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Karolinska Development

Karolinska Development (Nasdaq Stockholm:KDEV) &r ett investmentbolag som erbjuder en unik méjlighet
att ta del av vardeutvecklingen i ett antal nordiska life science-bolag med hég kommersiell potential, varav
atta befinner sig i klinisk utvecklingsfas eller tidig kommersiell fas. Under 2018 och 2019 forvantas kliniska
fas ll-resultat presenteras for fem av portfoljbolagens projekt. Dessa studieresultat har potential att
véasentligen 6ka mojligheterna till attraktiva avyttringar eller licensaffarer. Jamférbara lakemedelskandidater
har de senaste aren utlicensierats eller salts till avtalsvarden mellan 1,6 och 5,3 miljarder kronor fér de
enskilda projekten. Portfoljpbolagen har under det senaste aret forstarkts med personer som har en

dokumenterad forméaga att genomféra internationella féretagsaffarer inom life science.

For mer information, besék www.karolinskadevelopment.com

Finansiell uppdatering

Forsta kvartalet

e Periodens resultat, nettoresultatet, under forsta kvartalet uppgick till SEK -19,7 miljoner (SEK -
25,2 miljoner under forsta kvartalet 2017). Vinsten per aktie var SEK -0,3 (SEK -0,5 under forsta
kvartalet 2017).

e  Resultatet av Férandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag uppgick till SEK -4,8 miljoner.

Forandringen beror huvudsakligen pa kursutvecklingen i BioArctic.

e  Portfoljens totala verkliga véarde uppgick till SEK 728,6 miljoner i slutet av mars 2018, en 6kning
med SEK 14,6 miljoner frdn SEK 714,0 miljoner i slutet av féregdende kvartal. Portféliens netto
verkligt varde uppgick vid samma tidpunkt till SEK 456,4 miljoner, en 6kning med SEK 8,5 miljoner
frdn SEK 447,7 miljoner i slutet av féregdende kvartal.

e Intékterna uppgick till SEK 0,7 miljoner under forsta kvartalet 2018 (SEK 0,6 miljoner under forsta
kvartalet 2017).

e Karolinska Developments investeringar i portféljbolag under det forsta kvartalet uppgick till SEK
13,4 miljoner. De totala investeringarna i portféljbolagen, tillsammans med andra specialiserade

life science-investerare, under forsta kvartalet uppgick till SEK 18,0 miljoner.

. Likvida medel minskade med SEK 23,9 miljoner under forsta kvartalet och uppgick till SEK 145,7

miljoner per den 31 mars 2018.

Vasentliga handelser under forsta kvartalet

. Forendo Pharma tillkdnnagav ett beslut om ett I&n pa 3 miljoner euro av Business Finland, for
utvecklingen av ett nytt lakemedel for behandling av endometrios (mars 2018).
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e David Colpman utsags till styrelseledamot i Forendo Pharma. David har en gedigen karriar pa
mer &n 25 ar inom utveckling av pharma och bioteknik och strategi och kommer narmast fran det

irlandska bioteknikbolaget Shire dar han var globalt ansvarig for affarsutveckling (mars 2018).

e Modus Therapeutics meddelade att Dr. John Ohd har utsetts till Chief Medical Officer (CMO). Dr.
Ohd kommer narmast frdn Medivir AB dar han var CMO och ingétt i féretagets ledningsgrupp
(mars 2018).

Vasentliga handelser efter kvartalets utgang

e Asarina Pharma, meddelade starten av en klinisk fas IIB-studie med lakemedelskandidaten
Sepranolone. Studien kommer att utféras hos patienter med premenstruell dysforisk storning, den

storsta formen av premenstruellt syndrom (april 2018).

o Karolinska Development foljde upp den partiella exit i BioArctic som genomférdes under fjarde
kvartalet 2017 och avyttrade resterande innehav, vilket inbringade SEK 12,0 miljoner (april 2018).

e  Aprea Therapeutics presenterar initiala positiva resultat vid arsmotet 2018 American Association
of Cancer Research i Chicago fran den pagaende fas Ib/Il klinisk studie av APR-246 hos patienter
med myelodysplastiskt syndrom (april 2018).

. Modus Therapeutics lakemedelskandidat sevuparin har beviljats "rare pediatric disease
designation” av US Food & Drug Administration (FDA) for behandling av barn med
sicklecellsjukdom (april 2018).

Karolinska Developments vd, Viktor Drvota, kommenterar:

"Efter ett intensivt fjarde kvartal 2017 har det forsta kvartalet i ar varit lugnare ur ett nyhetsperspektiv. Detta
betyder pa intet satt att aktivitetsnivan i portfoljpolagen ar Iag — projektutvecklingen i portfoljpolagen
fortskrider som planerat, och de resultat fran fem fas ll-studier vilka forvantas under de kommande tolv till
arton manaderna kan vid positiva utfall utgéra grunden for framgangsrika avyttringar, utlicensieringar och

borsintroduktioner.”

Kontaktinformation

For mer information, var vanlig kontakta:

Viktor Drvota, Verkstéallande direktor
+46 73 982 52 02

viktor.drvota@karolinskadevelopment.com

Fredrik Jarrsten, Finanschef
+46 70 496 46 28

fredrik.jarrsten@karolinskadevelopment.com
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Nyhetsmassigt lugn i forsta kvartalet av ett forskningsintensivt ar

Karolinska Development ar ett investmentbolag med en portfolj med nio* nordiska life science-bolag, varav
atta befinner sig i klinisk utvecklingsfas eller tidig kommersiell fas. Att nyhetsflddet fran portféljbolagen
uppvisar en stor variation mellan kvartalen ar fullt naturligt, och efter ett intensivt fjarde kvartal 2017 har det
forsta kvartalet i &r varit lugnare ur ett nyhetsperspektiv. Detta betyder pa intet satt att aktivitetsnivan i
bolagen &r 1&g — projektutvecklingen fortskrider som planerat, flera viktiga nyrekryteringar har genomférts
och Forendo annonserade nyligen en sakrad finansiering pd EUR 3 miljoner frAn Business Finland for att
utveckla en ny behandling av den gynekologiska sjukdomen endometrios.

Flera viktiga kliniska resultat att vanta

Véra portféljbolag Modus Therapeutics, Aprea Therapeutics, Umecrine Cognition och Dilafor star infor
presentationer av viktiga kliniska resultat under 2018 och 2019. Den statistiska sannolikheten till positiva
fas ll-data for de aktuella projekten stracker sig fran 27 till 50 procent beroende pa terapiomrade. | handelse
av att endast en eller ett fatal av dessa studier skulle visa positiva resultat finns anda goda majligheter till
betydande vardeokningar for vara aktieagare. Detta eftersom solida fas Il-resultat &r grunden for lyckade
licensaffarer, avyttringar eller bérsintroduktioner. Referensvarden for licensaffarer och avyttringar av
liknande projekt stracker sig mellan 1,6 till 5,3 miljarder kronor.

Under 2017 genomfordes borsnoteringar av BioArctic och Xspray, vilka ar tydliga bevis pa att vara
portféljbolag har kapacitet att skapa realiserbara varden. En partiell exit av BioArctic gjordes under fjarde
kvartalet 2017 till 80 ganger investeringen och det foljdes upp nu i april 2018 med att vi salde resterande
innehav. De ba&da boérsnoteringarna svarar, tillsammans med vérdedkningen i portfoljpolaget Umecrine
Cognition, for merparten av vardedkningen av portféljvardet under 2017.

Tva exempel pa pagaende kliniska prévningar

Portféljbolagens framgangsrika utvecklingsarbete vantas under 2018 majliggora avlasning av viktiga fas I1-
resultat i bland annat Modus Therapeutics och Umecrine Cognition.

Modus Therapeutics forvantas under andra halvaret 2018 presentera studieresultat fran en fas Il-studie
av lakemedelskandidaten sevuparin fér behandling av den arftliga sjukdomen sicklecellanemi. Sjukdomen
riskerar att orsaka en tilltappning av blodkarlen, sa kallad vaso-ocklusion, vilket ger upphov till syrebrist och
akut smarta. | de akuta faserna av sjukdomen finns i dag ingen tillganglig behandling, férutom smartstillande
medel. Sevuparin &r klassat som ett potentiellt sérlakemedel i EU och USA med rétt till marknadsexklusivitet
i sju respektive tio ar.

