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Om Karolinska
Development

Karolinska Development (Nasdaq Stockholm:KDEV)

ar ett investmentbolag som erbjuder en unik majlighet
att ta del av vardeutvecklingen i ett antal nordiska life
science-bolag med hog kommersiell potential, varav nio
befinner sig i klinisk utvecklingsfas eller tidig lanseringsfas.
Under 2018 och inledningen av 2019 férvantas kliniska fas
ll-resultat presenteras for sex av portfoljbolagens projekt,
vilka har potential att vasentligen 6ka mojligheterna till
attraktiva avyttringar eller licensaffarer. Jamforbara
lakemedelskandidater har de senaste aren utlicensierats
eller salts till avtalsvarden mellan 1,6 och 5,3 miljarder
kronor for de enskilda projekten. Portféljbolagen har under
det senaste aret forstarkts med personer som har en
dokumenterad formaga att genomfoéra internationella
foretagsaffarer inom life science.

.& www.karolinskadevelopment.com

y @Karolinska_Dev
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Aret i korthet

Aret som gick

Positivt
helarsresultat,

SEK 180
miljoner

Finansiell oversikt

SEKm

Portféliens totala verkliga
varde 6kade med

Soliditeten

(y t-II forstarktes fran
76% ti

SEK 714 7% till 40%
miljoner

avyttringar

Utgangslaget infér 2018

Resultat efter skatt

Likvida medel och kortfristiga placeringar
Resultat per aktie (SEK)

Substansvérde per aktie (SEK)

Eget kapital per aktie (SEK)

Borskurs per aktie, sista handelsdag i
rapportperioden (SEK)

Investeringar i portféljpolag

Portféljens totala verkliga varde

Portféljens netto verkliga varde

= = - KD:s portféljbolag har sex projekt dar fas llI-data férvantas under
LR e 2018 och inledningen av 2019.
169,6 248,1
29 41 - Baserat pa tillgangliga data bedoms majligheten till positiva fas ll-data
for de aktuella projekten till mellan 27 och 50 procent, beroende pa
a8 Ot indikationsomrade.
42 0,6
+ Det har gjorts ett flertal affarer fér jamforbara projekt dér avtalsvardena
58 6.0 foér de individuella projekten uppgatt till mellan 1,6 och 5,3 miljarder
919 289 kronor.2
714,0 405,2 1. Positiva fas Il data per indikationsomrade, kalla: Hay, Michael, et al. “Clinical development success rates for investigational drugs.” Nature
biotechnology 32.1 (2014): 40
447,8 149,4 2. Klla: Information frén BCIQ: BioCentury Online Intelligence
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Vagen till marknaden fér
life science-produkter

Lakemedelsutvecklingens olika steg

Att utveckla ett nytt lakemedel tar 1&ng tid och kréaver betydande investeringar. Det tar i genomsnitt tolv ar att omsétta
en ny vetenskaplig teori till ett registrerat lakemedel.! Risken att ett enskilt projekt inte nar &nda fram till marknaden

ar hog — av de projekt som paborijar fas I-prévningar nér endast cirka tio procent marknaden.? Det kan ocksa visa

sig svart att kommersialisera projekten, oavsett om man vill géra detta i form av en utlicensiering under utvecklingen
eller genom en lansering i egen regi. Anda ar intresset fér investeringar i mindre life science-bolag stort. Det beror
naturligtvis p& den enorma potentialen for vardetillvaxt i de bolag som nér framgéng. De senaste aren har ett flertal
licensavtal tecknats for projekt som &r jamforbara med de som drivs av Karolinska Developments portfoljbolag,

dér avtalsvardena uppgatt till mellan 1,6 och 7,3 miljarder kronor.®

1. https://www.fass.se/LIF/menydokument?user Type=2&menyrubrikld=3204

2. https://www.bio.org/sites/default/files/Clinical%20Development%20Success %20Rates %20
2006-2015%20-%20BI0, %20Biomedtracker,%20Amplion%202016.pdf

3. Kélla: Information fran BCIQ: BioCentury Online Intelligence

1. Preklinisk 2. Preklinisk 3. Fas I-studier 4. Fas ll-studier 5. Fas lll-studier 6. Registreringsprocess 7. Marknadslansering
forskning utveckling
e Forsknings- och e Myndighetsreglerade e Genomfors i friska e Genomfors i ett e Studier i ett betydligt e Enansdkan, som e Forutsatt att

utvecklingsaktiviteter
som bedrivs i
laboratorier. Potentiella
malstrukturer for nya
lakemedel identifieras.
Kemiska eller biologiska
substanser med
forméga att paverka
dessa malstrukturer
karakteriseras,
produceras i liten
skala och testas i olika
forsoksmodeller. Malet
ar att utse en eller flera
lakemedelskandidater
med de énskade

egenskaperna for fortsatt

utveckling.

prekliniska forsok for

att sékerstalla att en
l&kemedelskandidat har
de egenskaper som
kravs for att det ska
vara lampligt att ta den
vidare till kliniska studier
pa ménniska. En viktig
komponent i denna
process &r att sékerstalla
att substansen har en
god sékerhetsprofil.

forsdkspersoner for
att undersdka om
lakemedelskandidaten
upptrader i kroppen
pé& samma satt

som de prekliniska
férsdken indikerat.
Aven i denna fas star
dokumentationen

av substansens
sakerhetsprofil | fokus.

begransat antal patienter
med den sjukdom som
l&akemedelskandidaten
ar tankt att lindra eller
bota. Fokus ligger pa
att studera effekten
och s8kerheten, samt
att f& ett underlag for
val av de doser som
skall anvandas i fas IlI-
studierna.

stdrre antal patienter,
ibland tusentals. Resultaten
frén fas lll-studierna

utgor en viktig del av
underlaget for att erhalla
marknadsgodkénnande
frén lakemedels-
myndigheterna.

kan omfatta 100
000-tals sidor med
dokumentation, ldmnas
in till en eller flera
lakemedelsmyndigheter.
Behandlingstiden for en
ansdkan &r i normalfallet
ungefér ett ar.

lakemedelsmyndigheten
godkéanner anstkan

kan lanseringen av
produkten paborjas. | de
flesta lander maste dock
forst prisférhandlingar
genomfdras med de
instanser som kommer
betala for 1akemedlet.

Arsredovisning 2017

Karolinska Development



Vagen till marknaden fér
life science-produkter

Marknadsintroduktion av medicintekniska produkter

Medicintekniska produkter omfattar allt fran plaster till stréloehandlingsapparatur, och kommersialiseringsprocesserna skilier sig naturligtvis at
beroende pa typen av produkt. En avgérande skillnad gentemot lakemedelsutveckling &r att medicintekniska produkter normalt inte genomgér
de formella kliniska utvecklingssteg (fas | — lll-studier) som beskrivs i avsnittet ovan. En annan skilinad ar att utvecklingsrisken generellt ar

lagre under det att kommersialiseringsrisken ar hogre. Farre projekt stupar pa vagen, men & andra sidan &r marknadslanseringen ofta mer
l&ngdragen &n for lakemedel.

Kraven for myndighetsgodkénnande av medicintekniska produkter beror pa vilken kontrolinivad som krévs for att sékerstalla produktens
sékerhet och effektivitet eller dess likvardighet med tidigare godké&nda produkter.

Godkannandeprocessen i USA

| USA indelas produkterna i tre kategorier. Klass |-produkter
behdver inget formellt godkénnande, klass II-produkter

behdver endast visa att de &r likvardiga med en tidigare

godkand produkt, medan Klass lll-produkter méaste erhalla ett
férhandsgodkannande innan de lanseras (Pre-Market Approval,
PMA). | det senare fallet krévs kliniska studier under 6verinseende
av den amerikanska lékemedelsmyndigheten FDA.

Subventionering

Godkannandeprocessen i EU

| EU méste de flesta produkter CE-markas innan forsaliningen
kan péborjas. CE-mérkningen (Conformité Européenne) innebar
att tillverkaren férsékrar att produkten éverensstdmmer med
regelverkens krav. En produkt som beddmts och CE-maérkts i
ett land har tilltrade till hela EES-marknaden. | ménga fall kan
tillverkaren sjalv genomféra alla prévningar och utredningar
som krévs for att visa att produkten uppfyller regelverkets krav.

| de fall produkterna &r férenade med speciella risker méste
tilverkaren anlita en oberoende certifieringsorganisation, ett s&
kallat "anmalt organ”.

Efter godk&nnande kan produkten marknadsfdras och anvandas, men fr en god férséljningsutveckling ar det oftast nddvandigt att
sjukvarden erhaller ersattning fran statliga organisationer eller privata forsakringsbolag. Processen med att fa ett sddant klartecken fran
betalarna kan vara komplicerad och langdragen. Halsoekonomiska beddémningar har blivit ett allt viktigare underlag for att erhalla ersattning

for medicintekniska produkter.

L ¢

En avgorande
skillnad mellan
utvecklingen av
medicintekniska
produkter och
lakemedel ar

att dessa normalt
inte genomgar

de formella kliniska
utvecklingsstegen

99
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Karolinska Developments
affarsstrategi

For investerare utan djup kunskap inom life science-omradet ar det
svart att utvardera ett forskningsprojekts innovationshéjd och kvalitet.
Dessutom har man oftast begréansade majligheter att investera i icke-
noterade bolag.

En investering i Karolinska Development ger darfér en unik majlighet
att ta del av vardeutvecklingen i ett antal hdginnovativa nordiska

life science-bolag med betydande kommersiell potential, varav nio
befinner sig i klinisk utvecklingsfas eller tidig lanseringsfas. De flesta
av Karolinska Developments portfoljpolag ar onoterade.

Investeringar i banbrytande medicinska
innovationer

Innovationshéjd &r en viktig parameter i beddmningen av den
kommersiella potentialen i life science-projekt. Vissa ar agnade att
marginellt forbéttra existerande behandlingar, medan andra bygger
pa helt nya typer av substanser eller teknologier med potential

att dramatiskt forbéattra patienters livskvalitet och kanske till och
med 6ka chansen till bot och 6verlevnad. Karolinska Development
investerar endast i den senare kategorin av projekt.

Kommersialisering i fokus

Minst lika viktigt ar att bedéma bolagens formaga att kommersialisera
projekten. Karolinska Development arbetar malmedvetet med

att optimera portfoljpolagens forutsattningar att kommersialisera

sina projekt. Portfoljbolagen har under det senaste aret forstérkts
med personer som har en dokumenterad formaga att genomfora
internationella féretagsaffarer inom life science.

Utvecklingsstrategier fé6r minskad risk

Karolinska Development har sedan lang tid etablerade rutiner for
att minimera risken att resultaten av Kkliniska prévningar inte utfaller

pa det satt man haft anledning att forvanta sig. Portféljbolagen
erhdller professionellt stod i processen med att optimera designen av
kliniska studier, och mdjligheter att sprida riskerna genom att bredda
indikationsomrédena utvarderas kontinuerligt. Utvecklingsstrategierna
for de individuella projekten utformas i tatt samarbete med
varldsledande vetenskaplig och klinisk expertis.

Finansierings- och exitmodell

Karolinska Developments investeringar i portfoljbolag sker genom
syndikering med andra professionella life science-investerare.

Investeringar i lakemedelsprojekt sker till dess ”proof-of-concept”
demonstrerats i fas Il-studier. Vid denna tidpunkt utvarderas
majligheter att inga kassaflddesgenererande licensavtal, sélja bolagen
eller genomfdéra boérsintroduktioner. Anledningen &r att positiva fas
II-data kraftigt Okar majligheterna till att géra goda afféarer. Forst da
sédana data genererats kan man visa att en lakemedelskandidat
har den forvantade biologiska effekten, vilket patagligt minskar den
fortsatta utvecklingsrisken patagligt och darmed Okar projektets
varde markant. Innehaven i de portféljpolag som &r verksamma
inom det medicintekniska omradet har Karolinska Development
malsattningen att avyttra i ett skede da bolagen lanserat sin forsta
produkt och blivit kassaflddespositiva.
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Nyckelhandelser
under 2017
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Karolinska Development
nyckelhandelser

februari
2017

januari januari/
2017 februari
2017

februari
2017

DSIGN® M@dus

Ay

= =
iLhtim:
- konvertibel n min:

med SEK 58 milioner.

mars
2017

B
Umecrine
cognition

mars
och april
2017

juni

augusti
2017

OssDsign etablerade Modus Therapeutics, Umecrine Cognition forsta e
O o ) . . Aprea Therapeutics forsta
distribution av bolagets nyemission om patienten i en fas Ib/lla-studie . .
) . A , ) patienten i en fas Ib/Il-
produkter i Europa. SEK 32 miljoner. for behandling av hepatisk } . .
) studie av fér behandling av
encefalopati. -
aggstockscancer.
DSIGN®
Portfdljbolag OssDsign, marknadsgodkénnande
. for OSSDSGN® Cranial
nyckelhandelser i USA och.
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Karolinska Development
nyckelhandelser

)_...-“

= A

Vardet i Umecrine
Cognition 6kade med
SEK 196 miljoner.

Avyttrade Xspray, erhdll
SEK 13,3 miljoner.

' Partiell avyttring av BoArctic,
1 erhdll SEK 35 milioner.

Erholl aktier i Pharmanest
AB via earn out-avtal.

Fredrik Jarrsten
ny finanschef.

Avyttrade Lipidor,
med earn out-avtal.

december
2017

december
2017

september
2017

Umecrine

Umecrine Cognition positiva
resultat frén fas Ib-studien
fér behandling av hepatisk
encefalopati.

december
2017

december
2017

Portfdljbolag
nyckelhandelser

Xspray Pharma AB noterades
pa Nasdag First North i
Stockholm.

BioArctic noterades pa
Nasdaqg Stockholm.

oktober oktober

2017 2017
september | oktober oktober oktober
2017 2017 2017 2017

BIOARCTIC

Aprea forsta patienten i en fas
Ib/ll-studie matstrupscancer.

Umecrine

Umecrine Cognition
sékrade finansiering for
utveckling av lakemedel mot
sémnstorningar.

november november
2017 2017
november
2017
Umecrine

Umecrine Cognition foérsta
patienten i en fas lla-studie for
behandling av sémnstérningar.

<
Promimic

Promimic FDA-godk&nnande
av HA"° Surface pa
dentalimplantat.

M@dus

Modus, fas I/Il data som visar
sevuparins anti-adhesiva
egenskaper publicerades i
den vetenskapliga journalen
PLOS ONE.
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VD har ordet

Vara portfoljbolags projekt har under 2017 gjort betydande framsteg
vilket resulterat i att det samlade vardet av Karolinska Developments
investeringar okat, och att vi natt ett positivt heldrsresultat. Minst lika
viktigt ar att framstegen férvantas majliggdra avidsning av en rad
kliniska fas Il-resultat under de kommande tolv manaderna. Positiva fas
lI-resultat férvantas utgdra fundamentet for kassaflddesgenererande
utlicensieringsavtal, borsnoteringar och awyttringar av véra innehav.

Vi fortsatter nu malmedvetet att kombinera affarsmannaskap med

en professionell utveckling av innovativa life science-projekt for att
maximera maéjligheterna till vardeskapande for vara égare.

Okat portféljvarde och framgangsrika avyttringar
har bidragit till ett positivt helarsresultat

Under 2017 har flera av portfdljpolagens projekt gjort betydande
framsteg med efterféljande positiva effekter, exempelvis pa
portfélivardet i Umecrine Cognition som ¢kade med néra 200
miljioner kronor. Dessutom har vi kunnat realisera en mycket god
avkastning pa partiell exit av BioArctic samt avyttrat innehavet

i Xspray som tidigare erhallits som tillaggskdpeskilling. Detta

har bidragit till att Karolinska Development uppvisar ett positivt
helérsresultat, vilket tillsammans med den kvittningsemission som
genomfordes under forsta kvartalet vasentligen har starkt bolagets
egna kapital. Vid arsskiftet uppgick var kassaposition till SEK 170
miljoner kronor och bérsvardet till cirka 370 miljioner kronor.

Under 2017 investerade Karolinska Development SEK 92 miljoner av de
totalt SEK 297 miljoner som investerades i véra portfoljoolag. Ett styrketecken
ar att det dérigenom under de tre senaste aren totalt investerats SEK 971
miljoner i portfoljoolagen, varav 74% kommit frdn externa investerare.

| oktober noterades portfoljoolaget BioArctic pa Nasdag Stockholm.
Véarderingen av Karolinska Developments dgarandel motsvarade

W

Positiva fas II-
resultat under

2018 kan komma
att utgora basen for
kassaflodesgenererande
utlicensieringsavtal,
borsnoteringar

och avyttringar

av vara

innehav ,’

dé 80 génger det belopp vi investerat i bolaget. Efter noteringen
realiserade vi en del av vardetkningen genom en partiell exit dar vi
erholl 35 miljoner kronor. Vidare avyttrade vi efter bérsnotering av
Xspray vart innehav i bolaget till ett totalt belopp om 13,3 miljoner
kronor. Det senare &r ett exempel pa vardet av de avtal om
tilaggskopeskilling, earn out-avtal, som har tecknats vid tidigare
avyttringar. | november trddde Karolinska Development till fljd av
ett sddant avtal ter in som &gare i Pharmanest — ett bolag som
utvecklar en terapi for att minska kvinnors smérta i samband med
gynekologiska ingrepp. Ytterligare ett avtal med tilldggskdpeskilling
tecknades under hdsten

i samband med avyttringen av innehavet i Lipidor.

Framstegen under 2017 kan badda fér viktiga
kliniska resultat under 2018

Portfolibolagens framgangsrika utvecklingsarbete under det
géngna aret forvantas maojliggéra avldsning av viktiga fas
ll-resultat i en rad lakemedelsprojekt redan under 2018. Férutsatt
positiva utfall kan dessa resultat komma att utgéra basen for
kassaflddesgenererande utlicensieringsavtal, bdrsnoteringar och
avyttringar av vara innehav.

Aprea forvantas under 2018 presentera data fran en fas Ib/Il-studie
i patienter med platinumresistent &ggstockscancer, den doédligaste
gynekologiska tumdrsjukdomen. Bolagets lakemedelskandidat har
visat sig kunna ateraktivera muterat p53 — en kroppsegen substans
som i normalt tillstdnd hdmmar okontrollerad celldelning.

Dilafor utvecklar en behandling for att férebygga férlossningsskador
till folid av avstannat varkarbete, ndgot som riskerar att drabba

cirka 40 procent av alla gravida kvinnor. Existerande behandlingar

ar ofta otillrackliga — endast hélften av de behandlade kvinnorna
erhaller en tillfredstallande effekt. Dilafor utfor en fas Il-studie med
lakemedelskandidaten tafoxiparin, och resultaten beraknas kunna
presenteras under 2018.
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VD har ordet

Modus lakemedelskandidat sevuparin utvecklas for att hjélpa
patienter med den handikappande och livshotande sjukdomen
sicklecellanemi till ett béattre och langre liv. For nérvarande finns ingen
behandling i sjukdomens akuta faser, utan endast smaértstillande
medel. Under 2018 férvantas Modus slutféra en fas Il-studie av sin
lakemedelskandidat i denna patientgrupp.

Umecrine Cognition &r sdvitt vi kan bedéma det enda foretag

som har en lakemedelskandidat i utveckling for att minska risken for
medvetandestdrningar och andra allvarliga CNS-relaterade symtom i
samband med leverkoma. | september 2017 presenterades positiva
resultat fran en fas Ib-studie, vilket ledde till att vardet av Karolinska
Developments dgarandel 6kade med 196 milioner kronor. Fas lla-

resultat férvantas bli tillgéngliga under 2018 eller inledningen av 2019.

Risken for att ett projekt inte uppfyller de férvantade biologiska
resultaten hanteras bland annat genom professionellt utformade
kliniska prévningar, samt genom att bredda utvecklingen till fler &n
ett indikationsomrade. Apreas breda kliniska utvecklingsprogram,
som innefattar en rad olika cancersjukdomar, &r ett exempel pa det
senare. Likasd Umecrine Cognitions beslut att inleda en separat
studie i patienter med allvarliga sémnstdrningar.

| sju av portféljbolagen bedriver Karolinska Development aktiv
agarstyrning genom styrelserepresentanter. Vi har dessutom ett antal
passiva investeringar i var portfolj. BioArctic forvantas under 2018
presentera fas ll-resultat for sitt projekt mot Alzheimers sjukdom,
Asarina Pharma har mgjlighet att under 2019 erhélla fas ll-data

for sin lakemedelskandidat mot svara premenstruella besvar, och
Pharmanest forvantas under 2018 skicka in en ansékan om
marknadsgodkannande fér marknadsféring av SHACT i Europa.

Vara medicintekniska portféljbolag har redan
paborjat kommersialiseringen

OssDsign och Promimic — vara tva investeringar i banbrytande
medicinteknik — fortsatte under &ret lanseringarna av sina produkter
runt om i varlden. OssDsign erholl marknadsgodkénnande i USA

for sina unika skraddarsydda skallimplantat och byggde dér ocksa
upp en séljorganisation samt tecknade distributionsavtal med nya
partners i fem lander. Promimic har etablerat en egen séljorganisation
i USA och har flera partnerskap for utveckling och kommersialisering
av bolagets teknologi for ytbelaggning av medicinska implantat.
Mojligheterna till avyttringar av dessa béda innehav okar i takt med
att bolagen kan visa stigande forséljningsintékter.

Ledande befattningshavare med fokus pa bade
affarer och vetenskap

Under 2017 har sévél Karolinska Development som flera av
portféljpolagen genomfort férandringar i sina féretagsledningar och
styrelser. Jag tilltradde som vd i Karolinska Development i juni 2017,
och i december utsags Fredrik Jarrsten till ny finanschef. Promimic
och Modus forstérkte sina respektive organisationer med nya VD:ar
med langa och framgangsrika karridrer inom life science-branschen.
Karolinska Development kommer fortsatta bidra i arbetet med att
starka portféljpolagens vetenskapliga och affarsméassiga kompetens.

Ett gott utgangslage infor det kommande aret

Jag ar dvertygad om att vi genom att kombinera affarsmannaskap
med professionell utveckling av innovativa life science-projekt
maximerar mojligheterna att skapa varden for vara dgare, och
forutsattningarna for fortsatta framgangar &r gynnsamma:

e Vara portfoljoolag har sex projekt dar data fran fas II- eller fas lll-studier
férvantas under 2018 eller inledningen av 2019.

¢ Baserat pa tillgéngliga data beddms mgjligheten till positiva fas
lI-data for de projekt som beskrivits ovan till mellan 27 och 50
procent, beroende pa indikationsomréade.

e Det har gjorts en rad afférer for jamforbara projekt dér avtalsvéardena for
de individuella projekten uppgétt till mellan 1,6 och 5,3 miljarder kronor.?

Karolinska Developments framgangar under 2017 har resulterat i en
god vardeutveckling och har genererat avkastning genom avyttringar.
Vi och véra portfoljpolag stér val rustade for att ocksa under 2018
astadkomma en god vardeutveckling, baserat pa de framsteg som
uppnétts under det géngna &ret.

Solna, 20 mars 2018

Viktor Drvota
Verkstallande direktor

1. Positiva fas Il data per indikationsomrade, kalla: Hay, Michael, et al. “Clinical development
success rates for investigational drugs.” Nature biotechnology 32.1 (2014): 40

2. Kélla: Information fran BCIQ: BioCentury Online Intelligence

10 Arsredovisning 2017

Karolinska Development



Finansiell stéllning -
sammanfattning

Investeringar januari - december 2017:

Karolinska Developments investeringar i portfoljpbolagen under
perioden januari — december 2017 uppgick till SEK 91,9 miljoner
(SEK 28,8 miljoner 2016), varav SEK 87,3 miljoner var kontanta
investeringar och SEK 4,6 miljoner var icke kassaflodespaverkande
investeringar (ranta pa utestdende I&n). Investeringar fran externa
intressenter uppgick till SEK 304,9 miljoner. BioArctic tog dessutom
in SEK 600 miljoner i en nyemission i samband med bolagets
notering pa Nasdaq Stockholm.

Portféljens verkliga varde

Totalt verkligt varde pa portfoljbolag &gda savél direkt av Karolinska
Development som indirekt via KDev Investments 6kade med SEK
309 miljioner under 2017 till SEK 714 miljoner. Huvudorsaken till
Okningen var Umecrine Cognitions 6kade verkliga varde om SEK 196
miljioner som en f6ljd av den positiva fas Ib studien. Utdver det &ar
vardeutvecklingen relaterad till investeringar i portfoljpolagen.

Som en folid av Okningen i verkligt varde av den del av portfdlien
som ags via KDev Investments, 6kade den potentiella utdelningen
till Rosetta Capital med SEK 10 miljoner till SEK 266,2 miljoner, vilket
resulterade i en nettodkning av portféliens verkliga varde med SEK
299 miljioner under 2017 till SEK 447,7 miljoner.

Resultateffekt av portféljens vardeutveckling
januari — december 2017

Resultatposten Foérandring i verkligt varde av andelar i portféljoolag
inkluderar skillnaden mellan 6kningen av netto verkligt varde av
portféljipolagen om SEK 299 milioner och investeringar i portfoljpolagen
om SEK 91,9 milioner. Darutéver ingér resultat av avyttringar av innehavet

i Xspray samt partiell exit av BioArctic vilka skedde under fjarde kvartalet.
Sammantaget blev resultatet av Férandring i verkligt varde av andelar
i portfélibolag via resultatrakningen SEK 252,1 (-146,5) miljoner.

Investmentbolagets intdkter och resultat

Intékterna uppgick till SEK 2,5 milioner under aret, jamfort med SEK 5,4
milioner 2016 och utgdrs framst av intakter fran tjanster till portfdljoolag.

Investmentbolagets rorelseresultat uppgick till SEK 224,6 miljoner,
jamfort med SEK -174,0 milioner foregéende &r. Huvudanledningen
till resultatforbéattringen ar att resultat av Férandring i verkligt varde av
andelar i portfdlipolag dkade till SEK 252,1 milioner jamfért med SEK
-146,5 miljoner 2016.

Investmentbolagets resultat for heléret 2017 uppgick till SEK 179,6
miljoner jamfort med SEK -216,8 miljioner 2016, eller SEK 2,9 kronor
per aktie 2017 jamfort med SEK -4,1 kronor 2016.

Finansiell stéllning

Investmentbolagets egna kapital uppgick den 31 december 2017 till
SEK 271,2 miljoner jamfért med SEK 29,8 miljoner den 31 december
2016. Okningen beror pa en kombination av periodens resultat om
SEK 183,7 milioner for heléret 2017 och ©kningen av eget kapital fran
kvittningsemissionen som genomférdes under forsta kvartalet 2017.

Efter det att fjarde kvartalets rorelsekostnader och investeringar
har betalats uppgick kassa och bank tillsammans med kortfristiga
placeringar till SEK 169,6 miljoner den 31 december 2017 jamfort
med SEK 248,1 miljoner i slutet av 2016. De totala tillgdngarna
uppgick till SEK 667,3 miljioner (SEK 438,3 milioner 2016).

Vid utgangen av 2017 var majoriteten av portféljoolagen finansierade
till nésta vardehdjande milstolpe och Karolinska Development anser
darfor att de nuvarande likvida medlen och kortfristiga placeringarna
ar tillrackliga for att tacka uppfoliningsinvesteringar i de befintliga
portféljpolagen, 16pande kostnader och nya investeringar.

Soliditet och substansvarde

Soliditeten i Investmentbolaget 6kade med 33 procentenheter och
uppgick till 40 procent den 31 december 2017 jamfort med 7 procent den
31 december 2016. Substansvardet uppgick till SEK 4,4 kronor per aktie
vid slutet av 2017, jamfort med SEK 0,7 kronor per aktie foregaende &r.

Redovisningsprinciper
Karolinska Development &r ett Investmentbolag enligt IFRS 10

"Koncernredovisning”, vilket paverkar réakenskapsar som borjar den
1 januari 2014 eller senare.
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Nyckelfaktorer for att forsta
vardet pa Karolinska Development

Vad innebér ”verkligt varde”?

Berikning av portféljens verkliga varde baseras pa
bestammelser fran IFRS 13 och International Private Equity and
Venture Capital Valuation Guidelines (IPEV Valuation Guidelines)
som faststéllts av IPEV och representerar nuvarande praxis vad
géller vardering av aktieinnehav. Portféliens verkliga vérde &r
uppdelad i "Portfdliens totala verkliga varde” och "Portféliens
netto verkligt varde”.

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

Portféljens netto verkligt viarde &r den sammanlagda
utdelning som Karolinska Development kommer att motta efter
KDev Investments utdelning till Rosetta Capital.

Konvertibelt 1an

Karolinska Development emitterade i januari 2015 konvertibler
med ett nominellt varde om SEK 387 miljoner, vilka Idper med 8
procents nominell ranta. Det nominella vardet minskades med
SEK 58 miljoner till SEK 329 milioner efter en kvittningsemission
i mars 2017. Konvertibeln forfaller till betalning den 31 december
2019 med ett aterbetalningsbelopp pa SEK 484 milioner

(réntan &r kumulativ), eller konverteras till aktier pa begéran av
innehavaren till en kurs av 22 SEK per B aktie.

» SEK'm Utdelning enligt vattenfallstruktur*
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* Vid beréknandet av utdelning skall all tidigare distribuerad utdelning beaktas

Avtalet med Rosetta Capital

| december 2012 ingick Karolinska Development ett samarbete
med den internationella specialistinvesteraren Rosetta Capital,
som investerade SEK 220 miljoner i ett antal portfélibolag i utbyte
mot en del av den framtida avkastningen fran dessa bolag.
Aktieinnehaven i de portféljbolag som omfattas av avtalet med
Rosetta ar placerade i det samégda bolaget KDev Investments AB
som idag innehaller fyra bolag: Aprea, Modus, Dilafor och
Promimic. Avkastningen, inklusive Rosetta Capitals investering om

B Karolinska Development
Rosetta Capital

SEK 35 milioner i portféljpolagen, frén KDev Investments innehav
kommer fordelas enligt en sa kallad vattenfallsstruktur, vilken
illustreras i ovanstaende graf. Med sitt nuvarande aktieinnehav ar
Karolinska Developments andel av utdelning 0% fér ackumulerad
utdelning upp till SEK 220 miljoner, 65% fér ackumulerad utdelning
mellan SEK 220 milioner och SEK 880 milioner, 75% for ackumulerad
utdelning mellan SEK 880 miljoner och SEK 1 320 miljoner samt
92% fér ackumulerad utdelning éver SEK 1 320 miljoner.
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Portféljbolag

En fokuserad portf6lj med hog
kommersiell potential

Karolinska Developments investeringar i lakemedelsbolag
sker, genom syndikering med andra professionella life
science-investerare, tills proof-of-concept demonstrerats
i fas Il-studier, da olika exit-alternativ utvarderas. For de
medicintekniska foretagen ar affarsmodellen att finansiera
bolagen till positivt resultat innan investeringen realiseras.

Karolinska Development har en fokuserad portfolj bestdende
av lakemedels- och medicintekniska bolag med betydande
mojligheter till vardeskapande. Portfdljbolagen utvecklar
hogt differentierade och kommersiellt attraktiva produkter
med potential att leverera bade évertygande kliniska och
hélsoekonomiska férdelar, liksom attraktiv avkastning.

Under de senaste éren har Karolinska Development bidragit till att
optimera de kliniska utvecklingsprogrammen i portfljbolagen for
att na kliniskt meningsfulla och vardegenerande milstolpar under
2018. Erfaret ledarskap har rekryterats till ledningsgrupper och
styrelser i portféljpolagen. Vidare har Karolinska Development
medverkat i finansiering av bolagen genom syndikering med
erfarna internationella och inhemska life science-investerare.
Som ett resultat av detta ar nu flertalet av Karolinska Developments
portféljpoolag finansierade och val positionerade for att
leverera avgdrande vardegenererande milstolpar under

de kommande 12-18 manaderna.

Lakemedelsbolagens ndsta avgérande vardegenererande
milstolpar forvantas under &r 2018 och inledningen av 2019,
da flertalet av dessa bolag bedéms kunna presentera fas |l
proof-of-concept-data. De medicintekniska bolagen OssDsign
och Promimic &r redan idag inkomstgenererande och har
moajlighet att nd betydande milstolpar under 2018/2019
relaterat till genomférandet av deras kommersiella strategier.

Vid sidan av de sju portféljpolag dér Karolinska Development
ar aktivt engagerat i vardeskapande, har bolaget passiva
investeringar i tre portfoljbolag samt intressen i ytterligare
fem life science-foretag i form av earn out-avtal.

