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Om Karolinska Development

Karolinska Development AB (Nasdag Stockholm: KDEV) &r ett nordiskt
investmentbolag inom life science. Bolaget fokuserar pa att identifiera
banbrytande medicinska innovationer i Norden. Bolaget investerar i
féretag som utvecklar sadana tillgangar till kommersiella produkter,
som gor skillnad i manniskors liv samtidigt som de ger en attraktiv
avkastning for aktiedgarna.

Karolinska Development har tillgang till vérldsledande medicinska
innovationer fran ledande universitet och forskningsinstitutioner i
Norden, inklusive Karolinska Institutet. Bolagets mal ar att bygga
foretag runt innovativa produkter och teknologier, stéttade av
entreprendrer och erfarna ledningsgrupper. For att hantera risker och
maximera chanserna till framgang investerar Bolaget i syndikat med
specialiserade internationella life science-investerare.

Karolinska Developments portfdlj bestod av nio bolag, tio i slutet

av 2016, inriktade pa att utveckla innovativa behandlingsmetoder
for sjukdomar som ar livshotande eller innebar risk for allvarliga
funktionsnedsattningar och andra medicinska tillstand.

Bolagets ledning utgdrs av professionella investerare med lang
erfarenhet av investmentverksamhet, erfarna foretagsbyggare och
entreprencrer, med tillgang till ett starkt globalt natverk.

.\\\ karolinskadevelopment.com

y @Karolinska_Dev
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Nyckelhandelser under 2016 och
boérjan av 2017 - Fullfdljer strategin
som ett nordiskt investmentbolag
inom life science

Ett starkt ar

Karolinska Development gjorde stora framsteg under 2016 n&r man
slutférde den strategiska omorganisation som inleddes 2015 och
genomfor nu strategin att vara ett nordiskt investmentbolag.

Bolagets portfolj har fokuserats mot ett farre antal bolag med spannande
potential vilket har bidragit till att flera milstolpar natts 2016. Kliniska
program har optimerats for att betydelsefulla vardegenererande milstolpar
ska nas under 2018. Nytt kapital har rests genom syndikering med andra
erfarna life science-investerare. Lakemedelskandidater har kornmit langre

i klinisk utveckling. Kommersaliseringsplaner har expanderats till nya
regioner och erfaret ledarskap har attraherats for att stérka portféljpbolagens
ledningsgrupper och styrelser.

Som ett resultat & nu majoriteten av portfélibolagen utméarkt positionerade
for att leverera avgdrande vardegenererande milstolpar under de
kommande 18-24 manaderna, samtidigt som ytterligare véardepotential
foreligger i bolag som avyttrats genom avtal med tillaggskopeskiling

Starkt och stromlinjeformad organisation

Under de gangna tva aren har Karolinska Development omorganiserat
sin verksamhet till investmentbolag och stromlinjeformat verksamheten
for att sakerstalla att man har den expertis och kapacitet som kravs for
att hantera den befintliga portfélien, samtidigt som man kan identifiera,
skapa och hantera nya investeringsmajligheter.

Bolagets resurser stérktes under 2016 da Viktor Drvota, MD PhD, en
erfaren life science-investerare fran SEB Venture Capital, tilltradde som
Chief Investment Officer (CIO). | februari 2017 utségs Viktor Drvota till
vice VD i Karolinska Development, vid sidan av sin befattning som CIO.

| augusti 2016 anslét Felicia Rittemar till investmentteamet som
analytiker. Felicia Rittemar har en medicine masterexamen med
huvudomradet bioentrendrskap fran Karolinska Institutet.

Investeringsstrategi fokuserad pa Norden

Bolagets strategi &r fokuserad pa att identifiera och investera i banbrytande
medicinska innovationer i Norden, ursprunget till mycket av Europas mest
innovativa biomedicinska forskning och med en betydande volym av dott varde.
Karolinska Developments mél &r att identifiera nya investeringstilfallen i hela

regionen, att expandera och diversifiera portfolien till bredare omraden inom life
science med kortsiktigt vérdehdjande potential, exempelvis medicinsk teknologi,
diagnostik eller e-hdlsa. Bolaget kommer ocksa att soka efter undervarderade
listade bolag i regionen, samt efter mer mogna investeringar dar avkastningen
kan realiseras snabbare én i bolag i tidig fas.

En spadnnande portfélj med
genombrottspotential

Karolinska Developments portfolj bestar av nio bolag (tio i slutet av 2016),
jamfért med tolv i slutet av 2015 och 21 i slutet av 2014. Portfdljbolagen
utvecklar hogt differentierade och kommersiellt attraktiva produkter med
potential att leverera bade évertygande Kliniska och hélsoekonomiska
fordelar, tilsammans med attraktiv avkastning. Avgérande vardegenererande
kliniska och/eller kommersiella milstolpar forvantas fran dessa bolag under
de kommande 18-24 manaderna.

Skapa nya investerarsyndikat for att
finansiera portféljbolag

Ett centralt mal har varit att sékerstélla att portfolipolagen &r finansierade for att
kunna né signifikanta vardestegringspunkter. Bolaget har nétt detta mal med
hjglp av nytt kapital som rests genom syndikering med erfarna internationella
life science-investerare. Under 2016 restes SEK 610 milioner or att finansiera
portfoljpolagens utvecklingsplaner. Av detta stod nya investerare for 91%.
Yiterligare icke utspadande finansiering restes av nagra portfljoolag genom
bidrag och samarbetsavtal som gav tiltréde till nya marknader.

Stark betoning pa ledarskap

Kvaliteten och erfarenheten i ledningsgrupper och styrelser &r avgérande
for att sékerstalla portfoljpolagens framgang. Under 2016 bidrog
Karolinska Development till att attrahera ledare med lang erfarenhet till
flera av sina portfdljbolag, bland annat Aprea Therapeutics, Umecrine
Cognition, OssDsign och Promimic.

Ytterligare vardepotential i avyttrade bolag

Karolinska Development har potential att bibehalla vérde i de bolag som
avyttrats genom avtal med tiléggskdpeskiling. Dessa bolag inkluderar
Inhalation Sciences Sweden (avyttrat 2017), Clanotech (2016) och Athera,
Axelar, Pharmanest, Xspray (2015) samt Oncopeptides (2012). Oncopeptides
borsintroducerades pa Nasdaq Stockholm i februari 2017 och reste da SEK
650 milioner, vilket varderade hela bolaget till 1,8 miliarder vid noteringen.
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Lakemedelsbolag

Aprea Therapeutics

| oktober initierade Aprea Therapeutics fas IlI-delen av sin PISARRO
kliniska studie. Malet &r att rekrytera 250 aterfallspatienter med
hoéggradig serds aggstockscancer i Europa och USA. Bolaget
presenterade ocksa effekt- och sékerhetsdata fran fas Ib-delen av
samma studie vid arsmotet 2016 for European Society for Medical
Oncology. Resultaten visade att APR-246 kombinerat med standard-
kemoterapi generellt tolereras val och visade robusta signaler pa
verkan, vilket stéder tidigare resultat presenterade vid American
Society of Clinical Oncology (ASCO) arsmote i juni. | mars reste Aprea
SEK 437 miljoner (USD 51 miljoner) i en serie B-finansiering — den
storsta privata finansieringen hittills av nédgot portfoljpolag, och av
négot privat life science-bolag i Sverige det senaste decenniet.

'

BIOARCTIC

BioArctic Neuroscience

| september meddelade BioArctic att man inlett ett strategiskt
samarbete med AbbVie, ett globalt farmaceutiskt féretag, for att
utveckla och kommersialisera BioArctics portfélj av antikroppar
riktade mot alfasynuklein fér behandling av Parkinsons sjukdom och
andra potentiella indikationer.

DILAFORCD

Dilafor

| september reste Dilafor SEK 51 milioner (USD 5,9 miljoner) fran nya
och existerande investerare. Nya investerare inkluderar Lee’s Healthcare
Industry Fund, Rosetta Capital IV och Pila AB. | januari 2017 startade
Dilafor en fas Ilb studie med tafoxiparin fér kvinnor med utdraget eller
avstannat férlossningsarbete.

Medus

Modus Therapeutics

| oktober meddelade bolaget att man bytt namn till Modus Therapeutics.
| november utdkade bolaget sin pagaende fas Il-studie med sevuparin
for att inkludera patienter i aldern 12—18 ar. Modus beslutade ocksa

att utdka antalet patienter i studien fran 45 till cirka 150 s& att studien
ska kunna spela en viktigare roll i det dvergripande program som

kravs for att registrera sevuparin. En poster som lyfter fram sevuparins
verkningsmekanism vid behandling av SCD presenterades vid the
European Hematology Associations kongress i juni.

Bolaget reste SEK 32 miljoner (3,6 miljoner
USD) fran de befintliga investerarna.

i februari 2017

P
Umecrine
cognition

Umecrine Cognition

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

Bolaget reste ocksa SEK 60 milioner (USD 6,6 milioner) i en serie
B-runda fran ett syndikat av svenska investerare, inklusive Fort Knox
Férvaring AB, Partnerinvest Gvre Norrland AB, Norrlandsfonden och
Karolinska Development (mars och november 2016).




Medicinteknikbolag

0SSDSIGN®

OssDsign

| september presenterade OssDsign prelimindra data vid the European
Congress of Neurosurgery fran en retrospektiv studie pé patienter
som genomgar kranioplastik med OSSDSIGN® implantat. Resultatet
indikerar att detta nya implantat dven fér en komplex patientpopulation
kan ge en béttre, mer permanent I6sning for kranioplastik. | bérjan

av 2017 meddelade OssDsign flera nya avtal for att expandera
distributionsnétverken i Europa och USA, och erhdll 510(k)
godkéannande i USA.

<%
Promimic

MAKING IMPLANTS INTEGRATE

Promimic

| april meddelade Promimic i International Journal of Nanomedicine
resultaten fran en in vivo proof-of-concept-studie pa medicinska
implantat tackta med HA"@° Surface. Resultaten av studien visar pa
signifikant férbattring av ben-implantat kontakt och benlékning fér de
HAnano-t&ckta implantaten jamfort med kontrollgruppens otéckta.

| januari 2017 utsags Magnus Larsson ill
verkstéllande direktoér.

January 2017

Divestments

Akinion

Pharmaceuticals

Akinion Pharmaceuticals

| april avyttrades hela Karolinska Developments aktieinnehav i Akinion
Pharmaceutical (via KDev Investments) till Advanced Innovation
Europe. Detta foljde efter ett stopp i den kliniska utvecklingen av AKN-
028 for akut myeloid lymfom pé grund av ovantad toxicitet.

- = Clanotech

Clanotech

KDev Investments avyttrade hela sitt aktieinnehav i Clanotech till
Rosetta Capital. Karolinska Development behaller ett ekonomiskt
intresse i Clanotech genom ett avtal om tillaggskopeskilling (juli 2016).

pe
Inhalation -~
Sciences

Inhalation Sciences Sweden

| februari 2017 avyttrade KDev Investments hela aktieinnehavet

i Inhalation Sciences Sweden (ISS) till Rasunda Forvaltning AB
tilsammans med tva andra kopare. Karolinska Development behaller
ett ekonomiskt intresse i ISS genom ett avtal om tillaggskopeskilling.

onco@peptides

Oncopeptides

Oncopeptides genomforde en framgéngsrik borsintroduktion péa
Nasdaq Stockholm i februari 2017, vilken reste SEK 650 miljoner.
Karolinska Development har ett 5%-avtal om tillaggskopeskilling

fér Oncopeptides med Industrifonden vilket hade ett varde pa 26,7
miljoner baserat pa Oncopeptides marknadsvarde vid noteringstillfallet
den 22 februari 2017.




Ordférandeord

“ Karolinska Development gjorde
solida framsteg pa sin resa
mot att bli ett ledande nordiskt
investmentbolag.

Jag ar verkligen n¢jd med att rapportera om de solida framsteg som
Karolinska Development gjort under 2016 och in i 2017, pa resan mot att bli
ett ledande nordiskt investmentbolag inom life science.

Bolaget har nu slutfért den strategiska omorganisation som inleddes 2015.
Ledningsgruppen har stérkts och Bolaget har framgangsrikt stottat sina
portfdljpolag att uppna ett flertal milstolpar under &ret.

Kvittningsemissionen i bérjan av 2017 majliggér for Bolaget att helt fokusera
pa att genomfdra sin strategi som ett nordiskt investmentbolag inom life
science. Denna strategi ar utformad for att bygga bestaende varden for
aktiedgare och i sluténdan utveckla nya behandlingar for patienter.

Ett tydligt uppdrag

Karolinska Developments uppdrag ér tydligt: Vi ska identifiera och investera

i de basta medicinska innovationerna i Norden. Vi ska ocksa stétta
utvecklingen av innovativa behandlingar f6r patienter som lider av livshotande
eller allvarliga tillstdnd dér det finns ett tydligt medicinskt behov som inte mots.

Vér approach &r att engagera oss aktivt i véra befintliga och framtida
portfélibolag genom att arbeta med entreprendrer och ledningsgrupper for att
forma bolagens strategiska inriktning mot valdefinierade vardegenererande
milstolpar. Genom syndikering med specialiserade internationella och
inhemska life science-investerare har vi varit framgangsrika nér det géller att
sékerstalla att vara bolag ér tilléckligt finansierade for att uppné dessa mal.
Dessa nya investerare ger tillgang till bred erfarenhet och globala nétverk som
ocksa bidrar till de framsteg som vi sett i portfélien och som kommer att bli
vardefulla under de kommande aren.

Det &r var starka uppfattning att Norden hyser négot av den mest innovativa
biomedicinska forskningen i Europa och att detta representerar en betydande
volym av dolt varde. Det representerar ocksa ett tydligt tillfalle for Karolinska
Development att bli fokalpunkten for internationella investeringar i regionen och
for att lasa upp denna potential av varldsklass.

Ett &r av viktiga framsteg

N&r man ser tillbaka pé de senaste éren ar det tydligt att Karolinska
Development har genomgatt en omvandling. Jag skrev i fiolarets
arsredovisning att Bolaget lagt en solid grund for sin framtida utveckiing. Detta
géller ocksé arbetet som gjorts med portfoljbolagen.

Trots att vérdepotentialen i dessa framsteg annu inte har uppmérksammats av
marknaden é&r fordelarna att Karolinska Development nu kan fokusera pa att

identifiera och géra nya investeringar och utvidga sina relationer i Norden och
internationellt, samt stétta sin nuvarande portfol;.

Var portfdlj &r diversifierad och béttre balanserad och var riskexponering &r
reducerad genom engagemanget av nya investerare. Portfélien bestar nu
av nio bolag, tio vid slutet av 2016, som vi anser har de béasta chanserna att
lyckas och att skapa exit-majligheter med hdga varden.

Bolagens framsteg under det gangna ret har varit véldigt uppmuntrande
och ytterligare information om detta &terfinns p& annan plats i denna
arsredovisning. | korthet kan ségas att portfolien varit lyckosam i att resa

nytt kapital i syndikering med andra life science-investerare, i att avancera
kandidater i pipelinen genom klinisk utveckling, i att optimera program for att
né& Kliniskt meningsfulla vardestegringspunkter under 2018, i att expandera
kommersialiseringen till nya regioner, samt i att attrahera erfaret ledarskap for
att stérka ledningsgrupper och styrelser.

Ett viktigt maéitt for aret ar att SEK 610 miljioner rests av vara portfoljbolag.
Av detta kom 91% fran nya investerare. Dessutom forvéantas fem av sex
lékemedelsbolag ha levererat fas Il kliniskt proof-of-concept innan slutet av
2018. Vara medicinteknikbolag gér ocksé kommersiella framsteg med sina
innovativa produkter och expanderar sin verksamhet globalt.

Alla dessa bolag &r nu i ett utmérkt 1age for att na viktiga milstolpar inom de
kommande 18-24 ménaderna, som vi tror kommer att generera betydande
varden for Karolinska Development.

En ljus framtid

Vi tror att Karolinska Development gér in i en ny utvecklingsfas. Nar
den strategiska vandningen nu &r avslutad och SEK 58 miljoner i
konvertibelemission genomférd kan Bolaget vanda sin uppmarksamhet
mot nya investeringsmojligheter.

Mycket arbete har redan gjorts pa detta omrade, med en strategi att ytterligare
diversifiera portfolien mot bredare omraden av life science med kortsiktigt
vardehojande potential, exempelvis medicinsk teknologi, diagnostik

eller e-hélsa. Bolaget kommer ocksa att soka efter undervérderade noterade
bolag i den nordiska regionen, samt efter mer mogna investeringar dar
avkastningen kan realiseras snabbare an i bolag i tidig fas.

A styrelsens vagnar vill jag tacka ledningsgruppen fér deras
anstrangningar, hangivenhet och prestationer. Vi ser fram emot de
férsta nya investeringarna och fortsatta framsteg i hela portféljen.

Bo Jesper Hansen, MD PhD
Styrelseordférande
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VD har ordet

“ Vi ar 6vertygade att bolagen
i var portfolj ar i ett bra lage
for att leverera avgdrande
vardegenererande milstolpar
under de kommande 18-24
manaderna.

Jag kan gladjas 6ver de framsteg som Karolinska Development gjort under
de senaste tva aren, och speciellt under det gangna éret, mot mélet att bli
ett ledande nordiskt investmentbolag inom life science. Vi har nu etablerat en
solid bas frén vilken vi kan bygga framtida vérde.

Karolinska Development &r nu mer fokuserat och béattre strukturerat for

att verka som ett investmentbolag. Vi har nu en portfdlf med spannande
bolag som &r finansierade och positionerade for att leverera avgérande
vardegenererande milstolpar under de kommande 18-24 manaderna och vi
har en investeringsstrategi som ar utformad f6r att leverera ytterligare varde
frén Nordens mest lovande life science-majligheter.

Nar vi nu har hanterat det vi anser vara den sista utmaningen i var strategiska
vandning kan vi se fram emot att géra nya investeringar med potential att
tilféra varde till portfolien.

Viktiga framsteg 2016

En nyckel till de framsteg vi gjort har varit att ha ett team med férméaga och
expertis att hantera den befintliga portfdlien och samtidigt identifiera, skapa
och hantera nya investeringsmajligheter. Var forméga pa detta omrade
stérktes avsevart i och med att Viktor Drvota tilltradde som Chief Investment
Officer under Q1 2016. Viktor Drvota kom fran SEB Venture Capital, dér

han varit Head of Life Science sedan 2002. Han har stor erfarenhet av att
identifiera investeringsmdjligheter i den nordiska life science-sektorn (bioteknik
och medicinteknik), samt inom foretagsbyggande och kapitalanskaffning.
Dessutom anslét Felicia Rittemar till investmentteamet som analytiker.

Att teamet har denna férmaga och expertis &r avgorande nér vi fortsatter att
starka véra kontakter med entreprentrer och de ledande institut i Norden som
har spelat en central roll fér innovationerna inom var befintiiga portfélj och som
kommer att utgdra grunden f6r framtida investeringar.

Positiv utveckling éver hela portfoljen

En prioritet for Karolinska Development under de senaste tva aren har
varit att fokusera om portfélien till bolag som vi anser har de basta
chanserna att lyckas och darmed skapa exit-maojligheter med hdga
varden genom exempelvis inkramsforsalining, borsintroduktioner eller
licensavtal. Som resultat innehaller portfolien idag nio bolag jamfoér med
tio i slutet av 2016, tolv i slutet av 2015 och 21 i slutet av 2014.

Portféljbolagen utvecklar hogt differentierade och kommersiellt attraktiva
l&kemedels- och medicintekniska produkter med potential att leverera
Overtygande kliniska och halsoekonomiska férdelar, tillsammans med
attraktiv avkastning for véara aktieagare.

Véra lakemedelsbolag har utvecklat sina ldkemedelskandidater mot

diverse sjukdomar (inklusive cancer, sickle-cell sjukdom, leversjukdom

och obstetriska indikationer) genom klinisk utveckling och de flesta ar nu
optimerade och forvantas leverera data fran fas Il proof-of-concept under

ar 2018. Om dessa resultat blir positiva kommer de att vara en stark
indikation p& den terapeutiska effekten hos patienter och som sédana
representera tydliga vardestegringspunkter. | dessa skeden &r det vanligt att
programmen utlicensieras till IBkemedelsbolag som genomfér de omfattande
registreringsprévningarna.

Véra medicinteknikbolag i kommersiell fas, OssDsign och Promimic, har gjort
framsteg med genomférandet av sina kommersiella strategier och med att
expandera sina distributionsnatverk i Europa och USA.

Portfoliens vardepotential uppméarksammas alitmer vilket majliggjort att vi
kunnat resa SEK 610 milioner under 2016. Av detta harrérde 91% fran
externa investerare, inklusive ledande internationella life science-investerare.
Inkluderat i detta &r SEK 437 milioner som restes av Aprea i mars — den
storsta privata finansiering hittills av négot privat life science-bolag i Sverige det
senaste decenniet.

Vi har ocksé fortsatt att stérka ledningsgrupper och styrelser i véra bolag da
kvaliteten pa dessa ar avgtrande for fortsatta framgangar. Vi ar darfor glada
att under det géngna aret ha spelat en roll for att attrahera erfarna ledare il
Aprea Therapeutics, Umecrine Cognition, OssDsign och Promimic.

Med dessa framsteg i ryggen &r vi vertygade om att bolagen i var portfol
ar i ett bra lage for att leverera avgdrande vardegenererande kliniska och
kommersiglla milstolpar under de kommande 18-24 ménaderna.

Nasta fas

Vi har gjort tydliga och viktiga framsteg under de senaste tva aren och vi
anser nu att, efter konverteringen av SEK 58 miljoner av konvertiblerna,
alla komponenter ar pa plats for att ta Karolinska Development till nasta
fas. Vi har det strategiska fokuset, erfarenheten och resurserna som
mojliggdr for oss att leverera véarde till vara intressenter, och samtidigt
gbra skillnad i patienternas liv. Vi forvantar oss att detta varde kommer
fran vér befintliga portfolj och fran de nya investeringar som vi avser att
gora under de kommande aren, med siktet installt pa att tillvarata vardet
fran vérldsledande medicinska innovationer i Norden.

Var fard mot att bli en ledande nordisk life science-investerare ar inte klar,
men vi har tagit ett stort kliv i ratt riktning for att uppna detta.

Jim Van heusden, PhD
Verkstallande direktor

Karolinska Development
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Finansiell stallning - sammanfattning

Investeringar och lan i portféljbolagen
januari — december 2016:

Investeringar och lan i portféljbolagen januari
- december 2016:

Karolinska Developments investeringar i portfoljpolagen under perioden
januari — december 2016 uppgick till SEK 28,8 miljoner (SEK 130,8
miljoner 2015). Investeringar gjordes i Modus Therapeutics SEK 9,1
miljoner, Umecrine Cognition SEK 8,9 miljoner, Aprea SEK 6,3 miljoner,
Promimic SEK 3,6 miljioner och Clanotech SEK 0,8 miljioner. Kontanta
investeringar utgjorde SEK 27,0 miljoner.

Portféljvardering

Portfoliens totala netto verkligt varde uppgick till SEK 149,4 milioner i slutet
av 2016, en minskning med SEK 118,2 milioner jamfért med motsvarande
period forra aret nér portfdliens netto verkligt varde uppgick till SEK

267,7 milioner. Minskningen i portfdliens netto verkligt varde berodde
huvudsakligen pé avyttringen av bolag dér verkligt varde reducerats till

noll. Detta kompenserades delvis av investeringar i portfoljpolag och en
minskning i den potentiella utdelningen till Rosetta Capital:

e Awtlring av portfdljoolag dér verkligt varde reducerats till noll:
O  Akinion Pharmacetticals AB, uppgaende till SEK -119,4 miljoner

e Awyttring av portféljbolag dar verkligt varde reducerats till noll men
med mojligt framtida varde genom avtal med tillaggskopeskilling:

O Clanotech AB, uppgaende till SEK -83,6 miljioner

O Inhalation Science Sweden AB (2017), uppgaende till SEK
-10,0 miljoner

o Investeringar i portfoljpolagen och andra justeringar i verkligt
vérde uppgar till SEK 26,6 miljoner.

o Reducerat potentiellt belopp som ska fordelas till Rosetta Capital fran
realiserad avkastning i KDev Investments uppgér till SEK 68,1 milioner.

Investmentbolagets soliditet:

Portféljens vardeutveckling
januari - december 2016

Eftersom SEK 28,8 miljoner har investerats i portfoljoolagen under
2016 och portfoliens netto verkligt varde har minskats med SEK 118,2
miljioner under 2016, uppgar resultatet av portfoliens vekliga varde
forandring till SEK -147,0 miljoner.

Rosetta Capital-avtalet

Avkastning till KDev Investments fran sina portfoljbolag kommer att
baseras pa KDev Investments fullt utspadda dgande i portféljibolagen
vid tiden for respektive exit.

Netto exit-avkastning fran KDev Investments till Karolinska
Development kommer déa att fordelas som utdelning fran KDev
Investments baserat pa den sé kallade vattenfallsstruktur som

avtalats mellan Karolinska Development och Rosetta Capital. Med sitt
nuvarande aktieinnehav ar Karolinska Developments andel av utdelning
0% for ackumulerad utdelning upp till SEK 220 miljoner, 65% for
ackumulerad utdelning mellan SEK 220 miljoner och SEK 880 miljoner,
75% for ackumulerad utdelning mellan SEK 880 miljoner och SEK 1 320
miljioner samt 92% fér ackumulerad utdelning 6ver SEK 1 320 miljoner.
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SEK'm Distribution av utdelning under vattenfallstrukturen

724 2,276

*Vid beréknandet av utdelning skall all tidigare distribuerad utdelning beaktas

Investmentbolagets resultat

Intékterna uppgick till SEK 5,4 miljoner under aret, jamfort med SEK
2,9 miljioner 2015. SEK 2,1 miljoner i intakter genereras fran tjanster
till portfoljoolagen och SEK 3,3 milioner &r utdelning erhallen fran
BioArctic.

Investmentbolagets rorelseforluster uppgick till SEK -174,0 miljoner,
vilket motsvarar en minskad forlust om SEK 846,3 miljoner jamfor
med aret innan. Huvudanledningen till rorelseférlustens minskning
var de lagre personalkostnaderna om SEK 17,3 miljoner jamfort med
SEK 31,2 miljoner 2015 och att resultat av verkligt vardeférandring av
andelar i portfélibolag minskade till SEK -147,0 miljoner jamfért med
SEK -976,5 milioner 2015.

Forlusten for perioden uppgick till SEK -216,8 miljioner jamfért med
SEK 1 054,7 miljoner 2015, eller -4,1 kronor per aktie 2016 jamfort
med -19,8 kronor 2015.

Finansiell stéallning

Investmentbolagets soliditet var 7% (2015 40%) den 31 december
2016 och det egna kapitalet uppgick till SEK 29,8 miljoner (SEK 247,9
miljioner 2015).

B Karolinska Development
Rosetta Capital

Investmentbolagets likvida medel och kortfristiga placeringar uppgick
till SEK 248,1 miljoner jamfort med SEK 297,2 milioner i slutet av 2015.
Av detta &r SEK 30,4 miljoner forbehallet forvantade folidinvesteringar

i KDev Investments portfolien. De totala tillgangarna uppgick till SEK
438,3 miljoner (SEK 614,5 miljoner 2015).

Vid utgangen av 2016 var majoriteten av portféljpolagen finansierade
till n&sta vardehdjande milstolpe och Karolinska Development anser
darfér att de nuvarande likvida medlen och kortfristiga placeringarna
ar tillrackliga for att tacka uppfdliningsinvesteringar i de befintliga
portféljpolagen, I6pande kostnader och nya investeringar.

Soliditet och substansvarde

Investmentbolagets soliditet minskade under rakenskapséret med 33
procentenheter till 7%. Substansvardet uppgick till 0,7 kronor per aktier
vid slutet av 2016, jamfort med 4,7 kronor per aktie det féregéende
aret.

Redovisningsprinciper

Karolinska Development &r ett Investmentbolag enligt IFRS 10
"Koncernredovisning”, vilket paverkar rakenskapsar som borjar den
1 januari 2014 eller senare.

Karolinska Development
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Portfoljbolag

av Karolinska Developments portféljpolag utmérkt positionerade for att
leverera avgdrande vardegenererande milstolpar under de kommande

En fOkuserad portfalj med 18-24 manaderna, samtidigt som ytterligare vérdepotential féreligger i
- - avyttrade bolag genom avtal om tillaggskopeskilling.
spannande potential

lllustrationen nedan ger en Gverblick av portfélien. Lakemedelsbolagens

nasta avgorande vardegenererande milstolpar &r forvantade under ar
2018, da majoriteten av dessa bolag beraknar att erhdlla fas Il proof-of-
concept data. De medicintekniska bolagen OssDsign och Promimic &ar
inkomstgenererande och har betydande milstolpar under 2017/2018
relaterat till salj och utférande av sina kommersiella strategier.

Karolinska Development har en fokuserad portfolj bestdende av nio
lékemedels- och medicintekniska bolag med spannande potential.
Portféljoolagen utvecklar hogt differentierade och kommersiellt attraktiva
produkter med potential att leverera bade Gvertygande Kliniska och

halsoekonomiska fordelar, tilsammans med attraktiv avkastning. Karolinska Developments investeringsmodell for lakemedelsbolagen ar

Under det senaste ret har Karolinska Development optimerat att investera genom syndikering tillsammans med andra professionella

de Kliniska utvecklingsprogrammen i portfoljoolagen for att na

kliniskt meningsfulla och vardegenerande milstolpar under 2018.

Erfaret ledarskap har attraherats till ledningsgrupper och styrelser

i portfoljpolagen. Vidare har Karolinska Development medverkat i
finansiering av bolagen genom syndikering med erfarna internationella
och inhemska life science-investerare. Som ett resultat & nu majoriteten

life science investerare tills proof-of-concept demonstrerats i

fas Il studier, vid vilken punkt syndikeringen kommer utvardera
alternativ sésom utdelning, inkrdmsforsaljning, aktieforsalining eller
bdrsintroduktion for att realisera investeringen. For de medicintekniska
foretagen &r syftet att finansiera bolagen till positivt resultat och sedan
utforska alternativ som utdelning, inkramsforsaljining, aktieférsaljning
eller borsintroduktion for att realisera investeringen.

Vér nuvarande portfolj — signifikant vardegenerering om 18 — 24 manader

Lakemedelsbolag Nuvarande fas Utveckling och forvantade resultat

Platinum-resistant ovarial
F Of, ** =
aprea KD K? 1% °t 179% Aggstockscancer 2018 cancer, Esofagus cancer,
ev inves ° Myelodysplastiskt syndrom

M@Aus  Kpevinvest74%  Sickel cell-sjukdom 2018 Subkutan sjélv-administrering
i hemmamilj6é
DILAFORC,  KDev Invest 35% Avstannat véarkarbete 2018 Induktion av férlossning
0 . .
B e KD 3% Alzheimers sjukdom 2018
Umecrine KD 59% Leverencefalopati 2018 Idiopatisk hypersomni
EADEAINA . .
FUREINLUCO KD 15% Endometrios 2018
Medicintekniska bolag Nuvarande fas Utveckling och forvantade resultat

Forkinis e Unecking | Pma/ 510K

DSIGN KD 28% ** Patient-specifika skall- och ansiktsimplantat EU expandering & USA lansering 2017
<
Promimic  kpev Invest 32% Belaggningar fér medicinska implantat EU/US expandering & nya applikationer 2017

MAKING IMPLANTS INTEGRATE

W o KD 23% Akvano-formulering

KD: Karolinska Development — KDev Invest: KDev Investments * Agande med full utspadning enligt nuvarande investeringsplaner ** Inkluderar indirekt innehav via KCIF Co-Investment Fund
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| akemedelsbolag

Aprea Therapeutics AB

En unik metod for behandling av
manga typer av cancer

Aprea Therapeutics (Stockholm, Sverige och Boston, USA) &r

ett bioteknikforetag som fokuserar pa att upptacka och utveckla

nya substanser som riktar in sig p& tumadrsupressorproteinet p53.
Inaktiveringen av p53 resulterar i okontrollerad celltillvéaxt, vilket kan
leda till cancer. Mutationer i p53-genen pétraffas i 50 procent av alla
tumorer och &terstalining av dess normala funktion &r en intressant
metod for att behandla manga olika typer av cancer, dven sadana som
blivit resistenta mot kemoterapi.

Apreas sp&nnande och ledande lakemedelskandidat APR-246 har visat
sig kunna ateraktivera p53 proteinet, vilket férorsakar programmerad
celldéd hos ménga cancerceller hos manniska.

APR-246 genomgar for nérvarande en fas Ib/lla klinisk studie
(PISARRO-studien) dar man undersoker dess sakerhet och effekt
tillsammans med andra linjens kemoterapi hos patienter med
hoggradig serds ovarial cancer. Aprea har presenterat effekt och
sékerhetsdata fran fas Ib-delen av PISARRO-studien pa viktiga Kliniska
kongresser, som European Society for Medical Oncology (ESMO)
arliga mote i oktober samt pa American Society of Clinical Oncology
(ASCO) motet i juni. Dessa data visade att APR-246 i kombination

med standard kemoterapi tolererade val samt att en hdg andel av de
patienter som behandlades responderade pa denna behandlingsregim.

Aprea har nu avancerat till fas lla-delen av PISARRO-studien, som
kommer inkludera upp till 250 patienter med aterfall av hoggradig serds
ovarial cancer i Europa och USA. Patienter kommer randomiseras
mellan karboplatin och pegylerat liposomalt doxorubicin med eller

utan APR-246; primért studiemal kommer att vara progressionsfri
Overlevnad (PFS).

Projekt
APR-246

Primary indication
Aggstockscancer

Utvecklingsfas
Fas lla

Agande* Karolinska
Development 1%**

KDev Investments 17%

Ovriga stérre dgare
Versant Ventures (US),

5AM Ventures (US),
HealthCap (Sweden)
Sectoral Asset
Management (Canada),
KCIF Co-Investment Fund KB

Ursprung
Karolinska Institutet

Mer information
A\ aprea.com

* Agande med full
utspadning enligt nuvarande
investeringsplaner

** Inkluderar indirekt innehav via
KSIC Co-Investment Fund

Marknaden

Marknadspotentialen for &ggstockscancer ar betydande. Omkring
225 000 kvinnor ar drabbade av dggstockscancer 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-IV. Det &r den priméara
malgruppen for APR-246. Analytiker forvantar att marknaden for
lakemedel mot &ggstockscancer ska vaxa med mer an 13 procent per
ar fram till 2020, till ett totalt marknadsvarde pa 2,3 miljarder dollar.

Senaste utvecklingen

o Lovande effekt- och sakerhetsdata fran fas Ib-delen av PISARRO-
undersokning presenterades vid ESMO (oktober 2016), som bekréftade
tidigare presenterade data pa ASCO (juni 2016).

e Forsta patienterna rekryterade till fas lla-delen av PISARRO (oktober 2016)
e Christian S. Schade Aprea AB utségs till VD och koncernchef (juni 2016).

e SEK 437milioner (USD 51 milioner) restes i syndikat av ledande
internationella life science-investerare (mars 2016).

e Nytt forskningssamabete inleddes med Memorial Sloan Kettering Cancer
Centre | USA for att studera effekterna av APR-246 (mars 2017)

Forvantade milstolpar

o Fullstandig rekrytering till fas lla-delen av PISARRO-studien ar 2018.

* Resultat fran fas lla av PISARRO-studien forvantade under 2018.