Karolinska Development &ger 72 procent av Modus genom KDev Investments. De senaste aren har tva
samarbetsavtal tecknats for lakemedelsprojekt i samma utvecklingsfas for behandling av sicklecellanemi.
Det ena med ett avtalsvarde p& over fem miljarder kronor och det andra med ett avtalsvarde pa nara tre
miljarder kronor. Den statistiska sannolikheten till positiva fas Il-data for projekt inom detta
indikationsomrade &r 50 procent.

Umecrine Cognition bedriver tva fas Il-studier med liakemedelskandidaten GR3027. Den ena studien
utfors i patienter med hepatisk encefalopati, neuropsykiatriska symtom vid leverkoma, och resultaten
forvantas under 2018. Den andra fas ll-studien utfors i patienter med en allvarlig form av sémnstorning —
har vantas resultat under 2018 eller inledningen av 2019. Karolinska Development kanner inte till nagot
annat bolag som bedriver liknande behandlingar under utveckling i klinisk fas.

Karolinska Development dger 72 procent av Umecrine Cognition. De senaste aren har tva licensaffarer
genomforts med liknande lakemedelsprojekt, dar avtalsvardena uppgick till 6ver tre miljarder kronor
respektive 1,6 miljarder kronor. Den statistiska sannolikheten for positiva fas Il-resultat ligger p& 34 procent
for denna typ av projekt.

1 Efter avyttringen av resterande innehav i BioArctic i april 2018
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Nyrekryteringar for 6kat kommersiellt fokus

Karolinska Development &r ett investmentbolag. Vart uppdrag &r att vélja ratt investeringar, dvervaka och
stodja bolagen genom aktivt styrelsearbete och i slutdndan skapa véarde for aktiedgarna genom
framgangsrika avyttringar. Det ar daremot inte vi som ska utveckla portféljbolagens projekt. Darfor ar det
viktigt att portféljpolagen har ratt personer pa plats — personer med erfarenhet av projektutveckling och
licensaffarer inom just de berérda terapiomradena. Darfor fortsatter Karolinska Developments portféljbolag
att forstarka sina ledningsgrupper och styrelser.

Modus rekryterade den tidigare Medivir-medarbetaren dr John Ohd till positionen som Chief Medical Officer,
och Forendo uts&g David Colpman till ny styrelseledamot. David har tidigare bland annat arbetat som globalt
ansvarig for affarsutveckling pa det globala lakemedelsforetaget Shire, vilket ar inriktat pd behandlingar av
séllsynta sjukdomar.

| vara forberedelser for att avyttra eller borsnotera portféljbolagen haller vi kontinuerlig kontakt med
relevanta aktorer. Med rekryteringar till portféljbolagens ledningspositioner och styrelser har vi stéarkt upp
den affarsmassiga och medicinska kompetensen infor dialoger med stora lakemedelsbolag.

Genom att kombinera affarsmannaskap med en professionell utveckling av innovativa life science-projekt
maximeras majligheterna att skapa varden for aktiedgarna. Detta baserat pa positiva proof of concept-data
frdn vara biotech-foretags Kkliniska prévningar, respektive fortsatta forsaljningsframgangar i vara
medicintekniska portféljbolag. Med férvantade resultat fran fem fas Il-studier under de kommande tolv till
arton manaderna ser framtiden onekligen spannande ut.

Solna, 25 april 2018

Viktor Drvota
Verkstallande direktor
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Portféljbolag

En fokuserad portfolj 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 éar affarsmodellen att finansiera bolagen till positivt resultat innan
investeringen realiseras.

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

Under de senaste aren har Karolinska Development bidragit till att optimera de kliniska utvecklingsprogrammen
i portféljbolagen for att na kliniskt meningsfulla och vardegenerande milstolpar under 2018. Erfaret ledarskap
har rekryterats till ledningsgrupper och styrelser i portfoljbolagen. Vidare har Karolinska Development
medverkat i finansiering av bolagen genom syndikering med erfarna internationella och inhemska life science-
investerare. Som ett resultat av detta &r nu flertalet av Karolinska Developments portfdljbolag finansierade och
vél positionerade for att leverera avgdrande vardegenererande milstolpar under de kommande 12-18
manaderna.

Lakemedelsbolagens nasta avgorande vardegenererande milstolpar forvantas under ar 2018 och 2019, d&
flertalet av dessa bolag bedéms kunna presentera fas Il proof-of-concept-data. De medicintekniska bolagen
OssDsign och Promimic ar redan idag inkomstgenererande och har mgjlighet att nd betydande milstolpar under
2018/2019 relaterat till genomfoérandet av deras kommersiella strategier.

Var nuvarande portfolj - signifikant virdegenerering om 12-18 manader

Lakemedel  Agande' |NEZECICTHNN INCETINN TN TN
" " Platinumresistent aggstockscancer,
KD 1.5% stockscancer m . !
n KDev Invest 17% heg matstrupscancer, myelodysplastiskt syndrom
N@US KDey Invest 72% Sickle cell-sjukdom m Subkutan s;alvadmlnls'Frerlngl hemmiljo,
malaria

Dilafor KDev Invest 37% Avstannat vérkarbete m Induktion av forlossning
Umecrine KD 72% Leverencefalopati m Idiopatisk hypersomni

"C";"DC KD 14% " Endometrios l::l:’
Smarta vid spiralinsattning Passiv investering

Premenstruell dysforisk storning m Passiv investering
[ nvedking_| L e

Expansion i EU och USA 2018

KD 10%**

™) ASARINA KDev Invest 2.5%

Medcinsk teknik

DSIGN KD 25% ** Patientspecifika skall- och ansiktsimplantat

ol

Promimic KDev Invest 32% Beldggningar for medicinska implantat

KD: Karolinska Development — KDev Invest: KDev Investments
* Agande med full utspadning enligt i i I
“* Inkluderar indirekt innehav via KCIF Co-Investment Fund

Nuvarande fas

Earn-out avtal

onco@)peptides Qathera Axelar Clanotech WM
Fas Il Fas I Fas I Preklinik Pradukt-
utveckling
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Aprea Therapeutics AB

therapeutics

Projekt (First-in-class)
APR-246

Primér indikation
Aggstockscancer

l‘ﬁﬂp‘
=

i

Karolinska Development 1.5% | F1q njk metod for behandling av manga typer av cancer

KDev Investments 17%

Utvecklingsfas
Fas lla

Ovriga stérre &gare Aprea Therapeutics (Stockholm, Sverige och Boston, USA) ar ett bioteknikféretag som utvecklar nya
Versant Ventures (USA), anticancer substanser som riktar in sig p& tumdrsupressorproteinet p53. Mutationer i p53-genen pétraffas i

5AM Ventures (USA), o - . B . . . . .
HealthCap (Sverige) 50% av alla manskliga tumérer. Dessa mutationer &r ofta associerade med resistens mot cancerlakemedel

Sectoral Asset och dalig generell Gverlevnad, vilket visar pa ett betydande ouppfyllt medicinskt behov inom behandlingen av

Management (Kanada), cancer. Apreas ledande lakemedelskandidat APR-246 har visat sig kunna ateraktivera muterat p53 protein,

KCIF Co-Investment Fund KB vilket fororsakar programmerad cellddd hos ménga cancerceller hos ménniska.

Ursprung

Karolinska Institutet APR-246 genomgar for narvarande en fas lla-studie av en kombinerad fas Ib/lla klinisk studie (PiISARRO-

Mer information studien), som undersoker ldkemedelskandidatens sékerhet och effekt tillsammans med andra linjens

ﬁaprea.com kemoterapi hos patienter med platinumkénslig héggradig serds ovarialcancer (HGSOC). Fas Ib-delen ar klar
och har bekréftat sékerhet, tolerabilitet och farmakokinetik av APR-246 i kombination med standard

* Agande med full utspadning enligt kemoterapi. Fas lla-delen av PiISARRO-studien kommer inkludera 200 upp till 400 patienter med aterfall av

nuvarande investeringsplaner platinumkénslig HGSOC i Europa och USA. Patienter kommer randomiseras mellan karboplatin och pegylerat

o . liposomalt doxorubicin med eller utan APR-246; primart studiemal ar progressionsfri dverlevnad.
** Inkluderar indirekt innehav via

KCIF Co-Investment Fund N - Lo " s . I
o-invesiment Fun Utover den pagaende fas lla-studien i platinumkénslig HGSOC, rekryterar Aprea till tre fas Ib/ll-studier i

myelodysplastiskt syndrom, platinumresistent HGSOC samt matstrupscancer.

