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Karolinska Development

Karolinska Development AB (Nasdaq Stockholm: KDEV) &r ett nordiskt investmentbolag inom life science.
Bolaget fokuserar pa att identifiera medicinska innovationer och investerar for att skapa och utveckla bolag
som vidareutvecklar sddana innovationer till differentierade produkter, som kan géra skillnad for patienters
liv och generera en attraktiv avkastning till aktiedgarna.

Karolinska Development har tillgang till varldsledande medicinska innovationer fran ledande universitet och
forskningsinstitut i hela Norden, inklusive Karolinska institutet. Bolagets mal ar att bygga foretag kring
innovativa produkter och teknologier. For att skapa de basta méjligheterna att lyckas, byggs foretagen med
hjalp av erfarna managementteam och radgivare och de medfinansieras av internationella investerare

specialiserade pa life science.

Karolinska Developments portfolj bestdr idag av nio bolag inriktade p& att utveckla innovativa
behandlingsmetoder for sjukdomar som &r livshotande eller innebar risk for allvarliga
funktionsnedsattningar.

Bolagets ledning utgérs av professionella investerare med lang erfarenhet av investmentverksamhet,

erfarna foretagsbyggare och entreprencrer, alla med tillgang till ett starkt globalt natverk.

Finansiell uppdatering

. Portfoliens totala verkliga varde i slutet av december 2016 var SEK 405,2 miljoner kronor, en
minskning fran SEK 410,5 miljoner i slutet av september 2016. Portfoliens totala nettovarde i
slutet av december 2016 var SEK 149,4 miljoner kronor, en minskning med SEK 1,6 miljoner

jamfort med slutet av december 2016.

. Resultatet av verkligt vardeférandring av andelar i portféljpolag uppgick till SEK -6,3 miljoner
kronor. Minskningen berodde framst pa den planerade avyttringen under forsta kvartalet 2017 av
Inhalation Science Sweden AB genom ett avtal om tillaggskopeskilling.

e  Nettointdkterna uppgick till SEK 3,7 miljoner kronor under fjarde kvartalet (SEK 0,5 miljoner under
fjarde kvartalet 2015), varav SEK 3,3 miljoner kronor erhélls som utdelning fran BioArctic AB.
Nettoforlusten under fjarde kvartalet uppgick till SEK 23,0 miljoner kronor (SEK -121,6 miljoner
fiarde kvartalet 2015). Vinsten per aktie under fjarde kvartalet var SEK -0,4 kronor (SEK -0,2
kronor fjarde kvartalet 2015).

e  Karolinska Developments investeringar i portféljbolag under fjarde kvartalet uppgick till SEK 4,8
miljoner kronor. De totala investeringarna i portfoljpolagen av andra specialiserade life science-

investerare uppgick under fjarde kvartalet till SEK 35,6 miljoner kronor.

e  Personalkostnaderna for helaret 2016 uppgar till SEK 17,3 miljoner, en minskning med 45%
jamfért med SEK 31,2 miljoner under 2015.

e  Kassa, likvida medel och kortfristiga likvida placeringar minskade med SEK 8,2 miljoner kronor
under fjarde kvartalet och uppgick till SEK 248,1 miljoner per den 31 december 2016. Trots dessa
likvida medel i moderbolaget, uppgér det egna kapitalet till SEK 14,3 miljoner vid slutet av
december 2016.
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Karolinska Development — Hojdpunkter

Hojdpunkter under helaret

e Under 2016 fortsatte Karolinska Development att gora stora framsteg i genomférandet av sin
strategi att vara ett investmentbolag inom life science som fokuserar p& Norden.

e  Dr Viktor Drvota tilltradde som Chief Investment Officer och starkte pa sa satt Bolagets
investment-erfarenhet och formaga att identifiera, skapa och hantera nya affarsuppgoérelser, och
samtidigt starka Bolagets relationer med entreprendrer och investerare.

e  Totalt anskaffades SEK 610 miljoner kronor av portfljbolagen under 2016, varav 91% fran nya
nordiska och internationella investerare. Aprea Therapeutics anskaffade SEK 437 miljoner fran
specialiserade life science-investerare i den stérsta runda som genomforts av ett privat life

science-foretag i Sverige p& mer an ett decennium.

e Flera bolag gjorde framsteg med sina ledande lakemedelskandidater i fas Il-studier och flera
studier forvantas bli slutférda under 2018. Detta inkluderar Aprea Therapeutics (med APR-246
for aggstockscancer), Modus Therapeutics (med sevuparin for sicklecellsjukdom) och Dilafor
(med tafoxiparin for obstetriska indikationer).

e Portféliens medtech-bolag i kommersiella fasefasern, Promimic och OssDsign, gjorde framsteg i
sina planer genom uppbyggnad av distributionsnatverk och tillverkning.

e  Promimic, Umecrine Cognition, Aprea Therapeutics och OssDsign starkte sina ledningsgrupper
och styrelser med erfarna ledare.

e  Nar 2017 paborjas ar majoriteten av Karolinska Developments portféljbolag vélfinansierade och
i ett bra lage for att leverera avgdrande vardegenererande kliniska och kommersiella milstolpar
under de kommande 18-24 manaderna.

HOjdpunkter under fjarde kvartalet

e  Aprea Therapeutics behandlade den forsta patienten i en fas ll-studie av APR-246 i hoggradig
serds aggstockscancer (oktober 2016).

e  Promimic och Danco fardigstallde och validerade sin amerikanska produktionsenhet for HA™™
ytbehandlingsteknologi (oktober 2016).

e | Promimic valdes Tord Lendau till styrelseordférande samt Hakan Krook och Patrik Sjostrand till
styrelsemedlemmar (oktober 2016).

e Dilaforette meddelade att man bytt namn till Modus Therapeutics (oktober 2016).

¢ Modus Therapeutics utokade sin pagaende fas ll-studie, for att inkludera patienter i aldern 12—
18 &r, och for att utoka antalet patienter i studien fran 45 till cirka 150 (november 2016).

e  Umecrine Cognition meddelade positiva fas I-data med GR3027 for hepatisk encefalopati och
reste 45 miljoner kronor i en privat finansieringsrunda (november 2016).
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o Dilafor beviljades ett nyckelpatent i USA for tafoxiparin, som befinner sig i utvecklingsfas II, for
behandling av obstetriska indikationer (december 2016).

e  Trinity Delta, ett brittiskt aktieanalysforetag, initierade bevakning av Karolinska Development och
publicerade sin forsta rapport om Bolaget (november 2016).

Handelser efter periodens utgang

e  Karolinska Developments styrelse kallade till en extra bolagsstamma for att godkénna sitt beslut
om kvittningsemission av aktier i syfte att astadkomma en nodvandig forstarkning av Bolagets
egna kapital och pa sa séatt reducera Bolagets évergripande finansiella riskprofil samt sakerstalla
att dess nuvarande likvida medel kan utnyttjas for investeringar i nya portféljbolag.

e Dilafor initierade en fas llb klinisk studie med tafoxiparin for kvinnor med utdraget

forlossningsarbete (januari 2017).

e  OssDsign ingick nya partnerskap i Italien, Spanien, Schweiz, Osterrike samt Nederlanderna for
att kommersialisera sina medicinska implantat for kranie- och ansiktsrekonstruktion. Detta
adderar till de existerande partnerskapen i Storbritannien, Norden och ett antal andra icke-
europeiska marknader (januari 2017). Vidare erholl OssDsign 510(k)-tillstdnd av amerikanska
FDA for att marknadsféra OSSDSIGN® Cranial PSI i USA och férbereder en lansering av
produkten (januari 2017), OssDsign ingick ocksd ett avtal med Matador Medical Inc om
distribution av OSSDSIGN® Cranial PSI i USA.

e  Promimic utsdg Magnus Larsson till VD. Magnus Larsson ersétter Ulf Brogren, som flyttar till USA

for att leda det nya saljbolaget Promimic Inc. i Nordamerika som Head of Sales (januari 2017).

e  KDev Investments (en investeringsfond som samags av Karolinska Development och Rosetta
Capital) avyttrade hela sitt innehav i Inhalation Sciences Sweden AB (ISS) till Rasunda
Forvaltning AB och tvd andra forvarvare. Karolinska Development behaller ett ekonomiskt
intresse i ISS genom ett avtal om tillaggskopeskilling (februari 2017).

e  Oncopeptides AB genomférde en lyckad borsintroduktion ("IPO”) pa Nasdaq Stockholm.
Karolinska Development har ett avtal med Industrifonden med 5% tillaggskopeskilling avseende
Oncopeptides. Tillaggskopeskilingen har for narvarande ett marknadsvarde pd SEK 26,7
miljoner, baserat p& Oncopeptides totala marknadsvarde vid listningen den 22 februari (februari
2017).

Jim Van heusden, VD for Karolinska Development, kommenterar:

“Framstegen som Karolinska Development har gjort under de senaste 24 manaderna for att bli en ledande
nordisk life science-investerare har varit betydande. Bolaget har nu slutfért den strategiska
omorganisationen. Investmentexpertisen har starkts och portfélien har fokuserats med ett farre antal bolag
med spannande potential. Erfarna ledare till portfoljpbolag har attraherats och vi har medverkat i
finansieringen av bolagen genom syndikering med erfarna internationella och inhemska life science-
investerare. Vi beddmer att dessa bolag nu &r utmarkt positionerade for att leverera avgorande
vardegenererande kliniska och/eller kommersiella milstolpar under de kommande 18—24 manaderna.
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| tillagg till detta har styrelsen beslutat (villkorat av godkdnnande av extra bolagsstamma) om en
kvittningsemission av aktier i syfte att stéarka Bolagets egna kapital och pd sa sétt reducera Bolagets
overgripande riskprofil samt sékerstélla att dess nuvarande likvida medel kan utnyttjas for att genomféra
och stotta ett antal nya investeringar som Bolaget har identifierat. Styrelsen bedomer att ett framgangsrikt
genomférande av kvittningsemissionen kommer att ge Karolinska Development ytterligare méjlighet att dra
nytta av de framsteg man gjort och exekvera sin investeringsstrategi for att skapa ytterligare varde for

samtliga aktie- och konvertibelinnehavare.”

Kontaktinformation

For mer information, var vanlig kontakta:
Jim Van heusden, Chief Executive Officer

+46 72 858 32 09

jim.van.heusden@karolinskadevelopment.com

Christian Tange, Chief Financial Officer
+46 7371214 30

christian.tange @karolinskadevelopment.com

Citigate Dewe Rogerson
David Dible | Mark Swallow | Pip Batty
+44 207638 9571

KDev@tcitigate.co.uk

VD:s rapport

Karolinska Development

Karolinska Development gjorde ypperliga framsteg under 2016 nar man fullféljde sin strategi som ett

nordiskt investmentbolag fokuserat pa att bygga varde for patienter och aktieagare.

Under 2016 nadde Karolinska Developments félja ur dess portféljoolag n&dde ett flertal milstolpar. Detta
innefattade kapitalresning, framsteg i klinisk utveckling av kandidater i pipelinen, framsteg med
kommersialiseringsplaner och lyckad rekrytering av erfaret ledarskap till styrelser och ledningsgrupper. Som
ett resultat &r nu majoriteten av Karolinska Developments portféljbolag utméarkt positionerade for att leverera
avgorande vardegenererande milstolpar under de kommande 18—24 manaderna, samtidigt som ytterligare

véardepotential foreligger i avyttrade bolag genom avtal om tillaggskdpeskilling.
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Investeringsstrategi

Karolinska Development har under de senaste tva aren omorganiserat verksamheten till ett
investmentbolag. Organisationen har strémlinjeformats. Bolagets strategi ar fokuserad pa att identifiera
medicinska innovationer och investera for att skapa tillvaxt i bolag, utveckla sadana tillgangar till
differentierade produkter, vilka kommer att gora skillnad i patienters liv och ge en attraktiv avkastning for
sina aktieagare.

