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Om Karolinska Development

Karolinska Development (Nasdaqg Stockholm:KDEV) &r ett investment-
Verksamhetséversikt bolag som erbjuder en unik méjlighet att ta del av vardeutvecklingen
i ett antal nordiska life science-bolag med betydande kommersiell
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Aret i korthet

AnaCardio

Sékrade finansiering med
totalt 150 miljoner

for klinisk utveckling av
ACO1 i patienter
med hjartsvikt.

PHARQMNOVO

Inledde det kliniska
fas 1-programmet med
lakemedelskandidaten

PN-6047.

2
Umecrine

Presenterade nya
prekliniska data som visar att

golexonolon minskar
inflammation

i hjarnan och motverkar
motoriska symtom.

<%
Promimic

THINNER. FASTER. STRONGER.

Borsnoterades
och etablerade joint venture
med Danco Medical i USA.

DSIGN®

Exponentiell tillvaxt

for OssDsign Catalyst
ett ar efter lanseringen.
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PORTFOLJBOLAGENS UTGANGSLAGE INFOR 2023

- Dilafor genomfor aktiviteter for att kunna ga in i fas 3 under 2024.

- Umecrine Cognition har inlett sin studie av golexanolon i patienter med PBC
(primar bilidr kolangit) och férvantas kommunicera interimresultat under aret.

+ Modus Therapeutics foérvantas inleda en fas 2-studie av sevuparin i
patienter med sepsis.

- De medicintekniska bolagen OssDsign och Promimic fortsatter arbetet med
att etablera sina respektive produkter pa varldsmarknaden, med fokus pa USA.

- Starkta av de framgangsrika kapitalanskaffningarna under 2022 férbereder
AnaCardio initieringen av en fas 1b/2a-studie av sin ldkemedelskandidat i
patienter med hjartsvikt.

« SVF Vaccines planerar att starta en fas 1-studie av sin vaccinkandidat mot
hepatit B och D.

- Aprea Therapeutics fokuserar pa den kliniska utvecklingen av ATRN-119,
ett lakemedelsprojekt mot solida tumoérer som forvarvades under 2022.

- Biosergen forvantas fullfolja den avslutande delen i en fas-1 studie av sin
lakemedelskandidat mot systemisk svampinfektion.

- Henlez fortsatter utveckla sin topikala enzymbaserade behandling av
hidradenitis suppurativa.

- En forsta avlasning av resultaten fran PharmNovos fas 1-studie av bolagets
lakemedelskandidat mot svar nervsmaérta planeras att ske under det andra
kvartalet.

FINANSIELL OVERSIKT

SEKm 2022 2021
Resultat efter skatt -88,1 170,8
Likvida medel och kortfristiga placeringar 189.,8 92,4
Resultat per aktie (SEK) -0,3 1,0
Substansvarde per aktie (SEK) 4.6 56
Eget kapital per aktie (SEK) 4.6 55
Borskurs per aktie, sista handelsdag

i rapporteringsperioden (SEK) 1,7 53
Investeringar i portfdljbolag 110,3 69,2
Portféljens totala verkliga virde 13125 12931

Portféljens netto verkliga virde 984,0 950,2




VD har ordet

KARILINSKA DEVELOPMENT HAR UNDER 2022 genomfort tva nyinvestering-
ar och utokat portfoljen till dagens elva innovativa bolag. Samtidigt

har flera av de befintliga bolagen gjort betydande framsteg, bade
utvecklingsmassigt och finansiellt. AnaCardio, OssDsign och Umecrine
Cognition har tagit in nytt kapital for att starka verksamheten infor
respektive bolags nasta fas och Dilafor slutférde forlangningen av sin
kliniska fas 2b-studie med tafoxiparin.

Vilkomna, Henlez och PharmNovo
I juli inkluderades PharmNovo i Karolinska Developments portfdl;.
PharmNovo utvecklar ett banbrytande lakemedelsprojekt mot nerv-
smarta, ett svarbehandlat tillstdnd som ofta riskerar att bli kroniskt.
Lakemedelsprojektet PN6047 har i etablerade prekliniska sjukdoms-
modeller visat 6vertygande effekt och lakemedelskandidaten forvantas
resultera i en battre effektprofil samt potentiellt &ven vara sdkrare och
ge upphov till mindre allvarliga biverkningar an dagens behandlingar,
varav vissa kan leda till att patienten utvecklar ett lakemedelsberoende.
Planen ar nu att utvardera lakemedelskandidaten i en forsta klinisk studie.
| oktober deltog Karolinska Development i en investeringsrunda i
det danska dermatologiforetaget Henlez, som utvecklar en produkt
for behandling av hidradenitis suppurativa - ett kroniskt inflammato-
riskt tillstdnd som &r starkt stigmatiserande och kdnnetecknas av svar
smarta, illaluktande sarvatska och permanenta arrbildningar i armhalor
och ljumskar. Bolaget arbetar nu med att utveckla en formulering av
en topikal applikation av produktkandidaten infoér en planerad klinisk
utvardering, samt expansion av projektportfoljen.

Framgangsrika kapitaliseringar pa volatil marknad

Flera portféljbolag har, trots en volatil marknad, lyckats val med att ta

in kapital for att satsa pa den fortsatta utvecklingen pa respektive front.
AnaCardio tog in 150 miljoner kronor i en serie A-finansieringsrunda
fran en grupp langsiktiga och valrenommerade investerare, sasom Flerie
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Invest, Industrifonden och 3B Health Ventures. Den framgangsrika
finansieringen validerar bolagets utvecklingsprojekt ACO1, som utveck-
las inom hjartsvikt, och kapitaltillskottet ska anvandas till en klinisk fas
1b/2a-studie av lakemedelskandidaten.

OssDsign tog under hosten in drygt 65 miljoner kronor fore avdrag
for transaktionskostnader genom en riktad nyemission. Kapitalet ska
finansiera bolagets expansionsplaner och tillvaxtstrategi. Tillvaxt-
strategin fokuserar dels pa att bygga en global verksamhet for ben-
ersattningsprodukter, accelerera tillvaxten i USA, expandera produkt-
portféljen och accelerera kliniska program.

Under samma period sékrade Umecrine Cognition 41 miljoner
kronor infor starten av en klinisk fas 2-studie av ldkemedelskandidaten
golexanolon som utvecklas som behandling av primér bilidr kolangit
(PBC), ett tillstdnd som uppstar nar gallgdngarna i levern bryts ned.

Det starka finansiella stod vi sett fran externa finansiarer visar pa for-
troende for vara portféljbolag och starker dem i sina fortsatta satsningar
pa att leverera innovationer som kan gora stor skillnad for patienter och
deras anhoriga.

Borsdebut och férvarv

Portfoljbolaget Promimic introducerades pa bérsen och tog i samband
med noteringen in 80 miljoner kronor fore avdrag for emissionskostna-
der. Handeln pa& Nasdaq First North Growth Market inleddes i april och
kort darefter, i juli, bildade Promimic tillsammans med Danco Medical
ett samriskbolag for att starka kunderbjudandet pa den amerikanska
marknaden. Initiativet vantas fa stor inverkan pa Promimics tillvéxt och
|6nsamhet redan fran och med 2023.

Portfoljbolaget Aprea Therapeutics bytte fokus efter att ha forvarvat
det privatdgda, amerikanska bioteknikbolaget Atrin Pharmaceuticals och
dess portfolj av lakemedelskandidater. | rampljuset star nu ATRN-119,
vilken utvarderas som behandling av solida tumérer genom att paverka
en signalvag som ar viktig for tumorers DNA-reparation.