Avtalsvarden for liknande Marknaden

projekt

« USD 469 miljoner MEI Den primara indikationen for APR-246 ar aggstockscancer. Som den sjatte vanligaste
Pharma (licensgivare) & cancersjukdomen hos kvinnor, diagnostiseras dver 60,000 nya patienter varlden dver varje ar.
Helsinn Group Hoggradig serds ovarialcancer (HGSOC) star for ca 70-80% av alla dodsfall inom aggstockscancer.
(licenstagare) Mer an 90% av dessa patienter &r i stadium IlI/IV och mediandverlevnaden &r mindre &n 4 &r. Cirka

« USD 483 miljoner 60% av patienterna med aggstockscancer och 295% av HGSOC-patienterna har p53-mutationer
Calithera Biosciences vid diagnos. Darfér kan kombinationsbehandling bestdende av APR-246 med kemoterapi ge

(licensgivare) & Incyte betydande fordelar.
(licenstagare)

Senaste utvecklingen

e  Forsta patienten inkluderad i: fas Ib/ll-studie i myelodysplastiskt syndrom (maj 2017), fas Ib/Il-
studie i platinumresistent HGSOC (augusti 2017) samt fas Ib/ll-studie i matstrupscancer
(oktober 2017).

e  Erhdll den sista tranchen om SEK 188 miljoner i den totala finansieringen om SEK 437 miljoner
fran 2016 (oktober 2017).

e Positiva, initiala resultat frAin den pagdende Fas Ib/ll-studien i MDS presenterades pa
American Association of Cancer Research (AACR) arliga méte i Chicago (april 2018).

Forvantade milstolpar

. Fullstandig rekrytering till fas lla-delen av PISARRO-studien ar 2018.
e  Resultat fran fas lla av PISARRO-studien forvantade under 2019.
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Projekt (First-in-class)
Sevuparin

Primér indikation
Sickle cell-sjukdom (SCD)

Utvecklingsfas
Fas Il

Agande*
KDev Investments 72%

Ovriga storre agare
Ostersjostiftelsen,
Praktikerinvest

Ursprung
Karolinska Institutet, Uppsala
Universitet

Mer information
;'-'\"" modustx.com

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner

Avtalsvarden for liknande
projekt

e USD 665 miljoner
Novartis AG (kdpare) &
Selexys Pharmaceuticals
(saljare)

e USD 340 miljoner
GlycoMimetics
(licensgivare) & Pfizer
(licenstagare)
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Modus Therapeutics AB

Satsar pa lindring for patienter med sickle cell-sjukdom

Modus Therapeutics (Stockholm, Sverige) utvecklar sevuparin, vilket &r ett innovativt och
sjukdomsmodifierande lakemedel med potential att bli first-in-class for behandling av sickle cell-sjukdom
(SCD).

Sevuparins anti-adhesiva mekanism innebér att lakemedlet har potential att férhindra och I6sa upp de
mikrovaskulara obstruktionerna hos patienter med SCD. Obstruktionerna orsakar allvarlig smarta for
patienter under Vaso Ocklusiv Kris (VOC) och leder till h6g dodlighet genom organskador samt risk for tidig
dod.

Modus utvarderar sevuparin i en fas ll-studie som inkluderar inlagda SCD-patienter med VOC. Resultaten
fran denna studie ar beraknade under 2018. Studien genomfors pa 160 patienter som randomiseras for att
fa antingen en intravends infusion med sevuparin eller placebo utéver standardbehandling med
smartstillande medel. Den hér "proof-of-concept"-studien har utformats for att visa minskad upplosningstid
for VOC, med definitionen: fri fran parenteral opioidbehandling och i skick att skrivas ut fran sjukhus.
Sekundara mal ar farmakokinetik och sakerhet. Studien dger rum i Europa och i Mellandstern under ett
samutvecklingsavtal med Ergomed, som saminvesterar i den har studien i utbyte mot dgarandelar i Modus.

Modus mal &r dven att utveckla en version av sevuparin som kan sjéalv-administreras av SCD-patienter i ratt
tid for att forhindra utveckling av VOC.

Marknaden

SCD éar en sarlakemedelssjukdom med ungefar 100 000 patienter i USA och 35 000 patienter i
Europa. Dessutom finns en stor andel patienter i Mellandstern, Indien, Sydamerika och Afrika. Det
genomsnittliga antalet VOC:er per patient som soker sjukhusvard &r ungefar en VOC per ar. Den
kommersiella méjligheten av SCD-behandling som minskar sjukhusvistelsen och anvéandandet av
opioider for smartlindring forvantas vara patagligt. En utvidgning av indikationen innefattar &ven
férebyggande behandling vilket skulle vidga marknaden avsevart.

Senaste utvecklingen

e Fas l/ll data som visar sevuparins anti-adhesiva egenskaper publicerades i den vetenskapliga
journalen PLOS ONE (december 2017).

e  Dr. John Ohd utsedd till Chief Medical Officer (mars 2018).

e  Sevuparin beviljades "Rare Pediatric Disease Designation” av FDA for behandling av barn
med SCD (april 2018).

Forvantade milstolpar

e Fullstandig rekrytering av patienter till fas Il “proof -of-concept’- studien under 2018.
e  Resultat fran fas ll-studie beraknade under 2018.
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Umecrine

Projekt (First-in-class)
GR3027

Primar indikation
Leverencefalopati

Utvecklingsfas
Fas lla

Agande*
Karolinska Development 72%

Ovriga storre dgare
Norrlandsfonden,

Fort knox férvaring AB,
Partnerinvest

Ursprung
Umea Universitet

Mer information
e umecrinecognition.com

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner

Avtalsvarden for liknande
projekt

e USD 397 miljoner Aerial
Biopharma (licensgivare)
& Jazz Pharmaceuticals
(licenstagare)

e USD 201 miljoner
Vernalis (licensgivare) &
Corvus Pharmaceuticals
(licenstagare)
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Umecrine Cognition AB

| %,

Ett unikt behandlingssatt for CNS-relaterade sjukdomar

Umecrine Cognition (Solna, Sverige) utvecklar en terapi som representerar en ny target-klass for flera allvarliga
CNS-relaterade storningar. Den langst framskridna lakemedelskandidaten GR3027 &r nu i klinisk utveckling
mot leverencefalopati (HE), vilket &r en allvarlig neuropsykiatrisk och neurokognitiv komplikation vid akut och
kronisk leverskada (inklusive levercirros). Lakemedelskandidaten utvarderas ocksd kliniskt som en ny
behandling for idiopatisk hypersomni (IH), vilket ar en allvarlig sarlakemedelssjukdom som yttrar sig i form av
overdriven dagtrétthet, trots normal nattsémn.

Ett paslag i det inhibitoriska GABA systemet i CNS &r en sannolik orsak till de kliniska symptomen hos manga
olika kognitiva sjukdomar och sémnsjukdomar, inklusive HE och IH. Detta goér GABA- receptormodulerande
steroidantagonister som verkar pa den 6kande aktiveringen av GABA-receptorer, sdsom de utvecklade av
Umecrine Cognition, en trovardig terapeutisk grupp av lakemedel att utvardera.

GR3027 har visat sig aterstélla olika typer av neurologiska nedsattningar i experimentella modeller.
Lakemedelskandidaten nar CNS och reverserar de inhibitoriska effekter som orsakas av neurosteroiden
allopregnanolone pa hjarnfunktionen i manniskor. Positiva fas Ib-data frdn den pagaende kombinerade fas
Ib/lla-studien i HE visar att GR3027 tolereras vél, inte ger upphov till ndgra dosbegransande biverkningar och
har en gynnsam farmakokinetisk profil. GR3027 &r nu vidare i fas lla-delen av studien, fran vilken resultat &r
beraknade under 2019. En fas lla-studie i IH pagér ocksa, med resultat beraknade under 2018.