Investmentteamet beddémer att en del av den mest innovativa biomedicinska forskningen och idéerna i
Europa kommer fran institutioner i Norden och att det finns en betydande volym av dolt varde. Samtidigt &r
Norden underrepresenterad nér det géller investeringar inom life science. Situation forbéattras snabbt med
o6kande internationella investeringar fran specialiserade life science-investerare, vilket understryker
regionens potential att bli nasta storre life science-kluster. Karolinska Development avser att bli
fokalpunkten for denna verksamhet.

Bolagets strategi &r fokuserad pa att identifiera nya investeringstillfallen i hela Norden och att expandera
och diversifiera portfélien till ett bredare omrade inom life science med kortsiktigt vardehdjande potential,
exempelvis medicinsk teknologi, diagnostik eller e-hdlsa. Bolaget kommer ocksa att soka efter
undervarderade bolag p& marknaden i regionen, samt efter mer mogna investeringar dar avkastningen kan
realiseras snabbare &n i bolag i tidig fas. Karolinska Development har ambitionen att syndikera avtal

tilsammans med erfarna life science-investerare.

Karolinska Developments férmaga att hantera den befintliga portfélien och att identifiera, skapa och hantera
nya avtal starktes avsevart under det forsta kvartalet 2016 néar Viktor Drvota, MD PhD tilitrédde som Chief
Investment Officer. Dr Drvota &r en erfaren life science-investerare och kom fran SEB Venture Capital, dar
han varit Head of Life Science sedan 2002. Han har ett starkt track record nar det galler att identifiera
investeringsmojligheter i den nordiska life science-sektorn (biotech och medtech), samt inom

foretagsbyggande och kapitalanskaffning.

Tillskottet av Dr Drvota gor att Karolinska Development nu har tiligang till en stark kombination av lokala
och internationella natverk och expertis for genomférandet av investmentstrategin. Detta ger en méjlighet
att bygga verkligt internationella investerarsyndikat och att intensifiera fokus pa Norden som en kalla till
framtida marknadsledande bolag. Dessutom, nar dessa foretag blir framgangsrika kommer det i sin tur att
attrahera ytterligare kapital till regionen. Det kommer &ven att attrahera erfarna ledare och
styrelsemedlemmar till portfoljbolagen och det kommer att hjalpa entreprendrer att utveckla sina

innovationer till kommersiella forslag.

En spannande portfélj med blockbuster-potential —val finansierad for

att leverera avgorande milstolpar

| slutet av december 2016 bestod Karolinska Developments portfolj av tio bolag. Dessa har déarefter blivit
nio genom den ytterligare fokusering av portfélien i och med avyttringen av Inhalation Sciences Sweden
under forsta kvartalet 2017. Portfdljbolagen utvecklar hogt differentierade och kommersiellt attraktiva
produkter med potential att leverera bade évertygande kliniska och héalsoekonomiska fordelar, tillsammans
med attraktiv avkastning.

Avgorande vardegenererande kliniska och/eller kommersiella milstolpar férvantas fran dessa bolag under
de kommande 18-24 manaderna. Ett nyckelmal fér Karolinska Development &r att sékerstilla att bolagen
ar finansierade sa att de kan nd dessa vardestegringspunkter, och att nytt kapital anskaffats genom
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syndikering med erfarna internationella life science-investerare. Under 2016 anskaffades 610 miljoner
kronor i Karolinska Developments portféljbolag, varav, 91% fran nya investerare.

Bland de portfoljbolag som anskaffade kapital under aret finns Aprea Therapeutics, som i mars reste 437
miljoner kronor i en serie B-finansiering fran att syndikat av ledande life science-investerare fran USA,
Kanada och Sverige. Denna kapitalresning, for att finansiera den kliniska utvecklingen av APR-246
forbehandling av bland annat &ggstockscancer, var den stérsta runda som genomforts av ett privat life

science-foretag i Sverige pa mer &n ett decennium.

Umecrine Cognition reste 60 miljoner kronor i en serie B-finansieringsrunda (15 miljoner kronor i mars och
45 miljoner i november), dér flera nordiska investerare deltog tillsammans med grundarinvesteraren
Karolinska Development. Dessa medel anvands for att utveckla GR3027 i fas Il-studier i hepatisk
encefalopati, en allvarlig hjarnstérning och en av de primara komplikationerna vid akut och kronisk
leversjukdom.

Dilafor anskaffade 50 miljoner kronor i september fran nya och existerande investerare, inklusive KDev
Investments. De nya medlen kommer att anvandas for att genomféra en europeisk fas Ilb
dosbestamningsstudie for tafoxiparin som ar i klinisk utveckling fér att minska incidensen av utdraget

forlossningsarbete bade efter spontan och inducerad start.

Promimic anskaffade 23,5 milioner kronor i september frdn nya och existerande investerare for att
finansiera etableringen av sin kommersiella verksamhet i USA, med sikte p& den amerikanska marknaden
for ortopedi- och dentala implantat med nya produkter som forbattrats med Promimics HA"™™
ytbehandlingsteknologi.

Nagra bolag har ocksa erhallit icke-utspadande finansiering for att stétta utvecklingen av deras verksamhet
fram till nésta partnermilstolpe. | februari ingick Dilaforette (som darefter namnéndrat till Modus
Therapeutics) ett kliniskt samarbete med The Arabian Gulf University i Bahrain och erhaller upp till 10
miljoner kronor for att stodja fas Il-prévningen av sevuparin hos patienter med sicklecellsjukdom (SCD).
Promimic fick en investering fran sin partner Danco Anodizing for att etablera en produktionslinje for sin
HA"™" Surface-process och i oktober 2016 meddelade bolagen att produktionslinjen validerats. BioArctic
inledde ett strategiskt samarbete med det globala biofarmaceutiskt bolaget AbbVie, for att utveckla och
kommersialisera BioArctics portf6lj av antikroppar riktade mot alpha-synuclein for behandling av Parkinsons

sjukdom och andra potentiella indikationer.

Portfoljnyheter: Framsteg i pipelinen

Under 2016 gjorde flera bolag framsteg med sina ledande lakemedelskandidater i fas Il-studier och flera
studier forvantas bli slutférda och resultaten sammanstéllas under 2018.

| oktober meddelade Aprea Therapeutics att den forsta patienten rekryterats till fas Il-delen av kliniska
PiSARRO-studien. Malet &r att rekrytera upp till 400 Aaterfallspatienter med hoggradig seros
aggstockscancer i Europa och USA. Bolaget presenterade ocksa pd ESMO:s (2016 European Society for
Medical Oncology) arsméte efficacy- och sikerhetsdata fran fas Ib-delen av samma studie. Resultaten
visade att APR-246 kombinerat med standard-kemoterapi generellt tolereras vél och visade robusta signaler
pa verkan, vilket stoder tidigare resultat presenterade vid American Society of Clinical Oncology (ASCO)
arsmote i juni.

I november meddelade Modus Therapeutics att man utdkade sin padgaende Kliniska fas lI-studie med
sevuparin for att inkludera patienter i dldern 12—18 &r. Modus Therapeutics beslutade ocksa att utdka antalet
patienter i studien fran 45 till cirka 150 for att studien ska kunna fa en storre betydelse rolli det 6vergripande
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kliniska program som kravs for registrering av sevuparin. Patientrekrytering pagar och top-line-resultat
vantas under forsta halvaret 2018. En poster som lyfter fram sevuparins verkningsmekanism vid behandling
av SCD presenterades vid the European Hematology Association kongress i juni.

Dilafor initierade en fas Ilb-studie med 360 patienter med tafoxiparin som en potentiellt ny behandling
avsedd att minska incidensen av utdraget férlossningsarbete (dvs forlossningar som pagar i mer an 12
timmar), vilket ar den huvudsakliga orsaken till akuta kirurgiska forlossningar sdsom kejsarsnitt. | januari

2017 registrerades den forsta patienten i studien.

I november meddelade Umecrine Cognition AB uppmuntrande fas I-resultat fran en klinisk studie med
GR3027, vilken utvecklas for att behandla hepatisk encefalopati hos patienter med leversjukdom. De forsta
patienterna har redan reykryterats till nasta kliniska studie som designats for att stddja proof of concept for
GR3027 for denna indikation.

Utover framsteg med utvecklingen av ldkemedelskandidater har &ven medtech-bolagen i Karolinska

Developments portfdlj rapporterat uppmuntrande kliniska resultat rérande sina produkter.

| september presenterade OssDsign prelimindra data vid the European Congress of Neurosurgery fran en
a retrospektiv studie pd patienter som genomgar kranioplastik med OSSDSIGNs® implantat. Resultatet
indikerar att detta nya implantat kan ge en battre, mer permanent l6sning for kranioplastik, &ven fér en
komplex patientpopulation.

| april meddelade Promimic i International Journal of Nanomedicine resultaten fran en in vivo proof of
concept-studie pd medicinska implantat tackta med HA™™ Surface. Resultaten av studien visar pa
signifikant forbattring av ben/implantatkontakt och benlakning for de HA™™-tackta implantaten jamfért med

kontrollgruppens otackta, vid uppféljning efter tre och 12 veckor.

Portféljnyheter: Kommersiella framsteg

Under 2016 tog Promimic flera steg framat nar det galler kommersialisering. | januari meddelade bolaget
att dess strategiska partner Sistema de Implante Nacional hade initierat lanseringen av det forsta dentala
implantatet tackt med HA™" Surface i Brasilien. | mars ingick Promimic ett strategiskt partnerskap med
Danco Anodizing, som kommer att investera i en produktionslinje for HA™"™ Surface och bli "preferred
process partner” for Promimic p4 marknaden fér medicinska implanatat i USA och Kina. | oktober
meddelade bolagen att valideringen av produktionslinjen var fardig.

Portfoljnyheter: Starkta styrelser och ledningsgrupper

| oktober starktes Promimics styrelse genom valet av Tord Lendau till styrelseordférande. Tord Lendau
kommer fran befattningen som General Manager pa Sandvik MedTech. Vidare valdes Hakan Krook (Fund
Manager pa Chalmers Ventures) och Patrik Sjostrand (Investment Manager pd Almi Invest) till
styrelsemeledamoter. Samtliga tillfér omfattande och kompletterande operativ, kommersiell och
ledarskapserfarenhet fran innovativa, snabbvéaxande bolag.

I juli meddelade Umecrine Cognition AB utndmningen av Dr. Bruce Scharschmidt till ny styrelseleadamot
och Senior Development Adviser. Dr. Scharschmidt kommer fran en tjanst som Senior Vice President and
Chief Medical & Development Officer pa Hyperion Therapeutics (som 2015 forvarvades av Horizon Pharma
inc.). Déar var han ansvarig for utvecklingen av glycerolfenylbutyrat (GPB, RAVICTi®), godkand i USA,
Europa och Kanada foér behandling av rubbningar i ureacykeln. Han var ocksa ansvarig fér de framgangsrika

fas II-férsoken med GPB mot leverencefalopati.
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Aprea Therapeutics utsag Christian S. Schade till VD och koncernchef i juni 2016. Christian S. Schade
kommer att vara baserad i Boston och har éver 30 ars erfarenhet frn privat och allman farmaceutisk och
bioteknologisk industri. Dessutom har han bred féretagsekonomisk expertis fran sitt arbete inom investment
banking. Innan han borjade pa Aprea var han VD foér Novira Therapeutics (som forvarvades av Johnson &
Johnson 2015), och hade seniora chefspositioner p& Omthera (forvarvades av AstraZeneca), Medarex

(forvarvades av Bristol-Myers Squibb) och Merrill Lynch.

| april utsdgs Simon Cartmell till styrelseordférande i OssDsign. Simon Cartmell &r en erfaren entreprenor
inom life science-industrin och &r styrelseledamot / ordférande i ett antal europeiska medicinteknikbolag.
Han var tidigare VD och arkitekten bakom den kommersiella succén Apatech, ett brittiskt
medicinteknikbolag som utvecklade ACTIFUSE, ett nytt utfyllnadsmedel fér benhaligheter som anvands for
att behandla bendefekter efter ortopedisk eller ryggkirurgi eller traumatiska skador. Apatech férvarvades av
Baxter International i mars 2010 fér 330 miljoner USD.