Nuvarande fas

Utveckling och férvantade resultat

Var nuvarande portfélj — signifikant vardegenerering om 12 - 18 manader

Lakemedelsbolag

M@dus
Dilafor

Umecrine

EADEAIRNA
FVRkiINWW
P HARMA

BIOARCTIC

-...-p

‘- ASATPA

| dganae i prokink st resn B reen |

KD 1,5% **
KDev Invest 17%

KDev Invest 72%

KDev Invest 39%

KD 72%

KD 15% **

KD 0,6%

KD 10%™

KDev Invest 2,5%

Andra pagaende/
planerade indikationer

Platinum-resistant

Aggstockscancer é&ggstockscancer, matstrupscancer,
myelodysplastiskt syndrom
Sickel cell-sjukdom 2018 Subkutan sjalv-administrering
i hemmamiljé, malaria

Avstannat varkarbete Induktion av férlossning

2018
2019
Endometrios 2018
2018 Passiv investering
2019 Passiv investering

Leverencefalopati Idiopatisk hypersomni

Alzheimers sjukdom Parkinsons sjukdom
Smarta vid spiralinsattning

Passiv investering

Premenstruell dysforisk stérning

Medicintekniska bolag

Prototyp urvecking [l _pvassiox M wereas

KD 25% ™ Patient-specifika skall- och ansiktsimplantat Expansion i EU och USA 2018
¥
Promimic  kpev Invest 34% Belaggningar for medicinska implantat Expansion i EU och USA 2018
Earn-out onco@peptides Qathera Axelar Clanotech Lipid or
avtal Fas lll Fas I Fas Il Preklinik Product development
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Projekt (First-in-class)
APR-246

Primar indikation
Aggstockscancer

Aprea Therapeutics AB

. - . Utvecklingsfas
En unik metod for behandling av Fas lla

manga typer av cancer

Agande*
. ) ) Karolinska Development 1,5%"*
Aprea 'Ijheurapeuhcs (Stockholm, Svenge och Boston, USA) ar etlt o Dey lnves mems 17 =
bioteknikféretag som utvecklar nya anticancer substanser som riktar in sig . B B
péa tumdrsupressorproteinet p53. Mutationer i p53-genen patraffas i 50% Ovriga storre agare
av alla manskliga tumdrer. Dessa mutationer &r ofta associerade med Versant Ventures (USA), 5AM Ventures
resistens mot cancerldkemedel och dalig generell dverlevnad, vilket visar (USA), HealthCap (Sverige), Sectoral
P4 ett betydande ouppfylit medicinskt behov inom behandlingen av cancer. Asset Management (Kanada), KCIF
Apreas ledande lakemedelskandidat APR-246 har visat sig kunna ateraktivera Co-Investment Fund KB
muterat p53 protein, vilket fororsakar programmerad celldéd hos ménga Ursprung
cancerceller hos manniska. Karolinska Institutet Marknaden
. ) Den primara indikationen fér APR-246 ar dggstockscancer.
APR-246 genomgar fér narvarande en fas lla-studie av en kombinerad fas Ib/ Mer information Som den sjatte vanligaste cancersjukdomen hos kvinnor,
lla Klinisk studie (PISARRO-studien), som understker lakemedelskandidatens aprea.com diagnostiseras 6ver 60,000 nya patienter vérlden éver
sdkerhet och effekt tillsammans med andra linjens kemoterapi hos patienter * Agande med full utspadning enligt varje &r. Hdggradig serés ovarialcancer (HGSOC) star
med platinumkanslig hdggradig serds ovarialcancer (HGSOC). Fas Ib-delen nuvarande investeringsplaner for ca 70-80% av alla ddsfall inom Aggstockscancer.
ar klar och har bekréaftat sakerhet, tolerabilitet och farmakokinetik av APR-246 ** Inkluderar indirekt innehav via KCIF Mer 4n 90% av dessa patienter &r i stadium lIl/IV och
i kombination med standard kemoterapi. Fas lla-delen av PISARRO-studien Co-Investment Fund medianéverlevnaden ar mindre an 4 &r. Girka 60% av
kommer inkludera 200 upp till 400 patienter med &terfall av platinumkénslig patienterna med &ggstockscancer och =95% av HGSOC-
HGSOC i Europa och USA. Patienter kommer randomiseras mellan patienterna har p53-mutationer vid diagnos. Darfér kan
karboplatin och pegylerat liposomalt doxorubicin med eller utan APR-246; Avtalsvarden for liknande projekt kombinationsbehandiing bestaende av APR-246 med
primért studiemal &r progressionsfri dverlevnad. USD 469 milfoner ME| Pharma (icensgivare) kemoterapi ge betydande férdelar.
Utbver den pagéende fas lla-studien i platinumkéanslig HGSOC, rekryterar & Helsinn Group (licenstagare)

Aprea till tre fas Ib/ll-studier i myelodysplastiskt syndrom, platinumresistent
HGSOC samt matstrupscancer.

USD 483 miljoner Calithera Biosciences
(licensgivare) & Incyte (licenstagare)

2017

augusti oktober
Forskningssamarbete Forsta patienten inkluderad i: fas fas Ib/ll-studie i samt fas Io/ll-studie Fullstandig rekrytering till Resultat fran fas lla
inleddes med Memorial Ib/Il-studie i myelodysplastiskt platinumresistent HGSOC matstru scancgr (oktober 2017) fas lla-delen av PISARRO- av PISARRO-studien
Sloan Kettering Cancer syndrom (maj 2017), (augusti 2017). P ’ studien ar 2018. férvantade under 2018.

Center i USA for att utvardera
APR-246 med andra

cancerbehandlingar fér olika Erhdll den sista tranchen om
cancertyper (mars 2017). SEK 188 miljioner i den totala
finansieringen om SEK 437

milioner fran 2016 (oktober 2017).
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Dilafor AB

Dilafor

Minskar komplikationer vid férlossning

Dilafor (Solna, Sverige) ar ett lakemedelsbolag som utvecklar tafoxiparin for
obstetriska indikationer. Foretagets initiala mal med tafoxiparin &r att minska
incidensen av utdragen forlossning béde efter induktion och spontan start
av forlossning. Tafoxiparin har i en klinisk fas Il-studie visat lovande data pa
att det kan minska proportionen av kvinnor med en férlossningsduration
Overstigande 12 timmar. F&r ndrvarande ar tafoxiparin i en fas llb-dosstudie,
som inkluderar 360 gravida kvinnor.

Véarksvaghet férekommer i minst fyrtio procent av alla férlossningar och i
annu hogre grad hos forstfoderskor. | sin svéraste form, kallat utdragen
forlossning, kan férlossningen pagé i éver 12 timmar. Utdragen forlossning &r
den framsta anledningen till akuta kirurgiska interventioner, sdsom kejsarsnitt.
Tillstdendet &r ofta associerat med komplikationer for bade modern och
barnet, som pa kort och lang sikt medfér allvarliga konsekvenser samt stora
hélsovardskostnader.

Fas lIb-studien avser att testa tafoxiparin i kombination med
standardbehandling (oxytocininfusion) hos fullgangna forstfoderskor som,
efter spontan start av férlossning, behdver stimulera varkarbetet pa grund
av langsam progress eller avstannat varkarbete, vilket medfér en hog risk att
foljas av utdragen férlossning.

Dilafor har tecknat ett licens- och partnerskapsavtal med Lee’s
Pharmaceutical, som har rétt att tillverka, utveckla och kommersialisera
tafoxiparin for obstetriska och gynekologiska indikationer i Kina, Hong Kong,
Macau och Taiwan.

201 7 januari

Pébdrjade en fas llb-
dosstudie med tafoxiparin i
Europa (januari 2017).

Projekt (First-in-class)
Tafoxiparin

Primar indikation
Avstannat varkarbete

Utvecklingsfas
Fas lIb

Agande*
KDev Investments 39%

Ovriga storre dgare
Ostersjostiftelsen, Praktikerinvest,
Rosetta Capital, Lee’s Pharma

Ursprung
Karolinska Institutet

Mer information
dilafor.com

* Agande med full utspadning enligt nuvarande
investeringsplaner

Avtalsvarden for liknande projekt

USD 595 miljoner Neurocrine Biosciences
(licensgivare) & AbbVie (licenstagare)

USD 465 miljoner Palatin Technologies
(licensgivare) & AMAG Pharmaceuticals
(licenstagare)

Marknaden

Det har uppskattats att s& manga som 40% av alla gravida
kvinnor stoter pa komplikationer under férlossning i form
av utdragen férlossning, dar farmakologisk behandling &r
relevant. Denna siffra representerar séledes den priméra
malgruppen for tafoxiparin, vilket visar pa en betydande
marknadspotential. Existerande lakemedel som stérker
livmoderns kontraktioner ar ofta otillrdckliga da de inte
fungerar tillréckligt val i 50% av fallen. Intresset &r darfor
stort fér en ny behandling som tafoxiparin, vilket har
"first-in-class”-potential.

Fullstédndig rekrytering

av patienter till fas llb- beréknade ar 2018.

dosstudie under 2018.
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. Projekt (First-in-class)
Modus Therapeutics AB m us Sevuparin

Primar indikation
Sickle cell-sjukdom (SCD)

Satsar pa lindring for patienter med Utvecklingsfas
sickle cell-sjukdom sl

Agande*
Modus Therapeutics (Stockholm, Sverige) utvecklar sevuparin, vilket ar KDev Investments 72%

ett innovativt och sjukdomsmodifierande lakemedel med potential att bli

first-in-class for behandling av sickle cell-sjukdom (SCD). Ovriga storre dgare

Ostersjostiftelsen, Praktikerinvest

Sevuparins anti-adhesiva mekanism innebar att lakemedlet har potential Ursprung -
att férhindra och I6sa upp de mikrovaskuléra obstruktionerna hos patienter ) )
) . e ) Karolinska Institutet, Uppsala
med SCD. Obstruktionerna orsakar allvarlig smarta for patienter under Vaso Uni itet
Ocklusiv Kris (VOC) och leder till hdg dédlighet genom organskador samt risk niversite
for tidig dod. Mer information Marknaden
modustx.com SCD &r en sarlakemedelssjukdom med ungefér 100 000

Modus utvarderar sevuparin i en fas Il-studie som inkluderar inlagda SCD-

. o o . i, patienter i USA och 35 000 patienter i Europa. Dessutom
patienter med VOC. Resultaten fran denna studie &r beréknade under 2018. * Agande med full utspadning enligt nuvarande

finns en stor andel patienter i Mellandstern, Indien,

; A 2 ; ; 2 2 ; investeringsplaner
Studlen “gehofmf.ors pa 160 patlerwterllson: random|?eras for att fa aﬂtmg?n en Sydamerika och Afrika. Det genomsnittliga antalet VOG:er
|ntraven?s |n.u3|on med sevupanrj e“ er placebo utove: stan(?iardbe andling per patient som séker sjukhusvérd &r ungefér en VOC per
med smartgﬂlandg mec'jel. Den har" prpof—c?f—c?ncept -studien har &r. Den kommersiella méjligheten av SCD-behandling som
utfo:mats for att wsg mlnskad ulpplosnlnlgstlld for VOQ, med doeﬂanlonen. minskar sjukhusvistelsen och anvandandet av opioider
fri fran pﬂarent(—frg! op|0|dbeh§nd!|ng OCh“I skick att skr'lvasj‘ut fran SJ'ukhUS. f6r smértindring forvéntas vara patagligt. En utvidgning
Sekundara mal &r farmakokinetik och sékerhet. Studien &ger rum i Europa Avtalsvirden for liknande projekt av indikationen innefattar &ven férebyggande behandiing
och i Mellandstern under ett samutvecklingsavtal med Ergomed, som . . -

) . L ) . : B vilket skulle vidga marknaden avsevért.
saminvesterar i den har studien i utbyte mot dgarandelar i Modus. USD 665 miljoner Novartis AG (kbpare)

& Selexys Pharmaceuticals (saljare)

Modus mal &r &ven att utveckla en version av sevuparin som kan sjélv-
administreras av SCD-patienter i ratt tid for att férhindra utveckling av VOC. USD 340 milioner GlycoMimetics
(licensgivare) & Pfizer (licenstagare)

2017

SEK 32 miljioner (USD 3.6 Fas I/l data som visar Fullstandig rekrytering av
o o Ellen K. Donnelly, Ph.D. ) h . ) - «
miljoner) restes fran nuvarande utsedd som VD (april 2017) sevuparins anti-adhesiva patienter till fas Il “proof -of-
investerare (februari 2017). P ’ egenskaper publicerades i concept”- studien under 2018.
den vetenskapliga journalen
PLOS ONE (december 2017).

februari december

Resultat fran fas Il-studie

beradknade under 2018.
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Projekt (First-in-class)

Umecrine Cognition AB Umecrine Craos?
Primar indikation
Leverencefalopati
Ett unikt behandlingssatt for Utvecklingsfas
CNS-relaterade sjukdomar Fas lla
Agande*
Umecrine Cognition (Solna, Sverige) utvecklar en terapi som representerar Karolinska Development 72%

en ny target-klass for flera allvarliga CNS-relaterade stérningar. Den langst
framskridna lakemedelskandidaten GR3027 &r nu i klinisk utveckling mot
leverencefalopati (HE), vilket ar en allvarlig neuropsykiatrisk och neurokognitiv
komplikation vid akut och kronisk leverskada (inklusive levercirros).

Ovriga stérre dgare
Norrlandsfonden, Fort knox
forvaring AB, Partnerlnvest

Lakemedelskandidaten utvérderas ocksé kliniskt som en ny behandling for Ursprung
idiopatisk hypersomni (IH), vilket &r en allvarlig sérlakemedelssjukdom som Umea Universitet
yttrar sig i form av dverdriven dagtrétthet, trots normal nattsémn.

Mer information Marknaden
Ett péslag i det inhibitoriska GABA systemet | CNS &r en sannolik orsak umecrinecognition.com HE &r en svar sjukdom med ett stort medicinskt behov.
till de Kliniska symptomen hos manga olika kognitiva sjukdomar och . Totalt s8 utgdr patienter med levercirros upp till 1% av
sémnsjukdomar, inklusive HE och IH. Detta gér GABA- receptormodulerande ’ ﬁgzztd;rr:;eszll;urilet:twédﬂing enligt nuvarande populationen i USA och EU. Mellan 180 000 och 290 000
steroidantagonister som verkar pé& den 6kande aktiveringen av GABA- patienter med cirros i USA laggs in péa sjukhus pé grund
receptorer, sdsom de utvecklade av Umecrine Cognition, en trovardig av komplikationer till HE. Nar HE val utvecklats s& nar
terapeutisk grupp av lakemedel att utvardera. mortaliteten 22-35% efter 5 ar. HE ar ocksa férenat med

) ) betydande sociala och personliga kostnader.
GR3027 har visat sig aterstélla olika typer av neurologiska nedséttningar i

experimentella modeller. Lakemedelskandidaten ndr CNS och reverserar de Det finns inga godkanda lakemedel for IH, men flertalet

Avtalsvarden for liknande projekt

inhibitoriska effekter som orsakas av neurosteroiden allopregnanolone pa vakenhetsreglerade medel anvands off label. De &r dock
hiarnfunktionen i ménniskor. Positiva fas Ib-data frén den p&géende kombinerade USD 397 miljoner Aerial Biopharma (icensgivare) otillréckliga fér att lindra symptom hos de flesta patienter,
fas lo/lla-studien i HE visar att GR3027 tolereras vél, inte ger upphov till négra & Jazz Pharmaceuticals (licenstagare) och refraktéra eller intoleranssymptom férekommer hos en
dosbegréansande biverkningar och har en gynnsam farmakokinetisk profil. GR3027 figrdedel av patienterna.

tas nu vidare in i fas lla-delen av studien, fr&n vilken resultat &r beraknade under USD 201 miljoner Vernalis (licensgivare)

2019. En fas lla-studie i IH har initierats, med resultat beraknade under 2018. & Corvus Pharmaceuticals (licenstagare)

201 7 november 201 8

september oktober
Forsta patienten inkluderad i Dr. Thomas P. Blackburn SEK 20 miljoner restes fran Forsta patienten inkluderad i Resultat fran fas lla-delen Resultat fran fas lla-studie
en fas Ib/lla klinisk studie med utsedd till styrelseledamot nuvarande investerare for att klinisk fas lla-studie i patienter av kombinerad fas Ib/ i IH berédknade under 2018.
GR3027 for HE (mars 2017). och Senior Development finansiera en fas lla-studie i IH med IH (november 2017). lla Klinisk studie i HE
Advisor (september 2017). (oktober 2017). beraknade under 2019.

Positiva fas Ib-data for GR3027
presenterades (september 2017).
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OssDsign AB

DSIGN®

Kommersialiserar de basta skall- och
ansiktsimplantaten

OssDsign (Uppsala, Sverige) ar ett innovativt bolag som designar och tillverkar
implantat och materialteknik for reparation av benvavnad. Dess ledande
produkter- OSSDSIGN® Cranial och OSSDSIGN® Facial- &r redan tillgéangliga
pa flera marknader i Europa, exempelvis Tyskland, Storbritannien och Norden
samt pé selektivt valda marknader utanfor Europa, exempelvis Singapore och
Israel. Bolaget kommersialiserar sitt skallimplantat i USA och ett amerikanskt
dotterbolag har etablerats for att starka marknadsnérvaron. OssDsign arbetar
aven med regulatoriska och kommersiella aktiviteter i Japan.

OssDsign’s kommersiella strategi fokuserar pé att 6ka forséliningen av dess
innovativa produkter via en intern séljorganisation och via distributionspartners,
och bolaget &r vl finansierat for att utféra denna strategi.

OssDsign’s skraddarsydda teknologi for reparation av benvavnad har
forbattrade lakande egenskaper som kliniskt bevisat ger forbéattrade resultat.
Genom att kombinera regenerativ keramiskt material forstarkt med titanium
tilsammans med skraddarsydd patient-specifik design via "state-of-the-art”
datorstddd design, 3D-utskrivning och gjutning, &r méalet att bidra till en
permanent lakning av olika bendefekter. En béttre I&kningsprocess innebér
ett battre alternativ for patienter, samt kostnadsbesparingar for sjukhus.

Projekt
OSSDSIGN® Cranial och
OSSDSIGN® Faciall

Primar indikation
Kranieimplantat

Utvecklingsfas
Marknadsfort

Agande*
Karolinska Development 25%**

Ovriga stérre dgare
SEB Venture Capital, Fouriertransform

Ursprung
Karolinska Sjukhuset,
Uppsala Universitet
Mer information
ossdsign.com

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner

** Inkluderar indirekt innehav via KCIF
Co-Investment Fund

Avtalsvarden fér liknande projekt

USD 330 miljioner Baxter International
(kdpare) & ApaTech (séljare)

USD 360 miljoner Royal DSM (k&pare)
& Kensey Nash (séljare)

Marknaden

OssDsign fokuserar pa marknaden for kraniomaxillofaciala
implantat. Den totala marknadsstorleken uppskattades till
USD 1,8 miliarder &r 2016 och forvantas att véxa med CAGR
pa 5-9% vérlden 6ver de kommande fem aren. Marknaden
for OssDsigns ledande produkt inom kranioplastik beréknas
enskilt uppga till ungefar USD 200 milioner. OssDsign har

en fokuserad affarsstrategi som bygger pa en valdefinierad
patientpopulation. Férdelarna ar att operationerna utfors pa
ett begransat antal sjukhus som &r l&tta att identifiera runt om
i varlden. Indikationerna &r relativt prisokéansliga och latta att

registrera p& manga marknader.

2017

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

2018

Lansering av OSSDSIGN®
Cranial och OSSDSIGN®

januari februari januari

OSSDSIGN Cranial
presenterades pa the
American Association of
Neurological Surgeons (AANS)
vetenskapliga arliga mote |
Los Angeles (april 2017).

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

Amerikanskt dotterbolag
etablerades (januari 2018).

Facial pa nya EU-marknader
och utvalda marknader
utanfér Europa under 2018.

Det europeiska
distributérnatverket utékades
med nya partnerskap i fem
lander (januari 2017).

Lansering av OSSDSIGN®
Cranial i USA (april 2017).

18 Arsredovisning 2017 Karolinska Development



Promimic AB ‘&JJ

Promimic

MAKING IMPLANTS INTEGRATE

Belaggningar som férbattrar egenskaperna
hos medicinska implantat

Promimic (Goteborg, Sverige) ar ett biomaterialféretag som tillverkar och
marknadsfér en unik belaggning for implantat, HA™" Surface, vilken starker
férankringen av implantaten i ben.

HAm° Surface ar nanometertunn, vilket hjalper till att bevara implantatets
mikrostruktur och minskar risken fér sprickor i beldggningen. Belaggningen &r unik
i och med att den kan appliceras pé alla typer av implantatmaterial och geometrier,
inklusive porésa material och 3D-strukturer. Dessutom erbjuder HA™™ en snabb
vég till marknaden eftersom teknologin som beldggningen &r baserad pa har
godkants av FDA, varigenom ett nytt implantat belagt med HA™™ Surface kan
erhélla marknadsgodkannande via 510(k) processen. Belaggningsprocessen 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 ar med Sistema
de Implante Nacional (S.I.N), en ledande leverant6r av tandimplantat i
Brasilien. S.I.N. férbereder for nérvarande en USA-lansering av tandimplantat
belagda med HA™™ Surface, som har godkénts for anvéndning av FDA.
Promimic har &ven tecknat ett strategiskt avtal med Amendia Inc. i USA som
l&ter Amendia utveckla HA™™ Surface-tekniken for anvandning tillsammans
med Amendias patientfokuserade ryggradsimplantat.

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

201 7 januari

Magnus Larsson utsags

som VD och ersétter UIf
Brogren, som flyttar till USA
for att leda Promimic Inc som
sdljansvarig (januari 2017).

Projekt
HAn° Surface

Primér indikation
Implantatbeldggning

Utvecklingsfas
Marknadsfort

Agande*
KDev Investments 34%

Ovriga storre dgare
ALMI Invest, K-Svets Venture,
Chalmers Ventures

Ursprung
Chalmers tekniska hdgskola

Mer information
promimic.com

* Agande med full utspadning enligt nuvarande
investeringsplaner

Avtalsvarden for liknande projekt

USD 95 miljoner Nobel Biocare (kdpare)
& AlphaBioTec (séljare)

USD 120 miljoner MAKO surgical (kbpare)
& Pipeline Biomedical (saljare)

december

FDA-godkannande (510(k)
clearance) erhallen for att
marknadsfora tandimplantat
belagda med HA™ Surface
(december 2017).

Marknaden

Promimic fokuserar pa marknaderna for dentala och
ortopediska implantat, vilket tillsammans representerar

en global marknadsmaojlighet fér Promimic vard USD
600-800 miljioner. Implantatindustrin &r en stor och vaxande
marknad med hdga vinstmarginaler. Konkurrensen mellan
implantattillverkare &ar stenhérd och varje marknadssegment
domineras av fyra till &tta globala bolag. De strategier som
manga av dessa foretag anvander bygger pa licensiering
av nya tekniker for att deras produkter ska skilja ut sig och
starka marknadspositionerna. Promimic har en affarsmodell
som tagits fram for att tilgodose dessa behov. Den &r
centrerad kring att utlicensiera HA™" Surface-tekniken till
ledande implantattillverkare s& att de kan inkorporera den i
sina produkter

2018

Ytterligare produktlanseringar

och licensavtal med storre
tillverkare forvantade under 2018.
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Forendo Pharma Ltd F
P

BioArctic AB

4

BIOARCTIC

Elemcw

Pharmanest AB

P

PHARMAMNEST

Forendo (Turku och Oulu, Finland) utvecklar en ny behandling fér

att eliminera endometrios samtidigt som man bibehéller normala
hormoncykler. Den potentiellt nya behandlingen ar en HSD17B1-
inhibitor, som i prekliniska modeller visat sig lokalt blockera bildandet
av Ostrogen i endometrial vAvnad, orsaka regression av endometrios
och lindring av den inflammatoriska smartan utan att inverka med de
systemiska Gstrogennivaerna. Klinisk utveckling forvantas inledas i
boérjan av 2018.

BioArctic (Stockholm, Sverige) fokuserar pa sjukdomsmodifierande
behandlingar och tillférlitliga biomarkdrer och diagnostik for
neurodegenerativa sjukdomar, sdsom Alzheimers sjukdom och
Parkinsons sjukdom. Bolaget utvecklar &ven en potentiell behandling
for komplett ryggmargsskada. Utvecklingen av BioArctics langst
framskridna l&kemedelskandidat BAN2401 drivs i samarbete med
det internationella lakemedelsforetaget Eisai. En fas llb-prévning
pagar for narvarande i patienter med Alzheimers sjukdom i tidigt
skede. BioArctic bedriver &ven utveckling av lékemedel mot
Parkinsons sjukdom i samarbete med Abbvie.

Bolaget noterades pé& Nasdaqg Stockholm under 2017.

Pharmanest (Solna, Sverige) &r ett lakemedelsforetag specialiserat

pa utveckling av produkter for lokalbeddvning inom obstetrik och
gynekologi. Bolagets produkt, SHACT, ar en patenterad formulering av
lidokain f6r smértlindring av slemhinnor, utvecklad primért for indikationen
smértlindring i samband med spiralinséttning. SHACT har avslutat en
pivotal studie i EU och en fas lll-studie i USA &r under planering. Bolaget
forvéantar att skicka in en ansékan om marknadsgodk&nnande under
2018 for marknadsforing av SHACT i Europa.

Under 2017 ingick Pharmanest ett licensavtal med lakemedelsbolaget
Gedeon Richter. Denna 6verenskommelse ger Gedeon Richter réatt att
kommersialisera Pharmanests SHACT-teknologi i Europa, Latinamerika
och vissa andra geografiska marknader.

Projekt Ovriga stérre dgare
Inhibition av HSD17B1 Novo Seeds, Novartis
enzymet Venture Fund, Merch

Primar indikation
Endometrios

Utvecklingsfas
Preklinik

Agande*
Karolinska Development
15%**

Ventures, Innovestor

Ursprung
Abo Universitet, Finland

Mer information
forendo.com

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner

** Inkluderar indirekt innehav via
KCIF Co-Investment Fund

Projekt
BAN2401

Primar indikation
Alzheimers sjukdom

Utvecklingsfas
Fas llb

Agande*
Karolinska Development
0,6%

Ovriga stérre dgare
Demban AB, Ackelsta
AB, Tredje AP-fonden

Ursprung
Karolinska Institutet

Mer information
bioarctic.se

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner

Projekt
SHACT

Primar indikation
Smarta vid
spiralins&ttning

Utvecklingsfas
Pivotal studie i EU
avslutad

Agande*
Karolinska Development
10%**

Ovriga stérre dgare
Ostersjostiftelsen,
Recipharm Venture
Fund, Praktikerinvest

Ursprung
Karolinska Institutet

Mer information
pharmanest.se

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner

** Inkluderar indirekt innehav via
KCIF Co-Investment Fund
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Karolinska Developments
aktier och aktieagare

Agarstruktur Konvertibeln

Den 31 december 2017 hade Karolinska Development 3 925 Nominellt varde pa Karolinska Developments utestdende

aktiedgare. Internationella investerare kontrollerade cirka 48,6% av konvertibla skuld uppgick till SEK 329 miljoner per den

aktiekapitalet och cirka 57,5% av résterna. Samtliga serie A-aktier 31 december 2017. Per den 31 december 2017 uppgick

(var och en med 10 roster jamfort med en rdst per B-aktie) innehas aterbetalningsbeloppet (dvs det belopp som skall betalas

av Karolinska Institutet Holding AB. pa forfallodagen den 31 december 2019) till SEK 484 miljoner.
Konvertibeln handlas under tickersymbolen KDEV KV1 och

Kursutveckling ar listad p& Nasdag Stockholm med ISIN-kod SE0006510103.

Kursen vid stéangning den forsta handelsdagen 2017 var 6,10 kronor
och vid arets slut 2017 handlades aktien i 5,75 kronor, en minskning
med 6%. Ingen utdelning har lamnats under 2017.

. . Aktiedgare
Aktiekapital
A-aktier B-aktier Kapital % Roster %
Vid slutet av 2017 uppgick aktiekapitalet till SEK 0,6 miljoner fordelat
p& 64 361 206 aktier. Kvotvardet &r 0,01 kronor per aktie. Karolinska Institutet Holding AB 1 503 098 2 126 902 5,64% 22,03%
Tredje AP-Fonden 0 7 764 000 12,06% 9,97%
Tickersymbol och lista Sino Biopharmaceutical Limited 0 4853 141 7,54% 6,23%
Ostersjostiftelsen 0 3889 166 6,04% 4,99%
Karolinska Developments aktier handlas under tickersymbolen KDEV.
L ) R ) . Coastal Investment Management LLC 0 3470134 5,39% 4,46%
Aktien &r listad i Nasdag Stockholms smabolagsindex. ISIN-kod &r
i 0 (o)
SE0002190926. OTK Holding A/S 0 1900 000 2,95% 2,44%
Forsakringsaktiebolaget Avanza Pension 0 1 605 551 2,49% 2,06%
Ribbskottet AB 0 1400 000 2,18% 1,80%
Stift For Framjande&Utveckling 0 1 397 354 2,17% 1,79%
FAM AB 0 1357 741 2,11% 1,74%
Summa 10 storsta aktiedgare 1 503 098 29 763 989 48,58% 57,51%
Summa 6vriga aktieagare 0 33094 119 51,42% 42,49%
Summa alla aktieagare 1 503 098 62 858 108 100,00% 100,00%
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Styrelse

Hans Wigzell
Ordftrande

Styrelseordférande sedan december 2017. Fo6dd 1938. Professor
emeritus i immunologi och leg. lakare. Ovriga uppdrag inkluderar
positioner som styrelseordférande i Rhenman & Partners Asset
Management AB och Cadila Pharmaceuticals Sweden AB samt
styrelseledamot i Sarepta Therapeutics Inc. och RaySearch
Laboratories AB. Ledamot av Kungliga Vetenskapsakademien

och Kungliga Ingenjérsvetenskapsakademien. Tidigare uppdrag
inkluderar bland annat ordférande fér Karolinska Institutets
Nobelkommitté, rektor vid Karolinska Institutet och generaldirektor
for Smittskyddsinstitutet. Innehar 36 491 B-aktier och 39 992 kr i
konvertibelt 1&n i Karolinska Development. Professor Wigzell valdes
in i Karolinska Developments styrelse 2006 och var fram till 2013
bolagets ordférande, en roll som han alltsa nyligen aterupptagit.

Tse Ping
Vice ordférande

Vice styrelseordférande sedan 2015. Fodd 1952. Fil. dr. he.
(hedersdoktor). Ovriga uppdrag inkluderar positioner som vd i Sino
Biopharmaceutical Limited — ett Hong Kong-noterat bolag grundat
av dr Ping, samt vice ordférande i Thai Charoen Pokphand Group
dar han bidragit till betydande férvarvs- och fusionsaffarer med 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. Innehar 4 853 141 aktier och
SEK 272 858 294 i konvertibler (genom narstdende juridisk person) i
Karolinska Development.

Viad Artamonov
LLedamot

Styrelseledamot sedan 2012. F6dd 1978. MBA, B.Sc. Ovriga
uppdrag inkluderar positioner som styrelseledamot och delagare

i Coastal Capital International Ltd. Tidigare uppdrag inkluderar
positioner som styrelseledamot i Redbank Energy Ltd., Investment
Analyst for Greenlight Capital Inc. samt ledande befattningshavare
inom Global Merger & Acquisition Group vid Merrill Lynch i New York.
Innehar 3 470 541 B-aktier i Karolinska Development (indirekt genom
narstéende juridisk person).
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Styrelse

Anders Harfstrand
Ledamot

Styrelseledamot sedan 2017. Fédd 1956. Med. dr. Ovriga uppdrag
inkluderar positioner som styrelseordférande i Harfstrand Consulting,
styrelseledamot i Prothena Plc och Senior Commercial Advisor i
HBM Partners. Tidigare uppdrag inkluderar bland annat positioner
som vd fér BBB Therapeutics BV, styrelseordférande och vd for

den europeiska verksamheten inom Makhteshim Agan Industries
Ltd, styrelseordférande och vd f6r Humabs BioMed SA, vd foér

Nitec Pharma AG samt olika exekutiva och ledande roller i Serono,
Pfizer och Pharmacia. Oberoende i forhallande till bolaget och
bolagsledningen respektive storre aktiedgare i bolaget. Inget innehav
i Karolinska Development.

Magnus Persson
Ledamot

Styrelseledamot sedan 2017. F6dd 1960. Leg. lakare, med. dr. och
docent. Utbildad vid Karolinska Institutet. Tidigare uppdrag inkluderar
positioner som vd f6r Karolinska Institutet Holding AB, Managing
Partner The Column Group, Partner HealthCap, samt Clinical
Research Physician Sanofi. Ovriga uppdrag inkluderar positioner
som styrelseordférande i Galecto Biotech AB, SLS Invest AB,
Health Innovation Platform AB, Cantargia AB och Inititator Pharma
samt styrelseledamot i Albumedix AS, Immunicum AB och Medical
Prognosis Institute AS. Oberoende i forhallande till bolaget och
bolagsledningen i respektive storre aktiedgare i bolaget. Inget
innehav i Karolinska Development.

Theresa Tse
LLedamot

Styrelseledamot sedan 2017. Fodd 1992. B.Sc. in Economics fran
Wharton School of the University of Pennsylvania, USA. Ovriga
uppdrag inkluderar positioner som arbetande styrelseordférande,
ordférande i Executive Board Committee samt i valberedningen

i Sino Biopharmaceutical Ltd (noterat pa Hong Kong-bdérsen).
Innehar genom nérstaende juridisk person 4 853 141 aktier och
SEK 272 858 294 i konvertibellan.
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Vart team

Viktor Drvota
Verkstallande direktor

Verkstéllande direktor sedan 2017, dessforinnan
Chief Investment Officer sedan 2016. Fédd 1965.
Leg. l&kare och docent i kardiologi. Viktor Drvota
har 6ver 13 ars erfarenhet fran riskkapitaloranschen
med inriktning mot life science och har

genomfort en lang rad investeringar, signifikanta
kapitalanskaffningar, bolagsforséljningar och
borsnoteringar. Han var under perioden 2002-
2016 ansvarig for life science-investeringar pa
SEB Venture Capital. Under denna tid innehade
han flera styrelseuppdrag i bade biotechbolag

och medicintekniska bolag sdsom Arexis AB, SBL
Vaccin AB, Nuevolution AS, InDex Pharmaceuticals
AB, Scibase AB och Airsonett AB. Dessfoérinnan
arbetade Viktor Drvota som docent och éverlékare
pé Karolinska institutet/sjukhuset i Solna. Han

har dven betydande erfarenhet fran preklinisk

och Klinisk forskning inom olika lakemedels-

och medicinteknikféretag. Han ar huvud- eller
medforfattare till 29 publicerade vetenskapliga
artiklar. Innehar 24 000 aktier och 1 608 418
optioner i Karolinska Development.

Elisabet Gimbringer
Controller

Controller sedan 2015. Fédd 1965.
Ekonomiutbildning frén Stockholms Universitet.
Elisabet har arbetat som godkénd revisor under
10 &r, och som ekonomichef, business controller
och financial controller inom en rad olika bolag och
verksamhetsomraden under de senaste 15 aren.
Styrelseledamot i KD Incentive AB. Innehar 4 000
aktier och 107 228 optioner i Karolinska Development.

Fredrik Jarrsten
Finanschef

Finanschef sedan 2017. Fodd 1967. Civ.

ek. (DHS). Fredrik Jarrsten har mer &n 20 ars
erfarenhet av investeringar och afférsutveckling,
varav 12 &r inom life science-sektorn. Mellan
&ren 2014 - 2017 var Fredrik CFO och ansvarig
for affarsutveckling pa medicinteknikbolaget
Bactiguard, dar han var delaktig i arbetet

med bolagets bdrsnotering pa Nasdaq
Stockholm. Dessférinnan ansvarade han

for affarsutveckling och M&A pa Aleris, ett

av Skandinaviens ledande sjukvardsbolag.
Under sina atta ar pa Aleris ledde han arbetet
med att generera tillvéxt genom ett trettiotal
forvarv samt koordinering av den anbudsdrivna
organiska tillvéxten. Fredrik har ocksa arbetat
som Investment manager pa riskkapitalbolaget
Litorina Kapital samt pa investmentbankerna
SEB Enskilda och Lazard med radgivning inom
bland annat M&A, kapitalanskaffningar och
bdrsintroduktioner. Innehar 25 000 aktier och 402
105 optioner i Karolinska Development.