Marknaden

HE &r en svar sjukdom med ett stort medicinskt behov. Totalt s utgor patienter med levercirros upp
till 1% av populationen i USA och EU. Mellan 180 000 och 290 000 patienter med cirros i USA laggs
in pa sjukhus pa grund av komplikationer till HE. N&ar HE val utvecklats sa nar mortaliteten 22—35%
efter 5 &r. HE &r ocksa férenat med betydande sociala och personliga kostnader.

Det finns inga godkénda lakemedel for IH, men flertalet vakenhetsreglerade medel anvands off-label.
De ar dock otillrackliga for att lindra symptom hos de flesta patienter, och refraktara eller
intoleranssymptom foérekommer hos en fjardedel av patienterna.

Senaste utvecklingen

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

e  SEK 20 miljoner restes fran nuvarande investerare for att finansiera en fas lla-studie i IH (oktober
2017).
e  Forsta patienten inkluderad i klinisk fas Ila-studie i patienter med IH (november 2017).

Forvantade milstolpar

. Resultat fran fas lla-delen av kombinerad fas Ib/lla klinisk studie i HE berdknade under 2019.
. Resultat fran fas lla-studie i IH beraknade under 2018.

Delarsrapport januari — mars 2018
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Dilafor

Projekt (First-in-class)
Tafoxiparin

Priméar indikation
Avstannat varkarbete

Utvecklingsfas
Fas IIb

Agande*
KDev Investments 37%

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

Ursprung
Karolinska Institutet

Mer information
-'ﬂ" dilafor.com

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner

Avtalsvarden for liknande
projekt

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

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

q ) KAROLINSKA
L. DEVELOPMENT

Dilafor AB

Minskar komplikationer vid férlossning

Dilafor (Solna, Sverige) ar ett lakemedelsbolag som utvecklar tafoxiparin for obstetriska indikationer.
Foretagets initiala mal med tafoxiparin ar att minska incidensen av utdragen férlossning bade efter induktion
och spontan start av férlossning. Tafoxiparin har i en klinisk fas Il-studie visat lovande data pa att det kan
minska proportionen av kvinnor med en forlossningsduration dverstigande 12 timmar. For néarvarande ar
tafoxiparin i en fas IIb-dosstudie, som inkluderar 360 gravida kvinnor.

Varksvaghet forekommer i minst fyrtio procent av alla férlossningar och i &nnu hégre grad hos forstfoderskor.
I sin svaraste form, kallat utdragen foérlossning, kan férlossningen paga i éver 12 timmar. Utdragen férlossning
ar den framsta anledningen till akuta kirurgiska interventioner, sdsom kejsarsnitt. Tillstdendet ar ofta associerat
med komplikationer for bade modern och barnet, som pa kort och lang sikt medfor allvarliga konsekvenser
samt stora halsovardskostnader.

Fas llb-studien avser att testa tafoxiparin i kombination med standardbehandling (oxytocininfusion) hos
fullgngna forstféderskor som, efter spontan start av forlossning, behéver stimulera varkarbetet p& grund av
l&ngsam progress eller avstannat varkarbete, vilket medfér en hog risk att féljas av utdragen forlossning.

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.

Marknaden

Det har uppskattats att s& manga som 40% av alla gravida kvinnor stoter pa komplikationer under
forlossning i form av utdragen forlossning, dar farmakologisk behandling ar relevant. Denna siffra
representerar sdledes den primara malgruppen for tafoxiparin, vilket visar p4 en betydande
marknadspotential. Existerande lakemedel som stérker livmoderns kontraktioner &r ofta otillrackliga
da de inte fungerar tillrackligt val i 50% av fallen. Intresset ar darfor stort fér en ny behandling som
tafoxiparin, vilket har first-in-class”-potential.

Senaste utvecklingen

e  Paborjade en fas Ilb-dosstudie med tafoxiparin i Europa (januari 2017).

Forvantade milstolpar

e Fullstandig rekrytering av patienter till fas llb-dosstudie under 2018.
e Resultat fran fas llb-studien berdknade ar 2018.
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DSIGN®

Projekt
OSSDSIGN® Cranial och
OSSDSIGN® Facial

Priméar indikation
Kranieimplantat

Utvecklingsfas
Marknadsfort

Agande*
Karolinska Development 25%**
Ovriga storre agare

SEB Venture Capital,
Fouriertransform

Ursprung
Karolinska Sjukhuset, Uppsala
Universitet

Mer information
;ﬁ\ ossdsign.com

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner

** |nkluderar indirekt innehav via
KCIF Co-Investment Fund

Avtalsvarden for liknande
projekt

o USD 330 miljoner Baxter
International (kopare) &
ApaTech (séljare)

e USD 360 miljoner Royal
DSM (kdpare) & Kensey
Nash (séljare)

q ) KAROLINSKA
L DEVELOPMENT

OssDsign AB

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
tillgangliga pa flera marknader i Europa, exempelvis Tyskland, Storbritannien och Norden samt pa selektivt
valda marknader utanfor Europa, exempelvis Singapore och Israel. Bolaget kommersialiserar sitt skallimplantat
i USA och ett amerikanskt dotterbolag har etablerats for att stérka marknadsnérvaron. OssDsign arbetar dven
med regulatoriska och kommersiella aktiviteter i Japan.

OssDsign’s kommersiella strategi fokuserar pa att dka férsaljningen av dess innovativa produkter via en intern
séljorganisation och via distributionspartners, och bolaget ar val finansierat for att utféra denna strategi.

OssDsign’s skraddarsydda teknologi for reparation av benvavnad har férbattrade lakande egenskaper som
kliniskt bevisat ger forbattrade resultat. Genom att kombinera regenerativ keramiskt material forstarkt med
titanium tillsammans med skraddarsydd patient-specifik design via “state-of-the-art” datorstdédd design, 3D-
utskrivning och gjutning, ar malet att bidra till en permanent lakning av olika bendefekter. En béttre
lakningsprocess innebér ett battre alternativ for patienter, samt kostnadsbesparingar for sjukhus.

Marknaden

OssDsign fokuserar pa marknaden for kraniomaxillofaciala implantat. Den totala marknadsstorleken
uppskattades till USD 1,8 miljarder ar 2016 och forvantas att véaxa med CAGR pa 5-9% varlden 6ver
de kommande fem aren. Marknaden for OssDsigns ledande produkt inom kranioplastik beraknas
enskilt uppga till ungefar USD 200 miljoner. OssDsign har en fokuserad affarsstrategi som bygger pa
en valdefinierad patientpopulation. Fordelarna ar att operationerna utférs pa ett begransat antal
sjukhus som ar latta att identifiera runt om i varlden. Indikationerna &r relativt prisokénsliga och latta
att registrera pA manga marknader.

Senaste utvecklingen

e Lansering av OSSDSIGN® Cranial i USA (april 2017).
e  Amerikanskt dotterbolag etablerades (januari 2018)

Forvantade milstolpar

e Lansering av OSSDSIGN® Cranial och OSSDSIGN® Facial p& nya EU-marknader och utvalda
marknader utanfor Europa under 2018.

Delarsrapport januari — mars 2018
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ﬁ
Promimic

MAKING IMPLANTS INTEGRATE

Projekt
HA"™" Surface

Primér indikation
Implantatbelaggning

Utvecklingsfas
Marknadsfort

Agande*
KDev Investments 32%

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

Ursprung
Chalmers tekniska hégskola

Mer information
iﬁ' promimic.com

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner

Avtalsvarden for liknande
projekt

o USD 95 miljoner Nobel
Biocare (kOpare) &
AlphaBioTec (séljare)

e USD 120 miljoner MAKO
surgical (kbpare) &
Pipeline Biomedical
(séljare)

q ) KAROLINSKA
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Promimic AB

AR

Belaggningar som forbattrar egenskaperna hos
medicinska implantat

Promimic (Goéteborg, Sverige) ar ett biomaterialféretag som tillverkar och marknadsfor en unik beléaggning for
implantat, HA"" Surface, vilken starker forankringen av implantaten i ben.