Vasentliga portféljhandelser efter balansdagen

| januari 2017 meddelade OssDsign ett att antal avtal traffats i syfte att expandera det europeiska
distributérsnatverket for deras nésta generation av implantat for kranie- och ansiktsrekonstruktion. De nya
partnerskapen tacker distribution av deras produkter i lItalien, Spanien, Schweiz, Osterrike och
Nederlanderna och lagger dessa till de existerande partnerskapen i Tyskland, Storbritannien, Norden och
ett antal utvalda icke-europeiska marknader som Singapore och Israel.

| januari erholl OssDsign 510(K)-tillstdnd av amerikanska FDA for att marknadsfora OSSDSIGN® Cranial
PSIiUSA, och foljer planen att lansera produkten i USA under forsta halvaret 2017. Bolaget genomfor dven
regulatoriska och kommersiella aktiviteter i Japan.

| januari 2017 utsdgs Magnus Larsson till VD i Promimic. Magnus Larsson ersatter Ulf Brogren som flyttar

till USA for att leda det nya saljbolaget Promimic Inc. i Nordamerika.

| februari 2017 avyttrade KDev Investments hela sitt innehav i Inhalation Sciences Sweden AB (ISS) till
Rasunda Forvaltning AB och tva andra kopare. Karolinska Development behaller ett ekonomiskt intresse i
ISS genom ett avtal med tillaggskdpeskilling.

Kvittningsemission

| februari 2017 beslutade Karolinska Developments styrelse (villkorat av godkédnnande av extrastdmma) om
en kvittningsemission av aktier riktad till konvertibel- och aktieinnehavare i syfte att starka Bolagets egna
kapital och p& sa satt reducera Bolagets generella riskprofil samt sakerstélla att dess likvida medel kan

utnyttjas for att genomféra och stétta ett antal nya investeringar som Bolaget utvarderar.

Framtidsutsikter

Karolinska Development gor stora framsteg i genomforandet av sin strategi. Bolaget har en portfélj av
spannande bolag som &r finansierade for att leverera avgorande vardegenererande milstolpar under de
kommande 18-24 manaderna, en investeringsstrategi som innebar att leverera ytterligare varde fran de
mest lovande life science-mdjligheterna i Norden, samt nyckelpersoner med den internationella erfarenhet
och kapacitet som kravs for att driva strategin framat. Dessutom bedomer styrelsen att en framgangsrik
kvittningsemission kommer att moéjliggéra for Karolinska Development att ytterligare dra nytta av de
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framsteg man gjort i genomférandet av Bolagets investmentstrategi, med malet att skapa ytterligare varde

for samtliga aktie- och konvertibelinnehavare.

Portfdljbolag

Karolinska developments portfélj bestar av nio foretag inom lakemedelsutveckling och medicinsk teknik. Sex

av dem presenteras pa foljande sidor.
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therapeutics

Projekt
APR-246

Primar indikation
Aggstockscancer

Utvecklingsfas
Fas lla

Agande*
Karolinska Development 1%**

KDev Investments 17%

Ovriga stérre dgare

Versant Ventures (USA),
5AM Ventures (USA),
HealthCap (Sverige)

Sectoral Asset

Management (Kanada),

KCIF Co-Investment Fund KB

Ursprung
Karolinska Institutet

Mer information
ia‘aprea.com

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner

** Inkluderar indirekt innehav via
KCIF Co-Investment Fund

Aprea Theraputics AB

En unik metod for behandling av manga typer av cancer

Aprea Theraputics (Stockholm, Sverige och Boston, USA) ar ett bioteknikforetag som fokuserar pa att upptacka
och utveckla nya substanser som riktar in sig pa tumoérsupressorproteinet p53. Inaktiveringen av p53 resulterar
i okontrollerad celltilivéxt, vilket kan leda till cancer. Mutationer i p53-genen pétraffas i 50 procent av alla
tumaorer och aterstallning av dess normala funktion &r en intressant metod for att behandla manga olika typer
av cancer, &ven sddana som blivit resistenta mot kemoterapi.

Apreas spannande och ledande lakemedelskandidat APR-246 har visat sig kunna ateraktivera
tumorsupressorproteinet p53, vilket fororsakar programmerad celldéd hos ménga cancerceller hos méanniska.

APR-246 genomgar for narvarande en fas Ib/lla Klinisk studie (PiISARRO-studien) dar man undersoker dess
sékerhet och effekt tillsammans med andra linjens kemoterapi hos patienter med hdggradig serds ovarial
cancer. Aprea har presenterat effekt och sakerhetsdata fran fas Ib-delen av PISARRO-studien pa viktiga
kliniska kongresser, som European Society for Medical Oncology (ESMO) arliga méte i oktober samt p&
American Society of Clinical Oncology (ASCO) métet i juni. Dessa data visade att APR-246 i kombination med
standard kemoterapi tolererade val samt att en hog andel av de patienter som behandlades responderade pa
denna behandlingsregim.

Aprea har nu avancerat till fas lla-delen av PiISARRO-studien, som kommer inkludera upp till 250 patienter
med aterfall av hoggradig seros ovarial cancer i Europa och USA. Patienter kommer randomiseras mellan
karboplatin och pegylerat liposomalt doxorubicin med eller utan APR-246; priméart studiemal kommer att vara
progressionsfri éverlevnad (PFS).

Marknaden

Marknadspotentialen for &aggstockscancer ar betydande. Omkring 225 000 kvinnor ar drabbade av
aggstockscancer pa de sju huvudmarknaderna och 67 000 nya patienter diagnostiseras varje ar. Av de som
diagnostiseras varje ar har cirka 20 000 aterkommande sjukdom med muterad p53 i stadium IlI-I1V. Det ar den
priméara malgruppen for APR-246. Analytiker forvantar att marknaden for lakemedel mot &ggstockscancer ska
véxa med mer &n 13 procent per ar fram till 2020, till ett totalt marknadsvérde pa 2,3 miljarder dollar.

Senaste utvecklingen

. Lovande effekt- och sékerhetsdata fran fas Ib-delen av PiISARRO-undersékning presenterades vid
ESMO (oktober 2016), som bekréaftade tidigare presenterade data pad ASCO (juni 2016).

. Forsta patienterna rekryterade till fas lla-delen av PISARRO (oktober 2016)

. Christian S. Schade Aprea AB utsdgs till VD och koncernchef (juni 2016).

. SEK 437miljoner restes i syndikat av ledande internationella life science-investerare (mars 2016).

Forvantade milstolpar

. Fullstandig rekrytering till fas lla-delen av PiISARRO-studien (2018).
. Resultat frn fas Ila av PiISARRO-studien (2018).
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M@dus

Projekt
Sevuparin

Priméar indikation
Sickle cell-sjukdom (SCD)

Utvecklingsfas
Fas Il

Agande*
KDev Investments 74%

Ovriga storre dgare
Ostersjostiftelsen,
Praktikerinvest

Ursprung

Karolinska Institutet, Uppsala
Universitet

Mer information

E-'\"" Modustx.se

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner

Modus Therapeutics AB

L

3

ABFIASIT A

Satsar pa lindring for patienter med sickle cell-sjukdom
Modus Therapeutics AB (tidigare Dilaforette AB; Stockholm, Sverige) utvecklar sevuparin, vilket ar ett
innovativt och sjukdomsmodifierande lakemedel med potential att bli den basta behandlingen mot sickle
cell-sjukdom (SCD). Sevuparins anti-adhesiva mekanism innebér att lakemedlet har potential att férhindra
och I6sa upp den mikrovaskuléra obstruktionen hos patienter med SCD. Obstruktionerna orsakar allvarlig
smarta for patienter under Vaso Ocklusiv Kris (VOC) och leder till hog dddlighet genom organskador samt
risk for tidig dod.

Modus utvarderar sevuparin i en fas |l studie som inkluderar inlagda SCD-patienter med VOC. Resultaten
frdn denna studie ar nu beraknad till forsta halvaret 2018. Forsoken genomfors pa 150 utvarderingsbara
patienter som kommer randomiseras for att fa antingen en intravends infusion med sevuparin eller placebo.
Den héar "proof-of-concept’-studien har utformats for att visa minskad upplosningstid fér VOC, med
definitionen: fri frAn parenteral opioid behandling och i skick att skrivas ut fran sjukhus. Sekundara mal ar
farmakokinetik och sékerhet. Studien &ger rum i Europa och i Mellandstern under ett samutvecklingsavtal
med Ergomed, som kommer saminvestera en del av kostnaderna frdn de kliniska och regulatoriska
aktiviteterna i den hér studien i utbyte mot framtida &garandelar i Modus Therapeutics. Modus Therapeutics
mal ar dven att utveckla en version av sevuparin som kan sjalv-administreras av SCD-patienter i ratt tid for
att forhindra utveckling av VOC.

Marknaden

SCD ar en sarlake medelssjukdom med ungefar 100 000 patienter i USA och 35 000 patienter i Europa.
Dessutom finns en stor andel patienter i Mellanéstern, Indien, Sydamerika och Afrika. Det genomsnittliga
antalet VOC:er per patient som soker sjukhusvard &ar ungefar en VOC per ar. Den kommersiella mgjligheten
av SCD-behandling som minskar sjukhusvistelsen och anvandandet av opioid smartlindring férvéantas vara
patagligt. En utvidgning av indikationen innefattar dven férebyggande behandling vilket skulle vidga
marknaden avsevart.

Senaste utvecklingen

. Dilaforette offentliggjorde sitt namnbyte till Modus Theapeutics (oktober 2016)

. Fas Il studien utékades till att inkludera tonarspatienter med SCD, uttkad studie (november 2016)

. Posters som starker verkningsmekanismen hos sevuparin vid behandling av sicklecellane mi
presenterades vid European Hematology Association Congress i Képenhamn (juni 2016) och vid
American Hematology Association’s arliga méte i San Diego (december 2016)

. Kliniskt samarbetsavtal med Arabian Gulf University (Bahrain) for Klinisk fas-Il-utveckling av
sevapurin for SCD (februari 2016).

Forvantade milstolpar

. Fullstandig rekrytering av patienter till fas Il studien
. Resultat av fas |l “proof -of-concept”-studien (2018).
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Umecrine

Projekt

GR-3027-GABA modulator
Primér indikation

Hepatic encephalopathy
Utvecklingsfas

Fas Ib/lla

Agande*

Karolinska Development 67%
Ovriga storre agare
Norrlandsfonden

Fort knox férvaring AB
Partnerinvest

Ursprung

Umea University

Mer information

i'h umecrinecognition.com

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner

Umecrine Cognition AB

| %,

Ett unikt satt att behandla leverencefalopati

Umecrine Cognition (Solna, Sverige) ett svenskt lakemedelsbolag, utvecklar ett lakemedel mot
leverencefalopati (HE), vilket &r en allvarlig neuropsykiatrisk och neurokognitiv komplikation vid akut och
kronisk leverskada. Sjukdomen har langtgdende effekter pd patientens livskvalitet som en konsekvens av
mangfacetterade och svart handikappande symptom. Ett paslag i det inhibitoriska GABA (en neurotransmittor)
systemet i CNS &r en sannolik orsak till de kliniska symptomen.

