01-01 2012-01-01
(Belopp i Tkr) -2016-12-31 -2015-12-31 -2014-12-31 -2013-12-31 -2012-12-31
Nettoomsattning 58 - 141 252 222
Aktiverade omkostnader 7030 5226 2658 1393 3072
Aktiverade arbeten 3114 1856 4908 5222 4615
Ovriga rérelseintakter 566 826 216 1848 201
Summa intakter 10 768 7908 7923 8715 8110

Rorelsens kostnader

Projektkostnader -3113 -1858 -2748 -3107 -3199
Ovriga externa kostnader -4.821 -3622 -3416 -2852 -1688
Personalkostnader -9867 -8731 -7 355 -7 597 -6553
Avskrivningar och nedskrivning av -265 -272 -237 -188 -230
anlaggningstillgangar

Ovriga rérelsekostnader =8 - -3 -9 -2
Rorelseresultat -7 307 -6 575 -5 836 -5038 -3562

Resultat fran finansiella poster

Resultat fran andelar i koncernféretag - - - - -

Ranteintakter & liknande resultatposter 18 1 36 160 -
Rantekostnader & liknande resultatposter =251 -250 -302 -332 -1053
Resultat efter finansiella poster -7 540 -6 824 -6 102 -5210 -4 615

Upplosning uppskjuten skatteskuld = - - - -

Arets resultat -7 540 -6 824 -6 102 -5210 -4 615
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UTDRAG UR BALANSRAKNINGEN

Finansiell information i sammandrag

(Belopp i Tkr)

2016 2015 2014 2013 2012
Anlaggningstillgangar 62921 52 475 54 996 47 168 31134
Omsattningstillgangar 17 143 22197 14739 7 754 22 475
- varav likvida medel 16 769 21317 14 210 7 498 21978
SUMMA TILLGANGAR 80 064 74 672 69 735 54922 53 609
Eget kapital 71 844 65 359 52 659 37 041 42 251
Avsattningar = - - - -
Langfristiga skulder 6037 5786 15036 15851 6028
Kortfristiga skulder 2183 3527 2040 2030 5330
Summa skulder och eget kapital 80 064 74672 69 735 54922 53 609
UTDRAG UR KASSAFLODESANALYS
(Belopp i Tkr)

2016 2015 2014 2013 2012
Kassaflode fran den Iépande verksamheten -7863 -5298 -5876 -7759 -601
Kassaflode fran investeringsverksamheten -10710 -7120 -8 066 -6722 -7 687
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 14026 19524 20 654 - 28921
Arets kassaflode -4 547 7 106 6712 -14 481 20633
Likvida medel vid arets borjan 21316 14 210 7 498 21978 1345
Likvida medel vid arets slut 16 769 21316 14 210 7 498 21978
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Nyckeltal

NYCKELTAL

(Belopp i Tkr) 2016 2015 2014 2013 2012 2011
Nettoomsattning 58 - 141 252 222 981
Rorelseresultat -7 307 -6575 -5836 -5038 -3 562 -715
Rorelsemarginal, % neg. neg. neg. neg. neg. neg.
Periodens resultat -7 540 -6824 -6 102 -5210 -4615 -715
Finansiell stéllning

Totalt eget kapital 71 844 65 359 52 659 37 041 42 251 12 844
Balansomslutning 80 064 74672 69735 54922 53 609 25 266
Soliditet % 89,73 87,5 75,5 67.4 788 50,8
Avkastning pa eget kapital, % neg. neg. neg. neg. neg. neg.
Andel riskbarande kapital, ggr 0.9 09 08 0.7 08 05
Medarbetare

Antal anstallda 13 12 9 10 8 7
Investeringar

Materiella anlaggningstillgangar, Tkr -566 -39 -500 -107 - -738
Immateriella anlaggningstillgangar, Tkr -10 144 -7 081 -7 566 -6615 -7687 -6 831
Aktiedata

Antal aktier vid arets slut*** 8602 082 7602082 5528787 3317273 3317273 183773
Eget kapital per aktie fore utspadning, sek 8,35 8,60 9,52 11,17 12,74 69,89
Eget kapital per aktie efter utspadning, sek 8,61 9,12 10,19 11,75 - -
Resultat per aktie fore utspadning, sek** -0,91 -1,18 -1,37 -1,57 -9,23 -3,89
Resultat per aktie efter utspadning, sek* -0,91 -1,18 -1,37 -1,57 -9,23 -3,89

*lenlighet med IAS 33 uppkommer ingen utspadningseffekt i de fall en konvertering medfor en Iagre forlust per aktie.

** For perioden 2014, uppgick genomsnittligt antal utestaende aktier innan utspadning till 4 103 049 och efter utspadning till 4 426 858.
Under perioden 2015, uppgick genomsnittligt antal utestdende aktier innan utspadning till 5 761 678 och efter utspadning till 6 301 908.

*** Nyemission 1 479 543 aktier, registrerades vid Bolagsverket 2013-01-09. Nyemission med utgivande av 2 211 514 aktier, registrerades

2014-06-26. Nyemission med utigvande av 2 073 295 aktier, registrerade 2016-01-20.
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Definitioner

MARGINALER

Rorelsemarginal

FINANSIELL STALLNING

Soliditet

Definitioner

Rorelseresultati procent av nettoomsattning.

Eget kapital i procent av balansomslutningen.

Avkastning pa eget kapital, %

Nettoresultat i procent av genomsnittligt eget kapital.

Andel riskbdrande kapital, ggr

MEDARBETARE

Antalet anstadllda

INVESTERINGAR

Anlaggningstillgangar

AKTIEDATA

Resultat per aktie fore utspadning

Summan av eget kapital och uppskjutna skatteskulder dividerat med
balansomslutningen.

Genomsnittligt antal anstallda under aret.

Nettoinvesteringar i anlaggningar, inklusive eventuella avyttringar.

Arets resultat dividerat med genomsnittet av antalet utestdende aktier
under aret.

Resultat per aktie efter utspadning

Arets resultat dividerat med genomsnittet av antalet utestdende aktier
under dret och eventuell utspadningseffekt av utestaende optioner.
Beraknad enligt RR 18 Resultat per aktie.

Eget kapital per aktie, fore utspadning

Eget kapital dividerat med antalet utestaende aktier vid drets slut.

Eget kapital per aktie, efter utspadning

Summan av eget kapital och antalet utspadande aktier till tecknings-
kurs dividerat med summan av antalet aktier vid arets slut och antalet
utspadande aktier.
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Aktieinformation Spago Nanomedical AB

Aktieinformation Spago Nanomedical AB

I Spago Nanomedical AB:s aktie listades den 27 december 2012 pa Aktietorget.
Aktien handlades forst som Spago BTA (Betald Tecknad Aktie) och blev 2013-01-15 aktie.

Den lagsta betalkursen under dret var 11,05 kr och den
hogsta betalkursen 21,00 kr. Vid arets utgang noterades
aktieni 14,50 kr.

AKTIEKAPITALET

Aktiekapitalet per den 2016-12-31 uppgick till

8602 082 SEK och antalet aktier till 8 602 082.
Samtliga aktier ager lika ratt till bolagets tillgdngar och
vinst. En aktie medfor 1 rost.

En nyemission genomfordes under 2016 och tillforde
bolaget SEK 15 000 000 fére emissionskostnader.
Nyemissionen blev registrerad hos Bolagsverket 2016-
05-20. Antalet aktier ckade med 1 000 000 aktier och
aktiekapitalet med SEK 1 000 000. Aktiekapital efter
registrering hos Bolagsverket ar SEK 8 602 082 och
antalet aktier 8 602 082.

OPTIONSPROGRAM

Bolaget har tva optionsprogram som Ioper under 3

ar med start 2013 och 2014. Optionsprogrammen

ar riktade till Styrelseordférande, VD och anstallda i
bolaget. Inlosen kan ske med start 2014 och sista
inldsen ar under Q2 2017. Totalt finns det 229 553 st
teckningsoptioner utstdllda. Optionerna har varderats
enligt Black & Scholes-modellen av oberoende part.
Antalet aktier som dessa berattigar till teckning av kan
tillsammans maximalt komma att uppga till 3% av det
totala antalet utestdende aktier i bolaget.
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AKTIEAGARE
Antalet aktiedgare i Spago Nanomedical AB uppgick per
2016-12-30 till 1 730 stycken.

BORSVARDE
Spago Nanomedicals borsvarde var vid drets utgang SEK
124730 189.

UTDELNINGSPOLITIK

Spago Nanomedical AB lamnar inte ndgon utdelning
och avser att behdlla eventuella vinstmedel sa lange
investeringsbehoven ar stora. For rakenskapsaret 2016
avser styrelsen i Spago Nanomedical AB foresld att
ingen kontant utdelning lamnas.