Karolinska Development
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L akemedelsbolag

DILAFORC
Dilafor AB

Minskar komplikationer vid
forlossning

Dilafor &r ett svenskt lakemedelsbolag som utvecklar tafoxiparin, ett
helt nytt lakemedel for obstetriska indikationer. Foretagets initiala mal
med Tafoxiparin &r 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 férlossningsduration dverstigande 12 timmar. Fér
narvarande &r Tafoxiparin i en fas llb dosstudie.

Utdragen forlossning, dvs. forlossning som pagar i mer &n 12 timmar,
ar den framsta anledningen till akuta kirurgiska interventioner, sdsom
kejsarsnitt. Tillstdendet ar ofta associerat med komplikationer for bade
modern och barnet, som leder allvarliga konsekvenser samt dkade
halsovardskostnader.

Fas llb studien avser att testa tafoxiparin i kombination med
standardbehandling (oxytocin infusion) hos forstféderskor som efter
spontan start av forlossning behover stimulera varkarbetet pa grund av
utdragen férlossning eller avstannat vérkarbete. Méalet &r att inkludera
360 gravida kvinnor i studien i Europa.

Dilafor har tecknat ett licens- och partnerskapsavtal med Lee’s
Pharmaceuticals, som kommer att utféra och finansiera kliniska fas Il
och fas Ill studier med tafoxiparin i Kina.

Projekt
Tafoxiparin

Primaér indikation
Labor arrest
Labor induction

Utvecklingsfas
Phase llb

Agande*
KDev Investments 35%

Ovriga stérre dgare

The Foundation for Baltic
and East European Studies
Praktikerinvest Rosetta
Capital Lee’s Pharma

Ursprung
Karolinska Institutet

Mer information
A\ dilafor.com

* Fully-diluted ownership based
on current investment plans

Marknaden

Det har uppskattats att upp till 40% av alla gravida kvinnor stéter pa
komplikationer under férlossning i form av utdraget varkarbete, dar
farmakologisk behandling &r relevant. Denna siffra representerar séledes
den priméara malgruppen for tafoxiparin, vilket visar pa en betydande
marknadspotential. Existerande lakemedel som starker livmoderns
kontraktioner ar ofta otillrackliga da de inte fungerar tillréckligt val i 50%
av fallen. Intresset ar darfor stort f6r en ny behandling som tafoxiparin,
vilket har "first-in-class”-potential.

Senaste utvecklingen

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

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

e Finansiering om SEK 51 miljioner (USD 5.9 milioner) 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 llb dosstudie under 2017.

e Resultat fran fas llb-studien beraknad ar 2018.
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Lakemedelsbolag

M@dus

Modus Therapeutics AB

Satsar pa lindring for patienter
med sickle cell-sjukdom

Modus Therapeutics AB (Stockholm, Sverige) utvecklar sevuparin, vilket
ar ett innovativt och sjukdomsmodifierande l&kemedel med potential att
bli den basta behandlingen mot sickle cell-sjukdom (SCD).

Sevuparins anti-adhesiva mekanism innebar att lakemedlet har potential
att férhindra och I6sa upp den mikrovaskuléra obstruktionen hos
patienter med SCD. Obstruktionerna orsakar allvarlig smérta for patienter
under Vaso Ocklusiv Kris (VOC) och leder till hog dodlighet genom
organskador samt risk for tidig dod.

Modus utvérderar sevuparin i en fas Il studie som inkluderar inlagda
SCD-patienter med VOC. Resultaten fran denna studie ar nu beraknad
till forsta halvaret 2018. Forstken genomfors pa 150 utvarderingsbara
patienter som kommer randomiseras for att f& antingen en intravends
infusion med sevuparin eller placebo. Den har “proof-of-concept”-
studien har utformats for att visa minskad upplésningstid for VOC, med
definitionen: fri frdn parenteral opioid behandling och i skick att skrivas
ut fran sjukhus. Sekundéra mal &r farmakokinetik och sékerhet. Studien
ager rum i Europa och i Mellandstern under ett samutvecklingsavtal med
Ergomed, som saminvesterar i den hér studien i utbyte mot &garandelar
i Modus.

Modus mal ar &ven att utveckla en version av sevuparin som kan sjélv-
administreras av SCD-patienter i ratt tid for att férhindra utveckling av
VOC.

Projekt
Sevuparin

Primér indikation
Sickle cell-sjukdom (SCD)

Utvecklingsfas
Fas Il

Agande*
KDev Investments 74%

Ovriga stérre dgare
Ostersjostiftelsen,
Praktikerinvest

Ursprung
Karolinska Institutet,
Uppsala University

Mer information
N modustx.se

* Agande med full
utspadning enligt nuvarande
investeringsplaner

Marknaden

SCD ér en sérlakemedelssjukdom med ungefar 100 000 patienter i USA
och 35 000 patienter i Europa. Dessutom finns en stor andel patienter

i Mellandstern, Indien, Sydamerika och Afrika. Det genomsnittliga
antalet VOC:er per patient som soker sjukhusvard &r ungefar en VOC
per ar. Den kommersiella mojligheten av SCD-behandling som minskar
sjukhusvistelsen och anvandandet av opioid smartlindring férvantas vara
patagligt. En utvidgning av indikationen innefattar &ven forebyggande
behandling vilket skulle vidga marknaden avsevart.

Senaste utvecklingen

e SEK 32 miljoner (USD 3.6 miljoner) restes fran nuvarande investerare
(februari 2017).

e Diaforette offentliggjorde sitt namnbyte til Modus Therapedtics (oktober 2016).

e Fas Il studien utdkades till att inkludera patienter i dldern 12-18 &r, for att
Oka studiestorleken (november 2016).

e Posters som stérker verkningsmekanismen hos sevuparin vid behanding av
SCD presenterades pa European Hematology Association Congress (juni 2016)
och pa American Hematology Associations arliga méte (december 2016).

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

Foérvantade milstolpar

e Fullstandig rekrytering av patienter till fas Il “proof -of-concept”- studien
under 2017.

e Resultat fran fas Il studie berdknad ar 2018.

Karolinska Development
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F
Umecrine
cognition

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 (inklusive levercirros). Sjukdomen har langtgaende effekter
pa patientens livskvalitet som en konsekvens av mangfacetterade och
svért handikappande symptom. Ett paslag i det inhibitoriska GABA (en
neurotransmittor) systemet i CNS ar en sannolik orsak till de kliniska
symptomen.

Neuroaktiva steroider &r orsaken till den 6kade GABA-signaleringen,
vilken ger en kognitiv funktionsnedséttning. Detta gér 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 underhallsbehandling av minimal HE férorsakad av endogena
GABA-steroider. GR-3027 ar for narvarande i en kombinerad fas b/
lla klinisk studie som undersoker lakemedlets sakerhet och effekt for
behandling av HE.

| .
Projekt
GR-3027-GABA modulator

Primar indikation
Leverencefalopati

Utvecklingsfas
Fas lo/lla

Agande*
Karolinska Development 59%

Ovriga stérre agare
Norrlandsfonden

Fort knox f6rvaring AB
Partnerinvest

Ursprung
Umea University

Mer information
.\\ umecrinecognition.com

* Agande med full utspadning enligt

nuvarande investeringsplaner

Marknaden

HE ar en svar sjukdom med ett stort medicinskt behov. Totalt s& utgoér
patienter med lever cirrhos upp till 1% av populationen i USA och

EU. Mellan 125 000 och 200 000 patienter med cirros i USA l&aggs in
pa sjukhus pa grund av komplikationer till HE. Nar HE val utvecklats
s& nar mortaliteten 22-35% efter 5 &r. HE ar ocksa forenat 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 (USD 6.6 miljoner) investerades av ett syndikat
med lokala investerare (mars 6 november 2016)

e Start av fas la studie (H1 2016).

e Positiva fas la resultat demonstrerade att GR3027 var séker,
tolererades val och gav engagemang av ratt receptor i CNS
(november 2016).

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

e Bolaget meddelade att forsta patienten inkluderats i fas lb/lla klinisk
studie (mars 2017).

Foérvantade milstolpar

e Fullstandigt rekrytering av patienter till fas Ib- delen &r 2017.

e Resultat fran kombinerad fas lo/lla Klinisk studie beraknad under 2018.
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Medicintekniska bolag

DSIGN®
OssDsign AB

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
tilgangliga i Tyskland, Storbritannien, Norden samt pa selektivt valda
marknader utanfor Europa, exempelvis Singapore och Israel. Bolaget
forbereder sin forsta produktlansering i USA, berdknad att inledas
under andra kvartalet 2017, och arbetar &ven med regulatoriska och
kommersiella aktiviteter i Japan.

OssDsign’s kommersiella strategi fokuserar pé att sélja produkterna via
en intern séljorganisation och via distributionspartners, och bolaget ar val
finansierat for att utféra denna strategi.

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

Marknaden

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

Projekt
OSSDSIGN® Cranial and
OSSDSIGN® Facial

Primar indikation
Kranieimplantat

Utvecklingsfas
Marknadsfort

Agande*
Karolinska Development 28%**

Ovriga stérre dgare
SEB Venture Capital
Fouriertransform

Ursprung
Karolinska University
Hospital, Uppsala
University

Mer information
.\\ ossdsign.com

* Agande med full utspadning

enligt nuvarande investeringsplaner

** Inkluderar indirekt innehav via
KCIF Co-Investment Fund

Senaste utvecklingen

e Avtal ingicks med Matador Medical Inc for distribution av
OSSDSIGN® Cranial i USA. (februari 2017)

e FDA-godkannande (510(k) clearance) erhallen for OSSDSIGN®
Cranial. (januari 2017).

e Det europeiska distributornatverket utdkades med nya partnerskap i
fem lander (januari 2017).

e Presentation av preliminéra data pd European Congress of
Neurosurgery visade pa OSSDSIGN Cranial Implants lovande
potential for kranioplastik (september 2016).

e Simon Cartmell utsags till styrelseordférande (april 2016).

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

Foérvantade milstolpar

e Lansering av OSSDSIGN® Cranial och OSSDSIGN® Facial pa nya
EU-marknader och utvalda marknader utanfér Europa under 2017.

e |ansering av OSSDSIGN® Cranial i USA under 2017.

Karolinska Development
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Medicintekniska bolag

<%
Promimic

MAKING IMPLANTS INTEGRATE

Promimic AB

Belaggningar som forbattrar
egenskaperna hos medicinska
implantat

Promimic (Goteborg, Sverige) &r ett biomaterialféretag som tillverkar
och marknadsfér en unik belaggning fér implantat, HA@no Surface,
vilken stérker férankringen av implantaten.

HAnano Surface &r nanometertunn, vilket hjélper till att bevara
implantatets mikrostruktur och minskar risken for sprickor i
belaggningen. Dessutom forbattrar belaggningen implantatets
hydrofilicitet vilket 6kar mojligheterna for bencellerna att fasta pa ytan.
HAnano Surface har utvérderats i studier bade in vitro och in vivo vilka
har visat att det kan minska lakningstiderna. Beldggningsprocessen ar
enkel att inféra pé 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
leverant6r 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 HAmam0 Surface-teknik for anvandning
tilsammans med Promimics patientfokuserade ryggradsimplantat.

En produktionsanlaggning for implantat med HA"am0 Surface
belaggning fr de amerikanska och kinesiska marknaderna har
etablerats av Promimic’s partner, Danco Anodizing.

Projekt
HAnano Syrface

Primér indikation
Implantatbelaggning

Utvecklingsfas
Marknadsfort

Agande*
KDev Investments 32%

Ovriga stérre dgare
ALMI Invest,

K-Svets Venture
Chalmers Ventures

Ursprung
Chalmers tekniska
hoégskola

Mer information
A\ promimic.com

* Agande med full
utspadning enligt nuvarande
investeringsplaner

Marknaden

Implantatsindustrin &r en stor och véxande marknad med hdga
vinstmarginaler. Konkurrensen mellan implantatstillverkare &r stenhard och
varje marknadssegment domineras av fyra till atta globala bolag. De strategier
som manga av dessa foretag anvander bygger pa licensiering av nya tekniker
for att deras produkter ska skilia ut sig och starka marknadspositionerna.
Promimic har en affarsmodell som tagits fram for att tilgodose dessa behov.
Den ar centrerad kring att utlicensiera HA"a10 Surfacetekniken till ledande
implantatstillverkare s att de kan inkorporera den i sina produkter.

Senaste utvecklingen

e SEK 23,8 milioner (USD 2.6 miljoner) restes for att etablera
kommersiell verksamhet (Promimic Inc) i USA (september 2016).

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

e S.I.N lanserade HAmano Surface-implantat i Brasilien 2016 och
forsaljningen under 2016 dvertraffade saljmalen.

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

Forvantade milstolpar

e Yiterligare produktlanseringar och licensavtal med storre tillverkare
forvantade under 2017.
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akemedelsbolag
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Forendo Pharma Oy

Forendo utvecklar en ny behandling for att eliminera endometrios
samtidigt som man bibehéller den normala hormoncykeln. Forendo
utvecklar en 17BHSD-inhibitor, vilken har visat sig effektivt blockera
bildandet av dstrogen hos manskliga endometriosceller ex vivo och
i en primat sjukdomsmodell leda till regression av endometrios och
lindring av den in ammatoriska smartan samtidigt som en normal
hormoncykel bibehalls.

BIOARCTIC
BioArctic AB

BioArctic (Stockholm, Sweden) develops pharmaceuticals, devices and
diagnostic methods for diseases affecting the central nervous system.
The company’s most advanced program is BAN2401, a monoclonal
antibody for the treatment of Alzheimer’s disease, which has been
developed together with Eisai. Phase Il clinical trials of BAN2401 are
currently ongoing.

BioArctic entered into a strategic collaboration with Abbvie, a global
pharmaceutical company, to develop and commercialize BioArctic’s
portfolio of antibodies directed against alpha-synuclein for the treatment
of Parkinson’s disease and other potential indications (Sep 2016).

Projekt
Inhibition of

HSD17B1 enzyme

Primar indikation
Endometriosis

Utvecklingsfas
Forklinisk

Agande*
Karolinska Development 15%**

Ovriga stérre agare
Novo A/S,
Novartis Bioventures

Ursprung
Abo Universitet, Finland

Mer information
.\ﬁ forendo.com

* Agande med full
utspadning enligt nuvarande
investeringsplaner

** Inkluderar indirekt innehav via
KCIF Co-Investment Fund

-

Project
BAN2401

Primary indication
Alzheimer’s disease

Development Phase
Phase Il

Holding in company*
Karolinska Development 3%

Other major owners
Par Gellerfors AB,
Demban AB

Origin

Karolinska Institutet

More information
A\ bioarctic.se

* Fully-diluted ownership based on
current investment plan

** Includes indirect holdings
through KCIF Co-Investment Fund

Karolinska Development
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Lipidor AB

Anvandning av utvértes lakemedel &r vanligt for behandling av
dermatologiska symptom som psoriasis och eksem. | manga fall &r
blandningarna krangliga och leder till minskat anvandande av patienten.
Lipidor har utvecklat AKVANO, en vattenfri lipidblandning som man sprejar
pa huden. Blandningen &r séker, fri fran irriterande amnen, torkar snabibt och
kanns behaglig pa huden. AKVANO pafors snabbt och I&tt och har utmarkta
kosmetiska egenskaper. AKVANO svarar dérfor pa de huvudproblem som
ligger bakom det langa anvéndandet av utvartes blandningar.

Projekt
AKVANO

Primar indikation
Administrering av utvartes
lakemedel

Utvecklingsfas
produkt

Agande*
Karolinska Development 23%

Ovriga stérre dgare
Cerbios, Medigelium,
Aurena Laboratories

Ursprung
Start-up

Mer information
lipidor.se

* Agande med full utspadning
enligt nuvarande investeringsplaner

Resultat fran en Kiinisk fas I/ll-studie pa calcipotriol (en generisk vitamin D
analog) blandat med AKVANO visade effekt pa patienter med psoriasis jamfort
med den blandning av calcipotriol som finns pa marknaden. Lipidor och
Cadila Pharmaceuticals, ett av de storsta lakemedelsbolagen i Indien, ingick
ett samarbete att kommersialisera den spraybara produkten med calcipotriol
och AKVANO teknologin for behandling av mild till méttlig psoriasis. Under
detta samarbete ska Cadila genomféra en fas Il studie i Indien.

Lipidor har undertecknat ett licensaval fér kosmetiska produkter med CCS
Healthcare AB, en av nordens storsta tillverkare av hudvardsprodukter.
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Karolinska Developments aktier och aktieagare

Agarstruktur

Den 31 december 2016 hade Karolinska Development 1 135 aktiedgare.
Internationella investerare hade cirka 25% av aktiekapitalet och cirka 20%
av rosterna. Vid samma datum hade institutionella investerare cirka 60%
av aktiekapitalet och 70% av rosterna. Samtliga serie A-aktier (var och

en med 10 roster jamfort med en rost per B-aktie) innehas av Karolinska
Institutet Holding AB.

Kursutveckling

Kursen vid stédngning den forsta handelsdagen 2016 var 9,25 kronor och
vid drets slut 2016 handlades aktien i 6,00 kronor, en minskning med
35%. Ingen utdelning har [dmnats under 2016.

Aktiekapital

Vid slutet av 2016 uppgick aktiekapitalet till SEK 26,7 milioner fordelat pa
53 464 998 aktier. Kvotvardet &r 0,50 kronor per aktie. Substansvardet per
aktie uppgick till 0,7 kronor per aktie.

Tickersymbol och lista

Karolinska Developments aktier handlas under tickersymbolen KDEV.
Aktien ar listad i NASDAQ Stockholms sméabolagsindex. ISIN-kod ar
SE0002190926.

Konvertibeln

Karolinska Developments utestdende konvertibla skuldebrev uppgick

till SEK 394 miljoner den 31 december 2016. Aterbetalningsbeloppet
uppgick till SEK 451 miljoner den 31 december 2016. Konvertibeln
handlas under tickersymbolen KDEV KV1 och listas pd NASDAQ
Stockholm med ISIN-kod SE0006510103. | april 2017 kvittades SEK 58
milioner konvertibler mot aktier, vilket reducerade det utestdende nominella
antalet konvertibler fran SEK 387 miljoner till SEK 329 miljoner.

Aktieagare
Aktiekapital

A-aktier B-aktier Kapital % Roster %
Thai Charoen Pokphand Group 0 4 853 141 9,08% 7,24%
Tredje AP-Fonden 0 4 678 500 8,75% 6,98%
Karolinska Institutet Holding AB 1 603 098 2 126 902 6,79% 25 ,61%
Coastal Investment Management LLC 0 3470 408 6,49% 5,18%
Ostersjostiftelsen 0 3170 304 5,93% 4.,73%
OTK Holding A/S 0 1900 000 3,55% 2 ,84%
Stift For Framjande & Utveckling AV 0 1397 354 2 ,61% 2,09%
Foundation Asset Management AB 0 1392 035 2 ,60% 2 ,08%
Ramsbury Invest AB 0 1261278 2 ,36% 1,88%
Frineden Invest 0 1 000 000 1,87% 1,49%
Ribbskottet AB 0 1 000 000 1,87% 1,49%
Totalt top 11 aktiedgare 1 503 098 26 249 922 51 ,91% 61,62%
Totalt 6vriga aktiedgare 0 25711 978 48 ,09% 38,38%
Totalt alla aktiedgare 1 503 098 51 961 900 100,00% 100 ,00%

Karolinska Development
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Styrelse

Bo Jesper Hansen

Tse Ping Vice

Ordférande och styrelseledamot sedan 2013. F6dd 1958. Med. Dr.,
disputerad forskare. Ovriga uppdrag Styrelseordférande i Laborie

Inc. Styrelseledamot i 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 och arbetande styrelseordférande 2010-2016.
Medicinsk réadgivare till Synthélabo, Pfizer, Pharmacia och Yamanouchi.

Grundare av Scandinavian Medical Research.

Innehav i Karolinska Development 75 617 B-aktier.

Vice ordférande och styrelseledamot sedan 2015. Fodd 1952.
Hedersdoktor, Fil Dr hc. Ovriga uppdrag Grundare och vd i Sino
Biopharmaceutical Limited, (noterat i Hong Kong), senior vice
ordférande i Thai Charoen Pokphand Group, dar han har erfarenhet
ifran att genomftra betydande uppkodp och samgéenden som Ping
An Insurance, CITIC Group, China Mobile, ITOCHU Corporation,

och Marko Group. Tidigare uppdrag inkluderar Medlem i Nionde,
Tionde och Elfte National Committee of the Chinese People’s Political
Consultative Conference.

Innehav i Karolinska Development 4 853 141 aktier och SEK 272 858
294 i konvertibler (genom narstaende juridisk person).

Niclas Adler

Vlad Artamonov

Styrelseledamot sedan 2015. Fédd 1971. PhD, MSc. Ovriga
uppdrag Managing Partner for Accelerated Innovation Ltd,
styrelseordférande Akinion Pharmaceuticals AB, ITH Immune Therapy
Holdings AB, ADD Accelerated Drug Development AB och NGT
Partners, styrelseledamot i AO Holding AB och SCI Innovation AB.

Inget innehav i Karolinska Development.

Styrelseledamot sedan 2012. Fédd 1978. MBA, B.Sc. Ovriga uppdrag
styrelseledamot och Partner i Coastal Capital International Ltd. Tidigare
uppdrag inkluderar Styrelseledamot i Redbank Energy Ltd., 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 B-aktier (indirekt genom
nérstaende juridisk person).
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Khalid Islam

Carl Johan Sundberg

Styrelseledamot sedan 2015. Fédd 1955. Med. Dr. Ovriga

uppdrag Styrelseordférande i Fennec Pharma Inc.och Minoryx
Therapeutics SL, Styrelseledamot i Oxthera AB, radgivare till Kurma
Biofund, medlem i den redaktionella styrelsen f6r Current Drug
Discovery & Technologies. Tidigare uppdrag inkluderar VD fér Gentium
SpA och Arpida AG samt olika ledande positioner inom Hoechst
Marion Roussel (HMR) och Marion Merrell Dow (MMD).

Inget innehav i Karolinska Development.

Styrelseledamot sedan 2014. F6dd 1958. Leg. lakare och professor

i fysiologi. Ovriga uppdrag Styrelseledamot | Cobra Biologics AB,
Styrelseledamot i Saniona AB, ledamot i Karolinska Institutets Innovation
Council, forskningschef for Avdelningen for Bioentreprendrskap,

vald ledamot i Kungl. Ingenjdrsvetenskapsakademien, ledamot i
Internationella Olympiska Kommitténs Medicinska Kommission,
Inspektor fér Medicinska Féreningen 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 president for
Euroscience och ordférande for Svensk Forening For Fysisk Aktivitet och
Idrottsmedicin.

Inget innehav i Karolinska Development.

Henrijette Richter

Styrelseledamot sedan 2014. F6dd 1971. Medicine Doktor,
magisterexamen. Ovriga uppdrag Partner vid Sofinnova Partners

i Paris och styrelseledamot i Asceneuron SA, Delinia Inc. Samt
styrelseordférande i iOmx Therapeutics. 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.

Inget innehav i Karolinska Development.

Hans Wigzell

Styrelseledamot sedan 2006. Fodd 1938. Professor emeritus inom
immunologi och leg. lakare. Ovriga uppdrag Styrelseordférande i Rhenman
& Partners Asset Management AB och Cadila Pharmaceuticals Sweden
Aktiebolag, Styrelseledamot i Sarepta Therapeutics Inc. och RaySearch
Laboratories AB. Ledamot av Kungliga Vetenskapsakademien och
Kungliga Ingenjorsvetenskapsakademien. Tidigare uppdrag inkluderar
bland annat, Ordférande for Karolinska Institutets Nobelkommitté, Rektor
vid Karolinska Institutet och Generaldirektdr for Smittskyddsinstitutet.

Innehav i Karolinska Development 8 491 B-aktier och 39 992 kr i
konvertibelt 1an.

Karolinska Development
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edningsteamet

Jim Van heusden
Verkstéllande direktor

Viktor Drvota

Vice verkstallande direktér och Chief Investment Officer

Utsedd 2015. Fédd 1971. Med. Dr. Jim Van heusden har dver 20

ars erfarenhet fran investeringar inom Life Science samt forskning

och utveckling inom l&kemedelsindustrin. Han ar grundare och var

VD for Bioskills (2013) och var tidigare partner vid det europeiska
investmentbolaget Gimv (2001-2013). Under tiden vid Gimv satt han
aven 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).

Innehav i Karolinska Development 93 668 B-aktier.

Utsedd 2016. Fodd 1965. Hjértspecialist och docent i kardiologi. Viktor Drvota
har éver 13 &rs erfarenhet fran riskkapital inom Life Science och har genomfort
manga investeringar, signifikanta kapitalresningar, bolagsférsélningar och
boérsnoteringar. For narvarande styrelsemedlem i Promimic AB, OssDsign

AB, Dilafor AB, Umecrine Cognition AB, Modus Therapeutics AB och Modus
Therapeutics Holding AB (publ). Tidigare ansvarig for Life Science pa SEB
venture Capital 2002 — 2016. Under denna tid satt han i manga styrelser i
bade biotech och medicintekniska bolag sdsom Arexis AB, SBL Vaccin AB,
Nuevolution AS, Index Pharma AB, Scibase AB, Airsonett AB med flera. Innan
SEB VC jobbade Dr Drvota som docent och éverlékare Karolinska institutet/
sjukhuset, Stockholm. Dr Drvota har erfarenhet fran bade preklinisk och klinisk
forskning inom lakemedelsutveckling och medicinteknik. Dr Drvota har 29
publicerade vetenskapliga artiklar.

Inget innehav i Karollinska Development.

Christian Henrik Tange
Finansdirektor

Uif Richenberg

Chefsjurist

Utsedd 2014. F&dd 1966. Civilekonom. Christian Tange har mer &n 15
ars erfarenhet av arbete inom internationella tillvaxtbolag inklusive 12
ar inom life science sektorn som global finansdirektér. Christian Tange
har &ven agerat industriell radgivare och konsult for riskkapitalfonder
och finansradgivare vid fusioner och férvarv inom life science. Christian
Tange &r ocksa vd och styrelseledamot i KCIF Fund Management AB.

Innehav i Karolinska Development: 70 278 B-aktier.

Utsedd 2008. Fodd 1955. Jur.kand. Ulf Richenberg har 25 ars
erfarenhet inom afféarsjuridik, bland annat som jurist for KIHAB, Esselte
AB och Vattenfall, chefsjurist for AB Stokab och Scribona AB samt
affarsjuridikkonsult for FOI. UIf Richenberg &r ocksa styrelseordférande i
KCIF Fund Management AB och KD Incentive AB.

Innehav i Karolinska Development: 38 205 B-aktier.
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Anstallda

Elisabet Gimbringer
Controller

Eva Montgomerie
Redovisningsansvarig

Anstalld 2015. Fodd 1965. Ekonomiutbildning frén Stockholms Universitet.
Elisabet har arbetat som godkand revisor under 10 &r, och som
ekonomichef, business controller och financial controller inom en rad olika
bolag och verksamhetsomraden under de senaste 15 &ren. Ovriga uppdrag
styrelseledamot i KD Incentive AB.

Inget innehav i Karolinska Development.

Felicia Rittemar
Analytiker

Anstalld sedan 2016. Foédd 1990. MSc i medicinsk vetenskap med
huvudomréade Bioentreprentrskap, fran Karolinska Institutet.

Inget innehav i Karolinska Development.

Nuvarande position sedan 2013, anstélld inom koncernen sedan 2007.
Fodd 1958. Civilekonom. Eva Montgomerie har arbetat 12 &r inom bank-
och finanssektorn, 10 &r inom livsmedelssektorn och konfektion samt 8
&r inom life science. Ovriga uppdrag Ekonomiansvarig i Dilafor AB och
Pharmanest AB.

Innehav i Karolinska Development: 1 667 B-aktier.

Karolinska Development
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Styrelsen och verkstéllande direktéren
for Karolinska Development AB,
organisationsnummer 556707-5048,
presenterar hiarmed arsredovisningen
for moderbolaget och den finansiella
rapporteringen fér investmentbolaget
avseende rakenskapsaret 2016.

Karolinska Development AB (Nasdag Stockholm: KDEV) ar ett nordiskt
investmentbolag inom life science. Bolaget fokuserar pa att identifiera
banbrytande medicinska innovationer i Norden. Bolaget investerar i foretag
som utvecklar sddana tillgangar till kommersiella produkter, som gér skillnad
i manniskors liv samtidigt som de ger en attraktiv avkastning for aktieagarmna.

Karolinska Development har tillgang till véaridsledande medicinska
innovationer fran ledande universitet och forskningsinstitutioner i
Norden, inklusive Karolinska Institutet. Bolagets mal &r att bygga
foretag runt innovativa produkter och teknologier, stéttade av
entreprendrer och erfarna ledningsgrupper. For att hantera risker och
maximera chanserna till framgéng investerar Bolaget i syndikat med
specialiserade internationella life science-investerare.

Karolinska Developments portfolj bestod av nio bolag, tio bolag i slutet
av 2016, inriktade pa att utveckla innovativa behandlingsmetoder

for sjukdomar som éar livshotande eller innebar risk for allvarliga
funktionsnedsattningar och andra medicinska tillstand.

Bolagets ledning utgdrs av professionella investerare med lang
erfarenhet av investmentverksamhet, erfarna féretagsbyggare och
entreprendrer, med tillgéng till ett starkt globalt natverk.

Viktiga handelser under
rakenskapsaret

Karolinska Development

Karolinska Development gjorde ypperliga framsteg under 2016 nar
man slutférde den strategiska omorganisation som inleddes 2015.
Ledningsgruppen stérktes d& Dr. Viktor Drvota tilltrddde som Chief
Investment Officer. Portfolien har fokuserats pa ett mindre antal bolag med
spannande potential. Bolaget genomfér nu sin strategi som ett nordiskt
investmentbolag inriktat pé att skapa vérde for patienter och aktiedgare.

F

Bolaget har ocksé stottat sina portfoljoolag i att uppna flera milstolpar
under 2016. Nytt kapital har rests genom syndikering med andra
erfarna life science-investerare. Kandidater i pipelinen har gjort
ytterligare framsteg genom Klinisk utveckling. Kommersaliseringsplaner
har expanderats till nya regioner och erfaret ledarskap har attraherats
for att starka ledningsgrupper och styrelser. Som ett resultat &r nu
majoriteten av portféljpolagen utmarkt positionerade for att leverera
avgorande vardegenererande milstolpar under de kommande 18-24
manaderna, samtidigt som ytterligare véardepotential foreligger i bolag
som avyttrats genom avtal med tillaggskopeskilling.

Starkt och stromlinjeformad organisation

Under de gangna tva aren har Karolinska Development omorganiserat
sin verksamhet till investmentbolag och strémlinjeformat verksamheten
for att sakerstalla att man har den expertis och kapacitet som kravs for
att hantera den befintliga portfélien, samtidigt som man kan identifiera,
skapa och hantera nya investeringar.

Bolagets formaga pa detta omrade starktes avsevart under det

forsta kvartalet 2016 dé Viktor Drvota, MD PhD, tilltradde som Chief
Investment Officer (CIO). | februari 2017 befordrades Viktor Drvota till
vice VD i Karolinska Development, vid sidan av sin roll som CIO. Viktor
Drvota &r en erfaren life science-investerare och kommer narmast fran
SEB Venture Capital, dar han varit Head of Life Science sedan 2002.
Han har stor erfarenhet av att identifiera investeringsmajligheter i den
nordiska life science-sektorn (bioteknik och medicinsk teknik), samt
inom foretagsbyggande och kapitalanskaffning.

Investeringsstrategi fokuserad pa Norden

Bolagets strategi ar fokuserad pa att identifiera och investera i
banbrytande medicinska innovationer i Norden. Bolaget investerar i
skapande och tillvaxt av féretag som utvecklar sddana tillgangar till
kommersiella produkter, som gdr skillnad i manniskors liv samtidigt
som de ger en attraktiv avkastning for aktiedgarna.

Styrelsen anser att institutioner och entreprencrer i Norden stér

for mycket av den mest innovativa biomedicinska forskningen och
idéerna i Europa och att regionen har en betydande volym av dolt
vérde. Samtidigt representerar Norden ett undervarderat omréde

for investeringar inom life science. Situationen héller snabbt pa att
forbattras med dkande internationella investeringar fran specialiserade
life science-investerare, vilket belyser regionens potential att bli nasta
stora life science-kluster. Karolinska Developments mal &r att bli
fokalpunkten for dessa aktiviteter.

Bolagets strategi fokuserar pa att identifiera nya investeringstillfallen i
hela Norden och att expandera och diversifiera portfoljen till bredare
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omraden inom life science med narliggande vardehtjande potential,
exempelvis medicinsk teknologi, diagnostik eller e-hélsa. Bolaget
kommer ocksa att stka efter undervéarderade bolag pa marknaden i
regionen, samt efter mer mogna investeringar dar avkastningen kan
realiseras snabbare an i bolag i tidig fas. Karolinska Developments
avser att syndikera avtal med erfarna life science-investerare.

En spannande portfélj med
genombrottspotential - val finansierad foér
att leverera viktiga milstolpar

En prioritet fér Karolinska Development har varit att fokusera portfélien
pa ett farre antal bolag med de basta chanserna att lyckas, for

att pa sa satt skapa exitmaojligheter till héga varden (t ex genom
inkrdamsforsalining, bérsnotering eller licensiering till potentiella kdpare
eller partners inom life science-sektorn). | slutet av december 2016
bestod Karolinska Developments portfélj av tio bolag, jamfort med 12 i
slutet av 2015 och 21 i slutet av 2014.

Portfoljbolagen utvecklar hogt differentierade och kommersiellt
attraktiva produkter med potential att leverera dvertygande kliniska och
halsoekonomiska fordelar, tilsammans med attraktiv avkastning.

Avgorande vardegenererande kliniska och/eller kommersiella milstolpar
férvéantas fran dessa bolag under de kommande 18-24 manaderna.

Skapa nya investerarsyndikat for att
finansiera portféljbolag

Ett centralt mal har varit att sakerstélla att portfoljoolagen &r
finansierade for att kunna na signifikanta véardestegringspunkter.
Bolaget har uppnatt detta genom nytt kapital som rests i syndikering
med erfarna internationella life science-investerare. Under 2016 restes
SEK 610 miljoner for att finansiera portféljpolagens vidare utveckling.
Av detta stod nya investerare for 91%. Ytterligare icke utspadande
finansiering restes av nagra portfoljbolag genom bidrag och genom
samarbetsavtal som gav intrade till nya marknader.

Bolagens nuvarande finansiering &r tillracklig for att vardepotentialen
ska kunna tillgodogoras under de kommande 18-24 méanaderna.

Utover syndikeringsmajligheter, forvantar sig Karolinska Development
att relationerna med specialiserade internationella investerare kommer
att ge tillgang till ett dkat flode av investeringsmajligheter. Detta innebar
Okade majligheter att generera attraktiv avkastning, samtidigt som
portfoliens riskprofil kan hanteras pa ett battre satt. Bolaget anser
ocksa att portfoljoolagen kommer att gynnas av dessa relationer
genom Okad tillgang till och exponering for omfattande internationella
natverk och expertis.

En stark betoning pa ledarskap

Kvaliteten och erfarenheten i ledningsgrupper och styrelser ar
avgorande for att sakerstélla portféljoolagens framgang. Under 2016
ledde Karolinska Development attraherandet av ledare med lang
erfarenhet till flera av sina portféljpolag, inklusive Aprea Therapeutics,
Umecrine Cognition, OssDsign och Promimic.