Neuro-aktiva steroider &ar orsaken till den o©kade GABA-signaleringen, vilken ger en kognitiv
funktionsnedsattning. Detta gor neurosteroid-antagonister, sdsom de utvecklade av Umecrine Cognition, till en
trovardig ny terapeutisk grupp av lakemedel for behandling av HE.

Umecrine Cognitions lovande lakemedels-kandidat GR-3027 ar den forsta i en ny lakemedelsgrupp for
behandling av akut livshotande HE och for underhalisbehandling av minimal HE férorsakad av endogena
GABA-steroider. GR-3027 &r for nérvarande i forsta delen av en kombinerad fas Ib/lla klinisk studie som
undersoker lakemedlets sakerhet och effekt fér behandling av HE.

Marknaden

HE &r en svar sjukdom med ett stort medicinskt behov. Totalt sa utgor patienter med lever cirrhos
upp till 1% av populationen i USA och EU. Mellan 125 000 och 200 000 patienter med cirros i USA
laggs in pa sjukhus pa grund av komplikationer till HE. Nar HE val utvecklats s& nar mortaliteten
22-35% efter 5 &r. HE ar ocksa férenat med betydande sociala och personliga kostnader. Den
totala kostnaden for sjukhusinlaggningar for patienter med HE i USA har uppskattats till ca 2
miljarder dollar.

Senaste utvecklingen

e  SEK 60 miljoner investerades av ett syndikat med lokala investerare (mars och november
2016)

e  Startav fas la studie (H1 2016)

e Positiva fas la resultat demonstrerade att GR3027 var saker, tolererades véal och gav
engagemang av rétt receptor i CNS. (november 2016)

. Dr. Bruce Scharschmidt, opinionsledare inom HE valjs in i styrelsen (juli 2016)

e Fas Ib av den kombinerade Fas Ib/lla kliniska studien pabérjades (januari 2017)

Forvantade milstolpar

o  Fullstandigt rekrytering av patienter till den férsta delen av kombinerad fas Ib/lla studie.
. Resultat frin kombinerad fas Ib/lla klinisk studie 2018
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Projekt
Tafoxiparin

Primér indikation
Avstannat varkarbete

Utvecklingsfas
Fas Il

Agande*

KDev Investments 35%
Ovriga storre agare
Ostersjostiftelsen
Praktikerinvest

Rosetta Capital
Lee’s Pharma

Ursprung
Karolinska Institutet

Mer information
i‘a" Dilafor.com

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner

Dilafor AB

Minskar komplikationer vid férlossning

Dilafor &ar ett svenskt lakemedelsbolag som utvecklar Tafoxiparin, ett helt nytt lakemedel for obstetriska
indikationer. Foretagets initiala mal med Tafoxiparin ar att minska incidensen av utdragen forlossning bade
efter induktion och spontan start av férlossning.

Tafoxiparin har i en fas Il klinisk studie visat lovande data pa att det kan minska proportionen av kvinnor med
en forlossningsduration dverstigande 12 timmar. FOr nérvarande ar Tafoxiparini en fas llb dosstudie som avser
att testa tafoxiparin i kombination med standardbehandling (oxytocin infusion) hos férstféderskor som behdver
stimulera varkarbetet pa grund av utdragen férlossning eller avstannat varkarbete. Malet &r att inkludera 360
gravida kvinnor i studien i Europa.

Utdraget varkarbete, dvs. foérlossning som pagar i mer &n 12 timmar, ar den framsta anledningen till akuta
kirurgiska interventioner, sdsom kejsarsnitt. Tillstaendet ar ofta associerat med komplikationer for bade modern
och barnet, som leder allvarliga konsekvenser samt 6kade hélsovardskostnader.

Dilafor har ingatt ett licensavtal med Lee’s Pharmaceuticals som kommer att utféra och finansiera kliniska fas
Il och fas Ill studier i Kina.

Marknaden

Det har uppskattats att upp till 40% av alla gravida kvinnor stéter pa komplikationer under
forlossning i form av utdraget varkarbete, dar farmakologisk behandling ar relevant. Denna siffra
representerar saledes den primara malgruppen for Tafoxiparin, vilket visar pa en betydande
marknadspotential. Existerande lakemedel som starker livmoderns kontraktioner ar ofta otillrackliga
da de inte fungerar tillrackligt val i 50% av fallen. Intresset ar darfor stort for en ny behandling som
Tafoxiparin, vilket har "first-in-class”-potential.

Senaste utvecklingen

e Paborjade en fas llb dosstudie med tafoxiparin i Europa. Malet &r att inkludera 360 patienter i
studien (januari 2017)

e Patent som skyddar substansen tafoxiparin godkandes i USA, vilket innebar skydd till minst
2033 med mojlighet om ytterligare 5 ars forlangning av patentet (december 2016)

e Finansiering om 51 MSEK med nuvarande agare samt Lee’s Healthcare Industry Fund,
Rosetta Capital IV och Pila AB som ny investerare (september 2016)

Forvantade milstolpar

e  Fullstandig rekrytering av patienter till fas Ilb studien
e Resultat fran fas llb-studien (2018)
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DSIGN®

Projekt
OSSDSIGN® Cranial och
OSSDSIGN® Facial

Priméar indikation
Kranieimplantat

Utvecklingsfas
Marknadsfort

Agande*
Karolinska Development 28%**
Ovriga storre dgare

SEB Venture Capital (Sweden),
Fouriertransform (Sweden)

Ursprung

Karolinska Sjukhuset, Uppsala
Universitet

Mer information

i:'i\ ossdsign.com
@ossdsign

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner

** Inkluderar indirekt innehav via
KCIF Co-Investment Fund

OssDsign AB

S

Kommersialiserar de basta skall- och ansiktsimplantaten

OssDsign (Uppsala, Sverige) ar en innovator, designer och tillverkare av implantat och materialteknik for
reparation av benvavnad. Dess ledande produkter- OSSDSIGN® Cranial och OSSDSIGN® Facial- &r redan
tillgangliga i Tyskland, Storbritannien, Norden samt pa selektivt valda marknader utanfér Europa, exempelvis
Singapore och Israel. Bolaget forbereder sin forsta produktlansering i USA, beraknad att inledas under forsta
kvartalet 2017, och arbetar &ven med regulatoriska och kommersiella aktiviteter i Japan.

OssDsign's kommersiella strategi fokuserar pa att sélja produkterna via en intern saljorganisation och via
distributionspartners, och bolaget &r vl finansierat for att utféra denna strategi.

OssDsign’s teknologi for reparation av benvavnad - skraddarysydd enligt varje patient - har forbattrade lakande
egenskaper som kliniskt bevisat ger forbattrade resultat. Genom att kombinera regenerativ keramiskt material
forstarkt med titanium tillsammans med skréaddarsydd patient-specifik design via “state-of-the-art” datorstddd
design, "3D-printing” och gjutning, & malet bidra till en permanent lakning av olika bendefekter. En béttre
lakningsprocess innebar ett battre alternativ for patienter, samt kostnadsbesparingar fér sjukhus.

Marknaden

Marknaden for materialprodukter inom ortopedi uppskattades till 1,5 miljarder euro 2013.
Marknaden for OssDsigns ledande produkt inom kranioplastik forvantas enskilt uppga till ungefar
100 miljoner euro 2017. OssDsign har en fokuserad affarsstrategi som bygger pa en val definierad
patientpopulation. Férdelarna ar att operationerna utfors pa ett begransat antal sjukhus som ar latta
att identifiera runt om i varlden. Indikationerna ar relativt prisokénsliga och de &r latta att registrera
p& manga marknader.

Senaste utvecklingen

e  Avtal med Matador Medical Inc om distribution av OSSDSIGN® Cranial (februari 2017)

e  FDA-godkénnande (510(k) clearance) erhéllen fér OSSDSIGN® cranial (januari 2017)

e Det europeiska distributornatverket utbkades med nya partnerskapi i fem lander (januari 2017)

e  Presentation av preliminara data p& European Congress of Neurosurgery fran en retrospektiv
studie av patienter som opererats med OSSDSIGN® Cranial Implants, som visar pa
implantatens lovande potential (september 2016)

e  Simon Cartmell utsags till styrelseordférande (april 2016).

e CE-markning erhallen for Cranioplug, en innovativ produkt for kraniefixering (januari 2016).

Forvantade milstolpar

e Lansering av OSSDSIGN® Cranial och OSSDSIGN® Facial pd nya EU-marknader och utvalda
marknader utanfor Europe.
e Lansering av OSSDSIGN® Cranial i USA
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Promimic

MAKING IMPLANTS INTEGRATE

Projekt
HA™" Surface

Primar indikation
Implantsbelaggning

Utvecklingsfas
Marknadsfort

Agande*

KDev Investments 32%
Ovriga stérre dgare
ALMI Invest

K-Svets Venture
Chalmers Ventures

Ursprung
Chalmers tekniska hdgskola

Mer information
i:""-%"II Promimic.com

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner

Promimic AB

S5

Belaggningar som forbattrar egenskaperna hos
medicinska implantat

Promimic (Goéteborg, Sverige) ar ett biomaterialféretag som tilliverkar och marknadsfor en unik belaggning for
implantat, HA™" Surface, vilken starker férankringen av implantaten.

HA""° Surface ar nanometertunn, vilket hjélper till att bevara implantatets mikrostruktur och minskar risken for
sprickor i belaggningen. Dessutom forbattrar belaggningen implantatets hydrofilicitet vilkket 6kar mojligheterna
for bencellerna att fasta pa ytan. HA™"™ Surface har utvarderats i studier bade in vitro och in vivo vilka har visat
att det kan minska lakningstiderna. Beldggningsprocessen ar enkel att inféra pa de industrianlaggningar som
tillverkar implantat.

Promimic har etablerat en séljverksamhet i USA samt flertal partnerskap for utveckling och kommersialisering
Ett av dessa samarbeten &r med Sistema de Implante Nacional (S.I.N), en ledande leveranttr av tandimplantat
i Brasilien, som lanserade den forsta produkten med Promimic’s teknologi i januari 2016. Promimic har aven
tecknat ett strategiskt avtal med Amendia Inc. i USA som later Amendia utveckla Promimics HA™"™ Surface-
teknik fér anvandning tillsammans med Promimics patientfokuserade ryggradsimplantat.

En produktionsanlaggning for implantat med HA™"™ Surface belaggning fér de amerikanska och kinesiska
marknaderna har etablerats av Promimic’s partner, Danco Anodizing.

Marknaden

Implantatsindustrin ar en stor och vaxande marknad med hdga vinstmarginaler. Konkurrensen mellan
implantatstillverkare ar stenhard och varje marknadssegment domineras av fyra till atta globala bolag.
De strategier som manga av dessa féretag anvander bygger pa licensiering av nya tekniker for att
deras produkter ska skilja ut sig och stéarka marknadspositionerna. Promimic har en affarsmodell som
tagits fram for att tillgodose dessa behov. Den ar centrerad kring att utlicensiera HA™™
Surfacetekniken till ledande implantatstillverkare sa att de kan inkorporera den i sina produkter.