Esther Miralles Simo
Analytiker

Analytiker sedan 2018. Fodd 1990. Medicine
masterexamen fran Karolinska institutet, med
inriktning pa bioentreprendrskap. Inget innehav i
Karolinska Development.
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Vart team

Eva Montgomerie
Redovisningsansvarig

Redovisningsansvarig sedan 2013, anstalld i
koncernen sedan 2007. Fédd 1958. Civ. ek. Eva
Montgomerie har arbetat 12 &r inom bank- och
finanssektorn, 10 &r inom livsmedelssektorn

och konfektion samt sju &r inom life science-
branschen. Vid sidan om sin tjanst pa Karolinska
Development ar hon ekonomiansvarig i Dilafor AB
och Pharmanest AB. Innehar 6 834 aktier och 107
228 optioner i Karolinska Development.

Uif Richenberg
Chefsjurist

Chefsjurist sedan 2008. F&dd 1955. Jur.kand. Ulf
Richenberg har 25 &rs erfarenhet inom affarsjuridik,
bland annat som jurist pa KIHAB, Esselte AB

och Vattenfall, chefsjurist pa AB Stokab och
Scribona AB samt affarsjuridisk konsult for FOL.

UIf Richenberg ar styrelseordférande i KCIF Fund
Management AB och KD Incentive AB. Innehar 38
205 B-aktier i Karolinska Development.

Felicia Rittemar
Analyst

Analytiker sedan 2016. Fodd 1990. Medicine
masterexamen fran Karolinska institutet, med
inriktning pé bioentreprendrskap. Innehar 107 228
optioner i Karolinska Development.
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Foérvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstéllande direktéren for Karolinska
Development AB, organisationsnummer 556707-5048,
presenterar hirmed arsredovisningen for moderbolaget
och den finansiella rapporteringen for investmentbolaget
avseende rakenskapsaret 2017.

Karolinska Development AB (Nasdag Stockholm: KDEV) ar ett investmentbolag
som erbjuder en unik majlighet att ta del av vardeutvecklingen i ett antal
nordiska life science-bolag med hdg kommersiell potential, varav nio befinner
sig i Klinisk utvecklingsfas eller tidig lanseringsfas. Investeringarna i ldkemedelsbolag
sker genom syndikering med andra professionella life science-investerare.

Karolinska Developments mal ar att de portfoljbolag som ar verksamma inom
lakemedelsutveckling ska fortsétta till dess "proof-of-concept” demonstrerats i

fas II-studier. En tidpunkt d& méjligheterna Okar att inga kassaflodesgenererande
licensavtal, sélja bolagen eller genomféra bdrsintroduktioner. Anledningen &r att
detta &r en attraktiv tidpunkt for att géra affarer. Férst da kan man visa att en
l&kemedelskandidat har den férvantade biologiska effekten, vilket minskar den
fortsatta utvecklingsrisken patagligt och darmed Okar projektets véarde markant.
Innehaven i de portfoljoolag som ar verksamma inom det medicintekniska omradet
har Karolinska Development malséttningen att avyttra i ett skede dé bolagen
lanserat sin forsta produkt och blivit kassaflédespositiva.

Karolinska Development har tillgang till varldsledande medicinska innovationer
fran valrenommerade universitet och forskningsinstitutioner i Norden, inklusive
Karolinska Institutet. Bolagets ledning utgérs av personer med lang erfarenhet
av investeringsverksamhet, forskning- och utveckling och féretagsbyggande;
samtliga med tillgang till omfattande globala natverk inom lakemedelsindustrin
och/eller den vetenskapliga sektorn.

Viktiga handelser under riakenskapsaret

Under 2017 har flera av portféljpolagens projekt gjort betydande framsteg med
efterféljande positiva effekter, exempelvis en stérre vardedkning av innehavet i
Umecrine Cognition. Dessutom har vi kunnat realisera en god avkastning pa tva
av véra investeringar, BioArctic och Xspray. Detta har bidragit till att Karolinska
Development for forsta gangen sedan strategiskiftet uppvisar ett positivt
helérsresultat.

Vardeskapande genom borsnoteringar och earn out-avtal

Hosten 2017 noterades portfoljbolaget BioArctic pa Nasdaq Stockholm.
Baserat pa varderingen i samband med bdérsintroduktionen var Karolinska
Developments andel vérderad till 80 ganger det belopp bolaget investerat i
BioArtic. Under arets sista kvartal realiserade Karolinska Development en del
av denna vardedkning genom en partiell exit dar bolaget erhdll 35 miljoner
kronor. Dessutom genomférdes under hdsten en avyttring av innehavet i
Xspray till ett totalt belopp om 13,3 miljoner kronor. Den vardedkning som
Karolinska Development kunde tillgodogéra sig var i det senaste fallet resultatet
av avtal med tillaggskopeskilling (earn out-avtal) som tecknats i samband med
den tidigare avyttringen av bolaget. | november meddelades att Karolinska
Development till foljd av ytterligare ett sddant earn out-avtal ater trader in som
agare i Pharmanest — ett bolag som utvecklar en terapi for att minska kvinnors
smarta i samband med gynekologiska ingrepp. Ett liknande avtal tecknades
nyligen i samband med avyttringen av innehavet i Lipidor.

Framsteg i utvecklingen av portféljbolagens projekt

Vid sidan av redan pagéende kliniska studier inledde nagra av portfoljpolagen
under 2017 totalt fyra nya studier med sina lakemedelskandidater. Det
framgangsrika utvecklingsarbetet i alla studier under det gangna aret forvantas
mojliggdra avldsning av viktiga fas ll-resultat i en rad lakemedelsprojekt under
2018 eller inledningen av 2019. Forutsatt positiva utfall, kommer dessa resultat
att utgdra basen fér kommande férhandlingar med potentiella kommersiella
partners eller forvarvare av bolagen. Ett tredje alternativ for att realisera vardet
av investeringarna &r att introducera bolagen pa boérsen. Ett konkret tecken pa
de positiva konsekvenserna av framsteg i utvecklingen av lakemedelsprojekt ar
att vardet av innehavet i Umecrine Cognition under 2017 6kade med SEK 196
miljoner till foljd av positiva fas Ib-data.

Aktivt arbete for att balansera risk

Karolinska Development arbetar mémedvetet genom ett aktivt styrelsearbete
for att minska risken i sina investeringar, utan att fér den skull reducera
projektens kommersiella potential. Risken att ett projekt hos portféljpolagen

inte uppfyller de forvantade biologiska resultaten hanteras dar bland annat
genom professionellt utformade kliniska prévningar, samt genom att

bredda utvecklingen till fler &n ett indikationsomrade. Apreas breda Kliniska
utvecklingsprogram, som innefattar en rad olika cancersjukdomar, ar ett
exempel pa det senare. Likasd Umecrine Cognitions beslut att inleda en separat
studie i patienter med allvarliga sémnstorningar, vilkken kommer finansieras
genom en framgangsrikt genomford finansieringsrunda.
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Forstarkt balansrédkning och kassaposition

Karolinska Development har under det gangna aret forstarkt sin balansrakning,
dels till féljd av det positiva resultatet och dels genom den kvittningsemission
som genomférdes under forsta kvartalet. Bolagets kassaposition (likvida medel
och kortfristiga placeringar) uppgick vid arsskiftet till SEK 169,6 miljoner. Vid
utgangen av 2017 var majoriteten av portfoljoolagen finansierade till nésta
vardehdjande milstolpe och Karolinska Development anser darfor att Karolinska
Developments nuvarande likvida medel och kortfristiga placeringar ar tillrackliga
for att tcka uppfoliningsinvesteringar i de befintliga portfoljpolagen, [6pande
kostnader och nya investeringar.

Flera nyrekryteringar till ledande positioner

Under 2017 har saval Karolinska Development som flera av portfoljbolagen
genomfort férandringar i sina foretagsledningar och styrelser. Viktor Drvota tilltradde
som vd i Karolinska Development i juni 2017, och i december utsags Fredrik
Jérrsten till ny finanschef. Saval Promimic som Modus rekryterade ny VD under
aret, bdda med langa och framgangsrika karriérer inom life science-branschen.

Viktiga handelser i Karolinska Development

e Karolinska Development genomférde en kvittningsemission dér
konvertibelinnehavare tecknade B-aktier motsvarande 67 miljoner kronor av
bolagets konvertibelskuld. Detta ledde till en 6kning av antalet aktier av serie
B till 64 336 696 (mars och april 2017).

¢ Viktor Drvota utsags till ny verkstallande direktér, med tilltrdde den 1 juni 2017
(april 2017).

¢ Vid bolagets arsstdmma invaldes Hans-Olov Olsson, Anders Harfstrand och
Magnus Persson som nya styrelseledamater, och Niclas Adler utsags till
styrelsens ordférande (maj 2017).

¢ Karolinska Development utsdg Fredrik Jarrsten till Finanschef. Fredrik Jérrsten
tiltradde tjansten den 1 december 2017. Han eftertrddde Christian Tange,
som efter fyra &r pa Karolinska Development valde att ta sig an andra
utmaningar (augusti 2017).

e Vardet av innehavet i Umecrine Cognition 6kade med SEK 196 miljoner
till f6ljd av positiva fas Ib-data (oktober 2017).

e Hans-Olov Olsson avgick som ledamot i Karolinska Developments styrelse
(oktober 2017).

e Antalet aktier av serie B 6kade med 106 till f6ljd av konvertering av
konvertibellan (oktober 2017).

e Karolinska Development erhdll aktier i Pharmanest AB som ett resultat av det
earn out-avtal som ingicks i samband med en tidigare avyttring av innehavet
(november 2017).

e Theresa Tse invaldes som ledamot i Karolinska Developments styrelse vid en
extra bolagsstdmma (november 2017).

* Professor Hans Wigzell eftertradde Niclas Adler som bolagets
styrelseordférande, nér Niclas Adler lamnade sitt uppdrag av personliga
skal (december 2017).

Viktiga handelser i portféljbolagen

Aprea
* Aprea inledde ett samarbete med Memorial Sloan Kettering Cancer Center
i USA (mars 2017).

¢ Den férsta patienten inkluderades i en fas Ib/ll-studie av lakemedelskandidaten
APR-246 i patienter med platinumresistent hdggradig serés aggstockscancer
(augusti 2017).

¢ Den forsta patienten inkluderades i en fas Ib/Il-studie av APR-246 for behandling
av matstrupscancer (oktober 2017).

Modus
* Modus Therapeutics tillférdes SEK 32 milioner genom en nyemission
(februari 2017).

e FEllen K. Donnelly tilltradde som ny verkstéllande direktér i bolaget (april 2017).

¢ Publikation av positiva resultat fran en fas I/ll-studie med
l&kemedelskandidaten sevuparin i patienter med malaria (december 2017).
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Dilafor
¢ Dilafor paborjade en fas llb-studie med tafoxiparin for kvinnor som har
utdragen forlossning (januari 2017).

Umecrine Cognition
e Umecrine Cognition inkluderade den forsta patienten i en fas Ib/lla-studie av
GR3027 for behandling av hepatisk encefalopati (mars 2017).

* Bolaget presenterade positiva fas Ib-data for sin lakemedelskandidat
GR3027 (september 2017).

e Dr. Thomas P. Blackburn valdes in i Umecrine Cognitions styrelse
(september 2017).

¢ Bolaget sékrade finansiering for klinisk utveckling av lakemedelskandidaten
GR3027 mot sémnstdrningar (oktober 2017).

e Den forsta patienten inkluderades i en fas lla-studie av GR3027 fér
behandling av allvarliga sémnstérningar (november 2017).

OssDsign
e (OssDsign etablerade nya kommersiella partnerskap for distribution
av bolagets produkter i Europa (januari 2017).

¢ Produkten OSSDSGN® Cranial erhdll marknadsgodkannande i USA
(januari 2017).

e Bolaget tecknade ett distributionsavtal med Matador Medical fér
USA-marknaden (februari 2017).

Promimic
e Magnus Larsson utsags till ny verkstallande direktér (januari 2017).

e Promimic erhdll FDA-godkannande fér anvandning av HA™™ Surface
pé dentalimplantat (december 2017).

Passiva Investeringar
(ej aktivt agande genom styrelserepresentation)

BioArctic
* BioArctic genomfdrde en notering av bolagets B-aktier pa Nasdaq
Stockholm (oktober 2017).

Earn out-avtal

Xspray Pharma

e Xspray Pharma AB noterades pa Nasdagq First North i Stockholm. Karolinska
Development och KCIF Co-Investment Fund erhdll aktier vid noteringen som
ett resultat av ett earn-out avtal (september 2017).

Oncopeptides

e Oncopeptides aktie noterades pa Nasdaqg Stockholm. Karolinska
Development har ett avtal om fem procents tillaggskdpeskilling med
Industrifonden avseende Oncopeptides. Tillaggskopeskillingen hade ett
marknadsvarde pa SEK 26,7 miljoner, baserat pa Oncopeptides totala
marknadsvarde vid listningen den 22 februari 2017, och erhalls nar
Industrifonden avyttrar sitt innehav i Oncopeptides.

Avyttringar

e Karolinska Development avyttrade sitt innehav i Inhalation Sciences men
har ratt till en del av framtida vardedkning genom ett sa kallat earn out-avtal
(februari 2017).

¢ Innehavet i Xspray som erhéllits genom ett sé kallat earn out-avtal,
avyttrades, varvid Karolinska Development erhéll SEK 12,5 mkr direkt samt
ytterligare SEK 0,8 milioner via KCIF:s forséljning (oktober 2017).

e En vardedkning i portfoljpolaget BioArctic realiserades genom en partiell
exit till ett belopp om SEK 35 miljoner (november 2017).

e Karolinska Development avyttrade sitt innehav i portféljpolaget Lipidor, med
en rétt till en del av framtida vardedkning genom ett s& kallat earn out-avtal
(december 2017).

Investmentbolaget och moderbolaget

Den finansiella rapporteringen &r uppdelad pa finansiell rapportering for
moderbolaget och for Investmentbolaget. Moderbolaget och Investmentbolaget
ar samma juridiska enhet men for att fdlja rapporteringskraven &r de finansiella
rapporterna uppdelade.

Moderbolaget redovisar i enlighet med Arsredovisningslagen och Ré&det for
finansiell rapportering, RFR 2. Investmentbolaget fdljer kraven for ett noterat
bolag och redovisar enligt IFRS, antagen av EU och Arsredovisningslagen.
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Finansiell utveckling for Investmentbolaget under
2017 (SEK miljoner)

Investeringar

Som framgér ovan &r Karolinska Developments investeringsstrategi att finansiera
sina portfoljpolag till den viktiga vardehojande milstolpe dé bolagen kan exiteras.
Karolinska Development fokuserar ocksé pé att attrahera externa specialiserade life
science-investerare for att sékerstélla ett brett investerarsyndikat for att stotta utvecklingen
av portfolibolagen och for att hantera risker samt maximera chanserna att lyckas.

Under 2017 uppgick investeringarna fr&n externa investerare och Karolinska
Development totalt till SEK 396,8 miljoner. Under 2015 och 2016 uppgick
totala investeringar i portféljpolagen till SEK 206 miljoner respektive SEK 368
miljioner vilket ger ett totalt investeringsbelopp under tredrsperioden 2015-2017
om SEK 971 miljoner.

Karolinska Developments investeringar i portfdlibolag uppgick till SEK 91,9 milioner,
varav SEK 87,6 miljoner var kontanta investeringar och SEK 4,6 miljoner var
icke kassaflédespaverkande investeringar (ranta pa utestdende lan).

Karolinska Development investerade i fyra bolag: Umecrine Cognition SEK 44,8
miljioner, OssDsign SEK 24,5 milioner, Modus Therapeutics SEK 22,9 miljoner
och Pharmanest 0,1 miljoner. En utbetalning skedde fran KCIF i samband med
forsaliningen av aktierna i Xspray.

2017 ars investeringar i Karolinska Developments portféljbolag

SEK miljoner Karolinska ) Externa Totalt investerat
Development investerare 2017
Umecrine Cognition 44,8 15,0 59,8
OssDsign 24,5 43,7 68,2
Modus Therapeutics 22,9 11,2 34,1
Pharmanest 0,1 17,1 17,2
KCIF -0,5 -1,4 -1,9
Aprea 0,0 188,4 188,4
Dilafor 0,0 13,9 13,9
Asarina Pharma 0,0 11,9 11,9
Biosergen 0,0 3,3 3,3
Lipidor 0,0 1,8 1,8
Totalt 91,9 304,9 396,8

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

Portféljens verkliga varde

Det verkliga vardet av portféljpolagen som ags direkt av Karolinska Development
Okade med SEK 284,2 miljoner under 2017. Huvudorsaken till 6kningen var
Umecrine Cognitions 6kade verkliga varde och investeringarna i bolaget, investeringar
i OssDsign men ocksa Okat verkligt varde pa innehavet i Pharmanest och det
kvarvarande innehavet i BioArctic.

Det verkliga vardet av portfdljpbolagen som &gs indirekt via KDev Investments
Okade med SEK 24,5 miljoner under 2017, och huvudorsaken var investeringarna
i Modus Therapeutics. Inhalation Sciences avyttrades under forsta kvartalet med
ett sa kallat earn out-avtal.

Totalt verkligt vérde pa portfoljpolag dgda saval direkt av Karolinska Development
som indirekt via KDev Investments 6kade med SEK 308,7 miljoner under 2017.

Som en f6lid av 8kningen i verkligt varde av portfélien som ags via KDev Investments,
Okade den potentiella utdelningen till Rosetta Capital med SEK 10,4 miljoner,
vilket resulterade i en nettodkning av portfdliens verkliga varde med SEK 298,4
miljoner under 2017.

Miljoner SEK 2017-12-31 2016-12-31 2017 jmf 2016
Verkl|"g“[ véarde i Karolinska Development 413 844 143 657 270 187
portfélien (onoterade bolag)

Verkh"g.t varde i Karolinska Development 14083 0 14083
portfélien (noterade bolag)

Verkh“glt varde i KDev Investments 286 070 261 586 04 484
portfdlien (onoterade bolag)

Portfoljens totala verkliga varde 713 997 405 243 308 754
Potelntlellufordglmng till Rosetta Capital av 266 214 55 837 10377
verkligt varde i KDev Investments

Portféljens netto verkligt varde 447 783 149 406 208 377

(efter potentiell fordelning till Rosetta Capital)

Portféliens totala verkliga varde uppgick den 31 december 2017 till SEK 714,0
miljoner och genom att potentiell férdelning till Rosetta Capital uppgick till

SEK 266,2 milioner uppgick portféliens netto verkligt varde den 31 december
2017 till SEK 447,8 miljoner.
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Resultat 2017 (jamforelsetal avser 2016)

Karolinska Developments intakter utgors primért av fakturerade tjanster till
portfélipolagen, vilka uppgick till SEK 2,5 milioner 2017 (SEK 2,0 miljoner 2016,
under 2016 erhdlls dessutom aktieutdelning frdn BioArctic om SEK 3,3 miljoner).

Ovriga externa kostnader minskade till SEK 13,2 miljoner (SEK 15,4 miljoner).

Personalkostnaderna 2017 dkade till SEK 23,3 milioner (SEK 17,3 miljoner),
huvudsakligen som en folid av upplupna kostnader for avgangsvederlag till
avgaende finanschef samt utfall av bonusprogram.

Med en 6kning pa SEK 298,4 miljoner (minskning med SEK 118,2 miljoner) i
Karolinska Developments netto verkligt portfélivarde, investeringar av Karolinska
Development pa SEK 91,9 miljoner under 2017 (SEK 28,8 miljioner) samt
resultat av avyttrade andelar i Xspray och BioArctic om SEK 45,6 miljoner,
uppgick resultatet av Férandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag via
resultatrakningen till SEK 252,1 miljioner 2017 (SEK -147,0 miljoner).

Rorelseresultatet 2017 var SEK 220,5 miljioner (SEK -174,0 miljoner).

Under 2017 lanefinansierades ett antal portfoljoolag och ranteintékterna uppgick
till SEK 4,5 milioner (SEK 2,6 miljoner). Rantan pé konvertibeln &r kumulativ men
en del av konvertibelskulden emitterades via en kvittningsemission under aret
varfor rantekostnaden minskade till SEK 43,5 miljoner 2017 (SEK 45,3 miljoner).
Finansnettot uppgick till SEK -40,9 miljioner (SEK -42,8 miljoner).

Med ett rérelseresultat pa SEK 220,5 milioner (SEK -174,0 milioner) och finansnetto
pé SEK -40,9 milioner (SEK -42,8 miljoner), uppgick Investmentbolagets resultat
fore skatt till SEK 179,6 miljoner 2017 (SEK -216,8 miljioner). Som beskrivits
ovan, var de framsta anledningarna till det positiva resultatet vardetkningen

pa Umecrine Cognition samt avyttringar av det genom earn out-avtal erhalina
innehavet i Xspray samt partiell exit av BioArctic.

Finansiell stallning

De balanserade vinstmedlen 6kade med SEK 177,0 miljioner (minskade med
SEK 218,0 miljoner) och det egna kapitalet den 31 december 2017 uppgick till
SEK 267,1 miljoner (SEK 29,8 miljoner). De totala tillgdngarna uppgick till SEK
663,3 miljoner den 31 december 2017 (SEK 438,3 miljoner) och soliditeten

i investmentbolaget var 40% (7 %).

Den 31 december 2017 uppgick likvida medel och kortfristiga placeringar
till SEK 169,6 miljoner (SEK 248,1 miljoner).

Kassaflode

Kassafldde fran den I6pande verksamheten fore foréandringar av rorelsekapital
och operationella investeringar uppgick 2017 till SEK -34,4 milioner (SEK -29,0
miljoner), en 6kning av underskottet med SEK 5,4 miljoner jamfért med 2016.

Under 2017 investerade Karolinska Development SEK 89,8 miljoner (SEK

27,0 miljioner) kontant i portféljoolagen och tillsammans med férandringar i
rorelsekapitalet uppgick kassaflodet fran den I6pande verksamheten till SEK
11,3 miljoner (SEK -9,0 miljoner). Nettoférandringen i likvida medel kade 2017
med SEK 8,7 miljoner (SEK -9,0 miljoner).

Information om risker och osakerhetsfaktorer
Investmentbolaget och moderbolaget

Risk att férlora 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 manniskor,
sé kallade "proof-of-principle” respektive "proof-of-concept” Verksamheten

ar med andra ord férenad med hdg risk. Karolinska Development investerar
framst i onoterade bolag, vilket innebér att Karolinska Development kan vara
oférmdget att finna lampliga forséljningsalternativ for sina investeringar inom
den av Karolinska Development forvantade tidsramen, eller dver huvud taget.
Om Karolinska Development inte lyckas finna 1ampliga férsaljningsalternativ for
sina investeringar, kan Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stéllning och
tilvaxt komma att paverkas negativt.

Framtida finansieringsbehov

For att sékerstélla finansiering till investeringar i befintliga och nya portféljoolag kan
Karolinska Development komma att soka ytterligare finansiering i framtiden. Sadan
ytterligare finansiering kanske inte kommer att finnas tillgénglig pa for Karolinska
Development godtagbara villkor, eller éver huvud taget. Om det inte ar mojligt
for Karolinska Development att erhélla finansiering i rétt tid, kan Bolaget bli tvunget
att vasentligt minska sina investeringar, innebérande att Bolagets verksamhet,
resultat, finansiella stalining och tillvaxt kan komma att paverkas negativt.

Lanefinansiering, om sadan finns tillgénglig, kan dessutom vara kostsam och
kan medféra begransande forpliktelser eller pa annat satt inskréanka Bolagets
finansiella flexibilitet, vilket kan innebéra att Bolagets verksamhet, resultat,
finansiella stéllning och tillvaxt kan komma att paverkas negativt.
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Framtida kapitalbehov

Framtida investeringar i nya och nuvarande portféljbolag kommer att kréva kapital.
Det finns ingen garanti for att kapital kan anskaffas p& godtagbara villkor, eller
att sddant anskaffat kapital ar tillrackligt for att finansiera verksamheten enligt
uppréattad verksamhetsplan, eller att sddant kapital kan anskaffas verhuvudtaget.
Bolaget har ett konvertibelt [dan om nominellt SEK 329 miljoner efter genomford
kvittningsemission, som kan konverteras till aktier till en kurs om SEK 22. Det
finns det ingen garanti for att kursen stiger till SEK 22 till december 2019.

Nyckelpersoner hos Karolinska Development och
portféljbolagen

Det &r nddvandigt att Karolinska Development lyckas bibehalla sina nyckelanstallda
och vid behov nyrekrytera. Det kommer foliaktligen att stéllas hoga krav pa Bolagets
professionella ledarskap, att Karolinska Developments tydliga profil uppratthalls
samt att den férvantade utvecklingen forverkligas. Karolinska Development
konkurrerar om personal med andra bolag, investeringsfonder, universitet,
offentliga och privata forskningsinstitut samt statliga och évriga organisationer.
Skulle Karolinska Development misslyckas med sina insatser for att bibehélla
och rekrytera personal med relevant kompetens, kan Bolagets verksamhet,
resultat, finansiella stalining och tillvaxt komma att paverkas negativt.

Vidare &r en nyckelfaktor for portfoljpolagen 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 &r ett skickligt ledarskap och att personalen betraktar
arbetsplatsen som stimulerande. For att lyckas med detta kommer hdga krav
att stallas pa portfoljpolagens ledarskap. Forutom en intressant arbetsmiljo ar
attraktiva anstéliningsvillkor viktigt. Portféljpolagen 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 stalining 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
portfélibolag i frdgor som ror deras utveckling. Styrelserna i portfoljbolagen bestar
aven av representanter frdn andra investerare samt av oberoende ledamoéter.
Varje samarbete i styrelsen ar beroende av effektiv kommunikation och goda
relationer mellan berdrda ledaméter och ledningen for portféljbolagen. Karolinska
Developments styrelserepresentanter utgdr en minoritet av styrelseledamaéterna i
portfolibolagen och deras inflytande pé styrelsemotena kan darfor vara begransat.

Darutdver ar det nédvandigt att Karolinska Development och dess ledning

ar framgangsrika i att na dverenskommelser med andra investerare som kan
bidra till portfoljpolagens fortsatta utveckling. Karolinska Development har ofta
ocksé en minoritetsposition i portfoljpolagen. Karolinska Development och dess
styrelserepresentanter kanske inte kan uppfylla dessa krav, vilket skulle kunna
innebdra att portfoljpolagens fortsatta utveckling och Bolagets verksamhet,
resultat, finansiella stallining 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 planeras etableringen av en ny
inkubatorfond med fokus pa att pa ett tidigt stadium identifiera nya potentiellt vardefulla
medicinska uppfinningar fran Karolinska Institutet och andra svenska universitet.
Det kan handa att Karolinska Development inte kan sékra tillgang till affarsflodet
som kommer frén en sédan inkubatorfond eller att fonden inte kan etableras.

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

Komplicerade dgarforhallanden i portféljbolagen

Karolinska Developments innehav i portfoljpolagen &r 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 aven genom Ian eller
andra finansiella instrument. Detta innebdar att &garstrukturen i portféljpolagen
férandras regeloundet. Vidare sker, fran tid till annan, verlatelser av innehav

i samband med exit, del-exit eller av omstruktureringsskal. Det finns en risk

att nddvandiga avstdenden (eng. waivers) frdn hembuds- eller foretradesratt
enligt portfdljbolagens bolagsordningar eller enligt aktiedgaravtal avseende
portfoljpolagen inte erhélls eller dokumenteras i réatt ordning. Om négon skulle
ifrdgasétta Bolagets innehav i portfoljbolagen och vinner framgéng med en

sddan talan genom ett rattsligt forfarande, skulle det kunna resultera i en ovéantad
minskning av vardet pa Bolagets innehav i portfoljoolagen, vilket skulle kunna
paverka Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stalining och tillvéxt negativt.
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Portfdljbolagens utvecklingsarbete

Majoriteten av portféljpolagens projekt befinner sig i utvecklingsstadiet fas Il
och det krévs ytterligare forsknings- och utvecklingsarbete innan bolagens
innovationer och teknologier kan kommersialiseras. Exempel pa sadant

arbete &r lakemedelstester pa patienter som genomfors for att bedéma
lakemedlets effekt och sékerhet. Problem eller férseningar kan uppkomma och
utvecklingsarbetet kanske inte kan genomféras med framgang eller ver huvud
taget. Portféljbolagens framtida produktutveckling kan misslyckas precis som
all utveckling av 1kemedel och andra bioteknikprodukter eller teknologier och
medicinteknik. Detta innefattar bland annat mojligheten att ndgon eller samtliga
av portfdljpolagens produktkandidater visar sig sakna effekt, vara toxiska eller
att de pé annat satt 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 gangbara produkter.

Kassaflddet fran forséljning eller utlicensiering av projekt ar beroende av att
projekten i portfolibolagen nér framgang. Varje resultat har direkt inverkan pa
det potentiella vardet pé ett portfolibolag. Andra faktorer som kan paverka
kassaflodet fran portfoljoolagen &r konkurrenters framgangar och efterfragan
fr&n 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 portféljoolaget ifréga. Karolinska Development
har efter den strategiska omorganisation en relativt snav portfolj vilket
begransar majligheten att en eller flera projekt kan kommersialiseras tillrackligt
framgéangsrikt for att medfora betydande utdelningar eller forsaljningslikvider till
Karolinska Development. Om inget av portfoljoolagen har majlighet att uppna
sédan kommersiell framgang, skulle portféljpolagens och Bolagets verksamhet,
resultat, finansiella stallning och tillvaxt paverkas negativt.

Innovationsutmaningen

Marknaden for lékemedels-, diagnostik-, bioteknik- och medicinteknikprodukter
karaktériseras bland annat av lang forsknings- och utvecklingstid, snabb
teknisk utveckling, regulatoriska utmaningar och ett stort antal konkurrerande
produktlanseringar. Portfdljbolagens nuvarande och potentiella kunder arbetar ofta
inom etablerade referensramar och gangse standarder. Portféljpbolagen bedriver
verksamhet inom avancerad forskning och pionjérteknologi. Om portféljibolagen
inte med framg&ng och inom uppsatta tidsramar kan ta sig in pa dessa marknader
och etablera sina produkter och teknologier, skulle portféljpolagens och Bolagets
verksamhet, resultat, finansiella stélining och tillvéxt kunna péverkas 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. Utdver detta gar marknadsintroduktionen av nya produkter och
nya teknologier ofta langsamt till en borjan. Introduktion av nya produkter och nya
teknologier som tidigare inte ar k&nda och accepterade eller har férutbestdmda
ersattningsmodeller tar tid. Detta kan leda till att milstolpsbetalningar och
royaltyintékter forsenas eller helt uteblir, vilket skulle kunna péverka portfoljoolagens
och Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stéllning och tillvaxt negativt.

Konkurrens for portféljbolagen

Marknaden for portfolibolagens produktkandidater och nya teknologier &r foremal
for hard konkurrens. Portfoljbolagens direkta och indirekta konkurrenter &r i
manga fall stora internationella foretag. Sadana aktdrer ar redan etablerade pa
portféljpolagens marknader och kan ha konkurrensmassiga férdelar. De kan

i regel &ven reagera snabbt for att méta ny forskning och utveckling eller nya
marknadsforutsattningar. De kan ocks3, i jamforelse med portfolibolagen, ha béttre
finansiella resurser och expertis vad géller forskning och utveckling, kliniska studier,
battre mojligheter att erhdlla myndighetstillstdnd samt béttre marknadsféring.

Konkurrenter kan komma att utveckla effektivare, billigare och 1ampligare
produkter eller erhalla patentskydd tidigare eller lyckas kommersialisera

sina produkter tidigare 8n Karolinska Developments portféljpolag. Dessa
konkurrerande produkter kan medféra att portféljpolagens produktkandidater blir
obsoleta eller pa annat satt begransa portfoljoolagens maéjligheter att generera
vinster frén sina produktkandidater, vilket skulle kunna péverka portfoljbolagens
och Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stélining och tillvéxt negativt.

Marknads- och teknikutveckling

Portféljbolagen ar ofta aktiva pa marknader som karaktériseras av snabb
utveckling. Nya och konkurrerande produkter och teknologier kan utgéra ett

hot mot de produkter som portfolibolagen utvecklar. Nya produkter och aktdrer
resulterar dessutom i Okad konkurrens, vilket kan ha negativ inverkan pa pris och
genomslag pa marknaden. Portfoljoolagens framtidsutsikter kommer till stor del
att vara beroende av deras férmaga att utveckla sin verksamhet och framstélla
produkter och teknologier av hog kvalitet. Portféljpolagens utvecklingsarbete
kanske inte kommer att fortga problemfritt. Problem i utvecklingsarbetet kan
leda till férseningar 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. Férandringar i principerna
for prissattning kan forsémra vardet pa de produkter, teknologier och tjanster som
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portfoljoolagen utvecklar, vilket i sin tur skulle kunna péverka portfoljoolagens och
Karolinska Developments, resultat, finansiella stallning och tillvéxt negativt.

Portféljbolagens produktsakerhet

Portfoljoolagen &r i ménga fall utsatta for risken for produktansvarskrav som kan
aktualiseras till f6lid av eventuella brister i tillverkning, studier eller marknadsféring

av vissa lakemedel eller diagnostik-, bioteknik- och medicinteknikprodukter.
Portfoljbolagen kan komma att vara forhindrade att erhdlla eller uppréatthalla
forsakringsskydd pa godtagbara villkor mot séddana krav, eller Gver huvud taget.
Dérutdver kan forsakringar som portfoljpolagen faktiskt erhaller visa sig ge ofillrackligt
skydd mot ett potentiellt ansvar. Detta skulle kunna paverka portfolibolagens
och Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stélining och tillvéxt negativt.

Behov av strategiska samarbetspartners

De flesta portféljoolagen har ett stort behov av att ingé partnerskapsavtal

eller att samarbeta med storre internationella bolag fér att marknadsféra sina
produkter. Det &r inte sakert att portfoljoolagen framgangsrikt kommer att kunna
attrahera utomstéende parter att inga sddana partnerskap eller, om sadana
partnerskap ingas, att de kommer att utvecklas som planerat. Om en strategisk
samarbetspartner inte uppfyller sina avtalsméssiga forpliktelser eller &taganden eller
misslyckas med att halla férvéntade tidsfrister, eller om en samarbetspartner maste
bytas ut eller om den kliniska information som samarbetspartnern erhaller av ndgon
anledning skulle visas vara felaktig eller av bristande kvalitet, kan planerade kliniska
studier komma att férlangas, fordréjas eller avslutas. Det skulle kunna ha en negativ
inverkan pa portfoljpolagets verksamhet och dess forméga att licensiera eller
kommersialisera sina produkter, vilken i sin tur skulle kunna péverka portféljoolagets
och Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stélining och tillvaxt negativt.