Aktieinformation Spago Nanomedical AB
7

NAMN Totalt  Totalt antal Andel Andel
Per 2017-03-31 antal aktier roster roster (%) kapital (%)
Peter Lindell m narstaende & bolag (Berinor BV) 1724990 1724990 20,05 20,05
Eva Redhe 682 171 682 171 7,93 7,93
Mikael Lonn 600 000 600 000 6,98 6,98
Avanza Pension 583657 583657 6,79 6,79
Andreas Bunge m ndrstdende & bolag (Merkatura AB)* 462 401 462 401 5,38 5,38
Thord Wilkne 420000 420000 4,88 4,88
Tiel Ridderstad 382 824 382 824 4,45 4,45
Hans Karlsson 368 663 368663 4,29 4,29
Claes Dahlback m bolag (AB Mungo) 305 165 305 165 3,55 3,55
Ranny Davidoff 195 000 195 000 2,27 2,27
Totalt ovanstdende 5724871 5724871 66,55 66,55
Ovriga aktiedgare 2877211 2877211 33,45 33,45
TOTAL 8602 082 8602 082 100,00 100,00

*17 000 aktier utldnade i samband med likviditetsgaranti till Mangold Fondkommission AB

AKTIEKAPITALETS UTVECKLING

Fordndring  Okning av aktie-  Totalt aktie- Antal Kvot-

AR Transaktion av antal aktier kapitalet (kr) kapital (kr) aktier vdrde

1993  Nybildning 100 000 100 000 100 000 100 000 1

2008  Nyemission 25000 25000 125000 125000 1

2009  Nyemission 23500 23500 148 500 148 500 1

2010  Nyemission 35273 35273 183773 183773 1

2012  Fondemission 1653957 1653957 1837 730 1837 730 1

2012 Nyemission 1479543 1479543 3317273 3317273 1
(reg. Bolagsverket 2013-01-09)

2014 Nyemission 2211514 2211514 5528787 5528787 1

2015  Nyemission 20732595 20732595 7602082 7602082 1
(reg. Bolagsverket 2016-01-20)

2016  Nyemission 1000 000 1000 000 8602 082 8602 082 1
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n Forvaltningsberattelse

Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstdllande direktdren for Spago Nanomedical AB (publ) 556574-5048,
avger harmed drsredovisning for rakenskapsaret 2016-01-01 — 2016-12-31.

Spago Nanomedical AB dr ett nanomedicinbolag som Primart fokus dr pa cancerdiagnostik och cancer terapi

baserar sin utveckling pa proprietara plattforms- genom utveckling av SpagoPix, for anvandning som

teknologier for kontrastmedel och Iakemedelsleverans. cancerselektivt MR-kontrastmedel samt lakemedlet
Tumorad for cancerselektiv radionuklidbehandling.

Bolagets malsattning ar att driva egna utvecklings- Sdlunda ar rorelsekostnader och resurser i bolaget

projekt for utlicensiering efter tidig klinisk fas samt hanforliga till ovan.

att erbjuda bolagets plattformsteknologier i tidiga

partnersamarbeten. Spago Nanomedical AB:s aktie handlas sedan den 27
december 2012 pd Aktietorget. De storsta dgarna i

Utveckling, preklinisk och klinisk verifiering av projekt Spago Nanomedical AB ar Peter Lindell med bolag

sker i samarbete med akademiska institutioner, (Berinor B.\V.), Eva Redhe, Mikael Lonn, Avanza Pension

konsulter och partners. | utvecklingsprocessen laggs och Andreas Bunge med bolag (Merkatura AB). Per

stort fokus pa marknadens kommersiella krav och 2016-12-30 representerade dessa ca. 46,8 procent av

kritiska framgangsfaktorer i verifieringsprocessen. rosterna.

EKONOMISK OVERSIKT (TKR) 2016-12-31 2015-12-31 2014-12-31 2013-12-31 2012-12-31

Nettoomsattning 58 - 141 252 222

Resultat efter finansiella poster -7 540 -6 824 -6 102 -5210 -4615

Balansomslutning 80 064 7L 672 69735 54922 53609

Soliditet % 89,7 88,5 75,5 67.4 78,8
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VIKTIGA HANDELSER UNDER 2016

Uppskalning av produktion av SpagoPix har inletts.

Nyemissionen som genomfdrdes i december 2015, som tillforde bolaget ca. 19,5 Mkr efter emissionskostnader,
registrerades hos Bolagsverket i januari.

Aktiv ingrediens for SpagoPix faststalldes.

Peter Wulff nominerades till och invaldes i styrelsen.

En riktad emission, som tillforde Spago Nanomedical ca. 14 Mkr efter emissionskostnader, genomfordes i april och
registrerades hos Bolagsverket i maj.

Biologisk verifiering av produktkandidat har inletts.

Produktkandidat for SpagoPix utsedd. Den slutliga formuleringen har verifierats biologiskt och uppfyller uppstallda
kriterier avseende toxicitet och tolererbarhet i pilotstudier.

Forandring i agarstruktur, ordforande och VD samt flera storre aktiedgare okar sitt innehav i Spago Nanomedical i
samband med att 756 000 aktier, totalt ca. 9% av bolaget, byter agare.

>;

M

>;

M

M

M

M

M

M

M

FORANDRING EGET KAPITAL

Aktie-  Pagdende Utvecklings- Overkurs- Balanserat Arets Totalt

(Belopp i Tkr) kapital nyemission fond fond resultat resultat kapital
Ingdende balans 2016-01-01 5529 2073 - 63193 1388 -6824 65359
Overféring av 2015 &rs resultat -6 824 6824
Nyemission 3073 -2073 14000 15 000
Emissionskostnad -974 -974
Utvecklingsfond 10 144 -10 144

Ej registrerat aktiekapital

Arets resultat -7 540 -7 540

Utgdende balans 2016-12-31 8602 - 10 144 76 219 -15580 -7 540 71844

SPAGOS RESULTAT

Nettoomsattningen for heldret uppgick till 58 Tkr (O Tkr).

Intékterna harror fran fakturering av utforda tjdnster.

De Ovriga rorelseintakterna for heldret uppgick till 566 Tkr (826 Tkr) och bestar till storsta del av statliga bidrag. De
Ovriga rorelseintdkterna for 2016 harror fran FOU bidrag, anstallningsstdd och valutavinster.

Rorelsekostnaderna for heldret uppgick till -18 075 Tkr (-14 483 Tkr). Sasongsvariationer som paverkar intakts- och
kostnadsbilden mellan olika rapporterade perioder forekommer ej.

Rorelseresultatet for heldret uppgick till -7 307 Tkr (-6 575 Tkr) och resultat efter finansnetto -7 540 Tkr (-6 824 Tkr).
Detta ger ett resultat per aktie (fore utspadning) om -0,91 kr (-1,18kr).
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AKTIER

Vid drsskiftet uppgick bolagets aktiekapital till
8602 082 kr och antalet aktier 8 602 082.

TECKNINGSOPTIONER

Spago Nanomedical AB har tidigare utgivit
teckningsoptioner till nyckelpersoner inom bolaget.
Totalt fanns det 518 668 st teckningsoptioner utstallda.
Av teckningsoptionerna forfoll 165 863 st per 2016-
01-29 och 123 252 st per 2016-03-15. Resterande
teckningsoptioner om 229 553 st forfaller per 2017-
09-01. Optionerna har varderats enligt Black & Scholes-
modellen av oberoende part. Antalet aktier som dessa
och tidigare utgivna teckningsoptioner berattigar till
teckning av kan tillsammans maximalt komma att uppga
till 3% av det totala antalet utestdende aktier i bolaget.

FINANSIELL STALLNING OCH LIKVIDITET
Vid periodens utgang uppgick de likvida medlen till 16

769 Tkr (21 316 Tkr).

Kassaflodet fran den Iopande verksamheten uppgick
till -7 863 Tkr (-5 298 Tkr). Den stora skillnaden
mellan perioderna bestar till storsta del av att Spago
Nanomedical AB under slutet av 2015 hade ckade
kortfristiga skulder relaterade till emissionskostnader.
Bolaget har aven flyttat till nya lokaler vilket medfdr

okade utgifter.

Under perioden genomforde Spago Nanomedical AB
en nyemission dar bolaget tillfordes 15 000 Tkr fore
emissionskostnader. Emissionskostnaderna uppgick till
974 Tkr. Nyemissionen registrerades hos Bolagsverket

den 20 maj 2016.

Vid utgangen av perioden uppgick bolagets egna kapital
till 71 844 Tkr (65 359 Tkr) och bolagets soliditet till
89,7 procent (87,5 procent). Eget kapital per aktie, fore
utspadning, uppgick till 8,35 kr for bolaget.

Bolaget har ett Iangfristigt 1an till Accelerator Nordic AB
pa 5 000 Tkr plus ranta, vilket forfaller 2017-12-15 med

6 302 Tkr inklusive ranta.

Bolagets underskottsavdrag uppgar till 40 245 Tkr

(31 768 Tkr).
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INVESTERINGAR, MATERIELLA OCH
IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Kassafldde fran investeringsverksamheten uppgick

till -10 710 Tkr (-7 120 Tkr) och bestar framst av
immateriella tillgangar. Immateriella tillgangar ar de
utvecklingskostnader och patent som aktiverats.
Okningen jamfart med foregaende &r bestar till stérsta
del av utokad utveckling av Spagopix.

DOTTERBOLAG

I november 2013 forvarvade Spago Nanomedical AB
73,44% av aktierna i Archaea Pharma AB. Archaea
Pharma har projekt som dr inom samma omrade som
Spago Nanomedical verkar inom. Kopeskillingen, om
9500 Tkr, bestod av en revers med en amorteringstid
om 10 ar. Villkoret for amortering av skulden dr att
Archea Pharma AB har ett positivt kassaflode som
kommer Spago Nanomedical till del. Kopeskillingen
faststalldes med utgangspunkt i en marknadsmassig
beddmning av varde och risk i innehavet i Archea
Pharma AB. Under 2015 beslutades att lagga ned
patentprojekten i Archea Pharma. Beslutet har inneburit
en omprovning av kopeskillingen och lanereversen,
vilket motsvarar varderingen av patent och framtida
positiva kassafldden till O kr. Dotterbolaget har 2016
klassificerats till obetydligt innehav.

