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Karolinska Developments mal att skapa varde for
forskare, patienter, samhallet och investerare
genom utveckling av nya innovativa behand-
lingar. Detta sker genom:

e investeringar i bolag som utvecklar specialist-
vardsprodukter och produkter med sarla-
kemedelsstatus for patienter som lider av
livshotande eller allvarliga sjukdomstillstand
dar det finns fordefinierade icke tillgodosedda
medicinska behov;

e starka och ge incitament for starkt ledarskap
och ansvarstagande i vara strategiska portfolj-
bolag med fokus pa klinisk utveckling, kapital-
resning och affarsutveckling mot betydande
vardestegringspunkter;

e proaktivt soka syndikering med andra profes-
sionella investerare inom life science-sektorn
for att ytterligare starka bolagets tillgang pa
kapital, expertis, natverk och nya innova-
tioner; samt

e tillampa en investeringsstrategi dar inves-
teringar i existerande och framtida portf6lj-
bolag villkoras av, och kopplas till, uppfyllande
av  valdefinierade vardestegringspunkter
for att nd den exit som ar optimal for varje
portfoljbolag.



Nyckelhandelser under 2014 och borjan av 2015

Karolinska Development

NY STRATEGI

Karolinska Developments nya strategi innebar en fokusering pa den strategiska portféljen, tydligare fokus pa ledarskap i portféljbolagen,
ett proaktivt arbete for att syndikera investeringarna och en investeringsstrategi baserad pa portféljbolagens bolagens unika méjligheter.

FINANSIERING PA 450 MSEK SLUTFORD

En riktad nyemission i december 2014 pa 63 mkr till Thai Charoen
Pokphand Group (CP Group) féljdes av ett beslut vid den extra
bolagsstimman att uppta tva konvertibellan.

| februari 2015 slutférdes en riktad emission av konvertibler till
CP Group pa nominellt cirka 173 mkr och en foretradesemission
av konvertibler pa nominellt cirka 214 mkr.

Portféljbolagen

LICENSAVTAL OCH FINANSIERING | FORENDO
PHARMA

Forendo utlicensierade USA-rattigheterna for fispemifene till
Apricus Biosciences. Avtalet innebar en licensavgift pa 5 miljoner
dollar till Forendo, aktier i Apricus samt milstolpsbetalningar pa
upp till 305 miljoner dollar och royalties pa forsaljning.

Forendo avslutade dven en finansiering pa 12 miljoner euro for
bolagets endometriosprogram. De meriterade life science-inves-
terarna Novartis Venture Fund och MS Ventures investerade
tillsamman med de tidigare dgarna Karolinska Development,
Novo Seeds och Finnvera.

NYA KLINISKA STUDIER STARTADE

Aprea inledde dosering i en fas I/Il "proof-of-concept” studie
med APR-246 i kombination med kemoterapi hos patienter med
aterfall av platinumkénslig hoggradig aggstockscancer.

Athera Biotechnologies startade en klinisk fas I-studie med
bolagets antikropp PC-mAb avsedd for behandling av akut
hjart-karlsjukdom.

REGULATORISKA FRAMSTEG

OssDsign mottog marknadsgodkdnnande (510(k)) i USA for
Cranioplug — en uppfdljningsprodukt till Craniomosaic som nu
marknadsférs i flera europeiska lander.

Clanotech, Aprea och Dilaforette har alla mottagit sarlakeme-
delsstatus av EMA for sina respektive ledande produktkandi-
dater. Dilaforette och Clanotech har dven mottagit sarlakeme-
delsstatus av amerikanska FDA.

FORANDRINGAR | BOLAGSLEDNINGEN

Jim Van heusden tilltradde som ny VD i mars 2015 med en
meriterande bakgrund inom riskkapital samt forskning och
utveckling av lakemedel.

Tre nya styrelseledamdter med erfarenhet inom riskkapital och
medicinsk forskning - Robert Holland, Henrijette Richter och Carl
Johan Sundberg - valdes in vid arsstamman i april .

Christian Tange utsags till ny finansdirektor i borjan av 2014.

SAMARBETSAVTAL

Dilafor ingick ett licens- och partnerskapsavtal med Lee’s
Pharmaceutical Holding Ltd. kring utveckling och kommersiali-
sering av tafoxiparin inom obstetrik och gynekolog i Kina, Hong
Kong, Macau och Taiwan.

NovaSAID inledde samarbete med Cadila Pharmaceuticals kring
utveckling av ldkemedel inom inflammation och smarta inom
indikationer som reumatoid artrit.

Boehringer Ingelheim International valde att inte utnyttja sin
optionsratt kring Athera Biotechnologies antikropp for hjart-
karlsjukdom pa grund av omarbetning av Boehringers strategi.

Dilaforette ingick ett samarbete med Ergomed infor den klinisk
fas ll-utvecklingen av sevuparin inom sicklecellanem.

KLINISKA RESULTAT

XSpray rapporterade positiva fas |-data for HyNap™ nilotinib
som ar en omformulering av beprévat ldkemedel mot kronisk
leukemi.

Nya data fran en explorativ studie indikerar att Pharmanests
smartstillande lakemedel SHACT kan underlatta for kvinnor som
genomgar hysteroskopi.

Umecrine Mood presenterade data fran den explorativa fas I/
Il-studien med bolagets lakemedelskandidat UC1010 inom
premenstruellt dysforiskt syndrom. Studien uppnadde inte
det priméara effektmalet men genererade viktiga data for den
fortsatta utvecklingen.

Dilaforette meddelade resultat fran en explorativ fas I/ll-studie i
malaria med lakmedelskandidaten sevuparin. Studien uppnadde =
inte det primara effektmalet i okomplicerad malaria. Daremot ”'
visade sig sdkerhetsprofilen vara god och viktiga anti-adhesiva #"!iﬁﬂ
effekter observerades i studien som ligger till grund fér den

fortsatta utvecklingen inom sicklecellanemi.




Ordfoéranden har ordet

Under 2014 inledde Karolinska Developments styrelse langtgaende
forandringar i bolagets strategi som en konsekvens av bolagets
utveckling sedan borsnoteringen. Behovet av en utvardering av
verksamheten var uppenbar. Nu ar Karolinska Development tydligt
inriktat och uppréattat som ett investmentbolag. Vi ser darfor till att
starka portfoljbolagen med sjédlvstandigt ledarskap for att finansiera
och utveckla projekten mot valdefinierade vardestegringspunkter
samt att finna investerare och/eller industriella partners. Samtidigt
soker vi syndikering av vara investeringar med andra specialiserade
investerare och vi fokuserar investeringarna i vara strategiska
portfélj for att uppna optimal avkastning for varje tillgang.

Medan bolagets satt att arbeta nar vi gar in i 2015 kommer att
forandras fran tidigare ar sa har det harda arbete som lagt grunden
till portféljen och innovationerna vi investerat i nu ocksa borjat ge
resultat.

Finansiering sakrad for att implementera
investeringsstrategin

Finansieringen som slutforférdes under de férsta manaderna 2015
tillforde bolaget cirka 450 miljoner kronor. Den riktade emissionen
pa 63 miljoner kronor till Thai Charoen Pokphand Group (CP Group)
foljdes av en foretradesemission av konvertibler pa nominellt 214
miljoner kronor och en riktad emission av konvertibler till CP Group
pa 173 miljoner kronor. Karolinska Development har nu kapital for
att genomfora den nya strategin och har etablerat ett samarbete
med en stor asiatisk life science-investerare.

evelopment

Var vision

Var vision och ledstjarna for framtiden ar att erbjuda en differen-
tierad investeringsstrategi genom noggrann selektering av de
framsta innovationerna fran vélrenommerade akademiska insti-
tutioner och bioteknikbolag. Investeringarna kommer att hanteras
genom strikt projektledning och finansieras baserat pa tydliga
vetenskapligt motiverade och vardeskapande milstolpar. Vi kommer
att fokusera vara investeringar pa utveckling av differentierade
behandlingar fér patienter som lider av livshotande och allvarliga
sjukdomar déar det finns tydliga medicinska behov som inte &r
tillgodosedda. Karolinska Development kommer vara aktiva dgare i
vara nuvarande och framtida portféljbolag och arbeta tillsammans
med grundare och ledning i bolagen for att tillsammans utforma
den strategiska inriktningen for dessa bolag med valdefinierade
vardestegringspunkter. For att uppna detta sdker vi kontinuerligt
syndikat med sofistikerade life science-investerare. Tillsammans
kommer vi att arbeta i vardeskapande utveckling for att astad-
komma betydande avkastning pa medellangsikt och lang sikt. Vi ar
medvetna om att vardeutvecklingen i tidigt investeringsstadie ar
blygsam, men néar de strategiska bolagen mognar ar det troligt att vi
far se ett lyft i reellt varde, speciellt om vardet kan realiseras genom
transaktioner.

Implementering av den nya strategin

Karolinska Development har kommit en lang vdg med arbetet
att implementera nya strategin. Vi har identifierat bolag for var
strategiska portfolj som kommer att vara huvudfokus for vara
investeringar, tillsammans med specialiserade, internationella life
science-investerare. Syndikatet som tillsammans genomforde finan-
sieringen av Forendos endometriosprogram ar ett bra exempel pa
detta. Investeringsstrategin ar baserad pa varje tillgangs optimala
exitpunkt och vi féljer noggrant de unika forutsattningarna for varje
portféljbolags project under utveckling och dess konkurrenssitu-
ation for att sakerstalla framtida avkastning pa vara investeringar.

Vi kommer dven att fortsdtta starka ledarskapet i portféljbo-
lagen. Detta uppnar vi genom tillskott i ledningarna av personer
med entreprendrskapsanda och genom att tillsdtta erfarna och
kunniga personer inom life science till bolagens styrelser eller som
radgivare till bolagen. Karolinska Development har en viktig uppgift
i att kontinuerligt utdka det professionella natverket for att sakra
optimalt arbete i investmentbolaget och i portféljen. Med Jim Van
heusdens bred erfarenhet inom bioteknik, utveckling av lakemedel
och medicinsk-tekniska produkter samt langa och framgangsrika
meriter fran riskkapital ar jag sdker pa att Karolinska Development,
under Jims ledarskap, kommer att utvecklas framgangsrikt.

Aret vi nu lamnar bakom oss innebar en mingd utmaningar i
Karolinska Development, men vi upplevde samtidigt manga positiva
handelser som kommer att hjilpa oss att forverkliga ytterligare
viktiga milstolpar i framtiden bade vad géller utveckling av differen-
tierade behandlingar for patienter med icke tillgodosedda behov
och fér vara investerare.

Bo Jesper Hansen, Leg. Lakare, Disputerad Forskare
Styrelseordférande



VD har ordet

Under 2014 definierades en ny strategi for att forandra Karolinska
Development till ett investeringsbolag som ar exklusivt inriktat pa
life science. De fyra hornstenarna i strategin ar: i) ett tydligt fokus
inom portféljen, ii) en 6kad tonvikt pa ledarskap inom vara portfolj-
bolag, bade pa lednings- och styrelseniva, iii) proaktiv syndikering av
vara investeringar med erfarna internationella investerare inom life
science, och iv) en investeringsstrategi som utgar fran varje portfolj-
bolags unika mojligheter att generera attraktiv avkastning.

Medan 2014 var ett svart ar for Karolinska Development i manga
hanseenden, ar det ocksa valdigt inspirerande att se den forst-
klassiga forskning som kommer fran Karolinska Institutet, vilket
ger en stark grund for att skapa och bygga nya bolag. Pa sa vis fors
hogkvalitativ forskning och nya innovation till gagn for patienter,
vilket skapar vérde for alla intressenter.

Vi kommer nu att fokusera pa implementeringen av den nya
strategin genom att vidare forfina vart investeringsfokus och stérka
var organisationsstruktur och team.

Tydligt mal fér 2015

Ett tydligt fokus inom den nuvarande portféljen &ar att attrahera
nya investeringar fran meriterade, internationella saminvesterare
som ar specialiserade inom life science. Avyttringen av Axelar som
tillkdnnagavs under 2015 ar ett forsta steg i implementeringen av
var nya strategi och foljdes under April 2015 av tillkdnnagivandet
om avskrivningar av innehaven i Neodynamics, Pergamum och
Umecrine Mood. Detta medfor att vi kan omfdrdela resurserna mot
var strategiska portfolj och darigenom bygga langsiktigt varde for
vara aktiedgare.

Vi maste dven attrahera nya saminvesterare till den strategiska
portféljen medan vi undersoker alternativa finansieringslosningar
av de opportunistiska portféljbolagen dar behov finns.

Forendo Pharmas nyligen genomférda finansiering, dar syndikatet
av investerare utokades med flera erfarna investerade inom life
science tillsammans med Karolinska Development som tidigare
dgare, ar ett bra exempel pa var nya investeringsstrategi.

Ytterligare fokus kommer att ldggas pa ledarskapet inom vara
portféljbolag, bade pa lednings- och styrelseniva for att sdkerstélla
att portféljbolagen fokuserar pa vardeskapande milstolpar med det
overgripande malet att uppna framgangsrika exits med attraktiv
avkastning for vara aktieagare.

Vart nya fokus kommer inte att garantera omedelbar framgang men
kommer att ge en stabil bas for att inrikta vara viktigaste tillgangar
mot exits. Engagemanget fran Karolinska Developments team for
den nya investeringsstrategin kommer att leda till en tydligare
investeringsprocess som kommer att vara mer transparent for vara
intressenter.

Den kommande kliniska utvecklingen i portfljen

Vi har mycket att se fram emot under 2015 vad géller den kliniska
utvecklingen i portfoljen. Dilaforette kommer att starta en fas
Il "proof-of-concept” studie med sevuparin for behandling av
patienter med sicklecellanemi under arets andra kvartal. Studien
kommer att utvdrdera sevuparins féormaga att minska smérta och
sjukhusvistelse bland patienter som lider av vaso-ocklusiva kriser
dér det idag finns en tydlig brist pa behandlingsalternativ. Apreas
doseskaleringsstudie i patienter med &dggstockscancer forvantas
Overga i en fas ll-studie under forsta halvaret 2015. Apreas ldkeme-
delskandidat APR-246 kommer att gesi kombination med kemoterapi
for att utvdardera APR-246 potential att forbattra behandlingen av
patienter som aterfallit i sjukdomen. Dessutom véntas de prekliniska
programmen i Forendo, Clanotech och Umecrine Cognition inleda

de forsta kliniska studierna i manniska under 2015 och Akinion
kommer att aterstarta bolagets kliniska program med AKN-028 i
akut myeloisk leukemi. OssDsign ar ett annat bolag med spannande
utveckling framoéver. Bolagets framsta produkt, Craniomosaic —
ett patientsspecifikt implantat for svara fall dar kranioplastik ar
nddvandigt — kommer att lanseras pa nya europeiska marknader
under 2015. OssDsign planerar dessutom for flera uppféljningspro-
dukter, inklusive Cranioplug som fatt marknadsgodkannande fran
amerikanska FDA samt ytterligare expansion i marknaden for indivi-
duella implantat fér rekonstruktion av ansiktsben.

En portfolj fokuserad pa icke-tillgodosedda
medicinska behov

Karolinska Developments investeringsstrategi fokuserar pa
innovativa behandlingar som &r inriktad pa medicinska behov som
inte &r tillgodosedda med dagens behandling. Vi ar glada att notera
att Clanotech inom glaukomkirurgi med CLT-28643, Aprea inom
aggstockscancer med APR-246 och Dilaforette inom sicklecellanemi
med sevuparin mottagit sarlakemedelsstatus for Europa av EMA.
Dilaforette och Clanotech har dven nyligen mottagit motsvarande
status av amerikanska FDA.

Vart mal ar att genom hogkvalitativ forskning forse patienter
med innovativ behandling och darigenom skapa varde for alla
vara intressenter. Som en dedikerad investerare inom life science
syftar vi till att identifiera de mest lovande innovationerna fran
akademien och fran biotekniksektorn genom stringenta inves-
teringskriterier tillsammans med syndikat av investerare. Detta
overbryggar de risker som ar forknippande med denna sektor och
allokerar aven finansiella resurser och kunskap till de mest lovande
projekten for att bidra med verklig forbattring i patienters liv och for
sjukvardssystemet.

Jim Van heusden, Med. Dr.
Verkstallande direktor




Resultat och finansiell stallning i korthet

Investmentféretagets resultat

Investmentforetagets rorelseresultat uppgick till -372 miljoner kronor vilket motsvarar en
minskning med -173 miljoner kronor jamfort med samma period 2013.

Resultat efter skatt uppgick till -376 miljoner kronor jamfért med 157 miljoner kronor for
2013 eller -7,7 kronor per aktie for 2014 jamfort med -3,2 kronor per aktie for 2013.

Under aret paverkades resultatet av en negativ forandring av verkligt varde i innehavet
av KDev Investments AB i Axelar som uppgick till -221 miljoner kronor till féljd av att
processen med att finna partners for den fortsatta utvecklingen av bolagets ldkemedels-
projekt inte infriat férvantningarna. PA grund av férandringar av verkligt virde i Biosergen
AS paverkades arets resultat med -28 miljoner kronor da bolaget ej sdkrat finansiering for
kommande utvecklingsarbete.

Intdkterna uppgick under aret till 5 miljoner kronor vilket &r oférandrat jamfort med 2013.

Investeringar och likvida medel

Karolinska Development genomférde under 2014 investeringar uppgaende till 84 miljoner
kronor i portféljen jamfort med 266 miljoner kronor under 2013.

P& balansdagen uppgick investmentforetagets likvida medel och kortfristiga placeringar
till 141 miljoner kronor jamfort med 201 miljoner kronor vid utgangen av 2013. Samtidigt
uppgick de totala nettokassorna fran de icke konsoliderade portféljbolagen till 55 miljoner
kronor jamfort med 112 miljoner kronor vid utgangen av 2013.

Portfoljvardet

Portféljens verkliga varde uppgick till 1 502 miljoner kronor vid utgangen av 2014 vilket
ar en minskning med 228 miljoner jamfért med samma tidpunkt forra aret da portféljens
verkliga varde uppgick till 1 730 miljoner kronor.

Solididet och substansvarde

Investmentforetagets soliditet minskade under rakenskapsaret med 3 procentenheter till
96 %. Substansvardet uppgick till 30,8 kronor per aktie vid utgdngen av 2014, att jamfora
med 40,7 kronor per aktie foregaende ar.

Redovisningsprinciper

Karolinska Development ar ett investmentféretag enligt IFRS 10 Koncernredovisning
som tradde i kraft for rakenskapsar som baérjar den 1 januari 2014 eller senare. Skillnaden
jamfort med arsredovisningen 2013 &r att alla portféljinnehav, inklusive dotterbolag,
|I6pande varderas till verkligt varde. Det blir darmed lattare att folja koncernens substans-
varde och att hela portféljens vardeutveckling éver tiden paverkar det redovisade resul-
tatet (se Not 45).

Investmentforetagets resultat efter skatt

-372 MSEK

(2013: -199 MSEK)

Resultat per aktie

-7,7 SEK

(2013: -3,2 SEK)

Investeringar i portféljbolag

84 MSEK

(2013: 266 MSEK)

Likvida medel och kortfristiga
placeringar

141 MSEK

(2013: 201 MSEK)

Verkligt varde pa portféljen

1502 MSEK

(2013: 1 730 MSEK)

Substansvarde per aktie

30,8 SEK

(2013: 40,7 SEK)




Karolinska Developments finansiering

Under fjarde kvartalet 2014 och forsta kvartalet 2015 slutforde Karolinska Development en finansiering i tre steg
som sammanlagt tillfér bolaget cirka 450 miljoner kronor.

Foretradesemission av
konvertibellan

Riktad nyemission

Sino Biopharmaceutical Limited, ett bolag
som ingar i CP Group, tecknade aktier av
serie B for totalt 63 miljoner kronor i en
riktad nyemission och ftillférde bolaget
saledes en ny stor dgare. Emissionen skedde
inom ramarna for det bemyndigande for
nyemission av aktier som styrelsen erholl vid
bolagets arsstamma 2014.

Foretradesemission av
konvertibellan

Foretradesemissionen tecknades till cirka
32 procent med stdd av teckningsratter
av sedan tidigare befintliga &gare. CP
Group utstédllde ett garantidtagande att
teckna motsvarande cirka 44 procent av
residualen utan teckningsratt, vilket uppgick
till 100 MSEK. Under forsta kvartalet 2015
beslutade styrelsen att forlanga tecknings-
perioden for att tillata tva nya investerare,
Paradigm Capital Value Fund SICAV och
EMF Europaische Marketing und Finanzma-
nagement AG, att delta i konvertibelemis-
sionen utan teckningsratter. Cirka 17 procent
eller 39 miljoner kronor, tecknades av dess
tva parter. Ovriga teckningen av konvertibler
utan stod av teckningsratter uppgick till cirka
1 procent, vilket medférde att foretrade-
semissionen av konvertibler sammanlagt
tecknades till cirka 94 procent.

Riktad nyemission av
konvertibellan

214 MSEK §.173 MSEK

Riktad emission av konvertibelldn

Under december 2014 och januari genom-
fordes en riktad emission av konvertibler till
CP Group med samma villkor som féretra-
desemissionen vilken tillférde Karolinska
Development ytterligare cirka 172,9 miljoner
kronor.
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En ny stor aktieagare med en tydlig vision

for Karolinska Development

Efter den slutforda finansieringen av Karolinska Development har bolaget nu fatt en ny stor ak-
tiedgare i Thai Charoen Pokphand Group (CP Group). Har berattar CP Groups vice ordférande Mr.
Tse Ping kring anledningarna bakom investeringen och hur han ser pa Karolinska Developments

framtida tillvaxt.

Hur upptackte CP Group Karolinska Development och
vad ligger bakom beslutet att bli en stérre aktiedgare
och stodja bolaget?

Eftersom innovation historiskt sett varit en viktig del av CP Groups
konkurrenskraft och tillvaxt. Samtidigt har innovation varit den
viktigaste faktorn bakom férandring av den moderna ekonomin
och vi ar fast beslutsamma att ta del av det senaste vad géller
vetenskapligt tdnkande och att stddja industriell tillampning genom
vart marknadskunnande.

Vi blev intresserade av Karolinska Development pa grund av dess
narhet och tillgang till forstklassiga vetenskapliga resurser vid
Karolinska Institutet samt det svenska och europeiska innovativa
sjukvardssystemet. Dessutom har foretaget valdefinierade
processer for att utnyttja denna narhet for forskning och utveckling
av ldkemedel.

Vi tror att CP Groups erfarenhet kan hjalpa Karolinska Development
att implementera en strategisk process for att selektera, utveckla
och marknadsfora innovationer inom lakemedel och medicinteknik
som ar relevanta for den snabbvaxande asiatiska marknaden. Pa
detta vis ger vi ny expertis inom bolaget och kan tillféra varde fér
Karolinska Developments aktiedgare.

Inom vilka andra sektorer ar CP Group aktiva i och vilka
andra storre investeringar har ni gjorde den senaste
tiden?

CP Group dr Thailands storsta privata bolag och ett av de storsta
konglomeraten i Asien, med arliga intdkter pa 41 miljarder USD.
Vara innehav ar diversifierade och vi verkar inom jordbruks- och
livsmedelsindustrin, telekom, ldkemedel, forsdkring, informations-
teknologi och finans bland manga andra innehav.

Vad géller nyligen genomférda investeringar, képte CP Group under
2013 aktier véarda 9,4 miljarder USD fran HSBC och blev darmed
storsta aktiedgare i Ping An Insurance; ett av de storsta forsakrings-
bolagen i varlden. Under 2015 meddelade CP Group planer pa att
investera 10,4 miljarder USD tillsammans med det japanska bolaget
Itochu for att forvarva den storsta aktieposten i CITIC, ett av Kinas
storsta konglomerat. Under de senaste tva aren har vi dven gjorde
betydande investeringar i Itochu, Marko och China Mobile.

Hur kan Karolinska Development utforska mojligheterna
inom den vdxande asiatiska marknaden?

Karolinska Development bér, med CP Groups stod systematiskt
etablera relationer med viktiga intressenter i Asien, inklusive
regulatoriska myndigheter, investerare och kapitalmarknad samt
ldkemedelsindustrin.

Pa sa vis ges unika mojligheter for syndikering av investeringar,
samarbeten inom klinisk forskning, partnerskap for licensiering och
distribution, samt for finansiella exits inom den asiatiska marknaden.
Med tiden kommer Karolinska Development att positioneras som en
naturlig partner for att konkurrenskraftigt applicera innovationer
utvecklade i EU och USA med potential i den asiatiska marknaden.

Vad ar din framtidsvision for Karolinska Development

Karolinska Development kommer att fortsatta att bygga en process
for strategiska partnerskap och pa sa vis fa tillgang till nya tekno-
logier som kan komplettera den befintliga portféljen samt bredda
kompetensen for att starka Karolinska Developments unika
varumarke. Selektionen av teknologierna kommer att spegla de
storre trenderna inom industrin, som exempelvis individualiserad
medicin, medicinsk informationsteknik och big data, avancerad
robotteknik samt andra innovationer med stor genomslagskraft.
Viktigaste av allt behover bolaget utveckla innovativa modeller for
finansiering och kommersialisering och for sa vis stéda forskning
och utveckling samt fora produkter till marknaden genom en accel-
ererad process.



AFFARSMODELLEN

Karolinska Development — vardeskapande baserat pa
innovativ forskning och kommersiellt tankande

Manga mindre forskningsbolag kimpar med att utveckla sina medicinska innovationer till kommersiella produkter.
Det vetenskapliga kunnandet ar ofta hogt, medan tillgangen till kapital och kommersiell expertis ar begransad.
Karolinska Development arbetar for att 6ka vardet i denna typ av bolag genom att tillhandahalla finansiering, kun-
skap, natverk och aktiv bolagsstyrning. Vid utgangen av 2014 dgde Karolinska Development andelar i ett tjugotal
forskningsbolag,fordelade i en strategisk och en opportunistisk portfélj. Bolagets investeringsfokus ligger inom
utvecklingen av nya behandlingar mot sallsynta och livshotande sjukdomar.

En fokuserad investeringsportfélj och strikta
investeringskriterier

Infor saval nyinvesteringar som foljdinvesteringar utvérderas varje
projekt mot en rad stringenta kriterier. Vagen ftill en lyckad exit
maste finnas pa plats fran forsta investeringen och produkten
maste ha tydliga férdelar jamfort med konkurrerande behandlings-
alternativ. Eftersom risken i lakemedelsutveckling ar hog, fokuserar
Karolinska Development pa investeringar i bolag som tar fram nya
behandlingar mot sallsynta och livshotande sjukdomar. | dessa
segment ar utvecklingskostnaderna ofta lagre, registreringspro-
cessen mindre komplicerad och tidsatgangen till lansering kortare
an for nya behandlingar mot de stora folksjukdomarna. Det goér
denna typ av projekt attraktiva for storre ldkemedelsforetag och
underlattar mojligheterna att avyttra eller utlicensiera dem redan
under utvecklingsprocessen. Ett tillfredstéllande immaterialrattsligt
skydd ar en annan viktig hornsten i Karolinska Developments
investeringskriterier.

Starkt ledarskap i portféljbolagen

Karolinska Development arbetar malmedvetet for att starka ledar-
skapetiportfoljbolagen, bland annat genom att sékerstédllarepresen-
tation av professionella, oberoende ledamoter i bolagens styrelser
och genom att 6ka ledningens fokus pa ldkemedelsutvecklingens
kommersiella aspekter. Karolinska Developments team bestar av
personer med mangarig erfarenhet fran stora lakemedelsforetag,
dér de framgangsrikt arbetat med utveckling och kommersialisering
av ldkemedel. Dessa personer stodjer aktivt portféljbolagen med
kommersiella kunskaper inom produkt- och affarsutveckling, bland
annat i transaktions- och finansieringsfragor, samt med omfattande
forsknings- och utvecklingserfarenhet.

Portféljbolagen drivs oftast virtuellt med ett fatal anstdllda,
framforallt i den tidiga utvecklingen. En stor del av utvecklings-
arbetet sker genom extern uppdragsforskning och utveckling. Inom
dessa omraden har Karolinska Development arbetat fram en rad
ramavtal med noga utvalda och kvalificerade leverantérer av forsk-
nings- och utvecklingstjanster. De forskare som &r upphovsmén
till projekten kvarstar oftast som viktiga resurser i bolagen genom
hela utvecklingsarbetet, normaltiroller som styrelserepresentanter
eller vetenskapliga radgivare.

Differentierad investeringsapproach

Karolinska Development har en strikt investeringspolicy. Foljdinves-
teringar forutsatter en tydlig affarsplan for att ta bolagen till nasta
vardestegringspunkt. Karolinska Development kan stédja portfolj-
bolag hela vagen till marknad om det ar relevant ur ett vardeska-
pande perspektiv, men i de flesta fall efterstravas en exit tidigare.

Proaktiv syndikeringsstrategi

Karolinska Development arbetar for att bredda tillgangen till kapital
hos portféljbolagen genom att bygga starka investerarrelationer
och proaktivt soka syndikerad finansiering tillsammans med andra
specialiserade investerare inom life science. Detta har bland annat
resulterat i en nyligen genomférd riktad aktieemission till den
asiatiska life science-investeraren CP Group. Samarbetet med CP
Group forvantas ge forbattrade kontakter med den snabbvaxande
asiatiska lakemedelsindustrin, vilket forstarker mojligheterna att
féra innovationer aven till Asien.
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Mote med Karolinska Developments nya VD

I mars 2015 utsags Jim Van heusden till verkstallande direktor i Karolinska Development. Har
berattar han om sina forsta intryck av bolaget och forandringsarbetet i Karolinska Development

for att mojliggora avkastning.

Du har arbetat inom life science-branschen i mer d@n

20 ar. Vad i din bakgrund tror du ar viktigast for att bli
framgangsrik i din nya position?

Jag har lart mig att hantera life science-investeringar den harda
viagen genom tolv ars intensivt arbete pa det framgangsrika
europeiska investmentbolaget Gimvy, vilket ar noterat pa Euronext
och har ett borsvarde pa mer &n 1 miljard euro. Dar ansvarande jag
for sexton portféljbolag, varav ungefar en tredjedel sattes pa borsen
och tva tredjedelar saldes vidare till andra bolag eller investerare.
Det var valdigt larorikt att vara del av en professionell organisation
som under de senaste trettio dren levererat en arlig totalavkastning
paigenomsnitt 13 procent. Min medicinska utbildning och bakgrund
inom lakemedelsutveckling gor det naturligtvis lattare for mig att
skarskada den vetenskapliga barkraften i olika investeringar, men
det ar definitivt kommersiell kunskap och erfarenhet som ar det
viktigaste for att skapa god avkastning pa insatt kapital.

Vilket ar ditt forsta intryck av Karolinska Development?

Jag ar fullt medveten om att Karolinska Development har haft en tuff
resa, inte minst under det senaste aret. Under lang tid agerade man
ungefar som ett klassiskt lakemedelsbolag och tog ett stort eget
ansvar for att driva verksamheten i portféljbolagen, ofta dessutom
som enda betydande investerare. Nu har man dndrat sitt arbetssatt
till att bli ett professionellt investmentbolag som vidhaller portfolj-
bolagens sjalvstandighet och stravar efter att hitta professionella
medinvesterare. Det steget tror jag var fullkomligt nodvandigt och
jag ar 6vertygad om att det forbattrar forutsattningarna for oss att
bli framgangsrika.

Vilka ar dina forsta atgarder for att vidareutveckla
bolaget?

Vi maste 6ka fortroendet for och kunskapen om Karolinska Devel-
opment pa kapitalmarknaden, bland potentiella partners och
medinvesterare. Har finns inga genvégar — det handlar om att fa till
stand ett stort antal personliga moéten med inflytelserika aktorer
runt om i varlden. Aven om vi har en stabil finansiell situation maste
vi fokusera resurserna pa de bolag som har stérst mojlighet att
leverera nya kliniska data for att fa till stand lukrativa licensavtal eller
attraktiva foretagsaffarer. En osentimental hallning till vara innehav
ar en absolut férutsattning for detta. Sedan far vi aldrig glomma att
vi ar ett investmentbolag — inte ett lakemedelsbolag. Det gor att vi
maste stdlla 6kade krav pa att portféljbolagen har den kommersiella
kompetens som behovs for att omsatta forstklassig vetenskap till
innovationer, produkter och givetvis intdkter. Samtidigt kommer
vi naturligtvis att fortsatta stodja bolagen pa olika satt och har tror
jag att de kontakter jag under de senaste tjugo aren byggt upp med
internationella lakemedelsféretag och professionella life science-in-
vesterare kan komma val till pass.
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Karolinska Developments investeringskriterier —
innovationer med patientfokus

For att maximera mojligheterna till god avkastning pa insatt kapital, investerar Karolinska Development endast i
befintliga och potentiella portféljbolag som uppfyller en rad valdefinierade kriterier.

En produkt med tydliga fordelar

Tillgdngarna som portféljbolagne utvecklar maste ha en tydlig diffe-
rentiering och tydliga fordelar jamfért med nuvarande och/eller
framtida konkurrerande produkter.

Sarlakemedel och specialistvardsprodukter

Karolinska Development investerar framfor allt i lakemedelsprojekt
med potential att erhalla status som sarléakemedel (orphan drugs)
och produkter som anvénds i specialistsjukvard.

Valdefinierad klinisk och regulatorisk strategi

Portféljbolagen maste ha en 6vertygande plan for hur deras tillgangar
ska tas genom klinisk utveckling, registrering och marknadslansering
pa ett satt som maximerar dess kommerciella véarde.

Genomtankt exit-strategi

Investeringar gors endast i projekt dar man definierat hur och nar
dess kommersiella varde kan realiseras genom en licensaffar eller
forsaljning.

Kallor till innovationsflodet

Avtalet med Karolinska Institutet

De flesta av Karolinska Developments nuvarande portféljbolag
har sitt ursprung i ett preferentiellt deal flow-avtal med Karolinska
Institutet Innovations AB. Avtalet ger tillgang till innovationer fran
Karolinska Institutet — ett av vdrldens mest ansedda och hogst
rankade medicinska universitet.

Marknadsexklusivitet

En framtida produkt maste ha mojlighet att erhalla marknadsexklu-
sivitet baserat pa immateriella rattigheter (exempelvis patent) och/
eller sarlakemedelsstatus.

Ratt ledarskap och en tydlig koppling till
ledande forskare

Portféljbolagen maste ha en professionell ledning av flerfaldiga
eller blivande entreprendrer samt tata samarbeten med ledande
forskare inom respektive specialistomrade.

Mojligheter att syndikera investeringen

Projektet maste kunna attrahera fler professionella life science-
investerare som kan bidra till det fortsatta vardeskapandet genom
sitt kunnande och nétverk.

Ovriga deal flow-avtal

Karolinska Development har under de senaste aren ingatt liknande
samarbeten med ett flertal nordiska universitet samt med hogt
ansedda akademiska forskningsinstitutioner i USA och Europa.
Genom Mayo Clinic i USA, Ospedale San Raffaele i Italien och Graz
Medicinska Universitet i Osterrike far bolaget tillgang till innova-
tioner fran ytterligare sammanlagt cirka 7000 forskare och lakare.
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2014 — ett ar av omstallning

Under aret foradlade Karolinska Development sin investeringsstrategi och starkte sin finansiella
position, samtidigt som flera portféljbolag rapporterade betydande framgangar.

Strategiforandringar medfor okat investeringsfokus och
tydligare kommersiell orientering

Karolinska Development har under 2014 genomfért ett omfattande
arbete med att foradla sin investeringsstrategi—allt for att maximera
forutsattningarna att skapa betydande varden med en acceptabel
riskniva. Detta arbete har bland annat resulterat i att bolagets inves-
teringar delats upp i en strategisk respektive opportunistisk portfél;.
Dessutom har strikta kriterier applicerats infér framtida investe-
ringsbeslut. Bolagets investeringsfokus mot behandlingar av svara
och livshotande sjukdomar har samtidigt forstarkts.

Starkt finansiell position

Under hosten 2014 initierades den finansiering som ska mojliggora
verkstallandet av Karolinska Developments nya investeringsstrategi.
Finansieringen har skett i tre steg — en riktad nyemission till bolagets
nya storagare CP Group, en foretrddesemission av konvertibler och
en riktad emission av konvertibler till CP Group. Sammanlagt tillfors
bolaget 450 miljoner kronor fére emissionskostnader.

Nya samarbetsavtal

Tre av portféljbolagen tecknade nya samarbetsavtal under aret.
NovaSAID inledde ett samarbete med Cadila Pharmaceuticals
for utveckling av nya behandlingar av inflammation och smarta,
Dilafor ingick ett licens- och partnerskapsavtal med Lee’s Pharma-
ceutical och Forendo Pharma utlicensierade USA-rattigheterna for
fispemifene till Apricus Biosciences. Det sistndmnda avtalet har
ett potentiellt virde om maximalt 57,5 miljoner USD fram till en
marknadslansering och ytterligare maximalt 260 miljoner USD plus
tvasiffrig royalty pa forsaljning efter en eventuell lansering.
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Framsteg i projektutvecklingen

Under aret presenterades nya kliniska data for flera av portféljbo-
lagens projekt, bland annat Pharmanests produkt SHACT (smart-
lindring vid hysteroskopi), Umecrine Moods UC1010 (premenstruellt
dysforiskt syndrom) och XSprays HyNap™ nilotinib (forbattrad
version av godkdnd cancerterapi). Nya studier startades med
Apreas APR-246 (aggstockscancer) och Atheras PC-mAb (kompli-
kationer till hjart-karlsjukdomar). Clanotech beviljades sarlakeme-
delsstatus i EU for sin ldkemedelskandidat inom glaukomkirurgi och
OssDsigns Cranioplug marknadsgodkéndes i USA.

Svara beslut

Utveckling av medicinska produkter innebar kontinuerliga risker
och ibland svara beslut. Under 2014 beslutade vi att justera verkligt
varde for vara portféljbolag Axelar med -221 miljoner kronor da
bolagen inte lyckats finna en partner fér den fortsatta utvecklingen
av bolagets cancerbehandling och i Biosergen med -28 miljoner
kronor eftersom bolaget inte funnit en extern finansidr. Denna
utveckling ar naturligtvis inte optimal, men speglar de signifikanta
risker som finns i varje steg i utvecklingen av ldkemedel. Detta ar
dven en paminnelse om hur noggrann var investeringsprocess
maste vara och sammanvavd med de framsteg som kravs i bolagens
vardestegringspunkter, dven om vi ocksa ar medvetna om att alla
risker aldrig till fullo kan elimineras.
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En introduktion till Iakemedelsutveckling

Fran den tidpunkt da forskare beslutar sig for att férsdka utveckla ett Iakemedel baserat pa en ny teori, tar det mellan
10 och 15 ar till dess det kan anvandas i sjukvarden. Men de allra flesta idéer faller pa vdgen — en ganska optimistisk
tumregel ar att av 5 000 substanser i tidig forskningsfas nar fem fram till kliniska prévningar pa ménniska och en hela
vagen till ett marknadsgodkannande?.

Efter ett médosamt arbete med att identifiera och optimera nya molekyler,
ligger tyngdpunkten i denna fas pa att i djurstudier faststdlla om utvalda
substanser ar ftillrackligt sdkra for att kunna testas i manniska. Den forsta
indikationen pa att substansen bor ha avsedd effekt i kroppen i en dos som inte
ger upphov till oonskade biverkningar bendamns “proof-of-principle”, typiskt
sett visas detta i relevanta djurmodeller eller i fas I.

Har utfors for forsta gdngen tester i manniska. | vanliga fall véljs en liten grupp
ut—vanligen 20-100 friska frivilliga forskspersoner. Substansen ges i stigande
doser for att testa sdakerheten samt hur den omsatts och bryts ned i kroppen.

Har genomférs prévningar pa patienter for att testa substansens effekt och for
att finna en lamplig dos. Storleken pa studierna varierar kraftigt beroende pa
sjukdomsomrade, fran nagot tiotal till flera hundra patienter. Ett positivt utfall
i en fas ll-studie brukar bendmnas “proof-of-concept”.

Har jamfors substansens effekt mot placebo och/ eller befintlig terapi. Data
fran dessa studier ar grunden till en senare ansékan om marknadsgodkan-
nande av ldkemedlet. De kliniska prévningarna i fas Ill ar normalt multicenter-
studier pa stora patientgrupper, cirka 300 till 3 000 eller annu fler beroende pa
den undersokta sjukdomen.

Lakemedelsmyndigheterna pa respektive marknad granskar de data som
genererats i de kliniska studierna. Vid ett godkdannande faststalls i detalj hur
lakemedlet ska forskrivas och anvandas. Processen tar vanligen mellan 12 och
18 manader. Innan ldkemedlet kan anvdndas i sjukvarden maste ett pris som ar
. . acceptabelt for saval tillverkaren som betalaren forhandlas fram. For att under-
Reglstrerl ngsprocess |stta denna ofta Iangdragna process, utfor likemedelsbolagen ofta hilsoekono-
miska berdkningar och studier som en integrerad del av utvecklingsprocessen.

1) Kalla: Lékemedelsindustriforeningen, www.lif.se
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PORTFOLJEN

Karolinska Developments investeringar

Karolinska Development hade vid utgangen av 2014 investeringar i 21 bolag. Bolagen ar fordela-
de pa en Strategisk och en Opportunistisk Portfolj. Bolaget stravar efter att realisera varden i den
Opportunistiska Portfoljen for att fa 6kade mojligheter att investera i den Strategiska Portfoljen.

Den Strategiska Portféljen

Den Strategiska Portfoljen innehaller nio bolag varav flera bedoms
ha mojlighet att erhalla sarldkemedelsstatus foér sina produkter.
Tva bolag har redan erhallit sadant godkdannande. Portféljbolagen
i den Strategiska Portfoljen driver vetenskapligt och kommersiellt
lovande projekt som férvantas na vardestegringspunkter pad kort
och medellang sikt.

Opportunistisk Portfolj

Innovationer

Idégenerering
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Den Opportunistiska Portfoljen

Den Opportunistiska Portféljen innehaller tolv portfoljbolag som
i huvudsak har en inriktning mot specialistlakemedel. Portféljen
innefattar projekt som redan marknadsintroducerats eller dar
utvecklingsavtal ingatts med tredje part. Karolinska Development
planerar att, pa kort och medellang sikt, realisera varden i den
Opportunistiska Portféljen for att fa 6kade majligheter att investera
i den Strategiska Portfoljen.

Strategisk Portfolj
® Betydande utvecklings-
potential

e Okat virdeskapande genom
potentiell exit i sena faser

® Syndikeringsméjligheter

Opportunistisk Portfélj

® Extern finansiering

o Utvecklingsavtal med tredje part
® Licensavtal

® Marknadsnéarvaro

® Lokala avtal




PORTFOLJEN

Vardeutveckling i den Strategiska Portfdljen

De flesta bolag i den Strategiska Portfoljen befinner sig i klinisk fas och manga narmar sig nya utvarderingspunkter
eller marknadsintroduktioner. En typisk utvarderingspunkt ar da resultaten av en genomford klinisk provning
rapporteras. Studieresultat och myndighetsutlatanden ar exempel pa faktorer som paverkar den vardering av
bolagen som redovisas kvartalsvis, det sa kallade "verkliga vardet” i portfoljen. | slutdndan ar det naturligtvis

portféljbolagens formaga att pa olika satt sélja sina projekt till formanliga villkor som skapar det reella vardet for
Karolinska Developments aktiedgare.

Klinisk utveckling
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Illustrationen nedan visar narliggande maojliga vardestegringspunkter i den Strategiska Portféljen. Ju ndrmare mark-
nadslansering ett utvecklingsprojekt befinner sig, desto storre potential for vardedkning och desto lagre projektrisk.