Portfdljbolagens immaterialrattigheter

Portfoljbolagens framgang &r till stor del beroende av portfoljpolagens forméaga
att skydda metoder och teknologi som de utvecklar med patent och andra
immaterialréattigheter for att forhindra konkurrenter fran att anvanda deras
uppfinningar och annan skyddad information. D& patentanstkningar i allmanhet
ar konfidentiella under 18 manader fran ansékningsdagen kan tredje part ha lamnat in
patentanstkningar avseende metoder eller teknologier som avses i ett portfdljbolags
patentanstkan utan att portfoljoolaget &r medvetet om sadan patentanstkan. Detta kan
medfdra att portfdlibolagets patentansdkan inte har prioritet, vilket i sin tur kan resultera
i att patentskyddet blir avsevéart mindre &n vad patentanstkan avsett. Det faktum att ett
patent beviljats innebér inte ett absolut skydd under patenttiden. Patent kan i efterhand
bli ogiltigfdrklarade genom domstols- eller myndighetsbeslut vilket leder till ett ofillrackligt

patentskydd gentemot andra innovationer. Dessutom maste bevilade patent Gverétas
pa ett korrekt sétt fran uppfinnaren/uppfinnarna till portfoljpbolaget i fraga. Vidare ar
patentskyddets omfattning beroende av patentkategori och patentansékans lydelse.
De olika patentkategorierna och patentanstkans lydelse &r av betydelse fér
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 portfoljoolaget ar beroende av. | en sddan situation finns en risk for att
portfolibolaget inte &r formoget att sakerstalla att portfoljoolaget far ratt att utnyttja
den aktuella teknologin p4, for portfoljbolaget rimliga villkor eller éverhuvudtaget.

Tredje part kan véacka talan mot ett portfoljoolag angdende patentintrang. Likasé kan
ett portfolibolag bli tvunget att vidta réttsliga atgérder mot tredje part for att sékerstalla
att ett beviliat patent efterfoljs eller for att faststélla omfattningen och ogiltigheten av ett
patent som tillhor tredje part. Patenttvister kan ofta ta flera &r samtidigt som tvisten,
beroende pa det aktuella landets regler, kan prévas i flera instanser. Kostnaden for
att driva immaterialrattsliga tvister kan vara betydande for ett portfoljoolag, &ven om
tvisten slutligen fér ett positivt utfall for portfoljoolaget. Vidare kan tvister avieda ett
portfoljoolags fokus frén sin ordinarie verksamhet. Den osékerhet som &r forknippad
med att inleda och driva tvister kan begransa ett portféljbolags formaga att
fortsatta sin verksamhet. Om nagon part skulle havda att ett portfoljbolags
produkt eller anvéndande av metoder eller teknologier gér intrdng pé sédan parts
immaterialrattigheter kan portfoljoolaget bli skyldigt att betala skadestdnd samt
alaggas att upphdra med den intrdngsgérande delen av verksamheten.

| flera 1ander kan interimistiska forbud beviljas i ett tidigt skede under legala
processer. Interimistiska férbud forutsatter ofta att sékerhet stélls och det finns
darfor en risk att portféljpolagen saknar de finansiella resurser som krévs for att
stélla sékerhet och séledes erhalla interimistiska forboud.

Det finns en risk att portféljpolagens beviljade patent inte utgdr ett tillrackligt
legalt eller kommersiellt skydd mot finansiellt starka konkurrenter som, trots
patentet, kan anvanda portféljpolagets metoder och teknologier. Vidare finns
en risk att portféljpolagens beviljade patent inte utgor ett tillrackligt legalt
eller kommersiellt skydd mot liknande produkter som marknaden beddmer
kan ersatta portfoljbolagets produkt. Endast ett fatal av portfoljbolagen kan
ha registrerat varumarken. Utan erforderlig registrering kan det vara svart,
alternativt tids- och resurskravande, att hindra tredje part fran att anvanda
respektive portfolibolags firma eller produktnamn. Om négon av riskerna
relaterade till portféljpolagens immaterialrattigheter skulle aktualiseras, kan
portféljpolagens och Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stalining och
tilvaxt komma att paverkas negativt.
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Portfoljbolagens féretagshemligheter

Respektive portféljpolag kan vara beroende av att féretagshemligheter, som
inte skyddas av patent eller andra immaterialrattigheter, kan skyddas. Sadana
foretagshemligheter kan inkludera, men &r inte begransade till, information
avseende uppfinningar for vilka patentskydd &nnu inte har sokts eller till
information avseende tillverkningsprocesser eller metoder for vilka patentskydd
inte kan sokas. Portfdljbolagens anstéllda och samarbetspartners har i
allmanhet tystnadsplikt gentemot respektive portféljoolag. Det kan dock handa
att nagon, som har information av stort varde for portfoljoolaget ifraga, avsléjar
eller anvander denna information pa ett satt som forsamrar portfoljoolagets
position pa marknaden, vilket i sin tur skulle kunna péverka portfoljpolagets och
Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stallning och tillvaxt negativt.

Framtida finansieringsbehov f6r portféljbolagen

Forsknings- och utvecklingsverksamheten samt marknadsféringen inom life
science-industrin ar kapitalintensiv. Portfoljpolagen kanske inte kommer att
kunna anskaffa ytterligare kapital pa férdelaktiga villkor och det kapital som kan
anskaffas kanske inte kommer att vara tillréckligt for att finansiera aktiviteterna i
enlighet med portféljpolagens respektive affarsplaner. Karolinska Developments
eventuella oférmaga att delta i framtida investeringsrundor i ett portfoljoolag
kan leda till att portfoljoolaget méaste inskranka sin verksamhet och/eller att
Karolinska Developments &gande i bolaget spads ut av andra investerare.
Aven i situationer dér Karolinska Development skulle kunna och vilia delta, kan
medinvesterare vara ovilliga att delta p& samma villkor. Om nagon av dessa
risker skulle forverkligas skulle det kunna paverka portféljbolagens och Bolagets
verksamhet, resultat, finansiella stéllning och tillvéxt negativt.

Beroende av att erhdlla myndighetstillstand

For att erhalla myndighetstillstand for kommersiell forséljning av portféljbolagens
produkter krévs det att portfoljoolagen och deras samarbetspartners

slutfor Kliniska studier for att pavisa produkternas sékerhet och effektivitet.
Portféljpolagen och deras samarbetspartners kan komma att misslyckas med
att erhalla tillstand fran myndigheter for att pabdrja eller slutféra sédana Kliniska
studier. Om tillstand erhélls kan de kliniska studierna pavisa att produkter inte &r
sékra eller effektiva i den omfattning som krévs for att erhélla myndighetstillstand
for marknadsforing av produkter. Positiva resultat pavisade i utvecklingsstudier
och kliniska studier som slutforts av portféljpolagen och deras samarbetspartners
kanske inte bekréftas av resultaten av framtida kliniska studier.

Portféljpolagen och deras samarbetspartners kommer inte att kunna
marknadsféra ndgon av sina produkter utan att forst erhalla erforderliga tillstand
frdn behdriga myndigheter. Den regulatoriska processen for att erhalla tillstand
for en ny lakemedelsprodukt kan ta flera &r och kraver ofta avsevarda finansiella
och andra resurser. Skulle portféljpolagen och deras samarbetspartners

inte erhélla erforderliga myndighetstillstand for att marknadsféra sina
produktkandidater skulle det kunna péverka portfoljbolagens och Bolagets
verksamhet, resultat, finansiella stalining och tillvaxt negativt.

Miljoreglering

P& grund av de kemiska ingredienserna i lakemedelsprodukter samt
tillverkningsprocessens karaktar, &r lakemedelsindustrin foremal for omfattande
miljioskyddsregler. Det finns séledes en risk att portfoljoolagen adrar sig

ansvar for skador eller kostnader for avhjélpande, sanering eller kontroll av
miljdproblem. Portféljbolagen kanske inte kommer att lyckas att erhélla de
tillstdnd som kravs for att kunna bedriva sin verksamhet. Darutover kan sédana
tillstand aterkallas om portfoljbolagen inte folier miliokrav betraffande réatt
hantering och omhéndertagande av farligt avfall eller pa annat sétt inte lyckas
folja de villkor som féljer av tillstdnden. Portfdljoolagen kan &ven bli féremal for
réttsliga sanktioner och vasentliga ersattningsansprak och kostnader eller bli
tvungna att stélla in eller justera sin verksamhet, vilket skulle kunna paverka
portfélijpolagens och Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stallning och
tilvéxt negativt.

Finansiella risker

Finansiella risker beskrivs i Not 17.

Finansiell utveckling for moderbolaget under 2017

(Belopp i SEK miljoner, jamférande tal avser 2016)

Den finansiella rapporteringen f6r moderbolaget har genom ett frivilligt byte av
redovisningsprincip under andra kvartalet 2017, vardering till verkligt véarde via
resultatrékningen, fatt en motsvarande princip som Investmentbolaget tillampat
sedan tidigare. Andringen har genomférts for att forenkla redovisningen i bolaget
och for att framja Overskadligheten med en béttre Gverensstammelse med
Investmentbolagets finansiella rapportering. Omraknade jamforelsetal i Not 45.

Under &r 2017 uppgick moderbolagets rorelseresultat till SEK 220,5 miljoner
(SEK -174,0 milioner), vilket ar en forbattring med SEK 394,5 miljoner jamfort
med 2016. Moderbolagets resultat efter skatt under aret uppgick till SEK 179,6
miljoner (SEK -216,8 miljoner).
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Det positiva resultatet for 2017 ledde till att det egna kapitalet 6kade fran SEK
29,8 milioner 31 december 2016 till SEK 267,1 miljoner den 31 december 2017.

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 erséttning till ledande befattningshavare foreslas av styrelsen, for
beslut av arsstamman, for 2017 éars riktlinjer se Not 5.

Styrelsens forslag till beslut om riktlinjer for erséattning till
ledande befattningshavare till arsstamma 2018:

Karolinska Development ska ha de erséattningsnivaer och villkor som erfordras
for att rekrytera och behalla ledande befattningshavare med kompetens och
erfarenhet som krévs for att bolagets verksamhetsmal ska uppnas. Den totala
erséattningen till en ledande befattningshavare ska vara konkurrenskraftig,

rimlig och &ndamalsenlig. Fast grundlén ska bestdmmas utifran individens
ansvarsomréde och erfarenhet. Rorlig 16n ska (i) vara utformad i syfte att framja
Karolinska Developments langsiktiga véardeskapande; (i) ha kriterier som ar
forutbestdamda, tydliga, métbara och paverkbara; (i) ha faststéllda granser for
det maximala utfallet; samt (iv) inte vara pensionsgrundande. Vid uppséagning
fran bolagets sida, &r uppsagningstiden sex méanader.

Aktiekapital och dgande

Karolinska Developments aktiekapital uppgick i slutet av rékenskapsaret till
SEK 0,6 milioner. Antal aktier uppgick till 64 361 206, fordelat pa 1 503 098
A-aktier (med tio roster vardera) och 62 858 108 B-aktier (med en rést vardera),
samtliga aktier med ett kvotvarde av SEK 0,01. Storsta aktie&gare var Tredje
AP-Fonden med totalt 7 764 000 B-aktier vilket representerar 12,06 procent
av kapitalet och 9,97 procent av rosterna, Sino Biopharmaceutical Limited
innehade 4 853 141 B-aktier som representerar 7,54 procent av kapitalet och
6,23 procent av rosterna, Karolinska Institutet Holding AB innehade 1 503 098
A-aktier och 2 126 902 B-aktier, vilket motsvarar 5,64 procent av kapitalet och
22,03 procent av rosterna.

Innehav av egna aktier

Vid arets utgang innehade bolaget 244 285 egna aktier vilket motsvarar 2 443
SEK av aktiekapitalet och den ersattning som betalats uppgick totalt till SEK 4,7
miljoner. Aterkép av egna aktier har genomforts under tidigare rakenskapsar

i syfte att tAcka sociala avgifter relaterade till PSP-incitamentsprogrammen.

Inga forvarv eller Gverlatelser av egna aktier har skett under éret.

Av bolagsstamman lamnade bemyndiganden

Vid &rsstdmman den 24 maj 2017 bemyndigade stdmman styrelsen att fram
till nasta arsstdamma utan foretradesratt for aktieagarna vid ett eller flera tillfallen
besluta om emission av B-aktier upp till hdgst tio procent av aktiekapitalet.

Arsstamman bemyndigande vidare styrelsen att besluta om Overlételse av
tidigare forvarvade 244 285 aktier av serie B for att tAcka utgifter i form av
sociala avgifter i PSP 2014 och PSP 2015.

Framtida utveckling

Bolaget har en portfélj av spannande bolag som &r finansierade for att leverera
avgorande vardegenererande milstolpar under de kommande 12-18 manaderna,
en investeringsstrategi som innebadr att leverera ytterligare varde fran de mest

lovande life science-méjligheterna i Norden, samt har nyckelpersoner med den
internationella erfarenhet och kapacitet som kravs for att driva strategin framat,
med malet att skapa ytterligare vérde for samtliga aktie- och konvertibelinnehavare.

Karolinska Development Iamnar inga prognoser avseende avyttringar av
portfélibolag.

Miljé och ansvar

Karolinska Developments verksamhet medfér inte négra sarskilda miljérisker
och négra sérskilda miljérelaterade tillstand eller beslut fran myndigheter behdvs
ej. Karolinska Development bedriver sin verksamhet enligt tilldmpliga hélso- och
sakerhetsregler samt erbjuder sina anstéllda en séker och sund arbetsmiljo.
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Foérvaltningsberattelse

" Definitioner for nyckeltal,
se sid 97

Flerarsoversikt

Investmentbolaget

Belopp MSEK 2017 2016 2015 (omrélf:;g (omrélfr?;g (omréi;);tz) (omréilfr(:;:)
Resultatrakning

Intakter 2 5 3 5 5 4 2
Rorelsekostnader -37 -33 -47 -69 -64 -60 -64
Resultat av verkligt varde férandring 252 -147 -976 -304 -533 121 -176
Rorelseresultat 218 -174 -1020 -368 -592 65 -238
Finansnetto -41 -43 -34 -4 41 -22 -6
Resultat efter finansiella poster 177 -217 -1055 -372 -551 43 -244
Balansrakning

Materiella anlaggningstillgangar = - - 1 1 - -
Andelar i portféljbolag 448 149 268 1113 1336 1827 1547
Lanefordringar portféljpbolag 3 1 - 12 6 13 4
Ovriga finansiella tilgangar 41 38 38 38 38 9 -
Summa anlaggningstillgangar 492 188 306 1164 1381 1849 1551
Ovriga omséttningstillgangar 2 2 11 17 5 6 7
Kortfristiga placeringar 150 238 278 128 165 174 457
Likvida medel 19 11 20 13 35 109 68
Summa omséttningstillgangar 171 250 309 158 205 288 532
Summa tillgangar 663 438 614 1322 1586 2137 2083
Eget kapital 267 30 248 1257 1565 2116 2075
Langfristiga skulder 384 399 355 35 9 11 -
Kortfristiga skulder 12 9 12 30 12 11 8
Summa skulder och eget kapital 663 438 614 1322 1586 2137 2083
Kassafléde

Kassaflode fran den I6pande verksamheten 11 -9 -325 -109 -71 43 -568
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -3 0 332 86 -2 -2 563
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Foérvaltningsberattelse

" Definitioner for nyckeltal,
se sid 97

Flerarsoversikt, fortsattning

Investmentbolaget

Belopp MSEK 2017 2016 2015 (omréig;g (omrélfgzlg (omréi:;tz) (omrélfr?;:)
Arets kassaflode 9 -9 7 -22 -73 40 -5
Nyckeltal'

Sysselsatt kapital 651 429 603 1292 1574 2116 2075
Réntabilitet pa eget kapital 66% -729% -425% -30% -35% 2% -12%
Rantabilitet pa sysselsatt kapital 27% -51% -175% -29% -35% 2% -12%
Soliditet 40% 7% 40% 95% 99% 99% 100%
Medelantal anstéllda 7 6 12 13 14 16 16
Data per aktie

Resultat efter skatt, SEK, fore utspadning 2,93 -4,08 -19,84 -7,64 -11,38 0,89 -5,56
Resultat efter skatt, SEK, efter utspadning 2,93 -4,08 -19,84 -7,64 -11,38 0,89 -5,56
Eget kapital, SEK 4,2 0,6 4,6 23,6 32,4 43,6 42,7
Substansvarde, SEK 4,3 0,7 4,7 23,7 32,5 43,7 42,8
Aktiens borskurs vid arets slut, SEK 5,8 6,0 9,6 13,30 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 139% 1076% 207% 56% 95% 35% 60%
Borskurs/Substansvéarde per aktie 133% 854% 205% 56% 95% 35% 60%
Antal aktier vid &rets utgang 64 361 206 53 464 998 53 449 640 53 384 558 48 531 417 48 531 417 48 531 417
Vagt genomsnittligt antal aktier, fore utspadning 61243 234 53210223 53 151 328 48 606 243 48 350 016 48 529 767 43908 951
Vagt genomsnittligt antal aktier, efter utspadning 61 300 516 53210223 53 151 328 48 606 243 48 350 016 48 529 767 43908 951

Forslag till disposition betrédffande bolagets resultat (SEK)

Till &rsstéammans forfogande stér foliande medel:

Belopp i SEK 2017-12-31

Balanserad forlust -1 883 869 836

Overkursfond 1970751 616
Arets resultat 179 594 624
Summa 266 476 404

Styrelsen foreslar att till forfogande stdende vinstmedel disponeras enligt fliande:
Overkursfond 1970751616

Balanserad forlust -1704 275 212

Balanseras i ny riakning 266 476 404

Vad betréffar investmentbolaget och moderbolagets resultat och stélining i dvrigt,
hanvisas till efterféliande resultat- och balansrékningar, kassaflédesanalyser samt
tilaggsupplysningar. Samtliga belopp presenteras i tusental kronor (KSEK) om gj

annat anges.
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Resultatrdkning fér Investmentbolaget

Belopp i KSEK Not 2017 2016
Intakter 2 2 464 5360
Ovriga kostnader 34 -12 996 -15 415
Personalkostnader 5 -23513 -17 344
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar 0 -106
Férandring i verkligt varde av andelar i portféljoolag 17 252 072 -146 544
Forandring i verkligt varde av 6vriga finansiella tillgangar 17 2483 -
Roérelseresultat 220 510 -174 049
Rénteintakter 4549 1954
Réntekostnader 6 -43 495 -45 237
Ovriga finansiella vinster och férluster 6 -1 969 500
Finansiella poster netto -40915 -42 783
Resultat fore skatt 179 595 -216 832
Skatt 7 - -
ARETS RESULTAT 179 595 -216 832
Investmentbolagets rapport 6ver totalresultatet

Belopp i KSEK Not 2017 2016
Arets resultat 179 595 -216 832
Arets totalresultat 179 595 -216 832
Resultat per aktie

Belopp i KSEK Not 2017 2016
Resultat per aktie, vagt genomsnitt, fére och efter utspadning 2,93 -4,08
Antal aktier, vagt genomsnitt fére utspadning 13 61243 234 53210 223
Resultat per aktie, vagt genomsnitt, efter utspadning 2,93 -4,08
Antal aktier, vagt genomsnitt efter utspadning 13 61300516 53210223
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Rapport 6ver finansiell stéllning fér Investmentbolaget

Belopp i KSEK Not 2017-12-31 2016-12-31
Tillgdngar

Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar 8 - -
Finansiella anlaggningstillgdngar

Andelar i portféljpolag, till verkligt vérde via resultatrédkningen 9 447 783 149 408
Lanefordringar portfoljpolag 10 3436 957
Ovriga finansiella tilgangar 17 40 596 38113
Summa anléggningstillgangar 491 815 188 478
Omsittningstillgdngar

Fordringar pa portféljpolag 611 229
Ovriga kortfristiga fordringar ih 531 660
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 12 666 806
Kortfristiga placeringar, till verkligt varde via resultatrékningen 17 150 329 237 545
Likvida medel 17 19 305 10 602
Summa omsittningstillgdngar 171 442 249 842
SUMMA TILLGANGAR 663 257 438 320
Eget kapital och skulder

Eget kapital 13

Aktiekapital 644 26 732
Ovrigt tillskjutet kapital 1970752 1874 236
Balanserat resultat inklusive arets resultat -1704 275 -1871 153
Summa eget kapital 267 121 29 815
Langfristiga skulder

Konvertibelt 1an 14 379 184 394 438
Ovriga finansiella skulder 15,17 4 807 4798
Summa langfristiga skulder 383 991 399 236
Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder 1155 1460
Skulder till portfoljoolag - -
Ovriga kortfristiga skulder 15 1627 960
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 16 9 363 6 849
Summa kortfristiga skulder 12 145 9 269
Summa skulder 396 136 408 505
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 663 257 438 320
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" Rattelse av fel mellan vrigt

tillskjutet kapital och balanserat

resultat, rattelse har gjorts
under 2017.

Rapport 6ver férandringar i Investmentbolagets egna kapital

Eget kapital hanforligt till investmentbolagets aktiedgare

Belopp i KSEK Not Aktiekapital f)vrigt tillskjutet kapital Balanserat resultat Summa
Ingdende eget kapital 2017-01-01 (omréknat) 13 26 732 1884 310 -1 881 227 29 815
Avrets resultat 179 595 179 595
Arets totalresultat 179 595 179 595
Nedséttning aktiekapital -31525 31525 0
Effekt av incitamentsprogram -15 =B
Kvittningsemission 5436 54 905 -2 628 577183
Nyemission 1 12 13
Utgaende eget kapital 2017-12-31 644 1970 752 -1704 275 267 121
Ingdende eget kapital 2016-01-01 13 26725 1874 236 -1 653 080 247 881
Arets resultat -216 832 -216 832
Arets totalresultat -216 832 -216 832
Rattelse av fel 10 074 -10 074 0
Effekt av incitamentsprogram -1241 -1241
Nyemission 7 7
Utgaende eget kapital 2016-12-31 (omréknat) 26 732 1884 310 -1 881 227 29 815
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1 Overskottslikviditet i
investmentbolaget investeras i
rantefonder och redovisas som
kortfristiga placeringar med
|6ptid Gverstigande tre manader.
Dessa investeringar redovisas
foljaktligen inte som likvida medel
och inkluderas dérfor i kassaflddet
fran den I6pande verksamheten.
Tilldggsupplysningen presenteras
for att ge en total dversikt dver
investmentbolagets tillgangliga
medel inkluderande bade likvida
medel och kortfristiga placeringar.

Kassafl6desanalys for Investmentbolaget

Belopp i KSEK Not 2017 2016
Den I6pande verksamheten

Rorelseresultat 220510 -174 049
Justeringar for icke kassaflodespaverkande poster

Avskrivningar 8 = 106
Resultat av verkligt varde férandring 17 -254 555 146 544
Ovriga poster 18 -1 371
Realiserad avkastning Kkortfristiga placeringar -405 -193
Erhélina/betalda rantor 2 -
E:rs.si;:‘fll::tz :irné:se::klsoapr::g:e\:‘erksamheten fore forandringar av rérelsekapital 34 430 28963
Kassaflode fran férandringar i rérelsekapital

Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar 348 7 851
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder 2876 -2 665
Investeringsverksamheten

Forsalining av andelar i portfélibolag 45 565 444
Forvarv av andelar i portfoljoolag, 1an till portféljbolag 34,35,37 -89 775 -26 987
Forsélining av kortfristiga placeringar? 86 747 41 326
K&p av kortfristiga placeringar? - -
Kassaflode fran den Iopande verksamheten 11 331 -8 994
Finansieringsverksamheten

Nyemission - 7
Emissionskostnader -2 628 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -2 628 7
Arets kassaflode 8703 -8 987
Likvida medel vid arets borjan 17 10 602 19 589
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 17 19 305 10 602
Tillaggsupplysning?

LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 19 305 10 602
Kortfristiga placeringar, marknadsvarde per balansdagen 150 329 237 545
LIKVIDA MEDEL OCH KORTFRISTIGA PLACERINGAR VID ARETS SLUT 169 634 248 147
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Resultatrdakning fér moderbolaget

Belopp i KSEK Not 2017 2016 (omraknat)
Nettoomsattning 23 2 464 5 360
Intakter 2464 5 360
Ovriga externa kostnader 24,25 -12 996 -15 415
Personalkostnader 26 -23 513 -17 344
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar - -106
Férandring i verkligt varde av andelar i portfdljoolag 27,45 252 072 -146 544
Forandring i verkligt véarde av 6vriga finansiella tillgangar 27,45 2 483 0
Rérelseresultat 220 510 -174 049
Rénteintékter och liknande resultatposter 29 4 549 1954
Rantekostnader och liknande resultatposter 30,45 -45 464 -44 737
Finansiella poster netto -40 915 -42 783
Skatt 31 0 0
ARETS RESULTAT 45 179 595 -216 832
Moderbolagets rapport 6ver totalresultatet

Belopp i KSEK Not 2017 2016 (omréaknat)
Arets resultat 45 179 595 -216 832
Arets totalresultat 45 179 595 -216 832
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Balansrakning fér moderbolaget

Belopp i KSEK Not 2017-12-31 2016-12-31 (omraknat)
Tillgangar

Materiella anlaggningstillgangar

Maskiner och inventarier 32 = =
Finansiella anldggningstillgangar

Andelar i dotterforetag 33 0 0
Andelar i joint ventures 34,45 335 139 80 238
Andelar i intresseforetag 34,45 88 471 68 570
Andra langfristiga vardepappersinnehav 35 24173 600
Lanefordringar portfoljpolag 37,45 3 436 957
Ovriga finansiella tillgangar 38,45 40 596 38113
Summa anléggningstillgangar 491 815 188 478
Omsittningstillgdngar

Fordringar pé narstaende foretag 611 229
Ovriga fordringar 39 531 660
Foérutbetalda kostnader och upplupna intakter 40,45 666 806
Kortfristiga placeringar 150 329 237 545
Kassa och bank 19 305 10 602
Summa omsittningstillgdngar 171 442 249 842
SUMMA TILLGANGAR 663 257 438 320
Eget kapital och skulder

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 13,45 644 26 732
Fritt eget kapital 41

Overkursfond 1970752 1884 310
Balanserat resultat -1883 870 -1 664 395
Arets resultat 179 595 -216 832
Summa eget kapital 267 121 29 815
Langfristiga skulder

Konvertibelt 1&n 14 379 184 394 438
Ovriga finansiella skulder 42 4 807 4798
Summa langfristiga skulder 383 991 399 236
Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder 1155 1461
Ovriga kortfristiga skulder 1627 959
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 44 9 363 6 849
Summa kortfristiga skulder 12 145 9 269
Summa skulder 396 136 408 505
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 663 257 438 320
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Férandringar 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 2017-01-01 (omriknat) 13 26 732 1884 310 -1 664 395 -216 832 29 815
Resultatdisposition -216 832 216 832 0
Avrets resultat 179 595 179 595
Summa 26 732 1884 310 -1 881 227 179 595 209 410
Effekt av incitamentsprogram -15 -15
Nyemission 1 12 13
Kvittningsemission 5436 54 905 -2 628 57 713
Nedséttning aktiekapital -31 525 3ill 525 0
Utgéende eget kapital 2017-12-31 644 1970 752 -1 883 870 179 595 267 121
Ingéende eget kapital 2016-01-01 13 26 725 1884 310 -793 045 -883 503 234 487
Resultatdisposition -883 503 -883 503 0
Arets resultat -218 926 -218 926
Summa 26725 1884 310 -1 676 548 -218 926 15 561
Effekt av frivilligt byte av redovisningsprincip 45 13 394 2094 15488
Effekt av incitamentsprogram -1241 -1241
Nyemission 7 7
Utgdende eget kapital 2016-12-31 (omréknat) 26 732 1884 310 -1 664 395 -216 832 29815
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Belopp i KSEK Not 2017 2016 (omriknat)

Den I6pande verksamheten

Rorelseresultat 45 220 510 -174 049

Justeringar for icke kassaflodespéaverkande poster

Avskrivningar och nedskrivningar = 106
Resultat av verkligt varde-férandring 27,32,45 -254 555 146 544
Ovriga poster 18 -1 371
Realiserad vardeférandring kortfristiga placeringar -405 -193
Erhélina/betalda rantor 2 -

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandringar av rorelsekapital och

investeringsverksamheten sy -28 963
Kassaflode fran férandringar i rérelsekapital

Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar 348 7 851
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder 2 876 -2 665
Investeringsverksamhet

Forsélining av aktier i portfoljpolag 34,45 45 565 444
Forvarv av andelar i portfoljoolag, 1an till portféljbolag 34,37,45 -89 775 -26 987
Forsélining av kortfristiga placeringar 86 747 41 326
Kassaflode fran den Iopande verksamheten 11 331 -8 994
Finansieringsverksamheten

Nyemission = 7
Emissionskostnader -2 628 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -2 628 7
Arets kassaflode 8703 -8 987
Likvida medel vid arets borjan 10 602 19 589

1 Overskottslikviditet i moderbolaget
investeras i rantefonder och LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 19 305 10 602

redovisas som kortfristiga
placeringar med I6ptid

Sverstigande tre manader. Dessa TillAggsu lvsning?!
investeringar redovisas foljaktligen 9gsupply 9
inte som likvida medel och LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 19 305 10 602

inkluderas dérfor i kassaflodet
fran den I6pande verksamheten.
Tillaggsupplysningen presenteras LIKVIDA MEDEL OCH KORTFRISTIGA PLACERINGAR VID ARETS SLUT 169 634 248 147
for att ge en total dversikt dver
moderbolagets tillgangliga medel
inkluderande bade likvida medel
och kortfristiga placeringar.

Kortfristiga placeringar, marknadsvarde per balansdagen 150 329 237 545
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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, med organisationsnummer 556707-5048, &r ett aktiebolag
med sate i Solna, Sverige. Bolaget fokuserar pa att identifiera medicinska
innovationer och investerar for att skapa och utveckla bolag ("portféljbolag”)
som vidareutvecklar s&dana tillgangar till produkter som kan géra skillnad for
patienters liv och generera en attraktiv avkastning till aktiedgarna.

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

Forutsattningar vid upprattande av finansiella rapporter
Bolagets funktionella valuta ar svenska kronor som aven utgor
rapporteringsvalutan for Investmentbolaget. Detta innebar att de finansiella
rapporterna presenteras i svenska kronor. Samtliga belopp, om inte annat
anges, ar avrundade till narmaste tusental. Tillgangar och skulder &r redovisade
till historiska anskaffningsvarden, forutom vissa finansiella tillgangar och
skulder, som vérderas till verkligt varde. Finansiella tillgdngar och skulder som
vérderas till verkligt varde bestér av innehav i dotterbolag, joint ventures och
intressebolag, andra vardepappersinnehav, dvriga finansiella tillgangar och
skulder, samt kortfristiga placeringar kategoriserade som finansiella tilgangar
som innehas for handel.

Att upprétta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kraver att
féretagsledningen gdr beddmningar och uppskattningar samt gér 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 forhallanden synes vara rimliga. Resultatet av dessa
uppskattningar och antaganden anvands sedan for att beddéma de redovisade
vérdena pa tillgéngar och skulder som inte annars framgar tydligt frdn andra kallor.
Det verkliga utfallet kan avvika frdn dessa uppskattningar och bedémningar.

Uppskattningarna och antagandena ses &ver regelbundet. Andringar av
uppskattningar redovisas i den period andringen gérs om &ndringen endast
paverkat denna period, eller i den period &ndringen 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 framgar nedan.

Nya och d@ndrade standarder som tillampas av
Investmentbolaget

Inga nya eller reviderade IFRS standarder samt tolkningsuttalanden frén IFRS
Interpretations Committee har haft nagon effekt pa Investmentbolaget.

Nya och andrade IFRS och tolkningar som trader i kraft 2018
Investmentbolaget tilldmpar frdn och med den 1 januari 2018 féljande nya

och &ndrade IFRS och tolkningar som har utfardats men annu gj tratt ikraft pa
bokslutsdagen:

IFRS 9 "Finansiella instrument” hanterar redovisning av finansiella tillgangar

och skulder och ersatter IAS 39 "Finansiella instrument: Redovisning och
vérdering”. IFRS 9 anger att finansiella tillgangar ska klassificeras i olika kategorier
och att vérdering sker till verkligt varde, eller till upplupet anskaffningsvérde.
Klassificeringen faststélls vid forsta redovisningstillfallet utifran bolagets
affarsmodell samt karaktéristiska egenskaper i de avtalsenliga kassaflddena.
Portfélibolagen kommer &ven i fortsattningen att varderas till verkligt varde via
resultatrakningen. For finansiella skulder sker inga stora férandringar jamfért med
IAS 39. Den storsta forandringen avser skulder som varderas till verkligt varde.
For dessa géller att den del av verkligt vardeférandringen som ar hanférlig till den
egna kreditrisken ska redovisas i Ovrigt totalresultat istéllet for resultatet savida
detta inte orsakar inkonsekvens i redovisningen. Inférandet av IFRS 9 "Finansiella
instrument” har inte foranlett ndgon férandrad effekt mot tidigare redovisning.

IFRS 15 "Intakter fran avtal med kunder” specificerar hur och nér intékter
redovisas men ocksa regler om att Idmna mer och relevant information i
rékenskaperna. Inforandet av IFRS 15 "Intékter fran avtal med kunder” har inte
foranlett nagon forandrad effekt mot tidigare redovisning.

Inga andra IFRS eller tolkningar som annu inte tratt i kraft, vantas ha nagon
vésentlig inverkan pé Investmentbolaget.
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Vasentliga redovisningsprinciper

Klassificering

Investmentbolagets anlaggningstillgdngar och langfristiga skulder forvantas

i allt vasentligt atervinnas eller betalas efter mer an tolv manader raknat fran
balansdagen. Omsattningstillgéngar och kortfristiga skulder i Investmentbolaget
forvantas atervinnas eller betalas inom tolv méanader raknat fran balansdagen.

Rorelsesegment

Ett rérelsesegment &r en del av ett bolag som bedriver affarsverksamhet

frén vilken bolaget kan fa intékter och &dra sig kostnader, vars rorelseresultat
regelbundet granskas av bolagets hdgste verkstéllande beslutsfattare, och fér
vilkken det finns fristdende finansiell information. Investmentbolagets rapportering
av rorelsesegment dverensstdmmer med den interna rapporteringen till den
hogste verkstéllande beslutsfattaren. Den hogste verkstéllande beslutsfattaren
ar den funktion som beddmer rdrelsesegmentens resultat och beslutar om
fordelning av resurser. Investmentbolagets beddmning ar att den hdgste
verkstallande beslutfattaren utgérs av foretagsledningen. | den interna
rapporteringen beddmer féretagsledningen resultatet for Investmentbolaget och
foretagsledningen granskar inte resultatet for olika delar av Investmentbolaget.
Investmentbolaget beddms darfor utgdra ett enda rapporterbart rérelsesegment.