VD har ordet

Hog produktion av kliniska data

Forskningsaktiviteten i Karolinska Developments portfoljbolag &r hog -
under 2022 har mycket viktiga data genererats och ytterligare resultat-
avlasningar ar att vanta under 2023. OssDsign arbetar intensivt for

att bygga upp ett paket med klinisk evidens kring bolagets syntetiska
bensubsitut OssDsign Catalyst och OssDsign Cranial PSI, som anvands
vid behandling av skallbensdefekter. Bolaget presenterade i slutet av
aret positiva langtidsdata och laga komplikationsnivéaer vid behandlingar
med bade OssDsign Catalyst och OssDsign Cranial PSI. Dessutom

har man framgangsrikt rekryterat patienter till det prospektiva multi-
centerregistret PROPEL dar data fran patienter som behandlats med
OssDsign Catalyst samlas.

SVF Vaccines publicerade under forsta kvartalet prekliniska data
som indikerar att bolagets terapeutiska vaccinkandidat SVF-001 har
potential att framkalla ett immunsvar i en preklinisk sjukdomsmodell av
hepatit B. Resultaten presenterades dven vid EASL International Liver
Congress i juni.

Umecrine Cognition presenterade i borjan av 2023 lovande pre-
kliniska resultat kring lakemedelskandidaten golexanolon, som i en
valetablerad sjukdomsmodell av Parkinsons sjukdom visade sig forbattra
bade motoriska och icke-motoriska symtom av CNS-sjukdomen - nya
ron vi ser fram emot att folja framover. Dartill star Umecrine Cognition
infor att starta en klinisk fas 2-studie med golexanolon i primar biliar
kolangit (PBC).

Vid arsskiftet slutforde Dilafor rekryteringen av patienter till forlang-
ningen av fas 2b-studien med lakemedelskandidaten tafoxiparin, i syfte
att utvardera en dos responseffekt av behandlingen. | februari 2023
presenterades resultaten, som visade att behandling med tafoxiparin
ger en positiv effekt pa cervixutmognad med ett tydligt dos-respons-
samband for de doser som utvarderades. Resultaten starker lake-
medelskandidaten och 6kar mojligheten att attrahera kommersiella
samarbetspartners till projektet som har stor potential att minska risken
for komplikationer fér bade mor och barn i samband med igdngsattning
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av forlossning. Vi har som ambition att sélja portféljbolag eller inga part-
nerskap med storre lakemedelsbolag efter en genomférd fas 2b-studie
med bevisad behandlingseffekt, det galler dven Dilafor.

Aprea doserade den forsta patienten i en 6ppen, klinisk fas 1/2a-studie
av ATRN-119 och resultat kommer att genereras |6pande under 2023.

PharmNovo inledde under aret det kliniska fas 1-programmet med
PN-6047, en ldkemedelskandidat som utvecklas fér behandling av
nervsmarta.

Under 2022 slutférde Modus Therapeutics rekryteringen till bolagets
kliniska fas 1b-studie dar lakemedelskandidaten sevuparin utvarderas i
en véletablerad sjukdomsmodell av sepsis och septisk chock. | februari
2023 presenterade bolaget positiva resultat fran studien som kommer
att anvandas for att vélja dos och utforma designen av den planerade
fas 2-studien med sevuparin som beriknas starta under 2023. Aven
Biosergens projekt har avancerat under 2022 och bolaget férbereder
nu en klinisk fas 2-studie med ldkemedelskandidaten BSGOO5 som
utvecklas mot svampinfektionen mukormykos.

Vil rustade infér handelserikt 2023

Under 2022 har véra portféljbolag flyttat fram sina positioner och vi ser
fram emot ytterligare ett ar dar vi férvéantar oss stora framsteg i deras
forskning och utveckling, och naturligtvis dven inom kommersialise-
ringen av de produkter som redan natt marknaden. Tillsammans med
vara innovativa portféljbolag arbetar vi for att géra skillnad for patienter
och samhélle. Med rddande marknadsklimat och den volatilitet som nu
rader ser vi att var roll i innovationssystemet ar extra viktig.

Solna den 20 mars 2023

Viktor Drvota
Verkstallande direktor



Karolinska Developments
affarsstrategi

Langsiktiga investeringar i potentiellt
banbrytande innovationer

KAROLINSKA DEVELOPMENT &r ett borsnoterat investmentbolag som
handplockar de flesta av sina investeringar ur det stora flodet av medi-
cinska innovationer fran Karolinska Institutet och andra valrenommerade
universitet och forskningsinstitutioner i Norden. Bolaget investerar i
ldkemedelsprojekt och medicintekniska produkter som har potential att
revolutionera behandlingen av sjukdomar dar behovet av nya terapier
ar stort. For att 6ka portféljbolagens langsiktiga finansieringsmajligheter
och tillgdngen till kommersiell och vetenskaplig expertis gors investering-
arna tillsammans med andra, ofta internationella, specialistinvesterare.

Att utveckla ett nytt lakemedel eller en ny medicinteknisk produkt

tar lang tid och kraver betydande investeringar. Risken att ett enskilt
projekt inte ndr danda fram till marknaden ar hég. Den enorma potenti-
alen for vardetillvéxt i de bolag som nar framgangar gor att intresset for
investeringar i mindre och medelstora life science-bolag dnda ar stort.
Karolinska Development har en vélutvecklad metod for att optimera
den kommersiella potentialen i portfoljbolagen och for att i mojligaste
man minska den inneboende biologiska risken i deras projekt - all
forskning och utveckling sker just for att utfallet inte ar ként pa forhand.
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Optimering av utvecklingsprogrammen
for minskad riskniva

Ett satt att minska riskerna ar att implementera
breda utvecklingsprogram med fler potentiella an-
vandningsomraden for en och samma ldkemedels-
kandidat eller medicinteknisk produkt. En lakeme-
delskandidat som visar sig overksam i en viss medicinsk indikation kan
mycket val bli framgangsrik inom en annan. Portféljbolagen erhaller
professionellt stod i processen med att optimera designen av kliniska
studier, och maojligheter att sprida riskerna genom att bredda indika-
tionsomradena utvarderas kontinuerligt. Utvecklingsstrategierna for
de individuella projekten utformas i tatt samarbete med varldsledande
vetenskaplig och klinisk expertis.

EXIT Exitstrategin faststalls redan vid den

initiala investeringen

Ett annat satt att optimera vardeskapandet &r att
redan vid investeringstillfallet planera fér nér och
hur innehavet ska avyttras. Karolinska Development
arbetar malmedvetet med att optimera portféljbo-
lagens forutsattningar att kommersialisera sina projekt. Portféljbolagen
har under de senaste aren forstarkts med personer som har en doku-
menterad formaga att genomfora internationella foretagsaffarer inom
life science.

<=



Karolinska Developments
affarsstrategi

Kontinuerlig 6versyn av den totala portféljrisken

Ytterligare en framgangsfaktor ar att kontinuerligt
anpassa sammansattningen av investeringsportfol-
jen for att uppratthalla en acceptabel samlad risk-
niva. Karolinska Development har idag en vélbalan-
serad portfolj med saval noterade som onoterade
life science-bolag i olika utvecklingsskeden och verksamhetsomraden,
sdval inom lakemedelssektorn som den medicintekniska sektorn.