Senaste utvecklingen

e  SEK 23,8 miljoner restes for att etablera kommersiell verksamhet (Promimic Inc) i USA
(september 2016)

e  Magnus Larsson utsédgs som VD (januari 2017) och ersatter Ulf Brogren, som flyttar till USA for
att leda Promimic Inc som séljansvarig

e  Promimic’s partner S.I.N férsaljning av HAnano var 6ver saljimalen H1 2016 i Brasilien

e  Promimic och Danco Anodizing tecknade ett strategiskt samarbetsavtal som innebér att Danco
kommer att investera i en produktionslinje i USA fér HAnano Surface-process (mars 2016).
Produktionslinjen blev klar i oktober 2016

e | Promimic valdes Tord Lendau till styrelseordférande samt Hakan Krook och Patrik Sjostrand
till styrelsemedlemmar (oktober 2016).

Forvantade milstolpar

e VYtterligare licensavtal med storre tillverkare forvantas under 2017.
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Finansiell utveckling — Investmentbolaget

Med investmentbolaget avses moderbolaget Karolinska Development AB och samtliga dotterforetag, joint
ventures, intresseforetag och andra langfristiga vardepappersinnehav redovisade till verkligt varde. Belopp
inom parantes avser motsvarande period foregdende &r om ej annat anges. (Belopp i SEKm)

Finansiell utveckling i sammandrag

SEKm 2016 2015 2016 2015
okt-dec okt-dec helar helar

Resultatrékning
Resultat av verkligt vérde foréndring av andelar i

portféljbolag -6,3 -99,7 -147,0 -976,5
Resultat efter skatt -23,0 -121,6 -216,8 -1054,7
Balansrakning

Likvida medel och kortfristiga placeringar 248,1 297,2
Aktieinformation

Resultat per aktie fore och efter utspadning (SEK) -0,4 -2,3 -4,1 -19,8
Substansvérde per aktie (SEK) (not 1) 0,7 4,7
Eget kapital per aktie (SEK) (not 1) 0,6 4,7
Borskurs per aktie, sista handelsdag i

rapportperioden (SEK) 6,0 9,6
Portféljinformation

Investeringar i portfdljbolag 4,8 15,7 28,8 130,8
Varav icke kassaflodespaverkande investeringar 0,5 0,6 19 11,5
Vardering av totala portféljinnehavet 149,4 267,7

Resultat fjarde kvartalet 2016

Intékterna under fjarde kvartalet uppgick till SEK 3,7 miljoner — en 6kning med SEK 3,2 miljoner jamfort med
samma period 2015, varav SEK 3,3 miljoner av intékterna avser utdelning fran portféljbolaget BioArctic.

Som en del av omstruktureringen av Karolinska Development minskades personalstyrkan under 2015. Under
perioden januari — december 2016 har detta resulterat i minskade personalkostnader med 45%, fran SEK
31,2 miljoner under 2015 till SEK 17,3 miljoner fér 2016. Under fjarde kvartalet uppgick personalkostnaderna
till SEK 4,8 miljoner — vilket & en minskning med SEK 5,0 miljoner jamfért med samma period 2015.

Rorelseresultatet, justerat med resultat av verkligt varde férandring av andelar i portféljpolag, forbattrades
med 51% fran SEK -11,8 miljioner under fjarde kvartalet 2015 till SEK -5,8 miljoner under fjarde kvartalet
2016. For perioden januari -december 2016 uppgar rérelseresultatet, justerat med resultat av verkligt varde
forandringar av andelar i portféljpolag, till SEK -27,1 miljoner — en minskning med 38% jamfort med SEK -
43,8 miljoner for motsvarande period 2015.

Under fjarde kvartalet 2016 har verkligt varde forandring reducerat vardet p& andelarna i Inhalation Science
Sweden, vilket resulterat i ett resultat av verkligt varde férandring om SEK -6,3 miljoner.

Ovanstaende ledde till att rérelseresultatet under fjarde kvartalet 6kade med 93% till SEK —12,1 miljoner
jamfort med SEK -111,4 miljoner fér samma period 2015. Under januari — december uppgick rérelseresultatet
till SEK -174,0 miljoner — huvudsakligen beroende pa minskningen av verkligt varde i Akinion och Clanotech.

Finansiella kostnader uppgick till SEK -10,9 miljoner under fjarde kvartalet jamfort med SEK -10,2 miljoner for
samma period foregaende ar. Rantan pa konvertibelt 1an uppgick till SEK -11,3 miljoner under fjarde kvartalet
jamfort med SEK -10,0 miljoner fér samma period féregéende ar. Skillnaden om SEK 0,4 miljoner mellan
finansiella kostnader om SEK -10,9 miljoner och rantan pa konvertibelt Ian om SEK -11,3 miljoner avser
intaktsranta pa lan till portféljbolag.
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Resultatet for fjarde kvartalet kade med 81% och uppgick till SEK —23,0 miljoner, jamfért med SEK -121,6
miljoner samma period 2015. Huvuddelen av skillnaden beror pa minskningen av verkligt varde av
portféljbolag under 2015, som en f6ljd av omstruktureringen av portfélien.

Investeringar i portfoljbolag fjarde kvartalet 2016

Karolinska Developments investeringsfokus har delvis varit pa att attrahera externa specialiserade life science
investerare till dess portfljpolag och under det fjarde kvartalet uppgick investeringarna fran externa investerare
till SEK 35,6 miljoner. Under samma period investerade Karolinska Development SEK 4,8 miljoner i
portfolibolagen. Karolinska Developments investeringar fordelar sig pa:

e Umecrine Cognition AB, SEK 4,3 miljoner
e Ranta pa lan till portfdljbolag, SEK 0,5 miljoner

Av de SEK 4,8 miljonerna som investerats under fjarde kvartalet av Karolinska Development avser SEK 4,3
miljoner kassaflodespaverkande investeringar och SEK 0,5 miljoner icke kassaflodespéaverkande
investeringar.

En nyckelfaktor i omstruktureringen av Karolinska Development har varit att sékra finansieringen av
portféljbolagen till ndsta utvecklingspunkt, genom externa specialiserade life science-investerare. Under
perioden januari till december 2016 restes 554,8 miljoner kr fran externa investerare (varav 338,7 investerades
under perioden) och 55,1 millioner restes fran Karolinska Development (varav 30,0 millioner kr investerades
under perioden).

Vardeutveckling fjarde kvartalet 2016

Under fjarde kvartalet 2016 6kade verkligt varde av innehav i portféljbolag vilka Karolinska Development
investerar direkti med SEK 6,2 miljoner till SEK 143,7 miljoner. Den del av portfoljen vilken investeras i indirekt
via KDev Investment AB minskade med SEK 11,5 miljoner till SEK 261,6 miljoner. Totalt verkligt varde uppgick
till SEK 405,2 miljoner och den totala forandringen i verkligt varde uppgick till SEK -5,2 miljoner.

Genom minskningen med SEK 11,5 miljoner i KDev Investments portfolj, minskade &ven den potentiella
fordelningen till Rosetta Capital med SEK 3,8 miljoner och uppgick till SEK 255,8 miljoner. Netto verkligt varde
minskade med SEK 1,4 miljoner och uppgick till SEK 149,4 miljoner.

Genom en minskning av netto verkligt varde om SEK 1,4 miljoner och att SEK 4,8 miljoner investerats av
Karolinska Development, blir resultatet av verkligt varde férandringen i resultatrakningen SEK -6,3 miljoner
(SEK -1,4 miljoner och SEK -4,8 miljoner).

Finansiell utveckling (jamforelsetalen avser 2015-12-31)

Per balansdagen uppgick soliditeten i investmentforetaget till 7 (40) procent och det egna kapitalet till SEK
29,8 miljoner (SEK 247,9 miljoner). Likvida medel och kortfristiga placeringar i investmentféretaget uppgick till
SEK 248,1 miljoner (SEK 297,2 miljoner), varav SEK 30,4 miljoner &r forbehallet férvantade foljdinvesteringar
i KDev Investments-portfélien. Totala tillgdngar uppgick till SEK 438,3 miljoner (SEK 6145 miljoner).

Finansiell utveckling — Moderbolaget

Med moderbolaget avses Karolinska Development AB (SEK miljoner)

Under perioden januari - december 2016 uppgick moderbolagets rorelseresultat till SEK -175,5 miljoner (SEK
-839,3 miljoner), vilket &r en férandring med SEK 663,8 miljoner jamfért med motsvarande period 2015.
Nedskrivningar under samma period uppgar till SEK -148,4 miljoner (SEK -795,5 miljoner) och beror till storsta
delen pa nedskrivningar av innehavet i KDev Investments AB med SEK -147,6 miljoner (SEK -795,5 miljoner),
uppskrivning av KCIF Co-Investment Fund KB med SEK 0,7 miljoner och resultatandel frdn KCIF Co-
Investment Fund KB p& SEK -1,5 miljoner. Nedskrivningarna i Kdev Investments AB utgérs till storsta delen
av nedskrivningarna av KDev Investments AB’s andelar i Akinion Pharmaceutical AB och ClanoTech AB. Eget
kapital uppgick till SEK 14,3 miljoner i slutet av december 2016 (SEK 234,4 miljoner).
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Information on risker och osakerhetsfaktorer

Moderbolaget och Investmentbolaget
Risker avseende véardering

Bolag verksamma inom lakemedelsutveckling och medicinsk teknik i tidig fas &r till sin natur svara att vardera
da ledtiderna ar mycket ldnga och utvecklingsriskerna hoga. Osakerheten i prognoser och subjektiviteten i
indata gor att det bedomda vardet pa portfolien kan avvika kraftigt fran det framtida faktiska utfallet. Det beror
huvudsakligen pa kanslighet i varderingsberakningarna avseende flytt av férvantade milstolpar och planerade
forsaljningar, kostnader for studier och liknande antaganden, vilka inte nodvandigtvis har paverkan pa det
beréknade faktiska vardet av en transaktion i férhandlingar med partners. Beslut om finansieringsstrategier
kan ha effekt pa varderingarna.

Risker betréffande projektutveckling

Risker och osékerhetsfaktorer &r i huvudsak kopplade till investeringar i portféljbolagen och utvecklingen av
projekten i dessa bolag. Verksamheten i portféljbolagen utgdrs av utveckling av tidiga lakemedelsprojekt.
Denna typ av verksamhet ar till sin natur praglad av mycket hog risk och stor osékerhet vad avser resultatet.
De medicintekniska portféljpolagen anses ha en lagre risk och osakerhet &n de inom lakemedelsutveckling.

Finansiella risker

Karolinska Development behdver stérka sin finansiella stallning, for att darigenom reducera den dvergripande
finansiella riskprofilen och sakerstélla kravet pa det egna kapitalets storlek enligt aktiebolagslagen. | anledning
av detta har styrelsen kallat till extra bolagsstamma for godkédnnande av styrelsens beslut om ett erbjudande
om en nyemission av aktier riktad till innehavarna av konvertibler med rétt att kvitta sin fordran mot betalning
for aktierna.

Framtida finansiering

Utveckling av portféljbolagens forskningsprojekt kommer att krava kapitaltillskott fran dess investerare for att
kunna realisera varden i portféljpolagen. Portféljbolagen har dock inga garantier for att erforderligt kapital kan
anskaffas for att finansiera projekten pa& fordelaktiga villkor, eller for att sddant kapital kan anskaffas
overhuvudtaget.

Karolinska Development vidmakthdller strategin att investera i portfolibolagen i syndikat med andra
investerare. | de fall portféljbolag inte lyckas attrahera andra investerare kan Karolinska Development vélja att
ensamt investera. Om Karolinska Development véljer att inte investera i portfdljbolagen kan investeringar
komma att ske enbart av andra investerare, vilket kan paverka varderingen av portféljoolagen.