Marknad - OssDsign AB OssDsign AB
([ Tyskland/Norden St i
o . USA férséljning
forsaljningsexpansion
Pharmanest AB
Faslil - @ rasli-data
Pharmanest AB _Sm?'rta.vid spiral- Umecrine
Fas Il-data insattning Cognition AB
Hysteroskopi Fas lla-data
4 . Aprea AB HE
Fas |l - @® @ pilaforette AB Fasll-data —— @
ng Il-data . Aggstockscancer Clanotech AB
Sicklecellanemi Fas I/ll-data
Akinion Glaukomkirurgi
Fas I/Il Pharmaceuticals AB @ 00
e e
Pharmaceuticals AB Akut myeloisk leukemi ERARELE
Aprea AB Fas I/ll-studie Pharma Oy
Fas| o Fas |-data Fasl-data @ @ Forendo Pharma Oy Fas I/Il-data
Aggstockscancer Akut myeloisk leukemi Fas I-data Endometrios
Endometrios
Jan 2015 Jan 2016 Jan 2017Y
@ = Klinisk milstope
1) Kliniska milstolpar placerade till héger om strecket for januari 2017 forvantas ske nagon gang under helaret 2017.

[ Karolinska Development Arsredovisning 2014 15



(%]
—+
-
Q
=)
D
oo,
(%)
T
)
)
o
3,
o}
=
S

Akinion Pharmaceuticals AB

Akinion utvecklar nya lakemedel mot blodcancer. Bolagets lakemedelskandidat AKN-028
hammar en viktig tillvaxtframjande faktor hos leukemiceller och prekliniska forsok
indikerar en god effekt mot tumorer vid akut myeloisk leukemi som utvecklat resistens

mot andra lakemedel.

Malinriktade behandlingar mot AML
saknas

Akut myeloisk leukemi (AML) ar en hematologisk
cancersjukdom som orsakas av snabb tillvaxt av
onormala, leukemiska vita blodkroppar. Nar dessa
leukemiceller konkurrerar ut normala vita och réda
blodkroppar i blodet uppstar en rad anemiska och
immunologiska bristsymptom. Dagens behandling
bestaravkemoterapioch benmargstransplantation.
Inga malinriktade behandlingar finns pa marknaden.
Det gar manga ganger att tillfalligt halla sjukdomen
tillbaka, men eftersom tumdrcellerna ofta blir
resistenta mot kemoterapi ar femarsoéverlevnaden
endast 34 procent for patienter under 65 ar och 4
procent for patienter dldre &n 65 ar?.

Akinions ldkemedelskandidat AKN-028 &r en
smamolekylar kinashammare som i prekliniska
studier visat pa en unik effekt mot alla priméara
AML-tumorprover som testats, dven sadana som
ar resistenta mot kemoterapi. AKN-028 hammar
en viktig tillvaxtframjande faktor hos AML-celler
— signaleringen fran receptorn Flt-3. Substansens
unika effektprofil? tros vara resultatet av inhibering
av Flt-3 och av ytterligare en malstruktur som
Akinion dnnu inte offentliggjort. AKN-028 ges oralt
och har enligt bolagets uppfattning potential att bli
first-in-class.

Den unika konkurrensfordelen med AKN-028 ar
effekten pa AML-tumdrer som &r resistenta mot
kemoterapi. Eftersom en del tumaorer ar resistenta
redan vid diagnostillfdllet och da nastan alla 6vriga
patienter utvecklar kemoterapiresistens under
behandlingens gang, skulle ett nytt ldakemedel
som kan Overvinna detta hinder fa mycket stor
medicinsk betydelse. Prekliniska resultat visar dven
pa en samverkanseffekt (synergi) nar AKN-028 ges
tillsammans med dagens standardkemoterapi.

Marknaden

Varje ar diagnostiseras omkring 30 000 nya fall av
AML pa de sju storsta ldkemedelsmarknaderna.?
Endast 28 procent av de AML-patienter som ar 60 ar
eller dldre far behandling med kemoterapi, vilket ar
den enda tillgangliga lakemedelsbehandlingen for
att uppna remission. Tjugo procent av patienterna
i denna aldersgrupp erhaller endast palliativ
behandling, eftersom biverkningarna avkemoterapi
ofta &r svara samtidigt som &verlevnadstiden ar
mycket kort. En majoritet av AML-patienterna i
alla aldersgrupper rekryteras till kliniska studier,
vilket ytterligare understryker behovet av nya
behandlingar.*

Akinion

Pharmaceuticals

Lakemedel

Projekt:
AKN-028

Primar indikation:
Akut myeloisk leukemi

Utvecklingsfas:
Fas I/l

Agarandel:
81 %*

Projektets ursprung:
Spin-out fran industri

Mer information:
www.akinion.com

* Inkuderar indirekt &gande via
KDev Investments

Status

e En klinisk fas I/ll-prévning har pabdrjats i AML-patienter som
fatt aterfall eller &r resistenta mot forsta linjens kemoterapi.
Ett uppehall har gjorts i denna studie, i avvaktan p3 att en
lakemedelsformulering som resulterar i hogre och mindre

variabel exponering hunnit utvecklas.

Planerade milstolpar

indikationen AML (H2 2016).

e AKN-028 har potential att beviljas sarlakemedelsstatus for

indikationen AML.
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« Ateruppta och slutféra fas I/ll-provningen med en férbattrad
formulering av AKN-028 (H2 2015).
e Genomfora en fas llI-prévning (proof-of-concept) pa

1) Kélla: Surveillance, Epidemiology and End Results (SEER), program fran 1996 till 2002.

2) Kélla: Eriksson, A, et al: The novel tyrosine kinase inhibitor AKN-028 has significant
antileukemic activity in cell lines and primary cultures of acute myeloid leukemia;

Blood Cancer Journal, 2012 (2).

3) Kélla: Datamontor, Acute myeloid leukemia Epidemiology, 2014.

4) Kélla: Datamontor, Acute myeloid leukemia Treatment, 2014.



Aprea AB

Aprea utvecklar nya cancerlakemedel som normaliserar produktionen av p53 — ett
protein som hammar okontrollerad celldelning. Bolaget har inlett en fas I/1l-studie
med lakemedelskandidaten APR-246 pa patienter med dggstockscancer.

Kontroll 6ver tumortillvaxten

Cancer utvecklas och sprids nar cellens normala
mekanismer for tillvaxtkontroll upphor att fungera.
Den mest valkdnda kroppsegna substansen som
kontrollerar celldelningen &r proteinet p53. |
ungefar halften av alla tumérer har den normala
funktionen av p53 satts ur spel till féljd av en
genmutation. Darmed 6kar mojligheten fortumoren
att vaxa obehindrat. Man har dessutom visat att en
utslagen p53-gen oOkar risken for att patienten ska
bli resistent mot sin cellgiftsbehandling.

Aprea har som forsta foretag lyckats utveckla
smamolekyldra substanser som ateraktiverar
p53-genen och darmed normaliserar produktionen
av p53. Det kan gora det mojligt att aterstalla
cellernas naturliga skydd mot okontrollerad
celldelning och samtidigt minska risken for
resistensutveckling mot cellgifter. Foretagets forsta
lakemedelskandidat, APR-246, har testatsien klinisk
fas 1/1l-studie med lovande resultat som publicerats
iJournal of Clinical Oncology.! Aprea har ocksa visat
att APR-246 har en mycket stark synergistisk effekt
nar den anvands tillsammans med platinabaserade
lakemedel i dggstockscancerceller som tagits direkt
fran patienter.

Bolaget planerar nu en “proof-of-concept”-studie
dar patienter med platinakanslig dggstockscancer
kommer att behandlas med APR-246 i kombination
med aterintroducerad platinaterapi. De flesta
patienter aterfaller i sjukdom efter avslutad
behandling och sannolikheten att en patient
kommer att svara pa nasta kur beror pa hur lag
tid det gar mellan behandlingarna (platinum-free
interval, PFI). Som exempel kan ndmnas att bland
patienter med PFl pa 6-12 manader svarar endast
20-30 procent pa vytterligare platinabehandling.
Darfor finns ett stort behov av forbattrad
behandling vid aterfall i dggstockscancer.

Marknaden

Marknaden for enbart 4&ggstockscancer ar
betydande. For néarvarande lever fler &n
225 000 kvinnor med sjukdomen och 67 000
nya patienter diagnosticeras varje ar pa de sju
storsta lakemedelsmarknaderna?. Den senare
siffran berdaknas 6ka till 75 000 arligen under de
kommande tio aren och antalet patienter som lever
med &dggstockscancer vantas na nara 250 000.3
Marknaden for denna cancerform foérvantas oka
med mer dn 13 procent arligen fram till 2020, da
den totala marknaden berdknas vara vérd cirka 2,3
miljarder USD.?

aprea

Lakemedel

Projekt:
APR-246

Primar indikation:
Aggstockscancer

Utvecklingsfas:
Fas I/l

Agarandel:
62 %*

Projektets ursprung:
Karolinska Institutet

Mer information:
www.aprea.com

* Inkuderar indirekt dgande via
KDev Investments och KCIF
Co-inverstment Fund

Status

e Fas I/ll-dostitreringsstudie avslutad.

e Fas|/ll-studie i kombination med platinabaserad standard-
behandling i andra linjen av patienter med platinakanslig

dggstockscancer pagar.

e Sarlakemedelsstatus har beviljats av den europeiska

lakemedelsmyndigheten EMA.

Planerade milstolpar

o Slutféra del ett (fas Ib) av “proof-of-concept”-studien

i platinakénslig aggstockscancer (Q2 2015).
e Slutféra del tva (fas Il) av “proof-of-concept”-studien

i platinakénslig dggstockscancer (2017).

1) Kalla: Lehmann et al., J Clin Oncol. 30(29):3633-3639, 2012.
2) Kéalla: Datamonitor, Epidemiology: Ovarian Cancer, 2012.

3) Kélla: GlobalData, Ovarian Cancer Therapeutics — Global Drug Forecasts and

Treatment Analysis 2020, 2012.
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Clanotech AB

Clanotech utvecklar en behandling som kan minska risken for komplikationer

i samband med 6gonkirurgi vid langt framskridet glaukom (gron starr) och vat
aldersrelaterad makuladegeneration (WAMD). Clanotechs ldkemedelskandidat CLT-
28643 befinner sig i preklinisk utveckling och har visat sig ddmpa inflammationen och

motverka nybildning av blodkarl och fibros.

Forbattrar dagens behandling av grén
starr och wAMD

Okning av intraokuldrt tryck och nybildning av
blodkarl i nathinnan tillhor de vanligaste orsakerna
till blindhet hos &ldre. Patienter med langt
framskridet glaukom (grén starr) som inte svarar
pa trycksankande lakemedelsbehandling genomgar
kirurgi dar en kanal skapas for att dranera vatska
och minska det intraokuldra trycket. Korrekt
utldkning av draneringskanalen ar nodvandig for ett
langsiktigt bra resultat. En cytotoxisk antimetabolit
(mitomycin-C) anvédnds darfor idag for att forhindra
att kanalen stdngs igen, men behandlingen
forknippas med betydande biverkningar.
Nuvarande behandlingar av. wAMD fokuserar pa
nybildning av blodkarl, baserat pa inhibering av den
vaskuldra endoteliala tillvaxtfaktorn (VEGF). Dessa
behandlingar kraver frekventa 6goninjektioner for
att uppratthalla patienternas syn.

Clanotechs a5B1-integrinantagonist CLR-28643
har visat sig kunna ddmpa inflammationen och
motverka nybildning av blodkdrl och fibros.
Clanotechs mal &r att utveckla en produkt som
ger saker och effektiv adjuvant behandling i
samband med glaukomkirurgi, for att undvika
vanligt férekommande problem med dagens

cytotoxiska behandling. Lékemedelskandidaten har
dven potential att anvandas som komplementar
behandling till dagens standardbehandling
inom wWAMD for att uppna langverkande effekt i
kombination med behandling som motverkar VEGF.

Marknaden

Omkring 300 000 glaukomoperationer utférs
varje ar i USA, Japan och Europa. Denna siffra
vantas Oka till 350 0000 under 2021.! Samtidigt
misslyckas idag en stor andel av operationerna
(28-51 procent).? En ny, saker och effektiv adjuvant
behandling kan darfor 6ka andelen framgangsrika
operationer, vilket i sin tur kan leda till att fler
patienter véljer denna behandling. Méjligheterna
att erhalla sarldkemedelsstatus for nya potentiella
behandlingar inom detta omrade bedéms vara
goda.

De totala samhéllsekonomiska kostnaderna for
AMD uppgar globalt till cirka 350 miljarder USD
arligen®* och omkring 4 miljoner manniskor ar
drabbade av den vata formen av AMD 6ver hela
varlden*. Forséaljningssiffrorna fér Lucentis och
Eylea, bada antineovaskuléra produkter, uppgick till
Over 6 miljarder USD 2012.°

Clanotech

Lakemedel

Projekt:
CLT-28643

Primar indikation:
Forebyggande av kompli-
kationer i samband med
6gonkirurgi

Utvecklingsfas:
Preklinik

Agarandel:
80 %*

Projektets ursprung:
Karolinska Institutet

Mer information:
www.clanotech.se

* Inkuderar indirekt dgande via
KDev Investments

Status

o Sarldkemedelsstatus har beviljats av den europeiska ldkemedels-

myndigheten EMA och amerikanska FDA
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Planerade milstolpar

¢ Inleda fas I/ll-studie inom glaukomkirurgi (H2 2015)

1) Kalla: Willkins et al.: Intraoperative mitomycine c for glaucoma surgery; The Cochran

Collaboration, 2010.

2) Kélla: Clanotechs egna marknadsundersékningar, 2013.

3) Kélla: Access Economics, The Global Economic Cost of Visual Impairment, 2010.

4) Kalla: AMD Alliance International, Increasing Understanding of Wet Age-Related
Macular Degeneration (AMD) as a Chronic Disease, 2011.

5) Kélla: Global Data, 2014.



Dilaforette AB

Dilaforettes lakemedelskandidat sevuparin ar en vidareutveckling av det valkdnda
lakemedlet heparin. Substansen kan aterstélla ett normalt blodfléode hos patienter
med den handikappande och livshotande sjukdomen sicklecellanemi (SCD).

Bristfallig behandling av akuta
smartattacker

Sicklecellanemi (SCD) &r en genetisk sjukdom
som orsakas av en mutation i hemoglobingenen.
Detta gor att roda blodkroppar formas som skaror
(sickles). Dessa onormala blodkroppar faster pa
blodkéarlens insida och minskar blodtillférseln
till organen. Detta leder till vaso-ocklusiva kriser
(VOC). Patienter med SCD lider av sméartsamma
episoder under i genomsnitt cirka 50 procent

Marknaden

| USA och Europa &ar SCD en sjukdom med
sarlakemedelsstatus, med omkring 30 000
respektive 80 000 patienter.*> SCD ar vanligare i
Mellandstern och Afrika dar runt 300 000-400 000
barn f6ds med sjukdomen varje ar. Skulle sevuparin
kunna begransa forekomsten och intensiteten av
vaso-ocklusiva kriser och darmed minska behovet
av sjukhusvard och smartstillande ldkemedel, kan
den kommersiella genomslagskraften forvdntas bli

Lakemedel

Projekt:
Sevuparin

Primar indikation:
Sicklecellanemi (SCD)

Utvecklingsfas:
Fas |

av dagarna och 90 procent av alla sjukhusbesok  betydande.
beror pa akut smarta.! | genomsnitt orsakar VOC

omkring en sjukhusvistelse per patient per ar?

och medellivslangden fér man och kvinnor med

SCD &r endast 42 respektive 48 ar. Det finns for

narvarande ingen behandling av akut VOC, férutom
smartstillande medel.

Prekliniska studier har visat att sevuparin har
potential att forkorta de vaso-ocklusiva kriserna,
reducerabehovet att smartstillande lakemedel samt
forkorta sjukhusvistelserna. Detta bedoms kunna
leda till ett battre liv for de drabbade patienterna,
men dven till betydande hédlsoekonomiska vinster.

Agarandel:
64 %*

Projektets ursprung:
Karolinska Institutet,
Uppsala Universitet

Mer information:
www.dilaforette.se

* Inkuderar indirekt dgande via
KDev Investments

Status

e En fas |-studie har framgangsrikt genomforts i syfte att
dokumentera sevuparins sakerhetsprofil

Dilaforette har beviljats sarlakemedelsstatus av EMA

for SCD i Europa och av FDA i USA

Dilaforette ingick i februari 2015 ett samarbetsavtal med
kontraktsforskningsorganisationen Ergomed fér genomférandet
av den kliniska fas ll-utvecklingen av sevuparin i patienter med
SCD som genomgar vaso-ocklusiva kriser

Planerade milstolpar

¢ Inleda kliniska fas ll-studier studie med sevuparin inom
SCD (Q1 2015)

e Avsluta fas ll-studier inom SCD (H1 2016)

1) Kalla: Orringer et. al., JAMA. 286(17):2099-2106, 2001
2) Kalla: Brousseau et al., JAMA. 303(13):1288-1294, 2010
3) Kélla: Platt et al., N Engl ) Med. 325:11-16, 1991

4) Kalla: WHO, 2001

5) Kélla: Hassel, Am J Prev Med. 38(4 Suppl):S512-21, 2010
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Forendo Pharma Oy

Endometrios drabbar kvinnor i fertil dlder och orsakas av att celler som normalt
vaxer pa insidan av livmodern framtrader utanfor livmodern vilket orsakar smaérta.
Forendos utvecklingsprogram ar inriktat pa att eliminera endometrios samtidigt som
den systemiska 6strogenbalansen i normala hormoncykler inte paverkas. Bolaget har
uppnatt “proof-of-principle” i prekliniska studier.

Effektiv behandling utan negativ paverkan
pa hormonbalansen

Vid endometrios aterfinns celltillvaxt pa utsidan
av livmodern, pa aggstockarna och i dggledarna.
Celltillvaxten blir med tiden stérre och upptrader
som stora tumérliknande formationer i bukhalan.
Sjukdomen orsakar smartsamma menstruationer
och kronisk magsmaéarta. | manga fall bidrar
sjukdomen aven till infertilitet, bland annat pa
grund av de adhesioner och cystor som framtrader
i de reproduktiva organen.

Nuvarande behandlingar inom endometrios
innefattar lakemedel som hdammar
Ostrogensyntes tillsammans med smart- och
inflammationsddmpande  lakemedel  (NSAIDs).
Orala preventivmedel har visat mattlig effekt vid
mildare former av endometrios. GnRH-agonister
hammar produktionen av systemiskt 6strogen och
ar effektiva, men orsakar svara klimakterieliknande
symtom som vallningar, minskad sexlust, risk for
benskorhet, depression och kognitiva symtom.
Minimalinvasiv kirurgi anvands ocksa, men é&r
forknippad med hog risk for aterfall. Mer radikala
operationsmetoder, dar livmoder, dggstockar eller
dggledare avlagsnas, leder till infertilitet.

Forendo utvecklar ett ldkemedel som ska hamma
tillvaxten av endometriosceller. 17BHSD1 &r ett
enzym som omvandlar det svagare Ostrogenet
Ostriol till det betydligt mer potenta ostradiol
under menstruationscykeln. Genom hamning
av 17BHSD1 minskas Ostrogenernas paverkan
pa endometrioscellerna, samtidigt som de
systemiska nivaerna av Ostrogen halls intakta. | en
primatmodell gav Forendos 17BHSD1-inhibitorer
upphov till atergang av endometrios samt minskad
inflammatorisk smarta samtidigt som de normala
hormoncyklerna upprattholls.

Marknaden

Uppskattningsvis 10 procent av alla fertila kvinnor
ar drabbade av endometrios, motsvarande 176
miljoner kvinnor virlden 6ver.? Endometrios
har en stor paverkan pa halsotillstandet for de
drabbade kvinnorna och sjukdomen innebar en
betydande samhallsekonomisk borda, exempelvis
genom franvaro fran arbete i avsaknad av séker och
effektiv behandling.

Lakemedel

Projekt:
FP-5677

Primér indikation:
Endometrios

Utvecklingsfas:
Preklinik

Agarandel:
18 %*

Projektets ursprung:
Abo Universitet

Mer information:
www.forendo.com

* Inkuderar indirekt dgande via
KCIF Co-inverstment Fund

Status

¢ Forendos lakemedelskandidatFP-5677 genomgar preklinisk

utvecklingsfas.

e Den vetenskapliga rationalen for att behandla endometrios

Planerade milstolpar

¢ Inleda fas | singeldosstudie (H2 2015)

o Slutféra tremanaders fas I-studie i friska kvinnor (H1 2016)

genom inhibition av 17BHSD1 har bekréaftats ex vivo med human
vavnad och in vivo i en primatmodell for endometrios.

e USA-rattigheterna for fispemifene fér behandling av urologiska
sjukdomar utlicensierade till Apricus Biosciences. Genom avtalet

2) Kélla: Endometriosis.org

har Forendo mottagit en licensavgift 5 miljoner USD, aktier i
Apricus och ratt till framtida milstolpsbetalningar pa totalt upp

till 305 miljoner USD samt royalties pa forséljning.
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o Slutfora fas Ila-studie i endometriospatienter (2017)

1) Kélla: Rogers et. al., Reproductive Sciences. 16(4):335-346, 2001



OssDsign AB

Trauma och kirurgiska ingrepp kan leda till behov av att reparera patienters skallben.
OssDsign har utvecklat Craniomosiac, ett biokeramiskt implantat som ar skraddarsytt
for att passa in i skallbensdefekten. Implantatet mojliggor fritt flode av blod och
vavnadsvatskor och underlattar benlakningsprocessen. Produkten har hittills visat
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utmarkta kliniska resultat i svara patientfall.

&) 0SSDSIGN

Teknologi

Kraniumimplantatet forbattrar livskvalitet ~ Marknaden

De material som idag anvéands for implantat,
sasom plaster, polymerer och metaller, har visat
begransad eller ingen formaga att integreras med
kringliggande vavnader och medfér livslanga risker
for hudpenetration och infektion.! Nar sadana
komplikationer intraffar ar behandlingsalternativen
fa, misslyckandefrekvensen okar exponentiellt
och behandlingskostnaderna skjuter i héjden. En
nyligen genomford studie pa 1 200 patienter visade
att sjukhuskostnaderna ar mer dn fem ganger sa
hoga vid komplikationer efter avancerade kirurgiska
ingrepp som vid ingrepp utan komplikationer.?

OssDsigns ledande produkt, ett mosaikdesignat
implantat, har hittills visat lovande kliniska resultat
inom denna patientgrupp. Kraniumimplantatet
har konkurrensférdelar som leder till férbattrad
livskvalitet for patienterna och reducerade
kostnaderforsjukvarden. For ndrvarande har patent
godkants eller ar i ansokningsfas i USA, EU och
Japan. Patenten och patentansdkningarna omfattar
nya designer, material och processaspekter
kopplade till teknologiplattformen.

Marknaden forbiomaterialprodukterinomortopedi
berdknades uppga till 6ver 1,5 miljarder euro
2013.% Enbart marknaden fér OssDsigns produkt
inom kranioplastik vantas uppga till omkring
100 miljoner euro ar 2017.* OssDsign har flera
andra projekt i sin produktportfdlj som utvidgar
foretagets kommersiella potential. Marknaden &r
attraktiv eftersom den ar koncentrerad, da dessa
operationer endast utférs pa ett begrdnsat antal
sjukhus, och eftersom priskansligheten ar lag for
effektiva produkter.

Projekt:
Craniomosac, Cranioplug

Primar indikation:
Kraniala implantat

Utvecklingsfas:
Kommersiell fas

Agarandel:
26 %

Projektets ursprung:
Karolinska Universitets-
sjukhuset, Uppsala
Universitet

Mer information:
www.ossdsign.com

* Inkuderar indirekt 4gande via
KCIF Co-inverstment Fund

Status

e Huvudprodukten Craniomosaic lanserad i Tyskland, Norden

och i Spanien

Planerade milstolpar

e Regulatoriska ansékningar i USA och Japan

e Utvidga marknadslanseringen av Craniomosaic under 2015

e 510(k)-godkdnnande har erhallits fran amerikanska FDA for
Cranioplug, en uppfoljningsprodukt till Caraniomosaic

¢ Dokumentation av bentillvaxt pad OssDsigns biokeramiska

material publicerat®
e Egen tillverkning; 1ISO 13485-certifierad

1) Kalla: Marchac & Greensmith, JPRAS. 61(7):744-752, 2008.
2) Kélla: von Lanthen et. al., Annals of Surgery. 254(6):907-913, 2011.

3) Kélla: Orthopedic Network News, 20 juli 2014. Baserat pa uppgift om
USA-marknaden, extrapolerat pa globala marknaden.

4) Kalla: OssDsigns egna estimat.

e Klinisk multicenterstudie pagar
5) Kalla: Engstrand et. al., Journal of Neurosurgery 120: 273-277, 2014.
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Pharmanest AB

Pharmanest utvecklar lakemedel som ger snabb smartlindring vid gynekologiska
ingrepp. Preparten baseras pa nya unika formuleringar av valdokumenterade
lakemedel och appliceras lokalt i livmoderhals och livmoder. Ingen avancerad
instrumentering kravs och paverkan pa 6vriga delar av kroppen ar minimal.

Miljontals kvinnor upplever smérta vid
gynekologiska ingrepp

Att gynekologiska ingrepp och férlossningar
kan vara forknippade med svar smarta ar val
dokumenterat. Samtidigt ar utbudet av effektiva
lakemedel for lokal smartlindring inom omradet
gynekologi och obstetrik dr mycket begransat.
Miljontals kvinnor genomgar varje ar gynekologiska
ingrepp med ingen eller otillrdcklig smartlindring.

Pharmanest utvecklar nya unika formuleringar
baserade pa valdokumenterade aktiva substanser.
Formuleringarna appliceras lokalt i livmoderhals
och livmoder med hjdlpmedel utvecklade av
Pharmanest. Smartlindringen erhalls omgaende,
ingen avancerad instrumentering krdvs och
paverkan pa 6vriga delar av kroppen &r minimal.

Pharmanests forsta produktkandidat SHACT é&r
utvecklad for att anvdndas som smartlindring i
samband med gynekologiska ingrepp. | dagslaget
finns det, savitt bolaget kanner till, inga liknande
lokala och dokumenterat effektiva produkter pa
marknaden. Pharmanests mal ar att kunna erbjuda
patienten en effektiv lokal smartlindring som

dessutom ar fordelaktig ur ett hélsoekonomiskt
perspektiv. De kliniska data som hittills genererats
visar att kvinnor som behandlats med SHACT
upplever mindre smarta och obehag jamfort med
placebo. Resultaten &r statistiskt signifikanta och
inga allvarliga biverkningar har rapporterats.

Marknaden

Cirka 150 miljoner kvinnor i vérlden har en spiral.
Det medicinska behovet av lokal smartlindring i
samband med spiralinsattning och hysteroskopier
i oppenvarden har bekraftats i nyligen genomférda
marknadsundersokningar.? En majoritetavtillfragade
lakare fann produkten attraktiv och indikerade att
de med stor sannolikhet skulle anvdnda den i sin
kliniska praktik. En tidigare genomférd undersékning
visade att cirka tva tredjedelar av tillfragade kvinnor
med spiralerfarenhet skulle valja denna typ av
produkt om den fanns tillgéanglig. Pharmanests
produktkandidater har dven potential inom andra
indikationer sasom smartlindring i samband med
skrapningar, aborter och forlossningar.

PHARMANEST

Lakemedel

Projekt:
SHACT

Primar indikation:
Smartlindring vid
gynekologiska ingrepp

Utvecklingsfas:
Fas Il

Agarandel:
63 %*

Projektets ursprung:
Karolinska Insti-
tutet, Karolinska
Universitetssjukhuset

Mer information:
www.pharmanest.se

* Inkuderar indirekt dgande via
KCIF Co-investment Fund

Status

e Enrandomiserad, dubbelblind fas ll-studie med SHACT som
inkluderade 218 kvinnor som genomgick spiralinsattning har
slutforts. Studien visade att kvinnor som behandlats med

Planerade milstolpar

SHACT upplevde mindre smarta och obehag jamfort med
placebo. Resultaten var statistiskt signifikanta och inga allvarliga

biverkningar rapporterades.

e Besluta om strategi for registrering i EU och USA.
e Forberedelser infor kommersiell tillverkning.
¢ Inleda fas Il-studie vid hysteroskopi.

1) Kélla: United Nations, World Contraceptive Use 2011
2) Kélla: Pharmanests egna marknadsundersokningar, 2013

e En 6ppen studie vid hysteroskopi har avslutats och inga
sakerhets- eller tolerabilitetsproblem noterades. Dessutom

konstaterades att SHACT inte inverkade negativt pa

undersokningen.
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Umecrine Cognition AB

Umecrine Cognition utvecklar Idkemedel for att minska risken for
medvetandestorningar och andra allvarliga symtom vid leverencefalopati (leverkoma).

Leverkoma — ett allvarligt tillstand med
stort behov av battre terapi

Om levern skadas av till exempel skrumplever eller
gulsot, riskerar ammoniumnivan i blodet att stiga
till nivaer som kan orsaka hjarnskador. Tillstandet
bendamns leverencefalopati (leverkoma) och kan
ge symtom som personlighetsférandringar, uttalad
slohet, motoriska storningar, kramper och koma.
Det ar troligt att symtomen uppkommer till féljd av
att den 6kade ammoniumnivan stor det s kallade
GABA-systemet — ett signaleringssystem som
bromsar det centrala nervsystemets funktion.

Umecrine Cognition utvecklar ldkemedel for att
behandla livshotande leverencefalopati och for
langvarig uppratthallande behandling vid minimal
leverencefalopati orsakad av CNS-aktiva steroider
(GABA-steroider). Vissa neuroaktiva steroider
okar den inhiberande GABA-signaleringen vilket
leder till kognitiv nedsattning. Substanser som
hammar sadana steroider kan darfor bli en ny
typ av behandling. Forhoppningen &r att den
kan forkorta sjukhusvistelserna, minska behovet
av intensivvard samt leda ftill en langsiktigt
forbattrad kognitiv funktion. Umecrine Cognitions
terapi modulerar GABA-signalering och é&r -
savitt bolaget kanner till — den forsta potentiella

behandlingen som direkt inriktar sig pa de kognitiva
symtomen vid leverencefalopati. Denna nya
behandling kan anvandas i ett skede da symtomen
forvarras, till skillnad fran dagens behandlingar
som ges profylaktiskt for att minska risken for
aterkommande skov genom indirekt kontroll av
hyperammonemi. Umecrine Cognitions terapi
skulle darfér kunna kombineras med nuvarande
standardbehandling.

Marknaden

Leverencefalopati ar en allvarlig sjukdom dar
behovet av béttre terapi ar betydande. Levercirros
—en av de bakomliggande orsakerna — drabbar upp
till 1 procent av befolkningen i USA och EU.? | USA
vardas mellan 125 000 och 200 000 patienter med
levercirros pa sjukhus pa grund av komplikationer
till sjukdomen.? Nar leverencefalopati utvecklas ar
dodligheten 22-35 procent efter fem ar.? Den arliga
kostnaden for leverencefalopati i USA berdaknades
2009 till 4,6 miljarder dollar.* Umecrine Cognitions
strategi ar att fokusera pa korttidsbehandling
av patienter inlagda pa sjukhus med allvarlig
leverencefalopati. En ny effektiv behandling for
denna indikation skulle troligen innebéra ett stort
framsteg for behandlingen av sjukdomen i sin
helhet.

Umecrine

Lakemedel

Projekt:
Modulering av
GABA-hdmning

Primar indikation:
Leverencefalopati

Utvecklingsfas:
Preklinisk utveckling

Agarandel:
69 %*

Projektets ursprung:
Umea universitet

Mer information:
www.umecrine.se
* Inkuderar indirekt dgande via

KDev Investments och KCIF
Co-inverstment Fund

Status

e Enldakemedelskandidat har valts for preklinisk utveckling.
e Verkningsmekanismen har faststdllts avseende det GABA-

Planerade milstolpar

¢ Inleda en fas I-studie (H2 2015)
e Slutféra fas ll-studien (2017)

steroidmodulerande angreppssattet for att forbattra kognitiv

funktion.

e "Proof-of-principle” har demonstrerats genom normalisering
av kognitiv och motorisk funktion i validerade modeller av

leverencefalopati.

Hepatol. 58: 593-608.

1) Kélla: Schuppan and Afdhal, 2008. Lancet. 371: 838-851 och Blachier et. al., 2013. J.

2) Kalla: HCUPnet, Healthcare Cost and Utilization project, 2006.

3) Kélla: Yoneyama et. al, 2004. Dig. Dis. Sci. 49: 1174-1180 och Planas et. al., 2004. J.

Hepatol. 40: 823-830.

4) Kalla: Stepanova et al., 2012. Clin. Gastroenterol. Hepatol. 10:1034-1041.
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XSpray Microparticles AB

. /I

Manga lovande lakemedelsprojekt avstannar pa grund av problem med formulering
av den aktiva substansen. Aven vissa redan godkinda ldkemedel har begrdnsningar i

sitt anvandningsomrade till foljd av att lakemedlet inte &r optimalt formulerat. Det kan

XSprays teknologi komma att dndra pa.

Forbattrad sékerhet och livskvalitet vid
cancerbehandling

Ett exempel pa en ldkemedelsklass med
stort behov av forbattrade formuleringar ar
proteinkinashammare — en ofta anvénd typ av
malsdkande ldkemedel fér behandling av cancer.
Pa grund av substansernas laga l6slighet ar dessa
terapier forknippade med lag absorption och hog
risk for biverkningar nar exponeringen plotsligt
okar. Cancerpatienter som behandlas med
proteinkinashdammare behdver i manga fall fasta i
flera timmar fore och efter intagandet av ldkemedel
for att undvika sdkerhetsrisker med behandlingen.
Det medfor stora forsamringar av livskvaliteten.

XSprays patenterade teknologi HyNap™
gor det mojligt att i kombination med en
rad olika hjdlpdmnen formulera substanser
som stabila hybrida nanopartiklar. Bolagets

xspray<

komplicerade att formulera. Fo6r nérvarande .
. o . w - Teknologi
finns det, savitt bolaget kadnner till, ingen annan

formuleringsteknologi som fokuserar pa forbattring

av proteinkinashammare. Projekt

HyNap™
Teknologin kan aven anvdndas for att formulera
andra utmanande ldkemedelssubstanser. Det Primar indikation
kan rora sig om substanser som har I1ag l6slighet Formuleringsteknologi
i vatten, inhalerade ldkemedelssubstanser och
biofarmaceutiska ldkemedel. Processen ger full Utvecklingsfas
kontroll 6ver partikelegenskaperna inom omradet Produkt
nanometer till mikrometer och ar skalbar fran
milligrammaéngder upp till kommersiell tillverkning. Agarandel

63 %*
Marknaden

Projektets ursprung

Det uppskattas att ldkemedel med ett totalt
Uppstartsbolag

forsaljningsvarde om mer @n 267 miljarder USD
kommer att utsdttas foér generisk konkurrens

under de kommande fem aren.? Samtidigt har Mer information

formuleringsteknologi  har visat sig kunna ldkemedelsindustrin svdrigheter att utveckla WWw.xspray.com

forbattra losligheten upp till 26 ganger och  nya ldkemedel i takt med att patenten pd é&ldre * Inkuderar indirekt dgande via

biotillgéngligheten upp till atta gdnger jamfort med  storsdljare forfaller. Det 6kar behovet av effektiv KCIF Co-inverstment Fund

en marknadsférd proteinkinashammare.! XSpray  livscykelhantering av de nuvarande storséljarna for \ S

har i en fas I-studie visat att bolagets formulering ~ att forldnga perioden med marknadsexklusivitet,

okar biotillgingligheten av proteinkinashammaren ~ dér omformuleringar kan utgéra en attraktiv

nilotibib markant och att problemen med m&jlighet. Forsdliningen av proteinkinashédmmare

fodointeraktion kan elimineras. Majoriteten ~ Pd de sju stdrsta ldkemedelsmarknaderna uppgick

av alla proteinkinashdmmare ar svarlgsliga och ~ under 2011 till 9 miljarder USD®.

Status Planerade milstolpar

e En GMP-anldggning ar validerad och redo att producera material ¢ Inleda klinisk fas I-studie av en andra proteinkinashdmmare
infor kliniska provningar i fas 1 och Il (H2 2015).

e 14 manaders stabilitet av HyNap™-formuleringen har e Avsluta klinisk fas I-studie av en andra proteinkinashammare
demonstrerats. (H2 2016).

e Den forsta fas I-studien med HyNap™-formuleringen av

proteinkinashdammaren nilotinib &r slutford.
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1) Kélla: Schuppan and Afdhal, 2008. Lancet. 371: 838-851 och
Blachier et. al., 2013. J. Hepatol. 58: 593-608.

2) Kélla: HCUPnet, Healthcare Cost and Utilization project, 2006.

3) Kélla: Yoneyama et. al, 2004. Dig. Dis. Sci. 49: 1174-1180 och
Planas et. al., 2004. J. Hepatol. 40: 823-830.



DEN OPPORTUNISTISKA PORTFOLJEN

Karolinska Developments Opportunistiska Portfolj

Den Opportunistiska Portf6ljen innehaller tolv portféljbolag som i huvudsak har en inriktning mot specialistldke-

medel. Portf6ljen innefattar projekt som redan marknadsintroducerats eller dar utvecklingsavtal ingatts med tredje
part. Karolinska Development planerar att, pa kort och medellang sikt, realisera varden i den Opportunistiska Port-
foljen for att fa 6kade maojligheter att investera i den Strategiska Portfoljen.

Klinisk utveckling

\
e a A A
. Fas I/
Preklinik Fas|
reidini as “Proof-of-concept”
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Athera Biotechnologies AB

Atheras helt humana monoklonala antikropp PC-mAb &r avsedd
for behandling av patienter med akuta hjart-karlsjukdomar som
I6per 6kad risk for sekundara komplikationer och dod. Publicerade
studier har visat att laga plasmanivaer av kroppsegna antikroppar
mot fosforylkolin (anti-PC) &r férknippat med dalig prognos
hos hjartinfarktpatienter samt bland patienter med perifer
artarsjukdom som genomgatt karlkirurgi. Genom behandling
med PC-mAb kan den inflammatoriska responsen hammas,
vilket minskar risken for komplikationer. En fas I-studie pa friska
individer pagar for narvarande. Utvecklingskostnaderna for Atheras
lakemedelskandidat samfinansieras av EU:s sjunde ramprogram
genom projektet CARDIMMUN.

Projekt: PC-mAb

Primar indikation: Revaskularisering vid hjart-karlsjukdom
Utvecklingsfas: Fas |

Agarandel: 65%*

Projektets ursprung: Karolinska Institutet

Mer information: www.athera.se

*Inkuderar indirekt dgande via KCIF Co-investment Fund

BioArctic Neuroscience AB

BioArctic Neuroscience utvecklar ldakemedel, utrustning och
diagnosmetoder foér sjukdomar som drabbar det centrala
nervsystemet. Foretagets mest avancerade projekt ar BAN2401, en
monoklonal antikropp for behandling av Alzheimers sjukdom som
har utvecklats i samarbete med det japanska lakemedelsforetaget
Eisai. En fas ll-studie pagar for narvarande.

Projekt: BAN2401

Primar indikation: Alzheimers sjukdom
Utvecklingsfas: Fas Il

Agarandel: 3%

Projektets ursprung: Karolinska Institutet

Mer information: www.bioarctic.se
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Biosergen AS

Biosergen AS utvecklar en innovativ ldkemedelskandidat, BSG0OS5,
for behandling av livshotande systemiska svampinfektioner. Detta
tillstand forekommer bland annat hos patienter vars immunférsvar
ar nedsatt, till exempel som en foljd av immunhiammande
behandling. BSGOOS5 befinner sig i preklinisk utvecklingsfas och
har visat sig ha ett brett antifungalt spektrum med utmarkt
aktivitet mot Aspergillus och Candida, de tva vanligaste invasiva
svampinfektionerna. Prekliniska forsok indikerar att BSGOO5 har en
betydligt battre sakerhetsprofil &n dagens tillgangliga lakemedel, till
exempel amfotericin B.

Projekt: BSG0O05

Primér indikation: Svampinfektioner
Utvecklingsfas: Preklinisk
Agarandel: 60%*

Projektets ursprung: Norges teknisk-naturvitenskapelige
universitet, SINTEF

Mer information: www.biosergen.no

*Inkuderar indirekt 4gande via KDev Investments

Dilafor AB

Utdragen forlossning &r den framsta orsaken tll akuta
forlossningsatgarder, sasom kejsarsnitt eller anvdndande av
sugklocka. Tillstandet arforknippatmed en mangd komplikationer for
saval modern som barnet. Heparin har visat sig forkorta forlossningar
bland kvinnor med forhéjd risk for trombos, men detta lakemedel
ar inte lampligt for rutinméassig anvandning pa grund av den 6kade
blédningsrisken. Dilafors ldkemedelskandidat tafoxiparin har sitt
ursprung i heparin, men substansen har anpassats for att eliminera
blodningsrisken. Tafoxiparin har i prekliniska studier visat sig gynna
utmognaden av livmodern samt forbattra sammandragningarna i
livmodern. Substansen har darfor potential att bli en effektiv 16sning
pa problemet med utdragna forlossningar. Subgruppsanalyser av
en fas ll-studie med 263 forstagangsfoderskor indikerar att farre

Projekt: Tafoxiparin

Primér indikation: Utdragen forlossning
Utvecklingsfas: Fas Il

Agarandel: 47 %*

Projektets ursprung: Karolinska Institutet

Mer information: www.dilafor.com

*Inkuderar indirekt dgande via KDev Investments

L]
®@® Biosergen

DILAFORC

kvinnor som behandlades med tafoxiparin hade foérlossningar som
varade Over 12 timmar, jamfort med placebo. Resultaten visade
aven en trend mot forkortad forlossningstid. Dessa resultat behover
bekraftas i en fas Ilb-studie som dven kommer att identifiera lamplig
dos. Studien vantas starta under 2015. Dilafor har ett licensavtal for
den kinesiska marknaden med Lee’s Pharmaceuticals.
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Lipidor AB

Topikala Iakemedel anvands ofta vid behandling av hudsjukdomar
som ftill exempel psoriasis och eksem. | manga fall uppfattas
produkterna som obehagliga, vilket bidrar till Iag grad av anvdndning
bland patienterna. Lipidor har utvecklat AKVANO, en vattenfri
lipidformulering som sprayas pa huden. Formuleringen ar saker,
fri fran irriterande @mnen, torkar snabbt och kdnns behaglig mot
huden. AKVANO moijliggor snabb och enkel applicering och har
utmarkta kosmetiska egenskaper. Darmed adresserar Lipdors
koncept nagra av huvudproblemen bakom den laga anvandningen
av topikala lakemedel.

Resultat fran en fas I/Il-studie med en AKVANO-formulering av
lakemedlet kalcipotriol visar en effekt mot psoriasis som ar jamforbar
med en marknadsford formulering av kalcipotriol. Lipidor har ingatt
ett licensavtal for kosmetiska produkter med CCS Healthcare AB, en
av Nordens storsta tillverkare av hudvardsprodukter.

Projekt: AKVANO

Applicering: Topikal ldkemedelsformulering
Utvecklingsfas: Produkt

Agarandel: 50%

Projektets ursprung: Uppstartsbolag

Mer information: www.lipidor.se

Inhalation Sciences Sweden AB

Inhalation Sciences Sweden AB har utvecklat en patenterad
forsknings- och utvecklingsplattform som mojliggor for foretag som
utvecklar inhalerbara lakemedel att tidigt generera hogkvalitativa
data. Systemets precisionsdosering gér det maojligt att utvardera ny
lakemedels-aerosoler redan innan dess formuleringen utvecklats
och inhalatorer tagits fram. Bolagets affarsmodell innefattar
forsaljning av utrustning och teknologidverforing av plattformen
till lakemedelsbolag, men &ven tillhandahallande av tjanster for
bolag som inte har intern kapacitet for de relevanta forsknings- och
utvecklingsaktiviteterna.