Erfaret investeringsteam med omfattande

globalt natverk
Q n Den viktigaste tillgdngen i ett investmentbolag ar de

personer som ansvarar for att valja och utveckla
investeringarna. Karolinska Developments foretags-
ledning och investeringsteam utgors av personer
med lang erfarenhet av investeringsverksamhet, forskning och ut-
veckling samt foretagsbyggande. Ledningen har ocksa ett omfattande
internationellt ndtverk i den vetenskapliga och finansiella varlden saval
som inom den globala life science-branschen.
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Langsiktighet 6kar mojligheterna

till god avkastning

Karolinska Development har ett langsiktigt engage-
mang i sina portféljbolag. Bolag som &r verksamma
inom lakemedelsutveckling foljs i normalfallet till
dess att "proof-of-concept” demonstrerats i fas
2-studier. Anledningen ar att detta ar en attraktiv tidpunkt for att gora
affarer, till exempel i form av intiktsbringande samarbetsavtal med
globala ldkemedelsforetag, eftersom positiva fas 2-resultat visar att en
ldkemedelskandidat har den forvantade biologiska effekten. Det minskar
den fortsatta utvecklingsrisken patagligt och darmed 6kar projektets
varde markant. Innehaven i de portféljbolag som ar verksamma inom det
medicintekniska omradet avyttras i ett annu senare skede, da bolagen
lanserat sin forsta produkt och blivit kassaflédespositiva. Mgjligheter att
ingd kassaflodesgenererande licensavtal, genomféra borsintroduktioner
eller att avyttra projekt utvéarderas dock kontinuerligt under bolagens
utveckling.



FOR INVESTERARE utan djup kunskap inom life science-omradet ar det
svart och tidskrévande att utvardera ett forskningsprojekts innovations-
hojd och kvalitet. Ett dgande i Karolinska Development ger en unik

00006

Access till bade
publika och
onoterade bolag

Som privatperson har man
oftast begransade méojligheter
att investera i bolag vars aktier
inte handlas pa borsen, och i
de fall man kunnat investera i
ett sddant ar innehavet manga
ganger svart att avyttra med
kort varsel. Genom sitt omfat-
tande natverk i den nordiska
life science-sektorn erbjuds
Karolinska Development kon-
tinuerligt tillfallen att investera
aven i onoterade bolag, och
portféljen har idag av en vl
avvagd sammanséattning av pu-
blika och onoterade tillgangar.

God
riskspridning

Investeringar i sma och medel-
stora life science-bolag innebar
betydande risker, eftersom
utfallet i projektutvecklingen
ofta ar binart. For en god risk-
spridning kravs en bred och val
sammansatt portfolj. Att bygga
upp och sedan kontinuerligt
overvaka en sadan portfolj ar
dock bade svart och tidskra-
vande. Ett innehav i Karolinska
Development ger méjlighet att
ta del av vardeutvecklingen i
en bred portfélj av innovativa
nordiska life science-bolag med
god riskspridning.

Fem skal att investera i Karolinska Development

Professionell
bed6émning av biolo-
gisk och teknisk risk

For att kunna bedéma sanno-
likheten att det biologiska eller
tekniska konceptet bakom ett
life science-projekt ar tillréckligt
starkt for att i slutdndan kunna
generera en fardig produkt
kravs omfattande kunskap

och erfarenhet. Karolinska
Developments investeringar i
lakemedelsprojekt och medicin-
tekniska koncept baseras alltid
pa professionella bedémningar
av innovationshojden och
barkraften i den vetenskapliga
hypotes som ett enskilt projekt
vilar pa.
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Professionell
bedémning av
kommersiell risk

Aven om ett life science-pro-
jekt baseras pa banbrytande
forskning betyder detta inte
nodvandigtvis att marknaden ar
beredd att betala ett hogt pris
for slutprodukten. Infor varje
investering genomfor Karolinska
Development en noggrann
analys av ett potentiellt nytt
portfoljbolags kommersiella
potential, det vill sdga sanno-
likheten att dess projekt kan
utlicensieras, avyttras eller
marknadsintroduceras i egen
regi med god vinstmarginal.

mojlighet att pa ett enkelt satt ta del av vardeutvecklingen i ett antal
noga utvalda hoginnovativa nordiska life science-bolag med betydande
kommersiell potential.

Kontinuerlig och
noggrann évervakning
av innehaven

Karolinska Developments
erfarna investeringsteam
bidrar med strategiskt stod till
portféljbolagen och évervakar
kontinuerligt deras utveckling.
Under innehavsperioden tas
beslut om eventuella tillaggsin-
vesteringar. Innehaven avyttras
stegvis eller i sin helhet vid de
tidpunkter som bedéms resul-
tera i den basta avkastningen
for aktiedgarna.



Fallstudie: AnaCardio

Hostens finansieringsrunda tar
hjartsviktsprojekt till klinisk fas

| september deltog Karolinska Development tillsammans med en
grupp vialrenommerade investerare i en finansieringsrunda som

ska ta AnaCardios lakemedelskandidat ACO1 genom en klinisk fas
1b/2a-studie i patienter med hjartsvikt. ACO1 syftar till att aterstilla
hjirtats normala muskelfunktion och blodcirkulationen pa ett nytt
och sikrare sitt och har dessutom potential att paverka den
underliggande orsaken till sjukdomen.

AnaCardios resa borjade pa enheten for kardiologi vid Karolinska
Universitetssjukhuset. Dar hade professor Lars Lund konstaterat att ett
hormon, som framst ansags vara aptitstimulerande, hade effekt pa hjar-
tats kontraktionsférméaga och pa sa satt kunde fungera som behandling
av hjartsvikt. Han tog sin idé till KI Innovations, Karolinska institutets
innovationskontor, som satte Lars Lund i kontakt med Karolinska
Developments vd Viktor Drvota.

"Min bakgrund som hjartlakare gjorde att jag reagerade och tyckte det
1at valdigt intressant. Hormonet paverkar inte blodtrycket och verkade
inte ge nagra arytmier eller flimmerliknande problem med hjartat. Det
ville vi definitivt titta vidare pa”, sdger han.
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OM HJARTSVIKT

Hjartsvikt drabbar mer &n 100 miljoner manniskor éver hela varlden
och orsakar férsamrad livskvalitet, aterkommande sjukhusinlédggningar
och en hog risk for dodsfall. Hjartsvikt ar en progressiv hjartsjukdom
som forsamrar ventriklarnas formaga att fyllas med eller pumpa ut
blod. Den vanligaste och allvarligaste formen av hjartsvikt leder till en
reducerad pumpférmaga, dar blodcirkulationen och syreférsériningen
till organ och véavnader férsamras.

Forekomsten av hjartsvikt 6kar med aldern och férekommer hos
10-20 procent av personer 6ver 80 ar. Hjartsvikt ar en vanlig orsak till
sjukhusvistelse for dessa patienter och éver 50 procent av patienterna
blir terinlagda pa sjukhus inom sex manader efter utskrivning
(Desai, Circ 2012). Livskvaliteten blir avsevart reducerad och avance-
rade hjartsviktsfall krdver bade hjartutrustning och kirurgiska ingrepp.
Dodligheten for patienter med hjartsvikt uppskattas till 60 procent
inom en femarsperiod och de med reducerad pumpférmaga har annu
samre prognos eftersom ddodligheten 6kar i takt med att blodcirkula-
tionen férsamras.



Fallstudie: AnaCardio

Darefter startade en lang process med att bygga upp strukturen kring
projektet. Karolinska Development var mycket engagerade, framst

via dess CSO John Ohd. Eftersom det inte 4r mojligt att patentera ett
kroppseget hormon, samtidigt som produktionspatentet var svarat-
komligt, borjade man soka efter en liknande substans. Efter en tid

fann man en substans hos ldkemedelsféretaget Helsinn med vilka
AnaCardio tecknade ett licensavtal. | samband med detta bérjade man
bygga organisationen i AnaCardio bland annat genom att anstélla en vd
och en medicinsk chef. Karolinska Development fick sedan in ett par
saddinvesterare som vid sidan av Karolinska Development bidrog till att

finansiera bolagets forberedelser for start av en klinisk fas 1b/2a-studie.