Portfélibolag kan misslyckas med att uppnd milstolpar eller att utvecklas enligt plan. Om sa ar fallet, kan
investerare komma att avsta fran fortsatt investering. | sa fall kan portfoljoolag komma att beh6va begransa sin
verksamhet. Karolinska Developments &agarandel kan komma att utspddas av andra investerare och
medinvesterare kan komma att avsta fr&n saminvestering pa motsvarande villkor.

Investeringar i nuvarande portfélibolag under 2017 férvantas stanna pad samma niva som tidigare ar som en
folid av att flera portfolipolag ar fullt finansierade fram till nasta utvecklingsnivd men ocksa pa grund av
Karolinska Developments strategi att investera i syndikat med andra investerare. Flera bolag vantas inga
licensavtal med partners, och icke utspadande finansiering sdsom EU-stdd och tredjepartsfinansiering vantas
Oka.

Karolinska Development undersoker kontinuerligt méjligheterna att investera i nya portféljbolag.

| 6vrigt har inga nya risker identifierats sedan 31 december 2015. For beskrivning av risker och
osakerhetsfaktorer i dvrigt hanvisas till arsredovisningen 2015.
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Styrelsen féreslar ingen utdelning for rakenskapsaret 2016.

Denna rapport har ej granskats av bolagets revisorer.

Solna den 28 februari 2017

Jim Van heusden
Verkstallande direktor

Datum for publicering av finansiell information

Arsredovisning 2016 19 april 2017
Delarsrapport januari — mars 2017 16 maj 2017
Arsstamma 24 maj 2017
Delarsrapport januari — juni 2017 29 augusti 2017
Delarsrapport januari - september 2017 28 november 2017

Informationen i denna delarsrapport ar sddan som Karolinska Development skall publicera enligt lag.
Informationen publicerades den 28 februari 2016 kl 08:00 (CET).

Denna delarsrapport, liksom ytterligare information, finns tillganglig pa Karolinska Developments hemsida,
www.karolinskadevelopment.com.
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Finansiella rapporter

Resultatrakning i sammandrag for investmentbolaget

KSEK Not 2016 2015 2016 2015

okt-dec okt-dec helar helar
- —

,.O'\ktlfeut(?lelnlng 3333 3333

Ovriga intakter 377 508 2027 2942

Intékter 3710 508 5 360 2942

Ovriga externa kostnader -5 200 -2 409 -15415 -15363

Personalkostnader -4 757 -9 759 -17 344 -31167

Avskrivningar av materiella

anlaggningstillgangar 0 -53 -106 -212

Resultat av verkligt varde

forandring av andelar i

portféljbolag 2 -6 265 -99 682 -146 988 -976 488

Resultat vid férsaljining av

andelar i portféljbolag 444 - 444 -

Rorelseresultat -12 068 -111 395 -174 049 -1 020 288

Finansnetto -10 944 -10 199 -42 783 -34 385

Resultat fore skatt -23012 -121 594 -216 832 -1 054 673

Skatt - - - -

PERIODENS RESULTAT -23012 -121 594 -216 832 -1 054 673

Totalresultat for investmentforetaget i sammandrag

KSEK Not 2016 2015 2016 2015
okt-dec okt-dec heldr helar

Periodens resultat -23012 -121 594 -216 832 -1 054 673

Periodens totalresultat -23012 -121 594 -216 832 -1 054 673

Resultat per aktie

SEK Not 2016 2015 2016 2015
okt-dec okt-dec helar helar

Resultat per aktie, vagt genomsnitt,

fore och efter utspadning -0,43 -2,29 -4,08 -19.84

Antal aktier, vagt genomsnitt 53 220 713 53 184 132 53 210 223 53 151 328

1 Aktieutdelning frén BioArctic AB
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Balansrakning i sammandrag fér investmentbolaget

KSEK Not 2016-12-31 2015-12-31
Tillgangar

Anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar - 106
Andelar i portféljbolag, till verkligt varde via

resultatrakningen 2 149 408 267 651
Lanefordringar portféljbolag 957 914
Ovriga finansiella tillgangar 38113 38113
Summa anlaggningstillgangar 188478 306 784

Omsattningstillgangar

Fordringar pa portfolibolag 229 3549
Ovriga kortfristiga fordringar 660 5995
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 806 897
Kortfristiga placeringar, till verkligt varde via

resultatrakningen 237 545 277 646
Likvida medel 10 602 19589
Summa omséttningstillgangar 249 842 307 676
SUMMA TILLGANGAR 438 320 614 460

Eget kapital och skulder

Eget kapital

Aktiekapital 26 732 26 725
Ovrigt tillskjutet kapital 1874 236 1874236
Balanserat resultat -1871 153 -1 653 080
Summa eget kapital 29 815 247 881

Langfristiga skulder

Konvertibelt 1&n 3 394 438 349 205
Ovriga finansiella skulder 4798 5439
Summa langfristiga skulder 399 236 354 644

Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder 1 460 1444
Skulder till portféljbolag - 513
Ovriga kortfristiga skulder 960 4 425
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 6 849 5 553
Summa kortfristiga skulder 9269 11 935
Summa skulder 408 505 366579
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 438 320 614 460
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Rapport 6ver forandringen i investmentsbolagets eget kapital i sammandrag

KSEK Eget kapital hanforligt till Investmentforetagets aktiedgare
Aktiekapital Ovrigt till- Balanserat Totalt eget
skjutet kapital resultat kapital
Ingdende eget kapital 2016-01-01 26 725 1874 236 -1 653 080 247 881
Periodens resultat -216 832 -216 832
Periodens totalresultat -216 832 -216 832
Effekt av incitamentsprogram -1241 -1241
Nyemission 7 7
Utgaende eget kapital 2016-12-31 26 732 1874 236 -1871 153 29 815
Ingaende eget kapital 2015-01-01
(omréknat) 26 692 1828 844 -598 724 1256 812
Periodens resultat -1 054 673 -1 054 673
Periodens totalresultat -1 054 673 -1 054 673
Konvertibelt skuldbrev - eget
kapitaldel 49 528 49 528
Emissionskostnader -4 136 -4 136
Effekt av incitamentsprogram 317 317
Nyemission 33 33
Utgdende eget kapital 2015-12-31 26 725 1874 236 -1 653 080 247 881
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Kassaflodesanalys for investmentbolaget i sammandrag

KSEK Not 2016 2015
helér helar

Den |6pande verksamheten

Rorelseresultat -174 049 -1 020 288
Justeringar for icke kassaflddespaverkande poster
Avskrivningar 106 212
Resultat av verkligt véarde forandring 2 146 988 976 488
Ovriga poster -1 371 176
Realiserad avkastning kortfristiga placeringar -193 736
Erhalina/betalda rantor - 122
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore férandringar av
rorelsekapital och operationellainvesteringar -28519 -42 554

Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar 7 851 2551
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder -2 665 -18 346

Operationella investeringar

Forvarv av andelar i portféljbolag -26987  -119 292
Forsaljning av kortfristiga placeringart 41 326 -
Forvarv av kortfristiga placeringart - -147 382
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -8994  -325023

Finansieringsverksamheten

Nyemission 7 33
Konvertibelemission - 364 001
Emissionskostnader - -32 307
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 7 331727
Periodens kassaflode -8 987 6 704
Likvida medel vid arets borjan 19 589 12 885
LIKVIDA MEDEL VID PERIODENS SLUT 10 602 19 589

Tillaggsupplysning ¥

LIKVIDA MEDEL VID PERIODENS SLUT 10 602 19 589
Kortfristiga placeringar, marknadsvarde per balansdagen 237 545 277 646
LIKVIDA MEDEL OCH KORTFRISTIGA PLACERINGAR VID PERIODENS SLUT = 248 147 297 235

1 Overskottslikviditet i investmentféretaget investeras i rantefonder och redovisas som kortfristiga placeringar med I6ptid
overstigande tre manader. Dessa investeringar redovisas féljaktligen inte som likvida medel och inkluderas darfor i
kassaflodet frdn den I6pande verksamheten. Tillaggsupplysningen presenteras for att ge en total dversikt Gver
investmentféretagets tillgangliga medel inkluderande bade likvida medel och kortfristiga placeringar.
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Resultatrakning i sammandrag fér moderbolaget

KSEK Not 2016 2015 2016 2015
okt-dec okt-dec heldr helar
Aktieutdelning® 3333 - 3333 N
Ovriga intékter 377 508 2027 2942
Intakter 3710 508 5 360 2942
Ovriga externa kostnader -5 200 -2 409 -15415 -15363
Personalkostnader -4 757 -9 759 -17 344 -31167
Avskrivningar av materiella
anlaggningstillgangar 0 -53 -106 -212

Nedskrivningar av aktier i
dotterforetag, joint ventures,
intresseforetag och andra

langfristiga

vardepappersinnehav -7 768 -102 003 -148 440 -795 470
Resultat vid forséljning av

andelar i portféljbolag 444 - 444 -
Rorelseresultat -13571 -113 716 -175501 -839 270
Finansnetto -10 945 -10 199 -43 425 -44 233
PERIODENS RESULTAT -24 516 -123 915 -218 926 -883 503

Totalresultat for moderbolaget i sammandrag

KSEK Not 2016 2015 2016 2015

okt-dec okt-dec helar helér
Periodens resultat -24 516 -123 915 -218 926 -883 503
Periodens totalresultat -24 516 -123 915 -218 926 -883 503

1 Aktieutdelning fran BioArctic AB
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Balansrakning i sammandrag fér moderbolaget

KSEK Not 2016-12-31 2015-12-31
Tillgéngar

Anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar - 106
Andelar dotterforetag, joint ventures, intresseféretag och

andra langfristiga vardepappersinnehav 107 610 229513
Lanefordringar portféljbolag 28 734 27 523
Ovriga finansiella tillgangar 33010 33 386
Summa anlaggningstillgangar 169 354 290528

Omsattningstillgangar

Fordringar pa portfoljbolag 229 3549
Ovriga kortfristiga fordringar 660 5995
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 3448 2 500
Kortfristiga placeringar 237 545 277 646
Likvida medel 10 602 19 589
Summa omsattningstillgangar 252 484 309 279
SUMMA TILLGANGAR 421 838 599 807

Eget kapital och skulder

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 26 732 26 725
Fritt eget kapital

Overkursfond 1884 310 1884 310
Balanserat resultat -1 677 789 -793 045
Periodens resultat -218 926 -883 503
Summa eget kapital 14 327 234 487

Langfristiga skulder

Konvertibelt 1an 3 394 438 349 205
Pensionsatagande 3804 4180
Summa langfristiga skulder 398 242 353385

Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder 1461 1444
Skulder till portfoljbolag - 513
Ovriga kortfristiga skulder 959 4425
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 6 849 5553
Summa Kkortfristiga skulder 9 269 11 935
Summa skulder 407 511 365 320
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 421838 599 807
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Sammandrag avseende forandringar i moderbolagets eget kapital

KSEK Not
Bundet Fritt eget kapital
eget kapital
Aktiekapital | Overkursfond Balanserat Periodens Totalt eget
resultat resultat kapital

Ingaende eget kapital 26 725 1884310 -793045 -883503 234487

2016-01-01

Resultatdisposition -883503 883503

Periodens resultat -218 926 -218 926
Summa 26 725 1884310 -1676548 -218 926 15561
Effekt av incitamentsprogram -1241 -1241
Nyemission 7 7
bigdende eget kapita 26732| 1884310 -1677789 -218926 14327

Ingaende eget kapital 26602| 1838918 -502588 -290774 1072248

2015-01-01

Resultatdisposition -290 774 290774

Periodens resultat -883 503 -883 503
Summa 26 692 1838918 -793362 -883503 188 745
Konvertibelt skuldbrev - eget

kapitaldel 49 528 49 528
Emissionskostnader -4 136 -4 136
Effekt av incitamentsprogram 317 317
Nyemission 33 33

Utgaende eget kapital

2015-12-31 26 725 1884310 -793045 -883503 234 487
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Noter till de finansiella rapporterna

NOT 1 Redovisningsprinciper

Denna rapport ar upprattad i enlighet med IAS 34-Delarsrapportering och arsredovisningslagen. De
redovisningsprinciper som tillampats for investmentféretag och moderbolaget dverensstammer, om ej annat
anges nedan, med de redovisningsprinciper och berékningsmetoder som anvandes vid uppréattandet av den
senaste arsredovisningen.