HAM"° Surface ar nanometertunn, vilket hjélper till att bevara implantatets mikrostruktur och minskar risken for
sprickor i belaggningen. Belaggningen &r unik i och med att den kan appliceras pa alla typer av
implantatmaterial och geometrier, inklusive porésa material och 3D-strukturer. Dessutom erbjuder HA™™ en
snabb vag till marknaden eftersom teknologin som beldggningen ar baserad pd har godkants av FDA,
varigenom ett nytt implantat belagt med HA"™™ Surface kan erhalla marknadsgodkannande via 510(k)
processen. Beldggningsprocessen ar enkel att inféra pa de industrianlaggningar som tillverkar implantat.

Promimic har etablerat en séljverksamhet i USA samt flertal partnerskap for utveckling och kommersialisering.
Ett av dessa samarbeten &r med Sistema de Implante Nacional (S.I.N), en ledande leverantor av tandimplantat
i Brasilien. S.I.N. forbereder for narvarande en USA-lansering av tandimplantat belagda med HA""™ Surface,
som har godkénts fér anvandning av FDA. En produktionsanlaggning for implantat med HA"™" Surface
belaggning for de amerikanska och kinesiska marknaderna har ocksa etablerats av Promimic’s partner, Danco
Anodizing.

Marknaden

Promimic fokuserar pd marknaderna for dentala och ortopediska implantat, vilket tillsammans
representerar en global marknadsméjlighet vard USD 600—-800 miljoner. Implantatindustrin &r en stor
och véxande marknad med hdéga vinstmarginaler. Konkurrensen mellan implantattillverkare &r
stenhard och varje marknadssegment domineras av fyra till atta globala bolag. De strategier som
manga av dessa foretag anvander bygger pa licensiering av nya tekniker for att deras produkter ska
skilja ut sig och starka marknadspositionerna. Promimic har en affarsmodell som tagits fram for att
tillgodose dessa behov. Den &r centrerad kring att utlicensiera HA™"™ Surface-tekniken till ledande
implantattillverkare sa att de kan inkorporera den i sina produkter.

Senaste utvecklingen

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

Forvantade milstolpar

e VYiterligare produktlanseringar och licensavtal med storre tillverkare forvantade under 2018.

Delarsrapport januari — mars 2018

11 Karolinska Development AB (publ)




q ) KAROLINSKA
AW, DEVELOPMENT

DELARSRAPPORT
Jan-Mar 2018

Finansiell utveckling

Foljande finansiella rapportering &ar uppdelad pé finansiell rapportering for moderbolaget och for
Investmentbolaget. Moderbolaget och Investmentbolaget & samma juridiska enhet men for att folja
rapporteringskraven ar de finansiella rapporterna uppdelade.

Moderbolaget redovisar i enlighet med Arsredovisningslagen, Radet fér finansiell rapportering, RFR 2.
Investmentbolaget foljer kraven for ett noterat bolag och redovisar enligt IFRS, antagen av EU och
Arsredovisningslagen

Belopp inom parenteser refererar till motsvarande period féregdende &r om inte annat anges.

Finansiell utveckling i sammandrag for Investmentbolaget

SEKmiljoner 2018 2017 2017
jan-mar jan-mar helar

Resultatrakning

Forandring i verkligt varde av andelar i portfoljbolag -4,8 -5,7 252,1
Resultat efter skatt -19,7 -25,2 179,6
Balansrékning

Likvida medel och kortfristiga placeringar 145,7 211,3 169,6
Aktieinformation

Resultat per aktie fére utspadning (SEK) -0,3 -0,5 2,9
Resultat per aktie efter utspadning (SEK) -0,3 -0,5 2,9
Substansvarde per aktie (SEK) (not 1) 4,0 1,3 4,3
Eget kapital per aktie (SEK) (not 1) 3,9 1,2 4,2
Borskurs per aktie, sista handelsdag i rapportperioden

(SEK) 5,0 5,6 58
Portféljinformation

Investeringar i portféljbolag 13,4 28,9 91,9
Varav icke kassaflddespaverkande investeringar 2,0 0,7 4,6
Portféljinnehav till verkligt varde via resultatrdkningen 456,4 172,6 447,8

Finansiell utveckling for Investmentbolaget under 2018
Investeringar (jamforelsetal avser 2017)

Investeringar under forsta kvartalet frdn externa investerare och Karolinska Development uppgick till SEK 18,0
(82,0) miljoner, varav 25% (65%) fran externa investerare.

Karolinska Development investerade SEK 13,4 (28,9) miljoner i portféljbolagen, varav SEK 11,4 (28,2) miljoner
var kontanta investeringar i Modus Therapeutics och SEK 2,0 (0,7) miljoner var icke kassaflodespaverkande
investeringar (ranta pa utestdende lan). Investeringar frdn externa investerare uppgick till SEK 4,6 (53,1)
miljoner och gjordes ocksa i Modus Therapeutics.
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Portfoljens verkliga varde

Verkligt varde pa de portfoljbolag som ags direkt av Karolinska Development 6kade med netto SEK 0,2 miljoner
under forsta kvartalet 2018. Verkligt varde okade till foljd av ackumulerad ranta pa lan till portfoljpolagen samt
valutakursjusteringar pa investeringen i Forendo Pharma men minskade till foljd av en nedgang i det noterade
innehavet i BioArctic beroende pa en lagre aktiekurs i slutet av forsta kvartalet.

Det verkliga véardet av portféljbolagen som &gs indirekt via KDev Investments dkade med SEK 14,4 miljoner
under forsta kvartalet 2018. Investeringen i Modus Therapeutics paverkade det verkliga vardet positivt samt
att innehavet i Asarina Pharma asattes ett verkligt varde utifrdn en positiv utveckling under kvartalet.

Totalt verkligt varde pa portfoljbolag agda saval direkt av Karolinska Development som indirekt via KDev
Investments dkade med SEK 14,6 miljoner under forsta kvartalet 2018.

Som en foljd av 6kningen i verkligt vérde av den del av portf6ljen som &gs via KDev Investments, tkade den
potentiella utdelningen till Rosetta Capital med SEK 6,0 miljoner, vilket resulterade i en nettodkning av
portféljens verkliga varde med SEK 8,5 miljoner under forsta kvartalet 2018.

Q1 2018 jmf
SEKmiljoner 2018-03-31 2017-12-31 Q4 2017
Verkligt varde i Karolinska Development portfoljen
(onoterade bolag) 416,6 413,8 2,7
Verkligt varde i Karolinska Development portféljen
(noterade bolag) 11,6 14,1 -2,5
Verkligt varde i KDev Investments portfdljen
(onoterade bolag) 300,5 286,1 14,4
Portféljens totala verkliga varde 728,6 714,0 14,6
Potentiell férdelning till Rosetta Capital av verkligt varde
i KDev Investments 272,2 266,2 6,0
Portfoljens netto verkligt varde (efter potentiell fordelning till
Rosetta Capital) 456,4 4477 8,5

Portféljens totala verkliga varde uppgick den 31 mars 2018 till SEK 728,6 miljoner och potentiell utdelning till
Rosetta Capital uppgick till SEK 272,2 miljoner. Portfoljens netto verkligt varde uppgick till SEK 456,4 miljoner
den 31 mars 2018.

Resultat forsta kvartalet 2018 (jamforelsetal avser 2017)

Karolinska Developments intakter under forsta kvartalet 2018 uppgick till SEK 0,7 (0,6) miljoner och utgors
framst av intakter fran tjanster till portfoljbolag.

Under forsta kvartalet 2018 uppgick 6vriga externa kostnader till SEK 4,1 (2,5) miljoner och personalkostnader
till SEK 5,4 (5,7) miljoner.

Forandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag om SEK -4,8 (-5,7) miljoner inkluderar skillnaden mellan
okningen av netto verkligt varde av portfdljbolagen under forsta kvartalet 2018 om SEK 8,6 miljoner och
investeringar i portfoljpolagen om SEK 13,4 miljoner. Foérandring i verkligt varde av 6vriga finansiella tillgangar
uppgick till SEK 4,2 (0,0) miljoner och harrdr sig framst till varderingen av en royaltyfordran.