"Det var en resa som tog omkring tva ar att fa till, vilket 4r ganska
illustrativt for hur vi jobbar och hur vi kan géra den har typen av
investeringar. Pa just det har sattet kan vi hjalpa en forskare att bygga
bolag”, sager Viktor Drvota.

Fran Karolinska Developments hall vill man inte driva projekt som
dessa ensamma, dels eftersom det tar for stor del av kassan i ansprak,
dels eftersom det ar battre att dela pa finansieringsrisken. Karolinska
Developments affarsmodell bygger pa att bilda syndikat och ingd som
en av flera storre agare och finansiarer i portfoljbolagen. | september
2022 investerade Karolinska Development, tillsammans med en grupp
langsiktiga och vélrenommerade investerare som Flerie Invest, Industri-
fonden och 3B Health Ventures, 150 miljoner SEK i AnaCardio.
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"Det ar sa man sprider riskerna i sin portfolj. Att vara stordgare med
en andel pa 15-30 procent i ett antal bolag tillsammans med andra
agare. Malet med var verksamhet att ligga pa den nivan av dgarskap
dven om det inte alltid blir exakt s&”, sager Viktor Drvota.

| november meddelade AnaCardio att bolaget fatt klartecken fran myn-
digheter i Sverige, Nederldnderna, Italien och Storbritannien att starta
den kliniska fas 1b/2a-studien som ska utvardera lakemedelskandidaten
ACO1. Projektet bygger pa en unik verkningsmekanism som syftar till
att oka hjartat sammandragningsformaga utan att orsaka biverkningar
sasom exempelvis hjdrtarytmi eller flimmer. Substansen okar pump-
férmagan och leder till en 6kad hjartminutvolym som potentiellt kan
forbattra organfunktion, livskvalitetet samtidigt som den minskar sjuk-
husvistelser och risken fér dod.

Fas 1b/2a-studien ska utvardera sdkra doseringsnivaer och effekten
hos patienter med hjartsvikt som behandlas med substansen ACO1. |
borjan av 2023 vantas den forsta patienten att inkluderas i studien och
resultat vantas presenteras under 2024.

"Potentialen, bade f6r patienter och rent kommersiellt, 4r enormt stor
om vi gar i mal med att ta fram ett helt nytt lakemedel som adresserar
hjartsvikt”, sager Viktor Drvota.
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Om KDev Investments och
begreppet verkligt virde
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KDev Investments och avtalet med Rosetta Capital

| december 2012 ingick Karolinska Development
ett samarbete med den internationella specialist-
investeraren Rosetta Capital som investerade
SEK 220 miljoner i ett antal portféljbolag i utbyte
mot en del av den framtida avkastningen fran
dessa bolag. Aktieinnehaven i de portféljbolag
som omfattas av avtalet med Rosetta Capital ar
placerade i det samagda bolaget KDev Invest-
ments AB som idag innehéller fem bolag: Aprea
Therapeutics, Modus Therapeutics, Dilafor,
Promimic och Biosergen. Avkastningen fran
KDev Investments innehav, inklusive Rosetta
Capitals tillaggsinvestering om SEK 44 miljoner
i portfoljibolagen, kommer att fordelas enligt en

Utdelning enligt vattenfallstruktur*

MSEK

pabd 219

sd kallad vattenfallsstruktur som illustreras i
nedanstaende graf. Med sitt nuvarande aktie-
innehav ar Karolinska Developments andel av
utdelning O procent for ackumulerad utdelning
upp till SEK 220 miljoner, 65 procent for acku-
mulerad utdelning mellan SEK 220 miljoner och
SEK 880 miljoner, 75 procent for ackumulerad
utdelning mellan SEK 880 miljoner och SEK

1 320 miljoner samt 92 procent fér ackumule-
rad utdelning éver SEK 1 320 miljoner.

KDev Investment har hittills Idmnat utdelning
om SEK 45 miljoner till Rosetta Capital.

M Rosetta Capital

500 M Karolinska Development
487 513 EuNeele}
L1:7] Ak 1500
667 1833 pwasielo]
710 4 3 000

Ackumulerade exitvarden av alla KDev Investments portfoljbolag som utdelning (SEKm)

*Vid berdknandet av utdelning skall all tidigare distribuerad utdelning beaktas, ack. betald utdelning SEK 45 miljoner.

Vad innebar verkligt varde?

Verkligt varde kvantifierar det samlade
vardet av bolagets investeringar vid en viss
tidpunkt. Berdkningen av portféljens verk-
liga varde baseras pa bestdmmelser fran
den internationella redovisningsstandarden
IFRS13 och International Private Equity
and Venture Capital Valuation Guidelines
(IPEV Valuation Guidelines). Portfoliens
verkliga varde ar uppdelad i "Portfoljiens
totala verkliga véarde” och "Portféljens netto
verkligt varde”.

Portféljens totala verkliga varde ar den
sammanlagda avkastning som mottas av
Karolinska Development och KDev Invest-
ments om aktierna i portféljbolagen skulle
avyttras i en ordnad transaktion mellan
marknadsaktorer vid bokslutsdagen.
Portféljens netto verkligt varde &r den
sammanlagda utdelning som Karolinska De-
velopment kommer att motta efter KDev
Investments utdelning till Rosetta Capital.
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FEBRUARI
Slutfér en nyemission
som tillfér bolaget
SEK 378 miljoner fore
emissionskostnader och
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JUNI
Genomfoér nyinvestering
i PharmNovo, ett bolag
som utvecklar en helt
ny typ av lakemedel mot

kvittning av lan. nervsmarta.
JANUARI FEBRUARI MARS APRIL MAJ JUNI
STV i : : > .
AnaCardio DSIGN DSIGN ©® Biosergen Promimic
JANUARI FEBRUARI MARS APRIL MA)J JUNI
Richard Bethell utses Genomfdr en ny- Tecknar avtal med Inkluderar den forsta Inleder forberedelser Nya prekliniska resultat
till ny vd. emission om SEK 33 framstaende franskt patienten till multi- infor klinisk fas 2-studie visar att bolagets ytbe-
miljoner for fortsatt sjukvardsnatverk. centerregistret PROPEL med BSGOO5 mot syste- handlingsteknik minskar
utveckling av sin och slutfor rekrytering- misk svampinfektion. risken for bakterie-
|akemedelskandidat en till studien tillvaxt pd implantat.
& mot hjartsvikt. TOP FUSION.
Umecrine
8| n
JANUARI W

Nya prekliniska data
visar att golexonolon
minskar inflammation i
hjédrnan och motverkar
motoriska symtom.

%
Promimic

APRIL
Genomfor en fulltecknad
nyemission om SEK 80

MAJ
Forvarvar Atrin Pharma-
ceuticals och flyttar sitt
fokus till utvecklingen av
ldkemedelskandidaten

miljoner och bérsnoteras ATRN-119.
pa Nasdaq First North
Growth Market.
&
Umecrine
>0 n
MAJ

Ansoker om start av
klinisk fas 2-prévning
med golexanolon.

JUNI
Presenterar prekli-
niska studiedata som
indikerar att bolagets
terapeutiska vaccin-
kandidat SVF-001 har
potential att framkalla
ett immunsvar i en pre-
klinisk sjukdomsmodell
av hepatit B.
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Portféljbolag

JuLl
Fullféljer investeringen i
det nya portféljbolaget

SEPTEMBER
Rekryterar Hans
Christopher Toll som ny

OKTOBER
Genomfoér nyinvestering i
det danska dermatologi-

bolaget Henlez.

PharmNovo. finansdirektor.
JuLl AUGUSTI SEPTEMBER
)
5 M@®DUS

Promimic

JuLl
Etablerar joint venture
med Danco Medical
i USA.