Projekt: Preciselnhale

Applicering: Respiratorisk precisionsdosering
Utvecklingsfas: Pa marknaden

Agarandel: 68%*

Projektets ursprung: Karolinska Institutet

Mer information: www.inhalation.se

*Inkuderar indirekt dgande via KDev Investments
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NovaSAID AB

Inflammatoriska sjukdomar, som artrit och artros, kannetecknas
av ledsmartor och svullnader. Inflammationssymtomen orsakas
av signalsubstansen prostaglandin E2 (PGE2). Flera av dagens
lakemedel verkar genom att minska prostaglandinnivan, men de ar
inte selektiva for PGE2, utan minskar dven andra, fysiologiskt viktiga
prostanoider. Langvarig anvandning av dessa behandlingar leder
darfor till biverkningar som vanligtvis drabbar mag- och tarmkanalen
samt hjdrt-karlsystemet. NovaSAID utvecklar en selektiv hammare
av mikrosomalt prostaglandin E-syntas 1, vilket ar det enzym
som ansvarar for bildandet av PGE2 vid inflammation. Projektet
utvecklas i samarbete med Cadila Pharmaceuticals Ltd. Enligt
licensavtalet mellan bolagen har Cadila Pharmaceuticals Ltd. ratt till
forsaljningsintakterna fran Indien, Mellanéstern och Afrika. Ovriga
intakter fran andra delar av varlden delas mellan de tva bolagen.
Cadila Pharmaceuticals Ltd. ansvarar for utvecklingsprogrammets
kostnader genom klinisk fas Il-utveckling.

Projekt: Selektiv hammare av mikrosomalt PGE-syntas 1
Primér indikation: Inflammatoriska sjukdomar
Utvecklingsfas: Preklinisk

Agarandel: 77%

Projektets ursprung: Karolinska Institutet

* Inkuderar indirekt dgande via KDev Investments

Pergamum AB

Pergamum AB:s utvecklingsprogram fokuserar pa humana peptider
vars positiva effekter mot inflammationer och infektioner har
optimerats. Dessa egenskaper inkluderar ett brett antibakteriellt
spektrum, modulering av inflammation och a&terskapande av
funktioner som &r viktiga for normal sarlakning.

En fas I/ll-studie med Pergamum AB:s peptid LL-37 p& patienter
med vendsa bensar har avslutats. LL-37 visade utmaérkt sdkerhet
och tolerabilitet och peptiden forbattrade Iakningstiden signifikant
jamfort med placebo. Pergamums peptid PXLO1 har visat tecken
pa effekt i en fas ll-studie, genom att forebygga adhesioner

Projekt: LL-37, PXLO1, DPK-060, PXL181

Priméra indikationer: Vendsa bensar, komplikationer till
senkirurgi och infektioner i ytterérat

Utvecklingsfas: Fas Il (PXL181 i preklinisk fas)
Agarandel: 56%*

Projektens ursprung: Karolinska Institutet, Lunds
universitet, Uppsala Universitet, Sahlgrenska
Universitetssjukhuset

Mer information: www.pergamum.com

* Inkuderar indirekt dgande via KDev Investments

NovaSAID

o0

PERGAMUM

eller senkirurgi och peptiden DPK-060 har visat forbattrad
lakningstid vid infektioner i ytterérat. Pergamum har tecknat ett
samutvecklingsavtal med Cadila Pharmaceuticals Ltd. avseende
PXL181, vilket &r ett av bolagets projekt i tidig fas. Bolaget utvarderar
nu ytterligare majligheter till strategiska partnerskap.
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Promimic AB

Implantatsektorn vaxer starkt och behovet ar stort av mer optimala
material och nya implantatytor fér att utveckla nya produkter
och forbattra de kliniska resultaten. Flera implantatmaterial
med mycket goda mekaniska egenskaper har nyligen utvecklats.
Daremot har manga material en begransad férmaga att integrera
med ben. Promimic utvecklar en unik implantatyta — HA™"™ Surface
— som kan appliceras pa alla implantatmaterial inklusive metaller,
keramer, pyrolyserat kol och polymerer, oavsett storlek och
struktur pa implantatet. Den 20 nanometer tunna beldggningen av
hydroxyapatit bidrar till en snabbare integrering med benytan och
forstarker forankringen av implantatet till benet. Teknologin har
utvarderats noga bade in vitro och in vivo och visat pa en forkortad
lakningstid avimplantat dar ytan har behandlats med HA™"™ Surface.

Projekt: HA"" Surface

Applicering: Implantatyta

Utvecklingsfas: Pa marknaden

Agarandel: 31%*

Projektets ursprung: Chalmers Tekniska Hégskola

Mer information: www.promimic.com

* Inkuderar indirekt d&gande via KDev Investments

Umecrine Mood AB

Manga kvinnor upplever nagon form av obehag och
humorsvangningar under tiden fore menstruation. For cirka fem
procent av kvinnorna i fertil alder ar dessa symptom sa allvarliga att
de paverkar mojligheten att arbeta och leva ett normalt socialt liv.
Tillstandet klassificeras med sjukdomsbendmningen premenstruellt
dysforiskt syndrom ("PMDS”). Sjukdomssymtomen orsakar
stort lidande for de drabbade patienterna och bidrar till hoga
samhallskostnader. Umecrine Moods ldkemedelskandidat UC1010
ar en ”first-in-class”-behandling mot PMDS. UC1010 ar specifikt
utvecklad for att motverka de atypiska effekter som metaboliter av
progesteron har pa GABA-A receptorer i hjarnan, da denna process
tros ligga bakom de viktigaste symptomen vid PMDS.

Projekt: UC1010

Primar indikation: PMDS och svar PMS
Utvecklingsfas: Fas Il

Agarandel: 38%*

Projektets ursprung: Umea Universitet

Mer information: www.umecrine.se/mood

* Inkuderar indirekt dgande via KDev Investments och Umecrine AB
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Produkten har beviljats marknadsgodkdnnande av amerikanska FDA
for anvandning i samband med dentalimplantat. Promimics mal
ar att bli implantatbranschens framsta leverantor av syntetiska
benmaterial for granssnittet mellan implantat och human vavnad.

':_‘{.'
HA"@° Surface

Umecrine

| en fas IlI-studie behandlades 120 PMDS-patienter med subkutana
injektioner av antingen placebo eller en eller tva doser av UC1010
under en menstruationscykel. Studiens mal var att utvérdera
sakerhet och effekt av behandling med UC1010. Det primara
effektmalet var minskning av typiska PMDS-symptom. Studien fann
inga sdkerhetsproblem med UC1010 och behandlingen tolererades
val. Medan det primara effektmalet inte uppnaddes, visades en
lovande effekt av behandlingen i en efteranalys dar hansyn tagits till
vissa begransande faktorer i studien. Dessa data behover bekraftas
i ytterligare kliniska studier.




Karolinska Developments aktie och dgare 2014

Agarférhéllanden

Den 31 december 2014 uppgick antalet aktiedgare i Karolinska
Development till 3 014. Det utlandska dgandet uppgick till 45 % av
aktiekapitalet och 36 % av rosterna. Vid samma tidpunkt uppgick
det institutionella dgandet till 92 % av aktiekapitalet och 94 % av
rosterna. Samtliga A-aktier (10:1 roststyrka mot B-aktier) i Karolinska
Development innehas av Karolinska Institutet Holding AB.

Aktiekursutvecklingen

Stangningskursen forsta handelsdagen 2014 var 31,0 SEK, vid
utgangen av aret var kursen 13,3 SEK, en nedgang med 57 %. Ingen
Aktieutdelning dgde rum under 2014.

Aktiekapital

Vid utgangen av 2014 uppgick aktiekapitalet till 26,7 MSEK férdelat
pa 53,4 miljoner aktier. Kvotvardet dr 0,50 SEK per aktie. Substans-
vardet uppgick till 30,8 SEK per aktie.

Kortnamn och handelspost

Kortnamnet pa Karolinska Developments aktie ar KDEV. Bolaget ar
noterat pd NASDAQ OMX Stockholm och ingér i Small Cap Index.
ISIN-koden &r SE0002190926.

Aktiedgare
A aktier B aktier Kapital % Roster %

Thai Charoen Pokphand Group 0 4853141 9,1% 7,3%
Third Swedish National Pension Fund 0 4678 500 8,8% 7,0%
Karolinska Institutet Holding AB 1503098 2126902 6,8% 25,6%
Coastal Investment Management LLC 0 3470541 6,5% 5,2%
Ostersjostiftelsen 0 3345537 6,3% 5,0%
OTK Holding A/S 0 1700000 3,2% 2,5%
Insamlingsstiftelsen for framjande och utveckling av
medicinsk forskning vid Karolinska Institutet 0 1397354 2,6% 2,1%
Foundation Asset Management AB 0 1392035 2,6% 2,1%
Jarla Investeringar AB 0 1357555 2,5% 2,0%
Ramsbury Invest AB 0 1261278 2,4% 1,9%
Summa 10 stérsta aktiedgarna 1503 098 25582 843 50,7% 60,7%
Summma ovriga aktiedgare 0 26298 617 49,3% 39,3%
Summa alla aktiedgare 1503 098 51881460 100,0% 100,0%
Per den 31 December 2014

Kalla: Euroclear
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Vasentliga handelser 2014

1 NovaSAID inleder samarbete med Cadila
Pharmaceuticals

2 Christian Tange utsedd till finanschef
3 Bokslutskommuniké 2013
4 Dilafor ingar licensavtal med Lee’s Pharmaceuticals

5 Pharmanest visar positivt resultat med SHACT inom
hysteroskopier

6 Aprea inleder fas I/1l-studie med APR-246 inom
aggstockscancer

7 Delarsrapport januari-mars

8 XSpray rapporterar positiva fas I-data for HyNap
nilotinib

9 Karolinska Developments &rsstamma - Nya styrelsele-
damoter invalda

10 Dilaforette presenterar fas I/ll-data i okomplicerad
malaria
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April Maj Juni Juli Augusti

11 Umecrine Mood rapporterar preliminéra data fran
en explorativ fas ll-studie inom PMDS

12 Delarsrapport januari-juni

13 Bruno Lucidi ny VD i Karolinska Developments
onkologibolag

14 Umecrine Mood presenterar finala data i
PMDS-studie

15 VD Torbjon Bjerke limnar Karolinska Development

16 Karolinska Development bjuder in till kapitalmark-
nadsdag och tidigarelagger rapporten for tredje
kvartalet

17 Bruno Lucidi utsedd till VD fér Karolinska
Development

18 Forendo Pharma utlicensierar USA-réttigheterna for
fispemifene till Apricus Biosciences

19 0ssDsigns Cranioplug far marknadsgodkannande
i USA

20 Clanotech far sirlakemedelsstatus i EU

September  Oktober November December

21 Atherainleder fas I-studie med PC-mAb

22 Delarsrapport fér januari-september och ny strategi
presenterad

23 Forendo Pharma slutfér finansiering p& 12 miljoner
euro

24 Karolinska Development sikrar finansiering fran CP
Group - forbereder for en konvertibelemission

25 Kallelse till extra bolagsstimma

26 Boehringer Ingelheim utnyttjar inte optionsratt med
Athera for PC-mAb

27 Karolinska Developments extra bolagsstimma
godkénner konvertibellan

28 Karolinska Development offentliggor preliminira
utfallet i féretradesemissionen av konvertibler



Styrelse

STYRELSE

BO JESPER HANSEN

Ordférande och styrelseledamot sedan 2013.
Fédd 1958. Med. Dr., disputerad forskare.
Ovriga uppdrag Styrelseordférande i Swedish
Orphan Biovitrum AB och Topotarget A/S.
Styrelseledamot i Hyperion Therapeutics
Inc., GenSpera Inc.,, Newron SA, Ablynx NV,
Orphazyme A/S och CMC Kontrast AB. Tidigare
uppdrag inkluderar olika befattningar inom
Swedish Orphan International AB sedan 1993,
inklusive VD 1998-2010. Medicinsk radgivare till
Synthélabo, Pfizer, Pharmacia och Yamanouchi.
Grundare av Scandinavian Medical Research.
Innehav i Karolinska Development 400 000
kronor i konvertibelt [an.

VLAD ARTAMONOV

Styrelseledamot sedan 2012. Fodd 1978. MBA,
B.Sc. Ovriga uppdrag Styrelseledamot i Redbank
Energy Ltd. samt i Coastal Capital International
Ltd., Managing Partner vid Coastal Capital
International Ltd. Tidigare uppdrag inkluderar
Investment Analyst for Greenlight Capital Inc.,
position inom Global Merger & Acquisition
Group vid Merrill Lynch i New York. Innehav
i Karolinska Development 3 470 541 (genom
narstaende juridisk person).

CHARLOTTE EDENIUS

Styrelseledamot sedan 2012. Fédd 1958.
Medicine Doktor och Likare. Ovriga uppdrag
Utvecklingschef i Medivir AB. Tidigare uppdrag
inkluderar chef for preklinisk och klinisk
forskning och utveckling i Orexo AB, Forsk-
ningschef i Biolipox AB, olika befattningar inom
klinisk F&U i AstraZeneca, akademisk forskning
vid Karolinska Institutet samt styrelseledamot i
Karolinska Institutet Innovations AB och Qlucore
AB. Inget innehav i Karolinska Development.

ROBERT HOLLAND

Styrelseledamot sedan 2014. Fédd 1955.
Likare, disputerad forskare. Ovriga uppdrag
styrelseledamot i Newron Pharmaceuticals SpA
och Early Clinical Development Consulting Ltd.
Medicinsk chef och medlem av verkstallande
ledningen i Oxford Gene Technology IP Ltd.
Ledande befattning i AstraZeneca, inklusive chef
for Personalised Healthcare & Biomarkers och
chef for Neuroscience. Befattningar inom klinisk
forskning vid Wellcome, Solvay och Upjohn.
Medlem av Faculty of Pharmaceutical Medicine.
Inget innehav i Karolinska Development.

HENRIJETTE RICHTER

Styrelseledamot sedan 2014. Foédd 1971.
Medicine Doktor, magisterexamen. Ovriga
uppdrag Partner vid Sofinnova Partners i Paris.
Tidigare uppdrag inkluderar Investment Director
vid Novo Seeds och Nova A/S (2007-2014) dar
hon var styrelserepresentant i Cytoguide ApS,
Avilex Pharma ApS, Affinicon ApS, Orphazyme
A/S och EpiTherapeutics A/S. Hon ar dessutom
for narvarande dven styrelseledamot i Green
Development and Demonstration Programme
(GUDP) i Danmarks Livsmedels-, Jordbruks- och
Fiskeridepartement. Inget innehav i Karolinska
Development.

CARLJOHAN SUNDBERG
Styrelseledamot sedan 2014. Fodd 1958. Leg.
lakare och professor i fysiologi. Ovriga uppdrag
Styrelseledamot i Cobra Biologics AB, Koordi-
nator Vetenskap och Samhille, rektors kansli vid
KI, ledamot i Karolinska Institutets Innovation
Council, chef for Avdelningen foér Bioentre-
prendrskap, vald ledamot i Kungl. Ingenjors-
vetenskapsakademien, ledamot i Internationella
Olympiska Kommitténs Medicinska Kommission,
Inspektor for Medicinska Foreningen och
ordférande i ForskalSverige. Tidigare uppdrag
inkluderar Investment director i Karolinska
Investment Fund, styrelseledamot i Global
Genomics AB, Angiogenetics AB, NsGene AS,
Cellectricon AB, Alfta Rehab Center Holding AB,
Karolinska Education AB och Feelgood Svenska
AB, Vice VD fér Euroscience och ordférande
for Svensk Forening For Fysisk Aktivitet och
Idrottsmedicin. Inget innehav i Karolinska
Development.

HANS WIGZELL

Styrelseledamot sedan 2006. Fodd 1938.
Professor emeritus inom immunologi och leg.
lakare. Ovriga uppdrag Styrelseordforande i
Rhenman & Partners Asset Management AB.
Styrelseledamot i Swedish Orphan Biovitrum
AB, Valneva SA, Sarepta Therapeutics Inc. och
RaySearch Laboratories AB. Ledamot av Kungliga
Vetenskapsakademien och Kungliga Ingenjors-
vetenskapsakademien. Tidigare uppdrag inklu-
derar bland annat, Ordférande foér Karolinska
Institutets Nobelkommitté, Rektor vid Karolinska
Institutet och Generaldirektor for Smittskydds-
institutet. Innehav i Karolinska Development 8
491 aktier.
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Vart team

JIM VAN HEUSDEN

Verstallande direktor

Utsedd 2015. F6dd 1971. Med. Dr. Jim Van
heusden har &6ver 20 ars erfarenhet inom
riskkapital, forskning och utveckling inom
lakemedelsindustrin, bland annat som grundare
och VD for bioskills (2013-2015) och som partner
vid det europeiska investmentbolaget Gimv
(2001-2013). Under tiden vid Gimv satt han
dven i styrelsen for flertalet bioteknikbolag
som Multiplicom NV (som ordférande), Ablynx
NV, ActoGeniX NV, Pronota NV och Prosensa.
Under 1993-2001 arbetade Jim Van heusden
som senior forskare vid Janssen Pharmaceuticals
(Johnson & Johnson). Inget innehav i Karolinska
Development.

TERJE KALLAND
Vice VD och Forskningsdirektor

Utsedd till Vice VD 2012 och forskningschef
2011. Fodd 1951. Ldkare, Med. Dr. Terje
Kalland har mer &n 20 ars erfarenhet fran
ledande positioner i lakemedelsindustrin, bland
annat Senior Vice President, Biopharmaceu-
ticals Research i Novo Nordisk AS 2005-2011,
forskningsdirektor i Biovitrum 2002-2005 och
chef fér Pharmacias cancerforskning 1988-2002.
Terje Kalland &r medlem av Kungliga Ingenjors-
vetenskapsakademien. Ovriga uppdrag Styrelse-
ordférande i KDev Oncology AB och Axelar AB.
Styrelseledamot i Akinion Pharmaceuticals AB
och ARTs Biologics A/S. Innehav i Karolinska
Development 45 000 aktier och 164 850 kronor
i konvertibelt [an.

CHRISTIAN TANGE

Finansdirektor

Utsedd 2014. F6dd 1966. Civilekonom. Christian
Tange har mer dn 15 ars erfarenhet av arbete
inom internationella tillvdxtbolag inklusive 12
ar inom life science-sektorn som global finans-
direktor for CMC Biologics mellan 2003 och 2012
och Business Controller fér Warner Lambert
Nordic fran 1997 till 2000. Christian Tange har
dven agerat industriell radgivare och konsult
for riskkapitalfonder och finansradgivare vid
fusioner och forvarv inom life science. Ovriga
uppdrag Styrelseledamot i Dilafor AB och
KDev Investments AB. Innehav i Karolinska
Devlopment 34 333 aktier.
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ULF RICHENBERG
Chefsjurist

Utsedd 2008. Foédd 1955. Jur. Kand. UIf
Richenberg har 25 &rs erfarenhet inom affars-
juridik, bland annat som jurist for KIHAB, Esselte
AB och Vattenfall, chefsjurist fér AB Stokab och
Scribona AB samt affarsjuridikkonsult fér FOI.
Ovriga uppdrag Styrelseordférande i KCIF Fund
Management AB. Styrelseledamot i KD Incentive
AB. Innehav i Karolinska Development 4 967
aktier och 15 543 i konvertibelt lan.

GUNILLA EKSTROM

Vice President Operations

Anstédlld sedan juni 2012. Fodd 1958. Lakare,
disputerad forskare, docent vid Karolinska
Institutet. Gunilla Ekstrém har mer &n 20 ars
erfarenhet fran ledande positioner i lakemedels-
industrin, bland annat Senior Vice President i
Orexo AB och Global Product Director i Astra-
Zeneca R&D. Ovriga uppdrag Styrelseledamot
i Athera Biotechnologies AB, Biosergen AS,
Inhalation Sciences Sweden AB, Lipidor AB,
NovaSAID AB, Pharmanest AB och VD i Biosergen
AS. Innehav i Karolinska Development 11 983
aktier.

ANN-SOFIE STERNAS
Vice President IPR

Anstalld sedan juni 2012. Fédd 1961. European
Patent Attorney, civilingenjor i kemiteknik.
Ann-Sofie Sternas har nara 20 ars IP erfarenhet
fran “big pharma”, och har under merparten
av sin yrkesverksamhet jobbat med IP-fragor
ur ett globalt perspektiv inom Astra/Astra-
Zeneca, innefattande manga ars erfarenhet av
patentkonfliktarbete foér block-buster drugs.
Ann-Sofie har specialiserat sig kring IP strate-
giska fragestéllningar med ett fokus pa ameri-
kansk lagstiftning, sarskilt IP-fragor i granslandet
mellan patentlagstiftning och regulatorisk
lagstiftning Ovriga uppdrag Ingar i lednings-
grupperna for ett flertal portféljbolag. Innehav i
Karolinska Development 9 600 aktier.



DANIEL BOLANOWSKI
Affarsanalytiker

Anstalld sedan Augusti 2010. Fodd 1982. Civil-
ingenjér i molekyldar bioteknik, ekonom.
Daniel Bolanowski har arbetat for Karolinska
Development i 6ver tre ar sedan han anstalldes
efter universitetsexamen. Ovriga uppdrag
AffarsutvecklingsuppdragiAxelar AB och Akinion
Pharmaceuticals AB. Innehav i Karolinska
Development 100 aktier.

MICHAEL OWENS

Controller

| nuvarande position sedan 2007 och anstélld
sedan 2010. Fodd 1956. Civilekonom. Michael
Owens har tidigare varit revisor vid Arthur
Andersen & Co, Auktoriserad revisor vid Ernst &
Young AB, och hade under tolv ar befattningen
som CFO vid Vitamex AB. Mangarig erfarenhet
som konsult. Ovriga uppdrag Radgivare till
flertalet portféljbolag. Innehav i Karolinska
Development 7 888 aktier.

EVA MONTGOMERIE

Redovisningsansvarig

| nuvarande position sedan oktober 2013,
anstalld inom koncernen sedan 2007. Fodd 1958.
Civilekonom. Eva Montgomerie har arbetat 12
ar inom bank- och finanssektorn, 10 ar inom
livsmedelssektorn och konfektion samt 7 ar
inom life science. Ovriga uppdrag Ekonomian-
svarig i Dilafor AB och Pharmanest AB. Innehav i
Karolinska Development 1 667 aktier.

MARIA FERM

VD-assistent

Anstélld sedan december 2011. Fédd 1969.
Maria Ferm har tidigare arbetat VD-assistent
och Office Manager, bland annat fér Vectura
Consulting, Manpower och Spray. Innehav i
Karolinska Development 2 000 aktier.
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstéllande direktéren avger hdrmed ars-
redovisning for investmentforetaget och moderbolaget
Karolinska Development AB (publ), organisationsnum-
mer 556707-5048, for rakenskapsaret 2014.

VASENTLIGA HANDELSER UNDER RAKENSKAPSARET
Karolinska Development AB

Finansiering

Riktad nyemission pG 63 miljoner kronor

Karolinska Development genomforde en riktad nyemission av aktier om
totalt 63 miljoner kronor fore emissionskostnader till den ledande asia-
tiska life science-investeraren Sino Biopharmaceutical Limited, ett bolag
tillhérande Thai Charoen Pokphand Group (CP Group). Teckningskursen
var 13 kronor per aktie, vilket var 4,4 procent ldgre dn aktiekursen vid
stangningav NASDAQ OMX Stockholm den 4 november 2014, foregaende
handelsdag, och 10,7 procent hogre an den volymvagda genomsnittliga
kursen under perioden 8 oktober till 4 november 2014. Teckningskur-
sen faststalldes genom férhandling mellan Karolinska Development och
tecknaren, baserat pd aktiens noterade marknadsvérde.

Emission av konvertilbellan

Extra bolagsstamma i Karolinska Development beslutade att godkdnna
styrelsens tidigare beslut (villkorat av bolagsstimmans godkdnnande)
dels att uppta ett konvertibelt Ian om nominellt hogst cirka 227 miljo-
ner kronor genom en foretradesemission av konvertibler samt, dels att
uppta ett konvertibelt Ian om nominellt hogst cirka 173 miljoner kronor
genom en riktad emission av konvertibler till CP Group (se not 15 for
beskrivning av villkoren for konvertibellanen).

Efter utgangen av 2014 slutférdes emissionerna av konvertibelllan
sedan Karolinska Development mottagit ytterligare anmalningar om
teckning av konvertibler utan stéd av teckningsratt efter tecknings-
periodens slut till ett sammanlagt belopp om 39 miljoner kronor fran
Paradigm Capital Value Fund SICAV och EMF Europdische Marketing und
Finanzmanagement AG, vilka inte tidigare ager aktier i bolaget. For att
mojliggora tilldelning beslutade styrelsen i Karolinska Development dar-
for att forlanga teckningsperioden till den 28 februari 2015. Foretrddes-
emissionen av konvertibler tecknades darmed till cirka 94 procent och
tillférde Karolinska Development nominellt cirka 214,0 miljoner kronor
fore emissionskostnader. Tillsammans med den riktade emissionen av
konvertibler till CP Group tillférdes Karolinska Development sammanta-
get cirka 386,9 miljoner kronor fore emissionskostnader.

Karolinska Development presenterade sin nya
strategi vid bolagets kapitalmarknadsdag
Under fjarde kvartalet presenterade Karolinska Development en ny
och mer fokuserad strategi for att optimera och frigéra varden i den
existerande portfoljen. Karolinska Developments styrelse och ledning
ar overtygade att denna nya strategi kommer att satta Karolinska Deve-
lopment i en starkare position for att ta tillvara pa de affarsmajligheter
som portfdljbolagen ger:

e Karolinska Development investerar i en fokuserad portfélj av veten-
skapligt attraktiva projekt, dar det finns valdefinierade medicinska
behov, inriktade pa specialistvardsprodukter och séarldkemedel.

¢ Bolaget driver fram ett starkt ledarskap i portféljbolagen med fokus pa
klinisk utveckling mot betydande vardestegringspunkter.

e Karolinska Development maximerar vardeskapande genom en dif-
ferentierad investeringsstrategi dar bolagen i portféljen finansieras
utifran signifikanta vardestegringspunkter for att uppna exit pa det
satt och vid den tidpunkt som &dr optimal med hansyn till de enskilda
portféljbolagens unika situation.

e Karolinska Development soker proaktivt syndikering med professio-
nella investerare inom life science for att ytterligare bredda bolagets
kompetens och natverk.

Nya styrelseledaméter invalda vid bolagets drsstimma

Vid Karolinska Developments arsstimma den 14 maj invaldes Robert
Holland, Henrijette Richter och Carl Johan Sundberg som nya ledamo-
ter i bolagets styrelse. Omval skedde av ledamé&terna Bo Jesper Han-
sen (ordférande), Vlad Artamonov, Charlotte Edenius, Hans Wigzell och
Klaus Wilgenbus. Rune Fransson och Per-Olof Edin hade avbdjt omval.

Féréndringar i bolagsledningen

Bruno Lucidi, som tidigare under aret tilltratt som VD fér KDev Onco-
logy och portféljbolagen Aprea och Akinion Pharmaceuticals, utsags till
VD for Karolinska Development i oktober efter Torbjérn Bjerke som en
manad tidigare lamnade sin befattning som VD.

Christian Tange eftertradde Robin Wright som finansdirektor. Christian
Tange (f. 1966) har mer &n 15 ars erfarenhet fran internationella tillvaxt-
foretag och har de senaste aren agerat radgivare at riskkapitalfonder
och corporate finance-foretag i affarstransaktioner inom life science-
omradet. Under perioden 2003 till 2012 arbetade han som global CFO i
CMC Biologics, ett internationellt kontraktsforskningsféretag inom bio-
teknik. Christian har en magisterexamen med inriktning mot ekonomi
och juridik fran Képenhamns handelshégskola (Copenhagen Business
School).

Portféljbolagen
Affarsutveckling

Forendo Pharma utlicensierade USA-rdttigheterna

fér fispemifene till Apricus Biosciences

Forendo Pharma Oy meddelade att bolaget ingatt ett bindande avtal om
att utlicensiera USA-rattigheterna for utveckling och kommersialisering
for fispemifene, till Apricus Biosciences Inc. Enligt avtalet skall Apricus
betala en kontant licensavgift pa 5 miljoner USD till Forendo. Apricus skall
samtidigt 6verlata cirka 3,6 miljoner stamaktier i Apricus till Forendo,
motsvarande ett varde pa 7,5 miljoner USD baserat pa ett 360-dagars
medelpris pa aktien. Avtalet innefattar ytterligare milstolpsbetalningar
kopplade till kliniska och regulatoriska framsteg (inklusive marknadsgod-
kdannande fran amerikanska lakemedelsmyndigheten) pa upp till 45 miljo-
ner USD. Dértill kommer kommersiella milstolpsbetalningar pa upp till 260
miljoner USD forutsatt att fispemifenes arliga nettoférsaljning i USA upp-
nar 1 miljard USD. Apricus skall dessutom betala tvasiffriga royalties pa
nettoforsaljning nar produkten marknadslanserats. Apricus skall ansvara
for det kliniska utvecklingsprogrammet och svara for dartill hérande kost-
nader liksom for framtida kommersialisering i USA. Apricus uppskattar att
en fas llb-studie kan startas under forsta halvaret 2015 for att faststélla
optimala doser av fispemifene for att behandla man med sekundar hypo-
gonadism och for att uppna “proof-of-concept” betraffande ldkemedel-
kandidatens 6strogenhdammande och antiinflammatoriska egenskaper pa
nedre urinvagarna och prostata bland man.

Forendo Pharma slutférde finansiering pa 12 miljoner euro

fér utveckling av ny behandling inom endometrios

Forendo Pharma meddelade att bolaget framgangsrikt avslutat en
finansieringsrunda som kommer att tillféra bolaget 12 miljoner euro.
Novartis Venture Fund och MS Ventures deltar i finansieringen som nya
dgare vid sidan av de nuvarande storre aktiedgarna Karolinska Develop-
ment, Novo Seeds och Finnvera.

Dilafor ingick licens- och partnerskapsavtal med Lee’s Pharmaceutical

I enlighet med villkoren i avtalet kommer Dilafor och Lee’s Pharmaceu-
tical gemensamt utveckla tafoxiparin for obstetriska och gynekologiska
indikationer. Det gemensamma Kkliniska utvecklingsprogrammet for
tafoxiparin kommer inledningsvis att inriktas pa att forkorta varkarbetet
hos patienter ddr detta inte startar spontant och darfér behdver indu-
ceras. Dilafor erholl en kontantersattning i samband med att samarbetet
inleddes och ar dessutom berattigat till framtida delbetalningar kopp-
lade till fordefinierade mal under produktutvecklingen och kommersia-
liseringen. Dessutom har Dilafor réatt till royalties pa forséljning av den
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produkt som kan komma att tillverkas och séljas av Lee’s Pharmaceutical
i Kina, Hongkong, Macao och Taiwan. Lee’s Pharmaceutical kommer att
genomfora och finansiera kliniska fas Il- och fas lll-studier i Kina. Stu-
dierna kommer att utforas pa ett satt som gor det majligt att anvanda
resultaten som grund for ytterligare utveckling utanfor de lander som
omfattas av avtalet.

Boehringer Ingelheim valde att inte utnyttja sin optionsrdétt

med Athera Biotechnologies kring utvecklingen av PC-mAb

Athera Biotechnologies meddelade att Boehringer Ingelheim International
GmbH inte kommer att utnyttja sin optionsratt att licensiera Atheras anti-
kropp, avsedd for behandling av hjart-karlsjukdomar. Boehringer Ingelheims
beslut togs till folj av andrad strategi inom forskning och utveckling. Atheras
pagdende kliniska utvecklingsprogram med den helt humana antikroppen
PC-mAb paverkas inte av uppsdgningen av avtalet. PC-mAb &r avsedd for
behandling av patienter med hjart-karlsjukdom som I6per en 6kad risk for
sekunddra komplikationer och dodsfall. Boehringer Ingelheims beslut att
sdga upp optionsavtalet tas som en foljd av beslut om nytt fokus i bola-
gets FoU-strategi. Atheras pagaende fas |-studie med PC-mAb kommer att
genomfors som planerat och medfinansiering av framtida utvecklingskost-
nader genom EUs FP7-program CARDIMMUN paverkas inte av Boehringer
Ingelheims beslut.

NovaSAID inledde ett samarbete med Cadila Pharmaceuticals fér
utveckling av nya behandlingar av inflammation och smdérta

NovaSAID och Cadila Pharmaceuticals meddelade att bolagen avser
inleda ett samarbete kring preklinisk och klinisk utveckling av ett antal
lakemedelskandidater som tagits fram av NovaSAID. Utvecklingen
genomfors vid Cadila Pharmaceuticals anldggning i Ahmedabad, Indien.
Alla intdkter fran forséljning i Indien, Mellanéstern och Afrika av pro-
dukter som omfattas av avtalet kommer att tillfalla Cadila och netto-
forsaljningsintakter fran ovriga lander kommer delas mellan bolagen.
Cadila bar ansvaret for samtliga kostnader i projektet fram till och med
fas Il

Klinisk utveckling

XSpray rapporterade positiva fas I-data fér HyNap™ nilotinib

XSpray Microparticles AB meddelade att bolagets egenutvecklade
HyNap™-formulering av proteinkinashammaren nilotinib uppvisade signi-
fikant forbattrat upptag och minskad interaktion med foda i en klinisk fas
I-studie, jamfort med tidigare rapporterade data for den kommersiellt till-
gangliga formuleringen av nilotinib. Den avslutade fas I-studien utfordes
i cross over-design och méatte exponeringen av XSprays egenutvecklade
HyNap™-formulering av nilotinib hos friska individer. Vid administrering i
fastande tillstand resulterade en dos HyNap™ nilotinib pa 150 mgisamma
AUC-varden (area under the curve) som de som rapporterats for en dos pa
400 mg av den marknadsforda produkten. | studien visades dessutom en
okning av lakemedelsexponeringen med 25 procent for HyNap™ nilotinib
efter en fettrik maltid, méatt bade som maximal koncentration (C max) och
AUC. For den marknadsférda produkten rapporteras motsvarande 6kning
efter en fettrik maltid vara 112 procent respektive 82 procent. Utéver de
kliniska resultaten som uppnatts med HyNap™ nilotinib sa har XSpray i
ett antal jamférande prekliniska in vivo-studier visat forbattrade resultat,
bade avseende exponering och minskat pH-beroende for ett antal andra
marknadsforda proteinkinashammare.

Dilaforette presenterade resultat fran en explorativ

fas I/ll-studie i okomplicerad malaria

Dilaforette AB meddelade resultaten fran en explorativ fas I/ll-studie i
malaria med sin ldakemedelskandidat sevuparin. Effekterna av tillaggs-
behandling med sevuparin studerades hos vuxna patienter med okom-
plicerad falciparum-malaria och substansen visade sig vara sdker och
valtolererad. Studieresultaten indikerar viktiga tidiga anti-adhesiva
effekter med en potential att forbattra behandlingen for patienter med
svar malaria, dven om det priméara effektmalet inte uppnaddes.

Syftet med studien var att studera sevuparin hos vuxna patienter med
okomplicerad falciparum-malaria som en férberedelse infor studier pa
patienter med svar malaria. Till foljd av langsam rekrytering och for att
kunna avancera programmet till svar malaria togs beslutet att avsluta
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studien i fortid, dd sammanlagt 53 av de planerade 89 patienterna hade
behandlats. Av de 53 behandlade patienterna erhdll 23 patienter stan-
dardbehandling (SB), atovakvon/proguanil, och 30 fick SB plus sevuparin.
Studieresultaten visade att sevuparin ar sdkert och tolereras val hos vuxna
patienter med okomplicerad falciparum-malaria. Studien uppnadde inte
statistisk signifikans for det priméara effektmattet, vilket var att visa en
okning av forekomsten av mogna parasiterade réda blodkroppar i blod-
cirkulationen under de férsta 11 timmarna efter starten av sevuparinbe-
handling. Pa grund av att studien avslutades i fortid kan dock inte resulta-
ten utgora grundval for en konklusiv bedémning av sevuparins potentiella
effekt. Genomférda analyser indikerade ett hogre antal mogna parasiter
i det cirkulerande blodet redan en timme efter den forsta dosen av sevu-
parin. Observationen 6verensstammer vdl med den avsedda effekten
av sevuparin, vilken &r att upphdva blockeringen av mogna parasiterade
réda blodkroppar i blodkarlen. Normalt faster sig dessa pa karlvaggen och
hindrar blodflédet. Dessutom minskade antalet unga parasiterade celler
genomgaende under den tidiga perioden efter den forsta sevuparin-injek-
tionen, vilket éverensstammer vil med den férmodade férmagan hos
sevuparin att kunna blockera parasitinvasion i réda blodkroppar. Eftersom
patienter med okomplicerad malaria har betydligt ldgre nivaer av parasi-
ter dn patienter med svar sjukdom, ger analysen stod for att genomféra
ytterligare studier pa patienter med svar malaria med malsattningen att
pavisa sevuparins férmaga att upphéava bindningen. Detta bor leda till en
battre blodgenomstromning och en férbattrad klinisk effekt.

Umecrine Mood rapporterade resultat fran en explorativ fas I/ll-studie
med UC1010 fér behandling av premenstruell dysforiskt syndrom

| en explorativ dubbel-blind och randomiserad multicenterstudie
behandlades 120 kvinnor med premenstruell dysforiskt syndrom
(PMDS) med antingen placebo eller en av tva doser UC1010 under en
menstruationscykel. Det primara effektmattet baserades pa symptom-
skattningar med en validerad skala (DRSP) for att mata premenstruella
symptom fore och efter behandling med UC1010 eller placebo. Som rap-
porterats i juni 2014, uppnaddes inte studiens primara effektmal.

Efter slutford utvardering visade en post-hoc analys pa tva viktiga fakto-
rer som paverkat resultatet: (i) genom en olycklig randomisering fanns
en stor skillnad i follikelfassymptom hos patienterna innan behand-
lingen vilken bidragit till en stor skevhet mellan behandlingsgrupperna.

Vid omrédkning av resultaten for det primara effektmattet genom indivi-
duell korrigering for denna skevhet ses en signifikant battre behandlings-
effekt hos gruppen av patienter som fatt UC1010 jamfort med placebo
(p<0,05 for det totala symptompodngen). (ii) pa grund av problem med
matning av dgglossningen, har 32 procent av patienterna i studien fatt
dosering tidigare @n avsett. Om endast patienter som behandlats enligt
plan inkluderas i analysen finns en klart sdkerstalld positiv behandlings-
effekt for UC1010 (bada doser) jamfort med placebo bade for kardinal-
symptomen for PMDS (p=0,003) och for den totala symptompodangen
(p=0,006), samt ocksa for matningen av symptomens paverkan pa kvin-
nornas dagliga liv (p=0,01). Studien visade ocksa att UC1010 inte gav
nagra biverkningar och ar vél tolererat. Bolaget fokuserar nu pa att hitta
en partner och investerare for den fortsatta utvecklingen av UC1010.

Dosering pabérjad i fas I/11-studie med APR-246 vid dggstockscancer
Aprea AB meddelade att doseringen har inletts i en fas I/l proof-of-con-
cept-studie med APR-246 i kombination med kemoterapi hos patienter
med aterfall av platinumkénslig hoggradig ser6s aggstockscancer. Aprea
har framgangsrikt utvecklat substanser som kan normalisera funktionen
av p53-proteinet och darigenom framkalla celldod av cancerceller samt
oka kansligheten for cancerlakemedel. Savitt foretaget vet ar APR-246
den enda substansen med denna verkningsmekanism som befinner sig
i klinisk utveckling.

Athera inledde fas I-studie med bolagets humana antikropp PC-mAb

Athera Biotechnologies AB meddelade att forsta friska frivilliga for-
sokspersoner doserats i en fas I-studie med den helt humana antikrop-
pen PC-mAb. Atheras helt humana monoklonala antikropp PC-mAb
har utvecklats med inriktning pa behandling av patienter med hjart-
karlsjukdom som I6per forhojd risk for sekundara komplikationer och
dodsfall. Tidigare publicerade studier har visat att laga plasmanivaer av
kroppsegna antikroppar mot fosforylkolin (anti-PC) ar férknippat med
dalig prognos bland patienter som drabbats av akut hjartinfarkt samt
bland patienter med perifer karlsjukdom. Den pagdende fas I-studien



kommer att inkludera upp till 48 friska frivilliga som ges singeldos i ett
eskalerande schema for att undersoka lakemedlets sakerhetsaspekter.

Pharmanest presenterade studiedata som pekar pa att

SHACT kan underldtta for kvinnor som genomgdr hysteroskopi

Det priméra malet med den genomforda studien var att erhalla informa-
tion kring de praktiska méjligheterna att administrera SHACT till patien-
ter i samband med hysteroskopi. Den genomférdes som en icke jamfo-
rande, 6ppen studie vid Sodersjukhuset i Stockholm. Bland de sekundara
malen ingick sakerhet, tolerabilitet och hanterbarheten hos SHACT och
applikatorn. Tio patienter inkluderades i studien och parametrar sasom
visibilitet for den undersdkande ldkaren, anvandarvanlighet och tidsat-
gang vid anvandning av SHACT dokumenterades. Resultaten tyder pa att
SHACT inte inverkar negativt pa undersokningen och att produkten kan
anvandas i 6ppenvarden for att lindra kvinnors smarta och obehag. Inga
sakerhets- eller tolerabilitetsproblem noterades i studien. Den poten-
tiella smartlindringen av SHACT utvarderades inte i denna studie och ska
darfor bekraftas i en kommande klinisk provning.

Regulatoriska nyheter

OssDsigns Cranioplug fick marknadsgodkédnnande i USA

OssDsign AB meddelade att bolagets biokeramiska borrhalsplugg - Cra-
nioplug - har fatt s.k.510(k)-clearance av US Food and Drug Administra-
tion (FDA). | de 500 000 6ppna hjarnoperationer som utfors varje ar i
hela vérlden, gors borrhal i skallen och cirkuldra snitt mellan borrhalen
for att mojliggora for kirurgen att na hjarnan for det avsedda ingrep-
pet. Efter ingreppet satts skallbenet tillbaka med hjdlp av metalldelar
och forankras till det omgivande benet. Dessa losningar lamnar borr-
halet 6ppet med negativ inverkan pa saval det kosmetiska resultatet
och den psykologiska hélsan for patienterna. Cranioplug ar baserat pa
benliknande keramiska material och har, i motsats till metallbaserade
alternativ, potential att integrera med omgivande benvédvnad.