Rorelseresultatet for forsta kvartalet 2018 uppgick till SEK -9,4 miljoner jamfort med SEK -13,3 miljoner forsta
kvartalet 2017.

Finansnettot minskade under forsta kvartalet 2018 jamfort med forsta kvartalet 2017 och uppgick till SEK 10,3
(11,9) miljoner vilket &r féljiden av hogre ranteintakter pa Ian till portfoljbolagen.

Investmentbolagets resultat efter skatt uppgick till SEK -19,7 (-25,2) miljoner forsta kvartalet 2018.
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Finansiell utveckling

Investmentbolagets egna kapital uppgick den 31 mars 2018 till SEK 247,4 miljoner jamfért med SEK 267,1
miljoner den 31 december 2017. Minskningen ar en foljd av periodens resultat om SEK -19,7 miljoner for forsta
kvartalet 2018. Soliditeten i Investmentbolaget uppgick till 38% den 31 mars 2018 jamfért med 40% den 31
december 2017.

Efter det att fjarde kvartalets rorelsekostnader och investeringar har betalats uppgick kassa och bank
tillsammans med kortfristiga placeringar till SEK 145,7 miljoner den 31 mars 2018.

Finansiell utveckling — Moderbolaget

Med moderbolaget avses Karolinska Development AB (jamforelsetal avser forsta kvartalet 2017)
For forsta kvartalet 2018 uppgick moderbolagets resultat till SEK -19,7 miljoner (SEK -26,0 miljoner).

Det negativa resultatet for forsta kvartalet 2018 ledde till att egna kapitalet minskade fran SEK 267,1 miljoner
31 december 2017 till SEK 247,4 miljoner 31 mars 2017.

Aktier

Aktien och aktiekapitalet

Handel i Karolinska Development-aktien sker pa Nasdaq Stockholm under kortnamnet "KDEV”. Sista betalkurs
for den noterade B-aktien den 29 mars 2018 var SEK 5,04 och bdrsvéardet uppgick till SEK 324 miljoner.

Aktiekapitalet i Karolinska Development uppgick per den 31 mars 2018 till SEK 0,6 miljoner fordelat pa
1 503 098 A-aktier med tio roster vardera (15 030 980 roster) och 62 858 108 B-aktier med en rost vardera
(62 858 108 roster). Det totala antalet aktier och roster i Karolinska Development uppgick per den 31 mars
2018 till 64 361 206 aktier och 77 889 088 roster.

Agarstruktur

Per den 31 mars 2018 hade Karolinska Development 3 815 aktieagare

Aktiedgare A-aktier B-aktier Kapital % Roster %
KAROLINSKA INSTITUTET HOLDING AB 1503 098 2126 902 5,64% 22,03%
TREDJE AP-FONDEN 0 7 685 785 11,94% 9,87%
SINO BIOPHARMACEUTICAL LIMITED 0 4853 141 7,54% 6,23%
OSTERSJOSTIFTELSEN 0 3889 166 6,04% 4,99%
COASTAL INVESTMENT MANAGEMENT LLC 0 3470 466 5,39% 4,46%
OTK HOLDING A/S 0 2 300 000 3,57% 2,95%
RIBBSKOTTET AB 0 1 400 000 2,18% 1,80%
STIFT FOR FRAMJANDE&UTVECKLING AV 0 1397 354 2,17% 1,79%
FORSAKRINGSAKTIEBOLAGET AVANZA PENSION 0 1328 638 2,06% 1,71%
FRIHEDEN INVEST A/S 0 1 000 000 1,55% 1,28%
Summa 10 stdrsta aktiedgare 1503 098 29 451 452 48,10% 57,11%
Summa 6vriga aktiedgare 0 33 406 656 51,90% 42,89%
Summa alla aktiedgare 1503098 62858108 100,00%  100,00%
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Information om risker och osédkerhetsfaktorer

Moderbolaget och Investmentbolaget

Finansiella risker

Inga nya finansiella risker har identifierats sedan den 31 december 2017. For beskrivning av risker och
osakerhetsfaktorer hanvisas till &rsredovisningen 2017.

Denna rapport har ej granskats av revisorerna.

Solna den 25 april 2018

Viktor Drvota
Verkstallande direktor

Datum for publicering av finansiell information

Arsstamma 2018 26 april 2018
Delarsrapport januari — juni 2018 16 augusti 2018
Delarsrapport januari — september 2018 31 oktober 2018

Informationen i denna delarsrapport ar sddan som Karolinska Development skall publicera enligt lag.
Informationen publicerades den 25 april 2018.

Denna bokslutskommuniké, liksom ytterligare information, finns tillganglig p& Karolinska Developments
hemsida: www.karolinskadevelopment.com.
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Finansiella rapporter

Resultatrédkning i sammandrag for investmentbolaget

KSEK Not 2018 2017 2017
jan-mar jan-mar helér
Intakter 734 616 2 464
Forandring i verkligt varde av andelar i
portféljbolag 2 -4 809 -5725 252 072
Forandring i verkligt varde av 6vriga
finansiella tillgangar 4195 - 2483
Ovriga externa kostnader -4 079 -2 465 -12 996
Personalkostnader -5 442 -5712 -23 513
Rorelseresultat -9 401 -13 286 220510
Finansnetto -10 324 -11 903 -40 915
Resultat fore skatt -19 725 -25 189 179 595
Skatt - - -
PERIODENS RESULTAT -19 725 -25 189 179 595

Totalresultat for investmentforetaget i sammandrag

KSEK Not 2018 2017 2017

jan-mar jan-mar helar
Periodens resultat -19 725 -25 189 179 595
Periodens totalresultat -19 725 -25 189 179 595

Resultat per aktie

SEK Not 2018 2017 2017
jan-mar jan-mar helar

Resultat per aktie, vagt genomsnitt fére

utspéadning -0,31 -0,47 2,93
Antal aktier, vagt genomsnitt fore

utspadning 64 116 921 53220 713 61 243 234
Resultat per aktie, vagt genomsnitt efter

utspéadning -0,31 -0,47 2,93
Antal aktier, vagt genomsnitt efter

utspadning 64 116 921 53220713 61 300 516
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Balansrékning i sammandrag for investmentbolaget

KSEK Not 2018-03-31 2017-03-31 2017-12-31

Tillgdngar
Finansiella anlaggningstillgangar
Andelar i portféljbolag, till verkligt varde via

resultatrakningen 2 456 423 172 628 447 783
Lanefordringar portféljbolag 3 480 955 3436
Ovriga finansiella tillgangar 44 791 38 113 40 596
Summa anlaggningstillgangar 504 694 211 696 491 815

Omsattningstillgangar

Fordringar pa portfoljbolag 744 341 611
Ovriga kortfristiga fordringar 645 309 531
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 852 757 666
Kortfristiga placeringar, till verkligt varde via

resultatrakningen 140 242 197 499 150 329
Likvida medel 5 475 13 819 19 305
Summa omséttningstillgadngar 147 958 212 725 171 442
SUMMA TILLGANGAR 652 652 424 421 663 257

Eget kapital och skulder
Summa eget kapital 247 396 62 803 267 121

Langfristiga skulder

Konvertibelt 1&n 3 391 463 346 676 379184
Ovriga finansiella skulder 4 807 4 807 4 807
Summa langfristiga skulder 396 270 351 483 383991

Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder 1256 1542 1155
Ovriga kortfristiga skulder 1344 1524 1627
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 6 386 7 069 9 363
Summa kortfristiga skulder 8 986 10 135 12 145
Summa skulder 405 256 361618 396 136
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 652 652 424 421 663 257

Rapport dver fordndringen i investmentsbolagets eget kapital i sammandrag

KSEK Not 2018-03-31 2017-03-31 2017-12-31
Ingdende eget kapital 267 121 29 815 29 815
Periodens resultat -19 725 -25 189 179 595
Effekt av incitamentsprogram - 250 -15
Kvittningsemission - 57 927 57 713
Nyemission - - 13
Eget kapital vid periodens slut 247 396 62 803 267 121
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Kassaflodesanalys for investmentbolaget i sammandrag