PHARMNOVO

AUGUSTI
Inleder det kliniska fas
1-programmet med
ldkemedelskandidaten
PN-6047.

&
Umecrine
>0 n

JuLl
Rekryterar Anders
Karlsson som ny vd i
samband med att den
tidigare vd:n Magnus
Doverskog 6vergar till
en position som Chief
Scientific Officer.

THERAPEUTICS

SEPTEMBER

Den forsta patienten inkluderas i

fas 1-studie dar sevuparin utvar-

deras i pediatriska patienter med
svar malaria och under samma
manad slutférs rekryteringen
till den kliniska fas 1b-studien

(LPS-provokationsstudien).

AnaCardio

SEPTEMBER
Genomfdr nyemission om
SEK 150 miljoner infor en klinisk
studie av ACO1 i patienter
med hjartsvikt.

&
Umecrine
>0 n

SEPTEMBER
Sékrar finansiering om SEK 41
miljoner infor fas 2b-studie av
golexanolon i primar biliar kolangit
och presenterar nya positiva
prekliniska studieresultat for
samma lakemedelskandidat.

OKTOBER
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NOVEMBER DECEMBER
DSIGN® DSIGN®
NOVEMBER DECEMBER

Genomfor en riktad

nyemission om cirka

65,6 miljoner kronor
till bland annat Adrigo
Small&Midcap, Lancelot
Asset Management och

Karolinska Development.

Presenterar positiva
data fran en lang-
tidsuppfoljning av
OssDsign Cranial

PSI, som anvands vid

behandling av skall-

bensdefekter.

Dilafor

DECEMBER
Slutfort rekryteringen
av den kliniska fas
2b-studie med
ldkemedelskandidaten
tafoxiparin.
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Karolinska Developments
hallbarhetsarbete

Vardeskapande genom hallbart
foretagande

Karolinska Developments kirnverksamhet fokuserar pa att férbattra
manniskors hilsa. Genom vara investeringar satsar vi pa omraden
dar det i dag saknas effektiva behandlingar, bland annat sillsynta
sjukdomar, kvinnohalsa och olika infektionssjukdomar. Vi bidrar till
samhillets utveckling genom att vara en del av innovationssystemet
som driver fram nya likemedel och medicintekniska produkter. | det
fall de likemedel vara portféljobolag utvecklar kommer ut pa mark-
naden, har det potential att paverka miljontals ménniskors hilsa
positivt. Vi har implementerat en rad policys kopplade till hllbarhet
och utévar ett aktivt dgande i vara portféljbolag dér vi bidrar till att
utveckla férstaelsen for och hanteringen av ESG-aspekter (Environ-
ment, Social, Governance). Pa s3 sitt sikerstiller vi en ansvarsfull
affarsverksamhet, bade ur ett paverkansperspektiv och ett affars-
perspektiv.

En forutsattning for vara investeringar ar att portfoljbolagens existerande
produkter och utvecklingsprojekt ska ha potential att revolutionera
behandlingen av sjukdomar dar behovet av nya terapier ar stort. Genom
detta forhallningssatt skapar vi langsiktiga varden for manniskors halsa.
For att nd dit soker vi i var investeringsprocess efter projekt och bolag
som star for en banbrytande utveckling inom omraden dar det idag
saknas effektiva behandlingsalternativ.

Ansvarsfullt 4gande

Som aktiv dgare sker en stor del av var paverkan pa omvarlden genom
de bolag vi dger och investerar i. Gemensamt for investeringarna ar

att vi alltid har héga ambitioner for vart dgaransvar och vara bidrag till
portféljbolagens utveckling. Vi finns darfor representerade i de flesta av
vara portfoljibolags styrelser och tar en aktiv roll for att bidra till en stark
bolagsstyrning, utveckling av vardeskapandet och en tillfredsstallande
hantering av hallbarhetsaspekter. | vart engagemang i portféljbolagen
lagger vi sarskilt fokus pa sociala aspekter sasom att hjélpa bolagen att
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VARA HALLBARHETSRELATERADE POLICYER

Etikpolicy
Dataskyddspolicy (GDPR)
Utdelningspolicy
Miljépolicy
- Jamstélldhet och likabehandlingspolicy
Personalpolicy
Informations- och insiderpolicy
Policy for insynsrapportering
Investeringspolicy
|T-sékerhetspolicy
Betalningsrutiner
+ Arbetsordning och instruktioner
Policy for transaktioner med narstdende

sakerstélla en langsiktig kompetensforsorjning samt en god hantering av
jamstalldhetsfragor.

Kontinuerligt policyarbete

Vara formella stéllningstaganden samt arbetssattet kring bolagsstyrning
och hantering av hallbarhetaspekter formaliseras genom vart policy-
ramverk som kontinuerligt uppdateras. Ramverket bestar av externa
och interna policyer samt interna riktlinjer och processbeskrivningar for
bolagets personal. Var policy for jamstalldhet och likabehandling baserar
pa en grundsyn dar alla manniskor har lika varde. Vi arbetar aktivt for
att motverka diskriminering, bade direkt och indirekt, samt trakasserier
med anledning av alder, konstillhorighet, konsidentitet eller uttryck, et-
nisk tillhorighet, trosuppfattning, sexuell laggning eller funktionshinder.
Viverkar dven for att ta vara pa mojligheter som kan dka mangfalden i
bolaget och de portféljbolag dar vi har ett aktivt dgande.
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Begrinsa miljépaverkan

BOLAGSSTYRNING OCH KOMPETENSFORSORINING

Karolinska Development bedriver en verksamhet som omfattar investe-
ringar i life science-projekt som ska ge hdg avkastning for dgarna men

samtidigt ta hdnsyn till grundlaggande varderingar som manskliga rattig- | textrutan pa foregaende sida listas vara 6vriga hallbarhetsrelaterade
heter, demokrati och en hallbar utveckling av samhallet. Vart mal ar att policyer. | Karolinska Developments bolagsstyrningsrapport (s. 88) be-
inom ramen for det aktiva dgarskapet se till att portfoljbogen lever upp skrivs utforligt hur bolaget formellt styrs, vilka som ar de storsta dgarna
till de lagkrav som finns inom miljdomradet och tillampar regler som samt hur styrelsens sammansattning ser ut, inkluderat ledamaoter,
begransar miljopaverkan till foljd av bolagens verksamhet. utskott och ledaméters oberoende i férhallande till dgare och ledning.

| bolagsstyrningsrapporten beskrivs ocksa bolagets risker samt hur

personal och kompetensfragor hanteras.

Vart bidrag till de globala malen

GOD HALSA OCH 5 JAMSTALLDHET ANSTANDIGA 10 MINSKAD 16 FREDLIGA OGH INKLU-
VALBEFINNANDE ARBETSVILLKOR OJAMLIKHET DERANDE SAMHALLEN
OCH EKONOMISK o2
TILLVAXT -~ 3
\ 4 /\/ (=)
‘ ' |
| v
Vi investerar i innovativa Vi driver ett aktivt Genom vara investe- Vart fokus pa innovativa Vara investeringar okar Genom vart aktiva
lakemedelsprojekt och arbete for 6kad jam- ringar och agarstyrning projekt och produkter tillgdngen till nya tera- agarskap arbetar vi for
medicinska produkter stéalldhet bade internt framjar vi ekonomisk bidrar till 6kad tillgang pier for olika patient- att motverka korruption
som forbattrar och genom aktivt produktivitet och skapar till kapital for bolag och grupper. Darigenom samt sakerstalla en
méanniskors halsa. dgande i vara portfolj- okad ekonomisk tillvaxt. projekt i tidiga faser. framjas en social och etisk och transparent
bolag. ekonomisk inkludering. bolagsstyrning i vara

portféljbolag.