Clanotech fick sdrldkemedelsstatus i EU fér

sin ldkemedelskandidat inom glaukomkirurgi

Clanotech ABs antifibrotiska och antiangiogena ldkemedelskandidat CLT-
28643 erholl sarlakemedelsstatus av den europeiska ldkemedelsmyndig-
heten (EMA) for forebyggande av arrbildning efter glaukomfiltrations-
kirurgi. Clanotechs ldkemedelskandidat dr en a5B1-integrinantsagonist
som har antiangiogena, antifibrotiska och antiinflammatoriska egenska-
per vilka férvantas gynna sarlakningsprocesser efter glaukomkirurgi. Sar-
lakemedelsstatus kommer att avsevart forkorta en framtida godkannan-
deprocess och starka marknadsexklusiviteten fér en lanserad produkt.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

Karolinska Development AB

Jim Van heusden tilltridde som VD

Jim Van heusden utsags till VD for Karolinska Development efter att
Bruno Lucidi [dmnat bolaget. Fore utnamningen i Karolinska Develop-
ment grundade Jim 2013 bioskills, ett bolag som erbjuder innovativa |6s-
ningar for kapitalanskaffning samt strategisk radgivning for bioteknikbo-
lag och investeringsfonder specialiserade inom life science. Mellan 2001
och 2013 var han verksam i flera positioner vid Gimv som fokuserar pa
investeringar inom life science-sektorn. Fran 2007 var Jim partner vid
Gimv och skaffade under den perioden en utmarkt meritlista vad galler
att bygga framgangsrika foretag. Fore tiden pa Gimv arbetade Jim som
senior forskare vid enheten for onkologi vid Janssen Pharmaceuticals,
en del av Johnson & Johnson. Jim ar belgisk medborgare och ar doktor i
molekylar- och cellbiologi vid universitetet i Maastricht.

Innehavet i Axelar avyttrades

Karolinska Development avyttrade sin aktier i Axelar till Ostersjostiftel-
sen som ett led i den nya strategin med ett 6kat fokus pa den strategiska
portféljen. Vardet pa Karolinska Developments innehav i Axelar skrevs
av under 2014.

Minskning i verkligt virde i portféljen efter avskivningar
Den 28 april 2015 meddelade Karolinska Development en minskning av
redovisat verkligt portféljvarde for delarsperioden januari-mars 2015

med 225,2 miljoner kronor, vilket resulterade i en portféljvardering av
1 277,0 miljoner kronor. Efter beslut om att inte investera vidare i Per-
gamum AB, Umecrine Mood AB och NeoDynamics AB (opportunistiska
bolag) och efter utvardering av flertalet alternativ, beslutade Karolinska
Development att skriva av vardet for dessa bolag. Pergamums vérde
skrevs av med 120,2 miljoner kronor, Umecrine Mood med 58,9 miljo-
ner kronor och NeoDynamics AB med 9,7 miljoner kronor - allt jamfort
med véarderingarna i bokslutet for 2014. Ytterligare justeringar av verk-
ligt vérde pa portfoljen uppgick till 36,4 miljoner kronor.

Portfoljbolagen

Dilaforette ingick samarbete med Ergomed for

utveckling av behandling inom sicklecellanemia

Enligt avtalet anlitades Ergomed som kontraktsforskningsorganisation
for att genomfora Dilaforettes multicenter och multinationella, rando-
miserade fas Il-studie i SCD-patienter som lider av vasoocklusiva kriser
som planeras att starta under Q2 2015. Ergomed kommer parallellt att
investera en del av intdkterna fran de kliniska och regulatoriska aktivite-
terna for studien mot en andel av aktierna i Dilaforette.

FINANSIELL UTVECKLING FOR INVESTMENT-
FORETAGET UNDER 2014 (MSEK)

Resultat av verkligt varde fordandring av andelar i portfolj-
bolag

Resultat av verkligt varde forandring avseende investeringar i portfolj-
bolag under ar 2014 uppgick till -310,4 (-140,0).

Vardeutveckling

Under aret uppgick investmentforetagets rorelseresultat till -372,2
(-198,7), vilket &r en féréandring med -173,5 jamfért med motsvarande
period féregaende ar.

Under aret passerade ett antal projekt i portféljen utvecklingsmilstolpar
vilket paverkat verkligt varde for dessa portféljbolag positivt. Samtidigt
utvecklades ett antal projekt i portféljen langsammare jamfért med
tidigare prognoser, vilket resulterat i negativa forandringar av verk-
ligt varde. Under aret paverkades resultatet av en negativ férandring
av verkligt varde i innehavet av KDev Investments AB i Axelar AB som
uppgick till -220,7 till foljd av att processen med att finna partners for
den fortsatta utvecklingen av bolagens lakemedelsprojekt inte infriat
forvantningarna. Pa grund av férandringar av verkligt varde i Biosergen
AS paverkades arets resultat med -28,3 da bolaget ej sdkrat finansiering
for det kommande utvecklingsarbetet. Under aret paverkades verkligt
varde positivt av justeringar i diskonteringsrantorna (WACC) (se ” Infor-
mation om varderingsmetodik i nivd 3” i not 18).

Ovriga kostnader har minskat med 8,8 jaimfért med motsvarande
period féregaende ar. Kostnader for juridisk bitrdde, konsulter samt
resor har minskat i jamférelse med motsvarande period féregdende
ar, och jamforelseperiodens rorelseresultat belastades med kostnader
av engangskaraktar uppgaende till 3,5 avseende transaktionen med
Rosetta. Under perioden har personalkostnaderna belastats med reserv
for avgangsvederlag till den tidigare verkstéllande direktéren, Torbjorn
Bjerke, uppgaende till 7,2 inklusive pensions- och sociala kostnader
samt reserv for bonus till foretagsledningen uppgaende till 8,5 inklusive
sociala kostnader.

Resultat

Investmentforetagets resultat fore skatt under aret uppgick till -375,8
(-157,3).

Finansiell stallning
Per balansdagen uppgick soliditeten i investmentféretaget till 96 (99)
procent och det egna kapitalet till 1 645,5 (1 957,6).

Likvida medel och kortfristiga placeringar i investmentféretaget uppgick
till 141,3 (200,7), varav 124,2 ar forbehallet forvantade foljdinvesteringar i
KDev Investments-portfoljen. Totala tillgangar uppgick till 1 710,4 (1 979,6).
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Kassaflode

Kassaflodet for investmentforetaget ar 2014 uppgick till -22,4 (-73,4).
Kassaflodet fran den l6pande verksamheten uppgick till -108,4 (-70,9).
Genom finansieringsverksamheten tillférdes investmentféretaget 85,9
(0,0) via nyemission av aktier och pagaende nyemission av konvertibler,
egna aktier dterkoptes for 0,0 (-2,5).

Investeringar i portféljbolagen
Investeringar i portféljbolag under aret uppgick till 84,0 (266,2).

Investeringar under aret gjordes i KDev Investments-portféljen med 47,2
(varav Dilaforette Holding AB 18,0, Aprea AB 6,4,Dilafor AB 6,0, Umecrine
Mood AB 5,8, NeoDynamics AB 3,6, Clanotech AB 2,9, Pergamum AB 1,8,
Promimic AB 1,8 och Inhalation Sciences Sweden AB 0,9) samt i Umecrine
Cognition AB 15,0, XSpray Microparticles AB 6,7, Pharmanest AB 7,7, KCIF
Co-Investment Fund KB 3,8 och Forendo Pharma Oy 3,6.

FINANSIELL UTVECKLING FOR MODERBOLAGET
UNDER 2014 (MSEK)

Under ar 2014 uppgick moderbolagets rorelseresultat till -76,8 (47,3),
vilket ar en forandring med -124,1 jamfért med motsvarande period
forgaende ar. | rorelseresultatet for jamforelseperioden ingar realisa-
tionsresultat fran forséljning av aktier i KDev Investments AB till Rosetta
uppgaende till 123,7.

Under aret har rorelseresultatet belastas med nedskrivningar avinnehaven
i Athera Biotechnologies AB -12,0, resultatandel i KCIF Co-Investment Fund
KB -1,9, Umecrine AB - 0,9 och KDev Oncology AB -0,1. Ovriga externa kost-
nader har minskat med 8,9 jamfort med motsvarande period foregaende
ar. Kostnader for juridisk bitrade, konsulter samt resor har minskat i jam-
forelse med motsvarande period foregaende ar, och jamférelseperiodens
rorelseresultat belastades med kostnader av engangskaraktar uppgaende
till 3,5 avseende transaktionen med Rosetta. Under aret har personal-
kostnaderna belastats med reserv for avgangsvederlag till den tidigare
verkstéllande direkt6ren, Torbjérn Bjerke, uppgaende till 7,2 inklusive pen-
sions- och sociala kostnader samt reserv for bonus till foretagsledningen
uppgaende till 8,5 inklusive sociala kostnader.

Moderbolagets resultat efter skatt under aret uppgick till -78,1 (47,3).

Riktlinjer for ersattning till VD och 6vriga ledande
befattningshavare samt 6vriga villkor

Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare bereds och beslu-
tas av styrelsen. Riktlinjerna faststalls av arsstdmman (not 5).

Innehav av egna aktier

Vid arets utgang innehar foretaget 244 285 egna aktier vilket motsvarar
122 143 SEK av aktiekapitalet och den ersattning som betalats uppgar
totalt till 4,7 MSEK. Aterkép av egna aktier har genomforts i syfte att
tacka sociala avgifter relaterade till incitamentsprogrammen PSP 2012,
PSP 2013 samt PSP 2014.

Framtida utveckling

Historiskt sett har Karolinska Development finansierat sin verksamhet
genom eget kapital vilket ar avsikten dven framdeles. Investeringsbeho-
ven pa lang sikt forvantasiallt storre utstrackning tackas av det kassaflode
som genereras vid forsaljning av vissa portfoljbolag och utlicensieringar.

Karolinska Development ger inga prognoser avseende avyttringar av
portféljbolag.

Miljo och ansvar

Karolinska Developments verksamhet medfor inte nagra sarskilda mil-
jorisker och nagra sarskilda miljorelaterade tillstand eller beslut fran
myndigheter behdvs ej. Karolinska Development bedriver sin verksam-
het enligt tillampliga hélso- och sakerhetsregler samt erbjuder sina
anstallda en saker och sund arbetsmiljo.
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Information om risker och osakerhetsfaktorer

Risker avseende vdrdering

Bolag verksamma inom ldakemedelsutveckling och medicinsk teknik i
tidig fas &r till sin natur svara att vardera da ledtiderna ar mycket langa
och utvecklingsriskerna héga. Osdkerheten i prognoser och subjektivi-
teten iindata gor att det framrdknade portfoljvardet kan avvika kraftigt
fran det framtida faktiska utfallet. Det beror huvudsakligen pa kanslig-
het i varderingsberdkningarna bland annat avseende flytt av forvantade
milstolpar och planerade férsaljningar, kostnader for studier och lik-
nande antaganden, vilka inte nédvéndigtvis har paverkan pa det berak-
nade faktiska vardet av en transaktion i forhandlingar med partners.
Beslut om finansieringsstrategier kan ha en effekt pa varderingarna.

Risker betrdffande projektutveckling

Risker och osdkerhetsfaktorer ar i huvudsak kopplade till investeringar
i portféljbolagen och utvecklingen av projekten i dessa bolag. Verksam-
heten i portféljbolagen utgérs av utveckling av tidiga lakemedelspro-
jekt. Denna typ av verksamhet ar till sin natur praglad av mycket hog risk
och stor osdakerhet vad avser resultatet.

Finansiella risker

Finansiella risker utgors av investeringar i form av eget kapital- och lane-
instrument i portfoljbolag samt risker i forvaltning av likvida medel, se
not 18.

Framtida finansieringsbehov

Karolinska Development investerar i bolag dar god avkastning kan gene-
reras. Utveckling av portféljbolagens forskningsprojekt kommer att
krava kapitaltillskott fran dess investerare for att kunna realisera varden
i portfoljbolagen. Portféljbolagen har dock inga garantier att erforder-
ligt kapital kan anskaffas for att finansiera projekten pa férdelaktiga vill-
kor, eller att sadant kapital kan anskaffas 6verhuvudtaget.

Langsiktig finansiering av portféljbolagens kapitalbehov tillgodoses genom
att Karolinska Development investerar i huvudsak tillsammans med andra
investerare. Karolinska Development vidmakthaller strategin att kontinu-
erligt investera i portféljbolagen i syndikat med andra investerare. Karolin-
ska Development kan dock komma att franga att investera i relation till sin
pro rata andel av portféljbolag, vilket kan medféra en effekt pa Karolinska
Developments vardering av portféljbolagen. | de fall portféljbolag inte
lyckas attrahera andra investerare kan Karolinska Development vilja att
ensamt investera, vilket ocksa kan paverka varderingen av portféljbolagen.

Prioriteringar maste ske for att optimera avkastningen. Portféljbolag kan
misslyckas att uppna milstolpar eller att utvecklas enligt plan. | sa fall kan
portféljbolag beh6va begransa sin verksamhet. Karolinska Developments
dgarandel kan komma att utspadas av andra investerare och medinveste-
rare kan komma att avsta fran saminvestering pa motsvarande villkor. Om
nagon av dessa handelser skulle intraffa kan detta ha en negativ paverkan
pa portfoljbolagens verksamhet och pa Karolinska Developments varde-
ring av portfoljbolagen. Det kan dven finnas risk att Karolinska Develop-
ment avstar fran att delta i investeringar i den opportunistiska portféljen.
Om projekt saknar saminvesterare som validerar portféljbolagens varden
kan det komma att paverka varden pa portféljbolagen negativt.

Investeringar i portféljbolag under 2015 bedéms 6ka jamfort med fore-
gaende ar till foljd av att flera portféljbolag i den strategiska portfoljen
bedriver vardemassigt kritiska verksamheter, alternativt avser paboérja
sadana aktiviteter under aret. Flera bolag vantas inga licensavtal med
partners, och icke — dilutiva bidrag sasom EU-stéd och tredjepartsfinan-
siering vdntas oka. | saval den strategiska som den opportunistiska port-
foljen kan strategin att i hogre grad séka saminvesterare medféra 6kade
forutsattningar till framgang.

Osdkerhet i framtidsbedémningar

Beddmningar och prognoser kring framtida utfall fér utvecklingsprojekt
inom lakemedel och medicinteknik &r alltid behaftade med stor osdker-
het. Det finns inga garantier for att den prognostiserade utvecklingen
kommer att infrias.

For ytterligare beskrivning om risker och osakerhetsfaktorer se sidan
55-56.



Flerarsoversikt

Investmentforetaget!

2013 2012 2011 2010
Belopp MSEK 2014 (omréknat) (omréknat) (omréknat) (omréknat)
Resultatrakning
Intékter 5 5 4 2 11
Rérelsekostnader -69 -64 -60 -64 -57
Resultat av verkligt varde forandring -310 -140 121 -176 -233
Resultat fran forsaljning av portféljbolag 2 - - - -
Rorelseresultat -372 -199 65 -238 -279
Finansnetto -4 41 -22 -6 6
Resultat efter finansiella poster -376 -157 43 -244 -273
Balansrakning
Materiella anldggningstillgangar 1 1 - - -
Andelar i portféljbolag 1502 1729 1827 1547 1455
Lanefordringar portféljbolag 12 6 13 4 -
Ovriga finansiella tillgdngar 38 38 9 - -
Summa anldggningstillgangar 1553 1774 1849 1551 1455
Ovriga omséttningstillgdngar 17 5 6 7 101
Kortfristiga placeringar 128 165 174 457 137
Likvida medel 13 35 109 68 73
Summa omséttningstillgangar 158 206 288 532 311
Summa tillgangar 1711 1980 2137 2083 1765
Eget kapital 1646 1958 2116 2075 1755
Langfristiga skulder 35 9 11 - -
Kortfristiga skulder 30 12 11 8 9
Summa skulder och eget kapital 1711 1979 2137 2083 1765
Kassaflode
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -109 -71 43 -568 -304
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 86 -2 -2 563 -7
Arets kassaflode -22 73 a1 -5 -311
Nyckeltal
Sysselsatt kapital 1680 1967 2126 2075 1755
Rantabilitet pa eget kapital -23% -8% 2% -12% -16%
Réantabilitet pa sysselsatt kapital -22% -8% 2% -12% -16%
Soliditet 96% 99% 99% 100% 99%
Medelantal anstéllda 13 14 16 16 15
Data per aktie
Resultat efter skatt, SEK -7,73 -3,25 0,89 -5,56 -8,22
Eget kapital, SEK 30,9 40,5 43,6 42,7 52,7
Substansvarde, SEK 30,8 40,7 43,8 42,8 49,9
Aktiens borskurs vid arets slut, SEK 13,3 30,9 15,30 25,80 -
Utdelning, SEK 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Borskurs/Eget kapital per aktie 43% 76% 35% 60% -
Borskurs/Substansvérde per aktie 42% 76% 35% 60% -
Antal aktier vid arets utgang 53384558 48 531417 48 531 417 48 531 417 33331417
Vagt genomsnittligt antal aktier fore och efter utspadning 48 606 243 48 350 016 48 529 767 43908 951 33263938

1 Fran 2014 har bolaget tillampat nya regler fér redovisning som ett investmentféretag. Historiska perioder har darfor omraknats. Se vidare not 45.
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Forslag till disposition betrdffande bolagets resultat (SEK)

Till arsstammans forfogande star féljande vinstmedel:

Balanserad forlust -502 587 412
Overkursfond 1838917 865
Arets resultat -78 130 046
Summa 1258 200407

Styrelsen foreslar att till forfogande staende
vinstmedel disponeras enligt foljande:

Balanseras i ny rdkning 1258200407
Summa 1258200407

Vad betraffar investmentforetagets och moderbolagets resultat och
stallning i Ovrigt, hadnvisas till efterfoljande resultat- och balansrak-
ningar, kassaflodesanalyser samt tillaggsupplysningar. Samtliga belopp
presenteras i tusental kronor (KSEK) om ej annat anges.
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Finansiella rapporter

Resultatrakning for Investmentforetaget

2013
Belopp i KSEK Not 2014 (omréknat)
Intakter 2 5030 4948
Ovriga kostnader 3,4 -16 447 -25292
Personalkostnader 5 -51933 -38 290
Avskrivningar av materiella anldggningstillgangar 2% -114
Resultat av verkligt varde forandring av andelar i portféljbolag 18 -310399 -139 996
Resultat vid forsaljning av andelar i portfoljbolag 1745 -
Rorelseresultat -372 216 -198 744
Ranteintakter 637 5887
Rantekostnader -4 -49
Ovriga finansiella vinster och forluster 6 -4 232 35591
Finansiella poster netto -3599 41429
Resultat fore skatt -375 815 -157 315
Skatt 7 - -
ARETS RESULTAT -375 815 -157 315
Resultat per aktie
2013
Belopp i SEK Not 2014 (omrdknat)
Resultat per aktie, vagt genomsnitt, fore och efter utspadning -7,73 -3,25
Antal aktier, vagt genomsnitt 14 48 606 243 48350016
Investmentforetagets rapport 6ver totalresultatet
2013
Belopp i KSEK Not 2014 (omréknat)
Arets resultat -375 815 -157 315
Arets totalresultat -375 815 -157 315
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Rapport over finansiell stallning for Investmentforetaget

Belopp i KSEK Not 2014-12-31 2013-12-31 2012-12-31

TILLGANGAR
Anldggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar 8 317 529 9
Andelar i portféljbolag, till verkligt varde via resultatrdkningen 9 1502 186 1729 465 1827190
Lanefordringar portféljbolag 10 12 062 5894 12 856
Ovriga finansiella tillgdngar 18 38113 38113 8907
Summa anldggningstillgdngar 1552678 1774001 1848962

Omsittningstillgdngar

Kundfordringar 11 - 3 106
Fordringar pa portféljbolag 895 254 563
Ovriga kortfristiga fordringar 12 3103 3225 2476
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 13 12 364 1477 2463
Kortfristiga placeringar, till verkligt varde via resultatrdakningen 18 128 443 165334 174 160
Likvida medel 18 12 885 35323 108 680
Summa omsattningstillgangar 157 690 205616 288448
SUMMA TILLGANGAR 1710368 1979617 2137410

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 14 26 692 24 266 24 266
Ovrigt tillskjutet kapital 1828 844 1768179 1768179
Balanserat resultat inklusive arets resultat -209 992 165 159 323060
Summa eget kapital 1645544 1957 604 2115505

Langfristiga skulder

Konvertibelt Ian 15 22858 - -
Ovriga finansiella skulder 18 11 686 9438 10 889
Summa langfristiga skulder 34544 9438 10 889

Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder 4668 2426 2510
Skulder till portfoljbolag 442 442 473
Ovriga kortfristiga skulder 16 1023 1593 1512
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 17 24147 8114 6521
Summa kortfristiga skulder 30280 12575 11016
Summa skulder 64 824 22013 21905
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1710368 1979 617 2137410
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Rapport dver forandringar i Investmentforetagets egna kapital

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare

Ovrigt Innehav utan
tillskjutet Balanserat bestimmande Totalt eget
Belopp i KSEK Not Aktiekapital kapital resultat Summa inflytande kapital
Ingaende eget kapital 2014-01-01 14 24 266 1768179 165159 1957604 1957 604
Arets resultat -375 815 -375 815 -375 815
Arets totalresultat -375 815 -375 815 -375 815
Nyemission 2426 60 665 63091 63091
Effekt av incitamentsprogram 664 664 664
Utgdende eget kapital 2014-12-31 26 692 1828844 -209 992 1645544 1645544
Ingdende eget kapital 2013-01-01 (omréknat) 14 24266 1768179 323060 2115505 2115505
Arets resultat -157 315 -157 315 -157 315
Arets totalresultat -157 315 -157 315 -157 315
Effekt av incitamentsprogram 1897 1897 1897
Kop av egna aktier -2483 -2483 -2483
Utgaende eget kapital 2013-12-31 (omraknat) 24 266 1768179 165159 1957604 1957 604
Ingaende eget kapital 2012-01-01 14 24 266 1768179 -122 547 1669 898 354294 2024192
Effekt av byte av redovisningsprincip till
investmentforetag 45 404 640 404 640 -354 294 50346
Justerat ingaende eget kapital 2012-01-01 24 266 1768179 282093 2074538 - 2074538
Arets resultat 43210 43210 43210
Arets totalresultat 43210 43210 43210
Kop av egna aktier -2243 -2243 -2243
Utgdende eget kapital 2012-12-31 (omraknat) 24 266 1768179 323060 2115505 - 2115505
45

[ Karolinska Development Arsredovisning 2014




Kassaflodesanalys for Investmentforetaget

2013
Belopp i KSEK Not 2014 (omréknat)
Den I6pande verksamheten
Rérelseresultat -372 216 -198 744
Justeringar for icke kassaflodespaverkande poster
Avskrivningar 8 212 114
Resultat av verkligt varde forandring 18 310399 139996
Resultat fran forsaljning av portféljbolag -1745 -
Ovriga poster 17 253! 2171
Realiserad avkastning pa kortfristiga placeringar 1478 1062
Erhallna/betalda rantor 356 5312
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fore férandringar av rérelsekapital och operationella investeringar -44 263 -50 089
Kassafléde fran férandringar i rérelsekapital
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar -12 175 1116
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder 1117 2575
Operationella investeringar
Forsaljning av andelar i portféljbolag 1923 194 924
Forvarv av andelar i portfoljbolag 34,35, 36 -77 326 -198 120
Utbetalda lan till portféljbolag 10 -15712 -27 750
Forsaljning av kortfristiga placeringar® 38049 7 105
Forvarv av materiella anldggningstillgangar = -635
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -108 387 -70 874
Finansieringsverksamheten
Kop av egna aktier - -2483
Nyemission 63091 -
Konvertibelemission? 22 858 -
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 85949 -2483
Arets kassaflode 22438 73357
Likvida medel vid arets borjan 18 35323 108 680
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 18 12 885 35323
1 Avser aterlaggning av icke kassaflédespaverkande reserv fér avgangsvederlag, bonus till féretagsledning samt kostnader fér incitamentsprogram.
2 pagaende emission av konvertibler har slutférts i februari 2015 och har inbringat ytterligare 364 MSEK.
Tillaggsupplysning?
2013
Belopp i KSEK Not 2014 (omréknat)
Likvida medel vid arets slut 12 885 35323
Kortfristiga placeringar, marknadsvarde per balansdagen 128 443 165334
LIKVIDA MEDEL OCH KORTFRISTIGA PLACERINGAR VID ARETS SLUT 141 328 200 657

3 Qverskottslikviditet i investmentforetaget investeras i rantefonder och redovisas som kortfristiga placeringar med I6ptid 6verstigande tre manader. Dessa investeringar redovisas foljaktligen inte som likvida medel
och inkluderas dérfor i kassaflodet fran den I6pande verksamheten. Tilldggsupplysningen presenteras for att ge en total 6versikt 6ver investmentforetagets tillgdngliga medel inkluderande bade likvida medel och
kortfristiga placeringar.
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Resultatrakning for moderbolaget

Belopp i KSEK Not 2014 2013
Nettoomsattning 24 5030 4948
Intdkter 5030 4948
Ovriga externa kostnader 25,26 -16 447 -25293
Personalkostnader 27 -51933 -38 290
Avskrivningar av materiella anldggningstillgangar -212 -114
Nedskrivningar av aktier i dotterforetag, joint ventures, intresseforetag och andra langfristiga vardepappersinnehav 28 -14 911 -24 701
Resultat vid forsaljning av aktier i portfoljbolag 29 1693 90909
Rorelseresultat -76 780 7459
Ranteintakter och liknande resultatposter 30 2497 39999
Rantekostnader och liknande resultatposter 31 -3847 -144
Finansiella poster netto -1350 39 855
Skatt 32 = -
ARETS RESULTAT -78 130 47 314

Moderbolagets rapport dver totalresultatet

Belopp i KSEK Not 2014 2013
Arets resultat 78130 47314
Arets totalresultat -78 130 47314
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Balansrakning for moderbolaget

Belopp i KSEK Not 2014-12-31 2013-12-31
TILLGANGAR

Anldggningstillgangar

Maskiner och inventarier 33 317 529

Finansiella anldggningstillgdngar

Andelar i dotterforetag 34 40212 32875
Andelar i joint ventures 35 1058 415 997972
Andelar iintresseféretag 35 33012 31036
Andra langfristiga vardepappersinnehav 36 7 115 8714
Lanefordringar joint ventures och intresseféretag 38 12 062 5894
Ovriga finansiella tillgdngar 33493 32522
Summa anldggningstillgdngar 1184 626 1109542

Omsattningstillgangar

Kundfordringar 39 - 202
Fordringar pa portféljbolag 895 55
Ovriga fordringar 40 3103 3225
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 41 12 364 1477
Kortfristiga placeringar 128 443 165334
Kassa och bank 12 885 35323
Summa omsattningstillgangar 157 690 205 616
SUMMA TILLGANGAR 1342316 1315158

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 14 26 692 24 266
Fritt eget kapital

Overkursfond 1838918 1778253
Balanserat resultat -502 588 -550 566
Arets resultat 78 130 47314
Summa eget kapital 1284 892 1299 267

Langfristiga skulder

Konvertibelt Ian 15 22858 -
Pensionsatagande 4286 3315
Summa langfristiga skulder 27144 3315

Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder 4668 2426
Skulder till portfoljbolag 442 442
Ovriga kortfristiga skulder 42 1023 1594
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 43 24 147 8114
Summa kortfristiga skulder 30280 12576
Summa skulder 57 424 15891
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1342316 1315158

Stallda sakerheter och eventualforpliktelser

Belopp i KSEK Not 2014-12-31 2013-12-31
Stallda sakerheter 19 4286 3315
Totalt 4286 3315
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Forandring i moderbolagets eget kapital

Bundet eget kapital Fritt eget kapital

- Balanserat Arets Totalt eget
Belopp i KSEK Not Aktiekapital Overkursfond resultat resultat kapital
Ingdende eget kapital 2014-01-01 14 24266 1778 253 -550 566 47 314 1299 267
Resultatdisposition 47 314 -47 314 0
Arets resultat 78130 78130
Summa 24 266 1778 253 -503 252 -78 130 1221137
Nyemission 2426 60 665 63091
Effekt av incitamentsprogram 664 664
Utgdende eget kapital 2014-12-31 26 692 1838918 -502 588 -78 130 1284892
Ingdende eget kapital 2013-01-01 14 24266 1778 253 -397 269 -152 711 1252539
Resultatdisposition -152 711 152711 0
Arets resultat 47314 47314
Summa 24 266 1778 253 -549 980 47 314 1299853
Kop av egna aktier -2483 -2483
Effekt av incitamentsprogram 1897 1897
Utgdende eget kapital 2013-12-31 24 266 1778 253 -550 566 47 314 1299 267
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Kassaflodesanalys for moderbolaget

Belopp i KSEK Not 2014 2013
Den lopande verksamheten
Rorelseresultat -76 780 7 459
Justeringar for icke kassaflédespéverkande poster
Avskrivningar och nedskrivningar 28,33 15123 24 815
Resultat fran forsaljning av portféljbolag -1693 -90 909
Ovriga poster 17 253! 1897
Realiserad vardeforandring kortfristiga placeringar 1478 1062
Erhallna/betalda rantor 356 5312
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fore férandringar av rérelsekapital och operationella investeringar -44 263 -50 364

Kassafléde fran férindringar i rérelsekapital
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar -12 174 2 406
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder 1116 1559

Investeringsverksamheten

Forvérv av materiella anldggningstillgangar - -634
Forvarv av dotterforetag 34 -7677 -21782
Forvarv av aktier i joint ventures och intresseforetag 35 -69 649 -176 330
Forvarv av andra langfristiga vardepapper - -8
Forsaljning av kortfristiga placeringar® 38049 7 105
Forsaljning av aktier i dotterforetag - 4031
Forsédljning av aktier i joint ventures och intresseféretag 1923 190 893
Utbetalda lan till intresseforetag 38 -15712 -27 750
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -108 387 -70 874

Finansieringsverksamheten

Kop av egna aktier - -2483
Nyemission 63091 -
Konvertibelemission? 22858 -
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 85949 -2483
Arets kassaflode -22 438 73357
Likvida medel vid arets bérjan 35323 108 680
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 12 885 35323

1 Avser aterlaggning av icke kassaflédespaverkande reserv fér avgangsvederlag, bonus till féretagsledning samt kostnader for incitamentsprogram.
2 pagaende nyemission av konvertibler har slutférts i februari 2015 och har inbringat ytterligare 364 MSEK.

Tillaggsupplysning?

Belopp i KSEK Not 2014 2013
Likvida medel vid arets slut 12 885 35323
Kortfristiga placeringar, marknadsvarde per balansdagen 128 443 165334
LIKVIDA MEDEL OCH KORTFRISTIGA PLACERINGAR VID ARETS SLUT 141328 200 657

3 Qverskottslikviditet i moderbolaget investeras i rantefonder och redovisas som kortfristiga placeringar med 16ptid éverstigande tre manader. Dessa investeringar redovisas féljaktligen inte som likvida medel och
inkluderas darfor i kassaflodet fran den I6pande verksamheten. Tilliggsupplysningen presenteras for att ge en total 6versikt dver moderbolagets tillgdngliga medel inkluderande bade likvida medel och kortfristiga
placeringar.
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Noter till de finansiella rapporterna

Not 1 (Redovisningsprinciper

ALLMANT OM VERKSAMHETEN

Karolinska Development AB (publ) (“Karolinska Development”, ”Investment-
foretaget”, eller "Bolaget”) erhaller medel fran flera oberoende investerare/
aktiedgare genom emission och forséljning av aktier och rantebdrande instru-
ment. Bolaget investerar erhallna medel i portfoljbolag som utvecklar medicin-
ska innovationer, vilket beskrivs nedan, och vars enda syfte ar att fa avkastning
genom vardestegring och kapitalavkastning. Dessa tillfalliga investeringar ar inga
investmentforetag utan benamns nedan som “portfdljbolag”. Bolaget med orga-
nisationsnummer 556707-5048 ar ett aktiebolag med sate i Solna, Sverige. Karo-
linska Development ABs mal &r att skapa vérde for saval investerare som patienter
och forskare genom att investera i portféljbolag som utvecklar produkter som
kan saljas eller utlicensieras med hog avkastning. Affarsmodellen &r att selektera
medicinska innovationer, utveckla innovationer samt kommersialisera innovatio-
ner genom forséljning av portféljbolag eller utlicensiering av produkter. Ett “deal
flow”-avtal med Karolinska Institutet Innovations AB, i kombination med andra
samarbetsavtal, ger ett kontinuerligt fldde av innovationer.

OVERENSSTAMMELSE MED NORMGIVNING OCH LAG

De finansiella rapporterna har upprattats i enlighet med International Financial
Reporting Standards (”IFRS”) utgivna av International Accounting Standards
Board (”IASB”) samt tolkningsuttalanden fran IFRS Interpretations Committee
sasom de har antagits av Europeiska Unionen. Vidare har rekommendationen
RFR1”Kompletterande redovisningsregler for koncerner” samt uttalande UFR 3-9
fran Radet for finansiell rapportering tillampats.

FORUTSATTNINGAR VID UPPRATTANDE AV INVESTMENTFORETAGETS
FINANSIELLA RAPPORTER

Bolagets funktionella valuta ar svenska kronor som aven utgor rapporteringsva-
lutan for Investmentféretaget. Detta innebar att de finansiella rapporterna pre-
senteras i svenska kronor. Samtliga belopp, om inte annat anges, ar avrundade
till ndrmaste tusental. Tillgangar och skulder &r redovisade till historiska anskaff-
ningsvarden, forutom vissa finansiella tillgangar och skulder, som varderas till
verkligt védrde. Finansiella tillgdngar och skulder som varderas till verkligt virde
bestar av innehav i dotterbolag (férutom dotterbolag som tillhandahaller tjans-
ter som har anknytning till Investmentféretagets investeringsverksamhet), joint
ventures och intressebolag, andra vardepappersinnehav, évriga finansiella till-
gangar och skulder, samt kortfristiga placeringar kategoriserade som finansiella
tillgdngar som innehas for handel.

Att uppratta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kraver att foretags-
ledningen gér bedémningar och uppskattningar samt gér antaganden som paver-
kar tillampningen av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen av
tillgangar, skulder, intdkter och kostnader. Uppskattningarna och antagandena
dr baserade pa historiska erfarenheter och ett antal andra faktorer som under
radande férhadllanden synes vara rimliga. Resultatet av dessa uppskattningar och
antaganden anvénds sedan for att bedéma de redovisade vardena pa tillgangar
och skulder som inte annars framgér tydligt fran andra kéllor. Det verkliga utfallet
kan avvika fran dessa uppskattningar och bedémningar.

Uppskattningarna och antagandena ses 6ver regelbundet. Andringar av upp-
skattningar redovisas i den period dndringen gors om andringen endast paver-
kat denna period, eller i den period d@ndringen gors och framtida perioder om
andringen paverkar bade aktuell period och framtida perioder.

De nedan angivna redovisningsprinciperna for Investmentféretaget har tillam-
pats konsekvent for samtliga perioder som presenteras i dessa finansiella rap-
porter, om inte annat framgar nedan.

ANDRINGAR | REDOVISNINGSPRINCIPER OCH UPPLYSNINGAR

Nya och d@ndrade standarder som tillampas av Investmentforetaget

Bolaget ar ett Investmentféretag enligt IFRS 10 Koncernredovisning och
som tradde i ikraft for rakenskapsar som bérjar den 1 januari 2014, med tilla-
ten fortidstillampning. Reglerna for investmentforetag innebar att Karolinska
Development inte konsoliderar sina dotterbolag, savida inte bolagen sjalva &r
investmentforetag. Denna finansiella rapport utgors av information avseende
Investmentforetaget, dar dotterbolag som sjdlva inte dr investmentforetag, joint
ventures, intressebolag och 6vriga finansiella investeringar varderas till verkligt
varde i balansrdkningen med vardeférdndringar redovisade i resultatrdkningen
i enlighet med IAS 39 Finansiella instrument: Redovisning och vardering. Enligt
Radet for Finansiell Rapportering uppfyller denna separata finansiella rapport
kraven pa en koncernredovisning enligt arsredovisningslagen. Karolinska Deve-
lopment har dven tillampat 6vriga nya och reviderade standarderna i “paketet om
fem” avseende konsolidering fran och med 1 januari 2014: IFRS 10 Koncernredo-
visning, IFRS 11 Samarbetsarrangemang, IFRS 12 Upplysningar om andelariandra
foretag, IAS 27 Separata finansiella rapporter och IAS 28 Innehav i intressefére-
tag och joint ventures. Karolinska Development har implementerat de dndrade
redovisningsprinciperna retroaktivt i enlighet med évergéngsreglerna IFRS 10
Koncernredovisning och IAS 8 Redovisningsprinciper, andringar i uppskattningar
och bedémningar samt fel. Not 45 visar effekterna av andrad redovisningsprincip
for 2012-2013.

Ovriga nya eller reviderade IFRS standarder samt tolkningsuttalanden fran IFRS
Interpretations Committee har inte haft nagon effekt pa Investmentféretaget.

Nya och dndrade IFRS och tolkningar som dnnu inte tratt i kraft
Investmentforetaget har valt att inte tillampa féljande nya och andrade IFRS och
tolkningar som har utfardats men @nnu ej tratt ikraft:

IFRS 9 “Financial instruments” hanterar klassificering, vardering och redovisning
av finansiella skulder och tillgangar. IFRS 9 anger att finansiella tillgangar ska klas-
sificeras i tva olika kategorier, vardering till verkligt varde eller vardering till upp-
lupet anskaffningsvarde. Klassificeringen faststalls vid forsta redovisningstillfallet
utifran bolagets affarsmodell samt karaktéaristiska egenskaper i de avtalsenliga
kassaflodena. For finansiella skulder sker inga stora forandringar jamfort med
IAS 39. Den storsta forandringen avser skulder som varderas till verkligt varde.
For dessa galler att den del av verkligt vardeférandringen som &r hanforlig till
den egna kreditrisken ska redovisas i Gvrigt totalresultat istallet for resultatet
savida detta inte orsakar inkonsekvens i redovisningen. Investmentforetaget
har for avsikt att tillimpa den nya standarden senast rakenskapsaret som bérjar
1 januari 2018 och har dnnu inte utvarderat effekterna. Inga andra av de IFRS
eller tolkningar som dnnu inte tratt i kraft, vintas ha nagon vésentlig inverkan pa
Investmentforetaget.

VASENTLIGA REDOVISNINGSPRINCIPER

Klassificering

Investmentforetagets anlaggningstillgangar och langfristiga skulder bestar i allt
vasentligt av belopp som forvdntas atervinnas eller betalas efter mer an tolv
manader raknat fran balansdagen. Omsattningstillgangar och kortfristiga skulder
i Investmentforetaget bestar i allt vasentligt av belopp som férvédntas atervinnas
eller betalas inom tolv manader réknat fran balansdagen.

Rorelsesegment

Ett rorelsesegment &r en del av ett bolag som bedriver affarsverksamhet fran
vilken den kan fa intdkter och adra sig kostnader, vars rérelseresultat regelbun-
det granskas av bolagets hogste verkstdllande beslutsfattare, och for vilken det
finns fristdende finansiell information. Investmentféretagets rapportering av
rorelsesegment 6verensstammer med den interna rapporteringen till den hogste
verkstéllande beslutsfattaren. Den hogste verkstéllande beslutsfattaren &r den
funktion som bedémer rorelsesegmentens resultat och beslutar om férdelning
av resurser. Investmentforetagets bedomning ar att den hogste verkstallande
beslutfattaren utgors av foretagsledningen. | den interna rapporteringen bedo-
mer féretagsledningen resultatet for Investmentforetaget och foretagsledningen
granskar inte resultatet for olika delar av Investmentforetaget. Investmentforeta-
get bedoms darfor utgdra ett enda rapporterbart rorelsesegment.
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KONSOLIDERINGSPRINCIPER

Karolinska Development har faststédllt att det uppfyller definitionen av ett invest-
mentforetag. Ett investmentforetag ska inte konsolidera sina dotterbolag eller
tillampa IFRS 3 Rorelseforvarv nédr det erhdller bestimmande inflytande 6ver
ett annat bolag, med undantag for dotterbolag som tillhandahaller tjanster med
koppling till investmentforetagets investeringsverksamhet. Ett investmentfore-
tag varderar istallet innehav i portféljbolag till dess verkliga varde via resultatrak-
ningen i enlighet med IAS 39 Finansiella instrument: Redovisning och vardering.

Karolinska Development har inga innehaviandra investmentforetag som ska kon-
solideras under nagon av rapporteringsperioderna.

Dotterbolag

Dotterbolag ar bolag som star under ett bestimmande inflytande av Investment-
foretaget. En investerare innehar foljaktligen endast bestdammande inflytande
over ett investeringsobjekt om investeraren:

a) harinflytande 6ver investeringsobjektet

b) exponeras for, eller har ratt till, rérlig avkastning fran sitt engagemang i inves-
teringsobjektet, och

c) kan anvdnda sitt inflytande Over investeringsobjektet till att paverka sin
avkastning.

Investmentforetaget tar hansyn till samtliga fakta och omstdndigheter vid sin
beddmning om den har bestdimmande inflytande Over ett investeringsobjekt.
Investmentforetaget omprovar huruvida bestammande inflytande foreligger om
fakta och omstandigheter tyder pa att en eller flera av de faktorer for bestam-
mande inflytande dndrats.

Intressebolag

Ett intressebolag ar ett bolag 6ver vilket Investmentforetaget utovar ett bety-
dande inflytande, genom majligheten att delta i de beslut som rér verksamhetens
ekonomiska och operationella strategier. Detta férhallande rader normalt i de fall
Investmentforetaget direkt eller indirekt innehar aktier som representerar 20-50
procent av rosterna, eller genom avtal erhaller ett betydande inflytande.

Karolinska Development ar ett Investmentforetag, i enlighet med IAS 28 Innehav
i intresseforetag och joint ventures redovisas innehav i intressebolag till verkligt
varde med vardeforandringar via resultatrakningen i enlighet med IAS 39 Finan-
siella instrument: Redovisning och vardering. Redovisningsprincipen for finan-
siella tillgdngar som varderas till verkligt varde via resultatrakningen beskrivs i
avsnittet for finansiella instrument nedan.

Joint ventures

Ett joint venture &r ett samarbetsarrangemang 6ver vilket tva eller flera parter
innehar gemensamt bestadmmande inflytande och har rétt till nettotillgangarna i
arrangemanget. Med gemensamt bestammande inflytande avses i avtal reglerat
gemensamt utdévande av det bestammande inflytandet 6ver en verksamhet. Det
existerar endast nar det kravs att de parter som delar det bestammande inflytan-
det maste ge sitt samtycke till de relevanta aktiviteterna.

Investmentforetaget har valt att redovisa innehav i joint ventures till verkligt
varde med vardeférandringar redovisade via resultatrakningen, vilket ar tillatet
enligt med IAS 28 Innehav i intresseféretag och joint ventures.

VIKTIGA BEDOMNINGAR VID TILLAMPNING AV REDOVISNINGSPRINCIPER

| foljande avsnitt beskrivs de viktigaste bedomningar, forutom de som innefat-
tar uppskattningar (se nedan), som féretagsledningen har gjort vid tillimpningen
av Investmentforetagets redovisningsprinciper och som har den mest betydande
effekten pa de redovisade beloppen i de finansiella rapporterna.
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Klassificering som Investmentforetag

Karolinska Developments bedémning ar att Bolaget uppfyller kriterierna for ett
investmentforetag. Ett investmentforetag ar ett foretag som uppfyller foljande
kriterier:

a) erhaller medel fran en eller flera investerare i syfte att forse dessa investerare
med investeringsforvaltningstjanster,

b) forbinder sig gentemot sina investerare att verksamhetens syfte ar att inves-
tera medel fér att uppnd avkastning uteslutande genom kapitaltillvixt och/
eller investeringsintdkter, och

c) mater och utvarderar avkastningen paistort sett alla sina investeringar baserat
pa verkligt varde.

Karolinska Developments bedémning &r ocksa att Bolaget har féljande egenska-
per som dr typiska for ett investmentforetag:

a) Det har mer dn en investering.

b) Det har mer &n en investerare.

c) Det har investerare som inte dr narstaende till bolaget.

d) Det har dgarintressen i form av aktier eller liknande innehav.