PERSONAL
Genomsnittligt antal anstallda under perioden uppgick
till 13 (12).

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE
N&gra transaktioner enligt Arsredovisningslagen, kapitel
5 paragraf 12 a, har ej férekommit under dret.

FORSKNING OCH UTVECKLING

Avancerad forskning och utveckling inom bolaget ar en
forutsattning for att ga vidare till kommersialisering
med projekten. Bolaget bedomer att de projekt som
finns och den personal som rekryterats, val uppfyller
méjligheterna for fortsatta framsteg.

RISKFAKTORER

Kvalificerade medarbetare

Spago Nanomedical ar till mycket stor del beroende av
nyckelpersoner och kvalificerade medarbetare, bade i
foretagsledningen och i den operativa verksamheten.
Om ndgon eller flera av dessa lamnar bolaget skulle
detta kunna forsena och/eller forsvara den fortsatta
utvecklingen av projekt som bedrivs.



Immateriella rattigheter

Vardena i Spago Nanomedical ar delvis beroende av
bolagets formaga att erhdlla och forsvara patent och
andra immateriella rattigheter. Patent maste sokas och
uppratthallas i olika jurisdiktioner och utfardade patent
kan bestridas, ogiltigforklaras och kringgas. Det kan inte
heller uteslutas att nya patent inom omradet eller nya
upptackter kan komma att paverka bolagets maojligheter
till framtida kommersialisering av projekten. Sadan
negativ paverkan pa framtida kommersialisering kan

fa en negativ paverkan pa bolagets finansiella stallning
och framtida resultatutveckling. De vasentligaste
immateriella tillgdngarna avser aktiverade forsknings-
och utvecklingskostnader samt patentkostnader.

Kapitalbehov

Projekt- och produktutveckling inom omradet Life
Science ar normalt mycket kapitalkravande och Spago
Nanomedical kommer att dven i framtiden vara fortsatt
beroende av att kunna finansiera dess projekt. Spago
Nanomedical kan i framtiden komma att behova
ytterligare kapital och det kan gj uteslutas att tillgangen
till ytterligare kapital ar begransad vid de tidpunkter da
detta behdvs, vilket kan fa negativa effekter pa bolagets
formdga att ga vidare med projekt.

Ytterligare riskfaktorer beskrivs under rubriken Risker i
denna drsredovisning.

ARSSTAMMA

Alla aktieagare som ar registrerade i aktiedagarregistret
och anmaler sitt deltagande till bolaget enligt utfardad
kallelse har rdtt att delta i férhandlingar pa arsstamman.
Arsstamman avseende rakenskapséret 2016 &ger rum
den 17 maj 2017 kl.15.30, i Advokatfirman Cederquists
lokaler, Hovslagargatan 3 i Stockholm.

STYRELSEN

Styrelsen bestod vid utgangen av 2016 av fem ordinarie
ledamoter. Styrelseledamot Jorgen Buus Lassen avbojde
omval och Peter Wulff valdes till ny styrelseledamot vid

bolagsstamman den 11 maj 2016.

STYRELSEARBETET

Styrelsen har genomfort 8 protokollférda moten under
aret. Fragor som behandlats ar strategi och langsiktig
inriktning, finansieringsfragor, rapportering samt
informations- och kommunikationsfragor. Utover
protokollforda moten har styrelsens ordférande och

Forvaltningsberattelse

ovriga styrelseledamoter haft kontinuerlig kontakt med

bolagets VD.

Styrelsen far kontinuerliga rapporter om
bolagets resultat och stallning enligt faststalld
rapporteringsinstruktion.

Styrelsen svarar for bolagets organisation och
forvaltning och bedémer lIopande bolagets ekonomiska
situation. Styrelsen har antagit en skriftlig arbetsordning
som innehdller regler ach riktlinjer for arbetsférdelning
mellan styrelsen och VD.

Bolaget omfattas for narvarande inte av svensk kod
for bolagsstyrning och har inte heller beslutat tillampa
koden pa frivillig grund. Styrelsen kommer att fdlja
utvecklingen och kan om sa finns behov infora de delar
som blir tillampliga pa ett bolag i dess storlek.

NARVARO VID STYRELSEMOTEN 2016

Eva Redhe, ordforande

Andreas Bunge

Jorgen Buus-Lassen*

Peter Leander
Sten Nilsson

Peter Wulff*

8av8
8av8
3av8
8av8
6av8
4Lav8

*Jorgen Buus-Lassen avgick och Peter Wulff invaldes vid bolagsstamman

den 11 maj 2016.

FORSLAG TILL DISPOSITION AV VINST

Till rsstammans forfogande star, belopp i kr:

Overkursfond 76 218 291
Balanserad vinst -15580095
Arets resultat -7 540 422
Totalt 53097 774

Styrelsen foreslar att vinsten disponeras enligt foljande:
Arets forlust balanseras och i ny rakning dverfores:

53097 774
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n Resultatrakning

Resultatrakning

(Belopp i Tkr) Not 2016 2015
Rorelsens intdkter

Nettoomsattning 1 58 -
Aktiverat arbete for egen rakning 7030 5226
Aktiverade omkostnader 3114 1856
Ovriga rorelseintakter 2.3 566 826
Summa intdkter 10 768 7908
Rorelsens kostnader

Projektkostnader =3 113 -1858
Ovriga externa kostnader 4 -4.821 -3622
Personalkostnader 3,5 -9867 -8731
Av- och nedskrivningar av anldggningstillgangar 6,78 -265 =272
Ovriga rorelsekostnader 9 =6 -
Summa rorelsens kostnader -18 075 -14 483
RORELSERESULTAT -7 307 -6 575
Resultat fran andelar i koncernforetag - -
Ranteintakter och liknande resultatposter 18 1
Rantekostnader och liknande resultatposter 10 -251 -250
Summa resultat fran finansiella investeringar -233 -249
RESULTAT EFTER FINANSIELLA POSTER -7 540 -6 824
Upplosning uppskjuten skatteskuld - -
ARETS RESULTAT -7 540 -6 824
Resultat per aktie fore utspadning, kr 11 -0,91 -1,18
Resultat per aktie efter utspadning, kr* 11 -0,91 -1,18

* | enlighet med IAS 33 uppkommer ingen utspadningseffekt i de fall en konvertering medfdr en lagre forlust per aktie.

Spago Nanomedical AB - Arsredovisning 2016



Balansrakning
— Tillgangar

Balansrakning

(Belopp i Tkr) Not 2016-12-31 2015-12-31
ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Immateriella anlaggningstillgangar

Balanserade utgifter for FoU-arbeten 6 57 466 48172
Patent 7 4422 3571
Summa immateriella anlaggningstillgangar 61887 51743
Materiella anlaggningstillgangar

Inventarier, verktyg och installationer 8 903 601
Summa materiella anlaggningstillgangar 903 601
Finansiella anlaggningstillgangar

Andelar i dotterbolag 12 131 131
Summa finansiella anlaggningstillgangar 131 131
SUMMA ANLAGGNINGSTILLGANGAR 62921 52 475
OMSATTNINGSTILLGANGAR

Kundfordringar 1 15
Ovriga kortfristiga fordringar 226 694
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 13 147 171
Summa kortfristiga fordringar 374 880
Kassa och bank 16 769 21317
SUMMA OMSATTNINGSTILLGANGAR 17 143 22197
SUMMA TILLGANGAR 80 064 74672
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n Balansrakning

Balansrakning forts.
— Eget kapital och skulder

(Belopp i Tkr) Not 2016-12-31 2015-12-31
EGET KAPITAL

Bundet eget kapital 14

Aktiekapital 8602 5529
Ej registrerat aktiekapital - 2073
Utvecklingsfond 10 144 -
Summa bundet kapital 18 746 7 602
Fritt eget kapital

Overkursfond 76219 63193
Balanserat resultat -15 580 1388
Arets resultat -7 540 -6 824
Summa fritt kapital 53098 57 757
Summa eget kapital 71844 65 359
Langfristiga skulder

Lan 15 6037 5786
Summa langfristiga skulder 6 037 5786
Kortfristiga skulder

Leverantarsskulder 609 728
Skatteskuld 76 30
Ovriga kortfristiga skulder 15 317 257
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 16 1181 2512
Summa kortfristiga skulder 2183 3527
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 80 064 74 672
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Kassaflodesanalys

Kassaflodesanalys

(Belopp i Tkr) Not 2016 2015
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN

Resultat efter finansiella poster -7540 -6 824
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet 17 516 391
Betald skatt 45 -77
Kassafldde fran den I6pande verksamheten fore forandringar av rorelsekapital -6 979 -6510
Okning/minskning kundfordringar 14 -15
Okning/minskning 6vriga kortfristiga fordringar 492 -336
Okning/minskning leverantérsskulder =118 425
Okning/minskning dvriga kortfristiga rorelseskulder -1271 1138
Kassaflode fran den Iopande verksamheten -7 863 -5 298
INVESTERINGSVERKSAMHETEN

Investeringar i immateriella anlaggningstillgangar -10 144 -7 081
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -566 -39
Kassaflode frdn investeringsverksamheten -10710 -7120
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN

Nyemission 18 15 000 22 806
Emissionskostnader -974 -3282
Teckningsoptioner = -
Okning/minskning langfristiga skulder = -
Kassafldde fran finansieringsverksamheten 14 026 19 524
Arets kassaflode -4 547 7106
Likvida medel vid drets bérjan 21316 14210
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 16 769 21316
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Noter

REDOVISNINGSPRINCIPER

Fran och med rakenskapsaret 2014 upprattas arsredovisningen i enlighet med
arsredovisningslagen och Bokforingsnamndens allmadnna rad BFNAR 2012:1 (K3).