Konsolideringsprinciper

Karolinska Development har beddémt att det uppfyller kriterierna for ett
investmentbolag. Ett investmentbolag ska inte konsolidera sina dotterféretag,
IFRS 10 Koncernredovisning, eller tillampa IFRS 3 Rérelseférvarv nar det
erhéller bestdmmande inflytande Gver ett annat bolag, med undantag for
dotterforetag som tillhandahaller tjdnster med koppling till investmentbolagets
investeringsverksamhet. Ett investmentbolag varderar istéllet innehav i
portfoljpolag 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 ar bolag som stér under ett bestammande inflytande av
Investmentbolaget. En investerare innehar foljaktligen endast bestéammande
inflytande &ver ett investeringsobjekt om investeraren

a) har inflytande 6ver investeringsobjektet

b) exponeras for, eller har rétt till, rérlig avkastning fran sitt engagemang
i investeringsobjektet, och

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

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

Intressebolag

Ett intressebolag ar ett bolag dver vilket Investmentbolaget utévar ett betydande
inflytande, genom majligheten att delta i de beslut som ror verksamhetens
ekonomiska och operationella strategier. Detta forhallande rader normalt i de fall
Investmentbolaget direkt eller indirekt innehar aktier som representerar 20-50
procent av rosterna, eller genom avtal erhaller 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 véardeférandringar via resultatrakningen 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 &ver vilket tva eller flera parter
innehar gemensamt bestdmmande inflytande och har rétt till nettotillgangarna i
arrangemanget. Med gemensamt bestdmmande inflytande avses i avtal reglerat
gemensamt utdvande av det bestémmande inflytandet dver en verksamhet.

Det existerar endast nér det krévs att de parter som delar det bestdmmande
inflytandet maste ge sitt samtycke till de relevanta aktiviteterna.

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

Viktiga beddmningar vid tillampning av
redovisningsprinciper

| féljande avsnitt beskrivs de viktigaste beddmningar, férutom de som innefattar
uppskattningar (se nedan), som féretagsledningen har gjort vid tillampningen
av investmentbolagets redovisningsprinciper och som har den mest betydande
effekten pa de redovisade beloppen i de finansiella rapporterna.
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Klassificering som Investmentbolag
Karolinska Developments beddmning &r att Bolaget uppfyller kriterierna for ett
investmentbolag. Ett investmentbolag &r ett féretag som uppfyller féljiande 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 kapitaltillvéaxt
och/eller investeringsintakter, och

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

Karolinska Developments beddémning &r ocksa att Bolaget har féljande
egenskaper som ar typiska for ett investmentbolag:

a) Det har mer &n en investering.

b) Det har mer &n en investerare.

¢) Det har investerare som inte &r nérstdende till bolaget.

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

Karolinska Development har investeringar i flera portfoljbolag, har flera
investerare som inte &r nérstdende till Bolaget och investeringarna sker i aktier.

Foliande viktiga beddmningar har gjorts vid bedémningen att Bolaget
klassificeras som ett investmentbolag:

e Karolinska Development investerar i portfdlipolag i syfte att generera avkastning
i form av kapitalavkastning och vérdestegring. Karolinska Development
erhéller inte eller har som mal att erhalla, dvriga formaner fran bolagets
investeringar som inte &r tillgangliga for andra parter som inte &r narstdende
till investeringsobjektet. Det kommersiella syftet inte &r att ta fram medicinska
produkter som sédana utan snarare att investera for att skapa och maximera
avkastningen. Ett viktigt omrade vid beddmningen &r Karolinska Developments
inblandning i investeringarnas verksamheter eftersom Bolaget tilhandahaller
vissa tjanster for att stddja utvecklingsprojekten inom portfdljinvesteringarna.
Som en folid av det inflytande Bolaget far som aktiedgare, utser Karolinska
Development normalt en eller flera styrelseledamater i portfoljpolaget. Trots att
man tillhandahalla vissa tjanster till portfoljbolaget, har Karolinska Development
dragit slutsatsen att den uppfyller kriterierna for ett investmentbolag.

e Vidare sa ar det priméra mattet pa portfoljpolaget baserat pa verkligt varde.
Karolinska Development ¢vervakar ocksé och folier upp utvecklingen i
portfoljpolaget, till exempel via studier och kliniska prévningar, men det
primara syftet for Gvervakning av dessa andra nyckeltal ar att fa en battre
forstaelse for utvecklingen av verkligt varde och for att beddma eventuella
framtida tillaggsinvesteringar.

e Bolaget har en dokumenterad exitstrategi for alla sina portfoljpolag. Karolinska
Developments investeringsstrategi &r att behélla investeringar en begréansad
period. Fore varje beslut om att investera i ett bolag, méaste detta bolag och/
eller utvecklingsprojekt har en klar potential for slutlig exit, till exempel séljas till
en extern part, att tilgdngen kan 6verforas eller att det finns en potential att for
projektet (portfolibolaget) licensieras till en extern part med hdg avkastning till
globala partners. Exitstrategierna beaktas i varderingarna.

Inflytande 6ver portféljbolagen

Karolinska Developments &garandel i portféljbolagen varierar fran ndgra procent
upp till 72 procent. En relativt stor del av Karolinska Developments andel i
portfélibolagen ligger i intervallet 20 — 72 procent och fluktuerar i vissa fall Gver
tiden genom investeringsrundor som medfér en 6kning eller utspéadning av
Karolinska Developments innehav.

Karolinska Development tecknar normalt aktiedgaravtal med 6vriga aktiedgare

i portfélipolagen. | de fall aktiedgaravtal tillférsakrar andra investerare eller
grundare inflytande beddms Karolinska Development inte ha ett bestdmmande
inflytande &ven om &garandelen formellt dverstiger 50%. Karolinska Development
har darfor valt att redovisa dess innehav till verkligt varde via resultatrékningen
som innehav i intressebolag alternativt joint ventures beroende pé graden av
inflytande.

Vardering av portféljbolag

Utrakningen av verkligt varde baseras pé bestammelser fran IFRS 13 vad galler
utrékning och rapportering av verkligt varde och International Private Equity
and Venture Capital Valuation Guidelines (IPEV Valuation Guidelines) som
faststallts av IPEV som representerar nuvarande praxis vad galler vardering av
aktieinnehav.

Portféliens verkliga varde &r uppdelad i "Portféliens totala verkliga varde” och
"Portféliens netto verkligt varde”.

“Portféljens totala verkliga varde” &r den sammanlagda avkastning

som mottas av Karolinska Development och KDev Investment om aktierna i
portfélibolagen skulle avyttras i en ordnad transaktion mellan marknadsaktorer
vid bokslutsdagen.
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”Portféljens netto verkligt varde (efter potentiell férdelning till Rosetta
Capital)” & den sammanlagda utdelning som Karolinska Development kommer
att motta efter KDev Investments utdelning till Rosetta Capital och benémns i
investmentbolagets balansrakning Andelar i portféljbolag, till verkligt varde via
resultatrakningen.

En fordjupad beskrivning 6ver paverkan pa portfoljivarderingen av avtalet med
Rosetta Capital framgér av Not 17.

Viktiga kallor till osakerhet i uppskattningar

Foéljande utgoér de viktigaste antagandena om framtiden och andra viktiga k&llor
till osékerhet i uppskattningar vid utgangen av rapportperioden, som innebar en
betydande risk for véasentliga justeringar i redovisade varden for tillgangar och
skulder under nédstkommande 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 vérderingskriterier som anges har gors
en beddmning av varje bolag for att faststalla varderingsmetod. | detta beaktas
om bolagen nyligen finansierats eller involverats i en transaktion som inkluderar
en tredje oberoende part. Om ingen vardering utifrén en sadan narliggande
transaktion finns att tillgd, gors diskonterade kassaflddesmodeller (DCF) av de
portféljpolag vars projekt ar lampliga fér denna typ av berakning.

DCF-berékningar av den underliggande affarsverksamheten tar hansyn till samtliga
kassafloden fér ett portfdlibolag som sedan diskonteras med en lamplig réanta

samt riskjusteras for att pa sa vis ta hansyn till de utvecklingsrisker som finns inom
lakemedelsutveckling. Intaktsstrémmarna uppskattas frén epidemiologisk data for
den tilltdnkta terapeutiska indikationen och flera uppskattningar gors f6r exempelvis
prisséttning per &r 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 &r darfor endast lamplig for 1akemedelsbolag vars mest l&ngt
gangna projekt befinner sig i sen utvecklingsfas (fas Ill) eller for teknologiprojekt som
har en etablerad nérvaro p& marknaden och dér intéktsstrommarna kan uppskattas
med en hogre sékerhet an produkter i tidigare utvecklingsstadier. Vid balansdagen
den 31 december 2017 varderades inga bolag enligt DCF.

Bolag med val etablerade forsaljningsintakter kan varderas genom
forsaljiningsmultiplar. Multiplarna ska hérledas fran nuvarande marknadsbaserade
multiplar f6r jgmférbara bolag. | likhet med DCF-varderingar, kréver denna
metod att bolaget har en mogen marknadsnéarvaro och att forsaljningsprognoser
kan goéras med tillbdrlig sékerhet. Eftersom denna metod enbart tar hansyn till
forséliningsintékter, understryker IPEVs riktlinjer att hansyn tas till icke-operativa

tilgéngar och skulder nér denna metod anvands. Vid balansdagen den 31
december 2017 vérderades inga bolag enligt forsaliningsmultiplar.

Bolag i tidig utvecklingsfas, dvs. lakemedelsbolag fére fas Ill och teknologibolag
fore etablering av forsaljningsintakter som é&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
varderingen for portfoljpolaget. Vérdet pé bolag i tidig utvecklingsfas utvecklas
relativt langsamt da bolagen genomgar finansiering for att uppna prekliniska
och tidiga kliniska milstolpar. Det &r inte troligt att portféljbolag 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 nar Karolinska Development ensamt eller tillsammans
med andra investerare som tidigare deltagit i investeringsrundor investerar ytterligare
i portfdlipolag. 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, férutsatt att
omstandigheterna gor géllande en oproportionerlig post-money vérdering pa
grund av minskat férhandlingsutrymme (samt att Karolinska Developments
innehav kan bli kraftigt utspatt). Eftersom Karolinska Developments ovilja att
investera troligt speglar en uppfattning om att portféljoolaget minskat i varde
jamfért med tidigare post-money varderingar. En minskning av vérdet ar darfor
en god indikation pa verkligt vérde i sddan situation.

Da aktiepriset vid interna investeringsrundor satts av befintliga dgare vidtas
forsiktighet for att sékerstalla att aktiepriset inte satts omotiverat lagt eller
hogt. Vid varje kvartalsvisa beddmning av verkligt varde jamfors post-money
varderingar som satts av interna investeringsrundor mot portféljpbolagens
utveckling (exempelvis avklarade eller misslyckade milstolpar), jamférbara
vérderingar pd liknande bolag, bud fran externa investerare samt andra
tillampliga varderingsmetoder for att sékerstélla att post-money varderingen
sétts pa en niva som &r lamplig for att anses motsvara verkligt vérde.

Denna férsiktighetsprincip tillampas i synnerhet om en investeringsrunda
efterfolier en runda som innefattade en dé extern part. En 6kning i verkligt
vérde kan vara berattigat, om exempelvis viktiga milstolpar uppnétts under
tiden mellan investeringarna, men en stor 6kning av verkligt varde kan i vissa
fall anda inte vara befogad. | dessa fall kan det investerade beloppet sedan
investeringsrundan med extern part adderas for att motsvara vardetkningen,
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medan stdrre dkningar i varde inte inkluderas till dess att varderingen valideras
av nya externa investerare.

Substansvérde, som definieras som ett portfélipolags tilgdngar minus skulder, anvands
som verkligt varde for bolag utan pagéende verksamhet. Detta sker typiskt i bolag
som anses vara finansiella tillgangar pa grund av avbrutna utvecklingsprojekt eller
tiloakadragna produkter. Dessa bolag vérderas saledes genom sitt varde vid likvidation.

Intakter

Intakter utgors av utdelning pé andelar i portfoljpolag och av fakturerade tjanster
som utforts &t bland annat portféljbolag fér management, kommunikation samt
ekonomi och administration, vilket &ven omfattar juridik och analysverksamhet.
Intakter for utférda tjanster redovisas fr den period under vilken tjansten utférts
och redovisas till det verkliga vardet av den ersattning som erhallits eller kommer
att erhallas, med avdrag for mervardeskatt.

Rorelsekostnader och finansiella intakter och kostnader

Finansiella intédkter och kostnader

Finansiella intakter och kostnader bestar av ranteintakter pa bankmedel,
fordringar och réanteb&rande vardepapper, rantekostnader pa lan,
utdelningsintékter, valutakursdifferenser, samt orealiserade och realiserade
vinster pé finansiella placeringar.

Ranteintakter pa fordringar och réntekostnader pa skulder ar redovisade
fordelat Gver 16ptiden med tillampning av effektiviantemetoden. Effektivrantan
ar den rénta som gor att nuvardet av alla uppskattade framtida in- och
utbetalningar under den férvantade rantebindningstiden blir lika med det
redovisade vérdet av fordran eller skulden.

Réanteintakter inkluderar periodiserade belopp av transaktionskostnader och
eventuella rabatter, premier och andra skillnader mellan det ursprungliga vardet
av fordran och det belopp som erhélls vid forfall.

Emissionskostnader och liknande direkta transaktionskostnader for att uppta
l&n periodiseras Gver lanets l6ptid.

Utdelningsintékt redovisas nér aktiedgarens rétt att ernalla betalning faststallts.

Resultat per aktie

Resultat per aktie fére utspadning beraknas genom att &rets resultat hanforligt
till Karolinska Developments aktiedgare divideras med ett vagt genomsnittligt
antal utestédende aktier under perioden.

V&gt genomsnittligt antal utestdende aktier beréknad genom antalet aktier
i periodens borjan, justerat for nyemissioner och aterkdp som gjorts under

perioden, multiplicerat med det antal dagar aktien varit utestdende i férhallande
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 l6senpriset understiger det verkliga vardet av
Investmentbolagets aktier och detta leder till att resultatet per aktie efter
utspadning minskar.

Finansiella instrument

Finansiella instrument som redovisas i balansréakningen inkluderar pa
tillgangssidan aktier och andelar, évriga finansiella tillgangar, l&nefordringar,
kundfordringar, kortfristiga placeringar samt likvida medel. P& skuldsidan
aterfinns laneskulder, 6vriga finansiella skulder och leverantérsskulder.

Finansiella instrument som inte &r derivat redovisas initialt till anskaffningsvérde
motsvarande instrumentets verkliga varde med tillagg for transaktionskostnader
for alla finansiella instrument férutom avseende de som tillhér kategorin finansiell
tillgdng som redovisas till verkligt vérde via resultatrékningen vilka redovisas

till verkligt véarde 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 avtalsmassiga villkor.
Kundfordringar tas upp i balansrékningen nér faktura har skickats. Skuld tas upp
nar motparten har presterat och avtalsenlig skyldighet foreligger att betala, aven
om faktura nnu inte mottagits. Leverantorsskulder tas upp nér faktura mottagits.

En finansiell tilgéng tas bort fran balansrakningen nar réttigheterna i avtalet realiseras,
forfaller eller Investmentbolaget forlorar kontrollen dver dem. Detsamma géller for del av
en finansiell tillgang. En finansiell skuld tas bort fran balansrékningen nér forpliktelsen i
avtalet fullgors eller pa annat sétt utslécks. Detsamma géller for del av en finansiell skuld.

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

Verkligt véarde pa noterade finansiella tillgangar motsvaras av tillgangens
noterade képkurs pa balansdagen.

IAS 39 Kklassificerar finansiella instrument i kategorier. Klassificeringen beror
pa avsikten med forvarvet av det finansiella instrumentet. Féretagsledningen
bestammer klassificering vid ursprunglig anskaffningstidpunkt. Klassificeringen
avgor hur det finansiella instrumentet varderas efter forsta redovisningstillfallet.
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Karolinska Development har finansiella instrument i féljande kategorier:

Finansiella tillgdngar varderade till verkligt varde via
resultatrakningen

Denna kategori bestér av tva undergrupper: Innehav fér handel och Finansiella
tilgangar som bestamts tilhora denna kategori. Finansiella tillgangar i denna
kategori varderas I8pande till verkligt varde med vardeférandringar redovisade i
resultatrékningen.

Till denna kategori hér andelar i portfoljbolag, évriga finansiella tillgangar.

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

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

e Vid det forsta redovisningstillféllet ingick i en portfolj 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 ar identifierat som ett effektivt sakringsinstrument

Kortfristiga placeringar, rantefonder, har beddémts tillhéra denna kategori.

Lanefordringar och fordringar pa narstaende foretag
Lanefordringar och fordringar pé narstédende foretag ar finansiella tillgdngar
som inte ar derivat, som har faststéllda eller faststallbara betalningar och som
inte &r noterade pa en aktiv marknad. Tillgangar i denna kategori vérderas

till upplupet anskaffningsvarde. Upplupet anskaffningsvarde bestams utifran
den effektivranta som beréknades vid anskaffningstidpunkten. Fordringar pa
nérstaende foretag redovisas till det belopp som férvantas inflyta efter avdrag
for osékra fordringar. Den forvantade 16ptiden ar kort, varfér vardet redovisas
till nominellt belopp utan diskontering. Lanefordringar pa portfoljbolag och
fordringar pé nérstaende foretag har beddmits tillhéra denna kategori.

Likvida medel

Likvida medel inkluderar kassamedel och banktillgodohavanden samt andra
kortfristiga likvida placeringar som l&tt kan omvandlas till kontanter samt

ar foremal for en obetydlig risk for vardeforandringar. For att klassificeras

som likvida medel far I6ptiden inte dverskrida tre manader fran tidpunkten

for forvarvet. Kassamedel och banktillgodohavanden kategoriseras som
"Lanefordringar och kundfordringar” vilket innebar vardering till upplupet
anskaffningsvarde. P& grund av att bankmedel ar betalningsbara pa anfordran
motsvaras upplupet anskaffningsvarde av nominellt belopp.

Finansiella skulder varderade till verkligt varde
via resultatrakningen

Denna kategori bestar av finansiella skulder som innehas for handel samt derivat
som inte anvands for sékringsredovisning. Skulder i kategorin varderas I6pande
till verkligt varde med vardeférandringar redovisade i resultatrakningen. Ovriga
finansiella skulder har bedémts tillhéra denna kategori. For ndrvarande finns
inga skulder i denna kategori.

Andra finansiella skulder

| denna kategori ingér 1&n samt 6vriga finansiella skulder, till exempel konvertibelt
lan och leverantdrsskulder. Lan véarderas till upplupet anskaffningsvarde.
Upplupet anskaffningsvérde bestams utifran den effektivranta som beréknades
nar skulden togs upp. Pa leverantorsskulder ar den forvantade I0ptiden &r kort,
varfor vardet redovisas till nominellt belopp utan diskontering.

Nedskrivningsprévning av finansiella tillgangar
Nedskrivningsprévning av finansiella tillgdngar, med undantag fér de som
varderas till verkligt varde via resultatrakningen, genomférs nar det finns en
indikation pa nedskrivningsbehov i samband med varje rapporteringsperiods
slut. Nedskrivningsbehov av finansiella tillgangar beddms féreligga nér det finns
objektiva bevis, som en f8ljd av en eller flera intréffade handelser efter det férsta
redovisningstillfallet av den finansiella tillgangen, for att de uppskattade framtida
kassaflddena for investeringen ska ha paverkats.

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

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

Ersattningar till anstéllda

Avgiftsbestamda pensionsplaner
Forpliktelser avseende avgifter till avgiftsbestdmda planer redovisas som en
kostnad i resultatrékningen nar de uppstar.

Vissa individuella pensionsataganden har sakerstallts i form av sé kallade
foretagségda kapitalforsakringar. Investmentbolaget har inte nagot ytterligare
dtagande att tacka eventuella nedgéngar i kapitalforsakringen eller att betala
nagot utéver inbetald premie varfor Investmentbolaget har bedémt att dessa
pensionsplaner ar avgiftsbestamda pensionsplaner. Séledes motsvaras
betalningen av premierna en slutreglering av &tagandet mot den anstallde. |
enlighet med IAS 19 och reglerna for avgiftsbestdmda pensionsplaner, redovisar
Investmentbolaget darfor varken négon tillgang eller skuld, med undantag for
sérskild I6neskatt, relaterat till dessa kapitalférsakringar.

Aktierelaterade ersattningar

Prestations- och matchningsaktieratter som tilldelas till ledande
befattningshavare varderas till verkligt varde vid tilldelningstidpunkten.
Det verkliga véardet for prestations- och matchningsaktieratter vid
tilldelningstidpunkten har faststéllts med hjélp av Black-Scholes
varderingsmodell. Fér mer information om varderingen, se Not 5.

Det verkliga vardet faststallt vid tilldelningstidpunkten redovisas som en kostnad
med motsvarande justering i eget kapital fordelat dver intjdnandeperioden,
baserat pa Investmentbolagets uppskattning av det antal prestations- och
matchningsaktieratter som férvantas bli intjianade. Vid varje balansdag
omprdvar Investmentbolaget uppskattningen av det antal prestations- och
matchningsaktieratter som férvantas bli intjdnade. Om tidigare uppskattning
andras, redovisas effekten i resultatet med motsvarande justering i eget kapital.

Sociala avgifter hanforliga till aktierelaterade ersattningar redovisas som en
kostnad i resultatet férdelat Gver intjanandeperioden.

Skatter

Inkomstskatter utgérs av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomstskatter
redovisas i resultatrakningen utom da den underliggande transaktionen
redovisas via Ovrigt totalresultat eller direkt mot eget kapital varvid tillhérande
skatteeffekt redovisas i via dvrigt totalresultat eller direkt mot eget kapital.

Aktuell skatt ar skatt som ska betalas eller erhallas avseende aktuellt &r, med
tillAmpning av de skattesatser som ar beslutade eller i praktiken beslutade per
balansdagen. Hit hér aven justering av aktuell skatt hanférlig till tidigare perioder.

Uppskjuten skatt berdknas pa skillnaden mellan redovisade och skattemassiga
vérden pa investmentbolagets tillgangar och skulder. Uppskjuten skatt
redovisas enligt den s.k. balansrakningsmetoden. Uppskjutna skatteskulder
redovisas i princip fér alla skattepliktiga temporara skillnader medan uppskjutna
skattefordringar redovisas i den utstréckning det &r sannolikt att beloppen kan
utnyttjas mot framtida skattepliktiga dverskott.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla temporéra skillnader och
underskottsavdrag redovisas endast i den mén det ar sannolikt att dessa
kommer att kunna utnyttjas. Vardet pa uppskjutna skattefordringar reduceras
nar det inte langre beddms sannolikt att de kan utnyttjas. Det redovisade
vérdet pa uppskjutna skattefordringar prévas vid varje bokslutstillfélle och
reduceras till den del det inte langre ar sannolikt att tillrackliga skattepliktiga
Overskott kommer att finnas tillgangliga for att utnyttjas helt eller delvis mot den
uppskjutna skattefordran.

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

Eventualforpliktelser

En eventualforpliktelse redovisas nar det finns ett mojligt &tagande som harrér
frén intraffade handelser och vars forekomst bekréaftas endast av en eller flera
osakra framtida handelser eller nar det finns ett dtagande som inte redovisas
som en skuld eller avséttning péa grund av det inte &r troligt att ett utflode av
resurser kommer att krévas.
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Not 2

Intdkternas férdelning

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

Intakter per vasentligt intaktsslag

Belopp i KSEK 2017 2016
Aktieutdelning = 3333
Ovriga intakter 2 464 2027
Totala intakter 2464 5360
Not 3

Ovriga externa kostnader

Arvode till investmentbolagets revisorer

Belopp i KSEK 2017 2016
EY

Revisionsuppdrag 1167 1231
Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdrag 550 162
Skatteradgivning 234 365
Summa 1951 1758
Deloitte

Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdrag - 201
Skatteradgivning - 10
Summa 0 211

Med revisionsarvode avses revisorns ersattning fér den lagstadgade revisionen.
Arbetet innefattar granskningen av arsredovisningen och bokforingen, styrelsens
och verkstéllande direktdrens forvaltning samt arvode for revisionsradgivning
som lamnats i samband med revisionsuppdraget. Revisionsnara tjianster avser

i huvudsak andra kvalitetsékringstjanster 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 tabellen nedan.

Belopp i KSEK 2017 2016

Kostnadsférda leasingavgifter under perioden 1086 1656

Framtida leasingbetalningar

Inom ett ar 713 912
Mellan ett &r och fem ar 2 456
Summa framtida leasingbetalningar 715 1368
Not 5

Anstéllda och personalkostnader

Medelantal anstéallda

Heltidsekvivalent 2017 | varav  Varav. ... Varav - Varav

kvinnor man kvinnor mén
Investmentbolaget 7 43% 57% 6 34% 66%
Summa 7 43% 57% 6 34% 66%

Kostnader fér ersattning till anstéallda

Loner, andra ersattningar och sociala kostnader

2017 2016
. Loner och Sociala  Loner och Sociala
Belopp i KSEK ersattningar  kostnader ersédttningar  kostnader
Investmentforetaget 20 580 4424 16 089 3811
(varav pensionskostnader) 2203 534 1962 476
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" Avser uppdrag som konsult utéver
rollen som styrelseordférande, se
nedan. For 2017 avses 5 manader.

2 Med PSP program avses
redovisade kostnader, exklusive
sociala avgifter, for PSP 2015
under 2017. For beskrivning av
programmet se nedan.

Avgiftsbestamda pensionsplaner
Investmentbolaget har avgiftsbestdmda pensionsplaner. Betalning till dessa sker
|6pande enligt reglerna i respektive plan.

Ersattningar till ledande befattningshavare
och styrelsens ledamaéter

Riktlinjer for erséttningar till ledande befattningshavare foreslés av styrelsen

och beslutas av arsstamman. Enligt 2017 &rs riktlinjer for erséattning till ledande
befattningshavare géller i huvuddrag féljande. Karolinska Development ska

ha de ersattningsnivaer och villkor som erfordras for att rekrytera och behélla
ledande befattningshavare med den kompetens och erfarenhet som krévs for
att bolagets verksamhetsmal ska uppnas. Den totala ersattningen till en ledande
befattningshavare ska vara konkurrenskraftig, rimlig och &ndamalsenlig. Fast

grundlon ska bestdmmas utifran individens ansvarsomrade och erfarenhet.
Rorlig 16n ska (i) vara utformad med syfte att framja Karolinska Developments
langsiktiga vardeskapande; (i) ha kriterier som &r forutbestamda, tydliga,
métbara och paverkbara; (iii) ha faststéllda granser for det maximala utfallet;
samt (iv) inte vara pensionsgrundande. Vid uppsagning fran bolagets sida, ar
uppségningstiden sex manader.

| kretsen ledande befattningshavare ingér verkstéllande direktoren,
finansdirektoren och chefsjuristen. Tidigare har ocksé davarande chief
investment officer ingatt.

| tabellen nedan redovisas ersattningen till verkstallande direktdren, évriga
ledande befattningshavare samt styrelsen under rékenskapsaret.

2017

Belopp i KSEK L6n/Styrelsearvode Rorlig erséattning g::gfsgzmigz: Pensionskostnader PSP program? Total erséttning
Viktor Drvota, VD from 1 juni 2017 1451 1635 391 3477
e s, o 31 may 2017, 2227 1053 168 485 586 4519
Ovriga ledande befattningshavare (3 personer) 5 091 1844 157 937 8 056
Summa ledande befattningshavare 8 769 4 532 325 1813 586 16 025
?;gzr\gisgéregl,s Ztléfal‘srﬁgtrdfbrande frén 29 dec 2017, 200 200
Niclas Adler, styrelseordférande 24 maj — 29 dec 2017,

tidigare styrelseledamot E0Y S0
Bo Jesper Hansen, arvode som konsult' 539 539
Bo Jesper Hansen, styrelseordférande tom 24 maj 2017 219 219
Henrijette Richter, styrelseledamot tom 24 maj 2017 131 131
Vlad Artamonov, styrelseledamot 200 200
Tse Ping, styrelseledamot 200 200
Khalid Islam, styrelseledamot tom 24 maj 2017 131 131
Carl-Johan Sundberg, styrelseledamot tom 24 maj 2017 100 100
Anders Hérfstrand, styrelseledamot fran 24 maj 2017 100 100
Magnus Persson, styrelseledamot fran 24 maj 100 100
Hans-Olov Olsson, styrelseledamot 24 maj — 31 okt 2017 83 83
Summa styrelsen 2 303 - - - 2 303
Summa 11072 4532 325 1813 586 18 329
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" Avser uppdrag som konsult utver
rollen som styrelseordférande, se
nedan. For 2017 avses 5 manader.

3 Med PSP program avses
redovisade kostnader, exklusive
sociala avgifter, for PSP 2014
respektive PSP 2015 under 2016.
Foér beskrivning av programmen
se nedan.

2016

Belopp i KSEK Lon/Styrelsearvode  Rorlig ersattning c?:r:igfs;i:::ré\rg‘:: :z:tsr: :z:; PSP program?® Total ersattning
Jim Van heusden VD 2484 413 347 502 709 4 455
Ovriga ledande befattningshavare (3 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-dohan Sundberg, styrelseledamot 200 200
Henrijette Richter, styrelseledamot 200 200
Vlad 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

Koénsfordelning ledande befattningshavare och styrelsen
Uppgifterna avser forhallandet pa balansdagen

Ersattning till verkstallande direktor

2017 2016 Pensionsvillkor
Avtalsenlig pension uppgar till 22% av bruttolénen vilken utgérs av
Styrelse . sar
premiebaserad avséattning.
Mén 5 7
Kvinnor 1 1 Rorlig ersattning till VD
6 8 Verkstéllande direktdren &r beréttigad till bonus baserad pé exits i portfolien.
VD och ledande befattningshavare I;rsattnlngeh utg?r me? 1{3 av 4 procent av det nettobelopp som utbetalllas
) till bolaget vid exit. Erséttningen inkluderar bolagets samtliga kostnader f6r
Man 4 4 betalningen. Den maximala betalningen, jamte den betalning till dvriga ledande
Kvinnor 0 0 befattningshavare som redovisas under avsnittet "Rorlig ersattning till dvriga
4 4 ledande befattningshavare” férsta stycket, ar begransad till SEK 50 miljoner per

exit och kalenderér. Verkstallande direktéren omfattas dessutom av STI 2017
samt, LTI 2017 vilka redovisas under avsnittet "Arliga incitamentsprogram” nedan.
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Avgangsvederlag, ledande befattningshavare

Ingen ledande befattningshavare &r berattigad till avgangsvederlag. Enligt
Riktlinjer for erséattning till ledande befattningshavare far avgangsvederlag
tillampas enbart for den verkstallande direktéren. Under aret har en avvikelse
gjorts fran riktlinjerna, namligen att avgangsvederlag har utbetalats till den
avgaende finanschefen. Det forelag sarskilda skal for avvikelsen. | samband
med skiftet av finanschef var det av mycket stor vikt fér bolaget att sékra en
smidig Gvergang fran den forre till den tilltradande finanschefen. Omstandigheten
kunde inte forutses nér 2017 &rs riktlinjer antogs av arsstamman.

Ersattning till bolag med anknytning till styrelsens
ordférande

Karolinska Development AB hade tidigare ett avtal med féretaget OrfaCare
Consulting GmbH, ett féretag med anknytning till ddvarande styrelseordférande
Bo Jesper Hansen, avseende konsulttjiénster som denne utférde utdver sadant
arbete som féljer av positionen som styrelseordférande. Avtalet upphdrde

i samband med arsstamman 2017. Ersattning for de utforda tjansterna var
marknadsmassig och uppgick till KSEK 539 (KSEK 1 294).

Rorlig erséttning

Rorlig erséttning till 6vriga ledande befattningshavare
Ovriga ledande befattningshavare ar beréttigad till bonus baserad pa exits

i portfolien. Ersattningen till dvriga ledande befattningshavare utgér totalt

med 2/3 av 4 procent av det nettobelopp som utbetalas till bolaget vid exit.
Erséattningen inkluderar bolagets samtliga kostnader for betalningen. Den
maximala betalningen, jgmte den betalning till verkstallande direktdren redovisad
under avsnittet "Raérlig erséattning till VD” forsta stycket, &r begransad till SEK 50
miljioner per exit och kalenderar. Tidigare verkstéllande direktéren omfattas av
PSP 2015, dock endast till viss del. Ovriga ledande befattningshavare samt (till
viss del) tidigare verkstéllande direktdren omfattas av STI 2017 under avsnittet
"Incitamentsprogram” nedan.

Arliga incitamentsprogram

Nedan redogdrs for Karolinska Developments langsiktiga incitamentsprogram
(LTI) for &ren 2008 -2010, och 2014 - 2015 och 2017 samt bolagets kortsiktiga
incitamentsprogram (STI) for &ren 2016 och 2017.

Incitamentsprogram 2008 - 2010

Ingen som i dag &r anstéllda i bolaget omfattas av programmet.

Programmet &r ett options- och vinstdelningsprogram med tre delprogram for
aren 2008 - 2010. Optionsdelen har upphort.

Varje vinstdelningsplan &r relaterad till vardeutvecklingen i portféljpbolagen och
har en 16ptid pa 15 ar. 2008 éars vinsdelningsprogram &r relaterad till bolagets
investeringsportfolj per 31 december 2007 medan 2009 och 2010 &rs planer
avser de investeringar som gjordes under 2008 respektive 2009.

Varje delplan beréttigar till kontant betalning med totalt 5 procent av den del

av avkastningen fran de investeringar som delplanen avser som éverstiger

en "tréskel” ("Overavkastning”). Tréskeln utgdrs av ingangsvérdet av de
investeringar som en viss delplan avser till den del dessa har exiterats,
uppraknat med en arlig ranta om 6 procent for aren 2008 - 2012 och 8 procent
dérefter. P& "plussidan” stélls mottagna likvider fran exits.

Om Overavkastningen dverstiger en &rlig avkastning om 35 procent halveras den
dverskjutande Overavkastningen till 2,5 procent. Om Overavkastningen éverstiger
50 procent sker ytterligare en halvering till 1,25 procent. Overavkastning
Overstigande 60 procent berattigar inte till ytterligare vinstdelning.