Karolinska Development har investeringar i flera portféljbolag, har flera investe-
rare som inte ar narstaende till Bolaget och investeringarna sker i aktier.

Foljande viktiga bedomningar har gjorts vid bedomningen att Bolaget klassifice-
ras som ett investmentforetag:

e Karolinska Development investerar i portfoljbolag i syfte att generera avkast-
ning i form av kapitalavkastning och vardestegring. Karolinska Development
erhaller inte eller har som mal att erhalla, 6vriga férmaner fran bolagets inves-
teringar som inte &r tillgdngliga fér andra parter som inte ar narstaende till
investeringsobjektet. Det kommersiella syftet inte ar att ta fram medicinska
produkter som sadana utan snarare att investera for att skapa och maximera
avkastningen. Ett viktigt omrade vid bedémningen &r Karolinska Developments
inblandning i investeringarnas verksamheter eftersom Bolaget tillhandahaller
vissa tjanster for att stodja utvecklingsprojekten inom portféljinvesteringarna.
Som en foljd av det inflytande Bolaget far som aktiedgare, utser Karolinska
Development normalt en eller flera styrelseledaméter i portféljbolaget. Trots
att man tillhandahalla vissa tjanster till portféljbolaget, har Karolinska Develop-
ment dragit slutsatsen att den uppfyller kriterierna for ett investmentforetag.

Vidare sa ar det primara mattet pa utvardering av portfoljbolag baserat pa verk-
ligt vérde. Karolinska Development 6vervakar ocksa och féljer upp utvecklingen
i portfoljbolaget, till exempel via studier och kliniska prévningar, men det pri-
mara syftet for 6vervakning av dessa andra nyckeltal &r att fa en battre forsta-
else for utvecklingen av verkligt varde och for att bedoma eventuella framtida
tillaggsinvesteringar.

Bolaget har en dokumenterad exitstrategi for alla sina portfoljbolag. Karolinska
Developments investeringsstrategi ar att behalla investeringar en begrénsad
period. Fére varje beslut om att investera i ett bolag, maste detta bolag och/
eller utvecklingsprojekt har en klar potential for slutlig exit, till exempel séljas
till en extern part, att tillgdngen kan éverforas eller att det finns en potential att
for projektet (portféljbolaget) licensieras till en extern part med hog avkastning
till globala partners. Exitstrategierna beaktas i varderingarna.

Inflytande 6ver portféljbolagen

Karolinska Developments dgarandel i portféljbolagen varierar fran nagra procent
upp till 100 procent. En relativt stor del av Karolinska Developments andel i port-
foljbolagen liggeriintervallet 40 - 60 % och fluktuerar i vissa fall 6ver tiden genom
investeringar som medfor en 6kning eller utspadning av Karolinska Developments
innehav.

Karolinska Development traffar normalt aktiedgaravtal med ovriga aktieagare i
portfoljbolagen. | de fall aktiedgaravtal tillforsakrar andra investerare eller grun-
dare inflytande bedoms Karolinska Development inte ha ett bestimmande infly-
tande dven om dgarandelen formellt 6verstiger 50 %. Karolinska Development
har darfor valt att redovisa dess innehauv till verkligt varde via resultatrakningen
som innehav i intressebolag alternativt joint ventures beroende pa graden av
inflytande.



VIKTIGA KALLOR TILL OSAKERHET | UPPSKATTNINGAR

Foljande utgor de viktigaste antagandena om framtiden och andra viktiga kallor
till osékerhet i uppskattningar vid utgangen av rapportperioden, som innebar en
betydande risk for vdsentliga justeringar i redovisade varden for tillgdngar och
skulder under nistkommande rékenskapsar.

Vardering av portféljbolag

Verkligt varde tas i tillagg till tillampningen av IFRS 13 fram enligt den principiella
varderingsmetodiken baseras pa International Private Equity and Venture Capital
Valuation Guidelines (”IPEV Guidelines”).

Virderingsmetod

Utvardering av respektive portféljbolag gors regelbundet och baseras pa inter-
vjuer med Bolagets verkstdllande direktér, marknads- och konkurrensanalys
baserad pa information fran databaser, offentligt material, intervjuer med fors-
kare och lakare, m.m. Portféljvdrderingen &r en sa kallad “sum-of-the-parts”
("SOTP”) av riskjusterade nettonuvarden (“rNPV”) fran diskonterade kassaflodes
("DCF”)-vérderingarna, vardering till f6ljd av investering av tredje part och 6vriga
bokforda bolagsvarden i portfoljen. Kassaflodet diskonteras med 2 olika diskon-
teringsrantor. Den ena reflekterar risken i ett litet portféljbolag ("Biotech WACC”)
och en lagre diskonteringsranta fran tiden for utlicensiering av ett projekt till ett
globalt lakemedelsbolag ("Pharma WACC”). Viktiga antaganden vid bedémning av
verkligt varde har varit féljande:

Diskonterat kassaflode
e DCF-varderingen anvands fér manga av portféljbolagen.

* Estimerade intakter bestar generellt av engangsbetalningar och royaltybetal-
ningar av forsaljning.

* Kostnaderna uppskattas for respektive utvecklingsfas utifran portféljbolagets
kostnadsuppgifter alternativt enligt industristandard.

¢ Kostnader och intdkter sannolikhetsjusteras baserat pa utvecklingsfas.

e En WACC pa 11,02% (11,90%) har anvants avseende biotechbolag respektive
7,32% (8,20%) avseende ldkemedelsbolag. Bada dessa diskonteringsrantor
berdknas utifran den riskfria rdntan, marknadsriskpremium samt i biotechfallet
dven riskpremium for smabolag.

Pris pd ndrliggande investeringar

e Vid tillampning av “price of recent investment” varderingsteknik, anvander
Investmentforetaget den initiala anskaffningskostnaden for investeringen eller,
om det férekommit foljdinvesteringar, det pris till vilket betydande del av de
nya investeringarna i bolaget gjorts, for att uppskatta bolagssvardet, men bara
om det anses representera det verkliga vardet och endast under en begrén-
sad period efter den dag da transaktionen genomférdes. Under en begransad
period efter den dag da transaktionen genomférdes, bedémer Investmentfore-
taget vid respektive rapporteringstillfalle, om forandringar eller handelser har
intraffat efter den aktuella transaktionen skett som skulle kunna innebéara en
forandring av investeringens verkliga varde.

* Vasentliga handelser som har intraffat efter tidpunkten for vardering enligt
punkten ovan har beaktats i varderingen till den del det skulle paverkat vardet
pa balansdagen.

Generella varderingsprinciper

Marknadsanalys

e Uppskattningar gors gallande total population, malpopulation, prevalens och
behandlingsbara patienter i USA, Europa samt Japan. Dessa marknader repre-
senterar cirka 70% av den globala forséljningen av lakemedel 2012 (enligt IMS
Health). Ovriga marknader ar exkluderade i varderingen.

Licensavtal/Exit
¢ En uppskattning gallande produktlanseringsar och tidpunkt for exit gérs baserat
pa utvecklingsplaner.

* Utlicensieringar antas oftast goras efter Fas II.

* For medicinteknikbolag antas oftast exit ske efter lansering.

Férsdljnings- och royaltynivaer
e Uppskattningar gérs av marknadspenetration, marknadsandel och total arlig
behandlingskostnad for respektive marknad.

¢ En forsaljningskurva genereras baserad pa estimerad forsaljning, tiden till for-
saljningskurvans hogsta niva samt forsaljningsnedgéang efter patentutgang.

¢ De uppskattade royaltynivaerna beror pa tidpunkt for utlicensiering, produkt-
typ och marknadspotential.

o All forsaljning justeras ned med den uppskattade sannolikheten att inte na
marknaden.

Vérdet pd avtal och véirdeférdelning

¢ Det uppskattade avtalsvardet (inklusive royalty) baserar sig pa en uppskattning
av forsaljningspotential och kdparens utvecklingskostnader, tillverknings- och
forsaljningskostnader for det specifika projektet.

¢ Avtalsvardet baserar sig pa en vardefordelningsprincip dar séljarens del av det
totala vardet 6kar med mognaden i projektet.

¢ | modellen far portféljbolaget cirka 40 % av totala rNPV vid licensaffarer efter
Fas II.

* Betalningarna sannolikhetsjusteras baserat pa vilken utvecklingsfas projektet
befinner sig i vid avtalstidpunkten.

Kostnader
¢ En uppskattning av kostnaden for respektive utvecklingsfas gors, antingen efter
portfoljbolagets prognoser eller enligt industristandard.

* For lakemedelsprojekt sannolikhetsjusteras kostnaden beroende pa utveck-
lingsfas.

* For medicinteknikbolag gors ingen sannolikhetsjustering av utvecklings-
kostnaderna.

Sannolikhetsjustering
¢ En uppskattning av sannolikheten att na respektive utvecklingsfas gors.

¢ Vedertagen statistik anvands som referens.

En féréandring avseende nagot av dessa antaganden paverkar vérderingen och
kan ha en vasentlig inverkan pa Investmentféretagets resultat. Ytterligare upp-
lysningar om kansligheten i dessa varderingar, av rimliga mojliga forandringar i
indata som beskrivits ovan, ingar i noterna till dessa finansiella rapporter.

UTLANDSK VALUTA

Transaktioner i utlandsk valuta

Transaktioner i utldndsk valuta omrdknas till den funktionella valutan till den
valutakurs som féreligger pa transaktionsdagen. Monetéra tillgdngar och skulder
i utlandsk valuta rdknas om till den funktionella valutan till den valutakurs som
foreligger pa balansdagen. Valutakursdifferenser som uppstar vid omrakningarna
redovisas i resultatrakningen. Icke-monetara tillgangar och skulder som redovi-
sas till historiska anskaffningsvarden omréaknas till valutakurs vid transaktions-
tillféllet. Icke-monetéra tillgdngar och skulder som redovisas till verkliga varden
omréaknas till den funktionella valutan till den kurs som rader vid tidpunkten for
vardering till verkligt varde. Valutakursféréandringen redovisas sedan pa samma
satt som ovrig vardeférandring avseende tillgdngen eller skulden.

Investmentforetagets funktionella valuta, tillika rapporteringsvaluta, ar svenska
kronor.

Intdkter
Intakter redovisas till det verkliga vardet av den ersattning som erhallits eller
kommer att erhallas, med avdrag for mervardeskatt.

Forséljning av tjdnster

Intdkter utgdrs huvudsakligen av fakturerade tjanster som utférs at portféljbo-
lagen. Dessa tjanster utgors av management, kommunikation samt ekonomi och
administration, vilket dven omfattar juridik och analysverksamhet.

Intdkter for utforda tjanster redovisas for den period under vilken tjansten
utforts.
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RORELSEKOSTNADER OCH FINANSIELLA INTAKTER OCH KOSTNADER

Finansiella intdkter och kostnader

Finansiella intdkter och kostnader bestar av ranteintdkter pa bankmedel, ford-
ringar och rantebarande vardepapper, rantekostnader pa |an, utdelningsintakter,
valutakursdifferenser, samt orealiserade och realiserade vinster pa finansiella
placeringar.

Réanteintakter pa fordringar och rantekostnader pa skulder ar redovisade férdelat
over loptiden med tillampning av effektivrantemetoden. Effektivrantan ar den
ranta som gor att nuvdrdet av alla uppskattade framtida in- och utbetalningar
under den forvantade rantebindningstiden blir lika med det redovisade vardet av
fordran eller skulden.

Rénteintakter inkluderar periodiserade belopp av transaktionskostnader och
eventuella rabatter, premier och andra skillnader mellan det ursprungliga vardet
av fordran och det belopp som erhalls vid férfall.

Emissionskostnader och liknande direkta transaktionskostnader for att uppta lan
periodiseras 6ver lanets 16ptid.

Utdelningsintédkt redovisas nar aktiedgarens ratt att erhalla betalning faststallts.

Resultat per aktie

Resultat per aktie fore utspadning berdknas genom att arets resultat hanforligt
till Investmentforetagets aktiedgare divideras med ett vagt genomsnittligt antal
utestdende aktier under perioden.

Vagt genomsnittligt antal utestaende aktier berdaknad genom antalet aktier i peri-
odens borjan, justerat for nyemissioner och aterkdp som gjorts under perioden,
multiplicerat med det antal dagar aktien varit utestaende i forhallande till det
totala antalet dagariperioden. Vid berdkningen av resultat per aktie efter utspad-
ning justeras antalet aktier for samtliga aktier med en potentiell utspadningsef-
fekt. Detta inkluderar utgivna optioner. En option ger upphov till en utspadnings-
effekt om l6senpriset understiger det verkliga vardet av Investmentforetagets
aktier och detta leder till att resultatet per aktie efter utspadning minskar.

FINANSIELLA INSTRUMENT

Finansiella instrument som redovisas i balansrakningen inkluderar pa tillgangs-
sidan aktier och andelar, 6vriga finansiella tillgdngar, lanefordringar, kundford-
ringar, kortfristiga placeringar samt likvida medel. Pa skuldsidan aterfinns lane-
skulder, 6vriga finansiella skulder och leverantorsskulder.

Finansiella instrument som inte ar derivat redovisas initialt till anskaffningsvarde
motsvarande instrumentets verkliga varde med tillagg for transaktionskostnader
for alla finansiella instrument férutom avseende de som tillhor kategorin finan-
siell tillgang som redovisas till verkligt vérde via resultatrékningen vilka redovi-
sas till verkligt varde exklusive transaktionskostnader. Redovisning sker darefter
beroende av hur de har klassificerats enligt nedan.

En finansiell tillgang eller finansiell skuld tas upp i balansrékningen nar Invest-
mentforetaget blir part enligt instrumentets avtalsmassiga villkor. Kundford-
ringar tas upp i balansrakningen nar faktura har skickats. Skuld tas upp nar mot-
parten har presterat och avtalsenlig skyldighet foreligger att betala, dven om
faktura dnnu inte mottagits. Leverantorsskulder tas upp nar faktura mottagits.

En finansiell tillgang tas bort fran balansrdkningen néar rattigheterna i avtalet
realiseras, forfaller eller Investmentforetaget forlorar kontrollen 6ver dem.
Detsamma géller for del av en finansiell tillgdng. En finansiell skuld tas bort fran
balansrakningen néar forpliktelsen i avtalet fullgérs eller pa annat satt utslacks.
Detsamma galler for del av en finansiell skuld.

Forvarv och avyttring av finansiella tillgangar redovisas pa affarsdagen, som
utgor den dag da Investmentféretaget forbinder sig att forvérva eller avyttra till-
gangen, forutom i de fall Investmentféretaget forvarvar eller avyttrar noterade
vardepapper, da likviddags redovisning tillampas.

Verkligt viarde pa noterade finansiella tillgdngar motsvaras av tillgdngens note-
rade képkurs pa balansdagen.
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IAS 39 klassificerar finansiella instrument i kategorier. Klassificeringen beror
pa avsikten med forvérvet av det finansiella instrumentet. Foretagsledningen
bestammer klassificering vid ursprunglig anskaffningstidpunkt. Klassificeringen
avgor hur det finansiella instrumentet varderas efter forsta redovisningstillfallet.

Investmentféretaget har finansiella instrument i féljande kategorier:

Finansiella tillgangar varderade till verkligt vdrde via resultatrdkningen

Denna kategori bestar av tvd undergrupper: Innehav fér handel och Finansiella
tillgangar som bestdmts tillhora denna kategori. Finansiella tillgdngar i denna
kategori varderas lopande till verkligt varde med vardeférandringar redovisade
i resultatrakningen.

Till denna kategori hor andelar i portféljbolag, 6vriga finansiella tillgangar samt
kortfristiga placeringar.

Finansiella tillgdngar som innehas for handel
En finansiell tillgang klassificeras som att den innehas for handel om den:

e Forvarvades med huvudsyfte att séljas eller aterképas pa kort sikt,

* Vid det forsta redovisningstillfallet ingick i en portfélj med identifierade finan-
siella instrument som forvaltades tillsammans och for vilka det fanns ett nyligen
uppvisat monster av kortfristiga realiseringar av vinst, eller

o Ar ett derivat som inte dr identifierat som ett effektivt sakringsinstrument

Rantefonder och foretagsobligationer har bedomts tillh6ra denna kategori.

Lanefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar &r finansiella tillgangar som inte &r derivat,
som har faststéllda eller faststéllbara betalningar och som inte ar noterade pa
en aktiv marknad. Tillgangar i denna kategori vérderas till upplupet anskaffnings-
varde. Upplupet anskaffningsvarde bestams utifran den effektivranta som berak-
nades vid anskaffningstidpunkten. Kundfordringar redovisas till det belopp som
forvdntas inflyta efter avdrag for osakra kundfordringar. Den férvantade l6ptiden
ar kort, varfor vardet redovisas till nominellt belopp utan diskontering. Likvida
medel, inklusive kortfristiga placeringar med 16ptid inom 3 manader, samt de
ovriga kortfristiga fordringarna har bedomts tillhéra denna kategori.

Likvida medel

Likvida medel inkluderar kassamedel och banktillgodohavanden samt andra kort-
fristiga likvida placeringar som Iatt kan omvandlas till kontanter samt &r foremal
for en obetydlig risk for vardeférandringar. For att klassificeras som likvida medel
far 16ptiden inte 6verskrida tre manader fran tidpunkten for forvéarvet. Kassame-
del och banktillgodohavanden kategoriseras som ”Lanefordringar och kundford-
ringar” vilket innebdr vardering till upplupet anskaffningsvarde. Pa grund av att
bankmedel &r betalningsbara p& anfordran motsvaras upplupet anskaffnings-
varde av nominellt belopp.

Finansiella skulder varderade till verkligt varde via resultatrakningen

Denna kategori bestar av finansiella skulder som innehas for handel samt derivat
som inte anvands for sakringsredovisning. Skulder i kategorin vérderas I6pande
till verkligt varde med vardeférandringar redovisade i resultatrakningen. Ovriga
finansiella skulder har bedomts tillhora denna kategori.

Andra finansiella skulder

| denna kategori ingar 1an samt 6vriga finansiella skulder, till exempel leveran-
torsskulder. Lan varderas till upplupet anskaffningsvarde. Upplupet anskaffnings-
varde bestams utifran den effektivranta som berdknades nar skulden togs upp. Pa
leverantérsskulder dr den forvantade I6ptiden &r kort, varfor vardet redovisas till
nominellt belopp utan diskontering.



NEDSKRIVNINGSPROVNING AV FINANSIELLA TILLGANGAR

Nedskrivningsprévning av finansiella tillgangar, med undantag for de som varde-
ras till verkligt varde via resultatrakningen, genomfors nar det finns en indikation
pa nedskrivningsbehov i samband med varje rapporteringsperiods slut. Ned-
skrivningsbehov av finansiella tillgdngar bedéms féreligga nar det finns objektiva
bevis, som en foljd av en eller flera intraffade handelser efter det forsta redovis-
ningstillfillet av den finansiella tillgdngen, for att de uppskattade framtida kas-
saflédena for investeringen ska ha paverkats.

For finansiella tillgangar som varderas till upplupet anskaffningsvarde, utgor
nedskrivningen skillnaden mellan tillgangens redovisade varde och nuvérdet av
uppskattade framtida kassafléoden diskonterade till den ursprungliga effektiva
rantan.

AKTIEKAPITAL

Utdelningar
Utdelningar redovisas som skuld efter det att bolagsstamman godkant
utdelningen.

ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA

Avgiftsbestamda pensionsplaner
Forpliktelser avseende avgifter till avgiftsbestamda planer redovisas som en kost-
nad i resultatrdkningen nar de uppstar.

Vissa individuella pensionsataganden har sékerstallts i form av sa kallade fére-
tagsagda kapitalforsakringar. Investmentforetaget har inte nagot ytterligare ata-
gande att ticka eventuella nedgangar i kapitalforsakringen eller att betala nagot
utover inbetald premie varfor Investmentforetaget har bedomt att dessa pen-
sionsplaner &r avgiftsbestimda pensionsplaner. Sadledes motsvaras betalningen
av premierna en slutreglering av dtagandet mot den anstéllde. | enlighet med IAS
19 och reglerna for avgiftsbestamda pensionsplaner, redovisar Investmentforeta-
get darfor varken nagon tillgang eller skuld, med undantag for sarskild I6neskatt,
relaterat till dessa kapitalforsakringar.

Aktierelaterade ersattningar

Prestations- och matchningsaktierdtter som tilldelats till ledande befattningsha-
vare varderas till verkligt varde vid tilldelningstidpunkten. Det verkliga vardet for
prestations- och matchningsaktieratter vid tilldelningstidpunkten har faststéllts
med hjdlp av Black-Scholes varderingsmodell. F6r mer information om véarde-
ringen, se not 5.

Det verkliga vardet faststallt vid tilldelningstidpunkten redovisas som en kost-
nad med motsvarande justering i eget kapital fordelat 6ver intjanandeperioden,
baserat pa Investmentforetagets uppskattning av det antal prestations- och
matchningsaktierdtter som férvantas bli intjanade. Vid varje balansdag omprévar
Investmentforetaget uppskattningen av det antal prestations- och matchningsak-
tierdtter som forvantas bli intjdnade. Om tidigare uppskattning d@ndras, redovisas
effekten i resultatet med motsvarande justering i eget kapital.

Sociala avgifter hanforliga till aktierelaterade ersattningar redovisas som en kost-
nad i resultatet fordelat 6ver intjanandeperioden.

SKATTER

Inkomstskatter utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomstskatter redo-
visas i resultatrdkningen utom da den underliggande transaktionen redovisas via
ovrigt totalresultat eller direkt mot eget kapital varvid tillhorande skatteeffekt
redovisas i via dvrigt totalresultat eller direkt mot eget kapital.

Aktuell skatt dr skatt som ska betalas eller erhallas avseende aktuellt ar, med
tillampning av de skattesatser som &r beslutade eller i praktiken beslutade per
balansdagen. Hit hor dven justering av aktuell skatt hanforlig till tidigare perioder.

Uppskjuten skatt berdknas pa skillnaden mellan redovisade och skatteméssiga
varden pa bolagets tillgangar och skulder. Uppskjuten skatt redovisas enligt den
s.k. balansrakningsmetoden. Uppskjutna skatteskulder redovisas i princip for alla
skattepliktiga temporéra skillnader medan uppskjutna skattefordringar redovisas
i den utstrackning det dr sannolikt att beloppen kan utnyttjas mot framtida skat-
tepliktiga overskott.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla temporara skillnader och
underskottsavdrag redovisas endast i den man det &r sannolikt att dessa kom-

mer att kunna utnyttjas. Vardet pa uppskjutna skattefordringar reduceras nar
det inte langre bedoms sannolikt att de kan utnyttjas. Det redovisade vérdet pa
uppskjutna skattefordringar provas vid varje bokslutstillfalle och reduceras till
den del det inte langre ar sannolikt att tillrackliga skattepliktiga 6verskott kom-
mer att finnas tillgédngliga for att utnyttjas helt eller delvis mot den uppskjutna
skattefordran.

Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder kvittas da de hanfor sig till
inkomstskatt som debiteras av samma myndighet och da Investmentféretaget
har for avsikt att reglera skatten med ett nettobelopp.

EVENTUALFORPLIKTELSER (ANSVARSFORBINDELSER)

En eventualférpliktelse redovisas nar det finns ett mojligt atagande som héarror
fran intraffade handelser och vars férekomst bekraftas endast av en eller flera
osékra framtida handelser eller ndr det finns ett atagande som inte redovisas som
en skuld eller avsattning pa grund av det inte &r troligt att ett utfléde av resurser
kommer att kravas.

INFORMATION OM RISKER OCH OSAKERHETSFAKTORER

Investmentforetaget och moderbolaget

Risker och osdkerhetsfaktorer utgors i huvudsak av risker kopplade till invest-
mentforetagets investeringsverksamhet och indirekt av operationella risker i
portféljbolagens utvecklingsverksamhet, samt finansiella risker.

Framtida finansieringsbehov

Framtida investeringar i nya och nuvarande portféljbolag kommer att krdva
kapital. Det finns ingen garanti for att kapital kan anskaffas pa fordelaktiga vill-
kor, eller att sadant anskaffat kapital ar tillrackligt for att finansiera verksam-
heten enligt uppréttad verksamhetsplan, eller att sadant kapital kan anskaffas
overhuvudtaget.

Risker avseende tillgangen till nya investeringsmojligheter

Det s kallade ”ldrarundantaget” innebér att forskarna dger sina uppfinningar och
saledes inte universitetet eller hégskolan dér de arbetar. Ett flertal universitet och
hogskolor har etablerat en organisation eller ett foretag som fokuserar pa utvar-
dering, utveckling och finansiering av uppfinningar som kommer fran deras egna
forskare for att stodja dem i deras arbete. Karolinska Institutet har exempelvis
etablerat Karolinska Institutet Holding AB (KIHAB) som holdingbolag for sadana
investeringar och Karolinska Institutet Innovations AB (KIAB), for att utvdrdera de
affarsmojligheter som har sitt ursprung i forskarnas innovationer. En forandring i
eller borttagande av lararundantaget, skulle kunna paverka Karolinska Develop-
ments tillgang till investeringsmajligheter.

Karolinska Developments tillgang till nya investeringsmojligheter &r i hég grad
beroende av det affarsflode som forvantas tillhandahallas av KIAB enligt det s.k.
Deal Flow-avtalet. Avtalet &r beskrivet pa sidan 65.

Karolinska Development ar indirekt beroende av KIAB:s formaga att attrahera
forskare med nya projekt och kompetent personal fér att kunna utvérdera inves-
teringsmojligheterna effektivt. En av forutsattningarna for att KIAB skall expone-
ras for nya idéer dr att KIAB bibehaller sin starka stallning i akademiska kretsar och
i naringslivet, att KIAB agerar professionellt och kan uppvisa en god meritlista pa
lyckade kommersialiseringar. Aven om KIAB &r framgangsrikt i dessa avseenden
finns det emellertid inga garantier for att samarbetet mellan KIAB och Karolinska
Development kommer att vara framgangsrikt. Skulle samarbetet inte fungera som
forvantat kan detta antas ha en avsevart negativ inverkan pa Karolinska Develop-
ments tillgang till affarsmaojligheter och ddrmed pa bolagets affarsutsikter.

Osakerhet i framtidsbedomningar

Bedomningar och prognoser kring framtida utfall for utvecklingsprojekt inom
ldkemedel och medicinteknik &r alltid behdftade med stor osakerhet. Det finns
inga garantier for att den prognostiserade utvecklingen kommer att infrias.

Portfoljbolagens utvecklingsarbete

Majoriteten av portféljbolagen ar i en tidig fas i sin utveckling. Trots att port-
foljbolagen, enligt Karolinska Developments uppfattning, har stor kommersiell
potential och i manga fall genomfért ett omfattande utvecklingsarbete, kvar-
star ytterligare forsknings- och utvecklingsarbete innan bolagens innovationer
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och teknologier kan kommersialiseras. Resultaten fran framtida forsknings- och
utvecklingsarbete kommer att vara avgorande for portféljbolagens produkt-
kandidater. Portféljbolagens produktutveckling kan misslyckas precis som all
utveckling av ldkemedel och andra bioteknikprodukter, exempelvis pa grund av
att nagon eller samtliga av portfoljbolagens produktkandidater visar sig sakna
férutsebar effekt, ge upphov till svara biverkningar eller att de pa annat satt inte
uppfyller myndighetskrav, eller att myndighetstillstand eller licenser ej erhalls.

Majligheterna till ett positivt kassaflode fran forséljning av portféljbolag &r bero-
ende av utfallet av utvecklingsarbetet i portféljbolagen. Sadana resultat kan vara
en kravprofil som pavisas, misslyckas att pavisas eller som pavisas delvis. Varje
resultat har direkt inverkan pa det potentiella vardet pa ett portféljbolag. Andra
faktorer som paverkar ett positivt kassafléde ar konkurrenters framgangar och
efterfragan fran potentiella kopare vid en given tidpunkt.

Lang tid innan produkterna kan lanseras

Den tid det tar innan en produktkandidat har gattigenom hela utvecklingsproces-
sen, etablerat ett starkt patentskydd, uppfyllt samtliga myndighetskrav och hittat
starka marknadsforings- och distributionspartners, underskattas ofta. Introduk-
tion av nya produkter och nya teknologier som tidigare inte ar kdnda och accepte-
rade eller har forutbestamda ersattningsmodeller, tar tid och innebar hoga mark-
nadsforings- och forsaljningskostnader.

Konkurrenter

Marknaden for portféljbolagens produktkandidater och nya teknologier &r fore-
mal fér hard konkurrens och genomgar snabb férandring. Portféljbolagens kon-
kurrenter dri manga fall stora internationella foretag. Dessa aktorer ar redan eta-
blerade pa portféljbolagens marknader och kan ha konkurrensméssiga fordelar.
De kan snabbt avsatta stora resurser mot ny forskning och utveckling samt nya
marknadsférutsattningar. De kan ocksa, i jamférelse med portféljbolagen, ha
battre finansiella resurser och expertis vad galler forskning och utveckling, kli-
niska studier, att erhdlla myndighetstillstand samt marknadsféring. Det ar dock
vart att notera att dessa bolag dven kan fungera som strategiska partners eller
kunder till portféljbolagen.

Konkurrenter kan komma att utveckla effektivare, billigare och lampligare produk-
ter, erhalla patentskydd tidigare eller lyckas kommersialisera sina produkter tidi-
gare an Karolinska Developments portféljbolag. Dessa konkurrerande produkter
kan medfora att portféljbolagens produktkandidater blir obsoleta eller begransa
portfoljbolagens mojligheter att generera vinster fran sina produktkandidater.

Risker avseende portféljbolagens immateriella réttigheter

Portféljbolagens framgang ar till stor del beroende av férmagan att skydda meto-
der och teknologier som de utvecklar med patent och annan immaterialritt. Aven
om portféljbolagen erhdller patent kan det eventuellt vara sa att de inte ger hel-
tackande skydd eller & mojliga att aberopa gentemot tredje part.

Risker avseende vdrdering

Bolag verksamma inom lakemedelsutveckling och medicinsk teknik i tidig fas ar till
sin natur svara att vardera da ledtiderna ar mycket langa och utvecklingsriskerna
hoga. Osdkerheten i prognoser gor att det framraknade portféljvardet kan avvika
kraftigt fran det framtida faktiska utfallet. Det beror huvudsakligen pa kanslig-
het i varderingsberakningarna avseende flytt av forvantade milstolpar och pla-
nerade forsaljningar, kostnader for studier och liknande antaganden, vilka inte
nodvandigtvis har paverkan pa det berdknade faktiska vardet av en transaktion i
forhandlingar med partners.

Rénterisk

Ranterisk ar risken att forandringar i marknadsrantor paverkar kassaflodet eller
det verkliga vardet pa finansiella tillgangar eller skulder. Karolinska Development
haringa vasentliga lan eller andra langfristiga skulder varfor koncernens ranterisk
framst ar hanforlig till overskottslikviditeten. Overskottslikviditeten i koncernen
investeras i rantefonder eller rantebarande instrument, se dven not 18.

Riskspridning

Da Karolinska Development investerar i tidiga skeden innebar det generellt hogre
risk @n investeringar i mogna bolag. Karolinska Developments ambition ar att
sprida denna risk genom att investera i en bred portfélj inom bioteknik, diagnos-
tik, och medicinteknik med olika mognadsgrader.
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Not 2 [ Intikternas férdelning

Tjansteintakter utgors av fakturerade tjanster som utfors till portféljbolag i Sve-
rige. Dessa tjanster utgdrs av management, kommunikation, ekonomi och admi-
nistration, vilket aven omfattar juridik och analysverksamhet.

Intdkter per vasentligt intaktslag

2013
Belopp i KSEK 2014 (omrdknat)
Tjansteintakter 5013 4908
Ovriga intakter 17 40
Totala intdkter 5030 4948
Not 3 (évriga externa kostnader
Arvode till Investmentforetagets revisorer
2013
Belopp i KSEK 2014 (omraknat)
Deloitte
Revisionsuppdrag 719 665
Revisionsndra tjanster 1431 311
Skatteradgivning 877 771
Andra uppdrag 231 -
Summa 3258 1747

Med revisionsarvode avses revisorns ersattning for den lagstadgade revisionen.
Arbetet innefattar granskningen av arsredovisningen och bokféringen, styrelsens
och verkstéllande direktérens férvaltning samt arvode fér revisionsradgivning
som ldmnats i samband med revisionsuppdraget. Revisionsnara tjanster avser i
huvudsak andra kvalitetsakringstjanster an lagstadgad revision.

Not 4 [ Operationell leasing

Investmentforetaget har valt att finansiera lokal samt inventarier via operatio-
nella leasingavtal. Kostnadsforda leasingavgifter samt framtida kontrakterade
leasingbetalning framgar i nedan tabell.

2013
Belopp i KSEK 2014 (omrdknat)
Kostnadsforda leasingavgifter under perioden 1992 1708
Framtida leasingbetalningar
Inom ett ar 1462 1455
Mellan ett ar och fem ar 996 2182
Summa framtida leasingbetalningar 2458 3637



Not 5 (Anstéillda och personalkostnader

Medelantal anstéllda

2013
Heltidsekvivalent 2014 Varavméin (omrdknat) Varavmédn
Investmentforetaget 13 73% 14 79%
Summa 13 73% 14 79%

Kostnader for ersattning till anstéllda
Loner, andra ersattningar och sociala kostnader

2014 2013 (omréknat)

Loner och Sociala Loner och Sociala

Belopp i KSEK ersattningar kostnader  ersdttningar kostnader
Investmentforetaget 43 399 7363 26908 8085
(varav pensionskostnader) 5524 1340 5792 1405

Avgiftsbestamda pensionsplaner

Investmentforetaget har avgiftsbestamda pensionsplaner. Betalning till dessa
sker I6pande enligt reglerna i respektive plan. Under aret har kostnaderna for
avgiftsbestamde pensionsplaner uppgatt till 5,6 (5,8).

Ersattningar till ledande befattningshavare

Riktlinjer for ersattningar till ledande befattningshavare foreslas av styrelsen
och beslutas av arsstamman. Enligt 2014 ars riktlinjer for ersattning till ledande
befattningshavare géller i huvuddrag féljande. Karolinska Development ska ha de
ersattningsnivaer och villkor som erfordras for att rekrytera och behalla ledande
befattningshavare med kompetens och erfarenhet som kravs for att bolagets verk-
samhetsmal ska uppnas. Den totala ersattningen till en ledande befattningshavare
ska vara konkurrenskraftig, rimlig och &ndamalsenlig. Fast grundlén ska bestammas
utifran individens ansvarsomrade och erfarenhet. Rorlig 16n ska (i) vara utformad
med syfte att frdmja Karolinska Developments langsiktiga vardeskapande; (ii) ha
kriterier som ar forutbestamda, tydliga, matbara och paverkbara; (iii) ha faststallda
granser for det maximala; samt (iv) inte vara pensionsgrundande. Vid uppsagning
fran bolagets sida, ar uppsagningstiden sex manader nar det galler verkstallande
direktéren och maximalt nio manader for 6vriga ledande befattningshavare.
Avgangsvederlag tillampas endast for verkstallande direktoren.

| tabellen nedan redovisas ersattningen till verkstdllande direktéren och 6vriga
ledande befattningshavare under rékenskapsaret.

2014 Grundlént/ Rérlig  Ovriga fér-  Pensions- Total
Styrelse-  ersatt- maner och kost- ersatt-
Belopp i KSEK arvode ning ersattningar nader ning
Bruno Lucidi, VD 783 45 73 901
Torbjorn Bjerke,
fdvD 3569 4729 1693 9991
Klaus Wilgenbus,
fdvD 450 450
Terje Kalland, vice VD 2223 5 663 2891
Bo Jesper Hansen,
styrelseordférande 400 400
Hans Wigzell,
styrelseledamot 200 200
Per-Olof Edin,
f d styrelseledamot 200 200
Rune Fransson,
f d styrelseledamot 40 40
Klaus Wilgenbus,
f d styrelseledamot 200 200
Charlotte Edenius,
styrelseledamot 200 200
Vlad Artamonov,
styrelseledamot 200 200
Henrijette Richter,
styrelseledamot 200 200
Robert Holland,
styrelseledamot 200 200
CarlJohan
Sundberg,
styrelseledamot 200 200
Ovriga ledande
befattningshavare
(7 personer) 9880 64732 19 2644 19 016
Summa 18945 6473 4798 5072 35288
" Grundlén exklusive semesterersittning
2 Reserv for Bonusprogram 2014:1
2013 Grundlén'/  Rérlig  Ovriga for-  Pensions- Total
Styrelse-  ersdtt- maner och kost- ersatt-
Belopp i KSEK arvode ning ersattningar nader ning
Torbjérn Bjerke, VD 3472 255 731 4458
Terje Kalland, vice VD 2162 5 713 2880
Bo Jesper Hansen,
styrelseordférande 175 175
Hans Wigzell,
styrelseledamot (f d
styrelseordférande) 350 5 355
Per-Olof Edin,
styrelseledamot 200 200
Rune Fransson,
styrelseledamot 48 48
Raymond Hill,
f d styrelseledamot 83 83
Klaus Wilgenbus,
styrelseledamot 200 200
Charlotte Edenius,
styrelseledamot 200 200
Vlad Artamonov,
styrelseledamot 200 200
Ovriga ledande
befattningshavare
(9 personer) 11743 113 3289 15145
Summa 18833 0 378 4733 23944

" Grundlén exklusive semestererséttning
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KONSFORDELNING LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Uppgifterna avser forhallandet pa balansdagen

2014 2013
Styrelse
Maén 5 6
Kvinnor 2 1
7 7
VD och ledande befattningshavare
Maén 4 9
Kvinnor 2 2
6 11

Ersattning till tidigare verkstéllande direktorer

Torbjorn Bjerke

Torbjorn Bjerke som lamnade sin befattning som VD den 30 september 2014 ar
berattigad till sex manaders uppsédgningslon samt tolv manaders avgangsveder-
lag. Under denna period har Torbjérn Bjerke en avtalsenlig pension uppgaende till
21 procent av bruttolénen vilken utgérs av premiebaserad avsattning.

Bruno Lucidi

Bruno Lucidi som tilltradde som verkstallande direktér den 15 oktober 2014 och
lamnade sin befattning som VD den 28 januari 2015 har en avtalad uppséagnings-
tid pa sex manader. Under uppsagningstiden har Bruno Lucidi en avtalsenlig pen-
sion uppgaende till 21 procent av bruttolénen vilken utgérs av en premiebaserad
avsattning. Risk for tillkommande avgangsvederlag kan inte uteslutas.

Ovriga ledande befattningshavare

Avgdngsvederlag

For 6vriga ledande befattningshavare i Karolinska Development finns inga avtal
om avgangsvederlag.

Rorlig ersattning

Karolinska Development har tre program med rorlig |6n. Dels ar det ett kombi-
nerat teckningsoptions- och vinstandelsprogram fér ledande befattningshavare,
som bestar av tre delprogram, vilka har beslutats av 2008, 2009 respektive 2010
ars stdmmor varav samtliga har forfallit utan att nagon teckning skett av delta-
garna. Under ar 2012, 2013 och 2014 har arsstamman fattat beslut om presta-
tionsrelaterade aktieprogram, PSP 2012 for ledande befattningshavare och PSP
2013 samt PSP 2014 for all personal.

2008-2010 ars program

Teckningsoptionsprogrammen

Karolinska Development har via dotterforetaget KD Incentive AB stéllt ut teck-
ningsoptioneritre olika delprogram. Optionerna har férvarvats av de berattigade
till marknadsvarde enligt Black & Scholes optionsmodell och &r inte forenade
med nagra intjaningsvillkor. Samtliga program har forfallit utan att nagon teck-
ning skett av deltagarna.

2014 2013

Antal Vagt Antal Vvagt

Belopp i KSEK optioner |&senpris optioner |6senpris
Vid drets ingang 88901 107,68 185772 104,00
Forfallna optionsprogram 2010 -88901  -107,68 -96871  -100,63
Vid drets utgang - - 88901 107,68

Vinstdelningsplanerna

Vinstdelningsplanen bygger, i likhet med teckningsoptionsdelen av incitaments-
programmet, pa arliga delplaner. Den forsta delplanen avser Karolinska Develop-
ments investeringsportfdlj per 31 december 2007. De dérpa féljande delplanerna
avser de investeringar som finns i Karolinska Development per 31 december och
som bolaget genomfért under det kalenderar som narmast féregar utfardandet
av respektive delplan.

Varje vinstdelningsplan ar 15 ar lang och beréttigar till viss del av avkastningsbe-
lopp fran avyttrade investeringar som planen avser. Foérsta avrakning sker forst
efter det femte aret av [6ptiden varvid eventuell utbetalning sker for avkastning
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under ar 1-5 av [6ptiden. Darefter sker eventuell utbetalning arligen i efterskott
till dess samtliga investeringar som delplanen avser slutligen har avyttrats eller
fram till det datum da 15-arsgrdnsen dr nadd och delplanen forfaller. Utbetalning
ska ske snarast mojligt efter att arsstamma har hallits.

Varje delplan berattigar till kontant betalning motsvarande totalt 5 procenten-
heter av den del av realiserad avkastningen fran de investeringar som delplanen
avser, som Overstiger en troskelranta om 6 procent for aren 2008-2012 och 8
procent fér ar 2013 och framat.

Utbetalning enligt respektive delplan ska vara begrdnsad enligt foljande: | den
man 6veravkastningen Overstiger en arlig avkastning om 35 procent ska den del
av Overskjutande 6veravkastning som tillkommer deltagare i vinstdelningsplanen
halveras (det vill sdga om procentsatsen tidigare var 5 procent enligt vad som
anges ovan ska den i denna del istallet vara 2,5 procent). | den man dveravkast-
ningen Overstiger 50 procent ska ytterligare en halvering ske pa den 6veravkast-
ning som Overstiger 50 procent (det vill sdga om procentsatsen tidigare var 2,5
procent enligt vad som anges ovan ska den i denna del istéllet vara 1,25 procent).
Overavkastning dverstigande 60 procent berattigar inte till ndgon vinstdelning.

Samtliga investment managers (samt verkstdllande direktor och finansdirektor)
som varit anstéllda under hela eller del av det kalenderar som foéregar och som
fortfarande ar anstallda och inte uppsagda vid delplanens utgivandetillfalle deltar
idelplanen. Deltagande i respektive delplan sker i proportion till deltagande i den
del av teckningsoptionsprogrammet enligt ovan som utges i samband darmed,
varvid 50 procents deltagande i sddan del av teckningsoptionsprogrammet ska
medfora fullt deltagande i vinstdelningsplanen. Conny Bogentoft och Ola Flink
ska delta i vinstdelningsplanen enligt ovan dven efter anstéllningens upphdrande
under samma forutsattningar som i teckningsoptionsprogrammet, med den mot-
svarande Okning av det totala vinstdelningsutrymmet som detta kan medfora
efter att ersattare har anstallts.

Upphorande av anstallning under I6ptiden: Icke intjanad vinstdelning forfaller
automatiskt. Varje delplan intjanas med 20 procent per ar fran utgivandet. For
Conny Bogentoft och Ola Flink géller att intjdning sker dven efter anstéliningens
upphérande férutsatt att de fortfarande &r aktiva i bolaget pa konsultbasis.

Samarbetet med European Investment Fund innebar att Karolinska Develop-
ment har mojlighet att fa del av vinst fran saminvesteringsstrukturen i hogre
utstrackning av vad som foljer av Karolinska Developments kapitalinsats i struk-
turen forutsatt att 37,5 procent av denna vinst vidaredistribueras via Karolinska
Developments vinstdelningsplan. Denna vidaredistribution har implementerats i
vinstdelningsplanen pa sa satt att denna ratt till vinstdelning ska fordelas mellan
delplanerna for 2010, 2011 och 2012 i forhallande till dessa planers storlek. Ratt
till vinstdelning hanforlig till samarbetet med European Investment Fund galler
saledes utover den vinstdelning baserad pa 6veravkastning som har beskrivits
ovan. Pa grund av den begransade avkastningen hittills sa har detta upplagg inte
medfort nagra redovisningsmassiga effekter.