Framtida vardepotential i avyttrade bolag

Karolinska Development har &ven bibehallit méjligheten att fa del av
ytterligare varde genom avtal med tillaggskdpeskilling som traffats
avseende bolag som avyttrats till andra investerare, vilka nu finansierar
dessa verksamheter. De avyttrade bolagen innefattar Inhalation
Sciences Sweden (avyttrat 2017), Clanotech (2016) och Athera, Axelar,
Pharmanest, Xspray (2015) samt Oncopeptides (2012).

Hoéjdpunkter fran portféljbolagen

Lakemedelsbolag

Aprea Therapeutics

SEK 437 miljoner (51 miljoner USD) restes i serie B-runda frén
ledande internationella life science investerare (mars 2016). Det
var den storsta privata finansieringen hittills av nagot portféljbolag,
och av nagot privat life science-bolag i Sverige det senaste
decenniet. Nya investerare inkluderar Versant Ventures och 5AM
Ventures (USA) med deltagande av Sectoral Asset Management
(Kanada) och HealthCap (Sverige).

Christian S. Schade utségs till styrelseordférande och VD
(juni 2016).

Lovande effekt- och sékerhetsdata fran fas Ib-delen av
PISARRO-studien med APR-246 hos patienter med hdggradig
ser@s aggstockscancer presenterades vid internationella
cancerkonferenser (ESMO i oktober 2016 och ASCO i juni 2016).

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

BioArctic

Nytt strategiskt samarbete med Abbvie, ett globalt farmaceutiskt
foretag, for att utveckla och kommersialisera BioArctics portfolj av
antikroppar riktade mot alpha-synuclein for behandling av Parkinsons
sjukdom och andra potentiella indikationer (september 2016).

Dilafor

Reste SEK 51 miljioner (USD 5,9 milioner) fran nya och befintliga
investerare. Nya investerare inkluderar Lee’s Healthcare Industry
Fund, Rosetta Capital IV och Pila AB (sep 2016).

Amerikanskt patent beviljiades for tafoxiparin, en potentiell
behandling fér obstetriska indikationer i utvecklingsfas Il, Detta
ger immaterialrattsligt skydd i USA till minst ar 2033 och med
majlighet till upp till fem é&rs férlangning (december 2016).

Lipidor

Lipidor och Cadila Pharmaceuticals, en av Indiens stérsta
lakemedelsgrupper, ingick ett strategiskt avtal om att
kommersialisera en sprejbar produkt bestédende calcipotriol
formulerad med AKVANO-teknologi fér mild till moderat psoriasis.
Cadila genomfér ett fas lll-program i Indien (juni 2016).
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Modus Therapeutics

° Kliniskt samarbetsavtal med Arabian Gulf University (Bahrain) for
klinisk fas Il-utveckling av sevuparin for sickle-cell sjukdom (SCD)
(februari 2016).

o Dilaforette bytte namn till Modus Therapeutics (oktober 2016).

O Fas ll-studie med sevuparin utdkades till att inkludera tonariga
SCD-patienter (alder 12—18) och studiestorleken utdkades fran 45
till cirka 150 patienter (november 2016).

o Posters som stérker hypotesen for verkningsmekanismen hos
sevuparin vid behandling av SCD presenterades vid EHA (juni
2016) och ASH (december 2016).

Umecrine Cognition

e SEK 60 miljioner (USD 6,6 milioner) restes i en serie B-runda fran
ett syndikat av svenska investerare, inklusive Fort Knox Forvaring
AB, Partnerinvest Ovre Norrland AB, Norrlandsfonden och
Karolinska Development (mars och november 2016).

e  Start av fas la-studie med GR3027 for behandling av hepatisk
encefalopati (HE) hos patienter med leverskada (mars 2016).

° Positiva topline-data fran fas la-studie visade sakerhet, tolerans
och engagemang i ratt CNS-receptor (no 2016).

° Bruce Scharschmidt, en viktig opinionsbildare inom HE, invaldes i
styrelsen (juli 2016).

Medicinteknikbolag
OssDsign

e CE-maérkning erholls f6r Cranioplug, en innovativ produkt for
kraniefixering (januari 2016).

e Simon Cartmell, tidigare VD f6r Apatech (som képtes av Baxter i mars
2010 for USD 330 milioner) utségs till styrelseordférande (april 2016).

o Preliminéra data presenterade vid ECN visade pa fordelar med
OSSDSIGN® kranieimplantat for kranioplastik (september 2016).

Promimic

o Promimics partner S.I.N., en ledande leverantér av tandimplantat
i Brasilien, lanserade HA"amo ytbehandlade implantat i Brasilien
(januari 2016) och férsaljningsutvecklingen under 2016 har
Overtréaffat forvantningarna.

e Promimic och Danco Anodizing ingick ett partnerskap dar Danco
investerade i en amerikansk produktionsanlaggning fér HAnano
ytbehandling for ortopediska och dentala implantat (mars 2016).
Produktionsanlaggningen fardigstéalldes i oktober 2016.

e SEK 23,8 miljoner (USD 2,6 miljoner) restes fran nya (Chalmers
Ventures) och befintliga investerare (KDev investments och
ALMI Invest) for att finansiera etableringen av den kommersiella
verksamheten i USA, Promimic Inc. (september 2016).

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

Avyttringar

. Hela innehavet i Akinion Pharmaceutical (via KDev Investments)
avyttrades till Accelerated Innovation Europe (april 2016). Detta
foljde efter ett stopp i den kliniska utvecklingen av AKN-028 mot
akut myeloid lymfom pé grund av ovantad toxicitet (mars 2016).

o KDev Investments avyttrade hela sitt aktieinnehav i Clanotech till
Rosetta Capital. Karolinska Development behaller ett ekonomiskt
intresse i Clanotech genom ett avtal om tillaggskopeskiling (juli 2016).

Investmentbolaget och
moderbolaget

Med moderbolaget avses den juridiska personen Karolinska
Development AB. Moderbolaget redovisar i enlighet med
/&rsredovisningslagen och Radet for finansiell rapportering, RFR

2. | Moderbolaget &r investeringar i dotterféretag, joint ventures,
intresseforetag och andra langfristiga vardepappersinnehav redovisade
till det lagsta av anskaffningsvéardet och verkligt varde.

Investmentbolaget ar inte en egen juridisk person men investeringar

i dotterforetag, joint ventures, intresseféretag och andra langfristiga
vardepappersinnehav konsolideras till verkligt varde. Investmentbolaget,
vilket ar noterat, redovisar enligt IFRS.
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Finansiell utveckling for
Investmentbolaget under 2016
(SEK miljoner)

Investeringar

Som framgér tidigare &r Karolinska Developments investmentstrategi
att finansiera sina portfolipolag till nésta viktiga vardehjande

milstolpe. Karolinska Development fokuserar ocksa pa att attrahera
externa specialiserade life science-investerare for att sékerstalla ett
brett investerarsyndikat for att stotta den fortsatta utvecklingen av
portféljpolagen och for att hantera risker samt maximera chanserna att
lyckas.

Under 2015 och 2016 var Karolinska Development mycket
framgéangsrikt nér det géller att attrahera externa specialiserade life
science-investerare. De externa investeringarna uppgick till totalt SEK
338,7 miljoner under 2016.

Karolinska Developments investeringar i portfolibolag uppgick till SEK
28,8 miljoner, varav SEK 27,0 miljoner var kontanta investeringar och
SEK 1,8 miljoner var icke kassaflodespaverkande investeringar (réanta
pa utestaende lan).

Under 2016 uppgick investeringarna fran externa investerare och
Karolinska Development totalt till SEK 367,5 miljoner.

Karolinska Development investerade i fem bolag: Modus Therapeutics
SEK 9,1 miljoner, Umecrine Cognition SEK 8,9 miljoner, Aprea
Therapeutics SEK 6,3 miljoner, Promimic SEK 3,6 miljoner och
Clanotech SEK 0,8 miljoner.

2016 ars investeringar i Karolinska
Developments portféljbolag

SEK miljoner Karolinska . Externa - Totalt

Development investerare investerat 2016
Modus Therapeutics 9,1 41 18,2
Umecrine Cognition 8,9 17,8 26,8
Aprea Therapeutics 6,3 197,5 203,8
Promimic 3,6 19,9 23,5
Clanotech 0,8 0,0 0,8
Asarina Pharma 0,0 48,1 48,1
Dilafor 0,0 36,2 36,2
Inhalation Sciences 0,0 10,1 10,1
Lipidor 0,0 4,9 4,9
TOTALA investeringar 28,8 338,7 367,5

Dilafor, Inhalation Sciences, Lipidor och Asarina Pharma finansierades
till 100% av externa investerare.

Portféljens verkliga varde

Det verkliga vardet av portféljpolagen som &ags direkt av Karolinska
Development 6kade med SEK 9,6 milioner under 2016. Huvudorsaken
till 6kningen var en investering och utdkat dgande i Umecrine
Cognition.

Det verkliga vardet av portfdljpolagen som &gs via KDev Investments
minskade med SEK 195,9 miljoner under 2016. Investeringarna i Aprea
Therapeutics och Modus Therapeutics paverkade det verkliga vardet
positivt medan utvecklingen av det verkliga vardet i Akinion, Clanotech
och Inhalation Sciences paverkade det verkliga véardet negativt.

Akinion och Clanotech’s verkliga vardet reducerades till noll eftersom
Akinion stoppade vidare utveckling av sin ledande produktkandidat
AKN-028 pa grund av svar levertoxicitet. Inhalation Sciences verklig
varde reducerades pa grund av den planerade avyttringen i bérjan av
2017 via ett avtal om tillaggskopeskilling.

Som en folid av minskningen i verkligt varde av portfélien som ags via
KDev Investments, minskade den potentiella utdelningen till Rosetta
Capital med SEK 68,1 miljoner, vilket resulterade i en nettominskning
av portfoliens verkliga varde med SEK 118,2 miljioner under 2016.

Belopp i KSEK
Verkligt vérde i Karolinska

2016-12-31 2015-12-312016 jmf 2015

Development portfélien 143657 134 081 9576
Mg e Ny 261586 457518  -195032
Investments portfélien

Portféljens totala verkliga varde 405 243 591 599 -186 356
Potentiell férdelning till Rosetta

Capital av verkligt varde i KDev 255 837 323 948 -68 111
Investments

Portféljens netto verkligt varde

(efter potentiell férdelning till 149 406 267 651 -118 245

Rosetta Capital)

Portféliens totala verkliga varde uppgick den 31 december 2016 till
SEK 405,2 miljoner och genom att potentiell férdelning till Rosetta
Capital uppgick till SEK 255,8 miljioner uppgick portféliens netto verkligt
varde den 31 december 2016 till SEK 149,4 miljoner.
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Resultat 2016 (jamfoérelsetal avser 2015)

Karolinska Developments intakter bestar primért av fakturerade tjanster ill
portfolipolagen. Redan 2015 andrade Karolinska Development sin strategi
till att bedriva verksamheten som ett investmentbolag. Som en f6ljd
minskade tjansterna till portféljoolagen och mer fokus lades pa att istallet
leda portféljoolagen pa styrelseniva. Som ett resultat av dessa forandringar
minskade intékterna ytterligare under 2016. Intékterna fran tjanster till
portfolibolagen uppgick till SEK 2,0 miljoner 2016 ( SEK 2,9 milioner 2015).

2016 erhdll Karolinska Development SEK 3,3 miljioner i utdelning fran
innehavet i BioArctic och de totala intékterna uppgick till SEK 5,4 milioner
(SEK 2,9 milioner).

Under 2015 inledde Karolinska Development en omstrukturering av
kostnadsbasen. Denna slutférdes under 2016 genom en flytt for att sénka
lokalkostnaderna. Ovriga externa kostnader 1&g kvar pa SEK 15,4 miljoner (SEK
15,4 miljoner) eftersom kostnaderna for kommunikation 6kade for att sékerstélla
en mer transparent, tydlig kommunikation och att éka marknadens forstaelse for
Karolinska Developments affarsmodell och portfdlibolagens prestationer.

Under 2015 stromlinjeformade Karolinska Development organisationen,
vilket gav en positiv effekt pa personalkostnaderna. Den mer slimmade
organisationen var fullt implementerad 2016 och personalkostnaderna
reducerades med ytterligare SEK 13,9 milioner (45%) jamfort med 2015.
Personalkostnaderna 2016 uppgick till SEK 17,3 miljoner (SEK 31,2 milioner).

Med en minskning pa SEK 118,2 milioner (minskning med SEK 845,7
milioner) i Karolinska Developments netto verkligt portféljivarde och
investeringar av Karolinska Development pa SEK 28,8 milioner under
2016 (SEK 130,8 milioner), uppgick resultatet av verkligt varde forandring i
portfélien till SEK -147,0 milioner 2016 (SEK -976,5 miljioner).

2016 minskade avskrivningarna till SEK 0,1 miljoner (SEK 0,2 miljoner).
Minskningen var en folid av att samtliga materiella tilgangar i hyrda lokaler
skrevs av helt under 2016.

Rorelseresultatet 2016 var SEK -174.0 milioner (SEK -1 020,3 miljoner).

Under 2016 lanefinansierades ett antal portfoljpolag och rénteinkomsterna
uppgick till SEK 2,6 milioner (SEK 2,5 milioner). Genom att réntan pa
konvertibeln &r kumulativ, 6kar ranteutgifterna fran SEK 40,1 milioner

2015 till SEK 45,3 milioner 2016, vilket &ndrade finansnettot till SEK -42,8
milioner (SEK -34,4 miljioner).

Med ett rorelseresultat pa SEK -174,0 milioner (SEK -1 020,3 milioner)
och finansnetto pa SEK -42,8 milioner (SEK -34,4 miljoner), uppgick
Investmentbolagets resultat fore skatt till SEK -216,8 miljoner 2016 (SEK
-1 054,7 milioner). Som beskrivits ovan var den framsta anledningen il
forlusten det negativa resultatet i forandringen av portféliens verkliga varde
pa SEK -147,0 milioner (SEK -976,5 milioner) huvudsakligen beroende pa
att verkligt varde i Akinion och Clanotech minskades till O.

Finansiell stallning

De balanserade vinstmedlen minskade med SEK 218,0 milioner (SEK 1 009
miljioner) och det egna kapitalet den 31 december 2016 uppgick till SEK
29,8 milioner (SEK 247,9 milioner). De totala tillgangarna uppgick till SEK
438,3 milioner den 31 december 2016 (SEK 614,5 miljoner) och soliditeten
i investmentbolaget var 7% (40%).

Den 31 december 2016 uppgick likvida medel och kortfristiga placeringar
till SEK 248,1 milioner (SEK 297,2 milioner), varav SEK 30,4 miljoner var
forbehallet forvantade folidinvesteringar i KDev Investments AB:s portfol].

Kassaflode

Likvida medel fran den I6pande verksamheten fore investeringar och
forandringar i rérelsekapitalet uppgick 2016 till SEK -28,5 miljoner (SEK
-42,6 milioner), en minskning med SEK 14,1 miljoner jamfért med 2015.
Huvudorsaken till de minskade utgifterna i den I6pande verksamheten var
den allmanna neddragningen av organisationens kostnader.

Under 2016 investerade Karolinska Development SEK 27,0 milioner (SEK
119,2 milioner) kontant i portféljoolagen och tillsammans med férandringar

i rorelsekapitalet uppgick likvida medel fran den I6pande verksamheten till,
justerad med SEK -41,3 milioner (SEK 147,4 milioner), SEK -50,3 milioner
(SEK -177,6 milioner). De SEK 41,3 milionerna (SEK -147,4 miljionerna)
finansierades med likvida medel som Karolinska Development hade placerat
i rantefonder och nettoférandringen i likvida medel minskade 2016 med
SEK 9,0 milioner (SEK 6,7 milioner). Nettoférandringen i likvida medel 2015
paverkades av utgivningen av SEK 331,7 miljoner i konvertibler 2015.

Information om risker och
osakerhetsfaktorer

Investmentbolaget och moderbolaget

Risk att forlora investerat kapital

Karolinska Development investerar bland annat i bolag med projekt
som befinner sig i tidiga stadier, innan positiva effekter har pavisats, i
djurforsok eller pa méanniskor, sa kallade "proof-of-principle” respektive
"proof-of-concept”. Verksamheten ar med andra ord férenad med
hag risk. Karolinska Development investerar framst i onoterade
bolag, vilket innebér att Karolinska Development kan vara oférmdget
att finna lampliga férséljningsalternativ fér sina investeringar inom
den av Karolinska Development férvantade tidsramen, eller dver
huvud taget. Om Karolinska Development inte lyckas finna lampliga
forsaljiningsalternativ for sina investeringar, kan Bolagets verksamhet,
resultat, finansiella stalining och tillvaxt komma att paverkas negativt.

Framtida finansieringsbehov

For att sakerstalla finansiering till investeringar i befintliga och nya
portféljpolag kan Karolinska Development komma att sdka ytterligare
finansiering i framtiden. Sadan ytterligare finansiering kanske

inte kommer att finnas tillganglig pa for Karolinska Development
godtagbara villkor, eller dver huvud taget. Om det inte ar majligt fér
Karolinska Development att erhalla finansiering i ratt tid, kan Bolaget
bli tvunget att vasentligt minska sina investeringar, innebarande att
Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stalining och tillvéxt kan
komma att paverkas negativt.

Lanefinansiering, om sadan finns tillganglig, kan dessutom vara
kostsam och kan medféra begransande forpliktelser eller pa annat
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satt inskranka Bolagets finansiella flexibilitet, vilket kan innebara att
Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stalining och tillvéxt kan
komma att paverkas negativt.

Framtida kapitalbehov

Framtida investeringar i nya och nuvarande portféljpolag kommer att
krava kapital. Det finns ingen garanti for att kapital kan anskaffas pa
godtagbara villkor, eller att sadant anskaffat kapital &r tillrackligt for att
finansiera verksamheten enligt upprattad verksamhetsplan, eller att sadant
kapital kan anskaffas Gverhuvudtaget. | april 2017 konverterades SEK 58
milioner av konvertibel Idnet genom en kvittningsemission vilket minskade
konvertibellanet till nominellt SEK 328 milioner. Den kvarvarande delen av
konvertibelt 1dn som skall konverteras till aktier till en kurs om sek 22, finns
det ingen garanti for att kursen stiger till 22 sek till december 2019.

Nyckelpersoner hos Karolinska
Development och portféljbolagen

Det ar nddvandigt att Karolinska Development lyckas bibehalla

sina nyckelanstéllda och vid behov rekrytera nya. Det kommer
foljaktligen att stallas hoga krav pa Bolagets professionella ledarskap,
att Karolinska Developments tydliga profil uppréatthalls samt att

den férvantade utvecklingen forverkligas. Karolinska Development
konkurrerar om personal med andra bolag, investeringsfonder,
universitet, offentliga och privata forskningsinstitut samt statliga och
Ovriga organisationer. Skulle Karolinska Development misslyckas med
sina insatser for att bibehalla och rekrytera personal med relevant
kompetens, kan Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stalining och
tilvaxt komma att paverkas negativt.

Vidare &r en nyckelfaktor for portfélibolagen att lyckas bibehalla

och rekrytera individer med erfarenhet av kapitalanskaffning och
bolagsutveckling och exits och/eller med kompetens inom den
forskning och teknik som dessa bolag ar byggda. Lika viktigt ar ett
skickligt ledarskap och att personalen betraktar arbetsplatsen som
stimulerande. For att lyckas med detta kommer héga krav att stéllas
pa portfolipolagens ledarskap. Forutom en intressant arbetsmiljo ar
attraktiva anstéliningsvillkor viktigt. Portfdljpolagen kan komma att
misslyckas i sina anstrangningar for att bibehalla och rekrytera personal
med erforderlig kompetens, vilket kan paverka portfoljpolagens och
Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stallning och tillvaxt negativt.

Samarbete med portféljbolagen och
medinvesterare

Karolinska Development har vanligtvis representanter i styrelsen i sina
portfolibolag. Syftet med detta &r att pa en strategisk niva kunna bista
dessa portfolibolag i fragor som ror deras utveckling. Styrelserna i
portfolipolagen bestér dven av representanter fran andra investerare
samt av oberoende ledaméter. Varje samarbete i styrelsen ar beroende
av effektiv kommunikation och goda relationer mellan berérda
ledamdter och ledningen for portfoljpolagen. Karolinska Developments
styrelserepresentanter utgér en minoritet av styrelseledamaéterna i
portfolibolagen och deras inflytande pa styrelsemotena kan darfor vara
begransat. Darutover ar det nddvandigt att Karolinska Development
och dess ledning ar framgéangsrika i att na Gverenskommelser

med andra investerare som kan bidra till portféljpbolagens

fortsatta utveckling. Karolinska Development har ofta ocksé en

minoritetsposition i portféljpolagen. Karolinska Development och dess
styrelserepresentanter kanske inte kan uppfylla dessa krav, vilket skulle
kunna innebéra att portféljpolagens fortsatta utveckling och Bolagets
verksamhet, resultat, finansiella stalining och tillvaxt paverkas negativt.

Tillgang till nya investeringsmaojligheter

Karolinska Development har ett icke-exklusivt deal flow-avtal med
Karolinska Institutet Holding AB ("KIHAB”), helagt av Karolinska
Institutet, och Karolinska Institutet Innovations AB ("KIAB”). Som en del
av avtalet ar det planerat att etablera en ny inkubatorfond med fokus
pa att identifiera nya potentiellt vardefulla medicinska uppfinningar vid
Karolinska Institutet pa ett tidigt stadie. Det kan handa att Karolinska
Development inte kan sékra tillgang till affarsfiédet som kommer frén en
sédan inkubatorfond eller att fonden inte kan etableras.

Ut6ver avtalet med KIHAB och KIAB &r Karolinska Development
ocksa beroende av sina relationer med universitet, innovationskontor,
entreprendrer och investerare for att fa tillgang till ytterligare affarsfiode.
Karolinska Development kanske inte kommer att kunna identifiera
passande investeringar att investera i.

Komplicerade agarférhallanden i
portféljbolagen

Karolinska Developments innehav i portfoljbolagen ar i vissa fall direkta,
i andra fall indirekta genom exempelvis KDev Investments AB och/

eller KCIF Co-Investment Fund KB ("KCIF”), och ibland har Bolaget en
kombination av direkta och indirekta innehav. Bolaget gor regelbundet
investeringar i portfoljpolagen, vilket oftast sker genom nyemissioner

av aktier i portfoljpolagen men &ven genom lan eller andra finansiella
instrument. Detta innebér att &garstrukturen i portfljpolagen férandras
regeloundet. Vidare sker, fran tid till annan, Gverlatelser av innehav i
samband med exit, delexit eller av omstruktureringsskal. Det finns en
risk att nédvandiga avstaenden (eng. waivers) fran hembuds- eller
foretradesratt enligt portféljpolagens bolagsordningar eller enligt
aktiedgaravtal avseende portfoljpolagen inte erhalls eller dokumenteras

i ratt ordning. Om nagon skulle ifrégasatta Bolagets innehav i
portféljpolagen och vinner framgéng med en sédan talan genom ett
rattsligt forfarande, skulle det kunna resultera i en ovantad minskning av
vérdet pa Bolagets innehav i portféljoolagen, vilket skulle kunna paverka
Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stéllning och tillvaxt negativt.

Portféljbolagens utvecklingsarbete

Majoriteten av portféljpolagens projekt befinner sig i utvecklingsstadiet fas |l
och det kravs ytterligare forsknings- och utvecklingsarbete innan bolagens
innovationer och teknologier kan kommersialiseras. Exempel pa sadant
arbete ar lakemedelstester pa patienter som genomférs for att beddma
lakemedlets effekt och sékerhet. Problem eller férseningar kan uppkomma
och utvecklingsarbetet kanske inte kan genomféras med framgéng

eller dver huvud taget. Portfdljoolagens framtida produktutveckling

kan misslyckas precis som all utveckling av Iakemedel och andra
bioteknikprodukter eller teknologier och medicinteknik. Detta innefattar
bland annat majligheten att négon eller samtliga av portfoljibolagens
produktkandidater visar sig sakna effekt, vara toxiska eller att de pa annat
sétt inte uppfyller myndighetskray, eller att de misslyckas med att erhalla
nédvandiga myndighetstillstand eller licenser, eller att de visar sig vara
svara att utveckla till kommersiellt géngbara produkter.
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Kassaflodet fran forsalining eller utlicensiering av projekt ar beroende av
att syftena med projekten i portfolibolagen uppnas. Varje resultat har direkt
inverkan pa det potentiella vardet pa ett portfoljbolag. Andra faktorer som
kan paverka kassaflodet fran portfolipolagen &r konkurrenters framgangar
och efterfragan fran potentiella kdpare vid en given tidpunkt.

Merparten av portfoljpolagens projekt kanske inte kommer att kunna
kommersialiseras i den omfattning som krévs for att Karolinska
Developments investeringar i projektet ska medfora vinst, eller

ens att Karolinska Development ska aterfa investerat kapital fran
portfolibolaget ifrdga. Karolinska Development har efter den strategiska
omorganisation en relativt snav portfolj vilkket begransar majligheten att
en eller flera projekt kan kommersialiseras tillackligt framgangsrikt for
att medféra betydande utdelningar eller forsaljningslikvider till Karolinska
Development. Om inget av portfolibolagen har maéjlighet att uppna sadan
kommersiell framgang, skulle portfoljpolagens och Bolagets verksamhet,
resultat, finansiella stéallning och tillvéxt kunna paverkas negativt.

Innovationsutmaningen

Marknaden for lakemedels-, diagnostik-, bioteknik- och
medicinteknikprodukter karaktariseras bland annat av lang forsknings- och
utvecklingstid, snabb teknisk utveckling, regulatoriska utmaningar och ett
stort antal konkurrerande produktlanseringar. Portfoljpolagens nuvarande
och potentiella kunder arbetar ofta inom etablerade referensramar och
gangse standarder. Portfoljoolagen bedriver verksamhet inom avancerad
forskning och pionjarteknologi. Om portfoljoolagen inte med framgéng och
inom uppsatta tidsramar kan ta sig in pa dessa marknader och etablera sina
produkter och teknologier, skulle portfoljoolagens och Bolagets verksamhet,
resultat, finansiella stallning och tillvaxt kunna paverkas negativt.

Lang tid innan produkter kan lanseras

Den tid det tar innan en produktkandidat har genomgétt hela forsknings-
och utvecklingsprocessen, etablerat ett starkt patentskydd, uppfyllt samtliga
myndighetskrav och hittat starka marknadsférings- och distributionspartners
underskattas ofta. Utéver detta gér marknadsintroduktionen av nya
produkter och nya teknologier ofta langsamt till en bérjan. Introduktion

av nya produkter och nya teknologier som tidigare inte ar k&nda och
accepterade eller har forutbestamda ersattningsmodeller tar tid. Detta kan
leda till att milstolpsbetalningar och royaltyintékter forsenas eller helt uteblir,
vilket skulle kunna paverka portfélibolagens och Bolagets verksamhet,
resultat, finansiella stéllning och tillvaxt negativt.

Konkurrens fér portféljbolagen

Marknaden for portféljpolagens produktkandidater och nya teknologier
ar foremal for hard konkurrens. Portfoljoolagens direkta och indirekta
konkurrenter &r i manga fall stora internationella foretag. Sadana

aktorer ar redan etablerade pa portfolibolagens marknader och kan ha
konkurrensmassiga fordelar. De kan i regel aven reagera snabbt for att
mota ny forskning och utveckling eller nya marknadsforutsattningar. De
kan ocksa, i jamforelse med portféljpolagen, ha béttre finansiella resurser
och expertis vad géller forskning och utveckling, kliniska studier, battre
mojligheter att erhalla myndighetstillstand samt battre marknadsforing.

Konkurrenter kan komma att utveckla effektivare, billigare och
lampligare produkter eller erhalla patentskydd tidigare eller lyckas
kommersialisera sina produkter tidigare an Karolinska Developments

portféljpolag. Dessa konkurrerande produkter kan medféra att
portféljpolagens produktkandidater blir obsoleta eller pa annat satt
begransa portféljbolagens majligheter att generera vinster fran sina
produktkandidater, vilket skulle kunna paverka portféljpoolagens och
Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stallning och tillvaxt negativt.

Marknads - och teknikutveckling

Portfoljbolagen &r ofta aktiva pa marknader som karaktariseras av snabb
utveckling. Nya och konkurrerande produkter och teknologier kan utgora
ett hot mot de produkter som portfélipolagen utvecklar. Nya produkter
och aktdrer resulterar dessutom i 6kad konkurrens, vilket kan ha negativ
inverkan pa pris och genomslag pa marknaden. Portfoljoolagens
framtidsutsikter kommer till stor del att vara beroende av deras formaga
att utveckla sin verksamhet och framstélla produkter och teknologier av
hog kvalitet. Portfoljpolagens utvecklingsarbete kanske inte kommer att
fortgé problemfritt. Problem i utvecklingsarbetet kan leda till forseningar

i fasta tidplaner och att produkter och teknik, nar de &r fullt utvecklade,
inte kommer att uppfylla marknadens efterfragan och krav och/eller

inte kommer att uppna bred acceptans pa marknaden. Forandringar

i principerna for prissattning kan forsémra véardet pa de produkter,
teknologier och tjanster som portféljbolagen utvecklar, vilket i sin tur
skulle kunna paverka portfoljpolagens och Karolinska Developments,
resultat, finansiella stallning och tillvéxt negativt.

Portféljbolagens produktsdkerhet

Portfoljbolagen &r i manga fall utsatta for risken for produktansvarskrav
som kan aktualiseras till folid av eventuella brister i tillverkning, studier
eller marknadsforing av vissa lakemedel eller diagnostik-, bioteknik- och
medicinteknikprodukter. Portfoljpolagen kan komma att vara férhindrade
att ernalla eller uppratthalla forsakringsskydd pa godtagbara villkor

mot sédana krav, eller éver huvud taget. Darutéver kan forsakringar
som portfélibolagen faktiskt erhaller visa sig ge otillrackligt skydd mot
ett potentiellt ansvar. Detta skulle kunna paverka portfoljpolagens och
Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stélining och tillvaxt negativt.

Behov av strategiska samarbetspartners

De flesta av portfoljpolagen har ett stort behov av att inga
partnerskapsavtal eller att samarbeta med stérre internationella bolag
for att marknadsféra sina produkter. Det ar inte sdkert att portfoljbolagen
framgangsrikt kommer att kunna attrahera utomstéende parter att inga
sédana partnerskap eller, om séddana partnerskap ingas, att de kommer
att utvecklas som planerat. Om en strategisk samarbetspartner inte
uppfyller sina avtalsmassiga forpliktelser eller ataganden eller misslyckas
med att halla forvantade tidsfrister, eller om en samarbetspartner maste
bytas ut eller om den kliniska information som samarbetspartnern
erhéller av ndgon anledning skulle visas vara felaktig eller av bristande
kvalitet, kan planerade kliniska studier komma att férldngas, fordréjas
eller avslutas. Det skulle kunna ha en negativ inverkan pa portfoljbolagets
verksamhet och dess forméaga att licensiera eller kommersialisera sina
produkter, vilken i sin tur skulle kunna paverka portfolibolagets och
Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stélining och tillvaxt negativt.

Portféljbolagens immaterialrattigheter

Portfoljbolagens framgéng &r till stor del beroende av portfdljbolagens
formaga att skydda metoder och teknologi som de utvecklar med
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patent och andra immaterialrattigheter for att férhindra konkurrenter

frén att anvanda deras uppfinningar och annan skyddad information.

Da patentansokningar i almanhet &r konfidentiella under 18 manader

frén ansokningsdagen kan tredje part ha lamnat in patentansokningar
avseende metoder eller teknologier som avses i ett portfoljoolags
patentansékan utan att portféljpolaget &r medvetet om sédan
patentansdkan. Detta kan medféra att portféljoolagets patentansdkan inte
har prioritet, vilket i sin tur kan resultera i att patentskyddet blir avsevart
mindre &n vad patentanstkan avsett. Det faktum att ett patent beviljats
innebér inte ett absolut skydd under patenttiden. Patent kan i efterhand

bli ogiltigférklarade genom domstols- eller myndighetsbeslut vilket leder till
ett otill&ckligt patentskydd gentemot andra innovationer. Dessutom maste
beviljade patent dverlatas pa ett korrekt satt fran uppfinnaren/uppfinnarna
till portfoljbolaget i fraga. Vidare &r patentskyddets omfattning beroende av
patentkategori och patentansdkans lydelse. De olika patentkategorierna
och patentanstkans lydelse &r av betydelse for styrkan i ett patent och
kan variera fran fall till fall.

Patentlagstiftningens utformning medfér att anvandningen av en
innovation i enlighet med ett portféljpolags patent kan vara reglerat av
teknologin i ett annat patent som portféljpolaget ar beroende av. | en
sédan situation finns en risk for att portféljpolaget inte &r formoget att
sékerstalla att portfoljoolaget far ratt att utnyttja den aktuella teknologin
pa, for portfoljoolaget rimliga villkor eller Gverhuvudtaget.

Tredje part kan vacka talan mot ett portfoljoolag angéende patentintrang.
Likaséa kan ett portfoljpolag bli tvunget att vidta rattsliga atgérder mot
tredje part for att sékerstélla att ett beviljat patent efterfdljs eller for att
faststélla omfattningen och ogiltigheten av ett patent som tilhér tredje
part. Patenttvister kan ofta ta flera ar samtidigt som tvisten, beroende pa
det aktuella landets regler, kan prévas i flera instanser. Kostnaden for att
driva immaterialrattsliga tvister kan vara betydande fér ett portféljpoolag,
dven om tvisten slutligen far ett positivt utfall for portféljoolaget. Vidare kan
tvister avleda ett portfoljbolags fokus fran sin ordinarie verksamhet. Den
osakerhet som ér forknippad med att inleda och driva tvister kan begrénsa
ett portfoljpolags forméaga att fortsatta sin verksamhet. Om nagon part
skulle havda att ett portféljpolags produkt eller anvandande av metoder
eller teknologier gor intrang pa sédan parts immaterialrattigheter kan
portfoljbolaget bli skyldigt att betala skadestand samt aléggas att upphdra
med den intrangsgdrande delen av verksamheten.

| flera lander kan interimistiska férbud beviljas i ett tidigt skede under legala
processer. Interimistiska forbud forutsatter ofta att sdkerhet stéalls och det
finns darfor en risk att portfljoolagen saknar de finansiella resurser som
kravs for att stélla sékerhet och séledes erhdlla interimistiska forbud.

Det finns en risk att portfolibolagens beviliade patent inte utgdr ett tillrackligt
legalt eller kommersiellt skydd mot finansiellt starka konkurrenter som, trots
patentet, kan anvanda portféljoolagets metoder och teknologier. Vidare finns
en risk att portfoljoolagens beviliade patent inte utgdr ett tillkackligt legalt
eller kommersiellt skydd mot liknande produkter som marknaden bedémer
kan ersétta portfoljoolagets produkt. Endast ett fatal av portflibolagen kan
ha registrerat varumarken. Utan erforderlig registrering kan det vara svart,
alternativt tids- och resurskravande, att hindra tredje part fran att anvanda
respektive portfoljoolags firma eller produktnamn. Om nagon av riskerna
relaterade till portfoljpolagens immaterialrattigheter skulle aktualiseras, kan
portfolibolagens och Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stéllning och
tillvéxt komma att paverkas negativt.