KONCERNREDOVISNING

Spago Nanomedical AB (publ) med dotterforetag
upprattar ingen koncernredovisning enligt
arsredovisningslagen 7 kap. 3a§ 1st.

UTLANDSKA VALUTOR

Fordringar och skulder i utlandsk valuta varderas till

balansdagens kurs.

ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Materiella och immateriella anlaggningstillgangar
redovisas till anskaffningsvarde minskat med
avskrivning enligt plan. Avskrivning enligt plan sker
systematiskt dver den beraknade ekonomiska
livslangden. Materiella anlaggningstillgangar skrivs

av fran den tidpunkt da de tas i bruk och immateriella
anlaggningstillgdngar skrivs av fran den tid da den
kommersiella produktionen pabdrjas. Harvid tillampas

foljande avskrivningstider:
« Patent, 5 ar

= Forsknings- och utvecklingsarbeten, 5 ar
= Inventarier, verktyg och installationer, 5 ar

FINANSIELLA INSTRUMENT

De finansiella tillgdngarna bestar av kundfordringar,
fordringar och likvida medel. Kundfordringar och
fordringar (inklusive likvida medel) redovisas till
verkligt varde och, om sadan indikation foreligger,
till anskaffningsvdrde minskat med reservering

for vardeminskning. Bolaget innehar inga
finansiella tillgdngar som redovisas till verkligt
varde via resultatrakningen. Bolagets laneskulder,
leverantorsskulder och 6vriga kortfristiga skulder

redovisas till verkligt varde.

NEDSKRIVNINGAR

V/id varje rapporttillfalle gors bedémning om det
foreligger indikation pa en vardeminskning avseende
bolagets tillgangar. Om sa ar fallet sker en berdkning
av tillgéngens &tervinningsvarde. Atervinningsvardet
ar det hogsta vardet av nettoforsaljningsvardet och
nyttjandevardet. Nyttjandevarde beraknas och bygger
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pa en uppskattning av de framtida in- betalningar
som tillgangen forvantas ge upphov till i den
|6pande verksamheten. En diskontering av framtida
betalningar med 12% ranta har gjorts som ar tankt
att beakta marknadens bedomning av riskfri ranta
och risk forknippad med tillgdngen. Denna berakning
av nyttjandevarde diskonterar uppskattat framtida
kassafldde till nuvarde.

Projekt bedoms dven utifran dess sannolikhet att nd
marknaden och de uppskattningar och procentsatser
som anvands ar branschens genomsnittliga tal.
Uppskattningar rorande royalties och milestones ar
bolagets egna bedomningar gjorda utifran kontakter
med eventuella samarbetspartners och jamforelser med
liknande affarshandelser inom branschen.

Provning av nedskrivningsbehov sker dock oftare om
det finns indikationer pa att vardeminskningar har
intraffat. En nedskrivning redovisas i resultatrakningen.
Gjorda nedskrivningar aterfors om forandringar skett

i de antagande som ledde fram till den ursprungliga
nedskrivningen, och detta gor att nedskrivningen

inte langre ar motiverad. Sadan aterforing redovisas i
resultatrakningen.

REDOVISNING AV INTAKTER

Bolagets intakter bestar huvudsakligen av forsaljning av
tjanster. Intaktsredovisningen av tjansteuppdrag sker
nar det ekonomiska utfallet for utfort tjanstearbete

kan beraknas pa ett tillforlitligt satt och de ekonomiska
fordelarna tillfaller bolaget.

OFFENTLIGA BIDRAG

Offentliga bidrag som inte ar férenade med krav pa
framtida prestation redovisas som intakt nar villkoren
for att fa bidraget ar uppfyllda. Offentligt bidrag som ar
forenat med krav pa framtida prestationer redovisas
som intdkt nar prestationen ar utford. Har bidraget
tagits emot innan villkoren for att redovisa intakt
uppfylits, redovisas erhallet bidrag som skuld. Offentligt
bidrag som avser stdd for att tacka kostnader redovisas



som 6vriga intakter. Bidrag som mottagits och som
avser tacka utvecklingskostnader for pagaende projekt
minskar de balanserade immateriella kostnaderna.

FORSKNINGS- OCH UTVECKLINGSARBETEN
Utgifter for forskning kostnadsfors omedelbart. Utgifter
avseende utvecklingsprojekt hanforliga till konstruktion
och test av nya eller forbattrade produkter balanseras
som immateriella tillgangar i den omfattning som dessa
tekniskt bedoms kunna leda till produkter samt att
dessa utgifter forvdntas generera framtida ekonomiska
fordelar. Ovriga utvecklingsutgifter kostnadsfors i takt
med att de uppkommer. Utvecklingskostnader som
tidigare kostnadsforts balanseras inte som tillgang i
senare perioder. Utvecklingskostnader som balanserats
skrivs av linjart dver den period som de forvantade
fordelarna beraknas komma foretaget tillgodo och

fran den tidpunkt da kommersiell produktion pabaorjas.
Eventuellt nedskrivningsbehov bedéms utifran
uppskattningar av framtida betalningsfloden.

PATENT

Utgifter for blivande patent samt patent som forvarvats
balanseras som immateriella tillgangar i den omfattning
som dessa bedoms kunna leda till fardiga patent.

Avskrivningar paborjas da patentet erhallits och
kommersialisering skett av den fardiga produkt till vilken
patentet hdrror. Avskrivningstiden gors pa bedomning
av den ekonomiska livslangden och redovisas till
anskaffningsvarde minus ackumulerade avskrivningar
och nedskrivningar. Eventuellt nedskrivningsbehov
bedoms utifran uppskattningar av framtida
betalningsfloden.

ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA

Ersattning i form av 16n, betald semester, betald
sjukfranvaro m.m. samt pensioner redovisas i takt med
att de intjanas. Pensionerna dr avgiftsbestamda och
foretaget betalar faststallda avgifter till en separat
oberoende juridisk enhet och har ingen forpliktelse att
betala ytterligare avgifter.

Noter

LEASINGAVTAL

Spago Nanomedical AB (publ) har endast operationell
leasing i form av hyresavtal. Hyresavtal ar 1-ariga och
utgor ett belopp om 687 TSEK/dr med indexupprakning.

KASSAFLODESANALYS

Kassaflodesanalysen upprattas enligt indirekt metod. Det
redovisade kassaflodet omfattar endast transaktioner
som medfar in- eller utbetalningar. Som likvida medel
klassificeras kassa- och banktillgodohavanden.

FINANSIELLA RISKER

Finansiell risk som finns i bolaget ar likviditetsrisk dvs.
risk att bolaget far svdrigheter att fa fram likvida medel
for att mota dtaganden forknippade med verksamheten.
Uppfaljning och prognostisering av likviditeten sker
|opande i bolaget. Om bolaget i ett langre perspektiv
inte lyckas skapa intdkter eller fa in nytt kapital kan
likviditetsbrist uppsta. Det finns ingen exponering for
ranterisk dd inga innehav av sadana instrument finns.
Spago Nanomedical AB (publ):s likvida medel placeras
idag pa konto i bank. Se vidare i Forvaltningsberattelsen
under stycket riskfaktorer.

VIKTIGA UPPSKATTNINGAR OCH ANTAGANDEN
FOR REDOVISNINGSANDAMAL

Det har gjorts viktiga uppskattningar och antaganden
gallande nedskrivningsprévningar avseende immateriella
tillgangar for Spago Nanomedical AB (publ):s projekt.

| dessa bedomningar ingar antaganden om marknads-
storlekar vilka dr baserade pa rapporter och information
fran oberoende marknads- och analysforetag. Andra
antaganden som gjorts galler projektets sannolikhet
att nd marknaden och royaltynivaer vilka baseras pa
standard i branschen. Antaganden har aven gjorts
gallande avkastningskrav samt tidsramen for framtida
kassafloden.
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Noter

SKATTER

Med inkomstskatter avses samtliga skatter som
baseras pa foretagets resultat. Skattepliktigt resultat

ar det over- eller underskott for en period som skall
ligga till grund for berakning av periodens aktuella skatt
enligt gdllande lagstiftning. Periodens skattekostnad
eller skatteintdkt bestar av aktuell och uppskjuten skatt.
Uppskjuten skatteskuld eller uppskjuten skattefordran
ar skatt som hanfor sig till skattepliktiga eller avdrags-
gilla temporara skillnader och som medfor eller
reducerar skatt i framtiden. En uppskjuten skattefordran
redovisas endast i den utstrackning det ar sannolikt att
skattemassiga underskott kan avraknas skattemassiga
dverskott i framtida beskattning.