Prestationsrelaterat Aktieprogram 2012 (PSP 2012)

Den 23 maj 2012 beslutade arsstamman om ett prestationsrelaterat aktiepro-
gram for ledande befattningshavare. Det ar ett aktiebaserat program som byg-
ger pa att deltagarna koper aktier (Sparaktier) pa marknaden. For varje Sparaktie
tilldelas deltagarna vederlagsfritt en Matchningsaktieratt och hogst fem Presta-
tionsaktieratter. Totalt antal Prestations- och Matchningsaktieratter ar hogst 480
000. Programmet omfattar hogst tio deltagare.

Varje Prestations- och Matchningsaktieratt kan ge ratt till tilldelning av en teck-
ningsoption. Varje teckningsoption berattigar innehavaren att férvarva en aktie
av serie B till en teckningskurs motsvarande aktiens kvotvarde och forutsatter att
optionen snarast mojligt utnyttjas efter erhallande av teckningsoptionen. Tilldel-
ning av teckningsoptioner sker efter offentliggérande av bolagets delarsrapport
avseende forsta kvartalet 2015, dock tidigast tre ar efter att avtal ingdtts om PSP
2012 (intjanandeperioden).

For Matchningsaktieratterna finns inget mal, men det kravs att deltagaren for-
blir anstalld under intjdnandeperioden och att deltagaren inte har avyttrat
Sparaktierna. For Prestationsaktieratterna kravs att de villkor som galler for
Matchningsaktieratterna uppfylls. Darutéver finns det ett mal som ar relaterat
till Karolinska Development aktiens kursutveckling, och en jamforelse mellan vad
som kallas Startkursen och Slutkursen. Startkursen mats som genomsnittet under
tio handelsdagar. Styrelsen bestammer nar matperioden skall infalla. Dock skall
matningen ha skett senast den 23 november 2012. Faststalld matperiod intraf-
fade fran och med den 27 augusti 2012 till och med den 7 september 2012. Start-
kursen faststdlldes till 15,70 SEK. Slutkursen mats som genomsnittet under 10
handelsdagar med borjan den 2 maj 2015. For att tilldelning alls skall ske kravs
en arlig kurstillvéxt pa sex procent. For full tilldelning (fem Prestationsaktieratter



per Sparaktie) kravs en arlig kurstillvaxt pa 30 procent. Inom spannet sker tilldel-
ning linjart. Tilldelningen har ett tak pa tio ganger Startkursen. Darefter reduceras
antalet tilldelade Prestationsaktieratter. Deltagarna blir kompenserade, genom
kontant betalning, for utdelningar som sker under perioden.

| december 2012 forvarvade deltagarna 80 000 Sparaktier. Det verkliga vardet for
en Matchningsaktieratt vid tilldelningstidpunkten i december 2012 har faststallts
till 14 SEK med hjalp av Black-Scholes varderingsmodell. Indata i modellen var en
aktiekurs om 14,65 SEK, l6senpris om 0,5 SEK, forvantad 16ptid om 3,1 ar, forvan-
tad volatilitet pa 42,5 %, forvantad utdelning om noll procent och riskfri ranta pa
0,87 %. Det verkliga vardet for en Prestationsaktieratt vid tilldelningstidpunkten
i december 2012 har faststallts till 7,20 SEK med hjalp av Monte Carlo simulering.
Indata i modellen var en aktiekurs om 14,65 SEK, |16senpris om 0,5 SEK, forvdntad
16ptid om 3,1 ar, forvantad utdelning om noll procent och riskfri ranta pa 0,87
%. Marknadsvillkoret om aktiens kursutveckling har beaktats vid vardering av
Prestationsaktierdtterna.

Forvantad volatilitet baseras pa historisk volatilitet och jamférelse med jamfor-
bara bolag.

Sociala avgifter relaterade till programmet har tackts via forvarv av 150 600 egna
aktier.

Redovisad kostnad for aktiebaserade incitamentsprogrammet uppgick till 0,0
(1,9) miljoner kronor ar 2014.

Prestationsrelaterat aktieprogram 2013 (PSP 2013)

Den 14 maj 2013 fattade arsstamman beslut om ett prestationsrelaterat aktiepro-
gram for samtliga medarbetare. Det ar ett aktiebaserat program som bygger pa
att deltagarna koper aktier (Sparaktier) pa marknaden. For varje Sparaktie tillde-
las deltagarna vederlagsfritt en Matchningsaktieratt och hégst fem Prestations-
aktieratter. Totalt antal Prestations- och Matchningsaktieratter ar hogst 480 000.
Programmet omfattar hogst sjutton deltagare.

Varje Prestations- och Matchningsaktieratt kan ge ratt till tilldelning av en teck-
ningsoption. Varje teckningsoption berattigar innehavaren att forvarva en aktie
av serie B till en teckningskurs motsvarande aktiens kvotvarde och forutsatter att
optionen snarast majligt utnyttjas efter erhallande av teckningsoptionen. Tilldel-
ning av teckningsoptioner sker efter offentliggérande av bolagets delarsrapport
avseende forsta kvartalet 2016, dock tidigast tre ar efter att avtal ingatts om PSP
2013 (intjanandeperioden).

For Matchningsaktieratterna finns inget mal, men det kravs att deltagaren forblir
anstalld under intjdnandeperioden och att deltagaren inte har avyttrat Sparak-
tierna. FOr Prestationsaktieratterna kravs att de villkor som galler for Matchnings-
aktieratterna uppfylls. Darutéver finns det ett mal som &r relaterat till Karolinska
Development aktiens kursutveckling, och en jamforelse mellan vad som kallas
Startkursen och Slutkursen. Startkursen méats som genomsnittet under tio han-
delsdagar. Styrelsen bestammer nar matperioden skall infalla. Dock skall mat-
ningen ha skett senast den 14 november 2013. Faststédlld matperiod intraffade
fran och med den 27 juni 2013 till och med den 10 juli 2013. Startkursen faststall-
des till 26,44 SEK. Slutkursen mats som genomsnittet under 10 handelsdagar med
borjan den 2 maj 2016. For att tilldelning alls skall ske kravs en arlig kurstillvaxt pa
sex procent. For full tilldelning (fem Prestationsaktieratter per Sparaktie) kravs en
arlig kurstillvaxt pa 30 procent. Inom spannet sker tilldelning linjart. Tilldelningen
har ett tak pa tjugo ganger Startkursen. Dérefter reduceras antalet tilldelade Pre-
stationsaktierdtter. Deltagarna blir kompenserade, genom kontant betalning, for
utdelningar som sker under perioden.

| september 2013 forvarvade deltagarna 49 700 Sparaktier. Det verkliga vardet
for en Matchningsaktieratt vid tilldelningstidpunkten i september 2013 har fast-
stallts till 26,12 SEK med hjalp av Black-Scholes varderingsmodell. Indata i model-
len var en aktiekurs om 26,60 SEK, 16senpris om 0,5 SEK, forvdntad |6ptid om
3,1 ar, férvantad volatilitet pa 42,5%, férvantad utdelning om noll procent och
riskfri ranta pa 1,47 procent. Det verkliga vardet for en Prestationsaktieratt vid
tilldelningstidpunkten i september 2013 har faststallts till 14,98 SEK med hjalp av
Monte Carlo simulering. Indata i modellen var en aktiekurs om 26,60 SEK, l6sen-
pris om 0,5 SEK, forvantad l6ptid om 3,1 ar, forvantad utdelning om noll procent
och riskfrirdnta pa 1,47 procent. Marknadsvillkoret om aktiens kursutveckling har
beaktats vid vardering av Prestationsaktieratterna.

Forvantad volatilitet baseras pa historisk volatilitet och jamférelse med jamfor-
bara bolag.

Sociala avgifter relaterade till programmet har tackts via forvarv av 93 685 egna
aktier.

Redovisad kostnad for det aktiebaserade incitamentsprogrammet uppgick till 0,9
(0,7) miljoner kronor ar 2014.

Prestationsrelaterat aktieprogram 2014 (PSP 2014)

Den 14 maj 2014 tog arsstamman beslut om ett nytt prestationsrelaterat aktie-
program for medarbetare. Det &r ett aktiebaserat program som bygger pa att
deltagarna koper aktier (Sparaktier) pa marknaden. Under vissa forutsattningar
far deltagarna vederlagsfritt hogst fem Prestationsaktier respektive en Match-
ningsaktie fran bolaget for varje kopt Sparaktie. Tilldelning av Matchnings- och
Prestationsaktier sker efter tre ar. Totalt antal Prestations- och Matchningsaktier
ar hogst 761 350. Programmet omfattar hogst fjorton deltagare.

For Matchningsaktierna finns inget prestationskrav, utver att det krévs att del-
tagaren fortfarande ar anstalld vid tidpunkten for tilldelning. For Prestations-
aktierna finns det ett mal som &r relaterat till Karolinska Development aktiens
kursutveckling och en jamférelse sker mellan vad som kallas Startkursen och
Slutkursen. Startkursen mats som genomsnittet under tio handelsdagar. Fast-
stédlld matperiod intraffade fran och med den 18 maj 2014 till och med den 28 maj
2014. Startkursen faststalldes till 24,45 SEK. Slutkursen mats som genomsnittet
under 10 handelsdagar med bdrjan den 2 maj 2017. For att tilldelning alls skall
ske kravs en total kurstillvéxt pa trettio procent 6ver Startkursen. For full tilldel-
ning (fem Prestationsaktier per Sparaktie) kravs en total kurstillvaxt pa 75 procent
Over Startkursen. Inom spannet sker tilldelning linjart. Tilldelningen har ett tak pa
trettiofem ganger Startkursen. Darefter reduceras antalet tilldelade Prestations-
aktier. Deltagarna blir kompenserade, genom kontant betalning, fér utdelningar
som sker under perioden.

Sociala avgifter relaterade till programmet avses tackas genom forvarv och over-
ldtelse av hogst 182 000 egna aktier. Per den 31 december 2014 har férvérv av
41 200 Sparaktier skett. Aterkép av egna aktier genomfors ej. Skalet till det ar att
personal som omfattats av tidigare PSP-program har slutat sin anstéllning och att
bolagets dartill relaterade egna innehav har varit tillrackligt for att tacka aven PSP
2014. Det prestationsrelaterade aktieprogrammet har inte haft nagon effekt pa
resultat och finansiell stélining varken for moderbolaget eller investmentféreta-
get per den 31 december 2014.

Prestationsrelaterat aktieprogram 2014 11 (PSP 2014 11)

Prestationsrelaterade aktieprogrammet PSP 2014 I, antaget pa extra bolags-
stamma den 4 december 2014 har ej genomférts da villkor for medverkan i pro-
grammet ej uppfyllts.

Incitamentsprogram STI 2014

| mars 2014 beslutade styrelsen om ett incitamentsprogram for ledande befatt-
ningshavare, baserat pa ett antal angivna verksamhetsmal som styrelsen antagit
for 2014. Malen ar uppstéllda for att framja Karolinska Developments langsiktiga
vardeskapande. Varje mal varderas pa prioritet, vilket far effekt i berakningen av
ersattningen. Ersattningen ar beroende av huruvida ett eller flera mal ar upp-
fyllda och har ett fast tak motsvarande tva manadsgrundloner for varje deltagare.
Maluppfyllelse har skett till del varigenom avsattning kommer att ske under 2015
med totalt 269 tkr inklusive sociala avgifter.

Bonusprogram 2014:1

| oktober 2014 beslutade styrelsen om ett bonusprogram for ledande befatt-
ningshavare som ger deltagarna ratt till bonus om Investmentféretaget fore den
31 mars 2015 genomfér en riktad emission av aktier eller andra vardepapper mot
betalning i kontanter till externa investerare som inte redan ar aktiedgare i Invest-
mentforetaget. Det totala bonusbeloppet i programmet (vilket skall tacka aven
sociala avgifter) uppgar till totalt tva procent av emissionslikviden exklusive trans-
aktionskostnader. Det maximala bonusbeloppet per deltagare ar fem miljoner
kronor (inklusive sociala avgifter). Likviden fran den riktade emissionen och likvi-
den fran den eventuella del av féretradesemissionen som tecknas av ej befintliga
aktiedgare utgor grund for berékning. Deltagare ska anvéanda minst halften (netto
efter skatt) av det belopp som utbetalas till deltagaren till att forvarva aktier i
Karolinska Development efter att utbetalningen skett. Per 31 december 2014 har
en reserv for bonus uppgaende till 8,5 MSEK belastat personalkostnaderna inklu-
sive sociala avgifter.

Styrelsens forslag till beslut om riktlinjer fér ersattning till ledande
befattningshavare till &rsstimma 2015

Karolinska Development ska ha de ersattningsnivder och villkor som erfordras
for att rekrytera och behalla ledande befattningshavare med kompetens och
erfarenhet som krévs for att bolagets verksamhetsmal ska uppnas. Den totala
ersattningen till en ledande befattningshavare ska vara konkurrenskraftig, rimlig
och @ndamalsenlig. Fast grundlon ska bestammas utifran individens ansvarsom-
rade och erfarenhet. Rorlig |6n ska (i) vara utformad i syfte att framja Karolinska
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Developments |angsiktiga virdeskapande; (i) ha kriterier som &r férutbestamda, Not 8 (Materie"a an|§ggningsﬁl|g5ngar
tydliga, matbara och paverkbara; (iii) ha faststéllda granser for det maximala;

samt (iv) inte vara pensionsgrundande. Vid uppsagning fran bolagets sida, ar upp-
sagningstiden sex manader nér det géller verkstallande direktéren och maximalt

. o L . N s 2013-12-31
nio man"ader for"ovrlga Ie.dancli.e befattningshavare. Avgangsvederlag tillampas Belopp i KSEK 2014-12-31 (omraknat)
endast for verkstdllande direktoren.

Ackumulerade anskaffningsvarden

Vid arets borjan 659 25

Forvarv under aret - 634
Not 6 (Ovriga finansiella vinster och férluster Utgaende balans 659 659

Ackumulerade av- och nedskrivningar

Vid arets borjan -130 -16

Arets avskrivningar -212 -114

2013 .

Belopp i KSEK 2014 (omraknat) Utgéende balans -342 -130

Virdeférandring kortfristiga placeringar 1188 1078 Redovisade vérden 317 529

Valutakursvinster och forluster -56 702 Finansiell leasing

Omvardering finansiell skuld 2249 1451 Investmentforetaget har inte ingatt nagra finansiella leasingavtal under 2014 och

Aterforing nedskrivning av lanefordringar porfoljbolag - 31976 2013 eller dessférinnan.

Nedskrivning av lanefordringar pa portféljbolag -3786 384

Ovriga finansiella intakter 671 -

Summa -4 232 35591 - —

Not 9 (Andelar i portfoljbolag
2013
Not 7 (Skatter Belopp i KSEK 2014 (omrdknat)
Ackumulerade verkliga virden
Vid arets borjan 1729465 1827190
Avstamning effektiv skatt Forvarv under aret 83984 266173
2013 Forsaljning av portfoljbolag -864 -223902
Belopp i KSEK % 2014 % (omraknat) Verkligt varde férandring i arets resultat -310 399 -139 996
Resultat fore skatt -375 815 -157 315 Utgaende balans 1502186 1729465

Skatt enligt géllande skatt i moderbolaget 22,0% 82679  22,0% 34609 Karolinska Development &r ett Investmentféretag enligt IFRS 10 och konsoliderar

Skatteeffekt av inte sina dotterféretag. Innehaven redovisas till verkligt varde med véardeférand-
Ej avdragsgilla kostnader -2 018 -1 098 ringen 6ver resultatrakningen i enlighet med IAS 39 finansiella instrument. Avse-
Ej skattepliktiga intikter 546 7122 ende forteckning 6ver dotterféretag som inte konsolideras, se not 34.
Emissionskostnader 2233 -
Verkligt varde forandringar,
ej skattepliktiga -68 288 -30799
Okning av underskottsavdrag utan mot- NOt 10 (Laneford”ngar portfoljbolag
svarande aktivering av uppskjuten skatt -15 152 -9834
Redovisad aktuell skatt 0,0% 0 0,0% 0
2013-12-31
Belopp i KSEK 2014-12-31 (omrdknat)
Forandring uppskjuten skatt 0,0% - 0,0% - Lanefordringar portfdljbolag
Redovisad uppskjuten skatt 0,0% - 0,0% - Vid &rets bérjan 5894 12856
. N _ _
Summa redovisad skatt 0,0% 0,0% Utbetalda lan 15712 34712
Aterférda nedskrivningar - 30000
Ej redovisade uppskjutna skattefordringar Konverteringar -5894 -66,897
Avdragsgilla temporara skillnader och skattemassiga underskottsavdrag for vilka Aterbetalningar B -4,777
uppskjutna skattefordringar inte har redovisats i resultat- och balansrakningarna dskrivni
avser i huvudsak de underskott som uppstar i moderbolaget. Uppskjuten skatte- Nedskrivningar 1050 -
fordran har inte redovisats fér dessa underskott da det inte &r sannolikt att Karo- Summa 12062 5894
linska Development AB kommer att kunna utnyttja det for avrakning mot framtida
beskattningsbara vinster trots att det inte finns ndgon tidsbegransning for skatte- Investmentféretaget investerar i vanliga fall i portfoljbolag men i vissa fall kan
méssiga underskottsavdrag. Ej redovisade uppskjutna skattefordringar fér Karo- andra finansieringslosningar avtalas. Lanen Ioper med ranta och férfaller till
linska Development uppgick per 2014-12-31 till 89 323 KSEK (74 171) varav 64 337 betalning alternativt konvertering till aktier inom 12 ménader.

KSEK (64 337) avser underskott som ar koncernbidrags- och fusionssparrade.
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Not 11 (Kundfordringar Not 13 (Fﬁrutbetalda kostnader och upplupna intikter

. 2013-12-31
Forfallostruktur Belopp i KSEK 2014-12-31  (omraknat)
2013-12-31 Forutbetalda hyreskostnader 510 -
Belopp i KSEK 2014-12-31 (omréknat) L
Upplupna ranteintakter 367 828
Ej forfallna kundfordringar = 3 [ .
Forsakringspremier 459 413
Forfallna fordringar som inte reserverats for o
Upplupna intakter 364 -
1-30 dagar - - N o
Forutbetalda emissionskostnader 10 148 -
31-90 dagar - - .
Ovrigt 516 236
91-180 dagar - -
Summa 12 364 1477
>180 dagar - -
Summa - 3
Nagra reserver for osakra fordringar har inte bedémts nédvandiga for nagot av
de &r som redovisas.
Not 12 (Ovriga kortfristiga fordringar
2013-12-31
Belopp i KSEK 2014-12-31 (omrdknat)
Skattefordran 958 2093
Momsfordran 2068 374
Ovrigt 77 758
Summa 3103 3225
Not 14 [ Eget kapital
Aktiekapitalets utveckling
Ar Transaktion Antalet aktier Aktiekapital Antal A aktier Antal B aktier Teckningskurs Kvotvarde
Summa per 2011-01-01 33331417 16 665 709 1503 098 31828319 0,5
april 2011 Nyemission 15200 000 7 600 000 0 15200 000 40 0,5
Summa per 2011-12-31 48531417 24 265 709 1503 098 47 028 319 0,5
Summa per 2012-12-31 48 531417 24265709 1503 098 47 028 319 0,5
Summa per 2013-12-31 48531417 24 265 709 1503 098 47 028 319 0,5
december 2014 Nyemission 4853 141 2426570 4853141 13 0,5
Summa per 2014-12-31 53 384 558 26 692 279 1503 098 51881460 0,5
Substansvédrde per aktie Investmentforetaget Investmentforetaget
2013-12-31 Antalet aktier uppgar till 53 384 558, varav 1 503 098 aktier av serie A och 51 881
Belopp i KSEK 2014-12-31  (omriknat) 460 aktier serie B. Aktier av serie A medfor ratt till tio roster per aktie och aktier
Nettotillgdngar av serie B medfor ratt till en rost per aktie. Samtliga aktier har lika ratt till andel i
Likvid del RS 35323 bolagets tillgangar vid likvidation och vid vinstutdelning. Samtliga aktier av serie
fkvida mede B ar sedan 15 april 2011 upptagna till handel pa Nasdaq Stockholm huvudlista.
Kortfristiga placeringar 128 443 165334 "

R . . Under fjarde kvartalet 2012 férvarvade moderbolaget tillika investmentforetaget
Lanefordrlng-ar p?rﬁ?ljbolag Late2 5894 150 600 egna aktier med ett kvotvarde om 0,5 SEK till en ersattning som uppgar
Netto finansiella tillgangar och skulder 3569 28675 till 2 243 879 SEK. Aktierna har férvarvats for att ticka utgifter i form av sociala
Konvertibelt Ian -22 858 - avgifter avseende incitamentsprogrammet PSP 2012 som beslutades pa arsstam-
Summa nettotillgdngar 134101 235226 man 2012.

Under tredje kvartalet 2013 férvarvade moderbolaget tillika investmentforetaget
Beraknat verkligt varde portféljbolag 1502 186 1729 465 93 685 egna aktier med ett kvotvdrde om 0,5 SEK till en ersattning som uppgar
Summa substansvirde 1636287 1964 691 till 2 483 025 SEK. Aktierna har forvarvats for att tacka utgifter i form av sociala

avgifter avseende incitamentsprogrammet PSP 2013 som beslutades pa drsstam-
Antal aktier (exklusive aktier i eget foérvar) 53140273 48287 132 r’r:lagrl1 2013\/ et prog Y P
Substansvarde per aktie 30,79 40,69

Investmentforetaget tillika moderbolaget innehar 244 285 egna aktier. Detta
utgor totalt 122 143 SEK av aktiekapitalet och den erséttning som betalats uppgar
till 4 726 904 SEK.
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Ovrigt tillskjutet kapital
Avser eget kapital som &r tillskjutet fran dgarna.

Balanserade resultat inklusive arets resultat
| balanserade vinstmedel inklusive arets resultat ingdr intjanade vinstmedel i
moderbolaget. Tidigare avsattningar till reservfond ingaridenna eget kapitalpost.

Antal aktier fére och efter utspadning
Karolinska Development har via dotterféretaget KD Incentive AB stillt ut teck-
ningsoptioner i tre olika delprogram till marknadsvarde enligt Black & Scholes (se
utforlig beskrivning i not 5). Samtliga teckningsoptionsprogram har forfallit, utan
att ndgon teckning skett av deltagarna.

Not 15 (Konvertibelt ETY

Utfardade konvertibler har en nominell ranta uppgaende till 8 procent under 16p-
tiden 2015-01-01-2019-12-31. Konvertibler medfor ratt till konvertering till aktier
under |6ptiden till en kurs om 22 kronor per aktie. Om konvertering ej sker forfaller
lanen till betalning i sin helhet den 31 december 2019. Ranta betalas férst i samband
med att lanet forfaller till betalning.

Erhallen likvid per 2014-12-31 avseende pagaende konvertibelemission uppgar till
22,9 MSEK. D4 konverteringsratten intrdder forst under 2015 har erhallen likvid
per balansdagen skuldforts och forst nar konverteringsratten intrader under 2015
sker en delvis omféring mot eget kapital

Utstallda optioner inkluderas inte i resultat per aktie efter utspadning da de var-
ken per 2014 eller 2013 givit upphov till ndgon utspadningseffekt.

Aktieratter relaterade till incitamentsprogrammen PSP 2012-2014 har inte paver-
kat berdkningen av resultat per aktie efter utspadning da den varken per 2014
eller 2013 givit upphov till nagra utspadningseffekter. Detta baserat pa villkoren i
programmen i relation till aktiekursen.

Not 16 [ Ovriga kortfristiga skulder

2013-12-31
Karolinska Development kan under vissa forhallanden, villkorat aktierdgarnas Belopp i KSEK 2014-12-31 (omriknat)
godkédnnade, erjllgt avtalet med Rosetta emittera ytterligare aktier for att tillgo- Andra skatter och avgifter 1021 1546
dose bolagets atagande avseende saljoptionen. Antalet aktier som kan emitte- Bvri 2 47
ras ar maximerat till 10% av total antal utestaende aktier, vilket motsvarar 5 338 vrigt
455 aktier baserar pé totala antalet utestdende aktier per 31 december 2014. D& Summa 1023 1593

okningen av antalet aktier saknar utspadningseffekt, paverkar det inte resultat
per aktie efter utspadning, da Investmentféretagets resultat dr negativt.

Not 17 (Upplupna kostnader och férutbetalda intikter

Resultat per aktie fore och efter utspadning

2
Belopp i KSEK 2014 (omréikr?:ts) 2013-12-31
Arets resultat -375815  -157 315 Belopp i KSEK 2014-12-31 (omraknat)
Vigt genomsnittligt antal aktier 48606 243 48350016 Léner och ersattningar till anstilida SR 1744
Resultat per aktie, SEK 7,73 -3,25 Styrelsearvoden 2o o1l
Revisions- och konsultarvoden 2306 701
Loneskatt och upplupna pensionskostnader 3571 3109
Sociala avgifter 4903 594
Ovrigt 109 1055
Summa 24147 8114
Not 18 (Finansiella tillgdngar och skulder
Finansiella tillgangar och skulder per kategori
Finansiella tillgangar varderade till
verkligt varde via resultatrdkningen
Finansiella tillgangar Laneford- Andra Summa
som initialt bedomts Innehav for ringar och finansiella redovisat Verkligt
Belopp i KSEK tillhéra denna kategori handel kundfordringar skulder varde varde
2014
Andelar i portféljbolag, till verkligt varde
via resultatrdakningen 1502 186 1502 186 1502 186
Lanefordringar portféljbolag 12 062 12 062 12 062
Ovriga finansiella tillgdngar 38113 38113 38113
Fordringar pa portféljbolag 895 895 895
Kortfristiga placeringar, till verkligt varde
via resultatrdkningen 128 443 128 443 128 443
Likvida medel 12 885 12 885 12 885
Summa 1540299 128 443 25842 0 1694584 1694584
Konvertibelt 1an 22858 22858 22858
Ovriga finansiella skulder 11686 11686 11686
Leverantdrsskulder 4668 4668 4668
Skulder till portféljbolag 442 442 442
Summa 39654 39654 39654
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Finansiella tillgangar varderade till
verkligt varde via resultatrakningen

Finansiella tillgangar Laneford- Andra Summa
som initialt bedémts Innehav for ringar och finansiella redovisat Verkligt
Belopp i KSEK tillhéra denna kategori handel kundfordringar skulder varde varde
2013 (omraknat)
Andelar i portféljbolag, till verkligt vérde
via resultatrakningen 1729 465 1729 465 1729 465
Lanefordringar portféljbolag 5894 5894 5894
Ovriga finansiella tillgdngar 38113 38113 38113
Kundfordringar 3 3 3
Fordringar pa portféljbolag 254 254 254
Kortfristiga placeringar, till verkligt varde
via resultatrakningen 165334 165334 165334
Likvida medel 35323 35323 35323
Summa 1767578 165 334 41474 0 1974 386 1974 386
Ovriga finansiella skulder 9438 9438 9438
Leverantdrsskulder 2426 2426 2426
Skulder till portfoljbolag 442 442 442
Summa 12 306 12 306 12 306
Kortfristiga placeringar Investmentforetagets tillgdngar och skulder virderade till verkligt virde per
Den &verskottslikviditet som kan uppsta i Karolinska Development placeras i 31 december 2013
rantefonder eller rantebdrande instrument och redovisas som kortfristiga place- Belopp i KSEK Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
ringar i de fall de har en aterstdende |6ptid vid férvarvstidpunkten éverstigande - - —
o Finansiella tillgangar
3 manader.
Aktier och andelar, 1729465 1729465

till verkligt varde via

Virdering till verkligt virde resultatrdkningen

Tabellen nedan visar finansiella instrument vérderade till verkligt varde, utifrdn Lanefordringar portféljbolag 5894 5894
hur klassificeringen i verkligt vdrdehierarkin gjorts. De olika nivaerna definieras Ovriga finansiella fordringar 38113 38113
enligt féljande: Kundfordringar 3 3
Niva 1 —verkligt vdrde faststélls utifran observerbara (ojusterade) noterade priser Fordringar pa portféljbolag 254 254
pa en aktiv marknad fér identiska tillgangar och skulder Kortfristiga placeringar, 165 334 165 334

till verkligt varde via
resultatrakningen

Likvida medel 35323 35323
Summa 200657 6151 1767578 1974386

Niva 2- verkligt varde faststalls utifran varderingsmodeller som baseras pa andra
observerbara data for tillgdngen eller skulden &dn noterade priser inkluderade i
niva 1

Niva 3- verkligt varde faststalls utifran varderingsmodeller dar véasentliga indata
baseras pa icke observerbara data

. . ' . . . X Finansiella skulder
Det redovisade vardet avseende finansiella tillgangar och skulder varderade till

upplupet anskaffningsvarde 6verensstammer med verkligt véarde. Ovriga finansiella skulder 9438 9438
Leverantorsskulder 2426 2426
Skulder till portféljbolag 442 442
Investmentfdretagets tillgadngar och skulder virderade till verkligt virde per Summa 2426 9438 12306
31 december 2014
Belopp i KSEK Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt

Nedan beskrivs de metoder och antaganden som framst anvants for att faststélla

Finansiella tillgangar - . X . s . .
verkligt varde pa de finansiella tillgangar och skulder som redovisats i tabellerna

Aktier och andelar,

. S / ovan.

till verkligt varde via

resultatrakningen 1502186 1502186

Lanefordringar portfoljbolag 12 062 12 062 Andelar i intresseféretag och andra langfristiga innehav (onoterade innehav)

Ovriga finansiella fordringar 38113 38113 V‘a“rderingeh av onoterade innt-:'hav gérsAmed LftgaAngspunkt fran InternaFiohaI
. . . Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines”. Se narmare beskrivning

Fordringar pa portféljbolag 895 895

nedan samt i Not 1 Redovisningsprinciper, punkten ”Vardering av portfoljbolag”
Kortfristiga placeringar,
till verkligt varde via

resultatrdkningen 128 443 128 443 Kortfristiga lanefordringar portféljbolag
Likvida medel 12 885 12 885 _\/erk:)i%t vér?e basfzra; pa r?lé.rdknaisprcijs_e; och allmént;ederf;gnz msitode;,"vi:jket
Summa 141328 12957 1540299 1694584 innebdr att framtida kassafléden har diskonterats med nu géllande ranta, for den

aterstaende |6ptiden.

Finansiella skulder
Finansiella tillgdngar och skulder virderade till upplupet anskaffningsvirde

Konvertibelt Ian 22858 22858 En berakning av verkligt virde baserat pa diskonterade framtida kassafloden, dar
Ovriga finansiella skulder 11686 11686 en diskonteringsrénta som speglar motpartens kreditrisk utgér den mest vésent-
Leverantorsskulder 4668 4668 liga indatan, bedoms inte ge ndgon vasentlig skillnad jamfort med redovisat varde
Skulder till portfsljbolag 442 442 for finansiella tillgdngar och finansiella skulder som ingar i niva 2. Fér samtliga

finansiella tillgdngar och skulder anses darfor det redovisade vardet vara en god
Summa 27 968 11686 39654

approximation av det verkliga vardet.
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Forandring finansiella tillgdngar och skulder niva 3 under 2014

Ovriga

Andelari finansiella
Belopp i KSEK portféljbolag tillgdngar Totalt
Vid arets borjan 1729465 38113 9438
Overforingar till och fran niva 3 - - -
Férvarv 83984 - -
Avyttringar -864 - -
Vinster och forluster redovisade
i resultatrakningen -310399 - 2210
Redovisat vérde vid arets slut 1502 186 38113 11648
Totala orealiserade vinster och
forluster for perioden inkluderade
i resultatrakningen -310399 - -2210
Vinster och férluster i arets resul-
tat for tillgangar och skulder som
ingdriden utgdende balansen -310 399 - -2210

Forandring finansiella tillgdngar och skulder nivé 3 under 2013

Ovriga

Andelari finansiella
Belopp i KSEK portféljbolag tillgdngar Totalt
Vid arets borjan 1827190 8907 10889
Overforingar till och fran niva 3 - - -
Forvarv 266 173 29206 0
Avyttringar -223902 - -1451
Vinster och férluster redovisade
i resultatrakningen -139 996 - -
Redovisat varde vid arets slut 1729465 38113 9438
Totala orealiserade vinster och
forluster for perioden inkluderade
i resultatrakningen -139 996 - 1451
Vinster och forluster i arets resul-
tat for tillgangar och skulder som
ingdriden utgdende balansen -139 996 - 1451

Information om virderingsmetodik i niva 3

Varderingen av bolagets portfélj gérs med utgangspunkt fran International Pri-
vate Equity and Venture Capital Valuation Guidelines (IPEV) och IFRS 13 Vardering
till verkligt vérde. Utifran de védrderingskriterier som anges har gors en bedom-
ning av varje bolag for att faststalla varderingsmetod. | detta beaktas om bolagen
nyligen finansierats eller involverats i en transaktion som inkluderar en obero-
ende tredje part. Om ingen vardering utifran en sadan narliggande transaktion
finns att tillga, gors riskjusterade nuvardesberdkningar av de portféljbolag vars
projekt arlampliga for denna typ av berdkning. Nuvardesberakningen gors genom
diskonterade kassafléden som innefattar:

¢ Estimerade intdkter som generellt bestar av engangsbetalningar vid milstol-
par i utvecklingen av projekten och royaltybetalningar av forsaljning. Det
uppskattade avtalsvardet (inklusive royalty) baserar sig pa en uppskattning av
forsaljningspotential och kdparens utvecklingskostnader, tillverknings- och for-
séljningskostnader for det specifika projektet. Avtalsvérdet baserar sig pa en
vardefordelningsprincip dar séljarens del av det totala vardet 6kar med mogna-
den i projektet. | modellen far portféljbolaget cirka 40 % av totala riskjusterade
nuvardet vid licensafférer efter fas II.

Forséljningsprognoser gors genom uppskattningar av total patientpopulation,
malpopulation, prevalens, behandlingsbara patienter, marknadspenetration
och behandlingskostnader i USA, Europa samt den japanska marknaden. Dessa
marknader representerar cirka 70 % av den globala forsaljningen av lakemedel
2012 (enligt IMS Health).

En uppskattning géllande produktlanseringsar och tidpunkt for exit gors utifran
utvecklingsplaner. Utlicensieringar av ldkemedel antas oftast goras efter fas II.
For medicinteknikbolag antas oftast exit ske efter lansering. Forséljningen base-
ras sedan pa dessa tidsestimat tillsammans med produktens férvantade patent-
utgang varefter forsiljningen antas avta kraftigt.

* En uppskattning av kostnaden for respektive utvecklingsfas, antingen enligt
bolagens prognoser eller enligt industristandard.

e Intdkter och kostnader som sannolikhetsjusteras for varje utvecklingsfas enligt
befintlig vedertagen statistik.
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e Tva olika diskonteringsrdntor (vagt genomsnittlig kostnad for kapital, eller
”"WACC”) som beraknas och som nettokassaflédet avseende varje enskilt pro-
jekt diskonteras med. En ”Bioteknik WACC” for tiden da projekten utvecklas
inom portféljbolagen samt en ligre diskonteringsrdnta fran tidpunkten da
projektet forvantas licensieras ut till globala ldkemedelsbolag ”“Pharma WACC”.
Bestandsdelarna i diskonteringsrantorna ar (i) riskfria rdntan som represente-
ras av Svenska Riskbankens 10-ariga statsobligation, (ii) marknadsriskpremium,
vilken definieras som skillnaden mellan den férvdntade annuitetskvoten och
riskfria rantan pa NASDAQ Stockholm-bérsen och (iii) premietillagg for privata/
small cap bolag ar ett tillagg som laggs pa marknadsriskpremium och som repre-
senterar risktillagget for projektbolag med icke-likvida aktier. Denna premie
samlas in fran bolag med borsvarden under SEK 100m pa NASDAQ Stockholm-
bérsen. Premietillagg for privata/small cap bolag utgor skillnaden mellan Bio-
teknik WACC och Pharma WACC.

e Per den 31 december 2014 var Bioteknik WACC 11,02% (11,90%) och Pharma
WACC 7,32% (8,20%). Justeringar av WACC gjordes under det andra kvartalet och
berodde pa dndringar av riskfria rantan med -0,48% och marknadsriskpremium
med -0,4% jamfort med den senaste WACC justeringen per den 30 juni 2013.

For att uppskatta inverkan av férandringar av diskonteringsrantan pa portfolj-
varderingen har WACC justeras med —1 procent och +1 procent.

31 december 2014
Bioteknik
WACC justering WACC: 11,02% WACC justering
-1% Pharma WACC 7,32% +1%

Verkligt  For- Verkligt  For-
MSEK varde andring Verkligt varde varde andring
Verkligt varde
skillnad for andel
i portféljbolag 1672,1 169,9 1502,2 1356,7 -145,5

¢ Gallande skattesatser anvands och valutakurser berdknas enligt ett historiskt
genomsnitt.

Enforandring avseende nagot av dessa antaganden paverkar varderingen och kan
ha en vasentlig inverkan pa Investmentforetagets resultat.

Inom Investmentforetaget finns ett ansvarigt team som genomfér verkligt var-
devédrderingar av innehav i portféljbolag som krévs for den finansiella rapporte-
ringen enligt IPEV, inklusive verkliga varden enligt Niva 3. Samtliga varderingar
i niva 3 baseras pa antaganden och bedémningar som foretagsledningen anser
vara rimliga under géllande omstandigheter. Detta team rapporterar direkt till
finansdirektoren. Vasentliga handelser som har intraffat efter tidpunkten for var-
deringen enligt punkten ovan har beaktats i varderingen till den del det skulle
paverkat vardet pa balansdagen. Bolag som inte vdrderas efter transaktion som
inkluderat tredje part eller nuvardesberdkningar varderas till antingen (i) sub-
stansvarde, eller (ii) for tidiga utvecklingsprojekt till av Karolinska Development
investerat belopp.

Finansiella risker

Investmentforetaget ar genom sin verksamhet exponerad for olika slag av finan-
siella risker. Med finansiella risker avses fluktuationer i foretagets resultat och
kassaflode till foljd av forandringar i valutakurser, rantenivaer, refinansierings-
och kreditrisker. Ansvaret for investmentféretagets finansiella transaktioner och
risker hanteras bade av moderbolagets finansavdelning samt lokalt i dotterfére-
tagen. Den 6vergripande malsattningen for finansfunktionen &r att tillhandahalla
en kostnadseffektiv finansiering samt att minimera negativa effekter pa invest-
mentforetagets resultat genom marknadsfluktuationer.

Valutarisk

Valutarisken utgér risken for att valutakursférandringar paverkar investmentfore-
taget negativt. Investmentforetagets valutakursexponering utgors av transaktions-
exponering innebdrande exponering i utlandsk valuta kopplad till kontrakterade
kassafloden och balansrakningsposter dar vaxelkursforandringar paverkar resultat
och kassafléden. Investmentsféretagets exponering for valutarisk bortsett fran var-
deringsrisk ar inte signifikant.

Kreditrisk

Kreditrisk ar risken for att motparten i en transaktion inte fullgor sina forpliktelser
enligt avtal och att eventuella sakerheter inte tacker investmentféretagets for-
dran. Maximal kreditriskexponering motsvaras av det bokférda véardet pa finan-
siella tillgangar.



Kreditrisken i likvida medel och kortfristiga placeringar ar begransad da invest-
mentforetagets motparter i huvudsak ar banker med hog kreditrating.

Tillgdngar exponerade fér kreditrisk

2013-12-31
Belopp i KSEK 2014-12-31 (omrdknat)
Kundfordringar - 3
Lanefordringar pa portféljbolag 12 062 5894
Ovriga finansiella tillgdngar 38113 38113
Fordringar portféljbolag 895 254
Ovriga kortfristiga fordringar 3103 3225
Kortfristiga placeringar 128 443 165334
Likvida medel 12 885 35323
Maximal exponering for kreditrisk 195501 248 146

Prisrisk

Investmentforetaget ar exponerat for aktieprisrisk pa investmentforetagets inne-
hav i portféljbolag som vérderas till verkligt varde (andelar i intresseféretag, joint
ventures och andra langfristiga vardepappersinnehav). | 6vrigt ar investmentfore-
taget inte exponerat for nagon prisrisk (se kdnslighetsanalys pa foregaende sida).

Rénterisk

Ranterisk &r risken att forandringar i marknadsrantor paverkar kassaflédet eller
det verkliga vardet pa finansiella tillgangar eller skulder (se kdnslighetsanalys pa
foregaende sida).

Likviditetsrisker

Likviditetsrisken ar risken for att investmentforetaget inte kan méta sina kortfris-
tiga betalningsataganden. Investmentforetagets riktlinjer féreskriver att likvidi-
teten ska uppga till en sadan niva att den moter investmentforetagets lopande
likviditetsbehov samt behov for investeringar i portféljbolag under kommande 6
manader. Investmentforetagets likvida medel pa balansdagen bedéms ge invest-
mentforetaget utrymme att fortsatta en aktiv strategi vad galler investeringar i
portféljbolagen under 12 manader. Detta gor det mojligt att bibehalla nuvarande
dgarandelar i portféljbolagen.

Inom 3 3-12 Over

Belopp i KSEK manader manader 1-5ar 53r Summa
2014

Konvertibelt 1an - - 22858 - 22858
Leverantdrsskulder 4668 - - - 4668
Skulder till portfoljbolag 442 - - - 442
Ovriga kortfristiga skulder 1023 - - - 1023
Summa 6133 - 22858 - 28991
2013

Leverantdrsskulder 2426 - - - 2426
Skulder till portfoljbolag 442 - - - 442
Ovriga kortfristiga skulder 1593 - - - 1593
Summa 4461 - - - 4461

Hantering av kapitalrisker

Investmentforetagets mal for forvaltning av kapital ar sdkerstdlla investment-
foretagets formaga att fortsatta sin verksamhet, generera skalig avkastning till
aktiedgarna samt fordelar till 6vriga intressenter.

Not 19 [ stillda sikerheter och eventualférpliktelser

Belopp i KSEK 2014-12-31 2013-12-31
Stallda sdkerheter

Kapitalforsakring 4286 3315
Summa stéllda sdkerheter 4286 3315

Kapitalférsakring

Individuella pensionsataganden har sakerstallts i form av sa kallade féretagsdgda
kapitalforsakringar. Investmentforetaget har inte nagot ytterligare dtagande att
tacka eventuella nedgangar i kapitalforsakringarna eller att betala nagot utéver
inbetalda premier varfor Investmentforetaget har bedomt att dessa pensionspla-
ner ar avgiftsbestdmda pensionsplaner. Saledes motsvaras betalningar av pre-
mierna en slutreglering av atagandet mot de anstallda.

I enlighet med IAS 19 och reglerna for avgiftsbestamda pensionsplaner, redovisar
Investmentféretaget darfoér varken nagon tillgang eller skuld, med undantag for
sarskild l6neskatt, relaterat till dessa kapitalforsakringar. | moderbolaget redovi-
sas en tillgang och motsvarande skuld.