Portféljbolagens foretagshemligheter

Respektive portfoljpolag kan vara beroende av att foretagshemligheter,
som inte skyddas av patent eller andra immaterialrattigheter,

kan skyddas. S&dana foretagshemligheter kan inkludera, men &r

inte begransade till, information avseende uppfinningar for vilka
patentskydd annu inte har sokts eller till information avseende
tillverkningsprocesser eller metoder for vilka patentskydd inte kan
sokas. Respektive portfdljpolags anstéllda och samarbetspartners
har i allménhet tystnadsplikt gentemot respektive portfoljpolag. Det
kan dock héanda att nagon, som har information av stort varde for
portfolibolaget ifrdga, avsldjar eller anvander denna information péa ett
sétt som forsamrar portfoljbolagets position pa marknaden, vilket i sin
tur skulle kunna paverka portféljpolagets och Bolagets verksamhet,
resultat, finansiella stélining och tillvaxt negativt.

Framtida finansieringsbehov for
portféljbolagen

Forsknings- och utvecklingsverksamheten samt marknadsféringen
inom life science-industrin ar kapitalintensiv. Portféljpolagen kanske inte
kommer att kunna anskaffa ytterligare kapital pa fordelaktiga villkor och
det kapital som kan anskaffas kanske inte kommer att vara tillrackligt
for att finansiera aktiviteterna i enlighet med portféljpolagens respektive
affarsplaner. Det bor noteras att Karolinska Developments eventuella
oférméga att delta i framtida investeringsrundor i ett portfoljbolag

kan leda till att portfljoolaget maste inskranka sin verksamhet och/
eller att Karolinska Developments &gande i bolaget spads ut av andra
investerare. Aven i situationer dar Karolinska Development skulle kunna
och vilja delta, kan medinvesterare vara ovilliga att delta pa samma
villkor. Om nagon av dessa risker skulle forverkligas skulle det kunna
paverka portfoljpolagens och Bolagets verksamhet, resultat, finansiella
stéllning och tillvéxt negativt.

Beroende av att erhalla myndighetstillstand

For att erhalla myndighetstillstand for kommersiell forséljning av
portféljpolagens produkter kravs det att portféljpolagen och deras
samarbetspartners slutfor kliniska studier for att pavisa produkternas
sakerhet och effektivitet. Portfoljpolagen och deras samarbetspartners
kan komma att misslyckas med att erhalla tillstand fran myndigheter
for att paborja eller slutféra sddana kliniska studier. Om tillstand
erhalls kan de Kliniska studierna pavisa att produkter inte ar sakra eller
effektiva i den omfattning som kravs for att erhalla myndighetstillstand
for marknadsforing av produkter. Positiva resultat pavisade i
utvecklingsstudier och kliniska studier som slutforts av portféljpolagen
och deras samarbetspartners kanske inte bekraftas av resultaten av
framtida Kliniska studier.

Portféljpolagen och deras samarbetspartners kommer inte att kunna
marknadsfora nagon av sina produkter utan att forst erhalla erforderliga
tillstand fran behoriga myndigheter. Den regulatoriska processen for att
erhalla tillstand for en ny lakemedelsprodukt kan ta flera &r och kréver
ofta avsevarda finansiella och andra resurser. Skulle portféljpbolagen och
deras samarbetspartners inte erhélla erforderliga myndighetstillstand
for att marknadsfora sina produktkandidater skulle det kunna paverka
portféljpolagens och Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stallning
och tillvaxt negativt.
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Miljoreglering

P& grund av de kemiska ingredienserna i lakemedelsprodukter

samt tillverkningsprocessens karaktér, ar lakemedelsindustrin

foremal for omfattande miljéskyddsregler. Det finns séledes en risk

att portfoljpolagen &drar sig ansvar for skador eller kostnader for
avhjalpande, sanering eller kontroll av miljiéproblem. Portfoljbolagen
kanske inte kommer att lyckas att erhalla de tillstand som kravs for

att kunna bedriva sin verksamhet. Darutéver kan sadana tillstand
aterkallas om portféljpolagen inte folier miljokrav betraffande réatt
hantering och omhéndertagande av farligt avfall eller pa annat sétt inte
lyckas folja de villkor som foljer av tillstanden. Portfoljbolagen kan &ven
bli foremal for rattsliga sanktioner och vasentliga ersattningsansprak
och kostnader eller bli tvungna att stélla in eller justera sin verksamhet,
vilket skulle kunna paverka portfoljpolagens och Bolagets verksamhet,
resultat, finansiella stallning och tillvaxt negativt.

Finansiella risker

Finansiella risker beskrivs i Not 17.

Finansiell utveckling for
moderbolaget under 2016

(Belopp i SEK miljoner, jamférande tal
avser 2015)

Under ar 2016 uppgick moderbolagets rorelseresultat till SEK -175,5
miljoner (SEK -839,3 miljoner), vilket &r en férbattring med SEK 663,8
miljioner jamfért med 2015.

Under ar 2016 gjordes nedskrivningar av innehaven i KDev Investments
AB SEK -147,6 miljioner och KCIF Co-Investment Fund KB SEK -0,8
miljoner. Nedskrivningar uppgick totalt till SEK -148,4 miljioner (SEK
-795,5 miljoner).

Moderbolagets resultat efter skatt under aret uppgick till SEK -218,9
miljoner (SEK -8883,5 miljoner).

Bolagsstyrningsrapport

Bolagsstyrningsrapporten aterfinns i ett separat dokument i slutet av
arsredovisningen.

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

Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare bereds och

beslutas av styrelsen. Riktlinjerna faststélls av arsstamman, for 2016
ars riktlinjer se Not 5.

Styrelsens forslag till beslut om riktlinjer for
ersattning till ledande befattningshavare till
arsstamma 2017:

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 verksamhetsmal
ska uppnas. Den totala ersattningen till en ledande befattningshavare
ska vara konkurrenskraftig, rimlig och &ndamalsenlig. Fast grundion ska
bestammas utifran individens ansvarsomrade och erfarenhet. Rorlig
|6n ska (i) vara utformad i syfte att framja Karolinska Developments
langsiktiga vardeskapande; (i) ha kriterier som &r forutbestamda,
tydliga, méatbara och paverkbara; (i) ha faststallda granser for

det maximala utfallet; samt (iv) inte vara pensionsgrundande. Vid
uppsagning fran bolagets sida, &r uppséagningstiden sex manader.

Aktiekapital och agande

Karolinska Developments aktiekapital uppgick i slutet av rakenskapsaret

till SEK 26,7 milioner. Antal aktier uppgick till 53 464 998, fordelat pa 1

503 098 A-aktier (med tio réster vardera) och 51 961 900 B-aktier (med

en rost vardera), samtliga aktier med ett kvotvarde av SEK 0,5. Stdrsta
aktiedgare var Thai Charoen Pokphand Group med totalt 4 853 141 B-aktier
som representerar 9,1 procent av kapitalet och 7,24 procent av résterna,
Tredje AP-Fonden innehade 4 678 500 B-aktier vilket representerar 8,75
procent av kapitalet och 6,98 procent av résterna, Karolinska Institutet
Holding AB innehade 1 503 098 A-aktier och 2 126 902 B-aktier, vilket
motsvarar 6,79 procent av kapitalet och 25,61 procent av résterna.

Innehav av egna aktier

Vid arets utgang innehade bolaget 244 285 egna aktier vilket motsvarar
122 143 SEK av aktiekapitalet och den ersattning som betalats uppgick
totalt till SEK 4,7 milioner. Aterkdp av egna aktier har genomforts i syfte
att tacka sociala avgifter relaterade till PSP-incitamentsprogrammen.

Framtida utveckling

Karolinska Development gor stora framsteg i genomférandet av sin
strategi. Bolaget har en portfélj av spannande bolag som &r finansierade
for att leverera avgérande vardegenererande milstolpar under de
kommande 18-24 ménaderna, en investeringsstrategi som innebar att
leverera ytterligare vérde fran de mest lovande life science-majligheterna
i Norden, samt nyckelpersoner med den internationella erfarenhet och
kapacitet som kravs for att driva strategin framét. Dessutom beddmer
styrelsen att kvittningsemissionen kommer att majliggéra for Karolinska
Development att ytterligare dra nytta av de framsteg man gjort i
genomférandet av Bolagets investmentstrategi, med malet att skapa
ytterligare varde f6r samtliga aktie- och konvertibelinnehavare.

Karolinska Development Iamnar inga prognoser avseende avyttringar
av portféljbolag.

Miljé och ansvar

Karolinska Developments verksamhet medfdr inte nagra sarskilda
miljrisker och nagra sarskilda miljérelaterade tillstand eller beslut

frdn myndigheter behdvs ej. Karolinska Development bedriver sin
verksamhet enligt tillampliga halso- och sékerhetsregler samt erbjuder
sina anstéllda en séker och sund arbetsmiljo.
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FlerarsOversikt

Investmentbolaget

2014 2013 2012 2011 2010

FERFED AL et A0 (omréknat) (omraknat) (omraknat) (omréknat) (omraknat)

Resultatrakning

Nettoomséttning 5 3 5 ©) 4 2 11
Rorelsekostnader -33 -47 -69 -64 -60 -64 9l
Resultat av portfoliens verkligt varde férandring -147 -976 -306 -533 121 -176 -233
Resultat fran forsaljning av portfoljbolag 0 - 2 - - - -
Rorelseresultat -174 -1 020 -368 -592 65 -238 -279
Finansnetto -43 -34 -4 41 =22 -6 6
Resultat efter finansiella poster =217 -1 054 -372 -551 43 -244 -273

Balansréakning

Materiella anlaggningstillgangar - - 1 1 - - -
Andelar i portféljbolag 149 268 1113 1336 1827 1547 1455
Lanefordringar portfljpolag 1 = 12 6 13 4 =
Ovriga finansiella tillgéngar 38 38 38 38 9 = =
Summa anlaggningstillgangar 188 306 1164 1381 1849 1 551 1455
Ovriga omséttningstillgéngar 2 11 17 ©) 6 7 101
Kortfristiga placeringar 238 278 128 165 174 457 137
Likvida medel 11 20 13 35 109 68 73
Summa omsattningstillgangar 250 309 158 205 288 532 311
Summa tillgangar 438 614 1322 1 586 2137 2083 1765
Eget kapital 30 248 1257 1565 2116 2075 1755
Langfristiga skulder 399 355 35 ) 1 = =
Kortfristiga skulder 9 12 30 12 11 8 9
Summa skulder och eget kapital 438 614 1322 1 586 2137 2083 1765
Eget kapital

Kassaflode fran den I6pande verksamheten -9 -325 -109 -71 43 -568 -304
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 0 332 86 -2 -2 563 -7
Arets kassaflode -9 7 =22 -73 40 -5 =311
Nyckeltal"

Sysselsatt kapital 429 603 1292 15674 2116 2075 1755
Rantabilitet pa eget kapital -729% -425% -30% -35% 2% -12% -16%
Rantabilitet pa sysselsatt kapital -51% -175% -29% -35% 2% -12% -16%
Soliditet 7% 40% 95% 99% 99% 100% 99%
Medelantal anstéllda 6 12 13 14 16 16 1l
Data per aktie

Resultat efter skatt, SEK -4,08 -19,84 -7,64 -11,38 0,89 -5,56 -8,22
Eget kapital, SEK 0,6 4,6 23,6 32,4 43,6 42,7 52,7
Substansvarde, SEK 0,7 4,7 28,7 32,5 43,7 42,8 49,9
Aktiens borskurs vid arets slut, SEK 6,0 9,6 13,3 30,90 15,30 25,80 =
Utdelning, SEK 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Borskurs/Eget kapital per aktie 1076% 207% 56% 95% 35% 60% =
Borskurs/Substansvarde per aktie 854% 205% 56% 95% 35% 60% °
Antal aktier vid &rets utgang 53 464 998 53449640 53384558 48531417 48531417 48531417 33331417
Vagt genomsnittligt antal aktier fére och efter

oy 53210223 53 151 328 48 606 243 48 350 016 48 529 767 43 908 951 33 263 938
utspadning

"Definitioner for nyckeltal, se sid 89-90
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Forslag till disposition betraffande bolagets
resultat (SEK)

Till arsstammans forfogande star foliande medel:

Balanserad forlust -1 677 789 969
Overkursfond 1884 309 378
Avrets resultat -218 926 177
Summa -12 406 768

Styrelsen foreslar att den ansamlade forlusten disponeras enligt foljande:

Overkursfond 1884 309 378
Balanserad forlust -1 896 716 146
Balanseras i ny rakning -12 406 768

Vad betréaffar investmentbolaget och moderbolagets resultat och
stéllning i vrigt, hanvisas till efterféljande resultat- och balansrakningar,
kassaflodesanalyser samt tillaggsupplysningar. Samtliga belopp
presenteras i tusental kronor (KSEK) om ej annat anges.
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Finansiella rapporter

Resultatrakning for Investmentbolaget

Belopp i KSEK Not 2016 2015
Intakter 2 5 360 2942
Ovriga kostnader 3,4 -15 415 -15 363
Personalkostnader 5 -17 344 -31 167
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar -106 -212
Resultat av verkligt varde férandring av andelar i portfoljpolag 17 -146 988 -976 488
Resultat vid férséljining av andelar i portfljpoolag 444 -
Rérelseresultat -174 049 -1 020 288
Ranteintakter 1954 2 460
Réntekostnader 6 -45 237 -40 0568
Ovriga finansiella vinster och férluster 6 500 3213
Finansiella poster netto -42 783 -34 385
Resultat fore skatt -216 832 -1054 673
Skatt 7 = =
ARETS RESULTAT -216 832 -1 054 673

Investmentbolagets rapport Over totalresultatet

Belopp i KSEK Not 2016 2015
Arets resultat -216 832 -1 054 673
Arets totalresultat -216 832 -1 054 673

Resultat per aktie

Belopp i KSEK Not 2016 2015
Resultat per aktie, vagt genomsnitt, fore och efter utspadning -4,08 -19,84
Antal aktier, vagt genomsnitt 13 53210 223 53 151 328
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Rapport over finansiell stalining for Investmentbolaget

Belopp i KSEK Not 2016-12-31 2015-12-31

Tillgangar
Materiella anlaggningstillgangar
Materiella anlaggningstillgangar 8 - 106

Finansiella anlaggningstillgdngar

Andelar i portféljbolag, till verkligt varde, via resultatrakningen 9 149 408 267 651
Lanefordringar portfoljbolag 10 957 914
Ovriga finansiella tilgangar 17 38113 38113
Summa anlaggningstillgadngar 188 478 306 784
Omséttningstillgangar

Fordringar pé portfoljpolag 229 3 549
Ovriga kortfristiga fordringar 11 660 5995
Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 12 806 897
Kortfristiga placeringar 17 237 545 277 646
Likvida medel 17 10 602 19 5689
Summa omséttningstillgangar 249 842 307 676
SUMMA TILLGANGAR 438 320 614 460

Eget kapital och skulder

Eget kapital

Aktiekapital 13 26 732 26725
Ovrigt tillskjutet kapital 1874 236 1874 236
Balanserat resultat inklusive arets resultat -1871 153 -1 653 080
Summa eget kapital 29 815 247 881
Langfristiga skulder

Konvertibelt 1&n 14 394 438 349 205
Ovriga finansiella skulder 17 4798 5439
Summa langfristiga skulder 399 236 354 644
Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder 1 460 1 444
Skulder till portféljoolag - 513
Ovriga kortfristiga skulder 15 960 4425
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 16 6 849 55563
Summa kortfristiga skulder 9 269 11 935
Summa skulder 408 505 366 579
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 438 320 614 460
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Rapport Over forandringar i Investmentbolagets egna kapital

Eget kapital hanforligt till investmentbolagets aktiedgare

Belopp i KSEK Not Aktiekapital Ovrigt tiIIskju.tet Balanserat Summa
kapital resultat
Ingdende eget kapital 2016-01-01 13 26 725 1874 236 -1 653 080 247 881
Avrets resultat -216 832 -216 832
Arets totalresultat -216 832 -216 832
Effekt av incitamentsprogram -1 241 -1 241
Nyemission 7 7
Utgdende eget kapital 2016-12-31 26 732 1874 236 -1871 153 29 815
Ingdende eget kapital 2015-01-01 (omraknat) 13 26 692 1 828 844 -598 724 1256 812
Arets resultat -1 054 673 -1 054 673
Arets totalresultat -1054 673 -1054 673
Konvertibelt skuldebrev - 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 1874 236 -1 653 080 247 881
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Kassaflodesanalys for Investmentbolaget

Belopp i KSEK Not 2016 2015

Den I6pande verksamheten

Roérelseresultat -174 049 -1 020 288
Justeringar for icke kassaflodespaverkande poster

Avskrivningar 8 106 212
Resultat av verkligt varde férandring 17 146 988 976 488

Resultat fran forsaljning av portfoljbolag - -

Ovriga poster -1 371 176
Realiserad avkastning kortfristiga placeringar -193 736
Erhéllna/betalda rantor - 122

Kassafléde fran den I6pande verksamheten fére férandringar av

rorelsekapital och operationella investeringar ~28519 ~42 554
Kassafl6de fran férandringar i rorelsekapital

Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar 7 851 2 551
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder -2 665 -18 346
Operationella investeringar

Férsalining av andelar i portfoljpolag - -
Férvarv och investeringar i portfoljpolag 33 34 35 -26 987 -119 292
Férsalining av kortfristiga placeringar? 41 326 -
K&p av kortfristiga placeringar? = -147 382
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -8 994 -325 023
Finansieringsverksamheten

Nyemission 7 33
Konvertibelemission = 364 001
Emissionskostnader = -32 307
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 7 331 727
Arets kassaflode -8 987 6 704
Likvida medel vid arets borjan 19 589 12 885
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 10 602 19 589
Tillaggsupplysning’

Tilldggsupplysning!

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

1) Overskottslikviditet i investmentbolaget investeras i rantefonder och redovisas som kortfristiga placeringar med I6ptid 6verstigande tre manader. Dessa
investeringar redovisas foljaktligen inte som likvida medel och inkluderas déarfor i kassaflddet fran den I6pande verksamheten. Tillaggsupplysningen
presenteras for att ge en total Gversikt Gver investmentbolagets tillgangliga medel inkluderande béade likvida medel och kortfristiga placeringar.
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Resultatrakning for moderbolaget

Belopp i KSEK Not 2016 2015
Nettoomsattning 23 5 360 2942
Intékter 5 360 2942
Ovriga externa kostnader 24,25 -15 415 -15 363
Personalkostnader 26 -17 344 -31 167
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar -106 -212

Nedskrivningar av aktier i dotterfretag, joint ventures, intresseféretag och andra

langfristiga vardepappersinnehav 21 148440 798470
Resultat vid forséljning av aktier i dotterféretag 28 444 -
Rérelseresultat -175 501 -839 270
Rénteintakter och liknande resultatposter 29 1954 2 806
Réntekostnader och liknande resultatposter 30 -45 379 -47 039
Finansiella poster netto -43 425 -44 233
Skatt 31 0 0
ARETS RESULTAT -218 926 -883 503
Moderbolagets rapport Over totalresultatet

Belopp i KSEK Not 2016 2015
Arets resultat -218 926 -883 503
Arets totalresultat -218 926 -883 503
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Balansrakning for moderbolaget

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

Materiella anlaggningstillgangar

Maskiner och inventarier 32 = 106
Finansiella anlaggningstillgdngar

Andelar i dotterféretag 33 - 150
Andelar i joint ventures 34 42 449 190 515
Andelar i intresseforetag 34 64 561 38 249
Andra langfristiga vardepappersinnehav 85 600 599
Lanefordringar joint ventures och intresseféretag 37 28 734 27 523
Ovriga finansiella tillg&ngar 38 33010 33 386
Summa anlaggningstillgadngar 169 354 290 528
Omsittningstillgangar

Fordringar pa narstaende foretag 229 3549
Ovriga fordringar 39 660 5995
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 40 3448 2 500
Kortfristiga placeringar 237 545 277 646
Kassa och bank 10 602 19 589
Summa omsittningstillgangar 252 484 309 279
SUMMA TILLGANGAR 421 838 599 807
Eget kapital och skulder

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 1k} 26 732 26 725
Fritt eget kapital 41

Overkursfond 1884 310 1884 310
Balanserat resultat -1677 789 -793 045
Avrets resultat -218 926 -883 503
Summa eget kapital 14 327 234 487
Langfristiga skulder

Konvertibelt 1&n 14 394 438 349 205
Pensionsatagande 42 3804 4180
Summa langfristiga skulder 398 242 353 385
Kortfristiga skulder

Leverantérsskulder 1461 1444
Skulder till narstaende foretag - 513
Ovriga kortfristiga skulder 43 sl5e) 4425
Upplupna kostnader och foérutbetalda intakter 44 6 849 5 553
Summa kortfristiga skulder 9 269 11 935
Summa skulder 407 511 365 320
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 421 838 599 807
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Forandringar i moderbolagets eget kapital

Bundet eget kapital

Fritt eget kapital

Belopp i KSEK Not Aktiekapital Overkursfond Balanserat resultat Balanserat resultat Totalt eget kapital

Ingéende eget kapital 2016-01-01 13 26 725 1884 310 -793 045 -883 503 234 487
Resultatdisposition -883 503 883 503 0
Avrets resultat -218 926 -218 926
Summa 26 725 1884 310 -1 676 548 -218 926 15 561
Effekt av incitamentsprogram -1241 -1241
Nyemission 7 7
Utgdende eget kapital 2016-12-31 26 732 1884 310 -1 677 789 -218 926 14 327
Ingéende eget kapital 2015-01-01 13 26 692 1838918 -502 588 -290 774 1072 248
Resultatdisposition -290 774 290 774 0
Avrets resultat -883 503 -883 503
Summa 26 692 1838918 -793 362 -883 503 188 745
Konvertibelt skuldebrev - eget kapitaldel 49 528 49 528
Emissionskostnader -4 136 -4 136
Effekt av incitamentsprogram 317 317
Nyemission 88 33
Utgéende eget kapital 2015-12-31 26 725 1884 310 -793 045 -883 503 234 487
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Kassaflodesanalys for moderbolaget

Belopp i KSEK Not 2016 2015

Den I6pande verksamheten
Rdrelseresultat -175 501 -839 270

Justeringar for icke kassaflodespaverkande poster

Avskrivningar och nedskrivningar 27,32 148 546 795 682
Ovriga poster -1 371 176
Realiserad vardeférandring kortfristiga placeringar -193 736
Erhélina/betalda rantor - 122

Kassafléde fran den I6pande verksamheten fére férandringar av

rorelsekapital och investeringsverksamheten ~28519 -42554
Kassafl6de fran férandringar i rorelsekapital

Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar 7 851 1951
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder -2 665 -18 346
Investeringsverksamhet

Férvarv av dotterforetag 33 - -
Forvarv av aktier i joint ventures och intresseforetag 34 -19819 -83 521
Férsalining av kortfristiga placeringar’ 41 326 -
K&p av kortfristiga placeringar’ - -147 382
Aterbetalda Ian till intresseforetag & - 4038
Utbetalda lan till intresseforetag 37 -7 168 -39 209
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -8 994 -325 023
Finansieringsverksamheten

Nyemission 7 33
Konvertibelemission = 364 001
Emissionskostnader = -32 307
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 7 331727
Arets kassaflode -8 987 6 704
Likvida medel vid arets bérjan 19 589 12 885
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 10 602 19 589
Tillaggsupplysning’

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

"QOverskottslikviditet i moderbolaget investeras i réntefonder och redovisas som kortfristiga placeringar med I6ptid éverstigande tre manader. Dessa
investeringar redovisas foljaktligen inte som likvida medel och inkluderas déarfor i kassaflodet fran den I6pande verksamheten. Tilldggsupplysningen
presenteras for att ge en total dversikt Gver moderbolagets tillgangliga 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”,
“Investmentbolaget”, eller "Bolaget”) &r ett nordiskt investmentbolag
inom life science. Bolaget fokuserar pa att identifiera medicinska
innovationer och investerar for att skapa och utveckla bolag som
vidareutvecklar sadana tillgangar till produkter som kan gora skillnad
for patienters liv och generera en attraktiv avkastning till aktiedgarna.
Investering gors i bolag vars enda syfte ar att fa avkastning genom
vardestegring och kapitalavkastning. Dessa tillfalliga investeringar

ar inga investmentbolag utan bendmns nedan som "portfélibolag”.
Bolaget med organisationsnummer 556707-5048 &r ett aktiebolag
med séte i Solna, Sverige. Framtida investeringar kan komma via det
sa 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.

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 sdsom de har antagits av Europeiska
Unionen. Vidare har rekommendationen RFR1 "Kompletterande
redovisningsregler for koncerner” samt uttalande UFR 7 och 9 fran
Radet for finansiell rapportering tillampats.

Forutsattningar vid upprattande av
finansiella rapporter

Bolagets funktionella valuta &r svenska kronor som éven utgor
rapporteringsvalutan for Investmentbolaget. Detta innebér att de
finansiella rapporterna presenteras i svenska kronor. Samtliga belopp,
om inte annat anges, &r avrundade till ndrmaste tusental. Tillgangar
och skulder ar redovisade till historiska anskaffningsvéarden, forutom
vissa finansiella tillgangar och skulder, som varderas till verkligt varde.
Finansiella tillgangar och skulder som vérderas till verkligt varde bestér
av innehav i dotterbolag, joint ventures och intressebolag, andra
vardepappersinnehayv, 6vriga finansiella tillgangar och skulder, samt
kortfristiga placeringar kategoriserade som finansiella tillgangar som
innehas for handel.

Att uppratta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kraver att
foretagsledningen gor beddémningar och uppskattningar samt gor
antaganden som paverkar tillampningen av redovisningsprinciperna
och de redovisade beloppen av tillgangar, skulder, intékter och
kostnader. Uppskattningarna och antagandena &r baserade pa
historiska erfarenheter och ett antal andra faktorer som under radande
férhallanden synes vara rimliga. Resultatet av dessa uppskattningar
och antaganden anvands sedan for att beddéma de redovisade vardena
pa tillgangar och skulder som inte annars framgar tydligt fran andra
kéllor. Det verkliga utfallet kan avvika fran dessa uppskattningar och
beddmningar.

Uppskattningarna och antagandena ses 6ver regelbundet. Andringar
av uppskattningar redovisas i den period andringen gors om andringen

endast paverkat denna period, eller i den period andringen gors och
framtida perioder om andringen paverkar bade aktuell period och
framtida perioder.

De nedan angivna redovisningsprinciperna for Investmentbolaget har
tillampats konsekvent for samtliga perioder som presenteras i dessa
finansiella rapporter, om inte annat framgéar nedan.

Nya och andrade standarder som tillampas
av Investmentbolaget

Nya eller reviderade IFRS standarder samt tolkningsuttalanden
fran IFRS Interpretations Committee har inte haft nagon effekt pa
Investmentbolaget.

Nya och d@ndrade IFRS och tolkningar som
annu inte tratt i kraft

Investmentbolaget har valt att inte tillampa féljande nya och &ndrade
IFRS och tolkningar som har utférdats men annu gj tratt ikraft:

IFRS 9 "Finansiella instrument” hanterar klassificering, vardering och
redovisning av finansiella skulder och tillgangar. IFRS 9 anger att
finansiella tillgangar ska klassificeras i tva olika kategorier, vardering

till verkligt varde eller vardering till upplupet anskaffningsvéarde.
Klassificeringen faststélls vid forsta redovisningstillfallet utifran bolagets
affarsmodell samt karaktéaristiska egenskaper i de avtalsenliga
kassaflodena. Portfoljoolagen kommer aven i fortsattningen att
varderas till verkligt varde. For finansiella skulder sker inga stora
forandringar jamfort med IAS 39. Den storsta forandringen avser
skulder som vérderas till verkligt varde. Fér dessa géller att den del av
verkligt vardeférandringen som ar hanforlig till den egna kreditrisken
ska redovisas i Gvrigt totalresultat istéllet for resultatet savida detta inte
orsakar inkonsekvens i redovisningen.

IFRS 15 "Intékter fran kontrakt med kunder” specificerar hur och nér
intakter uppstar men ocksé regler om att I&mna mer och relevant
information i rékenskaperna.

Investmentbolaget har for avsikt att tillampa de nya standardena senast
rakenskapsaret som borjar 1 januari 2018 men forvantar sig inte nagon
effekt av dessa andringar.

Inga andra IFRS eller tolkningar som annu inte trétt i kraft, vantas ha
nagon vasentlig inverkan pa Investmentbolaget.

Vasentliga redovisningsprinciper

Klassificering

Investmentbolagets anlaggningstillgéngar och langfristiga skulder
bestar i allt vasentligt av belopp som forvantas atervinnas eller
betalas efter mer an tolv ménader réknat fran balansdagen.
Omsattningstillgangar och kortfristiga skulder i Investmentbolaget
bestar i allt vasentligt av belopp som forvantas atervinnas eller betalas
inom tolv manader réknat fran balansdagen.

Rorelsesegment

Ett rorelsesegment &r en del av ett bolag som bedriver
affarsverksamhet fran vilkken den kan fa intékter och &dra sig kostnader,
vars rorelseresultat regelbundet granskas av bolagets hogste
verkstéllande beslutsfattare, och for vilken det finns fristaende finansiell
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information. Investmentbolagets rapportering av rérelsesegment
Overensstammer med den interna rapporteringen till den hégste
verkstallande beslutsfattaren. Den hdgste verkstallande beslutsfattaren
ar den funktion som beddmer rérelsesegmentens resultat och beslutar
om fordelning av resurser. Investmentbolagets beddémning &r att den
hogste verkstéllande beslutfattaren utgors av féretagsledningen. |

den interna rapporteringen beddmer foretagsledningen resultatet for
Investmentbolaget och féretagsledningen granskar inte resultatet for
olika delar av Investmentbolaget. Investmentbolaget bedéms darfér
utgora ett enda rapporterbart rérelsesegment.

Konsolideringsprinciper

Karolinska Development har bedémt att det uppfyller definitionen

av ett investmentbolag. Ett investmentbolag ska inte konsolidera
sina dotterféretag, IFRS 10 Koncernredovisning, eller tillampa IFRS

3 Rarelseférvérv nar det erhaller bestammande inflytande Gver ett
annat bolag, med undantag fér dotterféretag som tillhandahaller
tjianster med koppling till investmentbolagets investeringsverksamhet.
Ett investmentbolag varderar istéllet innehav i portféljbolag till dess
verkliga varde via resultatrakningen i enlighet med IAS 39 Finansiella
instrument: Redovisning och vérdering.

Karolinska Development har inga innehav i andra investmentbolag som
ska konsolideras under nagon av rapporteringsperioderna.

Dotterforetag

Dotterforetag &r bolag som star under ett bestammande inflytande
av Investmentbolaget. En investerare innehar foljaktligen endast
bestdmmande inflytande dver ett investeringsobjekt om investeraren:

a) har inflytande éver investeringsobjektet

b) exponeras for, eller har ratt till, rorlig avkastning fran sitt engagemang
i investeringsobjektet, och

¢) kan anvanda sitt inflytande Over investeringsobjektet till att paverka
sin avkastning.

Karolinska Development tar hansyn till samtliga fakta och
omsténdigheter vid sin bedémning om den har bestdmmande
inflytande Gver ett investeringsobjekt. Bolaget omprévar huruvida
bestdmmande inflytande féreligger om fakta och omstéandigheter tyder
pa att en eller flera av de faktorer for bestammande inflytande &ndrats.

Intressebolag

Ett intressebolag &r ett bolag dver vilket Investmentbolaget utévar ett
betydande inflytande, genom mojligheten att delta i de beslut som

ror verksamhetens ekonomiska och operationella strategier. Detta
férhallande rader normalt i de fall Investmentbolaget direkt eller indirekt
innehar aktier som representerar 20-50 procent av résterna, eller
genom avtal erhéller ett betydande inflytande.

Karolinska Development &r ett Investmentbolag, i enlighet med

IAS 28 Innehav i intresseféretag och joint ventures redovisas

innehav i intressebolag till verkligt varde med vardeférandringar

via resultatrékningen i enlighet med IAS 39 Finansiella instrument:
Redovisning och vérdering. Redovisningsprincipen for finansiella
tillgangar som varderas till verkligt varde via resultatrakningen beskrivs i
avsnittet for finansiella instrument nedan.

Joint ventures

Ett joint venture &r ett samarbetsarrangemang oéver vilket tva eller flera
parter innehar gemensamt bestdmmande inflytande och har rétt till
nettotillgdngarna i arrangemanget. Med gemensamt bestammande
inflytande avses i avtal reglerat gemensamt utdvande av det
bestémmande inflytandet dver en verksamhet. Det existerar endast nér
det kravs att de parter som delar det bestammande inflytandet méaste
ge sitt samtycke till de relevanta aktiviteterna.

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

Viktiga bedémningar vid tillampning av
redovisningsprinciper

| féljiande avsnitt beskrivs de viktigaste bedémningar, forutom de som
innefattar uppskattningar (se nedan), som féretagsledningen har gjort
vid tilldmpningen av investmentbolagets redovisningsprinciper och
som har den mest betydande effekten pa de redovisade beloppen i de
finansiella rapporterna.

Klassificering som Investmentbolag

Karolinska Developments bedémning ar att Bolaget uppfyller kriterierna
for ett investmentbolag. Ett investmentbolag &r ett féretag som
uppfyller féliande kriterier:

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

b) férbinder sig gentemot sina investerare att verksamhetens syfte ar
att investera medel for att uppna avkastning uteslutande genom
kapitaltillvaxt och/eller investeringsintakter, och

¢) mater och utvarderar avkastningen pa i stort sett alla sina
investeringar baserat pa verkligt varde.

Karolinska Developments beddmning &r ockséa att Bolaget har foljande
egenskaper som ar typiska for ett investmentbolag:

a) Det har mer an en investering.
b) Det har mer &n en investerare.
c) Det har investerare som inte &r narstaende till bolaget.

d) Det har &garintressen i form av aktier eller liknande innehav.
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Karolinska Development har investeringar i flera portfoljbolag, har flera
investerare som inte &r nérstaende till Bolaget och investeringarna sker
i aktier.

Foéljande viktiga beddémningar har gjorts vid beddémningen att Bolaget
klassificeras som ett investmentbolag:

O Karolinska Development investerar i portféljpolag i syfte
att generera avkastning i form av kapitalavkastning och
vérdestegring. Karolinska Development erhaller inte eller har
som mal att erhélla, évriga formaner fran bolagets investeringar
som inte &r tillgéngliga for andra parter som inte &r narstaende
till investeringsobjektet. Det kommersiella syftet inte &r att
ta fram medicinska produkter som sadana utan snarare
att investera for att skapa och maximera avkastningen. Ett
viktigt omréde vid bedémningen &ar Karolinska Developments
inblandning i investeringarnas verksamheter eftersom Bolaget
tilhandahaller vissa tjanster for att stodja utvecklingsprojekten
inom portfoljinvesteringarna. Som en f6ljd av det inflytande
Bolaget far som aktiedgare, utser Karolinska Development
normalt en eller flera styrelseledaméter i portféljpolaget. Trots att
man tillhandahélla vissa tjanster till portfoljbolaget, har Karolinska
Development dragit slutsatsen att den uppfyller kriterierna for ett
investmentbolag.

e Vidare sa ar det primara mattet pa portfoljpolaget baserat pa
verkligt varde. Karolinska Development Overvakar ocksa och
folier upp utvecklingen i portféljbolaget, till exempel via studier
och Kliniska prévningar, men det priméra syftet for Gvervakning
av dessa andra nyckeltal &r att fa en battre forstaelse for
utvecklingen av verkligt varde och for att beddma eventuella
framtida tilldggsinvesteringar.

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

Inflytande 6ver portféljbolagen

Karolinska Developments &garandel i portfljbolagen varierar fran
nagra procent upp till 88 procent. En relativt stor del av Karolinska
Developments andel i portfolipolagen ligger i intervallet 30 — 88 procent
och fluktuerar i vissa fall Gver tiden genom investeringar som medfér en
okning eller utspadning av Karolinska Developments innehav.