Bolaget har underskottsavdrag uppgdende till Tkr

53 098 (Tkr 31 768).. | redovisningen har ingen
uppskjuten skattefordran redovisats pa grund av
svarighet med att bedoma sannolikheten i storlek och
tidpunkt for framtida intaktsstrommar.

Tillaggas bor att mojligheten att utnyttja
forlustavdragen bl a paverkas av forandringar i
agarkretsen varfor det inte kan uteslutas att en del av
forlustavdragen kan bortfalla.

INVESTERINGAR

Spago Nanomedical AB:s investeringar utgors av
investeringar i patent, immateriella- och materiella
tillgdngar. Bolaget aktiverar kostnader relaterade till
respektive utvecklingsprojekt.

BOLAGETS STYRELSE
Bolagets styrelse bestdr idag av fem ledaméter.

PROGNOSER
Bolaget lamnar inga prognoser.
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NOT 1 - INKOP OCH FORSALINING MELLAN KONCERNBOLAG

Noter

Bolagets inkdp och forsaljning av tjanster till resp. fran andra koncernforetag har under aret uppgatt till

foljande belopp:

Salda tjanster till Archaea Pharma AB uppgar till: O Tkr (O Tkr)

NOT 2 - OVRIGA RORELSEINTAKTER
(Belopp i Tkr)

Ovriga rorelseintikter
FOU bidrag

Anst.stod
Valutakursvinst
Vidarefakturering
Nedskrivning av skuld

Ovriga intékter

Summa

2016 2015
532 407
28 224

3

1

131

50

565 826

NOT 3 - ERHALLNA OFFENTLIGA BIDRAG

(Belopp i Tkr) 2016 2015
Erhdllna bidrag

Anst.stod 28 224
FOU bidrag 532 407
Summa 560 631
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NOT & - ERSATTNING TILL REVISOR
(Belopp i TKR) 2016 2015

BDO Malardalen AB

Revisionsuppdrag 298 166
Revisionsverksamhet utover revisionsuppdrag 40 55
Summa 338 221

Med revisionsuppdrag avses granskning av redovisningen och bokforingen, styrelsens forvaltning samt dvriga arbets-
uppgifter som det ankommer pa bolagets revisor att utféra och radgivning eller annat bitrade som féranleds av iakt-
tagelser vid granskning eller genomfdrande av sadana Gvriga arbetsuppgifter.

NOT 5 - ANSTALLDA, LONER, ERSATTNINGAR OCH SOCIALA AVGIFTER

MEDELANTAL ANSTALLDA 2016 2015
Kvinnor 4

Man 9 8
Totalt: 13 12

Konsfordelning ledande befattningshavare )
Moderbolagets styrelse bestar av 5 (5) av drsstamman valda ledamaoter, 1 (1) kvinnor och 4 (4) man. Ovriga ledande
befattningshavare bestar av 2 (&) personer

LONER OCH ANDRA ERSATTNINGAR

(Belopp i Tkr) 2016 2015
Styrelse, ledning och verkstallande direktoren 1201 1422
Ovriga ledande befattningshavare 1349 1773
Ovriga anstallda 4056 2619
Totalt 6 606 5814
varav styrelsearvode 328 349
Sociala avgifter enligt lag och avtal 2 266 2080
Pensionskostnader, styrelse, ledning och verkstallande direktdren 720 599
Pensionskostnader dvriga anstadllda 418 235
Totalt sociala avgifter och pensionskostnader 3 404 2914
TOTALT I6ner, ersattningar, sociala avgifter och pensionskostnader 10010 8728
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Noter

LONER OCH ANDRA ERSATTNINGAR TILL STYRELSEN OCH LEDANDE

BEFATTNINGSHAVARE SPECIFICERAT (Belopp i Tkr) 2016 2015
Styrelseledamot Eva Redhe 150 100
Styrelseledamot Peter Wulff 57 0
Styrelseledamot Jorgen Buus-Lassen 28 57
Styrelseledamot Sten Nilsson 85 57
Styrelseledamot Peter Leander 85 57
Styrelseledamot Andreas Bunge 85 78
Andreas Bunge fd VD 0 190
/D Mats Hansen 873 883
Ovriga ledande befattningshavare 1349 1773
Summa 2712 3195

Verkstéllande direktdr

Till verkstdllande direktdren har utgatt Ion och andra ersattningar om sammanlagt Tkr 873 ( 883Tkr). For verkstdllande
direktoren galler en dmsesidig uppsagningstid om tre manader vid egen uppsagning och om sex manader vid
uppsagning fran bolagets sida. Sarskilt avtal om avgangsvederlag foreligger ej. Verkstallande direktdren har ratt

att inom |dneutrymmet omdisponera sin |on till att istallet avse annan ersattning. Bolaget skall tillhandahalla
sjukforsdkring enligt bolagets vid var tid gallande policy.

Aktiverade Lonekostnader
| Spago Nanomedical AB har l6nekostnader aktiverats som balanserade utgifter for FoU-arbeten till ett varde av Tkr 7 030
(Tkr 5 226).

NOT 6 - BALANSERADE UTGIFTER FOR FOU-ARBETEN

(Belopp i TKR) 2016 2015
Ingdende anskaffningsvarden 48172 41 411
Aktiverade utgifter 9294 6761

Nedskrivningar = -

Utgdende ackumulerade anskaffningsvarden 57 466 48172

Ingdende avskrivningar - -

Arets avskrivningar enligt plan = -

Utgdende ackumulerade avskrivningar 0 0

UTGAENDE VARDE VID ARETS SLUT 57 466 48172
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NOT 7 - PATENT

(Belopp i TKR) 2016 2015
Ingdende anskaffningsvarden 3571 3251
Arets anskaffningar 851 320

Nedskrivningar = -

Utgdende ackumulerade anskaffningsvarden 4422 3571

Ingdende avskrivningar - -

Arets avskrivningar enligt plan = -

Utgdende ackumulerade avskrivningar 0 0

UTGAENDE VARDE VID ARETS SLUT 4422 3571

NOT 8 - INVENTARIER, VERKTYG OCH INSTALLATIONER

(Belopp i TKR) 2016 2015
Ingdende anskaffningsvarden 1873 1943
Inkop 567 39
Avyttringar och utrangeringar 0 -109
Utgdende ackumulerade anskaffningsvarden 2 440 1873
Ingdende avskrivningar -1272 -1109
Arets avskrivningar enligt plan -265 =272
Avyttringar och utrangeringar 109
Utgdende ackumulerade avskrivningar -1537 -1272
UTGAENDE VARDE VID ARETS SLUT 903 601

NOT 9 - OVRIGA RORELSEKOSTNADER

(Belopp i TKR) 2016 2015
Valutakursforlust -9 -
Summa -9 0
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NOT 10 - OVRIGA RANTEKOSTNADER OCH LIKNANDE POSTER

(Belopp i TKR) 2016 2015
Rantekostnader -251 -250
Summa -251 -250

|
NOT 11 - RESULTAT PER AKTIE

Arets resultat per aktie hanférligt till moderbolagets aktiedgare

2016
Innan utspadning*: - 7 540 Tkr/ 8 257 820 = -0,91 kr

Antal aktier avser genomsnittet for perioden.

* | enlighet med IAS 33 uppkommer ingen utspadningseffekt i de fall en  konvertering medfor en Iagre forlust per aktie.

NOT 12 - ANDELAR DOTTERFORETAG

Organisations- Sate Antal  Kapital- Eget Arets Bokfort
nummer aktier andel kapital resultat varde
Archaea Pharma AB 556786-4722  Stockholm 323150 73.44% 43 -136 131

NOT 13 - FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA INTAKTER

(Belopp i TKR) 2016 2015
Forutbetalda hyror - 59
Ovriga poster 147 112
Summa 147 171
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NOT 14 - ANTAL AKTIER OCH FORDELNING AV A-AKTIER OCH B-AKTIER

2016 2015
B-aktier
Ingdende balans 7 602 081 5528787
Nyemission registrerad 2016-01-20 2073294
Nyemission registrerad 2016-05-20 1000 000
Utgaende balans 8602 081 7 602 081
Totalt antal aktier 8602 081

NOT 15 - OVRIGA SKULDER LANG- OCH KORTFRISTIGA

(Belopp i TKR)

Skuld som forfaller inom 1 ar 317
Skuld som forfaller inom inom 2-5 ar 6037
Forfallotidpunkt, senare an fem ar fran balansdagen

Summa 6 354

NOT 16 - UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER

(Belopp i TKR) 2016 2015
Upplupna loner & semesterloner 564 509
Upplupna sociala avgifter 177 160
Ovriga poster 17 1386
Upplupna styrelsearvoden ink. sociala avgifter 423 457
Summa 1181 2512
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NOT 17 - POSTER SOM EJ INGAR | KASSAFLODET

(Belopp i TKR)

Noter

Avskrivningar
Rantor ej betalda
Nedskrivning av skuld

Nedskrivning anlaggningstillgangar

Summa

2016 2015
265 272
251 250

0 =131
516 391

NOT 18 - NYEMISSIONER

(Belopp i TKR)

Nyemission registrerad
Bolagsverket 2016-05-20
Nyemission registrerad
Bolagsverket 2016-01-20

Emissionskostnader

Summa nyemissioner

2016 2015
15000 -
974 -
- 22806

- -3282
14026 19524

NOT 19 - TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Spago Nanomedical har utfort tjanster at Archaea Pharma AB, ett bolag som Spago Nanomedical
forvarvade i november 2013. Fakturering for tjdanster har for hela aret 2016 uppgatt till O Tkr (O Tkr, avser

hela &ret 2015).