Ovriga eventualforpliktelser

KIAB

| januari 2008 traffade Karolinska Development och Karolinska Institutet Innova-
tions AB (KIAB) ett sa kallat deal flow-avtal som syftar till att sakerstalla Karolinska
Developments tillgang till forskningsprojekt via KIAB:s fléde av innovationer fran
spetsforskning inom Karolinska Institutet och andra larosaten i Norden. Enligt avta-
let har Karolinska Development foretrade att investera i projekt som KIAB utvar-
derar. Avtalet l6per till och med januari 2019 och forlangs darefter om det inte har
sagts upp senast tre ar dessférinnan, tills vidare med tre ars uppsagningstid. For
varje fordjupad projektundersokning har KIAB ratt till ersattning for kostnader med
ett paslag om 100 procent pa KIAB:S interna kostnader och ett paslag med 10 pro-
cent pa externa kostnader. Harutover ar KIAB beréattigat till en sa kallad success fee
som motsvarar 6 procent av Karolinska Developments berdknade ackumulerade
resultat fore finansiella poster och skatt fran och med den 1 januari 2008, i vilket
belopp ett sa kallat “Tréskelbelopp” om 652 MSEK skall inrdknas. Ingen success fee
ska utgd innan det ackumulerade resultatet uppgar till minst 652 MSEK, varefter
endast overskjutande belopp ska utgdra bas for berakningen. Forutsattning for
berdkningsgrunden ar att ackumulerade resultat skall vara kassaflodespositiva. Vid
utgangen av 2013 uppgick det ackumulerade resultatet till -1 313 MSEK.

Berdkningen av underlag till success fee faststalls efter arsstimman 2014. Da
2014 ars berdkning medfor ett negativt ackumulerat resultat kommer ingen
ersattning for success fee att utgd avseende 2014.

Not 20 [ Nirstaendeférhallanden

Narstaenderelationer

Investmentforetaget har en narstaenderelation med sina dotterforetag, joint
ventures, intresseféretag samt med de bolag som ingar i Karolinska Institutet Hol-
ding AB koncernen, se vidare not 37.

Investmentforetaget har tréffat ett sa kallat deal-flow avtal, se beskrivning ovan
under eventualforpliktelser, med KIAB vilket ar ett helagt dotterforetag till KIHAB,
en av Karolinska Developments storre aktiedgare. Inom ramen for avtalet har
Karolinska Development ersatt KIAB for utvarderingskostnader under rapport-
perioden. Vidare har Karolinska Development utfort tjanster till saval KIAB som
till portféljbolagen avseende tekniska utredningar och administration. KIHAB har
under rapportperioden utfért administrativa och redovisningstjénster at Karo-
linska Development. Prissattningen avseende dessa utforda tjanster har varit
marknadsmadssiga.

Karolinska Development och Europeiska Investeringsfonden ("EIF”) har etablerat
ett samarbete som innebar att EIF investerar parallellt med Karolinska Develop-
ment i portféljbolag. Investeringarna sker genom KCIF Co-Investment Fund KB
("KCIF”). KCIF traffade i november 2009 ett saminvesteringsavtal med Karolinska
Development enligt vilket KCIF ska investera parallellt med Karolinska Develop-
ment i proportionerna 27:73 (KCIF: Karolinska Development) under forutsattning
att vissa angivna investeringskriterier ar uppfyllda. Investerare och kommandit-
deldgare i KCIF ar EIF, som tillskjuter 12,9 miljoner euro, och Karolinska Develop-
ment, som tillskjuter 4,5 miljoner euro. Beloppen inbetalas |6pande till KCIF vid
behov for att gora investeringar, for att tacka KCIF:s kostnader, samt for betal-
ning av en arlig férvaltningsavgift till KCIF Fund Management AB ("FMAB”), som
ar komplementér och svarar for driften av KCIF. Férvaltningsavgiften avseende
rakenskapsaret 2014 uppgick till 1 053 KSEK (75).

FMAB ags till 37,5 procent av Karolinska Development, till 25 procent av KIAB och
till 37,5 procent av i Karolinska Development anstdllda investment managers.
Investment managers har roststarka aktier och kontrollerar tillsammans en majo-
ritet av rosterna i FMAB. Karolinska Development, KIAB och investment managers
har ingatt ett aktiedgaravtal avseende FMAB. Aktiedgaravtalet innehaller bland
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annat ett antal regler som syftar till att skydda de rostmassiga minoritetsaktie-
dgarna Karolinska Development och KIAB.

Ersdttning och vinstdelning

FMAB har ratt till ett arligt férvaltningsarvode motsvarande 2,5 procent av till
KCIF utfast kapital under investeringsperioden och 1 procent av investerat kapi-
tal under tiden darefter. | praktiken fullgor FMAB sina skyldigheter att hantera
driften av KCIF genom att kopa in tjanster fran Karolinska Development enligt
ett serviceavtal. Serviceavtalet berattigar Karolinska Development till en arlig
ersattning motsvarande vad som aterstar av forvaltningsavgiften efter avdrag for
FMAB:s 6vriga kostnader och viss buffert for framtida kostnader i FMAB. Even-
tuell utdelning fran KCIF ska, nagot férenklat, fordelas enligt foljande. Forst ska
EIF och Karolinska Development erhalla belopp motsvarande den del av utfast
kapital som de vid tiden for utdelningen betalat in till KCIF samt en arlig ranta om
6 procent pa detta belopp. Darefter ska kvarvarande medel férdelas med 80 pro-
cent till EIF och Karolinska Development i proportion till kapitalinsats. Resterande
20 procent av de kvarvarande medlen ska tillkomma Karolinska Development pa
villkor att 25 procent déarav vidaredistribueras till KIAB enligt deal flow-avtalet
(se ovan) och minst 37,5 procent vidaredistribueras till investment managers via
Karolinska Developments vinstdelningsplan.

Karolinska Development har gjort bedomningen att bolaget genom sitt dgande
och sin forvaltarroll kontrollerar FMAB och ddrmed ar FMAB att betrakta som
dotterforetag. Det indirekta dgandet i portfdljbolagen, genom KCIF:s innehav, har
inkluderats | Karolinska Developments dgarandel av portféljbolagen.

Forinformation om erséttning till ledande befattningshavare, se not 5.

AVTAL AVSEENDE KDEV INVESTMENTS AB

Bakgrund

Den 21 december 2012 ingick Karolinska Development och Rosetta Capital IV LP
("Rosetta”) ett avtal avseende forséljning av en minoritetsandel av Karolinska
Developments innehav i 13 av Bolagets portféljbolag (”Rosetta-transaktio-
nen”). Rosettatransaktionen slutférdes under forsta kvartalet 2013. Karolinska
Development har 6verfort innehaven i de 13 berorda portfdljbolagen till ett
nytt investmentbolag, KDev Investments AB. Karolinska Development ar majo-
ritetsagare och Rosetta ar minoritetsagare i KDev Investments AB. Aktiedgarna
har ingatt ett aktiedgaravtal angaende styrningen av KDev Investments AB och
utovar delad kontroll. KDev Investments AB-koncernen betraktas som ett joint
venture i redovisningssammanhang.

Portfoljbolag i transaktionen

KDev Investments AB-koncernen bestar av 13 bolag (utéver moderbolaget KDev
Investments AB) som representerar utvecklingsprojekt i olika faser och pa olika
omraden. Sju av bolagen utvecklar likemedel och bedriver projekt i kliniska stu-
dier: Akinion Pharmaceuticals AB, Aprea AB och Axelar AB, som &r verksamma
inom onkologi; Dilafor AB och Umecrine Mood AB, som utvecklar behandlingar
inom omradet for kvinnors hélsa; Dilaforette Holding AB, som i sin tur dger samt-
liga aktier i Dilaforette AB som utvecklar sevuparin for anvandning mot malaria
och sicklecellanemi, samt Pergamum AB, som utvecklar Karolinska Developments
sarldknings- och dermatologiportfélj. Tre bolag bedriver utvecklingsprojekt i
eller infor preklinisk utveckling: Biosergen AS (systemiska svampinfektioner),
Clanotech AB (6gonsjukdomar) och Novasaid AB (inflammatoriska sjukdomar).
Tre bolag &r involverade i utvecklingen av tekniska produkter: Inhalation Sciences
Sweden AB, NeoDynamics AB och Promimic AB.

Styrning av KDev Investments AB

Karolinska Development dger 87,09 procent av aktierna i KDev Investments AB.
Styrningen av bolaget regleras av ett aktiedgaravtal. Parterna har gemensamt ett
bestammande inflytande i KDev Investments AB.

Villkor for preferensaktier

Rosettas preferensaktier i KDev Investments AB kommer att ha foretrade till
vinstutdelning enligt nedan (efter att 58,4 miljoner har delats lika mellan Rosetta
och Karolinska Development, hélften av vilket representerar den resterande
kopeskillingen i Rosetta-transaktionen), varefter tilldelning kommer att ske till
stamaktiedgare.

(i) 100 procent av den totala framtida avkastningen som uppgar till 220 miljoner
kronor;

(ii) 30 procent av den totala framtida avkastningen mellan 220 miljoner kronor
och 880 miljoner kronor;
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(iii) 18,33 procent av den totala framtida avkastningen, mellan 880 miljoner kro-
nor och 1,320 miljoner kronor; och

(iv) 0 procent av den totala framtida avkastningen som Gverstiger 1,320 miljoner
kronor.

Sédljoption

Enligt overlatelseavtalet mellan Karolinska Development och Rosetta ska Karo-
linska Development vara skyldigt att, under vissa forutsattningar, kopa Rosettas
aktier i KDev Investments AB, den 7 mars 2018 eller senare. Rosetta kan begéara
att ett sadant forvarv ska ske (d.v.s. har en séljoption) om Rosetta ej har erhallit
avkastning motsvarade 2,5 ganger det kapital som Rosetta investerade i Rosetta-
transaktionen. Skyldigheten ar begréansad till ett varde som motsvarar tio procent
av de utestdende aktierna i Karolinska Development och kan uppfyllas genom att
aktier i Karolinska Development emitteras till Rosetta, genom kontantbetalning
eller genom en kombination av dessa. Karolinska Development har ratt att valja
betalningsform.

Provisoriskt avsatta medel for forvantade foljdinvesteringar

Enligt ett garantiavtal, som ingicks i samband med Rosettatransaktionen, har
Karolinska Development, per balansdagen, allokerat cirka 124,2 miljoner kronor
att anvédndas i forvantade foljdinvesteringar i KDev Investments ABs portfoljbo-
lag, fram till december 2017.

2014 2013
Forsalj- Inkép Forsalj- Inkép
ningav Rante- av ningav Rante- av

Belopp i KSEK

Narstaenderelation

tjdnster intakter tjanster  tjanster intakter tjanster

Agare: Karolinska
Institutet Holding

koncernen 1 - 2227 97 - 1912
(varav hyreskostnad) (1949) (1708)
Portfoljbolag 4523 269 20 4040 3788 20
Totalt 4524 269 2247 4137 3788 1932

2014-12-31 2013-12-31

Skuld till  Fodran pa
narstdaende narstaende

Skuld till  Fodran pa

Belopp i KSEK narstdende narstaende

Nirstdenderelation

Karolinska Institutet

Holding koncernen 187 - 8 3
Portféljbolag 462 13228 - 7162
Totalt 648 13 228 8 7 165

Not 21 ( visentliga hindelser efter balansdagen

Se forvaltningsberattelsen sidan 39.

Not 22 [ Moderbolagets redovisningsprinciper

Moderbolagets redovisningsprinciper

Moderbolaget har upprattat sin arsredovisning enligt arsredovisningslagen
(1995:1554) och Radet for finansiell rapporterings rekommendation RFR 2 “Redo-
visning for juridiska personer”. Aven uttalanden frdn Radet for finansiell rap-
portering, UFR 3-9, tillampas. Tillampning av RFR 2 innebar att moderbolag ska
tilldmpa alla av EU godkénda IFRS sa langt detta &r mojligt inom ramen for Arsre-
dovisningslagen och Tryggandelagen samt beakta sambandet mellan redovisning
och beskattning. De principer som beskrivsinot 1 avseende Investmentféretaget
tillampas dven for moderbolaget i den man annat ej anges nedan.

De nedan angivna redovisningsprinciperna for moderbolaget har tillampats
konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i moderbolagets finansiella
rapporter.



Dotterféretag
Andelar i dotterforetag redovisas till anskaffningsvarde i moderféretagets finan-
siella rapporter. Forvarvsrelaterade kostnader for dotterforetag, som kostnads-
fors i koncernredovisningen, ingar som en del i anskaffningsvardet fér andelar i
dotterforetag.

Intresseféretag och joint ventures
Andelar i intresseféretag och joint ventures redovisas till anskaffningsvérde i
moderforetagets finansiella rapporter. Utdelning redovisas som intakter nar
dessa faststéllts av bolagsstamma.

Andra langfristiga virdepappersinnehav
Andelariandra langfristiga vardepappersinnehav redovisas till anskaffningsvérde
i moderforetagets finansiella rapporter.

Nedskrivningar

Bolaget redovisar innehav i dotterféretag, joint ventures, intresseféretag och
andra langfristiga vardepappersinnehav enligt anskaffningsvirdemetoden. Har
innehav i dotterforetag, joint ventures, intresseféretag eller andra langfristiga
vardepappersinnehav pa balansdagen ett ldgre vdrde an anskaffningsvardet,
skrivs innehavet ned till detta lagre vérde.

Aktiedgartillskott
Aktiedgartillskott fors direkt mot eget kapital hos mottagaren och redovisas mot
aktier och andelar hos givaren, i den man nedskrivning ej erfordras.

Pensioner

| moderbolaget redovisas foretagsagda kapitalférsakringar som en finansiell till-
gang i balansrdkningen till sitt anskaffningsvdrde. Pensionsatagandet redovisas
som en avsattning till lika belopp.

Andrade redovisningsprinciper
Andringarna i RFR 2 har inte haft ndgon vasentlig effekt pd moderféretagets
finansiella rapporter.

Not 23 (Uppgifter om moderbolaget

Karolinska Development AB (publ), organisationsnummer 556707-5048, ar ett
svenskregistrerat aktiebolag med séate i Solna.

Not 24 [ Intikternas férdelning

Belopp i KSEK 2014 2013
Tjansteintakter fran portféljbolag 5013 4908
Fakturerade kostnader 17 40
Totala intdkter 5030 4948

Not 25 [ Gvriga externa kostnader

Arvode till bolagets revisorer

Belopp i KSEK 2014 2013
Deloitte

Revisionsuppdrag 719 665
Revisionsndra tjanster 1431 311
Skatteradgivning 877 771
Andra uppdrag 231 -
Summa 3258 1747

Med revisionsarvode avses revisorns ersattning for den lagstadgade revisionen.
Arbetet innefattar granskningen av drsredovisningen och bokféringen, styrelsens
och verkstéllande direktérens forvaltning samt arvode for revisionsradgivning
som ldamnats i samband med revisionsuppdraget. Revisionsnara tjanster avser i
huvudsak andra kvalitetsakringstjanster an lagstadgad revision.

Not 26 (Operationell leasing

Moderbolaget har valt att finansiera lokal samt inventarier via operationella lea-
singavtal. Kostnadsforda leasingavgifter samt framtida kontrakterade leasingbe-
talning framgar i nedan tabell.

2013
Belopp i KSEK 2014 (omrdknat)
Kostnadsforda leasingavgifter under perioden 1992 1708
Framtida leasingbetalningar
Inom ett ar 1462 1455
Mellan ett ar och fem ar 996 2182
Summa framtida leasingbetalningar 2458 3637
Not 27 (Anstéillda och personalkostnader
Medelantal anstillda
Heltidsekvivalent 2014 Varavmédn 2013 Varav mdn
Moderbolaget 13 73% 14 79%
Summa 13 73% 14 79%
Kostnader for ersattning till anstdllda
Belopp i KSEK 2014 2013
Loner och erséttningar 37 875 21116
Sociala avgifter 7363 8085
Pensionskostnader 5524 5792
Summa 50762 34993

Léner och andra erséattningar fordelade mellan styrelseledaméter m.fl. och
ovriga anstallda

2014 2013

Styrelse Ovriga Styrelse Ovriga

Belopp i KSEK ochVD anstéllda ochVD anstéllda
Loner och ersattningar 13844 24 031 7 355 13761
Pensionskostnader 2428 3096 1444 4348
Summa 16 272 27 127 8799 18109

Avgéangsvederlag till tidigare verkstallande direktéren, Torbjérn Bjerke, ingar i
I6ner och ersattningar till Styrelse och VD med 4,6 samt i pensionskostnader till
Styrelse och VD med 0,9.

Not 28 [ Nedskrivningar

Belopp i KSEK 2014 2013
Nedskrivningar av andelar i dotterforetag -142 -20954
Nedskrivningar av andelar i joint ventures och

intresseforetag -13 888 -447
Nedskrivningar av andra langfristiga

vardepappersinnehav -881 -3300
Summa -14 911 -24701
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Not 29 (Resultat vid forsiljning av aktier

i portfoljbolag

Belopp i KSEK 2014 2013
Realisationsresultat

BioChromix AB - -3734
BioChromix Pharma AB 355 -29790
KDev Exploratory AB 1413 755
KDev Investments AB = 123678
Limone AB -35 -
HBV Theranostica AB -29 -
BioChromix Newco AB -8 -
NephroGenex Inc -3 -
Resultat vid forsaljning av portféljbolag 1693 90909

Not 30 [ Ranteintikter och liknande intékter

Belopp i KSEK 2014 2013
Rénteintakter 637 5888
Vardeforandringar kortfristiga placeringar 1188 1078
Valutakursvinster - 673
Aterforing nedskrivning av lanefordringar pa joint - 31976
venture och intresseforetag

Ovriga finansiella intakter 672 384
Summa 2497 39999

Not 31 [ Rintekostnader och liknande kostnader

Belopp i KSEK 2014 2013
Rantekostnader -4 -5
Valutakursforluster -58 -139
Nedskrivningar av lanefordringar pa portféljbolag -3785 0
Summa -3 847 -144

Not 32 (Skatter

Belopp i KSEK % 2014 % 2013
Resultat fore skatt -78 130 47 314

Skatt enligt géllande skatti moderbolaget 22,0% 17 189 22,0% -10409
Skatteeffekt av

Ej avdragsgilla kostnader -4 814 -14 254
Ej skattepliktiga intakter 546 34 497
Emissionskostnader 2233 -
Okning av underskottsavdrag utan motsva-

rande aktivering av uppskjuten skatt -15 152 -9834
Redovisad skatt 0,0% 0 0,0% 0

Ej redovisade uppskjutna skattefordringar

Avdragsgilla temporéra skillnader och skattemassiga underskottsavdrag for vilka
uppskjutna skattefordringar inte har redovisats i resultat- och balansrdkningarna
avser i huvudsak de underskott som uppstéar i moderbolaget. Uppskjuten skatte-
fordran har inte redovisats for dessa underskott da det inte &r sannolikt att Karo-
linska Development AB kommer att kunna utnyttja det for avrakning mot framtida
beskattningsbara vinster trots att det inte finns nagon tidsbegransning for skatte-
massiga underskottsavdrag. Ej redovisade uppskjutna skattefordringar for Karo-
linska Development uppgick per 2014-12-31 till 89 323 KSEK (74 171) varav 64 337
KSEK (64 337) avser underskott som ar koncernbidrags- och fusionssparrade.
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Not 33 [ Materiella anliggningstillgdngar

Belopp i KSEK 2014-12-31 2013-12-31
Ackumulerade anskaffningsvarden
Vid arets borjan 659 25
Forvarv under aret - 634
Utgdende balans 659 659
Ackumulerade av- och nedskrivningar
Vid arets borjan -130 -16
Arets avskrivningar -212 -114
Utgdende balans -342 -130
Redovisade viarden 317 529
Not 34 (Andelar i dotterforetag
Belopp i KSEK 2014 2013
Ackumulerade bokférda virden
Vid arets borjan 32875 440479
Forvérv under aret 7677 21786
Omklassificeringar till/fran joint ventures och
intresseforetag - -405 036
Avyttringar -198 -3400
Nedskrivningar -142 -20954
Utgaende balans bokfort varde 40212 32875
Specifikation av innehav i dotterforetag
Namn Bokfort varde i
Total innehav?* moderbolaget
Belopp i KSEK 2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2013-12-31
Avaris AB 94,87% 94,87% 308 362
HBV Theranostica AB
(likviderat) - 100,00% - 27
KCIF Fund Manage-
ment AB 37,50% 37,50% 196 190
KD Incentive AB 100,00% 100,00% 172 175
KDev Oncology AB 100,00% 100,00% 253 319
Gligene AB (likviderat) - 100,00% - -
Limone AB (likviderat) - 100,00% - 197
Pharmanest AB 62,66% 60,24% 39283 31605
Summa bokfort virde 40212 32875

* Inklusive indirekt dgande via portféljbolag. Agd andel motsvarar formell réstrattsandel via andelsagan-
det. Darutover har i vissa fall aktieagaravtal ingatts vilket ger Karolinska Development bestimmande

inflytande.

Investeringar i dotterforetag

Belopp i KSEK 2014 2013
HBV Theranostica AB - 4
KCIF Fund Management AB - 200
KD Incentive AB - 150
KDev Exploratory AB - 11 000
KDev Oncology AB - 1600
Limone AB - 400
Pharmanest AB 7677 8432
Summa investeringar i dotterforetag 7677 21786



Icke kassaflédespaverkande investeringar i dotterféretag

Investeringar i joint ventures och intresseforetag

Belopp i KSEK 2014 2013 Belopp i KSEK 2014 2013
Ovriga icke kassaflédespaverkande investeringar Athera Biotechnologies AB - 3650
HBV Theranostica AB - 4 BioChromix Pharma AB - 2000
Summa icke kassaflédespaverkande investeringar - 4 Forendo Pharma Oy 3544 9530
KCIF Co-Investment Fund KB 3823 7756
KDev Investments AB 47224 185549
Not 35 (Andelar i joint ventures och intresseforetag Lipidor AB - 5242
OssDsign AB - 6205
Umecrine Cognition AB 15000 7000
Belopp i KSEK 2014 2013 XSpray Microparticles AB 6716 17 447
Ackumulerade bokférda virden Summa investeringar i joint ventures och intresseforetag 76307 244 379
Vid arets borjan 1029008 505923
Forvarv under aret 76 307 244 379 Icke kassaflédespaverkande investeringar i joint ventures och intresseféretag
Omklassificeringar till/fran dotterforetag - 405 036 Belopp i KSEK 2014 2013
Avyttringar - -125 883 Konverteringar av tidigare utstillda 1an
Nedskrivningar -13 888 -447 KDev Investments AB 6658 64264
Utgdende balans bokfort virde 1091427 1029008 XSpray Microparticles AB - 3785
Summa icke kassaflédespaverkande investeringar 6658 68 049

Specifikation av innehav i joint ventures

Bokfort varde i

Total innehav! moderbolaget

Belopp i KSEK 2014- 2013-  2014-12- 2013-
12-31 12-31 31 12-31
Athera Biotechnologies AB 65,44%  65,44% 89048 101087
Bioneris AB (likviderat) - 26,31% - 0
Forendo Pharma Oy 18,42% 20,70% 13074 9530
KDev Investments AB 87,09% 86,98% 840564 793341
Akinion Pharmaceuticals AB 80,73% 80,62% - -
Aprea AB 61,74% 61,66% - -
Aprea Personal AB 61,74% 61,66% - -
Axelar AB 43,31%  43,26% - -
Biosergen AS 59,77%  56,69% - -
Clanotech AB 79,68%  79,29% - -
Dilafor AB 47,03%  49,35% -
Dilaforette Holding AB 63,58%  59,92% -
Dilaforette AB 63,58%  59,92% - -
Inhalation Sciences Sweden AB 68,17% 67,70% -
NeoDynamics AB 18,04%  18,02% o
NovaSAID AB 77,44%  77,34% = -
Pergamum AB 56,38% 56,31% - -
DermaGen AB 56,38% 56,31% - -
Herantis Pharma Oy 0,95% 3,13% - -
Lipopeptide AB 58,38% 56,31% - -
XImmune AB 4,49% 4,69% - -
Promimic AB 30,75% 28,57% - -
Umecrine Mood AB 35,3% 38,65% - -
Lipidor AB 49,89% 52,55% 18 239 18 239
Umecrine Cognition AB 68,52% 54,87% 36 700 21700
XSpray Microparticles AB 63,42% 62,92% 60 790 54 075

Summa bokfort varde 1058415 997972

! Inklusive indirekt dgande via portféljbolag. Agd andel motsvarar formell réstandel via andelsdgan-
det. Darutover har i vissa fall aktiedgaravtal ingatts vilket ger Karolinska Development bestimmande
inflytande.

Specifikation av innehav i intresseféretag

Bokfort varde i

Totalt innehav* moderbolaget

Belopp i KSEK 2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2013-12-31
KCIF Co-Investment Fund KB 26,00% 26,00% 23157 21181
OssDsign AB 25,81% 25,81% 9855 9855
Summa bokfort varde 33012 31036

! Inklusive indirekt dgande via portféljbolag. Agd andel motsvarar formell réstandel via andelsdgan-
det. Darutéver har i vissa fall aktiedgaravtal ingatts vilket ger Karolinska Development bestimmande
inflytande

Not 36 (Andra langfristiga virdepappersinnehav

Belopp i KSEK 2014 2013
Ackumulerade bokférda virden

Vid arets borjan 8714 15841
Forvarv under aret - 8
Avyttringar -718 -3835
Nedskrivningar -881 -3300
Utgaende balans bokfért virde 7115 8714

Specifikation av innehav i andra langfristiga virdepapper

Bokfort vérde i

Namn Totalt innehav? moderbolaget
Belopp i KSEK 2014-12-31 2013-12-31 2014-12-31 2013-12-31
BioArctic NeuroScience AB 3,17% 3,17% 600 600
BioChromix Newco AB

(avyttrat) - 12,72% - 8
BioResonator AB (likviderat) - 7,62% - -
CytoGuide Aps (likviderat) - 9,06% - -
NephroGenex Inc. (avyttrat) - 0,58% - 708
Umecrine AB 10,41% 10,41% 6515 7 398

Summa bokfért varde 7115 8714
! Inklusive indirekt dgande via portfoljbolag. Agd andel motsvarar formell réstandel via andelsagan-

det. Darutover har i vissa fall aktiedgaravtal ingatts vilket ger Karolinska Development bestimmande
inflytande.

Investeringar i andra langfristiga vardepapper

Belopp i KSEK 2014 2013
BioChromix Newco AB - 8
Summa investeringar i andra langfristiga virdepapper - 8

69

[ Karolinska Development Arsredovisning 2014




Not 37 (Moderbolagets innehav i dotterforetag, joint ventures och intresseféretag

Bolag Sate Organisationsnummer Antal andelar Eget kapital, KSEK* Resultat, KSEK
Akinion Pharmaceuticals AB Solna 556777-0978 39450 64192 -20 658
Aprea AB Stockholm 556631-2285 537488 -10 5662 -26 136
Aprea Personal AB Stockholm 556771-4034 1000 100 1
Athera Biotechnologies AB Solna 556620-6859 866 300 10689 2540
Avaris AB Huddinge 556614-2112 443 580 308 0
Axelar AB Stockholm 556623-6708 147 158 21723 -15388
Biosergen AS Trondheim NO 687622075 4506 669 741 -2603
ClanoTech AB Solna 556706-6658 56 284 42122 -9012
Dilafor AB Stockholm 556642-1045 205 647 6402 -15938
Dilaforette Holding AB Stockholm 556851-9523 716 888 65 0602 -43
Forendo Pharma Oy Abo F12520329-3 1028 68013 33801
Inhalation Sciences Sweden AB Solna 556665-6038 323099 1094 -176
KCIF Fund Management AB Solna 556777-9219 37 500 220 -25
KCIF Co-Investment Fund KB Solna 969744-8810 26 89048 -7 102
KD Incentive AB Solna 556745-7675 100000 162 -10
KDev Investments AB Solna 556880-1608 1097877 775 263 -178 299
KDev Oncology AB Solna 556683-9345 313345 253 -94
Lipidor AB Stockholm 556779-7500 897 960 -3951
NeoDynamics AB Stockholm 556656-3341 8495 14391 -13 320
NovaSAID AB Solna 556669-2181 530505 453 -322
OssDsign AB Uppsala 556841-7546 26 084 17362 -11547
Pergamum AB Solna 556759-9203 13 046 138 74 516 -2 640
Pharmanest AB Solna 556785-1158 318029 -1721 -14 781
Promimic AB Goteborg 556657-7754 95823 4015 -1691
Umecrine Cognition AB Umea 556698-3655 2531283 22697 -6 248
Umecrine Mood AB Umea 556698-0750 1964 494 5825 -6 941
XSpray Microparticles AB Solna 556649-3671 818731 2005 -14 876
*Inklusive drets resultat
2 Investeringar har skett i dessa bolag under Q1 2015, vilket i tillampliga fall har aterstallt det egna kapitalet.
Not 38 (Lénefordringar portfoljbolag Not 40 (Ovriga kortfristiga fordringar
Belopp i KSEK 2014-12-31 2013-12-31 Belopp i KSEK 2014-12-31 2013-12-31
Lanefordringar portféljbolag Skattefordran 958 2093
Vid &rets borjan 5894 12856 Momsfordran 2068 374
Utbetalda lan 15712 34712 Ovrigt 77 758
Aterforda nedskrivningar - 30000 Summa BI03 3225
Konverteringar -5 894 -66 897
Aterbetalningar - -4777 - —
Nedskrivningar 650 ) Not 41 (Forutbetalda kostnader och upplupna intikter
Summa 12 062 5894
Belopp i KSEK 2014-12-31 2013-12-31
Forutbetalda hyreskostnader 510 -
NOt 39 (Kundfordringar Upplupna ranteintakter 367 828
Forsakringspremier 459 413
Upplupna intakter 364 -
Belopp i KSEK 2014-12-31 2013-12-31
T - Forutbetalda emissionskostnader 10 148 -
Ej forfallna kundfordringar - 202 B
N . . " Ovrigt 516 236
Forfallna fordringar som inte reserverats for
Summa 12 364 1477
1-30 dagar - -
31-90 dagar - -
91-180 dagar - - =
>180 dagar : : Not 42 (Ovriga kortfristiga skulder
Summa - 202
Nagra reserver fér osdkra fordringar har inte bedémts nédvandiga for nagot av Belopp i KSEK 2014-12-31 2013-12-31
de ar som redovisas. Andra skatter och avgifter 1021 1546
Ovrigt 2 48
Summa 1023 1594
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Not 43 (Upplupna kostnader och férutbetalda intékter

Belopp i KSEK 2014-12-31 2013-12-31
Loner och erséattningar till anstéllda 13 042 1744
Styrelsearvoden 216 911
Revisions- och konsultarvoden 2306 701
Loneskatt och upplupna pensionskostnader 3571 3109
Sociala avgifter 4903 594
Ovrigt 109 1055
Summa 24 147 8114

Not 44 [ Narstaendeforhallanden

Nérstaenderelationer

Moderbolaget har en narstdenderelation med sina dotterféretag, joint ventures
och intressebolag samt med de bolag som ingar i Karolinska Institutet Holding AB
koncernen.

Bolaget har ett sa kallat deal-flow avtal med KIAB vilket &r ett heldgt dotterfo-
retag till KIHAB, en av Karolinska Developments storre aktiedgare. Avtalet skall
sakra inflodet av forskningsprojekt vilka har utvarderats av KIAB. Karolinska Deve-
lopment har inom ramen for avtalet ersatt KIAB for utvarderingskostnader under
rapportperioden. Vidare har Karolinska Development utfért tjanster till saval
KIAB som till portféljbolagen avseende tekniska utredningar och administration.
KIHAB har under rapportperioden utfért administrativa och redovisningstjanster
at Karolinska Development. Prissattningen avseende dessa utforda tjdnster har
varit marknadsmassiga.

2014 2013
Forsalj- Inkoép Forsalj- Inkoép
ningav Rante- av ningav  Rante- av

Belopp i KSEK

Narstaenderelation

tjanster intdkter tjanster  tjanster intdkter tjanster

Agare: Karolinska
Institutet Holding

koncernen 1 - 2227 97 - 1912

(varav hyreskostnad) (1949) (1708)

Dotterforetag 1317 148 - 1382 2 20
Joint ventures och

intresseforetag 3206 121 20 2658 3786 -

Totalt 4524 269 2247 4137 3788 1932

2014-12-31 2013-12-31

Skuld till  Fodran pa Skuld till  Fodran pa

Belopp i KSEK narstdende narstaende narstdende narstaende

Narstaenderelation

Agare: Karolinska
Institutet Holding

koncernen 187 - 8 3
Dotterforetag 442 2620 - 497
Joint ventures och

intresseforetag 20 10608 - 6 665
Totalt 648 13228 8 7 165

Not 45 (C'Nergéng till investmentforetag

Karolinska Development tillampar IFRS 10 Koncernredovisning, IFRS 11 Samar-
betsarrangemang, IFRS 12 Upplysningar om andelar i andra foretag, IAS 27 (omar-
betad 2011) Koncernredovisning och separata finansiella rapporter och IAS 28
Innehav i intresseféretag samt 6vergangsreglerna till IFRS 10, 11 och 12. Samtliga
med tillimpning fran 1 januari 2013. Karolinska Development har fortidstillampat
investmentforetagsreglerna i IFRS 10, IFRS 12 och IAS 27 vilka ar tillampliga fran 1
januari 2014, med tillaten fortidstillampning.

Karolinska Development publicerade ett prospekt i enlighet med redovisnings-
principerna for ett Investmentféretag den 5 december 2014, i prospektet ar histo-
riska finansiella rapporter omréknade avseende aren 2011, 2012 och 2013.

IFRS 10 Koncernredovisning inkluderande omarbetningarna faststaller principer
for presentation och upprattande av konsoliderade finansiella rapporter. Dar
anges hur principen kring kontroll skall tillampas for att faststdlla om en investe-
rare kontrollerar ett investeringsobjekt och darmed maste konsolidera investe-
ringsobjektet. Det anges ocksa vilka krav som galler vid upprattandet av koncern-
redovisning. Andringarna i IFRS 10 definierar ett investmentforetag och infér ett
undantag fran krav pa konsolidering for investmentforetag.

Vid inférandet har Karolinska Development faststallt att man uppfyller kriterierna
for ett investmentforetag. Som en foljd av detta har Karolinska Development and-
rat redovisningsprinciper avseende innehav i dotterforetag. Dotterforetag, som
tidigare konsoliderades, redovisas till verkligt varde med vardeférandringar via
resultatrakningen. Forandringen i redovisningsprincip har tilldmpats retroaktivt i
enlighet med évergdngsbestimmelserna i IFRS 10 och dndringarna i IFRS 10. Over-
gangsbestammelserna kraver retroaktiv tillampning enligt IAS 8 Redovisningsprin-
ciper, andringar i uppskattningar och bedomningar samt fel.

IFRS 12 Upplysningar om andelar i andra féretag och omarbetningarna kraver
att foretag upplyser om vésentliga och antaganden som gjorts for att faststalla
om foretaget har ett bestimmande inflytande, ett gemensamt bestammande
inflytande, betydande inflytande eller pa annat sétt har intresse i investeringsob-
jektet. Foretag kommer att behdva upplysa mer om vissa strukturerade enheter.
Andringarna kraver dven nya upplysningskrav fér investmentféretag. Inférandet
av standarden har haft effekt pa Karolinska Developments upplysningar avseende
ovan namnda omraden.

IAS 27 (omarbetad 2011) Koncernredovisning och separata finansiella rapporter
och omarbetningarna beskriver redovisnings- och upplysningskrav nér ett foretag
uppréttar separata finansiella rapporter. Andringarna kréver att investmentfore-
tag enligt definitionen IFRS 10 upprattar separata finansiella rapporter som dess
enda finansiella rapporter i de fall investmentforetaget varderar samtliga dotter-
foretag till verkligt vdrde via resultatrdkningen och att upplysa om detta.

IFRS 11 Samarbetsarrangemang och IAS 28 (omarbetad 2011) Innehav i intres-
seféretag och joint ventures och relaterade dndringar har aven fortidstillampats,
men dessa standarder har inte haft nagon effekt pa Karolinska Developments
finansiella rapporter.

Byte av redovisningsprincip for andelar i portféljbolag

Andelar i portféljbolag kategoriseras som finansiella tillgangar/skulder varderade
till verkligt vérde i balansrakningen i sammandrag for investmentforetaget. Dessa
tillgangar och skulder redovisas till bedémt verkligt varde vid varje balansdag och
vardefoérandringar redovisas i resultatrdkningen i sammandrag. Transaktionskost-
nader redovisas i resultatrakningen.

Sammanfattning av paverkan av byte av redovisningsprincip till
investmentforetag
De storsta effekterna av bytet av redovisningsprincip ar att:

¢ Investmentforetaget inte konsoliderar dotterforetag i vilka de har bestam-
mande inflytande. Detta innebédr att tidigare konsoliderade dotterforetags
resultat- och balansrdkningar och kassafléden inte ingér i investmentféretagets
finansiella rapporter

* Uppskjutna skatteskulder relaterade till 6vervarden vid forvarv av dotterfore-
tag inte langre redovisas

* Karolinska Development inte langre redovisar innehav utan bestédmmande
inflytande
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Effekten av forandringen av redovisningsprincip pa koncernens finansiella stall-
ning, totalresultat och kassaflode per 2013 redovisas i efterfdljande tabeller.

Paverkan av byte av redovisningsprincip i resultatrdkningen fér jamférelsetal 2013

Byte av 2013
2013 redovisnings- helar
Belopp i KSEK helar princip  (omrdknat)
Intakter 9940 -4992 4948
Ovriga externa kostnader -53772 28 480 -25292
Personalkostnader -58 745 20455 -38290
Avskrivningar av materiella och immateriella anldggningstillgangar -2627 2513 -114
Resultat verkligt varde féréandring andelar i portféljbolag - -139 996 -139 996
Resultat av verkligt varde forandring av andelar i joint ventures och intresseforetag -153 711 153711 -
Resultat av verkligt varde forandring av andra langfristiga vardepappersinnehav -2 289 2289 -
Resultat fran forsaljning av dotterfoéretag 834 -834 -
Resultat fran transaktionen med Rosetta Capital IV LP 404 646 -404 646 -
Rorelseresultat 144 276 -343 020 -198 744
Finansnetto 40890 539 41429
Resultat fore skatt 185 166 -342481 -157 315
Uppskjuten skatt 2926 -2926 -
Aktuell skatt - - -
PERIODENS RESULTAT 188 092 -345 407 -157 315
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 197 163 -354 478 -157 315
Innehav utan bestammande inflytande -9071 9071 -
SUMMA 188 092 -345 407 -157 315
Paverkan av d@ndring av redovisningsprincip pa resultat per aktie for jamférelsetal 2013
Byte av 2013
2013 redovisnings- helar
Belopp i SEK helar princip  (omréknat)
Resultat per aktie hanforligt till moderbolagets aktiedgare, vagt genomsnitt, fore och efter utspadning 4,08 -7,33 -3,25
Antal aktier, vagt genomsnitt 48 350016 48 350 016
Paverkan av byte av redovisningsprincip i resultatrikningen for jamférelsetal 2013
Byte av 2013
2013 redovisnings- helar
Belopp i KSEK helar princip  (omréaknat)
Periodens resultat 188 092 -345 407 -157 315
Periodens totalresultat 188 092 -345 407 -157 315
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 197 163 -354 478 -157 315
Innehav utan bestammande inflytande -9071 9071 -
SUMMA 188 092 -345 407 -157 315
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Paverkan av byte av redovisningsprincip pa koncernens balansrikning for jaimférelsetal 2013 och 2012

2013-12-31 Byte av 2012-12-31 Byte av

(tidigare redovisnings- 2013-12-31 (tidigare redovisnings- 2012-12-31
Belopp i KSEK publicerat) princip  (omrdknat) publicerat) princip  (omraknat)
TILLGANGAR
Anldggningstillgdngar
Immateriella anlédggningstillgangar 8340 -8 340 - 9864 -9 864 -
Materiella anlaggningstillgangar 529 - 529 4985 -4 976 9
Andelar joint ventures och intresseforetag 1605 469 -1 605 469 - 219173 -219173 -
Andra langfristiga vardepappersinnehav 24568 -24 568 - 26 949 -26 949 -
Andelar i portféljbolag - 1729 465 1729 465 - 1827190 1827 190
Lanefordringar portféljbolag 5894 - 5894 12 856 - 12 856
Ovriga finansiella tillgdngar 38113 - 38113 8907 - 8907
Summa anldggningstillgdngar 1682913 91088 1774001 282734 1566 228 1848962
Omsittningstillgangar
Kundfordringar 258 -255 3 513 -407 106
Fordringar pa portféljbolag - 254 254 - 563 563
Ovriga kortfristiga fordringar 3803 -578 3225 3955 -1479 2476
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 1767 -290 1477 4578 -2115 2463
Kortfristiga placeringar 165 334 - 165 334 174 160 - 174 160
Likvida medel 41639 -6 316 35323 117 033 -8353 108 680
Summa omsattningstillgangar 212 801 -7 185 205 616 300 239 -11791 288448
Tillgangar som har 6verforts till KDev Investments koncernen - - - 1632025 -1632 025 -
Summa omsattningstillgangar 212801 -7 185 205 616 1932264 -1643 816 288448
SUMMA TILLGANGAR 1895714 83903 1979 617 2214998 -77 588 2137410
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 24 266 - 24 266 24 266 - 24 266
Ovrigt tillskjutet kapital 1768179 - 1768179 1768179 - 1768179
Balanserat resultat inklusive arets resultat 74 380 90779 165 159 -122 547 445 607 323060
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 1866 825 90779 1957 604 1669 898 445 607 2115505
Innehav utan bestammande inflytande 3514 -3514 0 354294 -354 294 -
Summa eget kapital 1870339 87 265 1957 604 2024192 91313 2115505
Langfristiga skulder
Ovriga finansiella skulder 9438 - 9438 10 889 - 10 889
Summa langfristiga skulder 9438 - 9438 10 889 - 10 889
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 3779 -1353 2426 4215 -1705 2510
Skulder till portfoljbolag - 442 442 - 473 473
Ovriga kortfristiga skulder 2636 -1043 1593 2775 -1263 1512
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 9522 -1408 8114 8166 -1645 6521
Summa kortfristiga skulder 15937 -3362 12 575 15156 -4 140 11016
Skulder hanforliga till tillgangar som har 6verforts
till KDev Investments koncernen - - - 164 761 -164 761 -
Summa kortfristiga skulder 1870339 87 265 1957 604 179917 -168 901 11016
Summa skulder 25375 -3362 22013 190 806 -168 901 21905
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1895714 83903 1979 617 2214998 -77 588 2137410
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Paverkan av byte av redovisningsprincip i rapporten dver kassafléden for jamférelsetal 2013

2013
helar Byte av 2013
(tidigare redovis- helar
Belopp i KSEK publicerat) ningsprincip  (omrdknat)

Den lopande verksamheten
Rorelseresultat 144 276 -343 020 -198 744

Justeringar for icke kassaflodespéaverkande poster

Justering for avskrivningar och nedskrivningar 2627 -2 513 114
Justering for forandring av verkligt varde 156 000 -16 004 139996
Resultat fran transaktionen med Rosetta Capital IV LP -404 646 404 646 -
Ovriga ej kassaflédespaverkande poster 2171 - 2171
Realiserad vardefordndring kortfristiga placeringar 1062 - 1062
Betalda réntor -70 65 -5
Erhallna rantor 5353 -36 5317
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fore férandringar av rérelsekapital och operationella investeringar -93 227 43138 -50 089

Kassafléde fran férandringar i rérelsekapital
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar 8421 -7 305 1116
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder 2779 -204 2575

Operationella investeringar

Forvérv avimmateriella anldggningstillgangar -879 879 -
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -1018 383 -635
Forsaljning av materiella anlaggningstillgangar 4000 -4 000 -
Forsaljning av dotterforetag 4031 -4 031 -
Forvarvade/avyttrade likvida medel i dotterforetag -2548 2548 -
Forvarv av andelar i portfoljbolag - -198 120 -198 120
Forvérv av aktier i joint ventures och intresseforetag -176 330 176 330 =
Forvarv av andra langfristiga vardepapper -8 8 -
Likvida medel som har dverforts till KDev Investments koncernen -51723 51723 -
Forandring av kortfristiga placeringar 7 105 - 7 105
Forsaljning av andelar i portféljbolag 190893 4031 194 924
Utbetalda lan till intresseforetag -27 750 - -27 750
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -136 254 65380 -70 874

Finansieringsverksamheten

Andel av emission i dotterforetag for andelsagare utan bestdmmande inflytande 3757 -3757 -
Kop av egna aktier -2483 - -2483
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 1274 -3757 -2483
Periodens kassaflode -134 980 61623 -73 357
Likvida medel vid arets bérjan 176 619 -67 939 108 680
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 41639 -6 316 35323

74

Karolinska Development Arsredovisning 2014 |




Arsredovisningens undertecknande

Styrelsen och verkstédllande direktoren forsakrar att arsredovisningen
for investmentforetaget har upprattats i enlighet med internationella
redovisningsstandarder IFRS sadan de antagits av EU och ger en réttvi-
sande bild av investmentféretagets stillning och resultat. Arsredovis-
ningen for moderbolaget har upprattats i enlighet med RFR 2 och ger en
rattvisande bild av moderbolagets stallning och resultat.