Karolinska Development traffar normalt aktiedgaravtal med 6vriga
aktiedgare i portfdljpolagen. | de fall aktiedgaravtal tillférsékrar andra
investerare eller grundare inflytande beddms Karolinska Development
inte ha ett bestdmmande inflytande dven om égarandelen formellt
Overstiger 50 %. Karolinska Development har darfor valt att redovisa
dess innehav till verkligt varde via resultatrakningen som innehav

i intressebolag alternativt joint ventures beroende pa graden av
inflytande.

Vardering av portféljbolag

Utrakningen av verkligt varde baseras pa bestammelser fran IFRS 13
vad géller utrdkning 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 géller vardering av aktieinnehav.

Portfoliens verkliga varde ar uppdelad i "Portfoliens totala verkliga
varde” och "Portfdliens netto verkligt varde”.

“Portféljens totala verkliga varde” ar den sammanlagda avkastning
som mottas av Karolinska Development och KDev Investment om
aktierna i portfoljpolagen skulle avyttras i en ordnad transaktion mellan
marknadsaktérer vid bokslutsdagen.

”Portféljens netto verkligt varde (efter potentiell férdelning till
Rosetta Capital)” ar den sammanlagda utdelning som Karolinska
Development kommer att motta efter KDev Investments utdelning
till Rosetta Capital och benamns i investmentbolagets balansrékning
Andelar i portféljbolag.

En fordjupad beskrivning 6ver paverkan péa portfolivarderingen av
avtalet med Rosetta Capital framgér av Not 17.

Viktiga kallor till osékerhet i uppskattningar

Féljande utgér de viktigaste antagandena om framtiden och
andra viktiga kallor till osakerhet i uppskattningar vid utgangen av
rapportperioden, som innebar en betydande risk for vasentliga
justeringar i redovisade varden for tillgangar och skulder under
néastkommande rakenskapsar.

Varderingsmetod for portféljbolagen

Varderingen av bolagets portfolj gérs med utgangspunkt fran
International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines
(IPEV) och IFRS 13 Vardering till verkligt vérde. Utifrdn de
varderingskriterier som anges har gérs en beddémning 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 utifrdn en sddan nérliggande
transaktion finns att tillga, gors diskonterade kassaflodesmodeller (DCF)
av de portfolibolag vars projekt ar lampliga for denna typ av berakning.

DCF-berakningar av den underliggande affarsverksamheten tar
hansyn till samtliga kassafléden for ett portfolibolag som sedan
diskonteras med en lamplig ranta samt riskjusteras for att pa sa vis ta
hansyn till de utvecklingsrisker som finns inom lakemedelsutveckling.
Intaktsstrommarna uppskattas fran epidemiologisk data for den
tillténkta terapeutiska indikationen och flera uppskattningar gérs

for exempelvis prissattning per ar och patient, marknadsandel

och marknadsexklusivitet (utifrén patentskydd och regulatoriskt
marknadsskydd). Som beskrivs i IPEVs riktlinjer for vardering finns ett
stort métt av subjektivitet inbyggt i de antaganden som gors i DCF-
modeller. Denna metod ar darfér endast 1amplig for lakemedelsbolag
vars mest langt gangna projekt befinner sig i sen utvecklingsfas (fas Ill)
eller for teknologiprojekt som har en etablerad nérvaro pa marknaden
och dér intaktsstrommarna kan uppskattas med en hdgre sékerhet
an produkter i tidigare utvecklingsstadier. Vid balansdagen den 31
december 2016 varderades inga bolag enligt DCF.
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Bolag med vél etablerade forséljningsintékter kan varderas genom
forsaljningsmultiplar. Multiplarna ska harledas fran nuvarande
marknadsbaserade multiplar for jamférbara bolag. | liknet med
DCF-varderingar, kraver denna metod att bolaget har en mogen
marknadsnérvaro och att férsaljningsprognoser kan géras med
tillborlig sékerhet. Eftersom denna metod enbart tar hansyn till
forsaljiningsintakter, understryker IPEVs riktlinjer att hansyn tas till
icke-operativa tillgangar och skulder nér denna metod anvands. Vid
balansdagen den 31 december 2016 varderades inga bolag enligt
forsaljiningsmultiplar.

Bolag i tidig utvecklingsfas, dvs. lakemedelsbolag fére fas Il och
teknologibolag fore etablering av forsaljningsintékter som &r 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 véarderingen for
portfoljbolaget. Vardet pa bolag i tidig utvecklingsfas utvecklas relativt
langsamt da bolagen genomgar finansiering for att uppna prekliniska
och tidiga kliniska milstolpar. Det ar inte troligt att portfoljpolag under
denna period uppvisar signifikanta vardedkningar och post-money
varderingen anses vara en god uppskattning av verkligt varde trots att
vardet inte validerats av en extern investerare.

Denna situation uppkommer ndr Karolinska Development ensamt
eller tillsammans med andra investerare som tidigare deltagit i
investeringsrundor investerar ytterligare i portfoljpolag. Om en ny
investerare ansluter i en investeringsrunda faller varderingsmetoden
under en hogre prioritet, men det faktiska matvardet — post-money
varderingens — ar densamma som om enbart befintliga investerare
deltar.

Om Karolinska Development véljer 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 géllande

en oproportionerlig post-money vérdering pa grund av minskat
forhandlingsutrymme (samt att Karolinska Developments innehav

kan bli kraftigt utspatt). Eftersom Karolinska Developments ovilja att
investera troligt speglar en uppfattning om att portféljpolaget minskat
i varde jamfort med tidigare post-money véarderingar. En minskning av
vardet ar darfor en god indikation pé verkligt varde i sddan situation.

Da aktiepriset vid interna investeringsrundor satts av befintliga dgare
vidtas forsiktighet for att sékerstélla att aktiepriset inte satts omotiverat
hogt. Vid varje kvartalsvisa beddmning av verkligt varde jamfors
post-money varderingar som satts av interna investeringsrundor mot
portféljpolagens utveckling (exempelvis avklarade eller misslyckade
milstolpar), jamfoérbara varderingar pé liknande bolag, bud frén externa
investerare samt andra tilldmpliga varderingsmetoder for att sékerstalla
att post-money varderingen satts pa en niva som ar lamplig for att
anses motsvara verkligt varde.

Denna forsiktighetsprincip tillampas i synnerhet om en
investeringsrunda efterfolier 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 av verkligt varde kan i vissa fall &nda inte vara befogad. |
dessa fall kan det investerade beloppet sedan investeringsrundan med
extern part adderas for att motsvara vardetkningen, medan storre
okningar i varde inte inkluderas till dess att varderingen valideras av nya
externa investerare.

Substansvarde, som definieras som ett portfoljpolags tillgangar
minus skulder, anvands som verkligt varde for bolag utan pagaende
verksamhet. Detta sker typiskt i bolag som anses vara finansiella
tillgéngar pa grund av avbrutna utvecklingsprojekt eller tilloakadragna
produkter. Dessa bolag véarderas séledes genom sitt vérde vid
likvidation.

Intakter

Intékter utgors av utdelning pa andelar i portfoljpolag och av
fakturerade tjanster som utforts at bland annat portféljbolag for
management, kommunikation samt ekonomi och administration, vilket
aven omfattar juridik och analysverksamhet. Intakter for utforda tjanster
redovisas for den period under vilken tjansten utforts och redovisas

till det verkliga vérdet av den ersattning som erhallits eller kommer att
erhéllas, med avdrag for mervardeskatt.

Rorelsekostnader och finansiella intakter
och kostnader

Finansiella intakter och kostnader

Finansiella intAkter och kostnader bestar av ranteintékter pa
bankmedel, fordringar och rantebarande vardepapper, rantekostnader
pa lan, utdelningsintékter, valutakursdifferenser, samt orealiserade och
realiserade vinster pa finansiella placeringar.

Ranteintakter pa fordringar och rantekostnader pa skulder

ar redovisade fordelat dver I16ptiden med tillampning av
effektivri@ntemetoden. Effektivrantan ar den ranta som gor att
nuvéardet av alla uppskattade framtida in- och utbetalningar under den
forvantade rantebindningstiden blir lika med det redovisade vardet av
fordran eller skulden.

Ranteintékter inkluderar periodiserade belopp av transaktionskostnader
och eventuella rabatter, premier och andra skillnader mellan det
ursprungliga vérdet av fordran och det belopp som erhalls vid forfall.

Emissionskostnader och liknande direkta transaktionskostnader for att
uppta l&n periodiseras Gver lanets I6ptid.

Utdelningsintakt redovisas néar aktiedgarens ratt att erhalla betalning
faststéllts.

Resultat per aktie

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

Vagt genomsnittligt antal utestdende aktier beraknad genom antalet
aktier i periodens bdrjan, justerat for nyemissioner och aterkép som
gjorts under perioden, multiplicerat med det antal dagar aktien varit
utestaende i forhallande till det totala antalet dagar i perioden. Vid
berékningen av resultat per aktie efter utspadning justeras antalet aktier
for samtliga aktier med en potentiell utspadningseffekt. Detta inkluderar
utgivna optioner. En option ger upphov till en utspadningseffekt om
|6senpriset understiger det verkliga vardet av Investmentbolagets aktier
och detta leder till att resultatet per aktie efter utspadning minskar.
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Finansiella instrument

Finansiella instrument som redovisas i balansrakningen inkluderar
pa tillgangssidan aktier och andelar, évriga finansiella tillgangar,
lanefordringar, kundfordringar, kortfristiga placeringar samt likvida
medel. Pa skuldsidan aterfinns laneskulder, évriga finansiella skulder
och leverantérsskulder.

Finansiella instrument som inte &r derivat redovisas initialt till
anskaffningsvarde motsvarande instrumentets verkliga varde med
tillagg for transaktionskostnader for alla finansiella instrument férutom
avseende de som tillhér kategorin finansiell tillgang som redovisas il
verkligt varde via resultatrékningen vilka redovisas 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 balansrakningen
nar Investmentbolaget blir part enligt instrumentets avtalsméassiga
villkor. Kundfordringar tas upp i balansrakningen nér faktura har
skickats. Skuld tas upp nar motparten har presterat och avtalsenlig
skyldighet foreligger att betala, &ven om faktura dnnu inte mottagits.
Leverantdrsskulder tas upp nér faktura mottagits.

En finansiell tillgang tas bort fran balansrékningen nér rattigheterna i
avtalet realiseras, forfaller eller Investmentbolaget férlorar kontrollen
6ver dem. Detsamma géller for del av en finansiell tilgang. En finansiell
skuld tas bort fran balansrakningen nar forpliktelsen i avtalet fullgérs
eller pa annat sétt utslacks. Detsamma géller for del av en finansiell
skuld.

Forvarv och avyttring av finansiella tillgangar redovisas pa affarsdagen,
som utgdr den dag dé Investmentbolaget forbinder sig att forvarva eller
avyttra tillgangen, forutom i de fall Investmentbolaget forvarvar eller
avyttrar noterade vardepapper, da likviddags redovisning tillampas.

Verkligt véarde pa noterade finansiella tilgangar motsvaras av tillgangens
noterade kopkurs pa balansdagen.

IAS 39 klassificerar finansiella instrument i kategorier. Klassificeringen
beror pa avsikten med forvarvet av det finansiella instrumentet.
Foretagsledningen bestdmmer klassificering vid ursprunglig
anskaffningstidpunkt. Klassificeringen avgor hur det finansiella
instrumentet varderas efter forsta redovisningstillfallet.

Karolinska Development har finansiella instrument i féljande kategorier:

Finansiella tillgangar varderade till verkligt
varde via resultatrakningen

Denna kategori bestar av tva undergrupper: Innehav for handel och
Finansiella tillgdngar som bestéamts tillhdra denna kategori. Finansiella
tillgangar i denna kategori varderas I6pande till verkligt varde med
vardeférandringar redovisade i resultatrakningen.

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

Finansiella tillgdngar som innehas fér handel

En finansiell tilgéng klassificeras som att den innehas fér handel om den:

o Forvarvades med huvudsyfte att séljas eller aterkdpas pa kort sikt,

e \id det forsta redovisningstillfallet ingick i en portfélj med
identifierade finansiella instrument som forvaltades tillsammans
och for vilka det fanns ett nyligen uppvisat ménster av kortfristiga
realiseringar av vinst, eller

o Ar ett derivat som inte &r identifierat som ett effektivt
sakringsinstrument

Réntefonder och foéretagsobligationer har beddmits tilhéra denna
kategori.

Lanefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar &r finansiella tillgéngar som inte &r
derivat, som har faststéllda eller faststéllbara betalningar och som inte

ar noterade pa en aktiv marknad. Tillgangar i denna kategori varderas

till upplupet anskaffningsvarde. Upplupet anskaffningsvarde bestams
utifrdn den effektivranta som beréknades vid anskaffningstidpunkten.
Kundfordringar redovisas till det belopp som férvantas inflyta efter avdrag
for osékra kundfordringar. Den forvantade 16ptiden &r kort, varfor vardet
redovisas till nominellt belopp utan diskontering. Likvida medel, inklusive
kortfristiga placeringar med I6ptid inom 3 manader, samt de Gvriga
kortfristiga fordringarna har beddémts tilhéra denna kategori.

Likvida medel

Likvida medel inkluderar kassamedel och banktillgodohavanden samt
andra kortfristiga likvida placeringar som latt kan omvandlas till kontanter
samt ar foremal for en obetydlig risk for vardeforandringar. For att
klassificeras som likvida medel far Ioptiden inte Gverskrida tre méanader
frén tidpunkten for forvarvet. Kassamedel och banktilgodohavanden
kategoriseras som "Lanefordringar och kundfordringar” vilket innebar
vérdering till upplupet anskaffningsvarde. Pa grund av att bankmedel &r
betalningsbara pa anfordran motsvaras upplupet anskaffningsvérde av
nominellt belopp.

Finansiella skulder varderade till verkligt
varde via resultatrdkningen

Denna kategori bestér av finansiella skulder som innehas for handel samt
derivat som inte anvands for sakringsredovisning. Skulder i kategorin
varderas lopande till verkligt varde med vardeférandringar redovisade i
resultatrakningen. Ovriga finansiella skulder har bedémits tillhéra denna
kategori. For narvarande finns inga skulder i denna kategori.

Andra finansiella skulder

| denna kategori ingér lan samt Gvriga finansiella skulder, till exempel
konvertibelt 1&n och leverantorsskulder. Lan véarderas till upplupet
anskaffningsvéarde. Upplupet anskaffningsvarde bestams utifran den
effektivranta som beraknades nér skulden togs upp. P leverantorsskulder
ar den forvantade 16ptiden &r kort, varfor vardet redovisas till nominelit
belopp utan diskontering.
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Nedskrivningsprovning av finansiella
tillgangar

Nedskrivningsprévning av finansiella tilgangar, med undantag for de

som varderas till verkligt varde via resultatrakningen, genomférs nar

det finns en indikation pé nedskrivningsbehov i samband med varje
rapporteringsperiods slut. Nedskrivningsbehov av finansiella tillgangar
beddms foreligga nar det finns objektiva bevis, som en f6ljd av en eller flera
intraffade handelser efter det forsta redovisningstillfallet av den finansiella
tilgangen, for att de uppskattade framtida kassaflodena for investeringen
ska ha paverkats.

For finansiella tillgangar som varderas till upplupet anskaffningsvérde,
utgdr nedskrivningen skillnaden mellan tillgéngens redovisade vérde
och nuvardet av uppskattade framtida kassafléden diskonterade till den
ursprungliga effektiva rantan.

Aktiekapital
Utdelningar

Utdelningar redovisas som skuld efter det att bolagsstdmman godkéant
utdelningen.

Ersattningar till anstéllda

Avgiftsbestamda pensionsplaner

Forpliktelser avseende avgifter till avgiftsbestdmda planer redovisas som
en kostnad i resultatrakningen nér de uppstar.

Vissa individuella pensionsataganden har sékerstallts i form av sé kallade
foretagségda kapitalférsakringar. Investmentbolaget har inte nagot
ytterligare atagande att tacka eventuella nedgéngar i kapitalforsakringen
eller att betala nagot utéver inbetald premie varfor Investmentbolaget har
beddmt att dessa pensionsplaner ar avgiftsbestamda pensionsplaner.
Séledes motsvaras betalningen av premierna en slutreglering av atagandet
mot den anstéllde. | enlighet med IAS 19 och reglerna for avgiftsbestamda
pensionsplaner, redovisar Investmentbolaget darfor varken nagon tillgang
eller skuld, med undantag for sarskild I6neskatt, relaterat till dessa
kapitalférsakringar.

Aktierelaterade ersattningar

Prestations- och matchningsaktierétter som tilldelats till ledande
befattningshavare varderas till verkligt varde vid tilldelningstidpunkten.
Det verkliga vardet for prestations- och matchningsaktieratter vid
tilldelningstidpunkten har faststélits med hjalp av Black-Scholes
varderingsmodell. Fér mer information om véarderingen, se Not 5.

Det verkliga vardet faststéllt vid tilldelningstidpunkten redovisas som

en kostnad med motsvarande justering i eget kapital férdelat dver
intidnandeperioden, baserat pa Investmentbolagets uppskattning av det
antal prestations- och matchningsaktieratter som férvantas bli intjgnade.
Vid varje balansdag omprévar Investmentbolaget uppskattningen av det
antal prestations- och matchningsaktieréatter som férvantas bli intjgnade.
Om tidigare uppskattning &ndras, redovisas effekten i resultatet med
motsvarande justering i eget kapital.

Sociala avgifter hanforliga till aktierelaterade ersattningar redovisas som en
kostnad i resultatet fordelat dver intjanandeperioden.

Skatter

Inkomstskatter utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomstskatter
redovisas i resultatrakningen utom dé den underliggande transaktionen
redovisas via 6vrigt totalresultat eller direkt mot eget kapital varvid tillhdrande
skatteeffekt redovisas i via Gvrigt totalresultat eller direkt mot eget kapital.

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

Uppskjuten skatt beraknas pa skilnaden mellan redovisade och
skattemassiga varden pa investmentbolagets tillgngar 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
ar sannolikt att beloppen kan utnyttjias mot framtida skattepliktiga Gverskott.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla temporara skillnader
och underskottsavdrag redovisas endast i den méan det &r sannolikt att
dessa kommer att kunna utnyttjas. Vardet pa uppskjutna skattefordringar
reduceras nar det inte langre beddms sannolikt att de kan utnyttjas.

Det redovisade vardet pa uppskjutna skattefordringar provas vid varje
bokslutstillfalle och reduceras till den del det inte langre &r sannolikt att
tilréckliga skattepliktiga Gverskott kommer att finnas tillgéngliga 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
Investmentbolaget har for avsikt att reglera skatten med ett nettobelopp.

Eventualférpliktelser

En eventualforpliktelse redovisas nér det finns ett majligt &tagande som
héarror fran intraffade handelser och vars férekomst bekréftas endast av en
eller flera osékra framtida handelser eller nar det finns ett atagande som
inte redovisas som en skuld eller avsattning pa grund av det inte &r troligt
att ett utfldde av resurser kommer att kravas.

Not 2

Intakternas fordelning

Utdelning avser aktieutdelning fran portfoljoolaget BioArctic AB.

Tjansteintakter utgors av fakturerade tjanster som utfors till
portféljpolag i Sverige. Dessa tjanster utgors av management,
kommunikation, ekonomi och administration, vilkket &ven omfattar
juridik och analysverksamhet.

Intakter per vasentligt intdktslag

Belopp i KSEK 2016 2015
Aktieutdelning 3383 -
Ovriga intakter 2 027 2942
Totala intékter 5 360 2942
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Not 3

Ovriga externa kostnader
Arvode till investmentbolagets revisorer

Belopp i KSEK 2016 2015

EY

Revisionsuppdrag 1231 640
Revisionsverksamhet utéver

revisionsuppdrag 162 788
Skatteradgivning 365 -
Ovriga tjanster - -
Summa 1758 1425
Deloitte

Revisionsuppdrag - -
Revisionsverksamhet utéver

revisionsuppdrag 201 go4
Skatteradgivning 10 41
Ovriga tjanster - 110
Summa 211 1005

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

Not 4

Operationell leasing

Investmentbolaget har valt att finansiera lokal samt inventarier via
leasing. Endast operationella leasingavtal finns. Kostnadsférda
leasingavgifter samt framtida kontrakterade leasingbetalning framgar i
nedan tabell.

Belopp i KSEK 2016 2015
Kostnadsférda leasingavgifter under

) 1656 2 080
perioden
Framtida leasingbetalningar
Inom ett ar 912 1 060
Mellan ett ar och fem ar 456 0
Summa framtida leasingbetalningar 1368 1060

Not 5

Anstallda och personalkostnader
Medelantal anstallda

i ) Varav Varav Varav Varav
Heltidsekvivalent 2016 ) 5 2015 ) .
kvinnor man kvinnor man
Investmentbolaget 6 34% 66% 12 33% 67%
Summa 6 34% 66% 12 33% 67%
Kostnader for ersattning till anstéllda
Loéner, andra ersattningar och sociala
kostnader
2016 2015
. Loner och Sociala Loner och Sociala
Belopp i KSEK - -
ersatiningar kostnader ersattningar kostnader
Investmentforetaget 16 089 3811 23 536 6 527
(varav pensionskostnader) 1962 476 3145 763

Avgiftsbestamda pensionsplaner

Investmentbolaget har avgiftsbestdmda pensionsplaner. Betalning till
dessa sker I6pande enligt reglerna i respektive plan.

Ersattningar till ledande befattningshavare
och styrelsens ledamoter

Riktlinjer for erséttningar till ledande befattningshavare foreslés av
styrelsen och beslutas av arsstamman. Enligt 2016 ars riktlinjer for
erséattning till ledande befattningshavare géller i huvuddrag foljande.
Karolinska Development ska ha de ersattningsnivaer och villkor som
erfordras for att rekrytera och behalla ledande befattningshavare
med den kompetens och erfarenhet som kravs for att bolagets
verksamhetsmal ska uppnas. Den totala ersattningen till en ledande
befattningshavare ska vara konkurrenskraftig, rimlig och &ndamalsenlig.
Fast grundion ska bestémmas utifran individens ansvarsomrade
och erfarenhet. Rorlig 16n ska (i) vara utformad med syfte att

framja Karolinska Developments langsiktiga véardeskapande; (i) ha
kriterier som ar forutbestamda, tydliga, matbara och paverkbara;

(iii) ha faststéllda granser for det maximala utfallet; samt (iv) inte
vara pensionsgrundande. Vid uppségning fran bolagets sida, &r
uppsagningstiden sex manader.

| kretsen ledande befattningshavare ingér verkstéllande direktoren,
finansdirektoren, chief investment officer och chefsjuristen.

| tabellen nedan redovisas ersattningen till verkstéllande direktoren,
ovriga ledande befattningshavare samt styrelsen under rakenskapsaret.
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2016

Belopp i KSEK Styrelseanll-::é Rorlig ersattning Sk f:::;::ﬁ:;:: :s:,:_: :::; PSP program® Total ersattning
Jim Van heusden, VD 2484 413 347 502 709 4 455
Ovriga ledande befattningshavare
(@ personer) 4610 778 247 1179 187 7 001
Summa ledande befattningshavare 7 094 1191 594 1681 896 11 456
Bo Jesper Hansen, arvode som konsult' 1294 1294
Bo Jesper Hansen, styrelseordférande 400 400
Hans Wigzell, styrelseledamot 200 200
Carl-Johan Sundberg, styrelseledamot 200 200
Henrijette Richter, styrelseledamot 200 200
Viad Artamonov, styrelseledamot 200 200
Tse Ping, styrelseledamot 200 200
Khalid Islam, styrelseledamot 200 200
Niclas Adler, styrelseledamot 200 200
Summa styrelsen 3094 - - - 3094
Summa 10 188 1191 594 1681 896 14 549
2015
ellzE L Styrelsear\ll-f:é erséi:tg:::g ovrea fg::z?ﬁ:nei:;(:: Il(’::ts;::g:; e
Jim Van heusden VD? 1853 360 150 249 327 2939
Bruno Lucidi fd VD? 3546 3 546
Terje Kalland vice VD* 3 305 433 5 865 610 5217
Ovriga ledande befattningshavare (5
bersoner) 6 467 545 145 1869 425 9 450
Summa management 15170 1338 300 2982 1362 211562
Bo Jesper Hansen arvode som konsult' 880 880
Bo Jesper Hansen styrelseordférande 400 400
Hans Wigzell styrelseledamot 200 200
Carl-Johan Sundberg styrelseledamot 200 200
Henrijette Richter styrelseledamot 200 200
Robert Holland styrelseledamot 100 100
Charlotte Edenius styrelseledamot 100 100
Vlad Artamonov styrelseledamot 200 200
Tse Ping styrelseledamot 100 100
Khalid Islam styrelseledamot 100 100
Niclas Adler styrelseledamot 100 100
Summa styrelsen 2 580 - - - 2 580
Summa 17 750 1338 300 2982 1362 23732

"Avser uppdrag som konsult utéver rollen som styrelseordférande, se nedan. Fér 2015 avses 8 méanader.

2L6n for nio manader

®Inkluderar 16n, avgangsvederlag och pensionserséttning kostnadsford och utbetald 2015. Bonus utbetald 2015 men kostnadsfor 2014 uppgar till KSEK
1 497 och ingér €] i denna tabell
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“Inklusive l6neutbetalning i december avseende tre manader 2016.
Bonus utbetald 2015 men kostnadsfoérd 2014 uppgar till KSEK 1 576
och ingar ej i denna tabell

5 Med PSP program avses redovisade kostnader, exklusive sociala
avgifter, f6r PSP 2014 respektive PSP 2015 under 2016. For
beskrivning av programmen se nedan.

5 Med PSP program avses redovisade kostnader, exklusive sociala
avgifter, for PSP 2013, PSP 2014 respektive PSP 2015 under 2015.
For beskrivning av programmen se nedan. Tabellen &r utékad med
denna information sedan arsredovisningen for 2015.

Koénsfordelning ledande befattningshavare
och styrelsen

Uppgifterna avser forhallandet pa
balansdagen

2016 2015
Styrelse
Man 7 7
Kvinnor 1 1
8 8
VD och ledande befattningshavare
Man 4 6
Kvinnor = 2
4 8

Ersattning till verkstéallande direktor

Pensionsvillkor
Avtalsenlig pension uppgar till 23 % av bruttolénen vilken utgors av
premiebaserad avsattning.

Rorlig ersattning till VD

Verkstallande direktdren &r berattigad till bonus baserad pa exits |
portfolien. Ersattningen utgar med 1/3 av 4 procent av det nettobelopp
som utbetalas till bolaget vid exit. Ersattningen inkluderar bolagets
samtliga kostnader fér betalningen. Den maximala betalningen, jamte
den betalning till 6vriga ledande befattningshavare som redovisas
under avsnittet "Rérlig erséttning till vriga ledande befattningshavare”
forsta stycket, ar begransad till SEK 50 miljoner per exit och kalenderar.
For det fall att exitbonus och ett STI-program téacker samma handelse
som utldser betalning, ska ingen dubbelbetalning ske. Verkstallande
direktéren omfattas dessutom av STl 2016 samt, PSP 2015 vilka
redovisas under avsnittet ”,&rliga incitamentsprogram” nedan.

Avgangsvederlag, ledande
befattningshavare

Ingen ledande befattningshavare ar berattigad till avgangsvederlag.

Ersattning till bolag med anknytning till
styrelsens ordférande

Karolinska Development AB har ingétt avtal med foretaget OrfaCare
Consulting GmbH, ett féretag som har anknytning till styrelseordférande,
avseende konsulttjanster som skall utféras av styrelseordférande Bo
Jesper Hansen. Konsultavtalet avser andra konsulttjanster &n det arbete
som folier av positionen som styrelseordférande. Avtalet tradde i kraft

den 1 mars 2015 och géller efter férlangning till och med dagen for
arsstémman 2017. Ersattning for de utférda tjidnsterna ar marknadsmassig
och uppgick till KSEK 1 056 samt ej avdragsgill moms om KSEK 238 for
2016 (KSEK 880).

Rorlig ersattning

Rorlig ersattning till 6vriga ledande
befattningshavare

Ovriga ledande befattningshavare ar berattigad till bonus baserad pa
exits i portfdlien. Ersattningen till vriga ledande befattningshavare
utgér totalt med 2/3 av 4 procent av det nettobelopp som utbetalas till
bolaget vid exit. Ersattningen inkluderar bolagets samtliga kostnader
for betalningen. Den maximala betalningen, jamte den betalning till
verkstéllande direktéren redovisad under avsnittet "Rorlig ersattning till VD”
forsta stycket, ar begrénsad till SEK 50 miljoner per exit och kalenderar.
For det fall att exitoonus och ett STI-program tacker samma handelse
som utléser betalning, ska ingen dubbelbetalning ske. Ovriga ledande
befattningshavare omfattas dessutom av PSP 2013, PSP 2014, PSP
2015 samt STI 2016 under avsnittet “Incitamentsprogram” nedan.

Arliga incitamentsprogram

Nedan redogdrs for Karolinska Development's sex arliga langsiktiga
incitamentsprogram (LTI) fér &ren 2008 - 2010 och 2013 - 2015 samt
bolagets tva arliga kortsiktiga incitamentsprogram (STI) for &ren 2015 och
2016.

Incitamentsprogram 2008 - 2010

Programmet utformades som ett kombinerat options- och
vinstdelningsprogram bestéende av tre érliga delprogram vilka har
implementerats for aren 2008 - 2010. Varje vinstdelningsplan &r relaterad
till vardeutvecklingen i portfoljpolagen. Optionsdelen har upphért. Varje
vinstdelningsplan har en 16ptid pa 15 &r. Ingen av de befattningshavarna
som i dag ar anstéllda i bolaget omfattas av dessa tre program.

2008 &rs vinsdelningsprogram &r relaterad till bolagets investeringsportfolj
per 31 december 2007 medan 2009 och 2010 &rs planer avser de
investeringar som bolaget genomfort under kalenderaret innan delplanen.

Varje delplan berattigar till kontant betalning motsvarande totalt 5
procent av den del av avkastningen fran de investeringar som delplan
avser som 6verstiger en "tréskel” ("Overavkastning?). Tréskeln utgdrs av
ingéngsvardet av de investeringar som ett visst delplan avser till den del
dessa har exiterats, uppraknat med en arlig ranta om 6 procent for &ren
2008 - 2012 och 8 procent darefter. Pa "plussidan” ska stéllas mottagna
likvider frén exits.
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Om Overavkastningen &verstiger en &rlig avkastning om 35 procent
halveras berakningen av den éverskjutande Overavkastningen till 2,5
procent. Om Overavkastningen éverstiger 50 procent ska ytterligare
en halvering till 1,25 procent. Overavkastning éverstigande 60 procent
beréttigar inte till ytterligare vinstdelning.

Utéver rétt till del av Overavkastning enligt ovan ska delplanen 2010 &ven
beréttiga till sammanlagt 37,5 procent av s k "KDAB Carried Interest”
enligt det kommanditbolagsavtal som bolaget har ingétt med European
Investment Fund ("EIF”) avseende KCIF Co-Investment Fund KB
("KCIF”). KDAB Carried Interest kan i korthet beskrivas som 20 procent
av eventuell avkastning éverstigande en arlig troskelranta om 6 procent
pa — och efter aterbetalning av — belopp som bolaget och EIF har tillskjutit
till KCIF. Enligt avtalet med EIF har Karolinska Development rétt till den
aktuella delen av KDAB Carried Interest endast under forutsattning att
den inkluderas i bolagets vinstdelningsplan. Detta far till folid att den har
delen av vinstdelningsplanen i praktiken inte innebér att bolaget, trots att
redovisningsméssiga kostnader kommer att uppsta, avstar fran nagot
belopp som bolaget annars skulle ha kunnat tilgodogéra sig, med
undantag for de extra sociala avgifter som denna vinstdelning medfor for
bolaget.

Utfall: Inga utbetalningar har gjorts under programmet. Med nuvarande
investeringsniva kan erséttningarna utgd med mellan 0,0-2,8% av
Karolinska Developments nettointékt. En grans ar faststalld for det
maximala utfallet.

Prestationsrelaterat aktieprogram 2013
(PSP 2013)

Arsstamman 2013 fattade beslut om ett prestationsrelaterat aktieprogram
for samtliga medarbetare. Det ar ett aktiebaserat program som bygger pa
att deltagarna koper aktier (Sparaktier) pa marknaden. For varje Sparaktie
tilldelas deltagarna vederlagsfritt en Matchningsaktieratt och hogst fem
Prestationsaktieratter. Totalt antal Prestations- och Matchningsaktieratter
ar hdgst 480 000. Programmet omfattar hdgst sjutton deltagare.

Varje Prestations - och Matchningsaktieratt kan ge ratt till tilldelning av
en teckningsoption. 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
erhéllande av teckningsoptionen. Tilldelning av teckningsoptioner
sker efter offentliggdrande av bolagets delérsrapport avseende forsta
kvartalet 2016, dock tidigast tre ar efter att avtal ingatts om PSP 2013
(intidnandeperioden).

For Matchningsaktierétterna finns inget mal, men proportionering gors
om deltagaren inte forblir anstalld under hela intjgnandeperioden och att
deltagaren inte har avyttrat Sparaktierna. For Prestationsaktieratterna kravs
att de villkor som géller for Matchningsaktieréatterna uppfylls. Darutéver
finns det ett mal som ar relaterat till Karolinska Development aktiens
kursutveckling, och en jamférelse mellan vad som kallas Startkursen och
Slutkursen. Startkursen méts som genomsnittet under tio handelsdagar.
Styrelsen bestammer nér matperioden skall infalla. Dock skall matningen
ha skett senast den 14 november 2013. Faststélld matperiod intréffade
frén och med den 27 juni 2013 till och med den 10 juli 2013. Startkursen
faststalldes till 26,44 SEK. Slutkursen méats som genomsnittet under

10 handelsdagar med bdrjan den 2 maj 2016. For att tilldelning alls

skall ske kravs en arlig kurstillvaxt pa sex procent. For full tilldeining

(fem Prestationsaktierétter per Sparaktie) kravs en arlig kurstillvaxt pa

30 procent. Inom spannet sker tilldelning linjéart. Tilldelningen har ett

tak pa tjugo ganger Startkursen. Darefter reduceras antalet tilldelade
Prestationsaktieratter. Deltagarna blir kompenserade, genom kontant
betalning, for utdelningar som sker under perioden.

| september 2013 forvarvade deltagarna 49 700 Sparaktier. Det
verkliga vérdet fér en Matchningsaktieréatt vid tilldelningstidpunkten

i september 2013 har faststallts till 26,12 SEK med hjélp av Black-
Scholes varderingsmodell. Indata i modellen var en aktiekurs om 26,60
SEK, l6senpris om 0,5 SEK, forvantad 16ptid om 3,1 ar, forvantad
volatilitet pa 42,5%, forvantad utdelning om noll procent och riskfri
rénta 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, lésenpris om 0,5 SEK, forvantad I6ptid om 3,1 &r,
forvantad utdelning om noll procent och riskfri ranta pa 1,47 procent.
Marknadsvillkoret om aktiens kursutveckling har beaktats vid vardering av
Prestationsaktieratterna.

Forvantad volatilitet baseras pa historisk volatilitet och jamforelse med
jamforbara bolag.

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

Redovisad kostnadsreduktion for PSP 2013 uppgick till SEK 2,5 miljoner
(redovisad kostnad 2015 uppgick till SEK 0,9 miljoner).

Programmet avslutades under 2016 varvid totalt 15 358
Matchningsaktier tilldelades. Nagra Prestationsaktier tilldelades inte.