Information om moderbolaget

Karolinska Development AB (publ), "Investmentbolaget” eller "Bolaget”) erhaller medel fran flera oberoende
investerare/ aktieagare genom emission av aktier och rantebarande instrument. Bolaget investerar erhalina
medel i portféljbolag som utvecklar medicinska innovationer, och vars enda syfte ar att generera avkastning
genom vardestegring och kapitalavkastning. Dessa tillfaliga investeringar &r inga investmentforetag utan
bendmns nedan som "portféljbolag”. Bolaget med organisationsnummer 556707-5048 &r ett aktiebolag med
séte i Solna, Sverige. Karolinska Development ABs mal ar att skapa varde for saval investerare som patienter
och forskare genom att investera i portfoljbolag som utvecklar produkter som kan séljas eller utlicensieras med
hég avkastning. Affarsmodellen &r att selektera medicinska innovationer, utveckla innovationer samt
kommersialisera innovationer genom férsaljning av portféljbolag. Investeringar gors direkt i portféljbolagen och
via KDev Investments AB, organisationsnummer 556880-1608. Framtida investeringar kan komma via det s&
kallade deal-flow avtalet med Karolinska Institutet Innovations AB, genom vart natverk av kontakter hos
forskningsinstitutioner i Norden samt genom vara relationer med andra life science investerare.

Going concern

Karolinska Development behdver stérka sin finansiella stallning, for att darigenom reducera den évergripande
finansiella riskprofilen och sakerstalla kravet pa det egna kapitalets storlek enligt aktiebolagslagen. I anledning
av detta har styrelsen kallat till extra bolagsstamma fér godk&nnande av styrelsens beslut om ett erbjudande
om en nyemission av aktier riktad till innehavarna av konvertibler med rétt att kvitta sin fordran mot betalning
for aktierna. Om extrastamman inte godkanner styrelsens beslut eller om erbjudandet bara accepteras av
konvertibelinnehavare med en mindre del av skulden finns det risk foér att Karolinska Development inte langre
kan mote kravet pa det egna kapitalets storlek. Bolagets styrelse har tagit detta i beaktande vid beslutet att
uppratta bolagets balansrakning i sammandrag per den 31 december 2016 baserat pa ett antagande om going
concern.

Andringar i redovisningsprinciper 2016
Inga &ndringar i redovisningsprinciper eller upplysningar har skett under denna rapportperiod.

Nya och &ndrade redovisningsprinciper 2016

Inga nya eller reviderade IFRS standarder samt tolkningsuttalanden fran IFRS Interpretations Committee har
haft ndgon effekt pa investmentbolaget.

Definitioner

Portféljbolag: Bolag som Karolinska Development har investerat i (dotterforetag, joint ventures,
intresseféretag och ovriga langfristiga vardepappersinnehav) och som &r verksamma inom lakemedel,
medicinsk teknik, teranostik och formuleringsteknik.

Verkligt varde: Av NASDAQ Stockholms Regelverk for emittenter framgar att bolag som ar noterade pa
NASDAQ Stockholmi sin koncernredovisning skall tillampa International Financial Reporting Standards, IFRS.
Tillampningen av dessa standarder majliggor for koncerner av investmentbolagskaraktar att anvanda sa kallat
Verkligt varde vid framrékning av vissa tillgdngars redovisade varden. Berakningarna gors efter vedertagna
principer och tas inte med i koncernen ingdende juridiska personers redovisning, och &ar inte
kassaflodespaverkande.

Karolinska Development applicerar varderingsprinciperna till verkligt varde enligt International Private Equity
and Venture Capital Valuation Guidelines, tillsammans med tillamningen av IFRS 13 Véardering till verkligt
varde. Utifrdn de varderingskriterier som anges har gérs en bedomning av varje bolag for att faststélla
varderingsmetod. | detta beaktas om bolagen nyligen finansierats eller involverats i en transaktion som
inkluderar en tredje oberoende part. Om ingen vardering utifran en sadan narliggande transaktion finns att
tillgd, gors riskjusterade nuvardesberakningar av de portféljoolag vars projekt ar lampliga for denna typ av
berékning. | andra fall anvands Karolinska Developments totala investering som den basta uppskattningen av
Verkligt varde. | ytterligare ndgot fall anvands varderingen vid det senaste kapitaltillskottet.
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Den delen av Verkligt véarde som avser vardet av Karolinska Develoments portféljbolag bendmns Portféliens
totala verkliga varde eller Andelar i portfoljbolag, till verkligt varde via resultatrékningen. Utrakningen av verkligt
varde baseras pad bestammelser fran IFRS 13 vad galler utrakning och rapportering av verkligt varde och
International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines (IPEV Valuation Guidelines) som
faststéllts av IPEV som representerar nuvarande praxis vad galler vardering av aktieinnehav.

Portféliens verkliga varde &r uppdelad i Portféljens totala verkliga véarde och Portféliens netto verkligt varde.
Portfdljens totala verkliga varde: Den sammanlagda avkastning som mottas av Karolinska Development och
KDev Investment om aktierna i portféljbolagen skulle avyttras i en ordnad transaktion mellan marknadsaktorer
vid bokslutsdagen.

Portféljens netto verkligt varde (efter potentiell fordelning till Rosetta Capital): Den sammanlagda utdelning
som Karolinska Development kommer att motta efter KDev Investments utdelning till Rosetta Capital.

Substansvarde per aktie: Verkligt varde av totala portfélinnehavet (SEK 149 miljoner), lanefordringar pa
portféljbolag (SEK 1 miljon), kortfristiga placeringar (SEK 238 miljoner), likvida medel (SEK 11 miljoner),
finansiella tillgdngar minus finansiella skulder (SEK 38 miljoner minus SEK 399 miljoner), i relation till antalet
utestdende aktier (53 220 713) pa balansdagen (31 december 2016).

Eget kapital per aktie: Eget kapital p& balansdagen i relation till antalet utestdende aktier pa balansdagen.

Bokslutskommuniké: Perioden fran rakenskapséarets borjan till och med balansdagen.

Rapportperiod: Aktuellt kvartal.

NOTE 2  Verkligt varde

Tillfoljid av en 6versyn av bolagets tillvagagangssatt for att vardera investeringarna i portfélien implementerade
bolaget nya riktlinjer for att uppskatta verkligt varde i niva 3 per den 30 juni 2015.

Tabellen nedan visar finansiella instrument varderade till verkligt varde, utifrdn hur klassificeringen i verkligt
varde hierarkin gjorts. De olika nivaerna definieras enligt foljande:

Niva 1—verkligt varde faststalls utifran observerbara (ojusterade) noterade priser pa en aktiv marknad for
identiska tillgangar och skulder

Niva 2—uverkligt varde faststalls utifran indata utover noterade priser inkluderade i niva 1 som &r observerbara
for tiligangen eller skulden, direkt eller indirekt

Niva 3—verkligt varde faststalls utifran varderingsmodeller dar vasentliga indata baseras pa icke observerbara
data

Verkligt varde per 31 december 2016

KSEK Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
Finansiellatillgangar
Andelar i portféljbolag, till verkligt varde via

resultatrakningen - - 149 408 149 408
Lanefordringar portfljbolag - 957 - 957
Ovriga finansiella fordringar - - 38113 38113
Kundfordringar - - - -
Fordringar pa portféljbolag - 229 - 229
Likvida medel och kortfristiga placeringar 248 147 - - 248 147
Summa 248 147 1186 187521 436 854

Finansiella skulder

Ovriga finansiella skulder - - 4798 4798
Leverantdrsskulder - 1 460 - 1 460
Skulder till portfélibolag - - - -
Summa - 1 460 4798 6 258
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Verkligt varde per 31 december 2015

KSEK Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
Finansiella tillgangar
Andelar i portféljbolag, till verkligt varde via

resultatrakningen - - 267 651 267 651
Lanefordringar portfljbolag 914 - 914
Ovriga finansiella fordringar - - 38113 38113
Fordringar pa portfoljbolag - 3549 - 3549
Likvida medel och kortfristiga placeringar 297 235 - - 297 235
Summa 297 235 4 463 305 764 607 462

Finansiella skulder

Ovriga finansiella skulder - - 5439 5439
Leverantdrsskulder - 1444 - 1444
Skulder till portfoljbolag - 513 - 513
Summa - 1957 5439 7 396

Verkligt varde (niva 3) per 31 december 2016

KSEK Andelar i Ovriga Ovriga
portféljbolag finansiella finansiella
tillgangar skulder
Vid arets borjan 267 651 38 113 5439
Overforingar till och fran niva 3 - - -
Forvarv 28 797 - -
Avyttringar - - -
Vinster och forluster redovisade i resultatrakningen -146 988 - -641
Utgéende balans 2016-12-31 149 460 38 113 4798
Totala orealiserade vinster och férluster under perioden
inkluderade i resultatrakningen -146 988 - -641
Vinster och forluster i periodens resultat for tillgangar
och skulder somingar i den utgaende balansen 146 988 ) 641
Verkligt varde (niva 3) per 31 december 2015
KSEK Andelar i Ovriga Ovriga
portfoljbolag finansiella finansiella
tillgangar skulder
Vid arets borjan 1113454 38 113 11 686
Overféringar till och frén niva 3 - -
Forvarv 130835 - -
Avyttringar -150 - -
Vinster och forluster redovisade i resultatrakningen -976 488 - -6 247
Utgéende balans 2015-12-31 267 651 38 113 5439
Totala orealiserade vinster och forluster under perioden
inkluderade i resultatréakningen -976 488 - -6 247
Vinster och forluster i periodens resultat for tillgangar
och skulder somingér i den utgdende balansen 976 488 ) 6 247

Investmentféretaget redovisar dverféringar mellan nivaerna i verkligt vardehierarkin per det datum en handelse
eller férandringar sker som foranleder éverforingen.
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Paverkan pa verkligt varde av portfoljvarderingen

Vad som avses med “Portfoliens totalt verkliga varde” i tabellen nedan framgér av Not 1.

Paverkan pa portfoljens verkliga varde av avtalet med Rosetta Capital

“Potentiell férdelning till Rosetta Capital” &r det belopp som KDev Investments, enligt investeringsavtalet mellan
Karolinska Development och Rosetta Capital, ska fordela till Rosetta Capital av KDev Investments avkastning
(verkligt varde i KDev Investments). Beloppet inkluderar aterbetalning av SEK 33 miljoner som Rosetta Capital
for narvarande har investerat i KDev Investments portféljbolag och av utdelning p& Rosetta Capitals preferens-
och stamaktier. Utbetalning till Rosetta Capital kommer enbart &4ga rum d& KDev Investments genomfor
utdelning. KDev Investments kommer bara att genomféra utdelning efter att alla eventuella leverantorsskulder
och utestaende skulder har betalats.