Utéver ratt till del av Overavkastning enligt ovan ska delplanen 2010 &ven
berattiga till sammanlagt 37,5 procent av s k "KDAB Carried Interest” enligt
bolagets avtal med European Investment Fund ("EIF”) avseende KCIF Co-
Investment Fund KB ("KCIF”). KDAB Carried Interest utgdr 20 procent av
avkastning 6verstigande en arlig troskelrdnta om 6 procent pé — och efter
aterbetalning av — belopp som bolaget och EIF har tillskjutit till KCIF. Enligt
avtalet har Karolinska Development ratt till den aktuella delen av KDAB Carried
Interest endast om den inkluderas i bolagets vinstdelningsplan. Detta far till foljd
att den har delen av vinstdelningsplanen i praktiken inte innebér att bolaget,
trots att redovisningsméssiga kostnader kommer att uppstd, avstar frdn nagot
belopp som bolaget annars skulle ha kunnat tillgodogéra sig, med undantag for
de extra sociala avgifter som denna vinstdelning medfér for bolaget.

Inga utbetalningar har hittills gjorts under programmet.

Prestationsrelaterat aktieprogram 2014 (PSP 2014)
Arsstamman 2014 fattade beslut om ett prestationsrelaterat aktieprogram for
medarbetare. Det &r ett aktiebaserat program som bygger pa att deltagarna
koper aktier (Sparaktier) pa marknaden. Under vissa forutsattningar far deltagarna
vederlagsfritt hogst fem Prestationsaktier respektive en Matchningsaktie fran
bolaget for varje kdpt Sparaktie. Tilldelning av Matchnings- och Prestationsaktier
sker efter tre &r. Totalt antal Prestations- och Matchnings—aktier &r hdgst 761 350.
Programmet omfattar hdgst fiorton deltagare.

For Matchningsaktierna finns inget prestationskrav, utdver att det krévs
att deltagaren fortfarande &r anstélld vid tidpunkten for tilldelning. For
Prestationsaktierna finns det ett méal som ar relaterat till Karolinska Development
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aktiens kursutveckling och en jamforelse sker mellan vad som kallas Startkursen
och Slutkursen. Startkursen mats som genomsnittet under tio handelsdagar.
Faststalld méatperiod intraffade fran och med den 18 maj 2014 till och med

den 28 maj 2014. Startkursen faststélldes till 24,45 SEK. Slutkursen méts

som genomsnittet under 10 handelsdagar med bérjan den 2 maj 2017. For

att tilldelning alls skall ske kravs en total kurstillvéxt pa trettio procent Gver
Startkursen. For full tilldelning (fem Prestationsaktier per Sparaktie) kravs en total
kurstillvaxt pa 75 procent 6ver Startkursen. Inom spannet sker tilldelning linjért.
Tilldelningen har ett tak pa trettiofem ganger Start-kursen. Dérefter reduceras
antalet tilldelade Prestationsaktier. Deltagarna blir kompenserade, genom
kontant betalning, fér utdelningar som sker under perioden.

Sociala avgifter relaterade till programmet avses tackas genom férvarv och
Overlatelse av hogst 182 000 egna aktier. Per den 31 december 2014 har
férvary av 41 200 Sparaktier skett. Aterké’)p av egna aktier genomfors gj.

Redovisad kostnadsreduktion fér PSP 2014 uppgick till KSEK 600 (redovisad
kostnad 2016 uppgick till KSEK 300) &r 2017.

Programmet avslutades under 2017 varvid totalt 23 840 Matchningsaktier
tildelades. Nagra Prestationsaktier tilldelades inte. Av ledande befattningshavare
tilldelades &vriga befattningshavare 16 200 Matchningsaktier till ett varde

av KSEK 72, tidigare ledande befattningshavare Terje Kalland tilldelades 5

973 Matchningsaktier till ett varde av KSEK 27. Totala vardet pa tilldelade
Matchningsaktier uppgick till KSEK 106.

Prestationsrelaterat aktieprogram 2015 (PSP 2015)
Arsstdmman 2015 fattade beslut om ett nytt prestationsrelaterat aktieprogram
for medarbetare. Det &r ett aktiebaserat program som bygger pa att deltagarna
koper 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
Matchnings—aktier var 1 078 410. Programmet omfattar hdgst tio deltagare.

For Matchningsaktierna krévs endast att deltagaren fortfarande ar anstélld

vid tid—punkten for tilldelning. For Prestationsaktierna finns det ett mal som

ar relaterat till Karolinska Development-aktiens kursutveckling och en jamforelse
sker mellan vad som kallas Startkursen och Slutkursen. Startkursen méats som

genom-snittet under tio handelsdagar. Faststalld matperiod intraffade fran och

med den 21 maj 2015 till och med den 3 juni 2015. Startkursen faststélldes

till 11,39 SEK. Slutkursen méts som genomsnittet under 10 handelsdagar med
borjan den 2 maj 2018. For att tilldelning alls skall ske kravs en total kurstillvaxt

pa femton procent over Startkursen. For full tilldelning (fem Prestationsaktier

per Sparaktie) krévs en total kurstillvaxt pa 100 procent dver Startkursen.

Inom spannet sker tilldelning linjart. Tilldelningen har ett tak pa trettiofem ganger
Start—-kursen. Dérefter reduceras antalet tilldelade Prestationsaktier. Deltagarna blir
kompenserade, genom kontant betalning, fér 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 ar relaterade till tidigare
aktieprogram.

Redovisad kostnad fér PSP 2015 uppgick till SEK 0,6 miljoner (SEK 0,9
miljoner) &r 2017. Kostnaden &r hanforlig till tidigare verkstéllande direktoren
Jim Van heusden. Kostnaden, exklusive sociala avgifter, ingar i tabellen ovan
under rubriken PSP program.

LTI 2017

Arsstamman 2017 beslutade om ett Long Term Incentive program,
"Teckningsoptionsprogram 2017/2020”, riktat till bolagets samtliga anstéllda,
enligt féljande villkor. Hogst 3 216 836 teckningsoptioner ges ut. Varje
teckningsoption berattigar till nyteckning av en (1) aktie av serie B i bolaget.
Teckning av aktier med stdd av teckningsoptionerna kan ske under perioden
30 juni 2020 - 31 augusti 2020. Teckningskursen per aktie ska motsvara 250%
av den volymvagda genomsnittskursen enligt Nasdag Stockholms officiella
kurslista for aktie av serie B i Bolaget under en period om tio (10) handelsdagar
nérmast efter arsstdmman 2017.

Tilldelning av teckningsoptioner (TO) skedde enligt féljiande: Verkstéllande
direktéren 1 608 418 TO; andra ledande befattningshavare 402 105 TO
vardera; Ovriga anstéllda 107 228 TO vardera. Totalt tecknades 3 136 416
teckningsoptioner, kvarvarande teckningsoptioner, 80 420 stycken far tilldelas
nuvarande och framtida anstallda.

Incitamentsprogram STI 2016

Styrelsen beslutade 2016 om ett Short Term Incentive Program, STl 2016,

for ledande befattningshavare, baserat pa ett antal angivna verksamhetsmal
som fastslagits av styrelsen for 2016. Malen &r uppstéllda for att framja
Karolinska Developments langsiktiga vardeskapande. Erséttningen ar beroende
av huruvida ett eller flera mal &r uppfyllda och har ett fast tak motsvarande

4,5 manadsloner for varje deltagare. Méaluppfyllelse har skett till del varigenom
avséttning har skett med SEK 1,1 miljoner (SEK 1,5 miljoner inklusive sociala
avgifter). Kostnaden ingar som rorlig erséattning i tabell ovan under 2016.
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Incitamentsprogram STI 2017

Styrelsen beslutade 2017om ett Short Term Incentive Program, STI 2017,

for ledande befattningshavare, baserat pé ett antal angivna verksamhetsmal
som fastslagits av styrelsen for 2017. Malen ar uppstéllda for att framja
Karolinska Developments langsiktiga vardeskapande. Erséattningen &r beroende
av huruvida ett eller flera mal ar uppfylida och har ett fast tak motsvarande

6 manadsloner for varje deltagare. Maluppfyllelse har skett till del varigenom
avsattning har skett med SEK 3,4 milioner (SEK 4,5 miljoner inklusive sociala
avgifter). Kostnaden ingar som rorlig ersattning i tabell ovan under 2017.

Not 6

Rantekostnader och 6vriga finansiella vinster och forluster
Rantekostnader

Belopp i KSEK 2017 2016
Upplupen ranta konvertibelt 1&n -43 494 -45 233
Réntekostnader -1 -4
Summa -43 495 -45 237

Ovriga finansiella vinster och férluster

Belopp i KSEK 2017 2016
Vérdeférandring kortfristiga placeringar -243 -115
Valutakursvinster och forluster -24 -27
Ovriga finansiella intakter -1702 642
Summa -1969 500

Not 7
Skatter

Avstamning effektiv skatt
Belopp i KSEK % 2017 % 2016

Resultat fére skatt 179 695 -216 832

Skatt enligt géllande skatt

i moderbolaget 22,0% -39 511 22,0% 47 703
Skatteeffekt av

Ej avdragsgilla kostnader -2130 -297
Ej skattepliktiga intékter 2889 15637
Emissionskostnader 578 -
ateplicige o avcrgegile = w2597
Okning av underskottsavdrag

utan motsvarande aktivering av -17 829 -16 605
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 skattemassiga underskottsavdrag foér
vilka uppskjutna skattefordringar inte har redovisats i resultat- och
balansrakningarna avser i huvudsak de underskott som uppstar i moderbolaget.
Eventuella kommande vinster vid férsélining av néringsbetingade aktier och
andelar i portféljpolagen &r inte skattepliktiga vinster. Uppskjuten skattefordran
har darfor inte redovisats for dessa underskott da det inte ar sannolikt att
Karolinska Development AB kommer att kunna utnyttja det fér avrékning mot
framtida beskattningsbara vinster trots att det inte finns ndgon tidsbegrénsning
for skattemassiga underskottsavdrag. Ej redovisade uppskjutna skattefordringar
for Karolinska Development uppgick per 2017-12-31 till 143 549 KSEK (125 720)
av dessa uppgar skatteeffekten pa underskott som ar koncernbidrags- och
fusionsspéarrade till 54 552 KSEK (64 337).
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Not 8

Materiella anldggningstillgangar

Belopp i KSEK 2017-12-31 2016-12-31
Ackumulerade anskaffningsvarden

Vid érets borjan 0 659
Avyttringar och utrangeringar 0 -659
Utgdende balans 0 0
Ackumulerade av - och nedskrivningar

Vid érets borjan 0 -553
Arets avskrivningar 0 -106
Avyttringar och utrangeringar 0 659
Utgdende balans 0 0
Redovisade virden 0 0

Finansiell leasing

Investmentbolaget redovisar ingen finansiell leasing under 2017 och 2016 eller

dessforinnan.

Not 9

Andelar i portféljbolag, till verkligt varde, via
resultatrédkningen

Belopp i KSEK 2017-12-31 2016-12-31
Ackumulerade verkliga virden

Vid arets borjan 149 408 267 651
Effekt av frivillig &ndring redovisningsprincip - -
Forvarv under aret 91 869 19 669
Omklassificering fran fordringar pa portfoljpolag,

Not 10 i 9076
Forséljningar under aret -45 566 -
Verkligt véarde forandring i &rets resultat 252 072 -146 988
Utgaende balans 447 783 149 408

Not 10
Lanefordringar portféljbolag

Belopp i KSEK 2017-12-31 2016-12-31
Lanefordringar portféljbolag

Vid arets borjan 957 914
Utbetalda 1&n 25 347 26 987
Rénta - 1908
Konverteringar -22 896 -19.819
Omklassificering till verkligt varde portfljoolag Not 9 - -9076
Valutakursdifferens 28 43
Summa 3 436 957

Investmentbolagets investeringar i portfoljpolag sker i nyemitterade aktier eller
genom l&n som Iéper med ranta och forfaller till betalning alternativt konverteras

till aktier inom 12 méanader.

Not 11

Ovriga kortfristiga fordringar

Belopp i KSEK 2017-12-31 2016-12-31
Skattefordran 483 496
Momsfordran = -
Ovrigt 48 164
Summa 531 660
Not 12

Férutbetalda kostnader och upplupna intakter

Belopp i KSEK 2017-12-31 2016-12-31
Férutbetalda hyreskostnader 186 297
Upplupna rénteintakter 50 78
Férsékringspremier 198 229
Ovrigt 232 202
Summa 666 806
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Not 13

Eget kapital

Aktiekapitalets utveckling

Ar Transaktion Antalet aktier Aktiekapital Antal A aktier Antal B aktier Teckningskurs Kvotvérde
Summa per 2011-01-01 33 331 417 16 665 709 1503 098 31 828 319 0,5
april 2011 Nyemission 15 200 000 7 600 000 0 15200 000 40 0,5
Summa per 2011-12-31 48 531 417 24 265 709 1503 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 1503 098 47 028 319 0,5
december 2014 Nyemission 4853 141 2426 570 4853 141 13 0,5
Summa per 2014-12-31 53 384 558 26 692 279 1503 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 1503 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 1503 098 51 961 900 0,5
april 2017 Nyemission 10 871 698 5435 849 10 871 698 0,5
juni 2017 Eﬁﬁiigg.'tl? - -31 524 981 . 0,01
juli 2017 Nyemission 564 6 564 0,01
augusti 2017 Nyemission 23 840 238 23840 0,01
oktober 2017 Nyemission 106 1 106 0,01
Summa per 2017-12-31 64 361 206 643 612 1503 098 62 858 108 0,01
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Substansvérde per aktie

Investmentbolaget

Belopp i KSEK 2017-12-31 2016-12-31
Nettotillgéngar

Likvida medel 19 305 10 602
Kortfristiga placeringar 150 329 237 545
Lanefordringar portfoljpolag 3436 957
Netto finansiella tillgangar och skulder 35 789 33315
Konvertibelt lan -379 184 -394 438
Summa nettotillgdngar -170 325 -112 019
Beréknat verkligt véarde portfélibolag 447 783 149 408
Summa substansvéarde 277 458 37 389
Antal aktier 64 116 921 53 220 713
Substansvarde per aktie 4,33 0,70

Aktiestruktur

Antalet aktier uppgar till 64 361 206, varav 1 503 098 aktier av serie A och

62 858 108 aktier serie B. Aktier av serie A medfor rétt till tio roster per aktie
och aktier av serie B medfér rétt 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 &r sedan 15 april 2011 upptagna till handel p& Nasdag OMX
huvudiista.

Under 2012 och 2013 férvarvades totalt 244 285 egna aktier med ett kvotvarde
om 0,01 SEK, motsvarande 2 443 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 &r tillskjutet fran agarna.

Balanserade resultat inklusive arets resultat

| balanserade vinstmedel inklusive &rets resultat ingér intjgnade vinstmedel
i moderbolaget. Tidigare avsattningar till reservfond ingér i denna eget
kapitalpost.

Resultat per aktie fére och efter utspadning

Belopp i KSEK 2017 2016
Avrets resultat 179 595 -216 832
Vagt genomsnittligt antal aktier fore utspadning 61243 234 53210223
Resultat per aktie, SEK, fore utspadning 2,93 -4,08
Vagt genomsnittligt antal aktier efter utspadning 61 300 516 53210223
Resultat per aktie, SEK, efter utspadning 2,93 -4,08
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Not 14

Konvertibelt 1an

Karolinska Development har emitterat konvertibler, s& kallade sammansatta
finansiella instrument, dar innehavaren kan kréva 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 for en liknande skuld som inte medfér réatt till konvertering till
aktier. Eget kapitaldelen redovisas inledningsvis som skillnaden mellan verkligt

varde for hela det sammansatta finansiella instrumentet och skulddelens verkliga

vérde. Direkt hanférbara transaktionskostnader fordelas pé 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

KSEK 201

7-12-31

Varav kassaflodespaverkande

effektiviAntemetoden. Eget kapitaldelen av ett sammansatt finansiellt instrument
omvarderas inte efter anskaffningstidpunkten, utom vid konvertering eller inldsen.

Karolinska Development emitterade konvertibler med ett nominellt varde om
386 859 KSEK den 2 januari 2015 vilka I16per med 8 procent nominell ranta.
Det nominella vardet minskades till KSEK 329 258 efter konvertibelemissionen
i mars 2017. Konvertibeln forfaller till betalning den 31 december 2019 till sitt
nominella varde pé 483 788 KSEK (rantan ar kumulativ) eller kan nar som helst
konverteras till aktier p& begéran av innehavaren till en kurs av 22 SEK per B
aktie. Varden pa skulddelen respektive eget kapitaldelen (konverteringsratten)
bestdmdes vid utgivandet.

Konvertiblerna redovisas i balansrékningen enligt tabellen nedan.

2017-12-31 2016-12-31 2016-12-31

Varav kassaflodespaverkande

Nominellt vérde pé konvertibla skuldebrev utgivna 2 januari 2015 386 859 386 859
Avgar emissionskostnader -28 171 -28 171
Eget kapitaldel -49 528 -49 528
Skuld vid utgivande 2 januari 2015 309 160 0 309 160 0
Upplupna rantekostnader 128 766 85278
Konverterad nominell skuld -57 522 -
Konverterad andel emissionskostnader 4189 -
Konverterad andel kapitaldel 7 364 -
Konverterad upplupen ranta -12 680 -
Inldsen konvertibel -93 -93 -
Summa 379 184 -93 394 438 0
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Not 15 Not 16
Ovriga kortfristiga skulder Upplupna kostnader och férutbetalda intakter
Belopp i KSEK 2017-12-31 2016-12-31 Belopp i KSEK 2017-12-31 2016-12-31
Andra skatter och avgifter 1627 960 Léner och ersattningar till anstéllda 5079 1823
Summa 1627 960 Styrelsearvoden 171 149
Revisions - och konsultarvoden 585 582
Léneskatt och upplupna pensionskostnader 1618 1585
Sociala avgifter 1895 861
Ovrigt 15 1849
Summa 9 363 6 849
Not 17
Finansiella tillgdngar och skulder
Finansiella tillgdngar och skulder per kategori
2017
Finansiella tillgangar
Ao ooy Verdotvrde
resultatrdkningen
Andelar i portfoljpolag, till verkligt varde via resultatrakningen 447 783 447 783 447 783
Lanefodringar portféljbolag 3436 3436 3436
Ovriga finansiella tilgangar 40 596 40 596 40 596
Fordringar pé portféljpolag 611 611 611
Kortfristiga placeringar, till verkligt vérde via resultatrékningen 150 329 150 329 150 329
Likvida medel 19 305 19 305 19 305
Summa 638 708 23 352 0 662 060 662 060
Konvertibelt 1&n 379184 379184 379184
Ovriga finansiella skulder 4 807 4 807 4 807
Leverantdrsskulder 1155 11565 1155
Skulder till portfoljoolag - 0 0
Summa 385 146 385 146 385 146
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2016

Finansiella tillgdngar

resultatrdkningen
Andelar i portféljbolag, till verkligt varde via resultatrakningen 149 408 149 408 149 408
Lanefodringar portfljbolag 957 957 957
Ovriga finansiella tilgangar 38113 38113 38113
Fordringar pa portféljoolag 229 229 229
Kortfristiga placeringar, till verkligt vérde via resultatrékningen 237 545 237 545 237 545
Likvida medel 10 602 10 602 10 602
Summa 425 066 11788 0 436 854 436 854
Konvertibelt 1&n 394 438 394 438 394 438
Ovriga finansiella skulder 4798 4798 4798
Leverantdrsskulder 1460 1460 1460
Skulder till portféljpolag - 0 0
Summa 400 696 400 696 400 696

Kortfristiga placeringar

Den 6verskottslikviditet som kan uppsté i Karolinska Development placeras
i rantefonder eller réntebarande instrument och redovisas som kortfristiga

placeringar med en langre |6ptid &n 3 manader.

Vérdering till verkligt varde

Tabellen nedan visar finansiella instrument vérderade till verkligt varde, utifran
hur klassificeringen i verkligt varde hierarkin gjorts. De olika nivaerna definieras

enligt foljande:

Niva 1 - verkligt varde faststalls utifrdn observerbara (ojusterade) noterade priser
pa en aktiv marknad for identiska tillgéngar och skulder

Niva 2 - verkligt vérde faststélls utifrdn indata utdver noterade priser inkluderade
i nivd 1 som &r observerbara for tillgangen eller skulden, direkt eller indirekt

Niva 3 - verkligt vérde faststélls utifrdn varderingsmodeller dar vasentliga indata
baseras pa icke observerbara data

Det redovisade vardet avseende finansiella tillgdngar och skulder varderade till
upplupet anskaffningsvarde dverensstdmmer med verkligt varde.
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Investmentbolagets tillgangar och skulder varderade till verkligt varde per 31 december 2017
Finansiella rapporter Belopp i KSEK Nivé 1 Nivé2 Nivé 3 Totalt

Finansiella tillgangar

Andelar i portfljpolag, till verkligt varde via resultatrékningen 14 083 433 700 447 783
Lanefordringar portfolibolag 3436 3436
Ovriga finansiella fordringar 40 596 40 596
Fordringar pa portfljbolag 611 611
Likvida medel och Kortfristiga placeringar 169 634 169 634
Summa 183 717 4047 474 296 662 060

Finansiella skulder

Ovriga finansiella skulder 4 807 4 807
Leverantdrsskulder 11565 1155
Summa 1155 4807 5962

Investmentbolagets tillgangar och skulder varderade till verkligt varde per 31 december 2016
Belopp i KSEK Niva 1 Niva2 Niva 3 Totalt

Finansiella tillgdngar

Andelar i portféljpolag, till verkligt vérde via resultatrékningen 149 408 149 408
Lanefordringar portfoljpolag 957 957
Ovriga finansiella fordringar 38113 38113
Fordringar pa portféljbolag 229 229
Likvida medel och Kkortfristiga placeringar 248 147 248 147
Summa 248 147 1186 187 521 436 854

Finansiella skulder

Ovriga finansiella skulder 4798 4798
Leverantdrsskulder 1460 1460
Summa 1460 4798 6 258

Nedan beskrivs de metoder och antaganden som framst anvants for att faststalla verkligt varde pa de finansiella tillgangar och skulder som redovisats i tabellerna ovan.
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Andelar i intresseforetag och andra langfristiga innehav Finansiella tillgdngar och skulder varderade

Finansiella rapporter (onoterade innehav) till verkligt varde
Varderingen av onoterade innehav gors med utgangspunkt fran "International En berakning av verkligt varde baserat pa diskonterade framtida kassafldden,
Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines”. Se narmare dar en diskonteringsréanta som speglar motpartens kreditrisk utgér den mest
beskrivning i Not 1 Redovisningsprinciper, punkten "Véardering av portféljpolag”. vésentliga indatan. For finansiella tillgngar har anvants en diskonteringsrénta

om 7% for tillgangar i niva 2. For finansiella skulder beddms den inte ge ndgon
véasentlig skillnad jamfort med redovisat varde vilket ingér i niva 2 varfor det
redovisade vardet anses vara en god approximation av det verkliga vardet.

Forandring finansiella tillgangar och skulder niva 3 under 2017

Belopp i KSEK Andelar i portféljbolag Ovriga finansiella tillgangar Ovriga finansiella skulder
Vid rets borjan 149 408 38113 4798
Overforingar till och fran niva 3 -14 083 - -
Forvarv 91 869 - -
Avyttringar -45 566 - -
Vinster och férluster redovisade i resultatrékningen 252 072 2 483 9
Redovisat varde vid arets slut 433 700 40 596 4 807
Beallserade ylnster oc"h fquuster for perioden 45 820 0 0
inkluderade i resultatrékningen
f.)reallserade. vinster o::h f_orluster for perioden 206 252 2483 9
inkluderade i resultatriakningen

Det har inte redovisats nagra éverforingar mellan niva 1 och 2 under 2017.

Fo6randring finansiella tillgadngar och skulder niva 3 under 2016

Belopp i KSEK Andelar i portfoljbolag C")vriga finansiella tillgangar 6vriga finansiella skulder

Vid arets borjan 267 651 38113 5439

Forvary 28 745 - -

Avyttringar -444 - -

Vinster och forluster redovisade i resultatrakningen -146 544 - -641

Redovisat vérde vid arets slut 149 408 38 113 4798

Realiserade vinster och férluster for perioden

) A o -513 - -

inkluderade i resultatréakningen

Orealiserade vinster och forluster fér perioden 146 031 B 641

inkluderade i resultatrakningen

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

Investmentbolaget redovisar ¢verforingar mellan nivderna i verkligt vardehierarkin per det datum en handelse eller férandring sker som féranleder Gverféringen.
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" Definitionen av "Portféliens totala
verkliga vérde” framgar av Not 1.

2SEK 35,3 milioner i terbetalning
av Rosetta Capitals investeringar i
KDev Investments och SEK 230,9
miljoner fordelning av utdelning pa
stam- och preferensaktier.

3 Definitionen av "Portfoliens netto
verkligt varde (efter potentiell
fordelning till Rosetta Capital)”
framgér av Not 1.

Paverkan pa portfoljens verkliga varde av avtalet med
Rosetta Capital

“Potentiell férdelning till Rosetta Capital” &r det belopp om SEK 266,2

miljoner som KDev Investments, enligt investeringsavtalet mellan Karolinska
Development och Rosetta Capital, ska férdela till Rosetta Capital av KDev
Investments avkastning (verkligt varde i KDev Investments). Beloppet inkluderar
aterbetalningen av SEK 35,3 miljoner som Rosetta Capital for narvarande har
investerat i KDev Investments portfoljbolag och av utdelning pa Rosetta Capitals
preferens- och stamaktier. Utbetalning till Rosetta Capital kommer enbart dga
rum d& KDev Investments genomfor utdelning. KDev Investments kommer
bara att genomféra utdelning efter att alla eventuella leverantérsskulder och
utestéende skulder har betalats.

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

Belopp i KSEK 2017-12-31 2016-12-31
Verkligt varde i Karolinska Development portfolien 413 844 143 657
(onoterade bolag)

Verkligt varde i Karolinska Development portfolien 14083 :
(noterade bolag)

Verkligt varde i KDev Investments portfélien 286 070 261 586
(onoterade bolag)

Portfoljens totala verkliga varde' 713 997 405 243
Pf)ten‘gell férdelning till Rosetta Capital av verkligt 266 214 255 837
varde i KDev Investments?

Portfoljens netto verkligt varde 447 783 149 406

(efter potentiell fordelning till Rosetta Capital)®

Information om varderingsmetodik i niva 3

Varderingen av bolagets portfolj gors 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 ar genom sin verksamhet exponerad for olika slag

av finansiella risker. Med finansiella risker avses fluktuationer i féretagets
resultat och kassaflode till foljd av férandringar i valutakurser, rantenivaer,
refinansierings- och kreditrisker. Ansvaret for investmentbolagets finansiella
transaktioner och risker hanteras bade av moderbolagets finansavdelning samt
lokalt i dotterforetagen. Den évergripande mélsattningen for finansfunktionen
ar att tilhandahélla 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 utgdrs av transaktionsexponering
innebarande exponering i utlandsk valuta kopplad till kontrakterade kassafléden
och balansrékningsposter dar vaxelkursforandringar paverkar resultat och
kassafléden. Investmentbolagets exponering for valutarisk ar inte signifikant.

Kreditrisk

Kreditrisk &r risken for att motparten i en transaktion inte fullgér sina forpliktelser
enligt avtal och att eventuella sékerheter inte téacker investmentbolagets fordran.
Maximal kreditriskexponering motsvaras av det bokférda véardet pa finansiella
tillgangar.

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

Tillgdngar exponerade for kreditrisk

Belopp i KSEK 2017-12-31 2016-12-31
Lanefordringar portféljoolag 3 436 957
Ovriga finansiella tillgdngar 40 596 38113
Fordringar portféljbolag 611 229
Ovriga kortfristiga fordringar 531 660
Kortfristiga placeringar 150 329 237 545
Likvida medel 19 305 10 602
Maximal exponering for kreditrisk 214 808 288 106
Prisrisk

Investmentbolaget &r exponerat for aktieprisrisk pa investmentbolagets
innehav i portfélipolag som varderas till verkligt varde (andelar i intressefbretag,
joint ventures och andra langfristiga vardepappersinnehav). | dvrigt ar
investmentbolaget inte exponerat for ndgon prisrisk.

Rénterisk

Ranterisk &r risken att forandringar i marknadsrantor paverkar kassaflodet eller
det verkliga vardet pa finansiella tilgéngar eller skulder. Investmentbolagets
placeringsriktlinjer &r att investera i rantefonder eller rantebérande instrument
med Iag risk varfor risken for férandringar pa réantenivan blir I&g.
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Likviditetsrisker

Likviditetsrisken ar risken for att investmentbolaget inte kan mota sina kortfristiga betalningsataganden. Investmentbolaget riktlinjer foreskriver att likviditeten ska uppga till
en sédan niva att den moter investmentbolagets I6pande likviditetsbehov samt behov for investeringar i portféljbolag under kommande 6 manader. Bolagets likvida medel
pé balansdagen beddms ge investmentbolaget utrymme att fortsétta en aktiv strategi vad géller investeringar i portfoljpolagen under 12 manader.

2017
Belopp i KSEK Inom 3 méanader 3-12 manader 1-5 ar Over 5 ar Summa
Konvertibelt lan’ - - 483 788 - 483 788
Leverantdrsskulder 1155 - - - 1155
Owriga kortfristiga skulder 1627 - - = 1627
Summa 2782 - 483 788 - 486 570
'Se Not 14 Konvertibelt 1an
2016
Belopp i KSEK Inom 3 méanader 3-12 manader 1-5 ar Over 5 ar Summa
Konvertibelt 1&an - - 568 423 - 568 423
Leverantdrsskulder 1460 - - - 1460
Ovriga kortfristiga skulder 960 - - - 960
Summa 2420 - 568 423 - 570 843
Hantering av kapitalrisker Not 18
Investmentbolagets mal for forvaltning av kapital &r sékerstalla investmentbolagets
forméga att fortsatta sin verksamhet, generera skalig avkastning till aktiedgarna Stallda sakerher och eventualforpliktelser
samt fordelar till dvriga intressenter. Investmentbolagets policy ar att minimera Belopp i KSEK 2017-12-31 2016-12-31
riskerna i kapitalférvaltningen. Investmentbolagets placeringsriktlinjer innebér . .
.. - . N e Stéllda sdkerheter
att dverskottslikviditeten férvaltas av en extern férvaltare. Portfélien ska ha en
genomsnittlig 1&ptid pa inte langre &n 1,5 &r och investeras i rantefonder eller Kapitalférsakring - 3804
rantebérande instrument. Summa stéllda sékerheter - 3804
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Kapitalférsakring

Individuella pensionsétaganden har sakerstallts i form av sé kallade
foretagsdgda kapitalférsakringar. Investmentbolaget (tillika moderbolaget)
har inte nagot ytterligare tagande att tdcka eventuella nedgéngar i
kapitalférsakringarna eller att betala nagot utéver inbetalda premier varfor
Investmentbolaget har beddmt att dessa pensionsplaner &r avgiftsbestdmda
pensionsplaner. Saledes motsvaras betalningar av premierna en slutreglering
av atagandet mot de anstéllda.

| enlighet med IAS 19 och reglerna for avgiftsbestdmda pensionsplaner,
redovisar Investmentbolaget och moderbolaget darfor varken nagon
tillgang eller skuld, med undantag for sarskild I6neskatt, relaterat till dessa
kapitalférsakringar.

Ovriga eventualforpliktelser

Saljoption Rosetta

Den 7 mars 2013 forvarvade Rosetta Capital IV LP 13,66% i KDev Investments
AB for en total kopeskilling om 220 MSEK. Enligt avtalet har Karolinska
Development under vissa forutsattningar skyldighet att I6sa in Rosettas aktier i
KDev Investments AB, vilket kan pékallas under en period av 60 dagar réknat
frdn och med den 7 mars 2018. Enligt villkoren &ger Rosetta rétt att pakalla
inldsen om Rosetta inte erhallit avkastning uppgaende till 2,5 ganger investerat
kapital vid férvarvet av andelarna i KDev Investments AB. Vardet av séljoptionen
faststélls som det verkliga vérdet av andelarna i KDev Investments som Rosetta
ager vid tidpunkten for eventuell inldsen. Forpliktelsen ar begransad till ett varde
motsvarande tio procent av antalet utestdende aktier i Karolinska Development
och kan fullgéras genom utgivandet av aktier eller kontant likvid. Karolinska
Development gjorde beddémningen att det verkliga vardet av den utstéllda
séljoptionen per balansdagen var lika med noll. Rosetta Capital har inte pakallat
att utnyttja séljoptionen vid dagen for denna arsredovisnings offentliggérande
den 21 mars 2018.

Not 19

Narstdendeforhallanden

Narstaenderelationer

Investmentbolaget har en narstdenderelation 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 planeras etablerandet
av en ny inkubatorfond med fokus pa att pa ett tidigt stadium identifiera nya
potentiellt vardefulla medicinska uppfinningar vid Karolinska Institutet.

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

Karolinska Development och Europeiska Investeringsfonden ("EIF”) har
etablerat ett samarbete som innebar att EIF investerar parallellt med Karolinska
Development i portfolipolag. Investeringarna sker genom KCIF Co-Investment
Fund KB ("KCIF”). KCIF traffade i november 2009 ett saminvesteringsavtal med
Karolinska Development enligt vilket KCIF ska investera parallellt med Karolinska
Development i proportionerna 27:73 (KCIF: Karolinska Development) under
forutsattning att vissa angivna investeringskriterier &r uppfyllda. Investerare och
kommanditdelégare i KCIF &r EIF, som tillskjuter totalt maximalt 12,9m euro,

och Karolinska Development, som tillskjuter maximalt 4,5m euro. Beloppen
inbetalas I6pande till KCIF vid behov for att gbra investeringar, for att tacka
KCIF:s kostnader, samt for betalning av en arlig forvaltningsavgift till KCIF Fund
Management AB ("FMAB”), som &r komplementér och svarar for driften av KCIF.
Forvaltningsavgiften avseende rakenskapsaret 2017 uppgick till 541 KSEK (489).