Av ledande befattningshavare tilldelades 6vriga befattningshavare

600 Matchningsaktier till ett varde av KSEK 4, tidigare ledande
befattningshavare Terje Kalland tilldelades 14 123 Matchningsaktier ill
ett varde av KSEK 100 och 6vriga tidigare befattningshavare tilldelades
635 Matchningsaktier till ett varde av KSEK 4. Totala vardet pa tilldelade
Matchningsaktier uppgick till KSEK 106.

Prestationsrelaterat aktieprogram 2014
(PSP 2014)

Arsstamman 2014 fattade beslut om ett nytt prestationsrelaterat
aktieprogram f6r medarbetare. Det &r ett aktiebaserat program som
bygger pa att deltagarna kdper aktier (Sparaktier) pa marknaden.

Under vissa forutsattningar far deltagarna vederlagsfritt hogst fem
Prestationsaktier respektive en Matchningsaktie fran bolaget for varje
kopt Sparaktie. Tilldelning av Matchnings- och Prestationsaktier sker efter
tre r. Totalt antal Prestations- och Matchningsaktier &r hdgst 761 350.
Programmet omfattar hogst fiorton deltagare.

For Matchningsaktierna finns inget prestationskrav, proportionering gors
om deltagaren fortfarande inte &r anstélld vid tidpunkten for tilldelning.
For Prestationsaktierna finns det ett mal som &r relaterat till Karolinska
Development aktiens kursutveckling och en jamforelse sker mellan vad
som kallas Startkursen och Slutkursen. Startkursen méts som genom-
snittet under tio handelsdagar. Faststélld matperiod intraffade fran

och med den 18 maj 2014 till och med den 28 maj 2014. Startkursen
faststélldes till 24,45 SEK. Slutkursen méats som genomsnittet under
10 handelsdagar med boérjan den 2 maj 2017. For att tilldelning alls
skall ske kravs en total kurstillvéxt pa trettio procent 6ver Startkursen.
For full tilldelning (fem Prestationsaktier per Sparaktie) kravs en

total kurstillvaxt p& 75 procent Gver Startkursen. Inom spannet

sker tilldelning linjart. Tilldelningen har ett tak pa trettiofem ganger
Startkursen. Darefter reduceras antalet tilldelade Prestationsaktier.
Deltagarna blir kompenserade, genom kontant betalning, for
utdelningar som sker under perioden.
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Sociala avgifter relaterade till programmet avses téckas genom forvarv och
Overlatelse av hdgst 182 000 egna aktier. Per den 31 december 2014 har
forvarv av 41 200 Sparaktier skett. Aterkdp av egna aktier genomfors ej.

Redovisad kostnad fér PSP 2014 uppgick till KSEK 300 (KSEK 500) &r
2016. Av den totala kostnader under 2016 beraknas KSEK 100 (KSEK
100) avse tidigare ledande befattningshavare Terje Kalland och &vriga
ledande befattningshavare KSEK 200 (KSEK 400). Kostnaden, exklusive
sociala avgifter, for ovriga ledande befattningshavare ingér i tabellen ovan
under rubriken PSP program.

Prestationsrelaterat aktieprogram 2014 Il
(PSP 2014 11)

Prestationsrelaterade aktieprogrammet PSP 2014 |l riktat enbart till
davarande verkstallande direktoren, beslutat pa extra bolagsstdmma den
4 december 2014 genomfordes aldrig.

Prestationsrelaterat aktieprogram 2015
(PSP 2015)

Arsstamman 2015 fattade beslut om ett nytt prestationsrelaterat
aktieprogram for medarbetare. Det ar ett aktiebaserat program som
bygger pa att deltagarna kdper aktier (s.k. Sparaktier) pa marknaden.
Under vissa forutsattningar erhaller deltagarna vederlagsfritt hogst fem s.k.
Prestationsaktier respektive en s.k. Matchningsaktie fran bolaget for varje
kopt Sparaktie. Tilldelning av Matchnings- och Prestationsaktier sker efter
tre &r. Hogsta antalet Prestations- och Matchningsaktier var 1 078 410.
Programmet omfattar hdgst tio deltagare.

F6ér Matchningsaktierna krévs endast att proportionering gérs om
deltagaren fortfarande inte ar anstalld vid tidpunkten for tilldelning. For
Prestationsaktierna finns det ett mal som ar relaterat till Karolinska
Development-aktiens kursutveckling och en jamfdrelse sker mellan vad
som kallas Startkursen och Slutkursen. Startkursen méts som genom-
snittet under tio handelsdagar. Faststélld métperiod intréffade fran

och med den 21 maj 2015 till och med den 3 juni 2015. Startkursen
faststalldes till 11,39 SEK. Slutkursen méats som genomsnittet under

10 handelsdagar med bérjan den 2 maj 2018. For att tilldelning alls

skall ske kravs en total kurstillvaxt pa femton procent éver Startkursen.
For full tildelning (fem Prestationsaktier per Sparaktie) kravs en total
kurstillvaxt pa 100 procent Gver Startkursen. Inom spannet sker
tilldelning linjart. Tilldelningen har ett tak pa trettiofem ganger Startkursen.
Dérefter reduceras antalet tilldelade Prestationsaktier. Deltagarna blir
kompenserade, genom kontant betalning, for utdelningar som sker under
perioden.

Sociala avgifter relaterade till programmet avses tackas genom férvarv och
Overlatelse av hogst 338 840 egna aktier. Per den 30 september 2015

har forvarv av 74 850 Sparaktier skett, vilka dock &r relaterade till tidigare
aktieprogram. Aterkop av egna aktier genomfors ej.

Redovisad kostnad for PSP 2015 uppgick till SEK 0,9 milioner (SEK

0,4 milioner) ar 2016. Kostnaden &r hanforlig till VD Jim Van heusden.
Kostnaden, exklusive sociala avgifter, ingar i tabellen ovan under rubriken
PSP program.

Incitamentsprogram STI 2015

Styrelsen beslutade 2015 om ett Short Term Incentive Program, STI
2015, for ledande befattningshavare, baserat pa ett antal verksamhetsmal
som fastslagits av styrelsen for 2015. Malen ar uppstélida for att framja
Karolinska Developments langsiktiga vardeskapande. Ersattningen ar
beroende av huruvida ett eller flera mal &r uppfyllda och har ett fast tak
motsvarande tre manadsloner for varje deltagare. Maluppfyllelse har skett
till del varigenom avsattning har skett med SEK 1,5 miljoner. Kostnaden
ingér som rorlig erséattning i tabell ovan under 2015.

Incitamentsprogram STI 2016

Styrelsen beslutade 2016 om ett Short Term Incentive Program, STI

2016, for ledande befattningshavare, baserat pa ett antal angivna
verksamhetsmal som fastslagits av styrelsen for 2016. Méalen &r uppstélida
for att framja Karolinska Developments langsiktiga vardeskapande.
Erséttningen &r beroende av huruvida ett eller flera mél &r uppfyllda och har
ett fast tak motsvarande 4,5 manadsléner for varje deltagare. Maluppfyllelse
har skett till del varigenom avsattning har skett med SEK 1,6 milioner.
Kostnaden ingar som rorlig ersattning i tabell ovan under 2016.

Not 6

Rantekostnader och 6vriga finansiella
vinster och forluster

Rantekostnader

Belopp i KSEK 2016 2015
Upplupen rénta konvertibelt lan -45 233 -40 045
Réntekostnader -4 =13
Summa -45 237 -40 058

Ovriga finansiella vinster och forluster

Belopp i KSEK 2016 2015
Vardeférandring kortfristiga placeringar -115 -796
Valutakursvinster och forluster -27 -111
Omvardering finansiell skuld - 6248

Aterféring nedskrivning av l&nefordringar
pé portfolipolag
Nedskrivning av lanefordringar pa

' - -2 462
portfélibolag

Ovriga finansiella intakter 642 334
Summa 500 3213
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Not 7

Skatter

Avstamning effektiv skatt

Belopp i KSEK

% 2016

% 2015

Resultat fore skatt

Skatt enligt géllande skatt i

-216 832

22.0% 47703

-1064 673

22.0% 232028

moderbolaget
Skatteeffekt av
) : -297 -2 346
Ej avdragsgilla kostnader
Ej skattepliktiga intékter 15637 2610
Emissionskostnader - 4875
Verkligt varde férandringar, €]
) -32 337 -214 827
avdragsgilla
Okning av
underskottsavdrag utan
o -16 605 -22 340
motsvarande aktivering av
uppskjuten skatt
Redovisad aktuell skatt 0.0% 0 0.0% 0

Férandring uppskjuten skatt 0.0% - 0.0% =
Redovisad uppskjuten skatt 0.0% - 0.0% -
Summa redovisad skatt 0.0% - 0.0% -

Ej redovisade uppskjutna skattefordringar

Avdragsgilla temporéra skillnader och skatteméassiga

underskottsavdrag for vilka uppskjutna skattefordringar inte har
redovisats i resultat- och balansrékningarna avser i huvudsak de
underskott som uppstéar i moderbolaget. Uppskjuten skattefordran
har inte redovisats for dessa underskott d& det inte &r sannolikt

att Karolinska Development AB kommer att kunna utnyttja det for
avrakning mot framtida beskattningsbara vinster trots att det inte
finns nagon tidsbegrénsning for skattemassiga underskottsavdrag. Ej
redovisade uppskjutna skattefordringar fér Karolinska Development
uppgick per 2016-12-31 till 125 720 KSEK (109 520) av dessa
uppgar skatteeffekten pa underskott som &r koncernbidrags- och
fusionssparrade till 64 337 KSEK (64 337).

Not 8

Materiella anlaggningstillgangar

Belopp i KSEK 2016-12-31 2015-12-31
Ackumulerade anskaffningsvarden

Vid arets borjan 659 659
Avyttringar och utrangeringar -659 0
Utgéende balans 0 659
Ackumulerade av - och nedskrivningar

Vid arets borjan -553 -342
Arets avskrivningar -106 -212
Avyttringar och utrangeringar 659 1
Utgdende balans 0 -553
Redovisade viarden 0 106

Finansiell leasing

Investmentbolaget redovisar ingen finansiell leasing under 2016 och

2015 eller dessforinnan.

Not 9

Andelar i portféljbolag, till verkligt varde, via

resultatrakningen

Belopp i KSEK 2016-12-31 2015-12-31
Ackumulerade verkliga virden

Vid arets borjan 267 651 1113 454
Forvarv under aret 19 669 102 624
Omklassificering fran fordringar pa

portfélibolag, Not 10 9076 2821
Aterbetalning av aktieagartillskott = -150
Verkligt varde forandring i drets resultat -146 988 -976 488
Utgéende balans 149 408 267 651
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Not 10

Lanefordringar portfoljbolag

Belopp i KSEK 2016-12-31 2015-12-31
Lanefordringar portféljbolag

Vid arets borjan 914 12 062
Utbetalda lan 26 987 39 209
Ranta 1908 1602
Konverteringar -19 819 -13 920
Aterbetalda 1&n - -4 038
Omklassificering till verkligt varde

portfsljoolag Not 9 9076 e8et
Nedskrivningar = -5 790
Valutakursdifferens 43 =
Summa 957 914

Investmentbolagets investeringar i portfoljpolag sker i nyemitterade
aktier eller genom lan som I6per med ranta och forfaller till betalning

alternativt konverteras till aktier inom 12 manader.

Not 11

Ovriga kortfristiga fordringar

Belopp i KSEK 2016-12-31 2015-12-31
Skattefordran 496 5522
Momsfordran = 378
Ovrigt 164 95
Summa 660 5995

Not 12

Forutbetalda kostnader och upplupna

intékter

Belopp i KSEK 2016-12-31 2015-12-31
Forutbetalda hyreskostnader 297 533
Upplupna ranteintakter 78 91
Férsakringspremier 229 200
Ovrigt 202 73
Summa 806 897
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Not 13

Eget kapital

Aktiekapitalets utveckling

Ar Transaktion Antalet aktier Aktiekapital Antal A aktier Antal B aktier Teckningskurs Kvotvarde
Summa per 2011-01-01 Nyemission 33 331 417 16 665 709 1 503 098 31 828 319 0.5
april 2011 Nyemission 15 200 000 7 600 000 0 15 200 000 40 0.5
Summa per 2011-12-31 48 531 417 24 265 709 1 503 098 47 028 319 0.5
Summa per 2012-12-31 48 531 417 24 265 709 1503 098 47 028 319 0.5
Summa per 2013-12-31 48 531 417 24 265 709 1 503 098 47 028 319 0.5
december 2014 Nyemission 4 853 141 2426 570 4 853 141 13 0.5
Summa per 2014-12-31 53 384 558 26 692 279 1 503 098 51 881 460 0.5
december 2015 Nyemission 65 082 32 541 65 082 0.5
Summa per 2015-12-31 53 449 640 26 724 820 1 503 098 51 946 542 0.5
september 2016 Nyemission 15 358 7679 15 358 0.5
Summa per 2016-12-31 53 464 998 26 732 499 1 503 098 51 961 900 0.5
Substansvarde per aktie Investmentbolaget

Investmentbolaget

Belopp i KSEK 2016-12-31 2015-12-31
Nettotillgangar

Likvida medel 10 602 19 589
Kortfristiga placeringar 237 545 277 646
Lanefordringar portfljpolag 957 914
Netto finansiella tillgangar och skulder 33 315 32 674
Konvertibelt 1&n -394 438 -349 205
Summa nettotillgdngar -112 019 -18 382
Beraknat verkligt varde portféljbolag 149 408 267 651
Summa substansvarde 37 389 249 269
Antal aktier 53220 713 53 205 355
Substansvarde per aktie, SEK 0,70 4,69

Antalet aktier uppgar till 53 464 998, varav 1 503 098 aktier av serie A
och 51 961 900 aktier serie B. Aktier av serie A medfor ratt till tio roster
per aktie och aktier av serie B medfér ratt till en rost per aktie. Samtliga
aktier har lika ratt till andel i bolagets tillgangar vid likvidation och

vid vinstutdelning. Samtliga aktier av serie B ar sedan 15 april 2011
upptagna till handel pa Nasdag OMX huvudlista.

Under 2012 och 2013 férvarvade moderbolaget tillika
investmentbolaget totalt 244 285 egna aktier med ett kvotvarde om 0,5
SEK, motsvarande 122 143 SEK i aktiekapital, till en ersattning som
uppgar till 4 726 904 SEK. Aktierna har forvarvats for att tacka utgifter i
form av sociala avgifter avseende PSP-incitamentsprogram.

Ovrigt tillskjutet kapital

Avser eget kapital som ér tillskjutet fran agarna.

Balanserade resultat inklusive arets resultat

| balanserade vinstmedel inklusive arets resultat ingar intjanade
vinstmedel i moderbolaget. Tidigare avséttningar till reservfond ingar i
denna eget kapitalpost.

Resultat per aktie fore och efter utspadning

Belopp i KSEK 2016 2015
Avrets resultat -216 832 -1 054 673
Vagt genomsnittligt antal aktier 53210223 53 151 328
Resultat per aktie, SEK -4,08 -19,84
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Not 14

Konvertibelt l1an

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

Efter anskaffningstidpunkter 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.

Karolinska Development emitterade konvertibler med ett nominellt
varde om 386 859 KSEK den 2 januari 2015 vilka I6per med 8 procent
nominell rAnta. Konvertibeln forfaller till betalning den 31 december
2019 till sitt nominella varde pa 568 423 KSEK (givet att upplupen
rénta blir rantebarande) eller kan konverteras till aktier pa begaran av
innehavaren till en kurs av 22 SEK per B aktie. Varden pa skulddelen
respektive eget kapitaldelen (konverteringsratten) bestamdes vid
utgivandet.

Konvertiblerna redovisas i balansréakningen enligt tabellen nedan.

Belopp i KSEK 2016-12-31 2015-12-31
Nominellt véarde pa konvertibla

skuldebrev utgivna 2 januari 2015 986,859 386,859
Avgar emissionskostnader -28 171 -28 171
Eget kapitaldel -49 528 -49 528
Skuld vid utgivande 2 januari 2015 309 160 309 160
Upplupna réantekostnader 85278 40 045
Betald ranta = =
Summa 394 438 349 205

| april avslutades en konvertibelemission vilken minskade skulden till
335 802 KSEK, fran 394 438 KSEK (rénta under 2017 ingar inte).

Not 15

Ovriga kortfristiga skulder

Belopp i KSEK 2016-12-31 2015-12-31
Andra skatter och avgifter 960 4424
Ovrigt - 1
Summa 960 4425

Not 16

Upplupna kostnader och férutbetalda
intakter

Belopp i KSEK 2016-12-31 2015-12-31
Léner och ersattningar till anstallda 1823 1380
Styrelsearvoden 149 -
Revisions - och konsultarvoden 582 90
Léneskatt och upplupna

pensionskostnag)epr " 1985 2028
Sociala avgifter 861 1682
Ovrigt 1849 376
Summa 6 849 5553
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Not 17

Finansiella tillgangar och skulder

Finansiella tillgangar och skulder per kategori

2016
Finansiella tillgdngar varderade till
verkligt varde via resultatrakningen
Lane-
Finansiella tillgdngar . ) Andra Summa .
. " o Innehav for  fordringar ) ) ) Verkligt
Belopp i KSEK som bedémts tillhéra finansiella redovisat .
) handel och kund- . varde
denna kategori ) skulder varde
fordringar
Andelar i portfoljpolag, till verkligt véarde via
- 149 408 149 408 149 408
resultatrdkningen
Lanefodringar portfolibolag 957 957 957
Ovriga finansiella tillg&ngar 38113 38113 38113
Fordringar pa portfoljpolag 229 229 229
Kortfristiga placeringar, till verkligt vérde via
o 237 545 237 545 237 545
resultatrakningen
Likvida medel 10 602 10 602 10 602
Summa 187 521 237 545 11788 0 436 854 436 854
Konvertibelt 1&n 394 438 394 438 394 438
Ovriga finansiella skulder 4798 4798 4798
Leverantérsskulder 1460 1460 1460
Skulder till portféljbolag - 0 0
Summa 400 696 400 696 400 696
2015
Finansiella tillgdngar véarderade till
verkligt vdrde via resultatrdkningen
Lane-
Finansiella tillgdngar . N Andra Summa .
. L o Innehav fér fordringar . X ) Verkligt
Belopp i KSEK som bedomts tillh6éra finansiella redovisat .
) handel och kund- . varde
denna kategori ) skulder varde
fordringar
Andelar i portféljbolag, till verkligt varde via
o 267 651 267 651 267 651
resultatrakningen
Lanefodringar portfoljbolag 914 914 914
Ovriga finansiella tillgdngar 38113 38113 38113
Fordringar pa portfoljoolag 3549 3 549 3549
Kortfristiga placeringar, till verkligt varde via
o 277 646 277 646 277 646
resultatrakningen
Likvida medel 19 589 19 589 19 589
Summa 305 764 277 646 24 052 0 607 462 607 462
Konvertibelt 1an 349 205 349 205 349 205
Ovriga finansiella skulder 5 439 5 439 5 439
Leverantdrsskulder 1 444 1 444 1 444
Skulder till portféljpolag B)lle G118 518
Summa 356 601 356 601 356 601
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Kortfristiga placeringar

Den 6verskottslikviditet som kan uppsté i Karolinska Development
placeras i rantefonder eller rantebarande instrument och redovisas som
kortfristiga placeringar med en langre 16ptid &n 3 ménader.

Vardering till verkligt varde

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

Nivad 1  verkligt varde faststélls utifran observerbara (ojusterade)
noterade priser pa en aktiv marknad for identiska tillgangar

och skulder

Niva 2  verkligt varde faststalls utifrdn indata utéver noterade priser
inkluderade i niva 1 som &r observerbara for tillgangen eller

skulden, direkt eller indirekt

Niva 3  verkligt varde faststalls utifran varderingsmodeller dér
vasentliga indata baseras pé icke observerbara data

Det redovisade vardet avseende finansiella tillgangar och skulder varderade
till upplupet anskaffningsvarde Gverensstdmmer med verkligt varde.

Investmentbolagets tillgdngar och skulder varderade till verkligt varde per 31 december 2016

Belopp i KSEK Niva 1 Niva2 Niva 3 Totalt

Finansiella tillgdngar

Andelar i portfolibolag, till verkligt varde via resultatrdkningen 149 408 149 408
LLanefordringar portfoljoolag 957 957
Ovriga finansiella fordringar 38113 38113
Fordringar pa portfoljpolag 229 229
Likvida medel och kortfristiga placeringar 248 147 248 147
Summa 248 147 1186 187 521 436 854
Finansiella skulder

Ovriga finansiella skulder 4798 4798
Leverantorsskulder 1460 1460
Skulder till portféljbolag - 0
Summa 1 460 4798 6 258

Investmentbolagets tillgdngar och skulder varderade till verkligt virde per 31 december 2015

Belopp i KSEK Niva 1 Niva2 Niva 3 Totalt
Finansiella tillgadngar

Andelar i portféljbolag, till verkligt varde via resultatréakningen 267 651 267 651
Lanefordringar portféljpolag 914 914
Ovriga finansiella fordringar 38113 38113
Fordringar pa portfoljoolag 3 549 3 549
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
Leverantorsskulder 1444 1444
Skulder till portféljoolag 513 513
Summa 1957 5439 7 396
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Nedan beskrivs de metoder och antaganden som frdmst anvants for
att faststélla verkligt varde pa de finansiella tilgdngar och skulder som
redovisats i tabellerna ovan.

Andelar i intresseféretag och andra
langfristiga innehav (onoterade innehav)

Vérderingen av onoterade innehav gérs med utgangspunkt frén
"International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines”. Se
narmare beskrivning i Not 1 Redovisningsprinciper, punkten "Vardering av
portfolibolag”

Finansiella tillgdngar och skulder varderade
till verkligt varde

En berékning av verkligt varde baserat pa diskonterade framtida
kassafloden, dar en diskonteringsranta som speglar motpartens kreditrisk
utgdr den mest vasentliga indatan, beddms inte ge négon vasentlig skillnad
jamfort med redovisat varde for finansiella tilgangar och finansiella skulder
som ingér i niva 2. For samtliga finansiella tillgéngar och skulder anses darfor
det redovisade vardet vara en god approximation av det verkliga vardet.

Forandring finansiella tillgdngar och skulder niva 3 under 2016

Belopp i KSEK Andelar i portféljbolag Ovriga finansiella tillgdngar Ovriga finansiella skulder
Vid drets borjan 267 651 38113 5439
Forvarv 28 797 = =
Avyttringar - - -
Vinster och férluster redovisade i resultatrakningen -146 988 - -641
Redovisat varde vid arets slut 149 460 38113 4798
Realiserade vinster och forluster for perioden 057 : :
inkluderade i resultatrakningen

Orealiserade vinster och forluster for perioden gy : o

inkluderade i resultatrakningen

Det har inte redovisats nagra 6verforingar mellan niva 1 och 2 under 2016.

Forandring finansiella tillgdngar och skulder niva 3 under 2015

Belopp i KSEK Andelar i portféljbolag Ovriga finansiella tillgdngar Ovriga finansiella skulder
Vid arets borjan 1113 454 38113 11 686
Férvarvy 130 835 - -
Avyttringar -150 = =
Vinster och férluster redovisade i resultatrékningen -976 488 - -6 247
Redovisat varde vid arets slut 267 651 38 113 5439
Realiserade vinster och forluster for perioden

-243 368 - -
inkluderade i resultatrékningen
Orealiserade vinster och forluster for perioden

-733 120 - 6 247

inkluderade i resultatréakningen

Under 2015 6verfordes lanefordringar pa portfolibolagen till niva 3 i enlighet med de nya redovisningsprinciperna.

Det har inte redovisats nagra ¢verforingar mellan niva 1 och 2 under 2015.

Investmentbolaget redovisar 6verforingar mellan nivaerna i verkligt vardehierarkin per det datum en handelse eller forandring sker som foranleder Gverforingen.
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Paverkan pa verkligt varde av
portféljvarderingen

Vad som avses med "Portfoliens totala verkliga véarde” framgér av Not 1.

Paverkan péa portfoljens verkliga viarde 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 aterbetalningen av SEK 33 milioner som Rosetta Capital
fér ndrvarande har investerat i KDev Investments portféljbolag och av
utdelning pa Rosetta Capitals preferens- och stamaktier. Utbetalning
till Rosetta Capital kommer enbart &ga rum d& KDev Investments
genomfor utdelning. KDev Investments kommer bara att genomféra
utdelning efter att alla eventuella leverantorsskulder och utestédende
skulder har betalats.

Om Rosetta Capital inte mottagit 2,5 génger beloppet investerat

av Rosetta Capital i KDev Investments fére den 7 mars 2018 kan
Rosetta Capital begara 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 pa
10% av marknadsvardet av Karolinska Development vid tidpunkten
for forvarvet. Karolinska Development kan vélja huruvida bolaget skall
kopa aktierna mot kontant betalning eller i forma av aktier i Karolinska
Development. Med ett marknadsvérde pa Karolinska Development
uppgéaende till SEK 312 miljoner vid slutet av 2016 blir pristaket for
KDev Investments aktier SEK 31 miljoner vid slutet av 2016.

Vad som avses med "Portfoliens netto verkligt varde (efter potentiell
fordelning till Rosetta Capital)” framgér av Not 1.

Utékade berakningar av verkligt varde med
hansyn till portféljvarderingen och den
potentiella férdelningen till Rosetta Capital

Belopp i KSEK 2016-12-31 2015-12-31
Verkligt varde i Karolinska Development

o 143 657 134 081
portfélien
Verkligt varde i KDev Investments

o 261 586 457 518
portfélien
Portféljens totala verkliga varde 405 243 591 599
Potentiell férdelning till Rosetta Capital

L 255 837 323948

av verkligt varde i KDev Investments™®
Portféljens netto verkligt varde
(efter potentiell fordelning till Rosetta 149 406 267 651

Capital)

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

Information om varderingsmetodik i niva 3

Varderingen av bolagets portfélj gérs med utgangspunkt fran
International Private Equity and Venture Capital Valuation
Guidelines (IPEV) och IFRS 13 Vardering till verkligt varde. Se Not 1
Redovisningsprinciper, Varderingsmetoder.

Finansiella risker

Investmentbolaget &r genom sin verksamhet exponerad for olika

slag av finansiella risker. Med finansiella risker avses fluktuationer

i foretagets resultat och kassaflode till foljd av forandringar i
valutakurser, réantenivéer, refinansierings- och kreditrisker. Ansvaret for
investmentbolagets finansiella transaktioner och risker hanteras bade
av moderbolagets finansavdelning samt lokalt i dotterféretagen. Den
overgripande malsattningen for finansfunktionen &r att tillhandahalla
en kostnadseffektiv finansiering samt att minimera negativa effekter pa
investmentbolagets resultat genom marknadsfluktuationer.

Valutarisk

Valutarisken utgor risken for att valutakursforandringar paverkar
investmentbolaget negativt. Investmentbolagets valutakursexponering
utgors av transaktionsexponering innebarande exponering i utlandsk
valuta kopplad till kontrakterade kassafléden och balansrakningsposter
dér vaxelkursférandringar paverkar resultat och kassafloden.
Investmentbolagets exponering for valutarisk ar inte signifikant.

Kreditrisk

Kreditrisk ar risken for att motparten i en transaktion inte fullgér sina
forpliktelser enligt avtal och att eventuella sékerheter inte tacker
investmentbolagets fordran. Maximal kreditriskexponering motsvaras
av det bokforda vardet pa finansiella tillgangar.

Kreditrisken i likvida medel och kortfristiga placeringar &r begréansad da
investmentbolagets motparter ar banker med hog kreditrating.

Tillgdngar exponerade for kreditrisk

Belopp i KSEK 2016-12-31 2015-12-31
Lanefordringar portféljpolag 957 914
Ovriga finansiella tillgéngar 38113 38113
Fordringar portfélibolag 229 3 549
Ovriga kortfristiga fordringar 660 5995
Kortfristiga placeringar 237 545 277 646
Likvida medel 10 602 19 5689
Maximal exponering for kreditrisk 288 106 345 806
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Prisrisk

Investmentbolaget ar exponerat for aktieprisrisk pa investmentbolagets
innehav i portfdljbolag som véarderas till verkligt varde (andelar i

intresseforetag, joint ventures och andra langfristiga vardepappersinnehav).

| Gvrigt &r investmentbolaget inte exponerat for ndgon prisrisk.

Ranterisk

Ranterisk &r risken att forandringar i marknadsréantor paverkar
kassaflodet eller det verkliga vardet péa finansiella tillgangar eller skulder.
Investmentbolagets placeringsriktlinjer &r att investera i rantefonder eller
réntebarande instrument med Iag risk varfor risken for forandringar pa
réntenivan blir lag.

Likviditetsrisker

Likviditetsrisken &r risken for att investmentbolaget inte kan méta sina
kortfristiga betalningsataganden. Investmentbolaget riktlinjer foreskriver att
likviditeten ska uppga till en sddan niva att den méter investmentbolagets
|6pande likviditetsbehov samt behov fér investeringar i portféljpolag under
kommande 6 manader. Bolagets likvida medel pa balansdagen beddms
ge investmentbolaget utrymme att fortsatta en aktiv strategi vad galler
investeringar i portféljbolagen under 12 manader.
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2016

Belopp i KSEK Inom 3 manader 3-12 manader 1-5ar Over 5 ar Summa
Konvertibelt 1&n’ - - 394 438 - 394 438
Upplupen rénta konvertibelt [an - 5 - - 0
Leverantorsskulder 1460 - = - 1 460
Skulder till portféljbolag - - - - 0
C)vriga kortfristiga skulder 960 - - . 960
Summa 2420 - 394 438 - 396 858
'Se Not 14 Konvertibelt 1an
2015
Belopp i KSEK Inom 3 manader 3-12 méanader 1-5 ar Over 5 ar Summa
Konvertibelt 1an = = 349 205 = 349 205
Leverantdrsskulder 1444 - = - 1 444
Skulder till portféljpolag 513 - - - 513
Ovriga kortfristiga skulder 4 425 - = . 4 425
Summa 6 382 - 349 205 - 355 587

Hantering av kapitalrisker

Investmentbolagets mal for forvaltning av kapital &r sékerstélla
investmentbolagets forméaga att fortsatta sin verksamhet, generera
skalig avkastning till aktiedgarna samt fordelar till Gvriga intressenter.
Investmentbolagets policy &r att minimera riskerna i kapitalférvaltningen.
Investmentbolagets placeringsriktlinjer innebar att dverskottslikviditeten
forvaltas av en extern forvaltare. Portfolien ska ha en genomsnittlig 6ptid
pa inte langre &n 1,5 ar och investeras i rantefonder eller rantebarande
instrument.

Not 18

Stéllda sakerher och eventualférpliktelser

Belopp i KSEK 2016-12-31 2014-12-31
Stéllda sakerheter

Kapitalférsakring 3 804 4180
Summa stiéllda sakerheter 3 804 4180

Kapitalforsakring

Individuella pensionsataganden har sakerstéllts i form av sa kallade
foretagséagda kapitalforsakringar. Investmentbolaget har inte nagot
ytterligare dtagande att tdcka eventuella nedgéngar i kapitalférsakringarna
eller att betala nagot utdver inbetalda premier varfor Investmentbolaget
har bedémt att dessa pensionsplaner &r avgiftsbestamda pensionsplaner.

Séledes motsvaras betalningar av premierna en slutreglering av tagandet

mot de anstallda.

I enlighet med IAS 19 och reglerna for avgiftsbestdmda pensionsplaner,
redovisar Investmentbolaget darfor varken nagon tillgang eller skuld, med
undantag for sarskild [6neskatt, relaterat till dessa kapitalforsékringar. |
moderbolaget redovisas en tillgang och motsvarande skuld.

Ovriga eventualférpliktelser

Saljoption Rosetta

Rosetta Capital IV LP férvarvade per den 7 mars 2013 13,66% i

KDev Investments AB for en total kopeskiling om 220 MSEK. Enligt
Overlatelseavtalet har Karolinska Development under vissa forutsattningar
skyldighet att 16sa in Rosettas aktier i KDev Investments AB, vilket tidigast
kan ske den 7 mars 2018. Enligt villkoren ager Rosetta ratta att pakalla
inlésen om Rosetta inte erhallit avkastning uppgaende till 2,5 ganger
investerat kapital vid forvarvet av andelarna i KDev Investments AB.
Vardet av séljoptionen faststélls som det verkliga vardet av andelarna i
KDev Investments som Rosetta ager vid tidpunkten for eventuell inldsen.
Forpliktelsen ar begransad till ett varde motsvarande tio procent av antalet
utestéende aktier i Karolinska Development och kan fullgéras genom
utgivandet av aktier eller kontant likvid. Det &r Karolinska Development
som sjalvt ager rétten att vélja betalningsform. Karolinska Development
beddmer att det verkliga vardet av den utstéllda saljoptionen per
balansdagen éar lika med noll.
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Not 19

Narstaendeforhallanden
Narstaenderelationer

Investmentbolaget har en narstéenderelation med sina dotterforetag,
joint ventures och intressebolag samt med de bolag som ingér i
Karolinska Institutet Holding AB koncernen.

Karolinska Development har ett icke-exklusivt deal flow-avtal med
Karolinska Institutet Holding AB ("KIHAB”) och Karolinska Institutet
Innovations AB ("KIAB”), ett helagt dotterforetag till KIHAB. Som en del
av avtalet ar det planerat att etablera en ny inkubatorfond med fokus
pa att identifiera nya potentiellt vardefulla medicinska uppfinningar vid
Karolinska Institutet pé ett tidigt stadie.

Vidare har Karolinska Development utfort tjanster till portféljpolag
avseende management, kommunikation samt ekonomi och
administration, vilket &ven omfattar juridik och analysverksamhet.
Prissattningen avseende dessa utférda tjanster har varit
marknadsmassiga.

Karolinska Development och Europeiska Investeringsfonden ("EIF”) har
etablerat ett samarbete som innebar att EIF investerar parallellit med
Karolinska Development i portféljpolag. Investeringarna sker genom
KCIF Co-Investment Fund KB ("KCIF”). KCIF tréffade i november 2009
ett saminvesteringsavtal med Karolinska Development enligt vilket KCIF
ska investera parallellt med Karolinska Development i proportionerna
27:73 (KCIF: Karolinska Development) under forutsattning att

vissa angivna investeringskriterier ar uppfylida. Investerare och
kommanditdelagare i KCIF ar EIF, som tillskjuter totalt maximalt 12,9m
euro, och Karolinska Development, som tillskjuter maximalt 4,5m
euro. Beloppen inbetalas [6pande till KCIF vid behov for att gora
investeringar, for att tacka KCIF:s kostnader, samt for betalning av en
arlig forvaltningsavgift till KCIF Fund Management AB ("FMAB”), som
ar komplementéar och svarar for driften av KCIF. Forvaltningsavgiften
avseende rakenskapséret 2016 uppgick till 489 KSEK (885).

FMAB skall &gas till 37,5 procent av Karolinska Development, till 25
procent av KIAB och till 37,5 procent av i Karolinska Development
anstallda investment managers. Investment managers har réststarka
aktier och kontrollerar tillsammans en majoritet av résterna i FMAB. For
narvarande innehas dock aven flertalet av dessa aktier av Karolinska
Development pa grund av att antalet investment managers har
minskat. Karolinska Development, KIAB och investment managers har
ingéatt ett aktiedgaravtal avseende FMAB. Aktiedgaravtalet innehaller
bland annat ett antal regler som syftar till att skydda de rostmassiga
minoritetsaktiedgarna Karolinska Development och KIAB.