KSEK Not 2018 2017
jan-mar jan-mar

Den l6pande verksamheten

Rérelseresultat -9 401 -13 286
Justeringar for icke kassaflodespaverkande poster
Resultat av verkligt varde-férandring 2 614 5725
Ovriga poster - 329
Realiserad avkastning kortfristiga placeringar -16 -
Erhallna/betalda rantor - -10

Kassafloéde fran den I6pande verksamheten fore
forandringar av rérelsekapital och operationella
investeringar -8 803 -7 242

Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar -407 -597
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder -3 159 866

Operationella investeringar

Forvarv av andelar i portfoljbolag -11 448 -27 047
Forséljning av kortfristiga placeringart 9987 39 647
Forvarv av kortfristiga placeringart - -
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -13 830 5627

Finansieringsverksamheten

Emissionskostnader - -2 410
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 0 -2 410
Periodens kassaflode -13 830 3217
Likvida medel vid &rets borjan 19 305 10 602
LIKVIDA MEDEL VID PERIODENS SLUT 5475 13 819

Tillaggsupplysning b

LIKVIDA MEDEL VID PERIODENS SLUT 5475 13 819
Kortfristiga placeringar, marknadsvéarde per balansdagen 140 242 197 499
LIKVIDA MEDEL OCH KORTFRISTIGA

PLACERINGAR VID PERIODENS
SLUT 145 717 211318

1 QOverskottslikviditet i investmentféretaget investeras i rantefonder och redovisas som kortfristiga placeringar med Ioptid
overstigande tre manader. Dessa investeringar redovisas féljaktligen inte som likvida medel och inkluderas darfor i
kassaflodet fran den I6pande verksamheten. Tillaggsupplysningen presenteras for att ge en total dversikt 6ver
investmentforetagets tillgangliga medel inkluderande bade likvida medel och kortfristiga placeringar.
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Resultatrékning i sammandrag for moderbolaget

KSEK Not 2018 2017 2017
jan-mar jan-mar helar
Intakter 734 616 2 464
Forandring i verkligt varde av andelar i
portféljbolag -4 809 -5725 252 072
Forandring i verkligt varde av 6vriga
finansiella tillgangar 4195 - 2 483
Ovriga externa kostnader -4 079 -2 465 -12 996
Personalkostnader -5 442 -5 712 -23 513
Rorelseresultat -9401 -13 286 220510
Finansnetto -10 324 -11 903 -40 915
Resultat fore skatt -19 725 -25 189 179 595
Skatt - - -
PERIODENS RESULTAT -19 725 -25 189 179 595

Totalresultat for moderbolaget i sammandrag

KSEK Not 2018 2017 2017

jan-mar jan-mar helér
Periodens resultat -19 725 -25 189 179 595
Periodens totalresultat -19 725 -25 189 179 595
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Balansrékning i sammandrag fér moderbolaget

KSEK Not 2018-03-31 2017-03-31 2017-12-31

Tillgdngar

Anlaggningstillgangar

Finansiella anlaggningstillgangar
Andelar i portféljbolag, till verkligt varde via

resultatrakningen 2 456 423 172 628 447 783
Lanefordringar portféljbolag 3480 955 3436
Ovriga finansiella tillgangar 44 791 38 113 40 596
Summa anlaggningstillgangar 504 694 211 696 491 815
Omséttningstillgangar

Fordringar pa portfoljbolag 744 341 611
Ovriga kortfristiga fordringar 645 309 531
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 852 757 666
Kortfristiga placeringar, till verkligt véarde via

resultatrakningen 140 242 197 499 150 329
Kassa och bank 5475 13 819 19 305
Summa omsattningstillgdngar 147 958 212 725 171 442
SUMMA TILLGANGAR 652 652 424 421 663 257

Eget kapital och skulder

Summa eget kapital 247 396 62 803 267 121
Langfristiga skulder

Konvertibelt 1an 3 391 463 346 676 379 184
Ovriga finansiella skulder 4 807 4 807 4 807
Summa langfristiga skulder 396 270 351 483 383991
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 1256 1542 1155
Ovriga kortfristiga skulder 1344 1524 1627
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 6 386 7 069 9 363
Summa kortfristiga skulder 8 986 10 135 12 145
Summa skulder 405 256 361 618 396 136
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 652 652 424 421 663 257

Sammandrag avseende forandringar i moderbolagets eget kapital

KSEK Not 2018-03-31 2017-03-31 2017-12-31
Ing&ende eget kapital 267 121 29 815 29 815
Periodens resultat -19 725 -25 189 179 595
Effekt av incitamentsprogram - 250 -15
Kvittningsemission - 57 927 57 713
Nyemission - - 13
Eget kapital vid periodens slut 247 396 62 803 267 121
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Noter till de finansiella rapporterna

NOT 1 Redovisningsprinciper

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

Information om moderbolaget

n o»

Karolinska Development AB (publ) ("Karolinska Development”, "Investmentbolaget”, eller "Bolaget”) ar 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 som vidareutvecklar saddana tillgangar till produkter som kan géra skillnad for
patienters liv och generera en attraktiv avkastning till aktiedgarna. Investering gors i bolag vars enda syfte ar
att f& avkastning genom véardestegring och kapitalavkastning. Dessa tillfalliga investeringar &ar inga
investmentbolag utan benamns nedan som "portféljbolag”.

Andringar i redovisningsprinciper 2018

Inga nya eller &ndrade redovisningsprinciper for investmentbolaget eller moderbolaget under forsta kvartalet
2018.

Nya och andrade redovisningsstandarder 2018
Inga nya eller reviderade IFRS standarder samt tolkningsuttalanden fran IFRS Interpretations Committee har

haft ndgon effekt pa investmentbolaget. Inférandet av IFRS 9 Finansiella instrument och IFRS 15 Intakter fran
avtal med kunder 1 januari 2018 har inte féranlett ndgon férandrad effekt mot tidigare redovisning.

Definitioner

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

Deldrsrapport: Perioden fran rakenskapsarets borjan till och med balansdagen.

Rapportperiod: Januari — mars 2018

Alternativa Nyckeltal

Bolaget presenterar vissa finansiella matt i bokslutskommunikén som inte definieras enligt IFRS. Bolaget anser
att dessa matt ger vardefull kompletterande information till investerare och bolagets ledning da de méjliggor
utvardering av bolagets prestation. Eftersom inte alla féretag beréknar finansiella matt pd samma sétt, &r dessa
inte alltid jamférbara med métt som anvands av andra foretag. Dessa finansiella méatt ska darfér inte ses som
en ersattning for matt som definieras enligt IFRS.

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

Portféljens verkliga varde ar uppdelad i Portféljens totala verkliga varde och Portfoljens netto verkligt varde.

Portfdljens totala verkliga varde: Den sammanlagda avkastning som mottas av Karolinska Development och
KDev Investment om aktierna i portf6ljbolagen skulle avyttras i en ordnad transaktion mellan marknadsaktorer
vid bokslutsdagen.

Portféljens netto verkligt varde (efter potentiell fordelning till Rosetta Capital): Den sammanlagda utdelning
som Karolinska Development kommer att motta efter KDev Investments utdelning till Rosetta Capital.
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Substansvarde per aktie: Portféliens netto verkligt varde (SEK 456,4 miljoner), lanefordringar pa portfoljbolag
(SEK 3,5 miljoner), kortfristiga placeringar (SEK 140,2 miljoner), likvida medel (SEK 5,5 miljoner), finansiella
tillgdngar minus langfristiga skulder (SEK 40,0 miljoner minus SEK 391,5 miljoner), i relation till antalet
utestdende aktier exklusive aktier i eget forvar (64 116 921) pa balansdagen (31 mars 2018).