Investmentbolagets finansiella
stillning - sammanfattning

Investeringar januari - december 2022:

Karolinska Developments investeringar i portféljbolagen under perioden
januari - december 2022 uppgick till SEK 110,3 miljoner (SEK 69,2
miljoner 2021), varav SEK 109,2 miljoner var kontanta investeringar
och SEK 1,1 miljoner var icke kassaflédespaverkande investeringar.
Investeringar fran externa intressenter uppgick till SEK 354,6 miljoner
(SEK 386,3 miljoner 2021).

Portféljens verkliga varde

Totalt verkligt varde pa portfoljibolag dgda saval direkt av Karolinska
Development som indirekt via KDev Investments uppgick vid arets slut
till SEK 1 312,5 miljoner, en 6kning med SEK 19,4 miljoner jamfort med
foregaende ar. Den positiva fordndringen i verkligt varde hanfors till
nettot av investeringar och verkligt varde forandringar.

Som en foljd av minskningen i verkligt varde av den del av portféljen
som ags via KDev Investments, minskade den potentiella utdelningen
till Rosetta Capital med SEK 14,4 miljoner till SEK 328,5 miljoner, vilket
resulterade i en nettodkning av portféljens verkliga varde med SEK 33,8
miljoner under 2022 till SEK 984,0 miljoner.

Resultateffekt av portféljens virdeutveckling

januari - december 2022

Resultatposten Forandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag
uppgick till SEK -76,1 (SEK -23,2) miljoner och férandringen i verkligt
varde av ovriga finansiella tillgangar och skulder och tillaggskopeskillingar
uppgick till SEK 20,4 (SEK 223,2) miljoner.

Arsredovisning 2022
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Intdkter och resultat

Intdkterna under aret uppgick till SEK 2,3 miljoner, jamfért med SEK 2,2
miljoner 2021 och utgors framst av intakter fran tjanster till portfolj-
bolagen. Rorelseresultatet uppgick till SEK -87,3 miljoner, jdmfort med
SEK 160,7 miljoner foregdende ar. Resultatet efter skatt for helaret
2022 uppgick till SEK -88,1 miljoner jamfort med SEK 170,8 miljoner
2021, eller SEK -0,34 kronor per aktie 2022 jamfort med SEK 0,97
kronor 2021.

Finansiell stéllning

Bolagets egna kapital den 31 december 2022 uppgick till SEK 1 241,5
miljoner jamfort med SEK 971,1 miljoner den 31 december 2021.

Inga réantebarande skulder fanns den 31 december 2022, jamfort med
brygglan, inklusive ranta, om totalt SEK 124,6 miljoner den 31 december
2021.

Kassa och banktillgodohavanden (inklusive kortfristiga placeringar)
uppgick till SEK 189,8 miljoner den 31 december 2022 jamfort med
SEK 92,4 miljoner den 31 december 2021. Nettoskulden uppgick
darmed till SEK -189,8 miljoner den 31 december 2022 jamfort med
SEK -32,2 miljoner den 31 december 2021.

Soliditet och substansvirde

Soliditeten uppgick till 99 procent den 31 december 2022 jamfort med
88 procent den 31 december 2021. Substansvardet uppgick till SEK
4,6 kronor per aktie vid slutet av 2022, jamfort med SEK 5,6 kronor per
aktie foregaende ar.

Redovisningsprinciper
Karolinska Development ar ett Investmentbolag enligt IFRS 10
"Koncernredovisning’.
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Kommande studieresultat kan

skapa attraktiva mojligheter till
avyttringar eller licensaffarer

KAROLINSKA DEVELOPMENTS investeringar i ldkemedels-
bolag sker, genom syndikering med andra professionella

life science-investerare, normalt till dess att proof-of-con-

cept demonstrerats i fas 2-studier, da olika exit-alternativ
utvarderas. Vid engagemang i medicintekniska féretag ar
affarsmodellen att finansiera bolagen till dess att bolagen
uppvisar ett positivt rorelseresultat.

Portféljen bestar idag av elva bolag inriktade pa att
utveckla innovativa behandlingar for tillstdnd och sjuk-
domar som ar livshotande eller innebar risk for allvarliga
funktionsnedsattningar och andra medicinska tillstand.

Nio av portfoljbolagen har lakemedelskandidater i pagden-
de kliniska studier och tva av portféljbolagen har medicin-

tekniska produkter i tidig lanseringsfas. Under perioden
2023-2024 forvantas fyra portféljbolag presentera data
fran fas 1-studier och tre portféljbolag forvantas pre-
sentera data fran fas 2-studier. Dessa studieresultat har
potential att vasentligen 6ka mojligheterna till attraktiva
avyttringar eller licensaffarer. Jamforbara lakemedels-
kandidater har de senaste aren utlicensierats eller salts
till avtalsvarden som har uppgatt till miljardbelopp for de
enskilda projekten.

Portfoljbolagen har genom aren forstéarkts med perso-
ner som har en dokumenterad férméaga att genomféra
internationella foretagsaffarer inom life science.

Utdver portfoljibolagen har Karolinska Development
intressen i ytterligare tva life science-foretag, Forendo
Pharma och Oncopeptides, i form av earn out-avtal.

Earn-out avtal

Karolinska Development har intressen i ytterligare tva life science-

foretag i form av earn out-avtal som ger mgjlighet till framtida intdkter.

© oncopeptides FORENDO
PHARMA
Fas 3 Fas 2
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Var nuvarande portfélj - potential till virdegenerering

Bolag Agande*

Fas 2 Fas 3

THERAPEUTICS

IJ = j KDev Invest 2% DDR i onkologi 2024
M@®DUS KD 38% . .
KDev Invest 17% Sepsis / septisk chock 2024

KD 1%
KDev Invest 30%

Dilafor

Induktion av forlossning

Preeklampsi

2023

THINNER. FASTER. STRONGER.

KD: Karolinska Development KDev Invest: KDev Investments

DDR: DNA damage repair H. Suppurativa: Hidradenitis suppurativa

Leverencefalopati 2027
Umecrine KD 66%
Primar biliar kolangit 2024
PHANOVO  1015%
@ KD 14% H. suppurativa
e
o Biosergen KDev Invest 2%*** Systemisk svampinfektion
Medtech Agande* Prototyp Utveckling PMA/510k
DSIGN® KD 10%** Patientspecifika skallimplantat och bensubsitut
< KD 2% . ; . . .
Promimic KDev Invest 14% Belaggningar for medicinska implantat Expansion i EU och USA 2023

*Agande med full utspadning enligt nuvarande investeringsplaner
**Inkluderar indirekt innehav via KCIF Co-Investment Fund

***Passiv investering

Nuvarande fas

Férvdntad utveckling och resultat



Portféljbolag

Projekt (First-in-class)
ATR hdmmaren ATRN-119
ATR hdmmaren ATRN-W1051

Primar indikation
Maligna solida tumdrer

Utvecklingsfas
Fas 1

Agande*
KDev Investments 2%

Ovriga storre dgare
Morgan Stanley

The Vanguard Group
Renaissance Technologies
BlackRock

Geode Capital Management

Ursprung
Karolinska Institutet

Mer information
aprea.com

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner.

Aprea Therapeutics Inc.
Hammar cancertumaorers formaga
att reparera DNA-skador

Aprea Therapeutics (Boston, USA och Stockholm, Sverige) ar inriktat pa att utveckla
och kommersialisera nya lakemedel for att bekdmpa cancersjukdomar genom att
paverka de proteiner som ar involverade i tumérers formaga att reparera skador

i sitt DNA.