Forvaltningberattelsen for investmentforetaget och moderbolaget
ger en rattvisande 6versikt dver utvecklingen av investmentforetagets

och moderbolagets verksamhet, stallning och resultat samt beskriver
vasentliga risker och osdkerhetsfaktorer som investmentforetaget och
moderbolaget star infor.

Arsredovisningen for investmentforetaget och moderbolaget har
godkants for utfardande av styrelsen den 7 april 2015. Investmentfo-
retagets resultat- och balansrdkning och moderbolagets resultat- och
balansradkning blir foremal for faststallelse pa ordinarie arsstamma den
20 maj 2015.

Solna den 28 april 2015

Bo Jesper Hansen

Ordférande

Hans Wigzell

Ledamot

Robert Holland

Ledamot

Charlotte Edenius

Ledamot

Carl Johan Sundberg

Ledamot

Vlad Artamonov

Ledamot

Henrijette Richter

Ledamot

Jim Van heusden

Verkstallande Direktor

Var revisionsberattelse har avgivits den 28 april 2015

Deloitte AB

Thomas Strémberg

Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

TILL ARSSTAMMAN | KAROLINSKA DEVELOPMENT
AB (PUBL) ORGANISATIONSNUMMER 556707-5048

Rapport om arsredovisningen for moderbolaget och den
finansiella rapporten for investmentforetaget

Vi har utfort en revision av arsredovisningen for moderbolaget och den
finansiella rapporten for investmentforetaget for Karolinska Develop-
ment AB (Publ) for rakenskapsaret 2014-01-01—2014-12-31. Bolagets
arsredovisning fér moderbolaget och den finansiella rapporten for
investmentforetaget ingar i den tryckta versionen av detta dokument
pa sidorna 37-75.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar for dérsredovisningen for
moderbolaget och den finansiella rapporten fér investmentféretaget

Det ar styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret for att
uppratta en arsredovisning som ger en rattvisande bild enligt arsredo-
visningslagen och en finansiell rapport for investmentféretaget som ger
en rattvisande bild enligt International Financial Reporting Standards,
sasom de antagits av EU, och arsredovisningslagen och fér den interna
kontroll som styrelsen och verkstéllande direktoren bedémer ar néd-
vandig for att upprétta en arsredovisning for moderbolaget och en
finansiell rapport for investmentforetaget som inte innehaller védsent-
liga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen fér moderbolaget
och den finansiella rapporten for investmentforetaget pa grundval av
var revision. Vi har utfort revisionen enligt International Standards on
Auditing och god revisionssed i Sverige. Dessa standarder kraver att vi
foljer yrkesetiska krav samt planerar och utfér revisionen for att uppna
rimlig sakerhet att arsredovisningen och den finansiella rapporten for
invetmentforetaget inte innehaller vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgarder inhdmta revisionsbevis
om belopp och annan information i arsredovisningen for moderbolaget
och den finansiella rapporten foér investmentforetaget. Revisorn viljer
vilka atgarder som ska utforas, bland annat genom att bedéma riskerna
for véasentliga felaktigheter i arsredovisningen for moderbolaget och
den finansiella rapporten for investmentforetaget, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller pa fel. Vid denna riskbeddmning beaktar revisorn
de delar av den interna kontrollen som &r relevanta fér hur bolaget upp-
rattar arsredovisningen for moderbolaget och den finansiella rapporten
for investmentforetaget for att ge en rattvisande bild i syfte att utforma
granskningsatgarder som &r dndamalsenliga med hansyn till omstén-
digheterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om effektiviteten i
bolagets interna kontroll. En revision innefattar ocksa en utvardering av
andamalsenligheten i de redovisningsprinciper som har anvants och av
rimligheten i styrelsens och verkstallande direktérens uppskattningar i
redovisningen, liksom en utvardering av den 6vergripande presentatio-
nen i arsredovisningen fér moderbolaget och den finansiella rapporten
for investmentforetaget.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och dnda-
malsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har arsredovisningen uppréttats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden réttvisande
bild av moderbolagets finansiella stallning per den 31 december 2014
och av dess finansiella resultat och kassafléden for aret enligt arsredo-
visningslagen. Den finansiella rapporten for investmentféretaget har
upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vdsent-
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liga avseenden rattvisande bild av investmentféretagets finansiella
stallning per den 31 december 2014 och av dess finansiella resultat och
kassafloden for aret enligt International Financial Reporting Standards,
sasom de antagits av EU, och arsredovisningslagen. Forvaltningsberat-
telsen &r forenlig med arsredovisningens och den finansiella rapportens
ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att arsstamman faststaller resultatrdkningen och
balansrakningen for moderbolaget och investmentféretaget.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Utéver var revision av arsredovisningen for moderbolaget och den
finansiella rapporten for investmentféretaget har vi dven utfort en revi-
sion av forslaget till dispositioner betrdffande bolagets vinst eller forlust
samt styrelsens och verkstéllande direktérens férvaltning for Karolinska
Development AB (Publ) for rakenskapsaret 2014-01-01—2014-12-31.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraf-
fande bolagets vinst eller forlust, och det ar styrelsen och verkstéllande
direktoren som har ansvaret for forvaltningen enligt aktiebolagslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att med rimlig sakerhet uttala oss om forslaget till dispo-
sitioner betraffande bolagets vinst eller férlust och om férvaltningen pa
grundval av var revision. Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed
i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller férlust har vi granskat om forslaget ar
forenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi utover var
revision av arsredovisningen for moderbolaget och den finansiella rap-
porten for investmentbolaget granskat vasentliga beslut, atgarder och
forhallanden i bolaget for att kunna bedéma om nagon styrelseledamot
eller verkstallande direktéren ar ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har
dven granskat om nagon styrelseledamot eller verkstéllande direkto-
ren pa annat satt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovis-
ningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och danda-
malsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden
Vitillstyrker att arsstamman disponerar vinsten enligt forslaget i forvalt-

ningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstallande
direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Stockholm den 28 april 2015

Deloitte AB

Thomas Stromberg
Auktoriserad revisor



Bolagsstyrningsrapport for ar 2014

INLEDNING

Denna bolagsstyrningsrapport ar upprattad i enlighet med Svensk kod
for bolagsstyrning (Koden) och arsredovisningslagen.

BOLAGSSTYRNING VID KAROLINSKA DEVELOPMENT
Tilldmpning av Svensk kod fér bolagsstyrning

Karolinska Development tilldmpar Koden utan avvikelser.

Information pa bolagets webbplats

Bolaget har pa sin webbplats en sarskild avdelning fér bolagsstyrnings-
fragor under avsnittet Bolagsstyrning (http://www.karolinskadevelop-
ment.com/sv/ir/bolagsstyrning/).

Bolagsstamma

Hur bolagsstamman fungerar, bolagsstammans huvudsakliga beslutan-
deratt, aktiedgarnas rattigheter och hur dessa rattigheter utovas, fram-
gar av lag och annan forfattning.

Styrelsens sammansattning och funktion m m

Styrelsen skall enligt bolagsordningen besta av tre till nio ledamoter.
Suppleanter skall inte utses. Vid arsstdamman 2014 valdes atta leda-
moter och inga suppleanter. Sedan den 1 oktober 2014 har styrelsen
bestatt av sju ledamoter.

Bestammelser om tillsdttande och entledigande av styrel-
seledamoter samt om dndring av bolagsordningen

Bolagsordningen innehaller inga sarskilda bestammelser om tillsattande
och entledigande av styrelseledaméter och inte heller nagra sarskilda
bestammelser om andring av bolagsordningen.

Bemyndiganden till styrelsen att besluta att bolaget ska ge
ut nya aktier eller forvdrva egna aktier

Vid arsstimman den 14 maj 2014 bemyndigade stamman styrelsen att
fram till ndsta arsstamma utan foretradesratt for aktiedgarna vid ett
eller flera tillfallen besluta om emission av B-aktier upp till hogst tio pro-
cent av aktiekapitalet. Bemyndigandet anvandes av styrelsen for beslut
om emission av aktier den 5 november 2014 riktad till Cino Biopharma-
ceutical Limited.

Arsstamman bemyndigande vidare styrelsen att besluta om férvarv
av upp till 182.000 egna aktier for att téacka framtida sociala kostnader
relaterade till bolagets incitamentsprogram PSP 2014 och senare upp till
136.560 egna aktier for PSP 2014:11. Aterkép med stdd av dessa bemyn-
diganden har ej skett. Skélet till det ar att personal som omfattats av
tidigare PSP-program har slutat sin anstallning och att bolagets dartill
relaterade egna innehav har varit tillrackligt for att tacka dven PSP 2014.
Bolaget innehar totalt 244 285 egna aktier.

Innehav med tio procent eller mer av rosterna

Det finns ett innehav som representerar mer @n en tiondel av réstetalet
for samtliga aktier i Karolinska Development, ndmligen Karolinska Insti-
tutet Holding AB, enda innehavaren av (onoterade) A-aktier, med 25.64
procent av résterna (6.80 procent av aktierna).

VALBEREDNING

De fem réstmadssigt storsta dgarna har utsett varsin representant i val-
beredningen for arstamman 2015, baserat pa dgarforhallandena enligt
Euroclear Sweden AB:s register per den 31 augusti 2014. Valbered-

ningen har inom sig utsett ordféranden for valberedningen. Valbered-
ningen bestod initialt av féljande personer: Gillis Cullin (ordférande),
utsedd av Ostersjéstiftelsen; Magnus Persson, utsedd av Karolinska
Institutet Holding AB; Peter Lundkvist, utsedd av Tredje AP-fonden;
Claes Kinell, utsedd av Jarla Investeringar samt Todd Plutsky utsedd
av Coastal Investment Management. Efter genomford nyemission av
aktier november 2014 ersattes Claes Kinell av Tse Ping utsedd av Sino
Biopharmaceutical.

Om en ledamot av valberedningen avgar under mandatperioden eller
blir forhindrad att fullfélja sitt uppdrag skall den aktiedgare som utsett
ledamoten utse en ny ledamot. Om &garférhallandena vasentligen for-
andrats innan valberedningen har slutfort sitt arbete skall, om valbered-
ningen sa beslutar, en dandring ske i valberedningens sammansattning pa
satt som valberedningen finner lampligt (med beaktande av de principer
som géller for hur valberedningen utses). Arvode skall inte utga till val-
beredningens ledaméter. Omkostnader for valberedningen ska baras av
bolaget.

STYRELSEN
Styrelsens sammansattning

Bolagets styrelse bestar av féljande sju ledamoter, Bo Jesper Hansen
(ordf), Hans Wigzell, Henrijette Richter, Robert Holland, Carl Johan
Sundberg, Charlotte Edenius och Vlad Artamonov. Klaus Wilgenbus som
valdes av bolagsstamman avgick den 1 oktober 2014 i samband med
att han tilltradde som tillférdnad VD. Ingen av ledaméterna ar anstalld
i bolaget.

Information om ersattning till styrelseledaméterna beslutad av
bolagsstamman finns i arsredovisningen i noten ”Anstdllda och
personalkostnader”.

Bolagsstammovalda ledamoéter

Bo Jesper Hansen Ordférande och styrelseledamot sedan 2013. Fodd
1958. Med. Dr., disputerad forskare. Ovriga uppdrag Styrelseordfs-
rande i Swedish Orphan Biovitrum AB och Topotarget A/S. Styrelseleda-
mot i Hyperion Therapeutics Inc., GenSpera Inc., Newron SA, Ablynx NV,
Orphazyme A/S och CMC Kontrast AB. Tidigare uppdrag inkluderar olika
befattningar inom Swedish Orphan International AB sedan 1993, inklu-
sive VD 1998-2010. Medicinsk radgivare till Synthélabo, Pfizer, Pharma-
cia och Yamanouchi. Grundare av Scandinavian Medical Research. Inne-
hav i Karolinska Development 400 000 kronor i konvertibelt lan.

Hans Wigzell Styrelseledamot sedan 2006. Professor emeritus inom
immunologi och leg. lakare. Ovriga uppdrag Styrelseordférande i Rhen-
man & Partners Asset Management AB. Styrelseledamot i Swedish Orp-
han Biovitrum AB, Valneva SA, Sarepta Therapeutics Inc. och RaySearch
Laboratories AB. Ledamot av Kungliga Vetenskapsakademien och Kung-
liga Ingenjorsvetenskapsakademien. Tidigare uppdrag inkluderar bland
annat, Ordforande for Karolinska Institutets Nobelkommitté, Rektor
vid Karolinska Institutet och Generaldirektor for Smittskyddsinstitutet.
Innehav i Karolinska Development 8 491 aktier.

Henrijette Richter Styrelseledamot sedan 2014. F6dd 1971. Medicine
Doktor, magisterexamen. Ovriga uppdrag Partner vid Sofinnova Part-
ners i Paris. Tidigare uppdrag inkluderar Investment Director vid Novo
Seeds och Nova A/S (2007-2014) d&r hon var styrelserepresentant i
Cytoguide ApS, Avilex Pharma ApS, Affinicon ApS, Orphazyme A/S och
EpiTherapeutics A/S. Hon &r dessutom fér narvarande dven styrelsele-
damot i Green Development and Demonstration Programme (GUDP) i
Danmarks Livsmedels-, Jordbruks- och Fiskeridepartement. Inget inne-
hav i Karolinska Development.
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Robert Holland Styrelseledamot sedan 2014. F6dd 1955. Lakare, dispu-
terad forskare. Ovriga uppdrag styrelseledamot i Newron Pharmaceuti-
cals SpA och Early Clinical Development Consulting Ltd. Medicinsk chef
och medlem av verkstdllande ledningen i Oxford Gene Technology IP
Ltd. Ledande befattning i AstraZeneca, inklusive chef fér Personalised
Healthcare & Biomarkers och chef for Neuroscience. Befattningar inom
klinisk forskning vid Wellcome, Solvay och Upjohn. Medlem av Faculty
of Pharmaceutical Medicine. Inget innehav i Karolinska Development.

Carl Johan Sundberg Styrelseledamot sedan 2014. F6dd 1958. Leg.
ldkare och professor i fysiologi. Ovriga uppdrag Styrelseledamot i Cobra
Biologics AB, Koordinator Vetenskap och Samhalle, rektors kansli vid
Kl, ledamot i Karolinska Institutets Innovation Council, chef for Avdel-
ningen for Bioentreprendrskap, vald ledamot i Kungl. Ingenjérsveten-
skapsakademien, ledamot i Internationella Olympiska Kommitténs
Medicinska Kommission, Inspektor for Medicinska Foreningen och ord-
forande i Forska!Sverige. Tidigare uppdrag inkluderar Investment direc-
toriKarolinska Investment Fund, styrelseledamot i Global Genomics AB,
Angiogenetics AB, NsGene AS, Cellectricon AB, Alfta Rehab Center Hol-
ding AB, Karolinska Education AB och Feelgood Svenska AB, Vice VD for
Euroscience och ordférande for Svensk Forening For Fysisk Aktivitet och
Idrottsmedicin. Inget innehav i Karolinska Development.

Charlotte Edenius Styrelseledamot sedan 2012. F6dd 1958. Medicine
Doktor och Lakare. Ovriga uppdrag Utvecklingschef i Medivir AB. Tidi-
gare uppdrag inkluderar chef for preklinisk och klinisk forskning och
utveckling i Orexo AB, Forskningschef i Biolipox AB, olika befattningar
inom klinisk F&U i AstraZeneca, akademisk forskning vid Karolinska
Institutet samt styrelseledamot i Karolinska Institutet Innovations AB
och Qlucore AB. Inget innehav i Karolinska Development.

Vlad Artamonov Styrelseledamot sedan 2012. Fodd 1978. MBA, B.Sc.
Ovriga uppdrag Styrelseledamot i Redbank Energy Ltd. samt i Coastal
Capital International Ltd., Managing Partner vid Coastal Capital Inter-
national Ltd. Tidigare uppdrag inkluderar Investment Analyst for Green-
light Capital Inc., position inom Global Merger & Acquisition Group vid
Merrill Lynch i New York. Innehav i Karolinska Development 3 470 541
(genom narstaende juridisk person).

Krav pa oberoende

Nedan framgar vilka bolagsstimmovalda ledaméter som enligt Kodens
definition anses oberoende i forhallande till bolaget och bolagsled-
ningen, respektive i forhallande till bolagets storre aktiedgare.

Oberoende i forhallande till:

Namn Funktion Invald bolaget/ ledningen storre dgare
Bo Jesper Hansen  ordférande 2013 ja ja

Hans Wigzell ledamot 2006 ja ja
Henrijette Richter  ledamot 2014 ja ja

Robert Holland ledamot 2014 ja ja

Carl Johan Sundberg ledamot 2014 ja nej

Klaus Wilgenbus ledamot 2012 ja ja

Charlotte Edenius  ledamot 2012 Ja ja

Vlad Artamonov ledamot 2012 ja ja

Klaus Wilgenbus avgick som ledamot den 1 oktober 2014.

Med stdrre dgare avses agare som direkt eller indirekt kontrollerar tio
procent aller mer av aktierna eller résterna.

Bolaget uppfyller Kodens krav pa att en majoritet av de bolagsstammo-
valda ledaméterna ar oberoende i forhallande till bolaget och bolags-
ledningen, samt att minst tva av dessa ar oberoende i forhallande till
storre dgare.
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Styrelsens arbete m m

Enligt arbetsordningen skall styrelsen normalt sammantrada sex ganger
per ar. Under aret har styrelsen hallit 21 styrelsemé&ten. De extra styrel-
semotena har tillkommit for att hantera sarskilda fragestéllningar som
uppkommit mellan de schemalagda motena, framst relaterade till finan-
siering. Styrelseledamoterna var narvarande i enlighet med foljande. Bo
Jesper Hansen 21 moéten, Hans Wigzell 20 moéten, Charlotte Edenius 21
moten samt Vlad Artamonov 19 moten. Och betrédffande de ledmoter
som valdes pa arsstamman 2014, Henrijette Richter 13 mo6ten, Robert
Holland 15 moéten och Carl Johan Sundberg 14 moéten. Klaus Wilgenbus
som avgick fran styrelsen den 1 oktober 2015 deltog pa 10 méten.

Styrelsen antar arligen en arbetsordning, en instruktion avseende
arbetsférdelning mellan styrelsen och verkstdllande direktéren samt
en instruktion for ekonomisk rapportering till styrelsen. Styrelsen
antar ocksa policies, vilka ligger till grund for bolagets interna regel-
system. Dessa &r Informationspolicy, IT-sdkerhetspolicy, Jamstalldhets-
policy, Miljépolicy, Personalpolicy, Etisk policy, Placeringspolicy och
Utdelningspolicy.

Det har inte beslutats om nagon sarskild arbetsfordelning i sty-
relsen, utéver vad som foljer av arbetet i revisionsutskottet och
ersattningsutskottet.

Revisionsutskott

Karolinska Developments revisionsutskott bestar av tre ledamdoter, Bo
Jesper Hansen (ordférande), Hans Wigzell, samt Henrijette Richter, vilka
alla @r oberoende i forhallande till bolaget, bolagsledningen och storre
aktiedgare.

Revisionsutskottets huvudsakliga uppgift ar att

e overvaka bolagets finansiella rapportering,

* med avseende pa den finansiella rapporteringen 6vervaka effektivite-
ten i bolagets interna kontroll, internrevision och riskhantering,

e hilla sig informerat om revisionen av arsredovisningen och
investmentforetagsredovisningen,

e granska och Overvaka revisorns opartiskhet och sjalvstandighet och
darvid sarskilt uppmarksamma om revisorn tillhandahaller bolaget
andra tjanster @n revisionstjanster, samt

e bitrdda vid upprattandet av forslag till bolagsstammans beslut om
revisorsval.

Revisionsutskottet har sammantratt fyra ganger under aret. Ledamo-
terna i utskottet har varit narvarande vid samtliga méten. Henrijette
Richter blev ledamot i utskottet efter efter dess sista mote for 2014 och
har saledes inte deltagit i ndagra moten under 2014.

Ersattningsutskott

Karolinska Developments ersattningsutskott bestar av fyra ledamoter:

Bo Jesper Hansen (ordférande), Hans Wigzell, och Vlad Artamonoyv, vilka

ar oberoende i forhallande till bolaget och bolagsledningen, samt Carl

Johan Sundberg som representerar Karolinska Institutet Holding AB.

Ersattningsutskott huvudsakliga uppgift ar att

¢ bereda styrelsens beslut i fragor om ersattningsprinciper, ersattningar
och andra anstéllningsvillkor for bolagsledningen,

e folja och utvardera pagaende och under aret avslutade program for
rorliga ersattningar for bolagsledningen, samt

e folja och utvardera tillampningen av de riktlinjer for ersattningar
till ledande befattningshavare som arsstamman enligt lag ska fatta
beslut om samt géllande ersattningsstrukturer och ersattningsnivaer
i bolaget.

Ersattningsutskottet har sammantréatt fyra ganger under aret. Ledamo-
terna i utskottet har varit ndrvarande vid samtliga méten.



VERKSTALLANDE DIREKTOR

Jim Van heusden (F6dd 1971) Med. Dr. Jim Van heusden har 6ver 20 ars
erfarenhet inom riskkapital, forskning och utveckling inom lakemedels-
industrin, bland annat som grundare och VD fér Bioskills (2013-2015)
och som partner vid det europeiska investmentbolaget Gimv (2001-
2013). Under tiden vid Gimv satt han dven i styrelsen for flertalet biotek-
nikbolag som Multiplicom NV (som ordférande), Ablynx NV, ActoGeniX
NV, Pronota NV och Prosensa. Under 1993-2001 arbetade Jim Van
heusden som senior forskare vid Janssen Pharmaceuticals (Johnson &
Johnson). Inget innehav i Karolinska Development.

VICE VERKSTALLANDE DIREKTOR

Terje Kalland (fodd 1951). Lakare, Med. Dr. Mer an 20 ars erfarenhet
fran ledande positioner i Idkemedelsindustrin, bland annat Senior Vice
President, Biopharmaceuticals Research i Novo Nordisk AS 2005-2011,
forskningsdirektor i Biovitrum 2002-2005 och chef for Pharmacias can-
cerforskning 1988-2002. Terje Kalland ar medlem av Kungliga Ingen-
jorsvetenskapsakademien. Ovriga uppdrag Styrelseordférande i KDev
Oncology AB och Akinion Pharmaceuticals AB. Styrelseledamot i ARTs
Biologics A/S och Axelar AB. Innehav i Karolinska Development 45 000
aktier och 164 850 kronor i konvertibelt lan.

DE VIKTIGASTE INSLAGEN | BOLAGETS SYSTEM FOR
INTERN KONTROLL OCH RISKHANTERING | SAM-
BAND MED DEN FINANSIELLA RAPPORTERINGEN

Internkontroll och riskhantering vid Karolinska Development

Den interna kontrollen &r utformad for att ge rimlig sakerhet avseende
tillforlitligheten i den externa finansiella rapporteringen och overens-
stdmmelse med lag, god redovisningssed samt regler for noterade bolag.

Nedan presenteras de viktigaste inslagen i bolagets system for intern
kontroll och riskhantering i samband med den finansiella rapporte-
ringen. Den interna kontrollen i bolaget omfattar i huvudsak omradena
Kontrollmiljo, Riskbedémning, Kontrollaktiviteter, Kommunikation samt
Uppfdljning.

Kontrollmiljé. Kontrollmiljon utgor basen for den interna kontrollen.
Karolinska Development har en platt organisationsstruktur med tydlig
fordelning av ansvar och befogenheter. Det finns ett etablerat system
med styrande dokument dar policys godkdnns av styrelsen och detalj-
regler godkdnns av VD. Dessa reglerar, inom ramen for évergripande
policies, bland annat beslut, behdrighet och processer rérande inkop,
utbetalningar och investeringar. Bland dessa dokument kan sarskilt
namnas dokumentet Valuation Guidelines som reglerar metod och pro-
cess for vardering av portféljen. Dokumentationen finns centralt atkom-
lig for alla anstéllda pa bolagets interna IT-ndtverk. Bolaget har anstalld
personal pa controller- och juristfunktion, vilka gemensamt arbetar for
en fungerande kontrollmiljé som ett sarskilt uttalat mal. Dessa styrdo-
kument utgoér en viktig grund for hur transaktioner skall hanteras, redo-
visas och rapporteras.

Riskbedomning. Bolaget arbetar fortldpande med en strukturerad risk-
bedémning avseende fragor som berdr bolagets stéllning och resultat.
Sarskild hansyn tas till risken fér oegentligheter och otillborligt gyn-
nande av nagon pa bolagets bekostnad. Riskbedémningen innefattar
bland annat (i) existens vid ett givet datum av en tillgang eller skuld; (ii)
att en affarstransaktion eller handelse har dgt rum under perioden och
hanfor sig till bolaget; (iii) att det inte finns tillgangar, skulder, affars-
transaktioner som inte ar bokforda eller poster for vilka nédvandiga
upplysningar saknas; (iv) att varje tillgang och skuld &r bokférd och var-
derad enligt lag, god redovisningssed och interna regler for vardering;
(v) att affarstransaktioner ar bokforda till ratt belopp och att intdkter
och kostnader ar hanforliga till ratt period; (vi) att en tillgang eller

skuld hanfér sig till bolaget vid ett givet datum samt; (vii) att en post
ar klassificerad och beskriven enligt lag och god redovisningssed samt
noteringsregler.

Kontrollaktiviteter. Den finansiella rapporteringen omfattas av kon-
trollaktiviteter som syftar till att forebygga, upptdcka och korrigera fel
och avvikelser. Aktiviteterna utgors av en specificerad arbetsfordelning,
dokumenterade och tydliga regler for hur affarstransaktioner skall god-
kdnnas samt sparbarhet darav, tillimpning av redovisnings — och var-
deringsprinciper, analytiska uppfdljningar, kontoavstamningar, uppfolj-
ning av avtal, styrelsebeslut, policies och attestrutiner.

Vad géller portféljen gors regelbundna uppféljningar av planerade och
genomforda investeringar, med avseende pa huruvida bolagen har upp-
fyllt de mal som uppstallts for fortsatta investeringar. Vidare gors utvar-
dering och prioriteringar mellan de olika bolagens projekt. Uppfdljning
avser saval vetenskap som affarsmojligheter. Detta gors fortlopande
dels vid regelbundet vid moéten i bolagets R&D Team, dels vid de regel-
bundna moten som halls av féretagsledningen.

Manadsvis gors dven analyser av hur olika aktiviteter i portféljbolagen
paverkat vérderingen av dessa i moderbolag och i koncernredovis-
ningen. Varderingsforandringar rapporteras till och godkanns slutligt av
bolagets finanschef och VD.

Kommunikation. Den interna finansiella rapporteringen féljer fast-
stallda rapportplaner. | bolagets arbetsordning samt i instruktionen
om rapporteringen till styrelsen finns detaljerade beskrivningar anga-
ende nar rapportering skall ske och vad som skall rapporteras till samt
behandlas av styrelsen. Bolagets CFO med stéd av Controllers ansva-
rar for den finansiella rapporteringen till styrelsen, vilken bland annat
omfattar information om bolagets resultat och stallning. Rapportpla-
nerna syftar till att sékerstéalla komplett och korrekt information i ratt tid
till foretagsledning och styrelse.

Bolaget har fa anstédllda, alla verksamma pa samma arbetsplats. Vid
sidan av ovan angivna Management Moten halls regelbundna informa-
tionsmoten, vilket majliggor snabb och korrekt intern kommunikation
och information.

Uppfdljning. Interna regler avseende intern kontroll och riskhante-
ring uppdateras minst arligen och daremellan vid behov. Uppféljning
av efterlevnad av dessa regler sker fortlopande pa en detaljerad niva.
Revisionsutskottet sammantrader innan de styrelsemodten som hanterar
kvartalsrapporterna. Revisorn medverkar vid revisionsutskottets sam-
mantrdaden, samt traffar arligen styrelsens ledamoter utan att nagon
fran management ar narvarande.

SARSKILD BEDOMNING AV BEHOVET
AV INTERNREVISION

Karolinska Development har ej nagon internrevision. Styrelsen bedémer
att behov av internrevision inte foreligger. Skéalen till detta ar att bola-
get endast har 15 anstéllda, vilka samtliga ar verksamma pa endast en
plats, att de flesta transaktionerna av betydelse ar av liknande karaktar
och férhallandevis okomplicerade samt att det finns ett tydligt internt
ansvar inom bolaget.

Solna april 2015

Styrelsen for Karolinska Development AB
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Revisors yttrande om bolagsstyrningsrapporten

TILL ARSSTAMMAN | KAROLINSKA DEVELOPMENT
AB (PUBL), ORG.NR 556707-5048

Det &r styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten for ar
2014, som ingar i den tryckta versionen av detta dokument pa sidorna
77-79, och for att den ar upprattad i enlighet med arsredovisningslagen.

Vi har last bolagsstyrningsrapporten och baserat pa denna ldsning och
var kunskap om bolaget och investmentféretaget anser vi att vi har
tillracklig grund for vara uttalanden. Detta innebar att var lagstadgade
genomgang av bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en

vasentligt mindre omfattning jamfort med den inriktning och omfatt-
ning som en revision enligt International Standards on Auditing och god
revisionssed i Sverige har.

Vi anser att en bolagsstyrningsrapport har upprattats, och att dess
lagstadgade information &r férenlig med arsredovisningen och
koncernredovisningen.

Stockholm den 28 april 2015

Deloitte AB

Thomas Stromberg
Auktoriserad revisor
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Definitioner

DEFINITION NYCKELTAL

Sysselsatt kapital
Totalt eget kapital och réntebarande skulder

Réntabilitet pa eget kapital
Resultat efter finansiella poster dividerat med eget kapital

Réntabilitet pa sysselsatt kapital
Resultat efter finansiella poster dividerat med sysselsatt kapital

Soliditet
Eget kapital dividerat med balansomslutning

DEFINITIONER:

Deal flow avtalet
Avtal mellan Karolinska Development och KIAB som ger Karolinska
Development tillgang till forskningsprojekt som utvarderas av KIAB

Karolinska Institutet

Karolinska Institutet, org.nr 202100-2973

Karolinska Institutet ar ett av varldens framsta medicinska universitet
och utser nobelpristagarna i fysiologi eller medicin

KIHAB
Karolinska Institutet Holding AB, org.nr 556525-6053

KIHAB ags av Karolinska Institutet. KIHAB &r moderbolag till en grupp om
fem heldgda dotterféretag, inklusive Karolinska Institutet Innovations
AB (KIAB) och Karolinska Institutet Science Park AB

KIAB

Karolinska Institutet Innovations AB, org.nr 556528-3909

KIAB som &gs (indirekt) av Karolinska Institutet, identifierar projekt med
hog kommersiell potential tidigt genom att aktivt soka nya idéer fran
Karolinska Institutet och andra nordiska universitet. KIAB leder och
finansierar ocksa projektutveckling i tidiga faser, dar slutmalet ar att
uppratta ett licensavtal eller ett start up-foretag.

Karolinska Development
Karolinska Development AB (publ.), org.nr 556707-5048

Resultat efter skatt, per aktie
Resultat efter skatt hanforligt till moderbolagets aktiedgare dividerat
med vagt genomsnittligt antal aktier fore och efter utspadning

Eget kapital, per aktie
Eget kapital dividerat med antal utestdende aktier vid arets utgang

Substansvarde per aktie

Beddomt Verkligt varde av totala portfdljinnehavet, likvida medel, finan-
siella tillgangar minus rantebdrande skulder, i relation till antalet utesta-
ende aktier vid arets utgang

Portféljbolag

Bolag som helt eller delvis &gs av Karolinska Development (dotterfo-
retag, intresseféretag och ovriga langfristiga vardepappersinnehav)
som ar verksamma inom ldkemedel, medicinsk teknik, teranostik och
formuleringsteknik

Verkligt varde (Fair value)

Av regelverket for emittenter framgar att bolag som &r noterade pa reg-
lerad marknadsplats som utgér koncerner skall tillampa International
Financial Reporting Standards, IFRS. Dessa standarder tillampas endast
vid koncernredovisning. Tillampning av dessa standarder mojliggor for
koncerner av investmentbolagskaraktar att tillampa sa kallat Verkligt
varde vid framrakning av tillgdngars varden. Dessa berdkningar gors
efter vedertagna principer och tas inte med i koncernen ingaende juri-
diska personers redovisning, och ar inte heller kassaflodespaverkande.
Detta exemplifieras av att moderbolagets tillgangar inte dr upptagna till
Verkligt varde utan till anskaffningsvarde.

Verkligt varde tas fram enligt International Private Equity and Venture
Capital Valuation Guidelines. Enligt dessa riktlinjer kan Verkligt varde
réaknas fram pa olika satt beroende pa vad som anses ge den basta
uppskattningen av marknadsvardet i det enskilda fallet. For Karolinska
Developments del innebar det att Verkligt varde pa manga portféljbo-
lag tas fram genom att anvanda en modell for att berdkna vardet av
diskonterade och riskjusterade kassafléden. | andra fall (exempelvis
tidiga investeringar) anvands Karolinska Developments totala inves-
tering som den bdsta uppskattningen pa Verkligt vérde, i ytterligare
nagot fall anvands priset vid den senaste transaktionen som grund for
varderingen.
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Ordlista

Adhesion

Adjuvant behandling
AMD

Aminosyror

AML

Antikroppar

Antifungal
Antimikrobiell

Anti-trombotisk
Apoptos

Autoimmuna
reaktioner

Biotillganglighet

Biomarkor

Biopsi

Cellinje
Cytostatika
Dubbelblindad

(studie)

Dysfori

Endogen
Endokrina systemet
Endometriet

(livmoderslemhinnan)

Epiduralbed6vning

82

Onormal sammanvaxt av annars skilda vavnader.

Tillaggsbehandling for att motverka aterfall av sjukdom
genom att 6ka den totala effekten av en behandling.

"Age-Related Macular Degeneration” - Aldersrelaterad
makuladegeneration.

Aminosyror ar de kemiska byggstenarna som kan kom-
bineras till kedjor eller sekvenser for att bilda proteiner
och peptider.

Akut myeloisk leukemi. En form av blodcancer som hér-
stammar fran benmargen. Sjukdomen resulterar i kraftig
tillvaxt av defekta vita blodkroppar vilket hammar
produktionen av normala vita blodkroppar och darmed
skadar immunforsvaret.

Proteiner som ar en del avimmunforsvarssystemet.
Antikropparna binder frammande d@mnen (t.ex. patoge-
ner) vilket gor att dessa kan identifieras och angripas av
kroppens immunsystem.

Antibiotikaliknande substanser for behandling av
svampinfektioner.

En substans som har formagan att doda mikroorganis-
mer (bakterier, svamp eller parasiter).

Forhindrar uppkomst av blodproppar (trombos).
Programmerad celldéd.

Nar immunforsvaret borjar attackera kroppens egna
celler.

Ett matt pa hur stor del av ett administrerat lakemedel
som nar cirkulationen och de avsedda vévnaderna.

Substans som indikerar specifika biologiska processer,
exempelvis sjukdomar, och darfor kan anvandas som ett
verktyg vid diagnos.

Borttagning av vavnad for provtagning genom genanalys
och mikroskopi for att faststalla diagnos.

En cellodling fran en vavnad som kan foroka sig nastintill
oandligt givet ratta forutsattningar. Dessa cellod-

lingar kan anvandas for att modellera levande organ i
laboratoriet.

Lakemedel som &r inriktade pa snabbvédxande celler,
exempelvis cancerceller. Dessa verkar vanligtvis genom
att pa nagot satt hindra celldelningen. Behandling med
cytostatika kallas for kemoterapi.

Ett studieuppldgg dar varken patienterna i studien,
proévningsledare eller andra som arbetar med studien
vet vilken behandlingsgrupp individen befinner sig i.

Dysterhet, olust, kdnsla av retlighet.

Celler eller substanser som hdrstammar fran den egna
kroppen eller den egna arten.

Det organsystem i en organism som insondrar hormoner
i blodet for att pa sa satt na specifika malorgan.

Den slemhinna som tdcker livmoderns inre yta hos
daggdjur.

Smaértlindring som injiceras in i epiduralutrym-
met, utrymmet mellan ryggradskanalen och
ryggmargshinnan.
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EU5

Ex vivo

FDA

First-in-class

FLT-3

GABA (-systemet)

Heparin

In vivo

Intracellular
Intraocular

Intravends (injektion)

Invasiv kirguri

Kemoterapi

Kinas

Makrofager

Monoklonala

antikroppar

Multicenterstudie

Multifaktoriella

Muterad gen

Malinriktad terapi

Neurodegenerativa
sjukdomar

Obstetrik

Palliativ vard

Patogen

Beteckning for de fem storsta lakemedelsmarknaderna
i EU: Storbritannien, Frankrike, Tyskland, Spanien och
Italien.

Fran latin, bokstavligen "utanfor det levande”. Syftar
pa forsok gjorda i labbmiljé pa vavnad separerad fran
organismen.

”Food and Drug Administration”. Myndighet i USA som
ansvarar for regleringen av bland annat lakemedel och
medicinsktekniska produkter.

Det forsta godkanda ldkemedlet med denna verknings-
mekanism mot denna indikation.

”Fms-like Tyrosine Kinase-3”. En receptor inblandad i cel-
|6verlevnad och celldelning bland vissa vita blodkroppar.

Mutationer i FLT-3 kan leda till utveckling av leukemi.

Receptorer och méalmolekyler i hjarnan som framféorallt
reglerar humor och retlighet.

Ett naturligt amne som motverkar bildning av blodprop-
par och pabyggnad av befintliga blodproppar.

Fran latin, bokstavligen ”insidan av levande”. Avser
studier som utforts pa levande organismer.

Inuti cellerna.
Inuti 6gat.

Injektion som administreras genom en spruta direkt in i
en blodven.

Inbegriper en kirurgisk 6ppning i kroppen.
Se Cytostatika

En grupp av enzymer som ansvarar for cellsignalering,
till exempel fran receptorer i cellmembranet till protei-
ner inuti cellen.

Typ av vita blodkroppar och del i det icke-specifika
immunsvaret.

Typ av antikroppar som harstammar fran en och samma
cell och i och med det har samma specificitet.

Klinisk studie som inkluderar flera geografiskt spridda
kliniker.

Sjukdomar som uppstar till féljd av flera bakomliggande
orsaker.

Forandringar i cellens DNA, vilket kan resultera i forand-
ringar i en gens funktion.

Lakemedel som ar utformade for att bli mer sjukdoms-
specifika genom att specifikt binda till en enskild malmo-
lekyl eller en grupp av malmolekyler.

Samlingsnamn for sjukdomar dar nervceller i hjarnan
bryts ner, exempelvis Parkinsons och Alzheimers
sjukdom.

Medicinsk inriktning som omfattar graviditet och
forlossning.

Vard som syftar till att minska en sjukdoms symp-
tom. Malet &r att lindra smarta och 6ka patientens

livskvalitet.

Smittdmne som orsakar sjukdom.



Peptider
Pharmakokinetik
Phosporylcholine
(PC)
Placebokontrollerad

studie

PMDD

Programmerad
celldéd

Protein

Randomiserad
(studie)

Receptor

Korta kedjor av aminosyror. Peptider har samma upp-
byggnad som proteiner men ar betydligt mindre.

En studie som inkluderar absorption, distribution och
metabolism av ett ldkemedel.

Molekyl som aterfinns pa ytan av de réda
blodkropparna.

Klinisk studie som innefattar en kontrollgrupp som far
en inaktiv (placebo) substans men i 6vrigt behandlas
exakt lika som gruppen som ges den aktiva substansen.

”Premenstrual dysphoric disorder”. Premenstruell
dysforisk storning. En form av premenstruellt syndrom
(PMS) som drabbar 3-8 procent av alla fertila kvinnor.
PMDD uppkommer i cykler i samband med menstruation
och ger upphov till depression, angest, cykliska humér-
svangningar och trotthet.

En sjdlvmordsprocess som en defekt cell kan genomga.

Stora molekyler uppbyggda av sekvenser av aminosyror.
Proteiner anvands pa manga olika satt i en organism,

de ger struktur at celler och vavnader, de katalyserar
kemiska reaktioner i form av enzymer och de &r inblan-
dade i signalering inom och mellan celler.

Studie dar forsoksindivider slumpvis delas in i tva eller
fler behandlingsgrupper dar varje grupp ordineras en
specifik behandling eller placebo.

Stor molekyl, oftast ett protein som sitter pa ett cell-
membran, vilket mer eller mindre specifikt binder till en
malmolekyl. Malmolekyler kan vara ett hormon som har
en viss effekt pa cellen till vilken den binder.

Reumatoid artrit

Smamolekyler

Steroider

Synergistisk effekt

Systemiskt

Trombos
Topikal

Toxikologi

Vendsa bensar

Vildtypsgen

Overuttryckt gen
eller protein

Autoimmun inflammatorisk sjukdom i kroppens leder.
Sjukdomen kannetecknas av inflammatoriska reaktioner
hos brosk, ben och leder som leder till missbildningar.

Molekyl men Iag molekylarvikt. Tillskillnad fran stora
molekyler sa som proteiner och antikroppar kan sma
molekyler administreras oralt.

Typ av organiska molekyler som bland annat innefattar
kroppens hormoner.

Da addition av tva eller fler behandlingar ger en total
effekt som &r storre dn den totala teoretiska additiva

effekten.

Paverkar flera organ, system, vavnader eller hela
kroppen.

Bildning av blodpropp i blodkarl.

Administrering genom kroppsytor, vanligtvis huden.
Laran om substansers giftighet. Inom farmaceutiska
sammanhang syftar toxikologi framst pa om en substans
ar tolererbar i terapeutiska doser.

Sar som uppstar da blodvensklaffarna inte kan hindra
aterflodet av blod i kroppens vener. Detta ger upphov till
ett forhojt tryck och till att sar bildas.

En naturligt normal (icke-muterad eller modifierad) gen.

Onormal aktivering av en gen som orsakar massproduk-
tion av dess protein.

Datum for publicering av finansiell information

Delarsrapport januari —mars 2015

Delérsrapport januari —juni 2015

6 maj 2015
26 augusti 2015

25 november 2015
Februari 2015
April 2016

Deldrsrapport januari — september 2015
Bokslutskommuniké januari- december 2015

Arsredovisning 2015
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Karolinska Development AB

Tomtebodavagen 23 A

171 65 Solna

08 524 860 70
info@karolinskadevelopment.com

www.karolinskadevelopment.com
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