FMAB skall agas 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 roststarka aktier och kontrollerar
tillsammans en majoritet av résterna i FMAB. Fér nérvarande innehas dock
aven samtliga dessa aktier av Karolinska Development pa grund av att

antalet investment managers har minskat. Karolinska Development, KIAB

och investment managers har ingétt ett aktiedgaravtal avseende FMAB.
Aktiedgaravtalet innehaller bland annat ett antal regler som syftar till att skydda
de réstmassiga minoritetsaktiedgarna Karolinska Development och KIAB.
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Ersattning och vinstdelning

FMAB har ratt till ett arligt forvaltningsarvode motsvarande 2,5 procent av till
KCIF utfast kapital under investeringsperioden och 1 procent av investerat
kapital under tiden darefter. | 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 6vriga 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 erhalla belopp motsvarande
den del av utfast kapital som de vid tiden for utdelningen betalat in till KCIF samt
en arlig ranta om 6 procent pa detta belopp. Darefter ska kvarvarande medel

2017

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 dérav vidaredistribueras till
KIAB och minst 37,5 procent vidaredistribueras till investment managers via

Karolinska Developments vinstdelningsplan.

Karolinska Development har gjort beddmningen att bolaget genom sitt gande
och sin férvaltarroll kontrollerar FMAB och déarmed &r FMAB att betrakta som
dotterforetag. Det indirekta agandet i portféljpolagen, genom KCIF:s innehav,
framgar i Karolinska Developments &garandel av portfoljbolagen, Not 34.

2016

Férsiéljning av

Forséljning av

Belopp i KSEK tianster Ranteintakter Inkop av tjanster tianster Réanteintékter Inkop av tjanster
Narstaenderelation

Agare: Karolinska Institutet Holding koncernen 1151 0 - 1752
(varav hyreskostnad) (1028) (1618)
Portfoljbolag 2482 4549 21 1830 1903 0
Totalt 2482 4 549 1172 1830 1903 1752

2017-12-31 2016-12-31

Belopp i KSEK Skuld till narstaende Fordran pa nérstaende Skuld till narstaende Fordran pa nérstdende
Narstaenderelation

Karolinska Institutet Holding koncernen 186 - 458 -
Portfoljbolag 21 99 802 0 30 522
Totalt 208 99 802 458 30 522
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Not 20

Véasentliga handelser efter balansdagen

Karolinska Development
Inga vasentliga handelser har intraffat efter balansdagen.

Not 21

Moderbolagets redovisningsprinciper

Moderbolaget har upprattat sin rsredovisning enligt arsredovisningslagen
(1995:1554) och Radet for finansiell rapporterings rekommendation RFR 2
”Redovisning for juridiska personer”. Aven uttalanden fran Radet fér finansiell
rapportering, UFR 7 och 9, tilldmpas. Tilldmpning av RFR 2 innebar att
moderbolag ska tilldmpa alla av EU godkanda IFRS sa 1&ngt detta ar majligt
inom ramen fér Arsredovisningslagen och Tryggandelagen samt beakta
sambandet mellan redovisning och beskattning. De principer som beskrivs i
Not 1 avseende investmentbolag tillampas éven for moderbolaget i den man
annat ej anges nedan.

Ett frivilligt byte av redovisningsprincip har skett i moderbolaget under andra
kvartalet 2017 avseende principen for redovisning av investeringar i portféljbolag
(dotterforetag, intresseféretag, joint ventures samt andra langfristiga
vardepappersinnehav) och dvriga finansiella tillgangar och skulder. Samtliga
investeringar i andelar i portfoljpolag redovisas nu till verkligt varde via resultatet
i saval investmentbolagets som moderbolagets balansrékning (tidigare utifran
det lagsta vardet av anskaffningsvardet och det verkliga vérdet). Omrékning har
gjorts av jamforelsetal, se Not 45.

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

Dotterféretag
Andelar i dotterféretag redovisas till verkligt varde via resultatrakningen
i moderbolagets finansiella rapporter.

Intresseféretag och joint ventures

Andelar i intressefbretag och joint ventures redovisas till verkligt véarde via
resultatrakningen i moderbolagets finansiella rapporter. Utdelning redovisas som
int&kter nar dessa faststallts av bolagsstdmma.

Andra langfristiga vardepappersinnehav
Andelar i andra langfristiga vardepappersinnehav redovisas till verkligt vérde via
resultatrakningen i moderbolagets finansiella rapporter.

Foérandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag
Bolaget redovisar innehav i dotterforetag, joint ventures, intresseféretag och
andra langfristiga véardepappersinnehav till verkligt vérde via resultatréakningen.
Har innehav i dotterféretag, joint ventures, intresseforetag eller andra langfristiga
vérdepappersinnehav pa balansdagen ett lagre eller hogre varde &n
anskaffningsvéardet, varderas innehavet till det verkliga vardet

Pensioner
| moderbolaget nettoredovisas, fran och med rakenskapséret 2017,
féretagsadgda kapitalférsakringar som en eventualférpliktelse, se Not 18.

Not 22

Uppgifter om moderbolaget
Karolinska Development AB (publ), organisationsnummer 556707-5048,
ar ett svenskregistrerat aktiebolag med sate i Solna.

Efterféljande noter avser moderbolaget.

Not 23

Intdkternas férdelning

Belopp i KSEK 2017 2016
Aktieutdelning = 3333
Ovriga intakter 2 464 2 027
Totala intékter 2 464 5360

73 Arsredovisning 2017

Karolinska Development



Finansiella rapporter

Not 24

Ovriga externa kostnader

Arvode till bolagets revisorer

Belopp i KSEK 2017 2016
EY

Revisionsuppdrag 1167 1231
Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdrag 550 162
Skatteradgivning 234 365
Summa 1951 1758
Deloitte

Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdrag - 201
Skatteradgivning - 10
Summa 0 211

Med revisionsarvode avses revisorns erséattning for den lagstadgade revisionen.
Arbetet innefattar granskningen av arsredovisningen och bokforingen, styrelsens
och verkstéllande direktdrens forvaltning samt arvode for revisionsradgivning

som ldmnats i samband med revisionsuppdraget. Revisionsverksamhet

utdver revisionsuppdraget 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 tabellen nedan.

Belopp i KSEK 2017 2016
Kostnadsférda leasingavgifter under perioden 1086 1656
Framtida leasingbetalningar

Inom ett &r 713 912
Mellan ett &r och fem ar 2 456
Summa framtida leasingbetalningar 715 1368

Not 26

Anstéllda och personalkostnader
Se Not 5 for ytterligare information.

Medelantal anstallda
Varav Varav

Varav Varav

Heltidsekvivalent 2017 . .. 2016 . "
kvinnor man kvinnor man

Moderbolaget 7 43% 57% 6 34% 66%

Summa 7 43% 57% 6 34% 66%

Kostnader for ersattning till anstéllda

Belopp i KSEK 2017 2016
Léner och ersattningar 18 377 14127
Sociala avgjifter 4424 3811
Pensionskostnader 2203 1962
Summa 25 003 19 900

Léner och andra ersattningar férdelade mellan
styrelseledaméter m.fl. och évriga anstallda

2017 2016
. Styrelse och Ovriga  Styrelse och Ovriga
Belopp i KSEK VD anstillda VD anstillda
Léner och erséttningar 16516 1861 12 868 1259
Pensionskostnader 1813 390 1681 281
Summa 18 329 2251 14 549 1540
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Forandring av verkligt varde av andelar i portféljbolag Rantekostnader och liknande resultatposter
Belopp i KSEK 2017 2016 (omriknat) Belopp i KSEK 2017 2016 (omrédknat)
Férandring i verkligt varde av andelar i dotterféretag 0 444 Réntekostnader -1 -4
Srandring i iat v i i Upplupen réanta konvertibler -43 494 -45 233
Fo;arw?nng |f\l/lerl;hgt varde av andelar i joint ventures 183073 146 989
och intressetoretag Vardeforandring kortfristiga placeringar -243 -115
Férandring i verkligt va langfristi
Vg:ggs;gg;r‘;ierznéia‘\’/arde av andra langfristiga 68 999 1 Valutakursforiuster -24 -27
Summa 252 072 -146 544 Ovriga finansiella kostnader/ intékter -1702 642
Summa -45 464 -44 737
Not 28
Not 31
Forandring av verkligt varde av 6vriga finansiella tillgdngar
Skatter
Belopp i KSEK 2017 2016
. 2016
Fdr?ndring i verkligt vérde av 6vriga finansiella e 0 Belopp i KSEK % 2017 % (omréiknat)
tillgangar
Resultat fore skatt 179 595 -216 832
Summa 2483 0
Skatt enligt géllande skatt i moderbolaget 22,0% -39511  22,0% 47 708
Skatteeffekt av
Ej avdragsgilla kostnader -2 130 -297
NOt 29 Ej skattepliktiga intakter 2889 15637
Ranteintakter och liknande resultatposter Emissionskostnader 578 -
Belopp i KSEK 2017 2016 Verkligt vérde férandring, ej skattepliktiga/ 56 002 30337
ej avdragsgilla
Ranteintakter & e 1ot Okning av underskottsavdrag utan
. . ) -17 829 -16 605
Valutakursvinster . 43 motsvarande aktivering av uppskjuten skatt
Summa 4549 1954 Redovisad skatt 0,0% 0 0,0% 0

Ej redovisade uppskjutna skattefordringar

Avdragsgilla temporéra skillnader och skattemassiga underskottsavdrag for vilka
uppskjutna skattefordringar inte har redovisats i resultat- och balansrékningarna
avser i huvudsak de underskott som uppstér i moderbolaget. Eventuella kommande
vinster vid férsaljining av néringsbetingade aktier och andelar i portfdljoolagen &r
inte skattepliktiga vinster. Uppskjuten skattefordran har dérfér inte redovisats for
dessa underskott d& det inte &r sannolikt att Karolinska Development AB kommer
att kunna utnyttja det for avrékning mot framtida beskattningsbara vinster trots
att det inte finns nagon tidsbegransning for skatteméassiga underskottsavdrag.

Ej redovisade uppskjutna skattefordringar fér Karolinska Development uppgick
per 2017-12-31 till 143 549 KSEK (125 720), av dessa uppgar skatteeffekten av
underskott som &r koncernbidrags- och fusionsspérrade till 54 552 KSEK (64 337).
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1 Inklusive indirekt &gande
via portfolibolag. Agd andel
motsvarar formell rostrattsandel
via andelsdgandet. Darutdver har
i vissa fall aktiedgaravtal ingétts
vilket ger Karolinska Development
bestdmmande inflytande.

Not 32

Materiella anldggningstillgangar

Belopp i KSEK 2017-12-31 2016-12-31
Ackumulerade anskaffningsvéarden

Vid éarets borjan 0 659
Forvarv under aret - -
Utgaende balans 0 659
Ackumulerade av- och nedskrivningar

Vid érets borjan 0 -553
Arets avskrivningar 0 -106
Avyttringar och utrangeringar 0
Utgéende balans 0 -659
Redovisade virden 0 0
Not 33

Andelar i dotterfértag

Belopp i KSEK 2017 2016
Ackumulerade bokférda véarden

Vid &rets borjan 0 150
Forsalining under aret - -150
Utgaende balans bokfért varde 0 0

Inga investeringar i dotterbolag har skett under 2017 eller 2016.

Specifikation av innehav i dotterféretag

Namn Totalt innehav! Bokfbrt varde i

moderbolaget
Belopp i KSEK 2017-12-31 2016-12-31 2017-12-31 2016-12-31
KCIF Fund Management AB 37,50% 37,50% 0
KD Incentive AB 100,00% 100,00% 0
Summa bokfort varde 0
Not 34

Andelar i joint ventures och intresseféretag

Belopp i KSEK

2017 2016 (omrdknat)

Ackumulerade bokférda varden

Vid arets borjan 148 808 228 764
Forvéary under aret 91 729 35 634
Omklassificeringar fran 1&n och upplupen ranta - 21472
Effekt av férandrad redovisningsprincip - 9927
Vérdering till verkligt vérde via resultatrakningen 183 073 -146 989
Utgdende balans bokfort virde 423 610 148 808
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1 Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner.

2 Karolinska Development &ger
87,75% (87,54%) av KDev
Investments som i sin tur ager
andelarna i portféljbolagen.

Specifikation av innehav i joint ventures

Namn Totalt innehav Fullt utspadda’ Totalt innehav Bokfort viarde i moderbolaget

Belopp i KSEK 2017-12-31 2016-12-31 2017-12-31 2016-12-31 (omréknat)
Karolinska Development portféljen

Umecrine Cognition AB 58,40% 72,00% 59,18% 315283 74 489
KDev Investments AB 87,75% 87,54% 19 856 5749
Aprea Therapeutics AB 19,54% 17,00% 30,98% - -
Asarina Pharma AB 2,48% 2,48% 2,75% - -
Biosergen AS 5,35% 5,35% 6,56% - -
Dilafor AB 35,25% 38,00% 39,39% - -
Modus Therapeutics Holding AB 72,61% 71,00% 73,67% - -
Modus Therapeutics AB 72,61% 71,00% 73,67% = -
Inhalation Sciences Sweden AB - - 20,62% - -
NovaSAID AB (i likvidation) - - 88,91% - -
Promimic AB 32,00% 34,00% 32,00% = -
Summa bokfort viarde 335 139 80 238
Specifikation av innehav i intresseféretag

Namn Totalt innehav Fullt utspadda’ Totalt innehav Bokfort viarde i moderbolaget

Belopp i KSEK 2017-12-31 2016-12-31 2017-12-31 2016-12-31 (omréknat)
Aprea Therapeutics AB 1,35% 1,00% 2,13% 6 868 6 868
Forendo Pharma Ltd 15,53% 13,00% 18,42% 14 582 13789
Lipidor AB - - 30,11% - 7176
OssDsign AB 27,40% 25,00% 28,28% 59 479 35 088
KCIF Co-Investment Fund KB 26,00% 26,00% 7 542 5649
Aprea Therapeutics AB 1,49% 1,00% 2,36% - -
Asarina Pharma AB 0,19% 0,19% 0,21% - -
Forendo Pharma Ltd 5,74% 5,00% 6,21% - -
OssDsign AB 5,47% 5,00% 5,77% = -
Summa bokfort varde 88 471 68 570
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Investeringar i joint ventures och intresseféretag

Belopp i KSEK 2017 2016 (omraknat)
Aprea Therapeutics AB - 6 868
KDev Investments AB 22 896 19819
OssDsign AB 23 595 -
Umecrine Cognition AB 45238 8 947

Summa investeringar i joint ventures och

. L 91729 35 634
intresseféretag

Icke kassafl6despaverkande investeringar i joint ventures
och intressefdretag

Belopp i KSEK 2017 2016 (omraknat)

Konverteringar av tidigare utstéllda lan,
upplupen ranta

Aprea AB = 6 868
OssDsign AB 692 -
Umecrine Cognition AB 3 855 1779

Summa icke kassaflédespéaverkande

. . 4 547 8 647
investeringar

Not 35

Andra langfristiga vardepappersinnehav
Belopp i KSEK 2017 2016

Ackumulerade bokférda varden

Vid arets borjan 600 599
Forvéary under aret 140 -
Avyttringar -45 566 -
Vardering till verkligt varde 68 999 1
Utgaende balans bokfért varde 24173 600

Specifikation av innehav i andra langfristiga vardepapper

Namn Totalt innehav Bokfort vrde i
moderbolaget
Belopp i KSEK 2017-12-31 2016-12-31 2017-12-31 201 6'..1 2-31
(omréknat)
BioArctic AB 0,74% 3,17% 14 083 600
Pharmanest AB 9,58% - 10 090 -
Summa bokfért varde 24173 600

Icke kassaflodespaverkande investeringar i andra
langfristiga vardepappersinnehav

Belopp i KSEK 2017 2016 (omraknat)

Vardering till verkligt varde 68 999 1

Summa icke kassaflédespéverkande

. . 68 999 1
investeringar
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Not 36

Moderbolagets innehav i dotterforetag, joint ventures och intresseféretag

Bolag Sate Organisationsnummer Antal andelar Eget kapital, KSEK Resultat, KSEK
Karolinska Development

Aprea Therapeutics AB Stockholm 556631-2285 75 500 169 027 -126 215
Forendo Pharma Ltd Abo Fl 2520329-3 1028 54 619 54 350
KD Incentive AB Solna 556745-7675 100 000 149 -
KCIF Fund Management AB Solna 556777-9219 37 500 221 -1
OssDsign AB Uppsala 556841-7546 84 136 57 595 -40 425
Umecrine Cognition AB Umea 556698-3655 2654 914 16774 -24 290
KCIF Co-Investment Fund KB Solna 969744-8810 26 24 544 -2 657
Aprea Therapeutics AB Stockholm 556631-2285 83 661 169 027 -126 215
Asarina Pharma AB Umea 556698-0750 340 571 103913 65 305
Forendo Pharma Ltd Abo FI 2520329-3 380 54619 54 350
OssDsign AB Uppsala 556841-7546 16 791 57 595 -40 425
KDev Investments AB Solna 556880-1608 1425603 285 167 -6 904
Aprea Therapeutics AB Stockholm 556631-2285 1096 292 169 027 -126 215
Asarina Pharma AB Umea 556698-0750 4410578 103913 65 305
Biosergen AS Trondheim NO 687622075 4 506 669 5077 -2211
Dilafor AB Stockholm 556642-1045 269 381 15995 -20 195
Modus Therapeutics Holding AB Stockholm 556851-9523 9973110 135410 -1848
Modus Therapeutics AB Stockholm 556669-2199 100 000 384 -37 587
Promimic AB Goteborg 556657-7754 220 389 18 479 -3769
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Not 37

Lanefordringar joint ventures och intresseféretag

Belopp i KSEK 2017-12-31 fgx_;kzn::)
Léanefordringar portfélibolag

Vid rets borjan 957 27 523
Utbetalda 1an 25 347 7168
Konverteringar -22 896 -6 000
Omeklassificering till investering i portféljpolag - =27 777
Valutakursdifferens 28 43
Summa 3 436 957

Icke kassaflédespaverkande lanefordringar jointventures

och intresseféretag

. 2016-12-31
Belopp i KSEK 2017-12-31 (omriiknat)
Utbetalda Ian (ingér i investeringar i KDev i
Investments, Not 34) 2Zee
Konverteringar -22 896 -6 000
Valutakursdifferens 28 43
Summa icke kassaflodespaverkande investeringar 28 -5 957
Not 38
Ovriga finansiella tillgangar

. 2016-12-31
Belopp i KSEK 2017-12-31 (omraknat)
Ovriga finansiella tillgdngar
Fordran Rosetta Capital 25118 29 206
Royaltyfordran 15478 8 907
Summa 40 596 38113

Not 39

Ovriga kortfristiga fordringar

Belopp i KSEK 2017-12-31 2016-12-31
Skattefordran 483 496
Ovrigt 48 164
Summa 531 660
Not 40

Férutbetalda kostnader och upplupna intakter

Belopp i KSEK 2017-12-31 2016-12-31
Forutbetalda hyreskostnader 186 297
Upplupna réanteintakter 50 78
Férsékringspremier 198 229
Ovrigt 232 202
Summa 666 806
Not 41

Vinstdisposition

Till &rsstamman forfogande stér foljande medel:

Belopp i KSEK 2017-12-31

Balanserad forlust

-1 883 869 836

Overkursfond 1970751 616
Avrets resultat 179 594 624
Summa 266 476 404

Styrelsen foreslar att till forfogande stdende vinstmedel disponeras enligt foljande:

Overkursfond

1970751 616

Balanserad forlust

-1704 275212

Balanseras i ny rdkning

266 476 404
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Not 42 Not 43
Ovriga kortfristiga skulder Upplupna kostnader och férutbetalda intédkter
Belopp i KSEK 2017-12-31 201 6-__12-31 Belopp i KSEK 2017-12-31 2016-12-31
(omrédknat)
Léner och ersattningar till anstéllda 5079 1823
Ackumulerade verkliga varden
Styrelsearvoden 171 149
Royaltyskuld 4807 4798
Revisions - och konsultarvoden 585 582
Utgaende balans 4 807 4798
Loneskatt och upplupna pensionskostnader 1618 1585
Sociala avgifter 1895 861
Ovrigt 15 1849
Summa 9 363 6 849
Not 44

Narstadendeférhallanden

Narstaenderelationer

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

Karolinska Development har ett s& kallat deal-flow avtal med KIAB och dess moderbolag KIHAB, en av Karolinska Developments storre aktiedgare. Avtalet syftar till att sakerstélla
Karolinska Developments tillgang till forskningsprojekt via KIAB:s fldde av innovationer fran spetsforskning inom Karolinska Institutet och andra laroséten i Norden. Vidare har
Karolinska Development utfort tjanster till portfdlibolag avseende tekniska utredningar och administration. Prisséttningen avseende dessa utfrda tjanster har varit marknadsmassiga.

2017 2016

Belopp i KSEK Férzigr;ir;gr; av Ranteintakter Ink6p av tjénster F6rtsj:2rs\itr;? av Rénteintakter Inkop av tjanster
Néarstaenderelation

Karolinska Institutet Holding koncernen S 1151 - 1752
(varav hyreskostnad) (1028) (1618)
Dotterféretag 415 0 21 452 0 0
Joint ventures och intresseféretag 2 067 4 549 0 1378 1903 0
Totalt 2482 4549 1172 1830 1903 1752

2017-12-31 2016-12-31

Belopp i KSEK Skuld till ndrstaende Fordran pa nérstdende Skuld till nérstaende Fordran pa narstaende
Néarstaenderelation

Agare: Karolinska Institutet Holding koncernen 186 - 458 -
Dotterféretag 21 480 0 104
Joint ventures och intresseféretag 0 99 321 0 30418
Totalt 208 99 802 458 30 522
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Not 45

Frivilligt byte av redovisningsprincip i moderbolaget

Ett frivilligt byte av redovisningsprincip har skett i moderbolaget under andra kvartalet 2017 avseende principen for redovisning av investeringar i portfoljpolag
(dotterforetag, intresseféretag, joint ventures samt andra langfristiga vardepappersinnehav) och 6vriga finansiella tillgdngar och skulder. Samtliga investeringar

i andelar i portfoljpolag redovisas nu till verkligt varde via resultatet i séval investmentbolagets som moderbolagets balansrakning (tidigare utifrdn det lagsta vardet
av anskaffningsvardet och det verkliga vardet). Omrakning har gjorts av jamforelsetal, se nedan.

Effekt av @ndring av varderingsprincip i resultatrakningen for jamférelsetal 2016 for moderbolaget

Belopp i KSEK 2016 helar (tidigare publicerat) Effekt av férandrad princip 2016 helar (omriknat)
Aktieutdelning 3333 3333
Ovriga intékter 2027 2027
Intékter 5360 0 5 360
Ovriga externa kostnader -15 415 -156 415
Personalkostnader -17 344 -17 344
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar -106 -106
o
Férandring i verkligt varde av andelar i portféljoolag -146 544 -146 544
Resultat vid férséljning av andelar i portféljpolag 444 -444 0
Rérelseresultat -175 501 1452 -174 049
Finansnetto -43 425 642 -42 783
PERIODENS RESULTAT -218 926 2094 -216 832

Effekt av frivilligt byte av redovisningsprincip pa totalresultatet for jamforelsetal 2016 for moderbolaget

KSEK 2016 helar (tidigare publicerat) Effekt av forandrad princip 2016 helar (omraknat)
Periodens resultat -218 926 2094 -216 832
Periodens totalresultat -218 926 2094 -216 832
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Effekt av frivilligt byte av redovisningsprincip i balansrakningen for jamfoérelsetal 2016 fér moderbolaget
Finansiella rapporter Belopp i KSEK 2016 helér (tidigare publicerat) Effekt av férandrad princip 2016 heldr (omriknat)

Tillgangar

Anlaggningstillgéngar
Maskiner och inventarier 0 0

Finansiella anlaggningstillgdngar

Andelar i dotterbolag 0 0
Andelar i joint ventures 42 449 37 789 80 238
Andelar i intresseforetag 64 561 4 009 68 570
Andra langfristiga vardepappersinnehav 600 600
Lanefordringar joint ventures och intresseféretag 28 734 27777 957
Ovriga finansiella tilgangar 33010 51038 38113
Summa anlédggningstillgangar 169 354 19124 188 478
Omsittningstillgdngar

Fordringar pa narstaende foretag 229 229
Ovriga kortfristiga fordringar 660 660
Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 3448 -2642 806
Kortfristiga placeringar 237 545 237 545
Kassa och bank 10 602 10 602
Summa omsittningstillgangar 252 484 -2 642 249 842
SUMMA TILLGANGAR 421 838 16 482 438 320
Eget kapital och skulder

Eget kapital

Bundet eget kapital 26 732 26 732
Aktiekapital

Fritt eget kapital

Overkursfond 1884 310 1884 310
Balanserat resultat -1677 789 13 394 -1 664 395
Arets resultat -218 926 2094 -216 832
Summa eget kapital 14 327 15 488 29 815
Langfristiga skulder

Konvertibelt lan 394 438 394 438
Pensionsatagande mm 3804 994 4798
Summa langfristiga skulder 398 242 994 399 236
Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder 1461 -1 1460
Ovriga kortfristiga skulder 959 1 960
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 6 849 6 849
Summa kortfristiga skulder 9 269 0 9 269
Summa skulder 407 511 994 408 505
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 421 838 16 482 438 320
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Effekt av frivilligt byte av redovisningsprincip i kassaflédesanalysen for jamférelsetal 2016 fér moderbolaget

. 2016 helar Effekt av .
Belopp i KSEK Not (tidigare publicerat) férandrad princip 2016 helér (omraknat)

Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat -175 501 1452 -174 049

Justeringar for icke kassaflédespaverkande poster

Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar 32 106 106
Resultat av verkligt varde-férandring 27 148 440 -1 896 146 544
Resultat fran forsalining av portfoljoolag - -
Ovriga poster -1 371 -1 371
Realiserad vardeférandring kortfristiga placeringar -193 -193

Erhalina/betalda réntor - _

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére forandringar av rorelsekapital

och investeringsverksamheten -28519 -444 -28 963
Kassaflode fran férandringar i rérelsekapital

Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar 7 851 7 851
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder -2 665 -2 665
Investeringsverksamheten

Forvérv av dotterféretag - -
Forvérv av aktier i joint venture och intresseféretag 34 -19.819 -7 168 -26 987
Forsalining av aktier i jont venture och intresseféreag - 444 444
Forsélining av kortfristiga placeringar 41 326 41 326
Utbetalda Ian till intresseféretag 37 -7 168 7168 0
Kassafldde fran den I6pande verksamheten -8 994 -8 994
Finansieringsverksamheten

Nyemission 7 7
Emissionskostnader - -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 7 7
Arets kassaflode -8 987 -8 987
Likvida medel vid &rets borjan 19 589 19 589
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 10 602 10 602
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Arsredovisningens undertecknande

Finansiella rapporter Styrelsen och verkstéllande direktoren intygar harmed att &rsredovisningen har uppréttats enligt Arsredovisningslagen samt RFR 2 och ger en réattvisande bild av
foretaget stéllning och resultat och att forvaltningsberéttelsen ger en rattvisande dversikt dver utvecklingen av foretagets verksamhet, stélining och resultat samt beskriver
vésentliga risker och osékerhetsfaktorer som foéretaget stér infor. Styrelsen och verkstallande direktdren intygar harmed att investmentbolagsredovisningen har upprattats
enligt International Financial Reporting Standards (IFRS), sésom de antagits av EU, och ger en rattvisande bild av investmentbolagets stalining och resultat och att
férvaltningsberattelsen for investmentbolaget ger en rattvisande dversikt dver utvecklingen av investmentbolagets verksamhet, stélining och resultat samt beskriver
vasentliga risker och osékerhetsfaktorer som investmentbolaget stér infor.

Arsredovisningen och investmentbolagsredovisningen har godkéants fér utfardande av styrelsen den 20 mars 2018. Investmentbolagets resultat- och balansréakning och
moderbolagets resultat- och balansrékning blir foremal for faststallelse péa ordinarie arsstamma den 26 april 2018.

Solna den 20 mars 2018

Hans Wigzell Tse Ping Vlad Artamonov
Ordférande Ledamot Ledamot
Anders Harfstrand Magnus Modée Persson Theresa Tse
Ledamot Ledamot Ledamot
Viktor Drvota

Verkstéllande direktor

Var revisionsberéttelse har avgivits den 20 mars 2018

Ernst & Young AB

Bjoérn Ohlsson
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Revisionsberattelse

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

Rapport om arsredovisningen for moderbolaget och den finansiella rapporten fér investmentforetaget

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen for moderbolaget och den
finansiella rapporten for investmentféretaget for Karolinska Development AB
(publ) for &r 2017. Moderbolagets arsredovisning och den finansiella rapporten
for investmentforetaget ingar pa sidorna 27-85 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen uppréttats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande bild av
moderbolagets finansiella stéllning per den 31 december 2017 och av dess
finansiella resultat och kassaflode for aret enligt rsredovisningslagen. Den
finansiella rapporten fér investmentféretaget har upprattats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande bild av
investmentbolagets finansiella stallning per den 31 december 2017 och av dess
finansiella resultat och kassafldde 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 évriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstdmman faststéller resultatrékningen och
balansrakningen f6r moderbolaget och investmentforetaget.

Vara uttalanden i denna rapport om arsredovisningen for moderbolaget och
den finansiella rapporten for investmentforetaget &r forenliga med innehallet
i den kompletterande rapport som har dverldmnats till moderbolagets

revisionsutskott i enlighet med Revisorsférordningens (537/2014) artikel 11.

Grund foér 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 &r oberoende i forhallande till moderbolaget
och investmentforetaget enligt god revisorssed i Sverige och har i dvrigt
fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. Detta innefattar att, baserat
pa var basta kunskap och overtygelse, inga forbjudna tjanster som avses i
Revisorsforordningens (537/2014) artikel 5.1 har tillhandahallits det granskade
bolaget eller, i férekommande fall, dess moderféretag eller dess kontrollerade
féretag inom EU.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och &ndamaélsenliga
som grund for véra 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
investmentbolaget for den aktuella perioden. Dessa omraden behandlades
inom ramen for revisionen av, och i vart stéllningstagande till, &rsredovisningen
och den finansiella rapporten som helhet, men vi gér inga separata uttalanden
om dessa omraden. Beskrivningen nedan av hur revisionen genomférdes inom
dessa omraden ska lasas i detta sammanhang.

Vi har fullgjort de skyldigheter som beskrivs i avsnittet Revisorns ansvar

i var rapport om arsredovisningen ocksé inom dessa omraden. Darmed
genomfdrdes revisionsatgérder som utformats for att beakta var bedémning
av risk for véasentliga fel i arsredovisningen och den finansiella rapporten.
Utfallet av var granskning och de granskningsatgérder som genomforts

for att behandla de omraden som framgér nedan utgdr grunden for var
revisionsberéttelse.
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Vardering av andelar i portféljbolag

Beskrivning av omradet

Hur detta omrade beaktades i revisionen

Redovisat varde for andelar i portféljoolag, uppgick till SEK 448 miljoner per
31 december 2017, motsvarande 68% av Bolagets tillgangar.

Varderingsmetoden av andelar i portfoljoolag baseras pa principerna i International
Private Equity och Venture Capital Valuation Guidelines (IPEV) samt IFRS 13 Fair
Value Measurement. Véarderingsmetod faststalls for varje enskilt portfolipolag
baserat pa dessa riktlinjer som aven dokumenterats i Bolagets interna
varderingsriktlinjer.

Héansyn tas till om portfoljbolaget nyligen blivit finansierat eller varit involverad i
en transaktion med oberoende tredje part. Om detta inte ar aktuellt kan andra
metoder sdsom diskonterat kassaflode eller intéktsmultiplar anvandas. Bolaget
har klassificerat sina andelar i onoterade portféljbolag till verkligt varde enligt

niva 3 definierad av IFRS 13, vilket betyder att verkligt varde &r baserat pa
vérderingsmodeller dér véasentliga indata ar baserade pa icke-observerbara data.
Ovriga portféljbolag har noterats under &ret och klassificeras enligt niva 1.

Processen for vardering av onoterade andelar i portféljoolag kraver beddémningar
av ledningen och ar mer komplex jamfort med varderingen av noterade innehav.
Forandringar i garstrategi, portféljpoolagens utveckling och dgarandelar far
konsekvenser for metoden att vardera dessa innehav och darmed det redovisade
vérdet. Da férandringar i dessa beddmningar péverkar det redovisade vardet har
vi bedomt detta som ett sarskilt betydelsefullt omréde i revisionen.

| var revision har vi har skapat oss en forstaelse for varderingsprocessen

och nyckelkontroller i denna process. Vi har verifierat korrekta agarandelar

i portfdlibolagen, granskat de interna modellerna for berakning av verkligt varde
och testat att metodiken for vardering av de portfolibolagen é&r i enlighet med
International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines samt IFRS
13 Fair Value Measurement.

Bolagets principer for redovisning av innehav i portféljpolag beskrivs i Not 1
pa sidan 48 och i Not 17 pa sidan 65 aterfinns en detaljerade beskrivning om
vérdering av finansiella instrument pa niva 1 och 3.
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Annan information dn arsredovisningen féor moderbolaget
och den finansiella rapporten fér investmentféretaget

Detta dokument innehéller &ven annan information &n &rsredovisningen for
moderbolaget och den finansiella rapporten for investmentféretaget och
aterfinns pa sidorna 1-26. Det &r styrelsen och verkstéllande direktéren som
har ansvaret f6r denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen for moderbolaget och den finansiella

rapporten for investmentbolaget omfattar inte denna information och vi gér inget

uttalande med bestyrkande avseende denna andra information.

| samband med var revision av arsredovisningen den finansiella rapporten &r
det vart ansvar att lasa den information som identifieras ovan och évervéaga om
informationen i vasentlig utstrackning &r oférenlig med arsredovisningen och
den finansiella rapporten. Vid denna genomgang beaktar vi &ven den kunskap
Vi i dvrigt inhdmtat under revisionen samt beddmer om informationen i dvrigt
verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det &r styrelsen och verkstéallande direktdren som har ansvaret for att
arsredovisningen och den finansiella rapporten uppréattas och att den ger en
rattvisande bild enligt &rsredovisningslagen och, vad géller den finansiella
rapporten, enligt IFRS s& som de antagits av EU. Styrelsen och verkstallande
direktéren ansvarar &ven for den interna kontroll som de bedémer &r nédvandig
for att uppratta en arsredovisning och en finansiell rapport som inte innehaller
négra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pé& oegentligheter eller pa fel.
Vid upprattandet av arsredovisningen fér moderbolaget och den finansiella

rapporten fér investmentbolaget ansvarar styrelsen och verkstéllande direktoren
for beddmningen av bolagets forméaga att fortsatta verksamheten. De upplyser,
nér s& &r tillampligt, om férhallanden som kan paverka formagan att fortsétta
verksamheten och att anvéanda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om
fortsatt drift tillAmpas dock inte om styrelsen och verkstéllande direktéren avser
att likvidera bolaget, upphtra med verksamheten eller inte har nagot realistiskt
alternativ till att géra ndgot av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar styrelsens ansvar och
uppgifter i dvrigt, bland annat évervaka bolagets finansiella rapportering.