Under det andra kvartalet 2022 tillkinnagav Aprea forvarvet av Atrin Pharma-
ceuticals, ett bioteknikbolag fokuserat pa att utveckla nya cancerlakemedel riktade
mot de proteiner som &r involverade i tumdrers férmaga att reparera skador i sitt
DNA. Med forvarvet av Atrin Pharmaceuticals lakemedelsprojekt flyttar Aprea sitt
primara fokus till utvecklingen av ATRN-119, som kommer att utvarderas i kliniska
fas 1/2-studier i patienter med maligna solida tumorer - bade som monoterapi och i
kombination med dagens standardbehandling.

ATRN-119 &r en oralt biotillgdnglig, mycket potent och selektiv smamolekylhdm-
mare av ATR, ett protein med nyckelroller inom kontrollen av DNA-skador. Under
tredje kvartalet inledde Aprea en klinisk studie med ATRN-119 som monoterapi i
cancerpatienter med definierade genmutationer.

Aprea utvecklar ocksa ATRN-W1051, en oralt biotillgdnglig, mycket potent och se-
lektiv smamolekylar hdmmare av WEE1, en nyckelregulator i flera faser av cellcykeln.
ATRN-W1051 utvarderas for narvarande i prekliniska studier, och bolaget berdknar
att en ansdkan om start av den forsta klinisk prévningen ska kunna lamnas in under
andra halvan av 2023.

Aprea ar sedan oktober 2019 noterat p& Nasdaqg Global Select Market i USA.

SENASTE UTVECKLINGEN
o | maj 2022 tillkinnagav Aprea forvarvet av Atrin Pharmaceuticals.

o Efter arsstdmman den 28 juli 2022 6vergick Christian S. Schade till rollen som
styrelsens ordférande och Oren Gilad dvertog rollen som vd.

» Under tredje kvartalet 2022 inleddes Apreas kliniska fas 1/2-studie med
ATRN-119 som monoterapi.

e | januari 2023 doserades den forsta patienten i den kliniska fas 1/2a studien av
lakemedelskandidaten ATRN-119.

o | februari 2023 genomférdes en garanterad nyemission som finansierar bolaget
med USD 5,5 miljoner fore transaktionskostnader.
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MARKNADEN

Flera kommersiellt tillgangliga PARP-hammare (polyadenosin-difosfat-ribos poly-
meras) som fokuserar pa reparation av DNA-skador har visat gynnsamma effekter

i patienter med DNA-reparationsdefekter och har erhallit Breakthrough Therapy
Designation av det amerikanska lakemedelsverket, FDA, for flera cancerindikationer.
De betydande kommersiella framgangarna for dessa PARP-hammare har gjort
reparation av DNA-skador till en kliniskt och kommersiellt validerad terapeutisk
metod. Att utveckla hdmmare av ataxi telangiectasia och Rad3-relaterat protein (ATR)
representerar en snabbt framvéxande strategi for att behandla ett brett spektrum av
cancerformer, framfor allt de som for narvarande saknar fullt effektiva behandlingar.



Portféljbolag

M@®DUS

THERAPEUTICS

Projekt (First-in-class)
Sevuparin

Primar indikation
Sepsis/septisk chock

Utvecklingsfas
Fas 1

Agande*
Karolinska Development 38%
KDev Investments 17%

Bvriga storre dgare

John Ohd

Nordnet Pensionsférsékring
Hans Wigzell

Ursprung
Karolinska Institutet
Uppsala Universitet

Mer information
modustx.com

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner.

Modus Therapeutics AB
Utvecklar behandlingar mot
livshotande sepsis/septisk chock

Modus Therapeutics (Stockholm, Sverige) utvecklar Idkemedelskandidaten sevuparin
for behandling av sepsis/septisk chock, ett livshotande medicinskt tillstand for vilket
det idag saknas effektiva medicinska terapier. Patienter som drabbas av sepsis riske-
rar att utveckla multiorgansvikt och vid svara fall avlida. Data fran prekliniska djur-
modeller och in vitro-forsok med manskliga celler har visat att sevuparin kan skydda
blodkarlen och motverka plasmaldckaget vid systemisk inflammation. Sevuparin har i
tidigare patientstudier visat sig tolereras val och ha en gynnsam sékerhetsprofil.

| februari 2023 presenterade bolaget positiva resultat fran den kliniska fas
1b-studie av sevuparin, dar lakemedelskandidatens sakerhetsprofil och effekt har
utvérderats i en véletablerad sjukdomsmodell for sepsis och septisk chock. Studien
var randomiserad, placebo-kontrollerad och det priméra malet var att utvardera
sevuparins sakerhetsprofil pa friska forsékspersoner efter att de inducerats med
bakterietoxinet lipopolysackarid (LPS), en provokation som ar en véletablerad modell
for att karakterisera tidiga stadier av septisk inflammation. Resultaten fran studien
kommer att anvandas for att vélja dos och utforma designen av den planerade fas
2-studien med sevuparin som berédknas starta under 2023.

SENASTE UTVECKLINGEN

o | maj 2022 tillhandaholl Karolinska Development en bryggfinansiering pa upp till
11,5 miljoner kronor for att sékerstalla en fortsatt snabb takt i foretagets kliniska
utveckling.

o | september 2022 inkluderades den forsta patienten i en fas 1-studie dar sevuparin
utvarderas i pediatriska patienter med svar malaria. Studien ar ett samarbetsprojekt
med Imperial College London och Wellcome.

* Samma manad slutférde bolaget rekryteringen till en klinisk fas 1b-studie
(LPS-provokationsstudien).

o | februari 2023 presenterade bolaget positiva resultat fran den kliniska fas
1b-studie av sevuparin, dar ldkemedelskandidatens sékerhetsprofil och effekt har
utvarderats i en véletablerad sjukdomsmodell for sepsis och septisk chock.

Arsredovisning 2022 1 9
Karolinska Development

MARKNADEN

Septisk chock ar en av de vanligaste dodsorsakerna pa intensivvardsavdelningar, med
en dodlighet som vanligtvis dverstiger 30 procent. Nagon specifik lakemedelsbe-
handling finns annu inte tillganglig. Detta gor tillstandet till ett av de mest kostsamma
att behandla inom sjukhusvarden. Ar 2019 uppskattades USA:s vardkostnader for pa-
tienter med sepsis till USD 23 miljarder. Sepsis/septisk chock utléses av en infektion
och orsakar samma form av svar okontrollerad inflammation som kan uppkomma vid
bland annat omfattande kirurgiska ingrepp, trauma, brannskador och autoimmunitet.

FORVANTADE MILSTOLPAR

e Fas 2-studie i patienter med sepsis med berdknad start under 2023.



Portféljbolag

Dilafor

Projekt (First-in-class)
Tafoxiparin

Primar indikation
Induktion av férlossning
Havandeskapsforgiftning

Utvecklingsfas
Fas 2b

Agande*
Karolinska Development 1%
KDev Investments 30%

Ovriga storre dgare
Opocrin
Ostersjostiftelsen
Lee’s Pharmaceutical
Praktikerinvest
Rosetta Capital

Ursprung
Karolinska Institutet

Mer information
dilafor.com

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner.