Styrelseordforande Eva Redhe har fakturerat sitt styrelsearvode genom det av Eva Redhe helagda bolaget
Redhe Financial Communications AB. Ledamot Sten Nilsson och Ledamot Andreas Bunge har genom sina

respektive bolag fakturerat styrelsearvode.

Ovriga nérstaende transaktioner som forekommit under aret &r utbetalda léner, ersattningar och

styrelsearvoden.
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Risker

Risker

En investering i aktier ar forenad med risk. Bolagets status som ett utvecklingsbolag
tillsammans med det faktum att inget av bolagets projekt eller produkter annu natt
kommersialiseringsstadiet innebar att bolagets intjaningsformaga ar begransad. Nedan
redogors for ett antal riskfaktorer som kan komma att paverka bolagets utveckling. Dessa
ar pa intet satt rangordnade och gor inte ansprak pa att vara heltackande. Riskfaktorer som
i dagslaget inte har identifierats eller inte har bedomts som betydande kan andda komma att

paverka bolagets framtida utveckling.

RISKER RELATERADE TILL VERKSAMHETEN
Patent och andra rdttigheter

Spago Nanomedicals forutsattningar att nd framgang ar
till stor del avhangig Bolagets formaga att bibehdlla och
erhalla patentskydd for Bolagets projekt.

Nanomedicals uppfinningar och skyddade information.
Nanomedicinska foretags patentrattsliga stallning ar i
allmanhet osaker och innefattar komplexa juridiska och
vetenskapliga bedomningar. Det finns en risk att Spago
Nanomedical inte kommer att kunna utveckla produkter
som kan patenteras, att beviljade patent inte kommer
att kunna vidmakthallas, att framtida upptackter inte
kommer att leda till patent, eller att beviljade patent
inte kommer att utgora tillrackligt skydd for Spago
Nanomedicals rdttigheter. Det finns dven en risk for att
patent inte kommer att medfora en konkurrensfordel
for Bolagets produkter och det kan inte heller uteslutas
att konkurrenter kommer att kunna kringga Bolagets
patent.

Om Spago Nanomedical tvingas forsvara sina
rattigheter gentemot en konkurrent kan detta medfora
avsevarda kostnader och erlaggande av skadestand eller
leda till att Bolaget forlorar ratten till ett visst patent
som kan paverka Bolagets resultat och finansiella
stallning negativt.

Det finns en risk att beviljade patent inte ger langsiktigt
skydd, da invandningar eller andra ogiltighetsansprak
mot beviljade patent kan gdras efter beviljandet av
patenten. Utgangen av sddana processer kan vara

att beviljade patent avslas eller inskranks i varierande
utstrackning.
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Det kan inte heller uteslutas att nya patent inom
omradet eller nya upptackter kan komma att paverka
Bolagets mdjligheter till framtida kommersialisering
av projekten. Sadan negativ paverkan pa framtida
kommersialisering kan i sin tur fa en negativ paverkan
pa Spago Nanomedicals finansiella stéllning och
framtida resultatutveckling.

Om Spago Nanomedical i sin forskning anvander sig

av substanser och metoder som dr patenterade eller
kommer att beviljas patent, skulle agare av dessa
patent eller andra rattigheter kunna havda att Spago
Nanomedical gor intrdng. En tredje parts rattighet skulle
kunna hindra Spago Nanomedical fran att anvanda en
substans, metod eller teknologi, vilket skulle kunna
belasta Spago Nanomedical med betydande kostnader
och skadestandsansvar eller tvinga bolaget att avbryta
eller begransa sina satsningar pa utvecklingen av ett
eller flera projekt. De kostnader som sddana tvister kan
innebara kan komma att ha en negativ effekt pa Spago
Nanomedicals resultat och finansiella stallning, dven om
Bolaget bedoms ha ratten pa sin sida.

Forskning och utveckling

Spago Nanomedical bedriver utveckling av nya
medicinska och diagnostiska produkter. All sadan
verksamhet ar férenad med mycket hog risk och
kostnader vilket aven galler for Spago Nanomedical.

Utveckling av nya nanomedicinska material ar
tidskravande och kraver stor expertis. Det dr svart att
forutsaga hur lang tid olika moment i uppbyggnaden

av en molekyl som klarar kraven for att ga vidare i
prekliniska och kliniska studier tar. Detta kan medfdra
att fardigstdllande av material eller studier tar langre tid
och/eller blir dyrare an initiala berakningar.



Regulatoriska myndigheter kraver att bade prekliniska
och kliniska studier utfors for att en produkt skall
kunna kommersialiseras och anvandas pa manniska.
Resultaten av sadana studier kan vara oférutsedda och
oonskade varfor Bolagets uppskattade kostnader och
tidsramar for dessa studier ar forknippade med stor
osakerhet. Erfarenhetsmassigt ar risken for oforutsedda
resultat som storst i den prekliniska fasen, vilket ar

den fas som Bolaget befinner sig i. Sannolikheten for
att ett projekt ska na marknaden 6kar i takt med att
projektet flyttas fram i utvecklingskedjan. Detsamma
gdller kostnaderna som stiger brant i de senare

kliniska faserna. Ofdrutsedda studieresultat kan dven
leda till att koncept och studier maste omprovas och
nya kompletterande studier kan komma att behova
utforas. Detta kan medfora betydande merkostnader,
forseningar eller att studier eller projekt helt Iaggs ned,
vilket i sddant fall skulle inverka negativt pa Bolagets
tankta resultat och finansiella stallning och darmed
ocksa Bolagets fortsatta existens.

Allteftersom Spago Nanomedical och dess
projektportfolj utvecklas dkar ocksa Bolagets kunskap
och erfarenheter inom viktiga omraden. En storre
projektportfolj kan pa sikt gora Bolaget mindre beroende
av framgang i enskilda projekt. Spago Nanomedicals
projektportfolj ar dock relativt begransad, med projekt i
en tidig fas, ndgot som innebar att bakslag i ett enskilt
projekt kan paverka Bolagets verksamhet, resultat och
finansiella stallning negativt.

Produktion

Produkter som ska utvarderas i regulatoriska prekliniska
och kliniska studier maste framstdllas i tillracklig
mangd och pd sadant satt att de uppfyller hoga krav

pa kvalitet. Det finns en risk att det inte finns nagon
kontraktstillverkare som kan tillgodose Bolagets behov
till rimlig kostnad vid varje given tidpunkt, vilket kan
inverka pa Bolagets majlighet att pavisa sakerhet och
effekt i regulatoriska studier vilket skulle kunna forsena
kommersialiseringen av Bolagets projekt och darmed
inverka negativt pa Bolagets verksamhet, resultat och
finansiella stallning.

Risker

Beroende av nyckelpersoner och kvalificerad personal
Spago Nanomedical ar beroende av nyckelpersoner

och kvalificerade medarbetare. Om Bolaget skulle
forlora ndgon av sina nyckelpersoner skulle detta

kunna forsena eller orsaka avbrott i forskningsprojekt,
utveckling eller kommersialisering. Dessutom dr det
avgorande for Bolagets framgdng att kunna attrahera
kvalificerade medarbetare. Aven om det ar Spago
Nanomedicals uppfattning att Bolaget kommer att
kunna saval attrahera som behdlla kvalificerad personal,
finns en risk for att detta inte kommer att kunna ske pa
tillfredsstallande villkor gentemot den konkurrens som
finns fran andra nanomedicinska foretag, universitet och
andra institutioner, vilket skulle kunna inverka negativt
pa Bolagets verksamhet, resultat och finansiella
stallning.

KOMMERSIELLA OCH FINANSIELLA RISKER
Samarbeten och kommersialisering av projekt
Inga av Spago Nanomedicals projekt dr annu
kommersialiserade och kommer kanske aldrig att bl
det. Det finns en risk for att produkter som lanseras
pa marknaden inte kommer att tas emot val eller bli
kommersiella framgangar.