Revisorns ansvar

Vara mal &r att uppnéa en rimlig grad av sakerhet om att &rsredovisningen

for moderbolaget och den finansiella rapporten for investmentféretaget som
helhet inte innehdller nagra vésentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel, och att Idmna en revisionsberéattelse som innehaller
vara uttalanden. Rimlig sakerhet ar en hog grad av sékerhet, men &r ingen
garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptécka en vasentlig felaktighet om en sédan finns.
Felaktigheter kan uppsté pa grund av oegentligheter eller fel och anses vara
vésentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de
ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i &rsredovisningen for
moderbolaget och den finansiella rapporten for investmentbolaget.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av arsredovisningen
och den finansiella rapporten finns p& Revisorsinspektionens webbplats:
http://www.revisorsinspektionen.se/rn/showdocument/documents/rev_dok/
revisors_ansvar.pdf. Denna beskrivning &r en del av revisionsberattelsen.

88

Arsredovisning 2017

Karolinska Development



Revisionsberattelse

Rapport om andra krav enligt lagar och andra
forfattningar

Uttalanden

Utover Var revision av &rsredovisningen har vi dven utfort en revision av
styrelsens och verkstéllande direktorens forvaltning av Karolinska Development
AB (publ) for &r 2017 samt av forslaget till dispositioner betraffande bolagets
vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstémman disponerar vinsten enligt forslaget i
forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstéllande
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 oberoende i
forhallande till moderbolaget och investmentféretaget enligt god revisorssed
i Sverige och har i vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och &ndamalsenliga
som grund for véra uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betréffande
bolagets vinst eller férlust. Vid férslag till utdelning innefattar detta bland annat
en beddmning av om utdelningen ar férsvarlig med hansyn till de krav som
bolagets och investmentféretagets verksamhetsart, omfattning och risker
staller pa storleken av moderbolagets och investmentforetagets egna kapital,
konsolideringsbehov, likviditet och stalining i dvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen av bolagets
angelagenheter. Detta innefattar bland annat att fortldpande bedéma bolagets
och investmentféretagets ekonomiska situation, och att tillse att bolagets
organisation &r utformad sa att bokféringen, medelsforvaltningen och bolagets
ekonomiska angelagenheter i Gvrigt kontrolleras pé ett betryggande séatt. Den
verkstéllande direktoren ska skdta den I6pande férvaltningen enligt styrelsens
riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de atgérder som &r nédvandiga
for att bolagets bokféring ska fullgéras i dverensstdmmelse med lag och for att
medelsforvaltningen ska skotas pa ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mél betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed vart uttalande
om ansvarsfrihet, ar att inhdmta revisionsbevis for att med en rimlig grad
av sakerhet kunna beddéma om nagon styrelseledamot eller verkstallande
direktren i ndgot vasentligt avseende:

e fOretagit nagon atgérd eller gjort sig skyldig till nagon férsummelse som
kan féranleda ersattningsskyldighet mot bolaget.

e pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mél betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets vinst
eller forlust, och darmed vért uttalande om detta, ar att med rimlig grad av
sakerhet beddma om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sé&kerhet ar en hdg grad av sdkerhet, men ingen garanti for att en revision
som utférs enligt god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka atgarder
eller férsummelser som kan féranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller
att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller férlust inte &r férenligt med
aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av forvaltningen finns
pa Revisorsinspektionens webbplats: http://www.revisorsinspektionen.se/rm/
showdocument/documents/rev_dok/revisors_ansvar.pdf. Denna beskrivning
ar en del av revisionsberéttelsen.

Stockholm den 20 mars 2018
Ernst & Young AB

Bjorn Ohlsson
Auktoriserad revisor
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Inledning

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

Bolagsstyrning vid Karolinska Development
Tillampning av Svensk kod fér bolagsstyrning

Karolinska Development tilldmpar Koden. Fram till dess att nuvarande
valberedningen tilltrddde skedde tillampningen med en avvikelse, ndmligen den
att styrelseledamoten Niclas Adler ocksé var valberedningens ordférande. Niclas
Adler &r inte langre ledamot i valberedningen, och inte heller styrelseledamot.

Information pa bolagets webbplats

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

Bolagsstamma

Enligt aktiebolagslagen &r bolagsstdmman Bolagets hdgsta beslutande organ.
P& arsstamman, som ska héllas inom sex manader fran rékenskapséarets
utgang, utdvar aktiedgarna sin rostrétt i fragor sdsom faststéllande av resultat-
och balansrakningar, dispositioner av Bolagets vinst eller férlust, beslut om
ansvarsfrinet for styrelsens ledamdter och den verkstéllande direktren for
rakenskapsaret, val av styrelseledaméter och revisor samt ersattning till
styrelsen och revisorn.

Utover arsstdmman kan extra bolagsstammor sammankallas. | enlighet med
bolagsordningen ska kallelse till bolagsstémma ske genom annonsering i

Post- och Inrikes Tidningar och genom att kallelsen halls tillgénglig pé Bolagets
webbplats. Att kallelse har skett ska samtidigt annonseras i Svenska Dagbladet.
Protokoll fran bolagsstammor publiceras pa Karolinska Developments hemsida.

Alla aktiedgare som ar direktregistrerade i den av Euroclear férda aktieboken
fem vardagar fore bolagsstdmman och som har meddelat Bolaget sin

avsikt att delta i bolagsstdmman senast det datum som anges i kallelsen till
bolagsstdmman, har réatt att delta i bolagsstdmman och rosta for det antal aktier
de innehar. Aktiedgare kan delta i bolagsstdmman personligen eller genom
ombud och kan dven atfoljas av hogst tva bitraden.

Styrelsens sammanséattning och funktion m m

Styrelsen ar det hdgsta beslutande organet efter bolagsstamman. Styrelsens
ansvar regleras i aktiebolagslagen, arsredovisningslagen, Bolagets
bolagsordning, riktlinjer fran bolagsstamman och arbetsordningen for Bolagets
styrelse som har antagits av styrelsen. Darutver ska styrelsen folja Svensk
kod for bolagsstyrning och Nasdaqg Stockholms regelverk for emittenter, liksom
andra tilldmpliga svenska och utléndska lagar och regler.

Enligt aktiebolagslagen ar styrelsen ansvarig fér Bolagets organisation och
forvaltningen av Bolagets angelagenheter. Styrelsen ska vidare fortldpande
beddma Bolagets och koncernens finansiella situation liksom tillse att Bolagets
organisation ar utformad sa att bokféringen, medelsforvaltningen och Bolagets
ekonomiska forhallanden i 6vrigt kontrolleras pa ett betryggande sétt.

| styrelsens uppgifter ingér bland annat att faststélla mal och strategier, se till att
det finns effektiva system for uppfélining och kontroll av Bolagets verksamhet
och se till att det finns en tillfredsstallande 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 fér Bolagets upptradande
och att sékerstélla att Bolagets informationsgivning praglas av dppenhet samt
ar korrekt, relevant och tillforlitlig. Dartill ingr i styrelsens uppgifter att tillsétta,
utvardera och vid behov entlediga den verkstéllande direktoren.

Styrelseledamdterna (forutom eventuella arbetstagarledamaéter) valjs arligen
av arsstamman for tiden intill slutet av nasta arsstéamma. Enligt Bolagets
bolagsordning ska minst tre ledamdéter och hdgst nio ledamdter utses av
arsstamman.

Styrelsen skall enligt bolagsordningen bestéa av tre till nio ledamoter.
Suppleanter skall inte utses. Vid arsstamman 2017 valdes sju ledamdter och
inga suppleanter. Senare under aret har en ledamot avgatt, for att erséattas av
en ny ledamot vald vid extra bolagsstamma. Vid arsskiftet 2017/2018 avgick
styrelsens ordférande som ledamot. Vid tidpunkten fér uppréattande av denna
rapport ar antalet ledamoter sex.
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Bestammelser om tillsdttande och entledigande av
styrelseledamoter samt om andring av bolagsordningen,

Bolagsordningen innehéller inga sérskilda bestammelser om tillsattande och
entledigande av styrelseledamoter och inte heller ndgra sérskilda bestammelser
om andring av bolagsordningen.

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

Vid arsstdmman den 24 maj 2017 bemyndigade stdmman styrelsen att fram
till né&sta arsstdmma utan foretradesratt for aktiedgarna vid ett eller flera tillféllen
besluta om emission av B-aktier upp till hogst tio procent av aktiekapitalet.

Arsstamman bemyndigande vidare styrelsen att besluta om Sverlatelse
av tidigare forvarvade 244 285 aktier av serie B for att tdcka utgifter i form av
sociala avgifter i PSP PSP 2014 och PSP 2015.

Innehav med tio procent eller mer av résterna

Det finns ett innehav som representerar mer an en tiondel av rostetalet fér
samtliga aktier i Karolinska Development, ndmligen Karolinska Institutet Holding
AB, enda innehavaren av A-aktier (vilka & onoterade), med 22,04 procent av
rosterna (5,64 procent av aktierna).

Verkstéllande direktéren

Den verkstallande direktéren rapporterar till styrelsen. Verkstallande

direktdrens ansvar regleras i aktiebolagslagen, arsredovisningslagen, Bolagets
bolagsordning, riktlinjer fran bolagsstamman, instruktionen for den verkstéllande
direktdren och andra interna riktlinjer och anvisningar som faststéllts av
styrelsen. Darutdver ska den verkstallande direktoren folja Svensk kod for
bolagsstyrning och Nasdaq Stockholms regelverk fér emittenter, liksom andra
tillampliga svenska och utlandska lagar och regler.

Enligt aktiebolagslagen ska den verkstéllande direktéren skdta den I6pande
férvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar. Den verkstallande
direktoren ska vidare vidta de atgérder som ar nddvandiga for att Bolagets
bokféring ska fullgéras i dverensstdmmelse med lag och for att medelsforvaltningen
ska skotas pa ett betryggande sétt. Fordelningen av arbete mellan styrelsen
och den verkstéllande direktdren beskrivs i instruktionen fér den verkstéllande
direktdren.

Den verkstallande direktdren ska administrera den operativa ledningen och
verkstéalla de beslut som fattats av styrelsen. Den verkstallande direktéren ska
kontrollera och &vervaka att de drenden som ska behandlas av styrelsen i
enlighet med tilldmplig lagstiftning, bolagsordningen eller interna instruktioner,
presenteras for styrelsen och ska fortldpande halla styrelseordféranden
informerad om Bolagets verksamhet, dess resultat och finansiella stélining,
liksom om andra handelser, omstéandigheter eller férhallanden som inte kan
antas vara irrelevanta for styrelsen eller aktiedgarna.

Valberedning

Valberedningen ska genomféra sitt uppdrag i enlighet med Svensk kod for
bolagsstyrning. Valberedningens huvudsakliga uppgifter &r att nominera
kandidater till posterna som ordférande och 6vriga ledamdter i styrelsen

samt lamna forslag pé arvode och annan erséttning till var och en av
styrelseledaméterna. Valberedningen ska ocksa nominera kandidater till posten
som revisor samt lamna foérslag pa arvode till denna.

De fem réstméassigt storsta dgarna har ratt att utse varsin representant i
valberedningen for arsstamman 2018, baserat pa dgarférhallandena enligt
Euroclear Sweden AB:s register per den 31 augusti 2017. Valberedningen
har inom sig utsett ordféranden for valberedningen. Valberedningen bestar
av féljande personer: Peter Lundkvist (ordférande) representerar Tredje
AP-fonden, Anders Flodin representerar KIHAB, Theresa Tse representerar
Sino Biopharmaceutical, Todd Plutsky representerar Coastal Capital, Torgny
Wannstrém representerar Insamlingsstiftelsen for frAmjande och utveckling av
medicinsk forskning vid Karolinska Institutet.

Om en ledamot av valberedningen avgéar under mandatperioden eller

blir férhindrad att fullfolja 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 sa
beslutar, en &ndring ske i valberedningens sammanséttning pa satt som
valberedningen finner lampligt (med beaktande av de principer som géller for
hur valberedningen utses). Arvode skall inte utga till valberedningens ledaméter.
Omkostnader for valberedningen ska baras av bolaget.
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Styrelsen

Styrelsens sammanséttning

Bolagets styrelse bestar av foljande sex ledamoter, Hans Wigzell (ordférande),
Tse Ping, Vlad Artamonov, Anders Harfstrand, Magnus Persson och Theresa
Tse. Ingen av ledamdterna &r anstélld i bolaget.

Tidigare under artet ingick ocksa foljande personer i styrelsen: Bo Jesper
Hansen, Khalid Islam, Henrijette Richter, Niclas Adler och Hans-Olov Olsson,
varav de tre forstnamnda fram till &rsstamman 2017.

Information om erséttning till styrelseledaméterna beslutad av bolagsstdmman
finns i &rsredovisningen i Not 5 "Anstallda och personalkostnader”.

Bolagsstammovalda ledamoter

Hans Wigzell. Ordférande sedan 2018. Styrelseledamot sedan 2006.

Fédd 1938. Professor emeritus inom immunologi och leg. lakare. Ovriga

uppdrag Styrelseordférande i Rhenman & Partners Asset Management AB.
Styrelseledamot i Swedish Orphan Biovitrum AB, Valneva SA, Sarepta Therapeutics
Inc. och RaySearch Laboratories AB. Ledamot av Kungliga Vetenskapsakademien
och Kungliga Ingenjorsvetenskapsakademien. Tidigare uppdrag inkluderar bland
annat, Ordférande for Karolinska Institutets Nobelkommitté, Rektor vid Karolinska
Institutet och Generaldirektor for Smittskyddsinstitutet. Innehav i Karolinska
Development 36 491 aktier och 39 992 kr i konvertibelt 1an.

Tse Ping. Vice ordférande och styrelseledamot sedan 2015. Fédd 1952.
Hedersdoktor, Fil Dr he. Ovriga uppdrag Grundare och styrelseordférande Sino
Biopharmaceutical Limited, (noterat i Hong Kong), vice ordférande, Charoen
Pokphand Group (CP Group), dér han har erfarenhet ifran att genomféra
betydande uppkdp och samgéaenden som Ping An Insurance, CITIC Group, China
Mobile, ITOCHU Corporation, och Marko Group. Tidigare uppdrag inklduerar
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 konvertibelldn (genom narstéende juridisk person).

Vlad Artamonov. Styrelseledamot sedan 2012. Fédd 1978. MBA, B.Sc.
Ovriga uppdrag Styrelseledamot i Redbank Energy Ltd. samt i Coastal Capital
International Ltd., Managing Partner vid Coastal Capital International Ltd. Tidigare
uppdrag inkluderar Investment Analyst f6r Greenlight Capital Inc., position

inom Global Merger & Acquisition Group vid Merrill Lynch i New York. Innehav

i Karolinska Development3 470 541 aktier (genom narstdende juridisk person).

Anders Harfstrand. Styrelseledamot sedan 2017. Fédd 1956. Med Dr. Ovriga
uppdrag Styrelsordférande i Harfstrand Consulting, styrelseledamot i Prothena
Plc, Senior Commercial Advisor i HBM Partners. Tidigare uppdrag inkluderar
bland annat VD i BBB Therapeutics BV, styrelseordférande och VD i Europe

of Makhteshim Agan Industries Ltd; styrelseordférande och VD i Humabs
BioMed SA; VD i Nitec Pharma AG, olika exekutiva och ledningsroller i Serono,
Pfizer and Pharmacia. Oberoende i forhéllande till bolaget och bolagsledningen
respektive storre aktiedgare i bolaget. Inget innehav i Karolinska Development

Magnus Persson. Styrelseledamot sedan 2017. F6dd 1960. Legitimerad
l&kare, Med. Dr, docent. Utbildad vid Karolinska Institutet. Tidigare

uppdrag inkluderar VD Karolinska Institutet Holding AB, Managing Partner
The Column Group, Partner HealthCap, Clinical Research Physician

Sanofi. Nuvarande styrelsuppdrag innefattar Galecto Biotech AS
(styrelseordférande), SLS Invest AB (styrelsordférande) Health Innovation
Platform AB (styrelseordférande), Cantargia AB (styresleordférande), Inititator
Pharma (styrelseordférande), Albumedix AS, Immunicum AB och Medical
Prognosis Institute AS. Inget innehav i Karolinska Development.

Theresa Tse. Styrelseledamot sedan 2017. Fodd 1992. Bachelor Degree of
Science in Economicsfran Wharton School of University of Pennsylvania. Ovriga
uppdrag, arbetande styrelseordférande, samt ordférande i Executive Board
Committee samt i valberedningen i Sino Biopharmaceutical Ltd (noterat pa
Hong Kong-bdrsen). Innehav i Karolinska Development 4 853 141 aktier och
SEK 272 858 294 i konvertibelldn (genom narstaende juridisk person).

Krav pa oberoende

Nedan framgar vilka bolagsstdmmovalda ledamoter som enligt Kodens
definition anses oberoende i forhallande till bolaget och bolagsledningen,
respektive i forhallande till bolagets storre aktiedgare.

Namn Funktion Invald Oberoende i férhallande till:
bolaget/ L
ledningen storre dgare

Hans Wigzell ordférande 2006 ja ja

Tse Ping vice ordf 2015 ja ja

Vlad Artamonov ledamot 2012 ja ja

Anders Harfstrand ledamot 2017 ja ja

Magnus Persson ledamot 2017 ja ja

Theresa Tse ledamot 2017 ja ja
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Med stdrre dgare avses agare som direkt eller indirekt kontrollerar tio procent
eller mer av aktierna eller rosterna.

Bolaget uppfyller Kodens krav pé att en majoritet av de bolagsstdmmovalda
ledaméterna ar oberoende i forhallande till bolaget och bolagsledningen, samt
att minst tva av dessa &r oberoende i forhallande till stérre agare.

Styrelsens arbete m m

Enligt arbetsordningen skall styrelsen normalt sammantréada sex ganger per ér.
Under 2017 har styrelsen hallit totalt 20 styrelsemdten. Av dessa har fyra avsett
beslut fattade per capsulam. Vid de évriga métena har fram till &rsstamman
2017 Bo Jesper Hansen deltagit vid &tta, Henrijette Richter vid fem, Carl Johan
Sundberg vid atta och Khalid Islam vid sju. Under aret har Hans Wigzell har
deltagit vid 13 moten, Niclas Adler vid 11, Vlad Artamono vid 13, Tse Ping vid 2
och Hans Olov Olsson vid ett méte. Theresa Tse som valdes i november har inte
deltagit vid nagot méte.

Bolagets chefsjurist UIf Richenberg &r sekreterare vid styrelsens sammantréaden.

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,
Miljipolicy, Personalpolicy, Etisk policy, Placeringspolicy och Utdelningspolicy.

Styrelsens utvardering styrelsearbetet har genomférts genom att en enkat har
distribuerats till ledaméterna. Det sammantagna resultatet har dérefter lamnats
till ledam&terna och diskuterats internt av styrelsen. Det fulla resultatet av
utvarderingen har lamnats till valberedningen.

Styrelsen har tre utskott, ett revisionsutskott, ett ersattningsutskott och ett
Investeringsutskott.

Revisionsutskott

Karolinska Developments revisionsutskott bestér av tre ledaméter, Hans Wigzell
(ordférande), Magnus Persson och Vlad Artamonoy, vilka alla &r oberoende i
forhallande till storre aktiedgare och i forhallande till bolaget och bolagsledningen.

Revisionsutskottet skall, utan att det paverkar styrelsens ansvar och uppgifter
i Ovrigt:

e (vervaka Bolagets finansiella rapportering samt lamna rekommendationer
och forslag for att sékerstélla rapporteringens tillforlitlighet;

e med avseende pa den finansiella rapporteringen Gvervaka effektiviteten
i Bolagets interna kontroll, internrevision och riskhantering;

® halla sig informerat om revisionen av &rsredovisningen och koncernredovisningen
samt om slutsatserna av Revisorsndmndens kvalitetskontroll;

¢ informera styrelsen om resultatet av revisionen och om pé vilket séatt
revisionen bidrog till den finansiella rapporteringens tillférlitighet samt om
vilken funktion utskottet har haft;

e granska och Gvervaka revisorns opartiskhet och sjalvstandighet och da
sérskilt uppmérksamma om revisorn tillhandahéller Bolaget andra tjanster
an revision; och

e bitrada vid upprattandet av forslag till bolagsstdmmans beslut om revisorsval.

Revisionsutskottet har sammantratt sex ganger under 2017. Tidigare ledamdterna
Bo Jesper Hansen, Henrijette Richter och Niclas Adler har varit nérvarande vid tre,
tva respektive fem moten. Hans Wigzell har varit narvarande vid fem méten och
Magnus Person, som tilltratt efter rsstdmman, vid tva méten.
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Ersattningsutskott

Karolinska Developments ersattningsutskott bestar av tre ledaméter: Hans
Wigzell (ordférande), Anders Harfstrand samt Viad Artamonoy, vilka alla &r
oberoende i forhallande till bolaget och bolagsledningen.

Erséattningsutskottets huvuduppgifter ar att:

* Dbereda styrelsens beslut i frdgor om erséttningsprinciper, ersattningar och
andra anstéllningsvillkor for de ledande befattningshavarna;

o fdlja och utvérdera pagaende och under aret avslutade program for rérliga
ersattningar till de ledande befattningshavarna; och

e folja och utvardera tillampningen av de riktlinjer fér erséttningar till ledande
befattningshavare som &rsstdmman enligt lag ska fatta beslut om samt
gallande ersattningsstrukturer och erséttningsnivaer inom Bolaget.

Ersattningsutskottet har sammantratt tva ganger under 2017, vid vilket samtliga
tidigare respektive nuvarande ledamaéter var ndrvarande.

Investeringsutskott

Karolinska Developments investeringsutskott bestar av tre ledaméter: Hans
Wigzell (ordférande), Magnus Persson och Anders Harfstrand.

Investeringsutskottets huvudsakliga uppgift ar att férbereda och analysera
investeringsférslag och lamna rekommendationer till bolagets styrelse

Investeringsutskottet sammantradde fyra ganger under 2017. Tidigare
ledamd&terna Bo Jesper Hansen, Henrijette Richter och Khalid Islam deltog i det
mote som holls innan arsstamman. Vid de tre métena darefter har Niclas Adler
deltagit i tva samt Magnus Persson och Anders Harfstrand i tre.

Verkstéallande direktor VD

Viktor Drvota. Tilltradde som VD den 1 juni 2017 déa han eftertradde

Jim Van heusden och dessférinnan CIO sedan februari 2016. Fodd 1965.
Hjartspecialistoch docent i kardiologi. Viktor Drvota har Gver 13 ars erfarenhet
frén riskkapital inom Life Science och har genomfort méanga investeringar,
signifikanta kapitalresningar, bolagsforsaljningar och bérsnoteringar. Dr Drvota
var ansvarig for Life Science pa SEB venture Capital 2002 — 2016. Under denna
tid satt han i manga styrelser i bade biotech och medicintekniska bolag sésom
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
Overlakare Karolinska institutet/sjukhuset, Stockholm. Dr Drvota har erfarenhet
frén béade preklinisk och Klinisk forskning inom lakemedelsutveckling och
medicinteknik. Dr Drvota har 29 publicerade vetenskapliga artiklar. Innehav i
Karollinska Development 24 000 aktier, 1 608 418 optioner.

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
tiliférlitigheten i den externa finansiella rapporteringen och dverensstdmmelse
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 omrédena Kontrollmiljo,
Riskbeddmning, Kontrollaktiviteter, Kommunikation samt Uppféljning.
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Kontrollmiljé. Kontrolimiljén utgdr basen foér 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 godkénns av VD. Dessa
reglerar, inom ramen foér évergripande policies, bland annat beslut, behdrighet
och processer rérande inkdp, utbetalningar och investeringar. Bland dessa
dokument kan sarskilt ndmnas 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 anstalld
personal pa controller- och juristfunktion, vilka gemensamt arbetar for en
fungerande kontrollmiljé som ett sarskilt uttalat mal. Dessa styrdokument utgér
en viktig grund fér hur transaktioner skall hanteras, redovisas och rapporteras.

Riskbeddémning. Bolaget arbetar fortlbpande med en strukturerad
riskbeddmning avseende fragor som berdr bolagets stéllning och resultat.
Sérskild hansyn tas till risken for oegentligheter och otillbérligt gynnande av
nagon péa bolagets bekostnad. Riskbeddmningen innefattar bland annat (i)
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 &r bokférda eller
poster for vilkka nddvandiga upplysningar saknas; (iv) att varje tillgang och skuld
ar bokford och varderad enligt lag, god redovisningssed och interna regler for
vardering; (v) att affarstransaktioner &r bokforda till rétt belopp och att intékter
och kostnader ar hanforliga till ratt period; (vi) att en tillgang eller skuld hanfor
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 awvikelser. Aktiviteterna utgérs av en specificerad arbetsférdelning,
dokumenterade och tydliga regler fér hur affarstransaktioner skall godkénnas
samt sparbarhet darav, tillampning av redovisnings — och varderingsprinciper,
analytiska uppféliningar, kontoavstamningar, uppféljining av avtal, styrelsebeslut,
policies och attestrutiner.

Vad géller portfélien gors regelbundna uppféljiningar av planerade och
genomforda investeringar, med avseende pé huruvida bolagen har uppfylit
de mal som uppstéllts for fortsatta investeringar. Vidare gérs utvardering

och prioriteringar mellan de olika bolagens projekt. Uppfdlining avser savél
vetenskap som affarsmajligheter. Detta gors fortldpande dels vid regelbundet
vid moten i bolagets R&D Team, dels vid de regelbundna moten som hélls av
foretagsledningen.

Méanadsvis gors &ven analyser av hur olika aktiviteter i portfoljpolagen
paverkat varderingen av dessa i moderbolag och i koncernredovisningen.
Vérderingsférandringar rapporteras till och godkénns slutligt av bolagets
finanschef och VD.

Kommunikation. Den interna finansiella rapporteringen fdljer 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 stdd av Controllers ansvarar fér den finansiella rapporteringen till styrelsen,
vilken bland annat omfattar information om bolagets resultat och stéllining.
Rapportplanerna syftar till att sékerstalla komplett och korrekt information i ratt
tid till féretagsledning och styrelse.

Bolaget har fa anstéllda, alla verksamma p& samma arbetsplats. Vid sidan av
ovan angivna Management Moten halls regeloundna informationsmoten, vilket
mojliggdr snabb och korrekt intern kommunikation och information.

Uppfdljning. Interna regler avseende intern kontroll och riskhantering
uppdateras minst &rligen och déremellan 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 frdn management &r nérvarande.

Sarskild bedémning av behovet av internrevision

Karolinska Development har ej ndgon internrevision. Styrelsen beddmer att
behov av internrevision inte foreligger. Skalen till detta ar att bolaget endast
har sju anstallda, vilkka samtliga ar verksamma pa endast en plats, att de
flesta transaktionerna av betydelse &r av liknande karaktér och fornallandevis
okomplicerade samt att det finns ett tydligt internt ansvar inom bolaget.

Solna februari 2018

Styrelsen for Karolinska Development AB
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Revisors yttrande om
bolagsstyrningsrapporten

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

Uppdrag och ansvarsférdelning

Det &r styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten for &r 2017 pa
sidorna 90-95 och for att den &r upprattad i enlighet med &rsredovisningslagen.

Granskningens inriktning och omfattning

Var granskning har skett enligt FARs uttalande RevU 16 Revisorns

granskning av bolagsstyrnings-rapporten. Detta innebér att var granskning

av bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en vasentligt mindre
omfattning j&mfért 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 tillracklig grund for vara uttalanden.

Uttalande

En bolagsstyrningsrapport har uppréttats. Upplysningar i enlighet med 6 kap.

6 § andra stycket punkterna 2-6 arsredovisnings—lagen samt 7 kap. 31 § andra
stycket samma lag &r férenliga med &rsredovisningen och koncernredovisningen
samt &r i Overens—stammelse med &rsredovisnings-lagen.

Stockholm den 20 mars 2018
Ernst & Young AB

Bjorn Ohlsson

Auktoriserad revisor
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Definitioner och ordlista

Definitioner nyckeltal

Resultat efter Resultat efter skatt hanférligt till moderbolagets aktiedgare
skatt, per aktie dividerat med vagt genomsnittligt antal aktier fére och efter

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

Portféljens netto  (efter potentiell fordelning till Rosetta Capital)

verkligt varde Den sammanlagda utdelning som Karolinska Development
kommer att motta efter KDev Investments utdelning fill
Rosetta Capital.

Alternativa nyckeltal

Bolaget presenterar vissa finansiella métt i finansiella rapporter som inte definieras
enligt IFRS. Bolaget anser att dessa métt ger vardefull kompletterande information
till investerare och bolagets ledning da de mojliggor utvardering av bolagets
prestation. Eftersom inte alla féretag beraknar finansiella méatt pa samma satt, ar
dessa inte alltid jamforbara med métt som anvands av andra foretag. Dessa finansiella
métt ska darfor inte ses som en ersattning for matt som definieras enligt IFRS.
Portféljbolag Bolag verksamma inom life science som Karolinska
Development, direkt eller indirekt, ager.

Portféljens totala Den sammanlagda avkastning som mottas av Karolinska

verkliga varde Development och KDev Investment om aktierna i
portféljpolagen skulle avyttras i en ordnad transaktion
mellan marknadsaktorer vid bokslutsdagen.

Réntabilitet
pa eget kapital

Resultat efter finansiella poster dividerat med eget kapital

Rantabilitet pa
sysselsatt kapital

Resultat efter finansiella poster dividerat med sysselsatt kapital

Soliditet Eget kapital dividerat med balansomslutning

Substansviarde Verkligt véarde av totala portfélinnehavet (SEK 447,8 milioner),

per aktie lanefordringar pé portfoljpolag (SEK 3,4 miljoner)
kortfristiga placeringar (SEK150,3 miljoner), likvida medel
(SEK 19,3 milioner), finansiella tillgangar minus langfristiga
skulder (SEK 40,6 miljioner minus SEK 384,0 miljoner), i
relation till antalet utestdende aktier exklusive aktier i eget
forvar (64 116 921) pa balansdagen (31 december 2017).

Sysselsatt kapital Totalt eget kapital och rantebérande skulder

Definitioner 6vrigt

Deal flow-avtalet Avtal mellan Karolinska Development, KIHAB och KIAB
som syftar till att sékerstélla Karolinska Development
tillgéng till forskningsprojekt via KIAB:s flode av
innovationer fran spetsforskning inom Karolinska Institutet.

Karolinska
Development

Karolinska Development AB (publ.), org.nr 566707-5048

Karolinska
Institutet

Karolinska Institutet, org.nr 202100-2973

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

KIAB 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 soka nya idéer fran Karolinska Institutet och andra
nordiska universitet. KIAB leder och finansierar ocksa
projektutveckling i tidiga faser, dar slutmélet ar att uppratta
ett licensavtal eller ett start up-féretag.

KIHAB Karolinska Institutet Holding AB, org.nr 5566525-6053

KIHAB &gs av Karolinska Institutet. KIHAB &r moderbolag
till en grupp dotterféretag, inklusive KIAB.
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Definitioner och ordlista

Verkligt varde
(Fair value)

Av Nasdag Stockholms Regelverk for emittenter framgér
att bolag som &r noterade pé Nasdaq Stockholm i

sin koncernredovisning skall tillAmpa International
Financial Reporting Standards, IFRS. Tillampningen

av dessa standarder maojliggér fér koncerner av
investmentbolagskaraktér att anvanda sé kallat Verkligt
vérde vid framrakning av vissa tillgangars redovisade
varden. Berékningarna gors efter vedertagna principer
och tas inte med i koncernen ingdende juridiska personers
redovisning, och &r inte kassaflédespaverkande.

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 vérderingskriterier som anges héar gors en beddmning
av varje bolag for att faststélla varderingsmetod. | detta
beaktas om bolagen nyligen finansierats eller involverats i
en transaktion som inkluderar en tredje oberoende part. Om
ingen vardering utifran en sadan narliggande transaktion
finns att tillgd, gors riskjusterade nuvardesberakningar av
de portféljpolag vars projekt &r ldmpliga for denna typ av
berakning. | andra fall anvands Karolinska Developments
totala investering som den basta uppskattningen av
Verkligt varde. | ytterligare nagot fall anvands varderingen
vid det senaste kapitaltillskottet.

Den delen av Verkligt varde som avser vardet av Karolinska
Develoments portfdlipolag bendmns Portfdliens totala
verkliga varde eller Andelar i portféljbolag, till verkligt varde
via resultatrakningen. Utrakningen av verkligt vérde 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 &r uppdelad i Portféljens totala
verkliga varde och Portfoljens netto verkligt viarde
(efter potentiell férdelning till Rosetta Capital).

Ordlista

Aminosyror

Antikroppar

Cytostatika

Endogen

In vivo

Kemoterapi
Patogen

Programmerad
celldéd

Protein

Randomiserad
(studie)

Receptor

Steroider

Aminosyror &r de kemiska byggstenarna som kan kombineras
till kedjor eller sekvenser for att bilda proteiner och peptider.

Proteiner som &r en del avimmunférsvarssystemet.
Antikropparna binder frammande amnen (t.ex. patogener)
vilket gor att dessa kan identifieras och angripas av
kroppens immunsystem.

Lakemedel som ar inriktade pé snabbvaxande celler,
exempelvis cancerceller. Dessa verkar vanligtvis genom
att p& nagot séatt hindra celldelningen. Behandling med
cytostatika kallas f6r kemoterapi.

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

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 p& méanga olika sétt i en organism, de
ger struktur &t celler och vavnader, de katalyserar kemiska
reaktioner i form av enzymer och de &r inblandade i
signalering inom och mellan celler.

Studie dar forsoksindivider slumpvis delas in i tva eller fler
behandlingsgrupper déar 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. Malmolekyler kan vara ett hormon som har en
viss effekt pé cellen till vilken den binder.

Typ av organiska molekyler som bland annat innefattar
kroppens hormoner.
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Datum fér publicering
av finansiell information

Delarsrapport
Delarsrapport
Delarsrapport
Bokslutskommuniké

Arsredovisning

januari — mars 2018

januari — juni 2018

januari — september 2018

januari — december 2018

2018

25 april 2018

16 augusti 2018

31 oktoberber 2018

Februari 2019

Mars 2019
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Karolinska Development
Tomtebodavagen 23A

, @Karolinska_Dev SE-171 65 Solna
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.\% www.karolinskadevelopment.com