Om Rosetta Capital inte har mottagit 2,5 ganger beloppet investerat av Rosetta Capital i KDev Investments
fore den 7 mars 2018 kan Rosetta Capital begéra att Karolinska Development forvarvar Rosetta Capitals aktier
i KDev Investments. Priset for dessa aktier i KDev Investments uppgar till verkligt varde for aktierna, med ett
pristak pd 10% av marknadsvardet av Karolinska Development vid tidpunkten for forvarvet. Karolinska
Development kan valja huruvida bolaget skall kdpa aktierna mot kontant betalning eller i form av aktier i
Karolinska Development. Med ett marknadsvérde pa Karolinska Development uppgaende till SEK 312 miljoner
vid slutet av fjarde kvartalet 2016 blir pristaket for KDev Investments aktier SEK 31 miljoner.

Vad som avses med “Portféliens netto verkligt varde (efter potentiell férdelning till Rosetta Capital)” framgar av

Not 1.

Utdkad berdkning av verkligt varde med hansyn till portféljvarderingen och den
potentiella fordelningen till Rosetta Capital

MSEK 2016-12-31 2015-12-31
Verkligt varde i Karolinska Development portfélien 143 134
Verkligt varde i KDev Investments portféljen 262 458
Portféljens totala verkliga varde 405 592

Potentiell fordelning till Rosetta Capital av verkligt varde i KDev
Investments* 256 324

Portféljens netto verkligt varde (efter potentiell férdelning till Rosetta
Capital) 149 268

*SEK 33 miljoner i aterbetalning av Rosetta Capitals investeringar i KDev Investments och SEK 223 miljoner
fordelning av utdelning pa stam- och preferensaktier.

Information om varderingsmetodik i niva 3

Varderingen av bolagets portfolj gérs med utgdngspunkt fran International Private Equity and Venture Capital
Valuation Guidelines (IPEV) och IFRS 13 Vardering till verkligt varde. Utifran de varderingskriterier som anges
har gors en bedémning av varje bolag for att faststélla varderingsmetod. | detta beaktas om bolagen nyligen
finansierats eller involverats i en transaktion som inkluderar en tredje oberoende part. Om ingen vérdering
utifrdn en sadan narliggande transaktion finns att tillga, gors diskonterade kassaflodesmodeller (DCF) av de
portféljbolag vars projekt ar lampliga for denna typ av berékning.

DCF-berékningar av den underliggande affarsverksamheten tar hansyn till samtliga kassafloden for ett
portfélibolag som sedan diskonteras med en lamplig ranta samt riskjusteras for att p& sa vis ta hansyn till de
utvecklingsrisker som finns inom lakemedelsutveckling. Intaktsstrémmarna uppskattas fran e pidemiologisk
data for den tilltdnkta terapeutiska indikationen och flera uppskattningar gors for exempelvis prisséattning per
ar och patient, marknadsandel och marknadsexklusivitet (utifrdn patentskydd och regulatoriskt
marknadsskydd). Som beskrivs i IPEVs riktlinjer for véardering finns ett stort matt av subjektivitet inbyggt i de
antaganden som gors i DCF-modeller. Denna metod ar darfor endast lamplig for exempelvis lakemedelsbolag
vars mest langt gangna projekt befinner sig i sen utvecklingsfas (fas Ill) eller for teknologiprojekt som har en
etablerad narvaro pa marknaden och dar intaktsstrommarna kan uppskattas med en hogre sdkerhet an
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produkter i tidigare utvecklingsstadier. Vid balansdagen den 31 december 2016 varderades inga bolag enligt
DCF.

Bolag med val etablerade forsaljningsintékter kan varderas genom férsaljningsmultiplar. Multiplarna ska
hérledas fran nuvarande marknadsbaserade multiplar for jamforbara bolag. | likhet med DCF-varderingar,
kréver denna metod att bolaget har en mogen marknadsnarvaro och att férsaljningsprognoser kan géras med
tillborlig sékerhet. Eftersom denna metod enbart tar hansyn till férsaljningsintékter, understryker IPEVs riktlinjer
att hansyn tas till icke-operativa tillgdngar och skulder nar denna metod anvénds. Vid balansdagen den 31
december 2016 varderades inga bolag enligt forséljningsmultiplar.

Bolag i tidig utvecklingsfas, dvs. lakemedelsbolag fore fas Il och teknologibolag fore etablering av
forsaljiningsintékter som ar stabila och som nyligen inte har finansierats genom en transaktion som inkluderar
en tredjepartsinvesterare, varderas enligt priset vid senaste investeringen som motsvaras av senaste post-
money varderingen for portfoljbolaget. Vardet pa bolag i tidig utvecklingsfas utvecklas relativt langsamt da
bolagen genomgar finansiering for att uppna prekliniska och tidiga kliniska milstolpar. Det &r inte troligt att
portféljpolag under denna period uppvisar signifikanta vardeokningar och post-money varderingen anses vara
en god uppskattning av verkligt varde trots att vardet inte validerats av en extern investerare.

Denna situation uppkommer nar Karolinska Development ensamt eller tillsammans med andra investerare som
tidigare deltagit i investeringsrundor investerar ytterligare i portfoljpbolag. Om en ny investerare ansluter i en
investeringsrunda faller varderingsmetoden under en hogre prioritet (beskrivet i bérjan av not 2), men det
faktiska matvardet — post-money varderingens — ar densamma som om enbart befintliga investerare deltar.

Om Karolinska Development vdljer att inte delta i en investeringsrunda och inte avser att delta i ytterliga
finansieringar kan priset vid den senaste investeringsrundan fortfarande vara en lamplig varderingsmetod,
forutsatt att omstandigheterna gor gallande en oproportionerlig post-money vardering p& grund av minskat
foérhandlingsutrymme (samt att Karolinska Developments innehav kan bli kraftigt utspatt). Eftersom Karolinska
Developments ovilja att investera troligt speglar en uppfattning om att portfdljbolaget minskat i varde jamfort
med tidigare post-money varderingar. En minskning av vardet ar darfér en god indikation pa verkligt vérde i
sadan situation.

D4 aktiepriset vid interna investeringsrundor sétts av befintliga dgare vidtas forsiktighet for att sékerstilla att
aktiepriset inte satts omotiverat hogt. Vid varje kvartalsvisa beddmning av verkligt varde jamférs post-money
véarderingar som satts av interna investeringsrundor mot portféljpolagens utveckling (exempelvis avklarade
eller misslyckade milstolpar), jamforbara varderingar pa liknande bolag, bud fran externa investerare samt
andra tillampliga varderingsmetoder for att sakerstélla att post-money varderingen satts p& en niva som ar
lamplig for att anses motsvara verkligt varde.

Denna forsiktighetsprincip tillampas i synnerhet om en investeringsrunda efterféljer en runda som innefattade
en da extern part. En 6kning i verkligt varde kan vara berattigat om exempelvis viktiga milstolpar uppnatts
under tiden mellan investeringarna men en stor 6kning kan i vissa fall inte vara befogat. | dessa fall kan det
investerade beloppet sedan investeringsrundan med extern part adderas for att motsvara vardedkningen
medan stérre dkningar i varde inte inkluderas till dess att varderingen valideras av nya externa investerare.

Substansvarde, som definieras som ett portféljoolags tillgdngar minus skulder, anvands som verkligt varde for
bolag utan pagaende verksamhet. Detta sker typiskt i bolag som anses vara finansiella tillgangar p& grund av
avbrutna utvecklingsprojekt eller tillbakadragna produkter. Dessa bolag varderas saledes genom sitt varde vid
likvidation.

NOT 3 Konvertibelt 1&n

Karolinska Development har emitterat konvertibler, s kallade sammansatta finansiella instrument, dar
innehavaren kan krava att de konverteras till aktier, och dar antalet aktier som ska emitteras inte paverkas av
forandringar i aktiernas verkliga varde.

Skulddelen i ett sammansatt finansiellt instrument redovisas inledningsuvis till verkligt varde for en liknande
skuld som inte medfér ratt till konvertering till aktier. Eget kapitaldelen redovisas inledningsvis som skillnaden
mellan verkligt véarde for hela det sammansatta finansiella instrumentet och skulddelens verkliga vérde. Direkt
hanforbara transaktionskostnader fordelas pa skuld- respektive eget kapitaldelen i proportion till deras initiala
redovisade varden.

Efter anskaffningstidpunkten varderas skulddelen av ett sammansatt finansiellt instrument till upplupet
anskaffningsvarde genom anvandandet av effektivrantemetoden. Eget kapitaldelen av ett sammansatt
finansiellt instrument omvarderas inte efter anskaffningstidpunkten, utom vid konvertering eller inlésen.

Investmentforetaget emitterade konvertibler med ett nominellt varde om SEK 387 miljoner den 2 januari 2015
vilka l6per med 8 procent nominell rénta. Konvertibeln forfaller till betalning den 31 december 2019 till sitt
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nominella varde pa SEK 568 miljoner (givet att upplupen ranta blir rantebarande) eller kan konverteras till aktier
p& begéran av innehavaren till en kurs av 22 SEK per B aktie. Varden pa skulddelen respektive eget
kapitaldelen (konverteringsratten) bestamdes vid utgivandet.

Konvertiblerna redovisas i balansrékningen enligt tabellen nedan.

KSEK 2016-12-31 2015-12-31
Nominellt varde pa konvertibler utgivna 2 januari 2015 386 859 386 859
Avgar emissionskostnader -28171 -28171
Eget kapitaldel -49 528 -49 528
Skuld vid utgivande 2 januari 2015 309 160 309 160
Upplupna rantekostnader 85 278 40 045
Betald ranta - -
Summa 394 438 349 205
NOT 4 Icke konsoliderade dotterbolag

Karolinska Development &r ett investmentforetag enligt IFRS 10. Dotterféretagen konsolideras inte i
investmentbolagets finansiella rapport. | nedan tabell framgér samtliga icke-konsoliderade dotterforetag.
Agarandelen anges inklusive indirekt &gande via portfélibolag. Agd andel motsvarar formell rstrattsandel via
andelsagandet.

Totalt innehav

Namn Sate 2016-12-31 2015-12-31
Avaris AB (likviderat) Huddinge 0,00% 94,87%
KCIF Fund Management AB Solna 37,50% 37,50%
KD Incentive AB Solna 100,00% 100,00%
KDev Oncology AB Solna 0,00% 100,00%

Inflytande 6ver portféljbolag

| tillagg till ovan namnda dotterforetag innehar Karolinska Development majoritetsandel, men saknar
bestdmmande inflytande i KDev Investments AB, Modus Therapuetics Holding AB och Umecrine Cognition
AB.

Karolinska Developments &garandel i dessa portféljbolag varierar fran 59 % upp till 87 %. Karolinska
Development har ingatt aktieagaravtal med Ovriga aktiedgare. D& aktiedgaravtalen tillforsakrar de Gvriga
agarna inflytande beddms Karolinska Development inte ha ett bestdmmande inflytande, &ven om &garandelen
formellt dverstiger 50 % varfor det beddms att innehaven skall redovisas som joint ventures.

NOT 5 Stallda sékerheter

KSEK Not 2016-12-31 2015-12-31
Stallda sakerheter 3804 4180
Totalt 3804 4180
NOT 6 Transaktioner med narstaende

Karolinska Development AB har ingatt avtal med foretaget OrfaCare Consulting GmbH, ett féretag som har
anknytning till styrelseordférande, avseende konsulttjgnster som skall utfras av styrelseordférande Bo Jesper
Hansen. Konsultavtalet avser andra konsulttjanster &n det som félier av positionen som styrelseordférande.
Avtalet tradde i kraft den 1 mars 2015 och géller, efter férlangning, till och med dagen for arsstamman 2017.
Erséattning for de utférda tjansterna ar marknadsmaéssig och uppgick for perioden januari - december till SEK
1,3 miljoner (SEK 0,9 miljoner for samma period 2015), varav SEK 0,3 miljoner (SEK 0,3 miljoner) under fjarde
kvartalet 2016.
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