Spago Nanomedical saknar for narvarande de
organisatoriska forutsattningarna for att utveckla
och/eller marknadsfdra en produkt pa ndgon av de
stora marknaderna och det skulle kravas omfattande
finansiella resurser for att bygga upp en sadan
organisation. Darfor ar Spago Nanomedical beroende
av att kunna inga dverenskommelser om utveckling,
tillverkning och kammersialisering av Bolagets
produkter. Mgjligheterna for Spago Nanomedical att
ingd avtal med sddana samarbetspartners beror bland
annat pa deras vilja att investera i utvecklings- och
marknadsforingsaktiviteter for produkten i fraga. Det
finns en risk att Spago Nanomedical inte lyckas inga
sadana avtal pa tillfredsstallande villkor. | avsaknad

av samarbetsavtal kan Spago Nanomedical vara
ofdrmoget att realisera det fulla vardet av en produkt.
Detta kan ocksa leda till att Spago Nanomedical eller
dess kommande samarbetspartners beslutar att avsta
fran fortsatt utveckling eller kommersialisering av

en produkt, vilket skulle kunna inverka negatitvt pa
Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning.
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Produktansvar och forsakring

Trots att Spago Nanomedical sannolikt inte sjalv
kommer att ta nagon produkt till marknaden finns det
inom omradet halsovard (Life Science) alltid en risk
avseende produktansvar. Det gdr inte att utesluta att
Bolagets produkter kan leda till att skadestandskrav
riktas mot Bolaget i handelse av att sddana produkter
orsakar sjukdomar, kroppsskador, dodsfall eller skada
pa egendom. Spago Nanomedicals verksamhet dr
utsatt for potentiella ansvarsrisker, som utgor en
normal aspekt av forskning, utveckling, tillverkning och
kommersialisering av Bolagets produkter. Bolaget har
tecknat en foretagsforsakring for den verksamhet som
bedrivs idag. Aven om Bolaget anser att det forsakrat
sig i tillracklig omfattning ar forsakringens rackvidd

och forsakringsbelopp begransade och det finns en

risk att den inte ger tillracklig tackning i handelse av ett
rattsligt krav. Spago Nanomedical kan i framtiden ocksa
misslyckas med att erhalla eller uppratthalla forsakring
pa acceptabla villkor eller éverhuvudtaget. Ansprak pa
produktansvar kan leda till betydande kostnader for
tvisteforfarande och skadestand. Ett ansprak mot Spago
Nanomedical utover det tillgangliga forsakringsskyddet,
eller ett ansprak som leder till betydande negativ
exponering, kan fa negativ effekt pa Bolagets
verksamhet, resultat och finansiella stallning.

Marknadsacceptans

Aven om Spago Nanomedicals produkter erhaller
regulatoriska godkannanden dr det inte helt sakert att
produkterna far ett positivt bemdtande och acceptans
bland radiologer, lakare, branschorganisationer eller
andra relevanta aktorer inom den medicinska varlden.

Sekretess och sakkunskap

Spago Nanomedical ar beroende av sekretess och
sakkunskap i sin forskning. Det kan inte uteslutas att
Spago Nanomedicals anstallda, konsulter, radgivare
eller andra personer inte agerar i enlighet med de
sekretessataganden avseende konfidentiell information,
eller att konfidentiell information inte avslgjas pa annat
satt och utnyttjas av konkurrenter vilket kan paverka

Spago Nanomedical negativt.
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Konkurrens

Spago Nanomedical har projekt inom omraden ddr det
redan finns en etablerad marknad, vilket innebar att
konkurrensen inom varje projekts respektive marknad
kan vara stor. Spago Nanomedicals konkurrenter utgors
bl.a. av storre internationella nanoteknikbolag. Manga av
konkurrenterna har avsevart storre resurser an Spago
Nanomedical inom t.ex. forskning och utveckling, i fraga
om ansakningsforfaranden hos relevanta myndigheter
och marknadsforing samt battre finansiell stallning i
allmanhet.

Dartill kommer risken att konkurrenter utvecklar
produkter som ar mer effektiva, sakrare eller billigare
eller kan komma i dtnjutande av patentskydd eller
kommersialisera sina produkter tidigare an Spago
Nanomedical. Det finns ocksa en risk att Bolagets
produkter blir utkonkurrerade av liknande produkter eller
produkter som visar sig vara Gverlagsna.

Myndighetsprovning, lagstiftning och regelverk
Spago Nanomedical och kommande samarbetspartners
kommer inte att kunna marknadsfora nagra av

Spago Nanomedicals produkter utan att forst ha

erhdllit godkannanden fran relevanta myndigheter.

Inte heller kan det uteslutas att myndigheters
godkdnnandeprocess kan leda till krav pa utokade
studier och ytterligare dokumentation av produkten.
Processen for godkannande att marknadsfora ett nytt
projekt kan komma att ta manga ar och kraver normalt
omfattande finansiella och andra resurser. Myndigheters
godkdnnandeprocess kan dven leda till krav pd utokade
studier och ytterligare dokumentation av produkten. Om
nodvandiga tillstand eller godkannanden inte erhalls kan
Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning
paverkas negativt. Aven om nodvandiga tillstand erhalls
finns det en risk att detta inte kommer att resultera i
konkurrenskraftiga produkter.

Aven om en produkt har godkants kommer Bolaget och
dess kommande samarbetspartners att vara skyldiga
att uppfylla fortsatta myndighetskrav. Om Spago
Nanomedical och dess kommande samarbetspartners
inte uppfyller dessa myndighetskrav kan Bolaget
komma att bli féremal for bland annat boter,
aterkallelse av myndigheters godkannande eller andra
verksamhetsbegransningar, vilket skulle kunna ha en
negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella
stallning och resultat.



Finansiering

Spago Nanomedical ar for narvarande i behov av

att genomfdra en nyemission for att finansiera de
planerade prekliniska regulatoriska sakerhetsstudierna
samt ta Spago pix vidare in i en mindre klinisk fas

I/lla studie under 2015 samt utveckla Tumorad.

Och genom detta ta bolaget narmare intakter fran
partnersamarbeten och licensiering. Spago Nanomedical
kan i framtiden komma att behdva soka ytterligare
extern finansiering for att kunna fortsatta bedriva sin
verksamhet. Detta kan exempelvis ske genom avtal
med samarbetspartners och genom publik och privat
finansiering. Det finns en risk att nytt kapital inte

kan anskaffas da behov uppstar eller att det inte kan
anskaffas pa for Bolaget tillfredsstdllande villkor eller
ens att sddant anskaffat kapital skulle vara tillrackligt
for att finansiera verksamheten enligt fastlagda planer,
vilket kan leda till att Bolaget blir tvunget att inskranka
ett eller flera av sina forskningsprojekt eller ytterst
avbryta verksamheten.

RISKER RELATERADE TILL AKTIEN

Aktiens utveckling

Aktieagande ar alltid forknippat med risk och
risktagande. Eftersom en aktie bade kan stiga och
sjunka ar det inte sdkert att en investerare kan fa
tillbaka investerat kapital. Spago Nanomedical kan

inte forutsaga pa vilket satt investerarnas intresse for
Spago Nanomedical kommer att utvecklas och det ar
inte sakert att det kommer att finnas en aktiv och likvid
marknad for handel i Spago Nanomedicals aktie.

Handel pa AktieTorget

Spago Nanomedicals aktie ar listad pa AktieTorget som
ar ett vardepappersbolag under Finansinspektionens
tillsyn. Aktier som ar listade pa AktieTorget omfattas
inte av lika omfattande regelverk som de aktier som

ar upptagna till handel pa reglerade marknader.
AktieTorget har ett eget regelsystem som dr anpassat
for mindre bolag och tillvaxtbolag, for att framja ett gott
investerarskydd. Som en foljd av skillnader i de olika
regelverkens omfattning, kan en placering i aktier som
handlas pa AktieTorget vara mer riskfylld an en placering
i aktier som handlas pa en reglerad marknad.

Risker

Framtida forsdljning av storre aktieposter samt
ytterligare nyemissioner

Betydande forsaljningar som gors av storre aktiedgare,
liksom en allman marknadsforvantan om att ytterligare
emissioner kommer att genomforas, kan ocksa paverka
kursen pa Bolagets aktie negativt. Dessutom leder
foretradesemissioner till en utspadning for aktieagare
som valjer att inte delta i en sddan emission genom
attinte utnyttja sina teckningsratter till att teckna nya
aktier. Detsamma galler emissioner som riktas till andra
an Bolagets aktieagare.
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Underskrifter

Lund den 20/4 2017

Eva Redhe Mats Hansen
Ordforande Verkstallande direktor
Andreas Bunge Peter Wulff

Peter Leander Sten Nilsson

Var revisionsberdttelse har avgivits den 20/4 2017

BDO Malardalen AB

Jorgen Lovgren
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till bolagsstamman i Spago Nanomedical AB (publ)
Org.nr. 556574-5048

RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN

Uttalanden

Vi har utfort en revision av drsredovisningen for

Spago Nanomedical AB (publ) for ar 2016. Bolagets
arsredovisning ingar pa sidorna 28-50 i detta dokument.
Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats
i enlighet med arsredovisningslagen och ger eni

alla vasentliga avseenden rattvisande bild av Spago
Nanomedical AB (publ)s finansiella stallning per den

31 december 2016 och av dess finansiella resultat
och kassaflode for aret enligt drsredovisningslagen.
Forvaltningsberattelsen dr férenlig med
arsredovisningens dvriga delar. Vi tillstyrker darfor

att bolagsstamman faststdller resultatrakningen och
balansrakningen.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. \/art ansvar
enligt dessa standarder beskrivs narmare i avsnittet
"Revisorns ansvar”. Vi &r oberoende i forhallande till
Spago Nanomedical AB (publ) enligt god revisorssed i
Sverige och har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav. Vi anser att de revisionsbevis vi har
inhamtat ar tillrackliga och andamalsenliga som grund
for vara uttalanden.

Annan information an arsredovisningen

Det ar styrelsen och verkstallande direktoren som

har ansvaret for den andra informationen. Den

andra informationen bestar av sidorna 1-27 i detta
dokument, men innefattar inte drsredovisningen och var
revisionsberattelse avseende denna.

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

I samband med var revision av drsredovisningen ar det
vart ansvar att lasa den information som identifieras
ovan och dvervaga om informationen i vasentlig
utstrackning ar oférenlig med drsredovisningen. Vid
denna genomgang beaktar vi dven den kunskap vi i
ovrigt inhamtat under revisionen samt bedémer om

Revisionsberattelse

informationen i ovrigt verkar innehalla vasentliga
felaktigheter.