Ersattning och vinstdelning

FMAB har rétt till ett arligt forvaltningsarvode motsvarande 2,5 procent
av till KCIF utfast kapital under investeringsperioden och 1 procent av
investerat kapital under tiden dérefter. | praktiken fullgér FMAB sina
skyldigheter att hantera driften av KCIF genom att kdpa 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 Gvriga
kostnader och viss buffert for framtida kostnader i FMAB. Eventuell
utdelning fran KCIF ska, nagot forenklat, fordelas enligt foljande. Forst
ska EIF och Karolinska Development erhélla belopp motsvarande

den del av utfast kapital som de vid tiden for utdelningen betalat in il
KCIF samt en éarlig ranta om 6 procent pa detta belopp. Darefter ska
kvarvarande medel férdelas med 80 procent 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 darav vidaredistribueras till KIAB och minst 37,5
procent vidaredistribueras till investment managers via Karolinska
Developments vinstdelningsplan.

Karolinska Development har gjort bedémningen att bolaget genom sitt
agande och sin férvaltarroll kontrollerar FMAB och darmed ar FMAB
att betrakta som dotterféretag. Det indirekta agandet i portfdljoolagen,
genom KCIF:s innehav, framgér i Karolinska Developments dgarandel
av portfoljpolagen, Not 34.
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2016 2015

Belop i KSEK vianster __imakier __taneler _avianster __intakter __ tineter
Narstaenderelation

Agare: Karolinska Institutet Holding koncernen 1752 - - 2242
(varav hyreskostnad) (1618) (2 039)
Portféljbolag 1830 1903 - 3344 2 363 -
Totalt 1830 1903 1752 3 344 2 363 2242

2016-12-31 2015-12-31

Belopp i KSEK Skuld till ndrstdende Fordran pa narstdende Skuld till ndrstdende Fordran pa narstdende
Nérstéenderelation

Karolinska Institutet Holding koncernen 458 - 26 -
Portféljbolag - 30 522 - 29 302
Totalt 458 30 522 26 29 302
Not 20 OssDsign

OssDsign meddelade ett antal nya avtal avsedda att expandera det

Vasentliga hdndelser efter balansdagen

Karolinska Development

europeiska distributdrsnatverket for ndsta generations implantat for
kranie- och ansiktsrekonstruktion (januari 2017). Dessutom erhdll
OssDsign FDA-godkannande (510(k) clearance) for att marknadsfora
OSSDSIGN® Cranial PSI i USA (januari 2107) och man foljer planen
for att lansera produkten i USA under forsta halvaret 2017. Ett avtal &r

Viktor Drvota utsags till vice VD vid sidan av sin roll som Chief underskrivet med Matador Medical, Inc. for distribution av OSSDSIGN®

Investment Officer (februari 2017).

Cranial PSI i USA (februari 2017). Bolaget genomfér &ven regulatoriska
och kommersiella aktiviteter Japan.

Kvittningsemissionen (april 2017). Utgivningen riktade sig il

konvertibelinnehavare och gav dem majlighet att teckna sig for nya Promimic

B-aktier och att erlagga (“kvitta”) sina konvertibler som betalning.

Konvertibelemissionen om SEK 58 miljoner konvertibler minskade Magnus Larsson utsags till verkstallande direktdr och ersatter UIf
den utest&ende nominella skulden fran SEK 387 milioner till Brogren som flyttar till USA for att leda Promimic Inc., bolagets nya
SEK 329 milioner. Resultatet av utgivningen stérker Karolinska séljorganisation i Nordamerika. (januari 2017).

Developments kortsiktiga finansposition sa att Bolaget fortséatter

efterleva aktiebolagslagens krav pa eget kapital, det reducerar dess Avyttrade bOIag

overgripande finansiella riskprofil.

Dilafor

Den férsta patienten rekryterades till llb-studien med tafoxiparin for
kvinnor som upplever utdraget eller avstannat férlossningsarbete efter

spontan férlossningsstart (januari 2017).

Modus Therapeutics

32 milioner (3,6 miljoner USD) restes fran de befintliga investerarna
KDev Investments, Ostersjostiftelsen och Praktikerinvest for att stotta
klinisk utveckling av sevuparin mot sickle-cellsjukdom (februari 2017).

Inhalation Sciences Sweden

KDev Investments avyttrade hela aktieinnehavet i Inhalation Sciences
Sweden (ISS) till Rasunda Forvaltning AB, ISS grundare Per Gerde och
VD:n Fredrik Sjévall. Karolinska Development behaller ett ekonomiskt
intresse i ISS genom ett avtal om tillaggskopeskilling (februari 2017).

Oncopeptides

Oncopeptides genomfoérde en framgéangsrik borsintroduktion pa
Nasdaq Stockholm (februari 2017). Karolinska Development har ett
5%-avtal om tillaggskopeskilling fér Oncopeptides med Industrifonden
vilket hade ett marknadsvérde péa 26,7 miljoner baserat pa
Oncopeptides marknadsvarde vid noteringstillfallet den 22 februari.

Karolinska Development

Arsredovisning 2016 68




Not 21

Moderbolagets redovisningsprinciper

Moderbolaget har uppréttat sin arsredovisning enligt
arsredovisningslagen (1995:1554) och Radet for finansiell rapporterings
rekommendation RFR 2 "Redovisning fér juridiska personer”. Aven
uttalanden fran Radet for finansiell rapportering, UFR 7 och 9,
tildmpas. Tilldampning av RFR 2 innebér att moderbolag ska tillampa
alla av EU godkénda IFRS sé langt detta & majligt inom ramen for
Arsredovisningslagen och Tryggandelagen samt beakta sambandet
mellan redovisning och beskattning. De principer som beskrivs i Not 1
avseende investmentbolag 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 moderbolagets
finansiella rapporter. Forvarvsrelaterade kostnader for dotterforetag,
som kostnadsfors i koncernredovisningen, ingér som en del i
anskaffningsvardet for andelar i dotterféretag.

Intresseféretag och joint ventures

Andelar i intresseféretag och joint ventures redovisas till
anskaffningsvarde i moderbolagets finansiella rapporter. Utdelning
redovisas som intakter nar dessa faststéllts av bolagsstémma.

Andra langfristiga vardepappersinnehav

Andelar i andra langfristiga véardepappersinnehav redovisas till
anskaffningsvarde i moderbolagets finansiella rapporter.

Nedskrivningar

Bolaget redovisar innehav i dotterféretag, joint ventures,

intresseféretag och andra langfristiga vardepappersinnehav enligt
anskaffningsvardemetoden. Har innehav i dotterféretag, joint ventures,
intresseforetag eller andra langfristiga vardepappersinnehav pa
balansdagen ett lagre varde an anskaffningsvardet, skrivs innehavet ned
till detta lagre varde.

Aktieagartiliskott

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

Pensioner

| moderbolaget redovisas féretagségda kapitalférsakringar som
en finansiell tillgang i balansrakningen till sitt anskaffningsvarde.
Pensionsatagandet redovisas som en avsattning till lika belopp.

Not 22

Uppgifter om moderbolaget

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

Not 23

Intékternas férdelning

Belopp i KSEK 2016 2015
Aktieutdelning 3333 =
Ovriga intakter 2 027 2 942
Totala intékter 5 360 2942
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Not 24

Ovriga externa kostnader
Arvode till bolagets revisorer

Belopp i KSEK 2016 2015
EY

Revisionsuppdrag 1231 640
ooty 162 7
Skatteradgivning 365 -
Ovriga tjanster - -
Summa 1758 1425
Deloitte

Revisionsuppdrag - -
Skatteradgivning 10 41
Ovriga tjanster = 110
Summa 211 1005

Med revisionsarvode avses revisorns ersattning for den lagstadgade
revisionen. Arbetet innefattar granskningen av arsredovisningen och

bokforingen, styrelsens och verkstallande direktérens forvaltning
samt arvode for revisionsradgivning som lamnats i samband med

revisionsuppdraget. Revisionsnara tjanster avser i huvudsak andra

kvalitetsakringstjanster an lagstadgad revision.

Not 25

Operationell leasing

Moderbolaget har valt att finansiera lokal samt inventarier via leasing.
Endast operationella leasingavtal finns. Kostnadsférda leasingavgifter
samt framtida kontrakterade leasingbetalning framgar i nedan tabell.

Belopp i KSEK 2016 2015
P;;)rsi;r:jaeisférda leasingavgifter under 1656 2080
Framtida leasingbetalningar

Inom ett ar 912 1 060
Mellan ett &r och fem éar 456 0
Summa framtida leasingbetalningar 1368 1060

Not 26

Anstallda och personalkostnader

Se Not 5 for ytterligare information.

Medelantal anstallda
Varav Varav

Varav Varav

Heltidsekvivalent 2016 | . . 2015 | . "
kvinnor man kvinnor man

Moderbolaget 6 34% 66% 12 33% 67%

Summa 6 34% 66% 12 33% 67%

Kostnader for ersattning till anstéllda

Belopp i KSEK 2016 2015
Léner och erséttningar 14127 20 391
Sociala avgifter 3811 6 527
Pensionskostnader 1962 3145
Summa 19 900 30 063

Léner och andra ersattningar fordelade
mellan styrelseledamoéter m.fl. och évriga

anstallda
2016 2015

. Styrelse Ovriga Styrelse Ovriga
UL S, ochVD anstillda  ochVD  anstillda
Loner och 12 868 1259 12 231 8 160
ersattningar
Pensionskostnader 1681 281 1114 2 031
Summa 14 549 1540 13 345 10 191
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Not 27 Not 30

Nedskrivningar Rantekostnader och liknande kostnader
Belopp i KSEK 2016 2015 Belopp i KSEK 2016 2015
Nedskrivningar av andelar i dotterféretag 0 -40 213 Réntekostnader -4 -18
Nedskrivningar av andelar i joint 3 i - -

g . ¢ J 148 441 748 741 Upplupen rénta konvertibler 45 233 40 045
ventures och intresseforetag Vardeférandring kortfristiga placeringar -115 -796

Nedskrivningar av andra langfristiga ; 6516 Valutakursférluster 07 124

vardepappersinnehav

Nedskrivningar av lanefordringar pa

i . - -6 061
Summa 148 440 795 470 portféljbolag

Summa -45 379 -47 039

Not 28

Not 31

Resultat vid férsaljning av dotterféretag

Belopp i KSEK 2016 2015 Skatter
Realisationsresultat Belopp i KSEK % 2016 % 2015
Avaris AB 29 - Resultat fére skatt -218 926 -883 503
KDev Oncology AB 415 -
Resultat vid forsaljning av dotterféretag 444 0 Skatt enligt gallande skatt i
22,0% 48164 22,0% 194 371
moderbolaget
Skatteeffekt av
Ej avdragsgilla kostnader -32 954 -177 350
Ej skattepliktiga intékter 1 396 444
Emissionskostnader - 4 875
NOt 29 Okning av underskottsavdrag utan
motsvarande aktivering av uppskjuten -16 605 -22 340
skatt
Ranteintakter och liknande intéakter St clai 0,0% j 00% 0
Belopp i KSEK 2016 2015
Rénteintakter 1911 2460 Ej redovisade uppskjutna skattefordringar
el & 12 Avdragsgilla temporéara skillnader och skatteméassiga
Ovriga finansiella intakter = 334 underskottsavdrag for vilka uppskjutna skattefordringar inte har
Summa 1954 2806 redovisats i resultat- och balansrakningarna avser i huvudsak de

underskott som uppstéar i moderbolaget. Uppskjuten skattefordran
har inte redovisats for dessa underskott da det inte &r sannolikt

att Karolinska Development AB kommer att kunna utnyttja det for
avrakning mot framtida beskattningsbara vinster trots att det inte
finns nédgon tidsbegransning for skatteméassiga underskottsavdrag. Ej
redovisade uppskjutna skattefordringar fér Karolinska Development
uppgick per 2016-12-31 till 125 720 KSEK (109 520), av dessa
uppgar skatteeffekten av underskott som &r koncernbidrags- och
fusionssparrade till 64 337 KSEK (64 337).
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Not 32

Materiella anlaggningstillgangar

Belopp i KSEK 2016-12-31 2015-12-31
Ackumulerade anskaffningsvarden

Vid arets borjan 659 659
Forvarv under aret - -
Utgdende balans 659 659
Ackumulerade av- och

nedskrivningar

Vid arets borjan -553 -342
Arets avskrivningar -106 -212
Avyttringar och utrangeringar 1
Utgdende balans -659 -553
Redovisade viarden 0 106
Not 33

Andelar i dotterféretag

Belopp i KSEK 2016 2015
Ackumulerade bokférda véarden

Vid éarets borjan 150 40212
Forvéary under aret - 300
Forsalining under aret -150

Aterbetalning aktieagartillskott - -149
Nedskrivningar 0 -40 213
Utgéende balans bokfért varde 150

Specifikation av innehav i dotterféretag

Namn Totalt innehav Bokfort varde |
moderbolaget
Belopp i KSEK 2016-12-31 2015-12-31 2016-12-31 2015-12-31
Avaris AB 94,87% = 150
KCIF Fund Management AB 37,50% 37,50% - -
KD Incentive AB 100,00% 100,00% = -
KDev Oncology AB 100,00% = =
Summa bokfort varde 0 150

TInklusive indirekt &gande via portfélibolag. Agd andel motsvarar
formell rostrattsandel via andelsdgandet. Darutéver har i vissa fall
aktieagaravtal ingatts vilket ger Karolinska Development bestdmmande

inflytande

Investeringar i dotterféretag

Belopp i KSEK 2016 2015
KDev Oncology AB - 300
Summa investeringar i

0 300

dotterféretag

Icke kassaflodespaverkande investeringar i

dotterféretag

Belopp i KSEK

2016 2015

Ovriga icke kassaflédespaverkande

investeringar
KDev Oncology AB

= 300

Summa icke
kassaflodespaverkande
investeringar

- 300

Not 34

Andelar i joint ventures och intresseféretag

Belopp i KSEK 2016 2015
Ackumulerade bokférda varden

Vid arets borjan 228 764 878 783
Forvéary under aret 26 687 98 722
Nedskrivningar -148 441 -748 741
Utgdende balans bokfort virde 107 010 228 764
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Specifikation av innehav i joint ventures

Totalt innehav Fullt utspadda” Totalt innehav Bokfort viarde i moderbolaget

Belopp i KSEK 2016-12-31 2015-12-31 2016-12-31 2015-12-31
Karolinska Development portféljen

Forendo Pharma Oy? - - 18,42% - 13074
Lipidor AB? - - 37,94% 7171
Umecrine Cognition AB 59,18% 67,00% 68,52% 36 700 36 700
KDev Investments AB 87,54%° 87,39%% 5749 133 570
Akinion Pharmaceuticals AB - - 93,89% - -
Aprea Therapeutics AB 30,98% 17,00% 68,65% = =
Asarina Pharma AB 2,75% 2,75% 3,90% = =
Biosergen AS 6,56% 6,56% 6,56% = =
Clanotech AB = = 91,49% = =
Dilafor AB 39,39% 35,00% 53,61% = =
Modus Therapeutics Holding AB 73,67% 74,00% 73,38% ° °
Modus Therapeutics AB 73,67% 74,00% 73,38% = °
Inhalation Sciences Sweden AB 20,62% - 68,49% - -
NeoDynamics AB (konkurs) - - 20,72% - -
NovaSAID AB (i likvidation) 88,91% = 88,91% = -
Promimic AB 32,00% 32,00% 36,66% = =
Summa bokfort varde 42 449 190 515

1 Agande med full utspédning enligt nuvarande investeringsplaner

2 Omklasssificering till intresseforetag under 2016

9 Karolinska Development ager 87,54% (87,39%) av KDev Investments som i sin tur &ger andelarna i portfoljpolagen. | arsredovisningen for 2015
redovisades Karolinska Developments nettodgande i KDev Investments portfoljoolag, 2015 ars siffror ar justerade till KDev Investments dgande.
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Specifikation av innehav i intresseféretag

Namn Totalt innehav Fullt utspadda’ Totalt innehav Bokfoért varde i moderbolaget

Belopp i KSEK 2016-12-31 2015-12-31 2016-12-31 2015-12-31
Aprea Therapeutics AB 2,13% 1,00% - 6 868 -
Forendo Pharma Oy 18,42% 15,00% 18,42% 13074 -
Lipidor AB 30,11% 23,00% 37,94% 7176 -
OssDsign AB 28,28% 28,00% 29,17% 31796 31796
KCIF Co-Investment Fund KB 26,00% 26,00% 5647 6 456
Aprea Therapeutics AB 2,36% 1,00% 7,53% - -
Asarina Pharma AB? 0,21% 0,21% 0,67% = =
Forendo Pharma Oy 6,21% 6,21% 6,21% - -
OssDsign AB 577% 5,50% 5,77% - =
Summa bokfort varde 64 561 38 252

1 Agande med full utspédning enligt nuvarande investeringsplaner

Investeringar i joint ventures och
intresseféretag

Not 35

Belopp i KSEK 2016 2015
Ao T e A 6 868 ) Andra langfristiga vardepappersinnehav
KDev Investments AB 19819 76 782 Belopp i KSEK 2016 2015
OssDsign AB _ Al Ackumulerade bokférda varden
Summa investeringar i joint 26 687 08 722 Vid &rets bérjan 599 7115
ventures och intresseféretag
Nedskrivningar 1 -6 516
Utgéende balans bokfért varde 600 599

Icke kassaflodespaverkande investeringar i

joint ventures och intresseféretag

Specifikation av innehav i andra langfristiga

Konverteringar av tidigare utstéllda lan
Aprea Therapeutics AB 6 868 . N e T B°k;°"thT"det'
moderbolage
OssDsign AB - 13 920 Belonb i
i
Summa icke KSEIZp 2016-12-31 2015-12-31 2016-12-31 2015-12-31
kassaflodespaverkande 6 868 13 920 - -
. . BioArctic AB 3,17% 3,17% 600 599
investeringar
Umecrine AB 10,41% - -
Summa
R 600 599
bokfort varde
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Not 36

Moderbolagets innehav i dotterféretag, joint ventures och intresseforetag

Organisations-

Eget kapital,

Bolag Site nummer Antal andelar KSEK Resultat, KSEK
Karolinska Development

Aprea Therapeutics AB Stockholm 556631-2285 75 500 109 789 -83 441
Forendo Pharma Oy Abo FI 25620329-3 1028 9 086 -60 318
KD Incentive AB Solna 556745-7675 100 000 149 -8
KCIF Fund Management AB Solna 556777-9219 37 500 221 8
Lipidor AB Stockholm 5566779-7500 897 809 -4 901
NovaSAID AB (i likvidation) Solna 556669-2181 530 505 27 -291
OssDsign AB Uppsala 556841-7546 69 617 19759 -36 529
Umecrine Cognition AB Umed 556698-3655 2654914 1027 -15 321
KCIF Co-Investment Fund KB Solna 969744-8810 26 20 363 -58119
Aprea Therapeutics AB Stockholm 556631-2285 83 661 109 789 -83 441
Aprea Personal AB Stockholm 556771-4034 1000 95 -1
Asarina Pharma AB Umea 556698-0750 340 571 26 685 -7 704
Forendo Pharma Oy Abo FI 2520329-3 380 -9 286 -60 318
OssDsign AB Uppsala 556841-7546 15 004 19759 -36 529
KDev Investments AB Solna 556880-1608 1304 406 238 912 -198 314
Aprea Therapeutics AB Stockholm 556631-2285 1 096 292 109 789 -83 441
Asarina Pharma AB Umea 556698-0750 4410578 26 685 -7 704
Biosergen AS Trondheim 987622075 4 506 669 4169 2778
Dilafor AB Stockholm 5566642-1045 269 381 22 284 -16 275
Inhalation Sciences Sweden AB Solna 556665-6038 337 328 4 385 -5 107
Modus Therapeutics Holding AB (Dilaforette Holding AB) Stockholm 556851-9523 997 311 99 857 -1 304
Modus Therapeutics AB (Dilaforette AB) Stockholm 556669-199 100 000 17 544 -23 117
Promimic AB Goteborg 556657-7754 220 389 26 963 -3 033
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Not 37

Lanefordringar joint ventures och
intresseféretag

Belopp i KSEK 2016-12-31 2015-12-31
Lanefordringar joint ventures och

intresseforetag

Vid arets borjan 27 523 12 062
Utbetalda lan 7168 39 209
Konverteringar -6 000 -13 920
Aterbetalda 1&n - -4 038
Nedskrivningar = -5 790
Valutakursdifferens 43 =
Summa 28734 27 523
Not 38

Ovriga finansiella tillgangar

Belopp i KSEK 2016-12-31 2015-12-31
Ovriga finansiella tillg&ngar

Fordran Rosetta Capital 29 206 29 206
Varde av kapitalférsakring 3 804 4180
Summa 33 010 33 386

Not 39

Ovriga kortfristiga fordringar

Belopp i KSEK 2016-12-31 2015-12-31
Skattefordran 496 5522
Momsfordran = 378
Ovrigt 164 95
Summa 660 5995

Not 40

Forutbetalda kostnader och upplupna

intékter

Belopp i KSEK 2016-12-31 2015-12-31
Férutbetalda hyreskostnader 297 538
Upplupna ranteintakter 2719 1693
Forsakringspremier 229 200
Ovrigt 203 74
Summa 3448 2500
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Not 41

Vinsdisposition

Till &rsstammans forfogande star foljande
vinstmedel:

Belopp i KSEK 2016-12-31

Balanserad forlust -1 677 789 969

Overkursfond 1884 309 378
Arets resultat -218 926 177
Summa -12 406 768

Styrelsen foreslar att till forfogande stdende vinstmedel disponeras enligt
foéljande:

Overkursfond 1884 309 378

Balanserad forlust -1 896 716 146

Balanseras i ny rékning -12 406 768

Not 42

Pensionsatagande

Belopp i KSEK 2016-12-31 2015-12-31
Ingéende pensionsatagande 4180 4286
Inbetalda premier 75 300
Vardeférandring 174 126
Utbetalda medel -625 -632
Utgdende pensionsatagande 3804 4180

Pensionsatagandet avser tva tidigare ledande befattningshavare,
inbetalningarna ar avslutade 2016. Se aven Not 18.

Not 43

Ovriga kortfristiga skulder

Belopp i KSEK 2016-12-31 2015-12-31
Andra skatter och avgifter 959 4424
Ovrigt - 1
Summa 959 4425

Not 44

Upplupna kostnader och férutbetalda
intdkter

Belopp i KSEK 2016-12-31 2015-12-31
L6ner och ersattningar till anstallda 1823 1380
Styrelsearvoden 149 -
Revisions - och konsultarvoden 582 90
Loéneskatt och upplupna pensionskostnader 1585 2 025
Sociala avgifter 861 1682
Ovrigt 1849 376
Summa 6 849 5553
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Not 45

Narstaendeforhallanden
Narstaenderelationer

Moderbolaget har en narstaenderelation med sina dotterforetag, joint ventures och intressebolag samt med de bolag som ingér i Karolinska Institutet

Holding AB koncernen.

Karolinska Development har tecknat ett sa kallat deal-flow avtal med KIAB och dess moderbolag KIHAB, en av Karolinska Developments stdrre
aktieagare. Avtalet syftar till att sakerstélla Karolinska Developments tillgang till forskningsprojekt via KIAB:s fléde av innovationer fran spetsforskning
inom Karolinska Institutet och andra larosaten i Norden. Vidare har Karolinska Development utfort tjanster till portfoljpolag avseende tekniska utredningar
och administration. Prissattningen avseende dessa utforda tjanster har varit marknadsmassiga.

2016 2015

Blopp i KSEK vinster __intikter ___tjimetor _ oy tnstor __intakter_"1k0P 2V inster
Narstdenderelation

Karolinska Institutet Holding koncernen - 1752 - - 2242
(varav hyreskostnad) (1618) (2 039)
Dotterforetag 452 - - 935 - -
Joint ventures och intresseftretag 1378 1903 - 2 409 2 363 -
Totalt 1830 1903 1752 3 344 2 363 2242

2016-12-31 2015-12-31

Belopp i KSEK Skuld till narstdende Fordran pa narstdende  Skuld till narstdende Fordran pa narstaende
Narstaenderelation

Agare: Karolinska Institutet Holding koncernen 458 - 26 -
Dotterféretag - 104 - 382
Joint ventures och intresseftretag - 30418 - 28 920
Totalt 458 30 522 26 29 302
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Arsredovisningens undertecknande

Styrelsen och verkstéllande direktéren intygar harmed att
arsredovisningen har upprattats enligt Arsredovisningslagen samt
RFR 2 och ger en rattvisande bild av foretaget stallning och resultat
och att forvaltningsberéttelsen ger en rattvisande dversikt dver
utvecklingen av foretagets verksamhet, stallning och resultat samt
beskriver vasentliga risker och osékerhetsfaktorer som féretaget
stér infor. Styrelsen och verkstéllande direktoren intygar harmed att
investmentbolagsredovisningen har uppréattats enligt International

Financial Reporting Standards (IFRS), sésom de antagits av EU, och
ger en rattvisande bild av investmentbolagets stéllining och resultat och
att forvaltningsberattelsen for investmentbolaget ger en rattvisande
Oversikt Over utvecklingen av investmentbolagets verksamhet, stallning
och resultat samt beskriver vasentliga risker och osékerhetsfaktorer
som investmentbolaget star infor.

Arsredovisningen och investmentbolagsredovisningen har godkénts for
utfardande av styrelsen den 19 april 2017. Investmentbolagets resultat-
och balansrékning och moderbolagets resultat- och balansrakning blir
féremal for faststéllelse pa ordinarie arsstimma den 24 maj 2017.

Solna den 19 april 2017

Bo Jesper Hansen
Ordférande

Vlad Artamonov

Ledamot

Carl Johan Sundberg

Ledamot

Tse Ping Niclas Adler
Ledamot Ledamot
Khalid Islam Henrijette Richter
Ledamot Ledamot
Hans Wigzell Jim Van heusden
Ledamot Verkstallande direktor

Var revisionsberéttelse har avgivits den 19 april 2017

Ernst & Young AB

Bjorn Ohlsson

Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till bolagsstdmman i Karolinska Development AB (publ), org nr 556707-5048

Rapport om arsredovisningen foér
moderbolaget och den finansiella rapporten
for investmentféretaget

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen for moderbolaget och
den finansiella rapporten fér investmentforetaget for Karolinska
Development AB (publ) for &r 2016. Moderbolagets arsredovisning
och den finansiella rapporten for investmentforetaget ingar pa sidorna
26-79 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden réttvisande
bild av moderbolagets finansiella stéllning per den 31 december

2016 och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt
arsredovisningslagen. Den finansiella rapporten for investmentforetaget
har upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i

alla vasentliga avseenden rattvisande bild av investmentféretagets
finansiella stallning per den 31 december 2016 och av dess finansiella
resultat och kassaflode for aret enligt International Financial Reporting
Standards (IFRS), s& som de antagits av EU, och arsredovisningslagen.
Forvaltningsberéttelsen ar forenlig med arsredovisningens och den
finansiella rapportens Gvriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstémman faststéller resultatrakningen och
balansrakningen fér moderbolaget och investmentféretaget.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA)
och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder
beskrivs nérmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i
forhallande till moderbolaget och investmentforetaget enligt god
revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

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

Sarskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen &r de omraden som enligt
var professionella bedémning var de mest betydelsefulla for revisionen
av arsredovisningen for moderbolaget och den finansiella rapporten

for investmentféretaget for den aktuella perioden. Dessa omraden
behandlades inom ramen for revisionen av, och i vart stallningstagande
till, arsredovisningen och den finansiella rapporten som helhet, men vi
gor inga separata uttalanden om dessa omraden.

Vardering av portféljbolag

| avsnittet om Vérdering av portfélibolag under Redovisningsprinciper
(Not nr 1) samt i Andelar i portfdljbolag, till verkligt varde, via
resultatrakningen (Not nr 9) framgar att investmentbolaget vérderar
innehav i portféljpolag till verkligt varde och att beloppet per 2016-12-
31 uppgar till 149 mSEK, vilket &r 34 % av totala tillgangar. Postens
relativa storlek, betydelse, och varderingsmetod gor att posten

identifierats som viktig for revisionen.

Varderingsmetoden av Innehav i Portfoljbolag ar baserat pa principerna
i International Private Equity och Venture Capital Valuation Guidelines
(IPEV) samt IFRS 13 Fair Value Measurement. VVarderingsmetod
faststalls for varje enskilt portféljbolag baserat pa dessa riktlinjer.

Hansyn tas till om portféljbolaget nyligen blivit finansierat eller varit
involverad i en transaktion med oberoende tredje part. Om detta
inte ar aktuellt kan andra metoder sésom diskonterat kassaflode
eller frsaliningsmultiplar anvandas. Investmentsbolaget har
klassificerat sina andelar i portfoljoolag till verkligt véarde enligt niva
3 definierad av IFRS 13, vilket betyder att verkligt varde ar baserat
pa varderingsmodeller dar vasentliga indata &r baserade pa icke-
observerbara data.

Vi har granskat investmentbolagets tillampning av interna

riktlinjer, principer och metoder fér berékning av verkligt varde for
portféljpolagen och om de ar i dverensstdémmelse med IFRS 13

och darsredovisningslagen. Vi har utvarderat huruvida metoden som
anvands ar rimlig baserat pa omstéandigheterna och den utvecklingsfas
portféljpolaget befinner sig i. Vi har anvant en substansbaserad

ansats och utfort vara granskningsatgarder I6pande under
rakenskapsaret samt i arsbokslutet. | revisionen har vi &ven granskat
investmentbolagets interna rutiner, kontroller, rapportering och
Overvakning av utvecklingen i portfoljpolagen.

Vi har vidare granskat aktiebdcker, undertecknade
bolagsstémmoprotokoll, avtal och andra underliggande dokument fér
att erhdlla tillforlitliga revisionsbevis for fullstandighet, existensen och
presentationen.

Slutligen har vi granskat &ndamalsenligheten i lamnade upplysningar.
Se Not 1 och 17 (Finansiella tillgédngar och skulder) for beskrivning och
specifikation av redovisningsprinciper for vardering av portfoljpolag
samt anvand varderingsmetod.

Annan information &n arsredovisningen for
moderbolaget och den finansiella rapporten
fér investmentféretaget

Detta dokument innehéller &ven annan information an arsredovisningen
fér moderbolaget och den finansiella rapporten fér investmentféretaget
och aterfinns péa sidorna 1-25. Det ar styrelsen och verkstéllande
direktéren som har ansvaret fér denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen for moderbolaget och
den finansiella rapporten for investmentforetaget omfattar inte denna
information och vi gér inget uttalande med bestyrkande avseende
denna andra information.

| samband med var revision av arsredovisningen for moderbolaget och
den finansiella rapporten for investmentforetaget ar det vart ansvar att
l&sa den information som identifieras ovan och dvervaga om informa-
tionen i vasentlig utstrackning &r oférenlig med arsredovisningen for
moderbolaget och den finansiella rapporten for investmentforetaget.
Vid denna genomgang beaktar vi &ven den kunskap vi i 6vrigt inhamtat
under revisionen samt beddmer om informationen i Gvrigt verkar
innehalla vasentliga felaktigheter.

Karolinska Development

Arsredovisning 2016 80




Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avseende denna informa-
tion, drar slutsatsen att den andra informationen innehéller en véasentlig
felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att rapportera
i det avseendet.

Styrelsens och verkstallande direktérens
ansvar

Det &r styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for att
arsredovisningen for moderbolaget och den finansiella rapporten for
investmentféretaget upprattas och att de ger en rattvisande bild enligt
arsredovisningslagen och, vad géller den finansiella rapporten for
investmentforetaget, enligt IFRS s& som de antagits av EU. Styrelsen
och verkstéllande direktéren ansvarar dven fér den interna kontroll
som de beddmer ar nodvandig for att uppratta en arsredovisning for
moderforetaget och en finansiell rapport for investmentféretaget som
inte innehaller nagra vésentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel.

Vid uppréattandet av arsredovisningen for moderforetaget och den
finansiella rapporten for investmentféretaget ansvarar styrelsen

och verkstéllande direktéren for beddmningen av bolagets och
investmentsforetagets forméga att fortsatta verksamheten. De
upplyser, nar sa ar tillampligt, om férhallanden som kan paverka
férmagan att fortsatta verksamheten och att anvanda antagandet

om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om
styrelsen och verkstéllande direktéren avser att likvidera bolaget,
upphora med verksamheten eller inte har nagot realistiskt alternativ till
att gora nagot av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar styrelsens ansvar
och uppgifter i 6vrigt, bland annat 6vervaka bolagets finansiella rappor-
tering.

Revisorns ansvar

Vara mal &r att uppna en rimlig grad av sékerhet om att arsredovis-
ningen for moderforetaget och den finansiella rapporten for invest-
mentforetaget som helhet inte innehéller nagra vasentliga felaktigheter,
vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel, och att Iamna en
revisionsberéttelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sékerhet

ar en hog grad av sékerhet, men ar ingen garanti for att en revision
som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptacka en vasentlig felaktighet om en sédan finns. Felaktigheter kan
uppsta pa grund av oegentligheter eller fel och anses vara vasentliga
om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvéantas paverka de
ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i &rsredovisningen
for moderbolaget och den finansiella rapporten for investmentforetaget.

En ytterligare beskrivning av vért ansvar for revisionen av arsredo-
visningen for moderforetaget och den finansiella rapporten for
investmentforetaget finns pa Revisorsnamndens webbplats:

http://www.revisorsinspektionen.se/rn/showdocument/documents/
rev_dok/revisors_ansvar.pdf. Denna beskrivning ar en del av
revisionsberattelsen.

Rapport om andra krav enligt lagar och
andra forfattningar

Uttalanden

Utbver var revision av arsredovisningen for moderbolaget och den
finansiella rapporten for investmentféretaget har vi &ven utfort en
revision av styrelsens och verkstéllande direktdrens férvaltning av
Karolinska Development AB (publ) for rakenskapsaret 2016-01-01 —
2016-12-31 samt av forslaget till dispositioner betraffande bolagets
vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstémman behandlar férlusten enligt férslaget
i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verk-
stallande direktoren ansvarsfrinet for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt denna beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar obero-
ende i forhallande till moderbolaget och investmentféretaget enligt god
revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

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

Styrelsens och verkstéllande direktérens
ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner be-
tréffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning innefattar
detta bland annat en bedémning av om utdelningen ar forsvarlig
med hansyn till de krav som bolagets och investmentféretagets
verksamhetsart, omfattning och risker stéller pa storleken

av moderbolagets och investmentféretagets egna kapital,
konsolideringsbehov, likviditet och stéllning i dvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen av
bolagets angelagenheter. Detta innefattar bland annat att fortlépande
bedéma bolagets och investmentforetagets ekonomiska situation,
och att tillse att bolagets organisation ar utformad sa att bokféringen,
medelsférvaltningen och bolagets ekonomiska angelagenheter i 6vrigt
kontrolleras pa ett betryggande satt. Den verkstallande direktéren ska
skéta den I6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvis-
ningar och bland annat vidta de atgarder som &r nédvandiga for att
bolagets bokforing ska fullgdras i éverensstdmmelse med lag och for
att medelsforvaltningen ska skotas pa ett betryggande satt.
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Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed vart
uttalande om ansvarsfrinet, ar att inhdmta revisionsbevis for att med en
rimlig grad av sékerhet kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller
verkstallande direktoren i nagot vasentligt avseende:

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

e pa nagot annat séatt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredo-
visningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets
vinst eller forlust, och déarmed vart uttalande om detta, ar att med rimlig
grad av sakerhet beddma om forslaget ar forenligt med aktiebolags-
lagen.