NOT 2 Verkligt varde

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

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

Niva 2- verkligt varde faststalls utifrdn indata utéver noterade priser inkluderade i nivad 1 som &r observerbara
for tillgdngen eller skulden, direkt eller indirekt

Niva 3- verkligt varde faststalls utifrdn véarderingsmodeller dar vasentliga indata baseras pa icke
observerbara data

Verkligt varde per 31 mars 2018

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

resultatrakningen 11592 - 444 831 456 423
Lanefordringar portféljbolag - 3480 - 3480
Ovriga finansiella fordringar - - 44 791 44 791
Fordringar pa portfoljbolag - 744 - 744
Likvida medel och kortfristiga placeringar 145 717 - - 145 717
Summa 157 309 4224 489 622 651 155

Finansiella skulder

Ovriga finansiella skulder - - 4 807 4 807
Leverantorsskulder - 1256 - 1256
Summa - 1256 4 807 6 063

Verkligt varde per 31 mars 2017

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

resultatrakningen - - 172 628 172 628
Lanefordringar portféljbolag 955 - 955
Ovriga finansiella fordringar - - 38 113 38113
Fordringar pa portfoljbolag - 341 - 341
Likvida medel och kortfristiga placeringar 211 318 - - 211 318
Summa 211 318 1296 210 741 423 355

Finansiella skulder

Ovriga finansiella skulder - - 4807 4 807
Leverantdrsskulder - 1542 - 1542
Summa - 1542 4 807 6 349
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Verkligt varde (niva 3) per 31 mars 2018

KSEK Andelar i Ovriga Ovriga
portféljbolag finansiella finansiella
tillgngar skulder
Vid &rets borjan 433 700 40 596 4 807
Forvarv 13 449 - -
Avyttringar - - -
Vinster och forluster redovisade i resultatrakningen -2 318 4 195 -
Utgaende balans 2018-03-31
444 831 44 791 4 807
Realiserade vinster och forluster under perioden
inkluderade i resultatrékningen 59 - -
Orealiserade vinster och forluster under perioden
inkluderade i resultatrakningen 2377 4195 _
Verkligt varde (niva 3) per 31 mars 2017
KSEK Andelar i Ovriga Ovriga
portféljbolag finansiella finansiella
tillgngar skulder
Vid &rets borjan 149 408 38113 4798
Forvarv 28 917 - -
Avyttringar - - -
Vinster och forluster redovisade i resultatrdkningen 5725 - 9
Utgéende balans 2017-03-31 172 600 38 113 4 807
Realiserade vinster och forluster under perioden
inkluderade i resultatrakningen 115 _ _
Orealiserade vinster och forluster under perioden
inkluderade i resultatrakningen -5 610 - -9

Investmentforetaget redovisar 6verféringar mellan nivaerna i verkligt vardehierarkin per det datum en handelse
eller férandringar sker som foranleder éverféringen.
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Paverkan pa verkligt varde av portféljvarderingen

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

Paverkan pa portfdljens verkliga varde av avtalet med Rosetta Capital

“Potentiell fordelning till Rosetta Capital” ar det belopp om SEK 272,2 miljoner som KDev Investments, enligt
investeringsavtalet mellan Karolinska Development och Rosetta Capital, ska fordela till Rosetta Capital av
KDev Investments avkastning (verkligt varde i KDev Investments). Beloppet inkluderar aterbetalning av SEK
36,5 miljoner som Rosetta Capital for narvarande har investerat i KDev Investments portféljbolag och av
utdelning pa Rosetta Capitals preferens- och stamaktier. Utbetalning till Rosetta Capital kommer enbart dga
rum da KDev Investments genomfér utdelning. KDev Investments kommer bara att genomfora utdelning efter
att alla eventuella leverantorsskulder och utestdende skulder har betalats.

Om Rosetta Capital inte har mottagit 2,5 ganger beloppet investerat av Rosetta Capital i KDev Investments,
kan Rosetta Capital under en period av 60 dagar raknat frdn och med den 7 mars 2018 begéara att Karolinska
Development férvarvar Rosetta Capitals aktier i KDev Investments. Priset for dessa aktier i KDev Investments
uppgar till verkligt varde for aktierna, med ett pristak pa 10% av marknadsvardet av Karolinska Development
vid tidpunkten for forvarvet. Karolinska Development kan vélja huruvida bolaget skall kdpa aktierna mot kontant
betalning eller i form av aktier i Karolinska Development. Med ett marknadsvarde pa Karolinska Development
uppgaende till SEK 324 miljoner vid slutet av forsta kvartalet 2018 blir pristaket fér KDev Investments aktier
SEK 32,4 miljoner. Rosetta Capital har inte pakallat att utnyttja saljoptionen vid dagen for denna
kvartalsrapports offentliggérande den 25 april 2018.

Vad som avses med “Portfoljens netto verkligt varde (efter potentiell fordelning till Rosetta Capital)’ framgar av
Not 1.

Utokad berakning av verkligt varde med hansyn till portféljvarderingen och den
potentiella férdelningen till Rosetta Capital

KSEK 2018-03-31 2017-03-31 2017-12-31
Verkligt varde i Karolinska Development portféljen

(onoterade bolag) 416 579 162 557 413 844
Varkligt varde i Karolinska Development portféljen

(noterade bolag) 11 592 - 14 083
Verkligt varde i KDev Investments portfdljen

(onoterade bolag) 300 456 269 101 286 070
Portfdljens totala verkliga varde 728 627 431 658 713 997

Potentiell férdelning till Rosetta Capital av verkligt varde
i KDev Investments* 272 204 259 030 266 214

Portféljens netto verkligt varde (efter potentiell férdelning till
Rosetta Capital) 456 423 172 628 447 783

*SEK 36,5 miljoner i aterbetalning av Rosetta Capitals investeringar i KDev Investments och SEK 235,7
miljoner fordelning av utdelning pa stam- och preferensaktier.

Information om varderingsmetodik i niva 3

Varderingen av bolagets portfolj gérs med utgadngspunkt fran International Private Equity and Venture Capital
Valuation Guidelines (IPEV) och IFRS 13 Vardering till verkligt varde. Utifran de varderingskriterier som anges
har gors en 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 och om bolagen nyligen
har uppnatt signifikativa milstolpar. Om ingen vardering finns utifran en sadan narliggande
tredjepartstransaktion och inte heller en vardering baserad pa en liknande transaktion finns att tillga, gors
diskonterade kassaflodesmodeller (DCF) av de portfoljbolag vars projekt ar lampliga for denna typ av
berékning.

Detaljerad beskrivning aterfinns i arsredovisningen 2017.
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NOT 3 Konvertibelt 1&n

Karolinska Development har emitterat konvertibler, s& kallade sammansatta finansiella instrument, dar
innehavaren kan pakalla 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 medfor rétt till konvertering till aktier. Eget kapitaldelen redovisas inledningsvis som skillnaden
mellan verkligt vérde for hela det sammansatta finansiella instrumentet och skulddelens verkliga vérde. Direkt
hanforbara transaktionskostnader fordelas pa skuld- respektive eget kapitaldelen i proportion till deras initiala
redovisade varden.

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

Karolinska Development emitterade konvertibler med ett nominellt varde om SEK 387 miljoner den 2 januari
2015 vilka l6per med 8 procent nominell ranta. Det nominella vardet minskades till SEK 329 miljoner efter
konvertibelemissionen i mars 2017. Konvertibeln forfaller till betalning den 31 december 2019 med ett
aterbetalningsbelopp pa SEK 484 miljoner (rantan &r kumulativ), eller kan narsomhelst konverteras till aktier
pa begaran av innehavaren till en kurs av 22 SEK per B aktie. Varden pa skulddelen respektive eget
kapitaldelen (konverteringsratten) bestamdes vid utgivandet.

Konvertiblerna redovisas i balansrakningen enligt tabellen nedan.

KSEK 2018-03-31 2017-03-31 2017-12-31

Nominellt varde pa konvertibler utgivna 2 januari

2015 329 244 386 859 386 859
Avgar emissionskostnader -23 982 -28 171 -28 171
Eget kapitaldel -42 164 -49 528 -49 528
Kvarvarande skuld efter utgivande 2 januari 2015 263 098 309 160 309 160
Upplupna rantekostnader 116 085 96 152 128 766
Ingdende skuld 2018-01-01 379 183 405 312 437 926
Kvittningsemissioner 2017

Konverterad nominell skuld - -57 509 -57 522
Konverterad andel emissionskostnader - 4188 4189
Konverterad eget kapitaldel - 7 362 7 364
Konverterad upplupen rénta - -12 677 -12 680
Inlésen konvertibel 2017 - - -93
Skuld foére arets ranta 379 183 346 676 379 184
Upplupna rantekostnader 2018 12 280 - -
Summa 391 463 346 676 379 184
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