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

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktoren som har
ansvaret for att drsredovisningen upprattas och att
den ger en rattvisande bild enligt rsredovisningslagen.
Styrelsen och verkstdllande direktoren ansvarar dven
for den interna kontroll som de bedomer ar nodvandig
for att uppratta en arsredovisning som inte innehaller
nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel.

Vid upprattandet av arsredovisningen ansvarar
styrelsen och verkstallande direktoren fér bedomningen
av bolagets formaga att fortsatta verksamheten. De
upplyser, nar sa ar tilldampligt, om forhallanden som

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

Revisorns ansvar

VVara mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om
huruvida arsredovisningen som helhet inte innehaller
nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller pa fel, och att lamna en
revisionsberdttelse som innehaller vara uttalanden.
Rimlig sakerhet ar en hog grad av sakerhet, men ar
ingen garanti for att en revision som utfors enligt

ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptacka en vdsentlig felaktighet om en sadan finns.
Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter
eller fel och anses vara vasentliga om de enskilt

eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de
ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund
i drsredovisningen. Som del av en revision enligt

ISA anvander vi professionellt omdome och har en
professionellt skeptisk installning under hela revisionen.
Dessutom:

Spago Nanomedical AB - Arsredovisning 2016



H Revisionsberattelse

» identifierar och bedomer vi riskerna for vasentliga
felaktigheter i rsredovisningen, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller pa fel, utformar och
utfor granskningsatgarder bland annat utifran dessa
risker och inhamtar revisionsbevis som ar tillrackliga
och andamalsenliga for att utgora en grund for vara
uttalanden. Risken for att inte upptdcka en vasentlig
felaktighet till foljd av oegentligheter ar hogre an for
en vasentlig felaktighet som beror pa fel, eftersom
oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi,
forfalskning, avsiktliga utelamnanden, felaktig
information eller dsidosattande av intern kontroll.

satt som ger en rattvisande bild.

Spago Nanomedical AB - Arsredovisning 2016

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

utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper
som anvands och rimligheten i styrelsens och
verkstallande direktérens uppskattningar i
redovisningen och tillhdrande upplysningar.

drar vi en slutsats om lampligheten i att

styrelsen och verkstallande direktoren anvander
antagandet om fortsatt drift vid upprattandet av
arsredovisningen. Vi drar ocksa en slutsats, med

grund i de inhamtade revisionsbevisen, om huruvida
det finns ndgon vasentlig osakerhetsfaktor som

avser sadana handelser eller forhallanden som kan
leda till betydande tvivel om bolagets formaga att
fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att

det finns en vasentlig osakerhetsfaktor, maste vi
revisionsberdttelsen fasta uppmarksamheten pa
upplysningarna i arsredovisningen om den vasentliga
osakerhetsfaktorn eller, om sadana upplysningar ar
otillrackliga, modifiera uttalandet om drsredovisningen.
Vdra slutsatser baseras pa de revisionsbevis som
inhamtas fram till datumet for revisionsberattelsen.
Dock kan framtida handelser eller forhdllanden gora att
ett bolag inte langre kan fortsdtta verksamheten.

utvarderar vi den dvergripande presentationen,
strukturen och innehdllet i arsredovisningen, daribland
upplysningarna, och om drsredovisningen aterger de
underliggande transaktionerna och handelserna pa ett

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

RAPPORT OM ANDRA KRAVY ENLIGT LAGAR OCH
ANDRA FORFATTNINGAR

Uttalanden

Utover var revision av arsredovisningen har vi dven
utfort en revision av styrelsens och verkstallande
direktorens forvaltning for Spago Nanomedical AB
(publ) for &r 2016 samt av forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstamman disponerar vinsten
enligt forslaget i forvaltningsberdttelsen och beviljar
styrelsens ledamoter och verkstallande direktoren
ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden

\/i har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige.
Vart ansvar enligt denna beskrivs narmare i avsnittet
"Revisorns ansvar". /i ar oberoende i forhallande till
Spago Nanomedical AB (publ) enligt god revisorssed i
Sverige och har i ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav. Vi anser att de revisionsbevis vi har
inhamtat ar tillrackliga och andamalsenliga som grund
for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.
\/id forslag till utdelning innefattar detta bland annat en
beddmning av om utdelningen dr forsvarlig med hansyn
till de krav som bolagets verksamhetsart, omfattning
och risker stdller pa storleken av bolagets egna kapital,
konsolideringsbehov, likviditet och stallning i ovrigt.
Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och
forvaltningen av bolagets angelagenheter. Detta
innefattar bland annat att fortlopande bedoma
bolagets ekonomiska situation och att tillse att
bolagets organisation ar utformad sa att bokforingen,
medelsfdrvaltningen och bolagets ekonomiska
angelagenheter i dvrigt kontrolleras pa ett betryggande
satt. Den verkstallande direktéren ska skota den
|6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer



och anvisningar och bland annat vidta de atgarder
som ar nddvandiga for att bolagets bokforing ska
fullgdras i verensstammelse med lag och for att
medelsforvaltningen ska skotas pa ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

\Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen,

och ddarmed vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att
inhamta revisionsbevis for att med en rimlig grad av
sakerhet kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller
verkstdllande direktoren i nagot vasentligt avseende:

» foretagit ndgon atgard eller gjort sig skyldig till nagon
forsummelse som kan foranleda ersattningsskyldighet
mot bolaget, eller

» pa nagot annat sdtt handlat i strid med
aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller
bolagsordningen. Vart mal betraffande revisionen av
forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust,
och darmed vart uttalande om detta, &r att med rimlig
grad av sakerhet bedoma om forslaget ar forenligt med
aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet ar en hog grad av sakerhet, men
ingen garanti for att en revision som utfors enligt god
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka
atgarder eller forsummelser som kan foranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag
till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte ar
forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed

i Sverige anvander vi professionellt omdome och

har en professionellt skeptisk installning under hela
revisionen. Granskningen av forvaltningen och forslaget
till dispositioner av bolagets vinst eller forlust grundar
sig framst pa revisionen av rakenskaperna. Vilka
tillkommande granskningsatgarder som utfors baseras
pa var professionella bedomning med utgangspunkt

i risk och vasentlighet. Det innebar att vi fokuserar
granskningen pa sadana dtgarder, omrdden och
forhdllanden som dr vasentliga for verksamheten och
dar avsteg och overtradelser skulle ha sarskild betydelse
for bolagets situation. Vi gdr igenom och provar fattade
beslut, beslutsunderlag, vidtagna dtgarder och andra
forhdllanden som ar relevanta for vart uttalande om
ansvarsfrihet. Som underlag for vart uttalande om

Revisionsberattelse

styrelsens forslag till dispositioner betraffande bolagets
vinst eller forlust har vi granskat om forslaget ar
forenligt med aktiebolagslagen.

Sollentuna den 20/4 2017

BDO Malardalen AB

Jorgen Lovgren
Auktoriserad revisor
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Information till aktieagarna

ARSSTAMMA

Arsstamma halls onsdagen den 17 maj 2017 kl. 15.30, i
Advokatfirman Cederquists lokaler pd Hovslagargatan 3

i Stockholm.

Aktiedgare som onskar delta ska:

¢ Dels varainford i den av Euroclear Sweden AB forda
aktieboken torsdagen den 11 maj 2017

¢ Dels anmadla sin avsikt att delta i drsstamman till
Bolaget senast klockan 16.00 torsdagen den 11 maj

2017

Anmalan ska ske skriftligen per post till Advokatfirman
Cederqvist, Box 1670, 111 96 STOCKHOLM, Att: Ursula
Sorquist, per telefon 08-522 065 34, eller per e-post till

ursula.sorgvist@cederqvist.se

\/id anmalan skall aktiedgare uppge namn, adress,
telefonnummer (dagtid), person-/organisationsnummer,
antal aktier som foretrdds, samt eventuella ombud och

bitrdden som ska delta.

Aktieagare som deltar genom ombud eller stallfore-
tradare bor skicka fullmakter, registreringsbevis och
andra behdrighetshandlingar till Spago pa ovanstaende
adress i god tid fore arsstamman. Eventuell fullmakt ska
tas med i original till drsstamman. Fullmaktsformular
finns att ladda ner pd www.spagonanomedical.se.

Aktiedgare som har sina aktier forvaltarregistrerade
maste, for att ha ratt att delta i drsstamman, begara

att tillfalligt omregistrera sina aktier i aktieboken hos
Euroclear Sweden i eget namn. Sddan omregistrering,
s.k. rostrattsregistrering, som normalt tar nagra dagar,
maste vara verkstalld torsdagen den 11 maj 2017.
Detta innebar att aktieagare i god tid fore denna dag bor
begara rostrattsregistrering hos forvaltaren.
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EKONOMISK INFORMATION 2017

e Deldrsrapport for januari-mars publiceras den 26 april
2017.

e Deldrsrapport for januari-juni publiceras den 25
augusti 2017,

e Delarsrapport for januari-september publiceras den 8
november 2017

Rapporterna finns tillgangliga pa Spago Nanomedicals
hemsida www.spagonanomedical.se per dessa datum.

For vtterligare information, kontakta Mats Hansen,
verkstallande direktor.

E-post: mats.hansen@spagonanomedical.se.
Tel direkt: 0767-764 294
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