Rimlig sékerhet ar en hdg grad av sakerhet, men ingen garanti for att
en revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige alltid kommer
att upptacka atgarder eller forsummelser som kan féranleda ersatt-
ningsskyldighet mot bolaget, eller att ett férslag till dispositioner av
bolagets vinst eller forlust inte ar férenligt med aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av forvalt-
ningen finns p& Revisorsndmndens webbplats: http://www.
revisorsinspektionen.se/rn/showdocument/documents/
rev_dok/revisors_ansvar.pdf. Denna beskrivning ar en del av
revisionsberattelsen.

Stockholm den 19 april 2017
Ernst & Young AB

Bjorn Ohlsson
Auktoriserad revisor
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Bolagsstyrningsrapport for ar 2016

Inledning

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

Bolagsstyrning vid
Karolinska Development

Tillampning av Svensk kod f6r
bolagsstyrning

Karolinska Development tillampar Koden med en avvikelse.
Valberedningen har beslutat att utse Niclas Adler, som ar svensk, har
insikt i Svensk Kod for Bolagsstyrning och forstéaelse for bolagets
behov, till valberedningens ordférande. Niclas Adler &r ocksé en
ledamot i bolagets styrelse. Valberedningen har bedémt att det ar
betydelsefullt att arbetet i valberedningen leds av den person som
har nominerats av den stérsta aktiedgaren, Thai Charoen Pokphand
Group.

Information pa bolagets webbplats

Bolaget har pa sin webbplats en sérskild avdelning for
bolagsstyrningsfragor under avsnittet Bolagsstyrning (http://www.
karolinskadevelopment.com/sv/ir/bolagsstyrning/).

Bolagsstamma

Enligt aktiebolagslagen &r bolagsstamman Bolagets hdgsta beslutande
organ. Pa arsstdmman, som ska hallas inom sex manader fran
rékenskapsérets utgéng, utdvar aktiedgarna sin rostrétt i fragor

sasom faststéllande av resultat- och balansrakningar, dispositioner

av Bolagets vinst eller forlust, beslut om ansvarsfrihet for styrelsens
ledaméter och den verkstéllande direktoren for rakenskapsaret, val av
styrelseledamd&ter och revisor samt ersattning till styrelsen och revisorn.

Utbver arsstamman kan extra bolagsstammor sammankallas. | enlighet
med bolagsordningen ska kallelse till bolagsstdmma ske genom
annonsering i Post- och Inrikes Tidningar och genom att kallelsen halls
tillgénglig pa Bolagets webbplats. Att kallelse har skett ska samtidigt
annonseras i Svenska Dagbladet. Protokoll frdn bolagsstammor
publiceras pa Karolinska Developments hemsida.

Alla aktiedgare som éar direktregistrerade i den av Euroclear férda
aktieboken fem vardagar fore bolagsstémman och som har meddelat
Bolaget sin avsikt att delta i bolagsstamman senast det datum som
anges i kallelsen till bolagsstémman, har rétt att delta i bolagsstémman
och résta fér det antal aktier de innehar. Aktiedgare kan delta i
bolagsstamman personligen eller genom ombud och kan &ven atféljias
av hogst tva bitraden.

Styrelsens sammanséttning och funktion mm

Styrelsen &r det hdgsta beslutande organet efter bolagsstamman.
Styrelsens ansvar regleras i aktiebolagslagen, arsredovisningslagen,
Bolagets bolagsordning, riktlinjer frdn bolagsstamman och
arbetsordningen for Bolagets styrelse som har antagits av styrelsen.
Darutover ska styrelsen folja Svensk kod for bolagsstyrning och

Nasdag Stockholms regelverk for emittenter, liksom andra tillampliga
svenska och utlandska lagar och regler.

Enligt aktiebolagslagen ér styrelsen ansvarig for Bolagets organisation
och férvaltningen av Bolagets angelagenheter. Styrelsen ska vidare
fortldpande beddéma Bolagets och koncernens finansiella situation
liksom tillse att Bolagets organisation ar utformad s& att bokféringen,
medelsforvaltningen och Bolagets ekonomiska forhallanden i dvrigt
kontrolleras pa ett betryggande sétt.

| styrelsens uppgifter ingér bland annat att faststélla mal och strategier,
se till att det finns effektiva system for uppfolining och kontroll av
Bolagets verksamhet och se till att det finns en tillfredsstéllande kontroll
av att Bolaget efterlever lagar och andra regler som géller for Bolagets
verksamhet. | styrelsens uppgifter ingar ocksa att se till att erforderliga
etiska riktlinjer faststélls for Bolagets upptradande och att sékerstélla
att Bolagets informationsgivning praglas av dppenhet samt ar korrekt,
relevant och tillforlitlig. Dartill ingér i styrelsens uppgifter att tillsétta,
utvardera och vid behov entlediga den verkstéllande direktoren.

Styrelseledamdbterna (férutom eventuella arbetstagarledamdter) valjs
arligen av arsstamman for tiden intill slutet av nasta arsstamma.
Enligt Bolagets bolagsordning ska minst tre ledaméter och hégst nio
ledaméter utses av arsstamman.

Styrelsen skall enligt bolagsordningen besta av tre till nio ledamoter.
Suppleanter skall inte utses. Vid &rsstamman 2016 valdes atta
ledamdter och inga suppleanter.

Bestammelser om tillsattande och
entledigande av styrelseledamoéter samt om
andring av bolagsordningen

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

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

Vid érsstdamman den 25 maj 2016 bemyndigade stamman styrelsen att
fram till nasta arsstamma utan foretradesratt for aktieadgarna vid ett eller
flera tillfallen besluta om emission av B-aktier upp till hogst tio procent
av aktiekapitalet.

Arsstamman bemyndigande vidare styrelsen att besluta om forvarv av
hogst 45 164 aktier av serie B och Gverlatelse av dessa och tidigare
férvarvade aktier av serie B om 244 285, dvs. totalt hogst 289 449
aktier av serie B, for att tdcka utgifter i form av sociala avgifter i PSP
2013, PSP 2014 och PSP 2015.

Innehav med tio procent eller mer av
rosterna

Det finns ett innehav som representerar mer an en tiondel av réstetalet
for samtliga aktier i Karolinska Development, namligen Karolinska
Institutet Holding AB, enda innehavaren av (onoterade) A-aktier, med
25,61 procent av résterna (6,79 procent av aktierna).
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Verkstallande direktoren

Den verkstallande direktoren rapporterar till styrelsen. Verkstéllande
direktérens ansvar regleras i aktiebolagslagen, arsredovisningslagen,
Bolagets bolagsordning, riktlinjer fran bolagsstamman, instruktionen for
den verkstallande direktéren och andra interna riktlinjer och anvisningar
som faststéllts av styrelsen. Darutéver ska den verkstallande direktéren
folja Svensk kod for bolagsstyrning och Nasdag Stockholms regelverk
fér emittenter, liksom andra tillampliga svenska och utlndska lagar och
regler.

Enligt aktiebolagslagen ska den verkstéllande direktéren skdta den
|6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar.

Den verkstéllande direktoren ska vidare vidta de atgérder som ar
nodvandiga for att Bolagets bokféring ska fullgéras i Gverensstammelse
med lag och for att medelsforvaltningen ska skotas pa ett betryggande
satt. Fdrdelningen av arbete mellan styrelsen och den verkstallande
direktdren beskrivs i instruktionen fér den verkstallande direktoren.

Den verkstéllande direktéren ska administrera den operativa

ledningen och verkstalla de beslut som fattats av styrelsen. Den
verkstallande direktéren ska kontrollera och dvervaka att de arenden
som ska behandlas av styrelsen i enlighet med tillamplig lagstiftning,
bolagsordningen eller interna instruktioner, presenteras for styrelsen
och ska fortldpande halla styrelseordféranden informerad om Bolagets
verksamhet, dess resultat och finansiella stéllning, liksom om andra
handelser, omstandigheter eller forhallanden som inte kan antas vara
irrelevanta for styrelsen eller aktiedgarna.

Valberedning

Valberedningen ska genomféra sitt uppdrag i enlighet med Svensk

kod fér bolagsstyrning. Valberedningens huvudsakliga uppgifter &r att
nominera kandidater till posterna som ordférande och évriga ledaméter
i styrelsen samt lamna forslag pa arvode och annan erséttning till var
och en av styrelseledaméterna. Valberedningen ska ocksa nominera
kandidater till posten som revisor samt lamna forslag pa arvode till
denna.

De fem réstmassigt storsta agarna har ratt att utse varsin representant
i valberedningen for arstamman 2017, baserat pa agarforhallandena
enligt Euroclear Sweden AB:s register per den 31 augusti 2016.
Valberedningen har inom sig utsett ordféranden fér valberedningen.
Valberedningen bestéar av foljiande personer: Niclas Adler (ordférande)
representerar Sino Biopharmaceutical, Magnus Persson representerar
KIHAB, Peter Lundkvist representerar Tredje AP-fonden, Todd

Plutsky representerar Coastal Capital, Torgny Wannstrém,
representerar Insamlingsstiftelsen for framjande och utveckling av
medicinsk forskning vid Karolinska Institutet.

Om en ledamot av valberedningen avgar under mandatperioden

eller blir férhindrad att fullfélja sitt uppdrag skall den aktiedgare

som utsett ledamoten utse en ny ledamot. Om agarférhallandena
vasentligen férandrats innan valberedningen har slutfort sitt arbete
skall, om valberedningen sé beslutar, en &ndring ske i valberedningens
sammansattning pa satt som valberedningen finner lampligt (med
beaktande av de principer som géller fér hur valberedningen utses).
Arvode skall inte utga till valberedningens ledaméter. Omkostnader for
valberedningen ska béaras av bolaget.

Styrelsen

Styrelsens sammansattning

Bolagets styrelse bestar av foljande atta ledamdter, Bo Jesper Hansen
(Chairman), Tse Ping, Hans Wigzell, Henrijette Richter, Carl Johan
Sundberg, Niclas Adler, Khalid Islam och Viad Artamonov. Ingen av
ledaméterna ar anstalld i bolaget.

Information om ersattning till styrelseledamdoterna beslutad av
bolagsstamman finns i &rsredovisningen i Not 5 "Anstallda och
personalkostnader”.

Bolagsstammovalda ledaméter

Bo Jesper Hansen Ordférande och styrelseledamot sedan

2018. Fédd 1958. Med. Dr., disputerad forskare. Ovriga uppdrag
Styrelseordférande i Laborie Inc. Styrelseledamot i 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 och arbetande
styrelseordférande 2010-2016 . Medicinsk radgivare till Synthélabo,
Pfizer, Pharmacia och Yamanouchi. Grundare av Scandinavian Medical
Research. Innehav i Karolinska Development 75 617 B-aktier.

Tse Ping Vice ordférande och styrelseledamot sedan 2015. Fédd
1952. Hedersdoktor, Fil Dr hc. Ovriga uppdrag Grundare och vd i
Sino Biopharmaceutical Limited, (noterat i Hong Kong), senior vice
ordférande i Thai Charoen Pokphand Group, dér han har erfarenhet
ifran att genomfdra betydande uppkdp och samgéaenden som Ping
An Insurance, CITIC Group, China Mobile, ITOCHU Corporation,

och Marko Group. Tidigare uppdrag inkluderar Medlem i Nionde,
Tionde och Elfte National Committee of the Chinese People’s Political
Consultative Conference. Innehav i Karolinska Development 4 853 141
aktier och SEK 272 858 294 i konvertibellan (genom narstaende
juridisk person).

Hans Wigzell Styrelseledamot sedan 2006. F6dd 1938. Professor
emeritus inom immunologi och leg. l&kare. Ovriga uppdrag
Styrelseordférande i Rhenman & Partners Asset Management AB
och Cadila Pharmaceuticals Sweden Aktiebolag, Styrelseledamot

i Sarepta Therapeutics Inc. och RaySearch Laboratories AB.
Ledamot av Kungliga Vetenskapsakademien och Kungliga
Ingenjoérsvetenskapsakademien. Tidigare uppdrag inkluderar bland
annat, Ordférande for Karolinska Institutets Nobelkommitté, Rektor
vid Karolinska Institutet och Generaldirektor for Smittskyddsinstitutet.
Innehav i Karolinska Development 8 491 B-aktier och 39 992 kr i
konvertibelt [an.

Henrijette Richter Styrelseledamot sedan 2014. F6édd 1971.
Medicine Doktor, magisterexamen. Ovriga uppdrag Partner vid
Sofinnova Partners i Paris och styrelseledamot i Asceneuron SA,
Delinia Inc. Samt styrelseordférande i iOmx Therapeutics. 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.
Inget innehav i Karolinska Development.

Karolinska Development

Arsredovisning 2016 84




Niclas Adler Styrelseledamot sedan 2015. Fédd 1971. PhD, MSc.
Ovriga uppdrag Managing Partner fér Accelerated Innovation Ltd,
styrelseordférande Akinion Pharmaceuticals AB, ITH Immune Therapy
Holdings AB, ADD Accelerated Drug Development AB och NGT
Partners, styrelseledamot i AO Holding AB och SCI Innovation AB,
styrelsesuppleant i ISR Immune System Regulation AB. Inget innehav i
Karolinska Development.

Carl Johan Sundberg Styrelseledamot sedan 2014. F6dd 1958.
Leg. lakare och professor i fysiologi. Ovriga uppdrag Styrelseledamot

i Cobra Biologics AB, Styrelseledamot i Saniona AB, ledamot

i Karolinska Institutets Innovation Council, forskningschef for
Avdelningen for Bioentreprendrskap, vald ledamot i Kungl.
Ingenjorsvetenskapsakademien, 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 president for Euroscience och
ordférande for Svensk Férening For Fysisk Aktivitet och Idrottsmedicin.
Inget innehav i Karolinska Development.

Khalid Islam Styrelseledamot sedan 2015. F6dd 1955. Med. Dr.
Ovriga uppdrag Styrelseordférande i Fennec Pharma Inc.och Minoryx
Therapeutics SL, Styrelseledamot i Oxthera AB, radgivare till Kurma
Biofund, medlem i den redaktionella styrelsen for Current Drug
Discovery & Technologies. Tidigare uppdrag inkluderar VD fér Gentium
SpA och Arpida AG samt olika ledande positioner inom Hoechst
Marion Roussel (HMR) och Marion Merrell Dow (MMD). Inget innehav i
Karolinska Development.

Vlad Artamonov Styrelseledamot sedan 2012. Fédd 1978. MBA,
B.Sc. Ovriga uppdrag styrelseledamot och Partner i Coastal Capital
International Ltd. Tidigare uppdrag inkluderar Styrelseledamot i
Redbank Energy Ltd., 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 B-aktier
(indirekt genom narstaende juridisk person).

Krav pa oberoende

Nedan framgér vilka bolagsstammovalda ledaméter som enligt
Kodens definition anses oberoende i forhallande till bolaget och
bolagsledningen, respektive i forhallande till bolagets storre aktiedgare.

Namn Funktion Invald Oberoende i forhallande till:
bolaget/ storre
ledningen agare
Bo Jesper Hansen  ordférande 2013 nej ja
Tse Ping ledamot 2015 ja ja
Hans Wigzell ledamot 2006 ja ja
Henrijette Richter ledamot 2014 ja ja
Carl Johan Sundberg  ledamot 2014 ja nej
Niclas Adler ledamot 2015 ja ja
Khalid Islam ledamot 2015 ja ja
Vlad Artamonov ledamot 2012 ja ja

Med storre &gare avses agare som direkt eller indirekt kontrollerar tio
procent eller mer av aktierna eller résterna.

Bolaget uppfyller Kodens krav pa att en majoritet av de
bolagsstammovalda ledamdterna ar oberoende i forhallande till bolaget
och bolagsledningen, samt att minst tva av dessa ar oberoende i
forhallande till storre &gare.

Styrelsens arbete m m

Enligt arbetsordningen skall styrelsen normalt sammantrada sex
ganger per ar. Under 2016 har styrelsen hallit totalt 19 styrelsemaoten.
Av de extra styrelsemdétena har fem avsett beslut fattade per capsulam.
Vid de 6vriga 14 métena har Bo Jesper Hansen deltagit vid 14, Tse
Ping vid 1, Hans Wigzell vid 13, Henrijette Richter vid 11, Carl Johan
Sundberg vid 13, Niclas Adler vid 11, Khalid Islam vid 13, samt Vlad
Artamono vid 13.

Bolagets chefsjurist Ulf Richenberg ar sekreterare vid styrelsens
sammantraden.

Styrelsen antar arligen en arbetsordning, en instruktion avseende
arbetsférdelning mellan styrelsen och verkstéllande direktéren samt
en instruktion for ekonomisk rapportering till styrelsen. Styrelsen antar
ocksa policies, vilka ligger till grund for bolagets interna regelsystem.
Dessa ar Informations och Insiderpolicy, IT-sakerhetspolicy,
Jamstalldhetspolicy, Miliépolicy, Personalpolicy, Etisk policy,
Placeringspolicy och Utdelningspolicy.

Styrelsens utvardering styrelsearbetet har genomférts genom att

en enkat har distribuerats till ledaméterna. Det sammantagna
resultatet har darefter lamnats till ledamdterna och diskuterats internt
av styrelsen. Det fulla resultatet av utvarderingen har lamnats till
valberedningen.

Styrelsen har fyra utskott, ett revisionsutskott, ett ersattningsutskott, ett
Asienutskott och ett Investeringsutskott.
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Revisionsutskott

Karolinska Developments revisionsutskott bestéar av fyra ledaméter, Bo
Jesper Hansen (ordférande), Hans Wigzell, Niclas Adler samt Henrijette
Richter, vilka alla ar oberoende i forhallande till stérre aktieégare och av
vilka tre &r oberoende i forhallande till bolaget, bolagsledningen och.

Revisionsutskottet skall, utan att det paverkar styrelsens ansvar och
uppgifter i dvrigt:

e  (vervaka Bolagets finansiella rapportering samt lamna
rekommendationer och forslag for att sakerstélla rapporteringens
tillforlitlighet;

o med avseende pa den finansiella rapporteringen évervaka
effektiviteten i Bolagets interna kontroll, internrevision och
riskhantering;

° halla sig informerat om revisionen av arsredovisningen
och koncernredovisningen samt om slutsatserna av
Revisorsnamndens kvalitetskontroll;

o informera styrelsen om resultatet av revisionen och om pa
vilket satt revisionen bidrog till den finansiella rapporteringens
tillférlitighet samt om vilken funktion utskottet har haft;

o granska och Gvervaka revisorns opartiskhet och sjélvstandighet
och da sérskilt uppmarksamma om revisorn tillhnandahaller
Bolaget andra tjanster &n revision; och

o bitrédda vid upprattandet av férslag till bolagsstdmmans beslut om
revisorsval.

Revisionsutskottet har sammantréatt fem génger under 2016. Bo
Jesper Hansen och Henrijette Richter har varit narvarande vid samtliga
modten, Hans Wigzell vid fyra méten och Niclas Adler vid ett méte.

Ersattningsutskott

Karolinska Developments ersattningsutskott bestar av fyra ledaméter:
Bo Jesper Hansen (ordférande), Hans Wigzell, Carl Johan Sundberg

samt Vlad Artamonoyv, vilka alla &r oberoende i forhallande till bolaget

och bolagsledningen.

Ersattningsutskottets huvuduppgifter ar att:

e Dbereda styrelsens beslut i frdgor om ersattningsprinciper,
ersattningar och andra anstallningsvillkor fér de ledande
befattningshavarna;

e folia och utvardera pagéende och under aret avslutade program
for rorliga ersattningar till de ledande befattningshavarna; och

e  folja och utvardera tilldmpningen av de riktlinjer for ersattningar
till ledande befattningshavare som arsstamman enligt lag
ska fatta beslut om samt géallande ersattningsstrukturer och
ersattningsnivaer inom Bolaget.

Ersattningsutskottet har sammantratt en gang under aret, vid vilket
samtliga ledamoter var néarvarande.

Asienutskott

Karolinska Developments Asienutskott bestar av fyra ledamoter: Tse
Ping (ordférande), Bo Jesper Hansen, Niclas Adler och Henrijette
Richter.

Asienutskottets huvudsakliga uppgift &r att utveckla och stédja
implementeringen av en Asien-strategi.

Asienutskottet sammantradde inte under 2016.

Investeringsutskott

Karolinska Developments investeringsutskott bestar av tre ledaméter:
Bo Jesper Hansen (ordférande), Henrijette Richter samt Khalid islam.

Investeringsutskottets huvudsakliga uppgift ar att férbereda och
analysera investeringsforslag och lamna rekommendationer till bolagets
styrelse

Investeringsutskottet sammantadde en gang under 2016, da Bo
Jesper Hansen och Henrijette deltog.

Verkstallande direktér VD

Jim Van Heusden Utsedd 2015. F6dd 1971. Med. Dr. Jim Van
heusden har 6ver 20 ars erfarenhet fran investeringar inom Life Science
samt forskning och utveckling inom lékemedelsindustrin. Han &r
grundare och var VD for Bioskills (2013) och var tidigare partner vid det
europeiska investmentbolaget Gimv (2001-2013). Under tiden vid Gimv
satt han aven 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). Innehav i
Karolinska Development 93 668 B-aktier.

Vice verkstallande direktor

Viktor Drvota (Fodd 1965), tillika Chief Investment Officer. Anstélld
2016 och utsedd till vice VD i mars 2017. Hjartspecialist och docent

i kardiologi. Viktor Drvota har 6ver 13 ars erfarenhet fran riskkapital
inom Life Science och har genomfért manga investeringar, signifikanta
kapitalresningar, bolagsférsaljningar och borsnoteringar. Fér nérvarande
styrelsemedlem i Promimic AB, OssDsign AB, Dilafor AB, Umecrine
Cognition AB, Modus Therapeutics AB och Modus Therapeutics
Holding AB (publ). Tidigare ansvarig for Life Science pa SEB venture
Capital 2002 — 2016. Under denna tid satt han i manga styrelser i bade
biotech och medicintekniska bolag sdsom Arexis AB, SBL Vaccin AB,
Nuevolution AS, Index Pharma AB, Scibase AB, Airsonett AB med
flera. Innan SEB VC jobbade Dr Drvota som docent och 6verlakare
Karolinska institutet/sjukhuset, Stockholm. Dr Drvota har erfarenhet
fran bade preklinisk och klinisk forskning inom lékemedelsutveckling
och medicinteknik. Dr Drvota har 29 publicerade vetenskapliga

artiklar. Inget innehav i Karollinska Development.
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De viktigaste inslagen i
bolagets system for intern
kontroll och riskhantering i
samband med den finansiella
rapporteringen

Internkontroll och riskhantering vid
Karolinska Development

Den interna kontrollen ar utformad for att ge rimlig sékerhet
avseende tillférlitigheten i den externa finansiella rapporteringen och
Overensstammelse 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
rapporteringen. Den interna kontrollen i bolaget omfattar i huvudsak
omradena Kontrollmiljo, Riskbedémning, Kontrollaktiviteter,
Kommunikation samt Uppfdljning.

Kontrollmiljé. Kontrollmiljén utgdr basen fér den interna kontrollen.
Karolinska Development har en platt organisationsstruktur med

tydlig férdelning av ansvar och befogenheter. Det finns ett etablerat
system med styrande dokument dar policys godkanns av styrelsen
och detaljregler godkanns av VD. Dessa reglerar, inom ramen for
Overgripande policies, bland annat beslut, behérighet och processer
rorande inkop, utbetalningar och investeringar. Bland dessa dokument
kan sérskilt né&mnas dokumentet Valuation Guidelines som reglerar
metod och process for vardering av portfolien. Dokumentationen
finns centralt atkomlig for alla anstéllda pa bolagets interna IT-natverk.
Bolaget har anstélld personal pa controller- och juristfunktion, vilka
gemensamt arbetar for en fungerande kontrollmiljé som ett sarskilt
uttalat mal. Dessa styrdokument utgor en viktig grund for hur
transaktioner skall hanteras, redovisas och rapporteras.

Riskbedémning. Bolaget arbetar fortidpande med en strukturerad
riskbeddmning avseende fragor som berér bolagets stéllning och
resultat. Sarskild hansyn tas till risken for oegentligheter och otilloorligt
gynnande av nagon pa bolagets bekostnad. Riskbeddmningen
innefattar bland annat () existens vid ett givet datum av en tillgang
eller skuld; (i) att en affarstransaktion eller handelse har &gt rum under
perioden och hanfor sig till bolaget; (iii) att det inte finns tillgangar,
skulder, affarstransaktioner som inte ar bokfoérda eller poster for vilka
nodvandiga upplysningar saknas; (iv) att varje tillgang och skuld &r
bokford och varderad enligt lag, god redovisningssed och interna regler
for vardering; (v) att affarstransaktioner ar bokforda till ratt belopp och
att intakter och kostnader &r hanforliga till ratt period; (vi) att en tillgang
eller skuld hanfdr sig till bolaget vid ett givet datum samt; (vii) att en
post &r klassificerad och beskriven enligt lag och god redovisningssed
samt noteringsregler.

Kontrollaktiviteter. Den finansiella rapporteringen omfattas av
kontrollaktiviteter som syftar till att férebygga, upptécka och

korrigera fel och awvvikelser. Aktiviteterna utgors av en specificerad
arbetsférdelning, dokumenterade och tydliga regler for hur
affarstransaktioner skall godkannas samt sparbarhet daray, tillampning
av redovisnings — och varderingsprinciper, analytiska uppfoljningar,
kontoavstamningar, uppfdlining av avtal, styrelsebeslut, policies och
attestrutiner.

Vad géller portfolien gdrs regelbundna uppfdliningar av planerade

och genomférda investeringar, med avseende pa huruvida bolagen
har uppfylit de mal som uppstallts for fortsatta investeringar. Vidare
gors utvardering och prioriteringar mellan de olika bolagens projekt.
Uppfdlining avser saval vetenskap som affarsmojligheter. Detta gors
fortldpande dels vid regelbundet vid mdten i bolagets R&D Team, dels
vid de regelbundna maten som halls av foretagsledningen.

Manadsvis gors &ven analyser av hur olika aktiviteter i
portfolibolagen paverkat varderingen av dessa i moderbolag och i
koncernredovisningen. Varderingsforandringar rapporteras till och
godkéanns slutligt av bolagets finanschef och VD.

Kommunikation. Den interna finansiella rapporteringen foljer
faststéllda rapportplaner. | bolagets arbetsordning samt i instruktionen
om rapporteringen till styrelsen finns detaljerade beskrivningar
angéende nér rapportering skall ske och vad som skall rapporteras till
samt behandlas av styrelsen. Bolagets CFO med st6d av Controllers
ansvarar for den finansiella rapporteringen till styrelsen, vilken bland
annat omfattar information om bolagets resultat och stéallning.
Rapportplanerna syftar till att sdkerstalla komplett och korrekt
information i ratt tid till foretagsledning och styrelse.

Bolaget har fa anstéllda, alla verksamma pa samma arbetsplats.
Vid sidan av ovan angivna Management Méten hélls regelbundna
informationsméten, vilket mojliggér snabb och korrekt intern
kommunikation och information.

Uppféljning. Interna regler avseende intern kontroll och riskhantering
uppdateras minst arligen och daremellan vid behov. Uppfélining av
efterlevnad av dessa regler sker fortldpande pa en detaljerad niva.
Revisionsutskottet sammantrader innan de styrelsemdéten som hanterar
kvartalsrapporterna. Revisorn medverkar vid revisionsutskottets
sammantraden, samt traffar arligen styrelsens ledamoter utan att
nagon frén management &r narvarande.

Sarskild bedomning av behovet av
internrevision

Karolinska Development har ej négon internrevision. Styrelsen beddmer
att behov av internrevision inte féreligger. Skélen till detta &r att bolaget
endast har 15 anstallda, vilkka samtliga ar verksamma pé 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 2017
Styrelsen for Karolinska Development AB
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Revisors yttrande om bolagsstyrningsrapporten

Till bolagsstdmman i Karolinska Development AB (publ), org nr 556707-5048

Uppdrag och ansvarsférdelning

Det &r styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten for
ar 2016 pa sidorna 83-87 och for att den &r upprattad i enlighet med
arsredovisningslagen.

Granskningens inriktning och omfattning

Var granskning har skett enligt FARs uttalande RevU 16 Revisorns
granskning av bolagsstyrningsrapporten. Detta innebar att var
granskning av bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en
vasentligt mindre omfattning jamfort med den inriktning och omfattning
som en revision enligt International Standards on Auditing och god
revisionssed i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger oss
tillrécklig grund for vara uttalanden.

Uttalande

En bolagsstyrningsrapport har uppréattats. Upplysningar i enlighet
med 6 kap. 6 § andra stycket punkterna 2-6 arsredovisnings-
lagen samt 7 kap. 31 § andra stycket samma lag ar férenliga med
arsredovisningen och koncernredovisningen samt &r i verens-
stémmelse med arsredovisningslagen.

Stockholm den 19 april 2017

Ernst & Young AB

Bjorn Ohlsson
Auktoriserad revisor
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Definitioner nyckeltal

Definitioner nyckeltal

Sysselsatt kapital Totalt eget kapital och rantebarande skulder

Rantabilitet pa
eget kapital

Rantabilitet pa
sysselsatt kapital

Soliditet

Resultat efter
skatt, per aktie

Eget kapital,
per aktie

Substansvarde
per aktie

Resultat efter finansiella poster dividerat
med eget kapital

Resultat efter finansiella poster dividerat med
sysselsatt kapital

Eget kapital dividerat med balansomslutning

Resultat efter skatt hanférligt till moderbolagets
aktiedgare dividerat med vagt genomsnittligt antal
aktier fére och efter utspadning

Eget kapital dividerat med antal utestdende aktier
vid arets utgang

Beddmt Verkligt varde av totala portfoljinnehavet,
likvida medel, finansiella tillgangar minus
rantebarande skulder, i relation till antalet
utestaende aktier vid arets utgang

Definitioner

CP Group

Deal flow
-avtalet

Karolinska
Development

Karolinska
Institutet

Thai Charoen Pokphand Group

CP Group ar ett transnationellt konglomerat

som bestar av tre karnverksamheter verksamma
inom jordbruksnaring och livsmedel, detaljhandel
och distribution samt telekommunikation. Sino
Biopharmaceutical Limited, en del av CP Group
och inbegripen vid hanvisning till CP Group, ar ett
lakemedelsforetag inom forskning och distribution
vars aktier &r upptagna till handel p& Hongkong-
bdrsens huvudlista.

Avtal mellan Karolinska Development, KIHAB och
KIAB som syftar till att sakerstélla Karolinska
Development tillgang till forskningsprojekt via
KIAB:s flode av innovationer fran spetsforskning
inom Karolinska Institutet.

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

Karolinska Institutet, org.nr 202100-2973

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

KIAB

KIHAB

Portféljbolag

Portféljens netto
verkligt varde
(efter potentiell
foérdelning till
Rosetta Capital)

Portféljens totala
verkliga varde

Verkligt varde
(Fair value)

Karolinska Institutet Innovations AB, org.nr
556528-3909

KIAB som &gs (indirekt) av Karolinska Institutet,
identifierar projekt med hég kommersiell

potential tidigt genom att aktivt sdka 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-féretag.

Karolinska Institutet Holding AB, org.nr 556525-6053

KIHAB &ags av Karolinska Institutet. KIHAB

ar moderbolag till en grupp om fem helagda
dotterforetag, inklusive Karolinska Institutet
Innovations AB (KIAB) och Karolinska Institutet
Science Park AB.

Bolag verksamma inom life science som
Karolinska Development, direkt eller indirekt, har
investerat i.

Den sammanlagda utdelning som Karolinska
Development kommer att motta efter KDev
Investments utdelning till Rosetta Capital.

Den sammanlagda avkastning som mottas

av Karolinska Development och KDev Investment
om aktierna i portfoljpolagen skulle avyttras i en
ordnad transaktion mellan marknadsaktérer vid
bokslutsdagen.

Av Nasdag Stockholms Regelverk for emittenter
framgar att bolag som ar noterade pa Nasdaq
Stockholm i sin koncernredovisning skall tillampa
International Financial Reporting Standards, IFRS.
Tillimpningen av dessa standarder majliggor

for koncerner av investmentbolagskaraktéar att
anvanda sa kallat Verkligt varde vid framrékning av
vissa tillgangars redovisade vérden. Berékningarna
gors efter vedertagna principer och tas inte

med i koncernen ingéende juridiska personers
redovisning, och &r inte kassaflddespaverkande.

Karolinska Development applicerar
varderingsprinciperna till verkligt varde enligt
International Private Equity and Venture

Capital Valuation Guidelines, tillsammans med
tillamningen av IFRS 13 Vardering till verkligt
véarde. Utifran de varderingskriterier som anges har
gors en beddémning 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 utifrén en sédan narliggande
transaktion finns att tillga, gors riskjusterade
nuvardesberakningar av de portfoljpolag vars
projekt ar Iampliga fér denna typ av berékning.

| andra fall anvands Karolinska Developments
totala investering som den béasta uppskattningen
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av Verkligt varde. | ytterligare nagot fall anvands
varderingen vid det senaste kapitaltillskottet.

Den delen av Verkligt varde som avser vardet
av Karolinska Develoments portféljbolag
benamns Portfoliens totala verkliga varde eller
Andelar i portféljpolag, till verkligt varde via
resultatrékningen. Utrakningen av verkligt véarde
baseras pa bestammelser fran IFRS 13 vad géller
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 géller vardering av
aktieinnehav.

Portfdliens verkliga varde ar uppdelad i
Portféljens totala verkliga varde och Portféljens
netto verkligt varde (efter potentiell fordelning till
Rosetta Capital).

Ordlista

Aminosyror

Antikroppar

Cytostatika

Endogen

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

Proteiner som ar en del av
immunforsvarssystemet. Antikropparna binder
frammande amnen (t.ex. patogener) vilket gor att
dessa kan identifieras och angripas av kroppens
immunsystem.

Lakemedel som ar inriktade pa snabbvéxande
celler, exempelvis cancerceller. Dessa verkar
vanligtvis genom att pa négot séatt hindra
celldelningen. Behandling med cytostatika kallas
for kemoterapi.

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

Endometrios

In vivo

Kemoterapi
Patogen

Programmerad
celldéd

Protein

Randomiserad
(studie)

Receptor

Steroider

Endometrios innebar att det finns
livmoderslemhinna pa andra stallen &n inuti
livmodern. Livmoderslemhinna pa andra stéllen
an i livmodern orsakar ofta inflammation.
Inflammationen kan leda till sméarta och ibland till
att det bildas arrvavnad och sammanvéaxningar.

Fran latin, bokstavligen "insidan av levande”. Avser
studier som utforts pa levande organismer.

Se Cytostatika
Smittdmne som orsakar sjukdom.

En sjalvmordsprocess som en defekt cell kan
genomga.

Stora molekyler uppbyggda av sekvenser av
aminosyror. Proteiner anvands pa manga olika
sétt i en organism, de ger struktur &t celler och
vavnader, de katalyserar kemiska reaktioner i form
av enzymer och de ar inblandade 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
cellmembran, vilket mer eller mindre specifikt
binder till en malmolekyl. Mamolekyler kan vara ett
hormon som har en viss effekt pa cellen till vilken
den binder.

Typ av organiska molekyler som bland annat
innefattar kroppens hormoner.
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Datum for publicering av
finansiell information

Delarsrapport januari - mars 2017 16 maj 2017
Delarsrapport januari - juni 2017 29 augusti 2017
Delarsrapport januari - september 2017 28 november 2017
Bokslutskommuniké  januari - december 2017 Februari 2018
Arsredovisning 2017 April 2018
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