Dilafor AB
Minskade komplikationer vid
langdragen forlossning

Dilafor (Solna, Sverige) utvecklar tafoxiparin for obstetriska indikationer, framfor allt
langdragen forlossning och darmed forknippade komplikationer. Upp till 30 procent
av alla gravida kvinnor genomgar en igangsattning av forlossningen. | drygt halften av
fallen misslyckas igdngsattningen vilket leder till en langdragen forlossning med 6kad
risk for bade mamma och barn pa grund av medicinska komplikationer. Mellan 25
och 40 procent av kvinnor som genomgar en langdragen forlossning maste till slut
genomga ett akut kejsarsnitt. Kirurgiska ingrepp ar alltid forknippade med risker for
patienten men dven med stora halso- och sjukvardskostnader. Med hjélp av tafoxipa-
rin skulle patientens lidande kunna minskas och sjukvarden spara vardefulla resurser.
Under 2021 presenterades resultaten fran en placebokontrollerad fas 2b-studie
som visar att tafoxiparin ger en signifikant positiv paverkan pa livmoderhalsens
mognad i forstféderskor som erhaller behandling for att satta i gang forlossningen.
Studien omfattade 170 forstfoderskor med omogen livmoderhals, som behandlas for
att mogna ut livmoderhalsen och darigenom underlatta att varkarbetet sétts i gang.
Patienterna behandlades med antingen en subkutan injektion av tafoxiparin eller
placebo en gang per dag i upp till en vecka fore planerad igangsattning. Det primara
malet med studien var att dokumentera effekten av tafoxiparin pa livmoderhalsens
mognad matt som graden av utmognad enligt en internationellt etablerad skala,
Bishop score. Studieresultaten visade att tafoxiparin paverkade livmoderhalsens
mognad jamfort med placebo, en skillnad som var statistiskt signifikant (p <0,009).
Baserat pa de positiva resultaten har Dilafor gatt vidare med en forlangningsstudie
av fas 2b-studien, detta for att dokumentera effekten av tafoxiparin dven i tva lagre
doser an vad som hittills studerats. Forlangningsstudien omfattade 164 kvinnor och
positiva resultat avseende dosrespons presenterades i mitten av februari 2023.

SENASTE UTVECKLINGEN

o | december 2022 fullféljdes rekryteringen till férlangningen av Dilafors fas 2b-
studie av lakemedelskandidaten tafoxiparin for induktion av forlossning.

« Positiva resultat fran forlangningen av fas 2b-studien med lagre doser
presenterades i februari 2023.

Arsredovisning 2022 2 O
Karolinska Development

MARKNADEN

Ungefar en fjardedel av alla gravida kvinnor ar i behov av férlossningsinduktion.
Dagens standardbehandling bestar bland annat av prostaglandiner och oxytocin. |
fler an 50 procent av fallen misslyckas dock igdngsattningen vilket riskerar leda till en
ldngdragen forlossning, akuta kejsarsnitt eller andra komplikationer fér mor och barn.
Marknadsanalyser visar att ett lakemedel med god effekt pa livmoderhalsens mognad
har potential att na en arlig férséljning 6verstigande USD 1 miljard enbart pa den
amerikanska marknaden.

FORVANTADE MILSTOLPAR

e Start av Fas 3-studie med tafoxiparin for induktion av forlossning.



Portféljbolag

2
Umecrine
cognition

Projekt (First-in-class)
Golexanolon (GR3027)

Primara indikationer
Leverencefalopati
Primar biliar kolangit

Utvecklingsfas
Fas 2b

Agande*
Karolinska Development 66%

Bvriga storre dgare
Norrlandsfonden

Fort knox férvaring AB
Partnerlnvest

Ursprung
Umea Universitet

Mer information
umecrinecognition.com

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner.

Umecrine Cognition AB
Utvecklar ny behandling for att
lindra kognitiv nedsattning

Umecrine Cognition (Solna, Sverige) utvecklar golexanolon (GR3207), en ldkemedels-
kandidat inom en ny klass av lakemedel som paverkar GABA-systemet, dar GABA
star for gammaaminosmaorsyra, den vanligaste hdmmande signalsubstansen i centrala
nervsystemet. GABA-systemet misstanks dveraktiveras vid leversvikt, vilket kan or-
saka mycket allvarliga kliniska symtom. Overaktiveringen tros dven ligga bakom vissa
kognitiva storningar och somnrubbningar. GABAA-receptormodulerande steroidan-
tagonister som golexanolon motverkar den ¢kade aktiveringen av GABA-systemet
och har visat sig aterstalla olika typer av neurologiska nedsattningar i experimentella
modeller. Lakemedelskandidaten nar hjarnan och verkar genom att upphava de
inhibitoriska effekterna av neurosteroiden allopregnanolon.

Umecrine Cognition har genomfort en klinisk fas 2a-studie av golexanolon i pa-
tienter med leverencefalopati (HE), ett allvarligt neuropsykiatriskt och neurokognitivt
tillstdnd som uppstar vid akut och kronisk leverskada med bakomliggande cirros.
Resultaten visade att lakemedelskandidaten tolererades vél, att sédkerhetsprofilen var
god och att den farmakokinetiska profilen var gynnsam. En av de anvanda effekt-
parametrarna - en valetablerad och kanslig form av EEG-undersdkningar - visar att
|dkemedelskandidaten utévar en signifikant effekt pa hjarnans signalering, med en
korrelerad positiv effekt pa extrem dagtrotthet. Baserat pa dessa studieresultat har
bolaget etablerat en plan for den fortsatta utvecklingen av ldkemedelskandidaten
inom HE och primér biliar kolangit (PBC).

SENASTE UTVECKLINGEN

e | augusti utsdgs Anders Karlsson till ny vd. Han eftertrader Magnus Doverskog,
som gar vidare till en position som Chief Scientific Officer i bolaget.

o | september 2022 sakrades finansiering med SEK 41 miljoner infor fas 2b-studien
av golexanolon i primdr biliar kolangit.

o | september presenterade Umecrine Cognition positiva prekliniska data som stoder
golexanolons potential att ddmpa svara kroniska symtom hos patienter som lider
av PBC.

o | januari 2023 presenterades data som visar effekt av golexanolon i en preklinisk
modell av Parkinsons sjukdom.

Arsredovisning 2022 2 1
Karolinska Development

MARKNADEN

PBC (primér biliar kolangit) ar en séllsynt autoimmun leversjukdom med ca 190 000
patienter globalt dér 9 av 10 drabbade ar kvinnor. Vanliga symptom omfattar trétthet,
kognitiv nedsattning, kldda och i mer avancerade fall dven gulsot. Den globala mark-
naden for behandling av PBC uppskattas till 584 miljoner USD ar 2021 och forvantas
vaxa till USD 3 miljarder ar 2027.

HE (Hepatisk encefalopati) ar en allvarlig sjukdom med ett stort medicinskt behov
vilken drabbar upp till 1 procent av populationen i USA och EU. Pa fem ars sikt
medfor utvecklad HE en dodlighet pa 22-35 procent.

e | januari 2023 beviljades Umecrine Cognition sarldkemedelsstatus av den amerikanska
ldkemedelsmyndigheten for ldkemedelskandidaten golexanolon inom indikationen PBC.

KOMMANDE HANDELSER

« Topline-data fran fas 2-studien av golexanolon i patienter med PBC forvantas bli
tillgangliga under 2024.



Portféljbolag

VACCINES

Projekt (First-in-class)
SVF-001

Primara indikationer
Hepatit B och D
SARS-CoV-2

och andra coronavirus

Utvecklingsfas
Preklinik

Agande*
Karolinska Development 35 %

Ursprung
Karolinska Institutet

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner.

SVF Vaccines AB
Ny teknik for behandling av
virussjukdomar

SVF Vaccines (tidigare Svenska Vaccinfabriken/ SVF; Solna, Sverige) utvecklar tera-
peutiska proteiner och DNA-vacciner mot bland annat hepatit B och hepatit D samt
vacciner for att forebygga infektioner av covid-19 och mojliga framtida coronavirus.
Terapeutiska vaccin har, till skillnad fran forebyggande vacciner, potential att bota
redan infekterade patienter.

Trots tillgdngligheten av forebyggande vacciner och antivirala behandlingar lever
over 250 miljoner manniskor med en kronisk hepatit B-infektion. Varje ar dér en
miljon kroniska barare av viruset pa grund av komplikationer sasom levercirrhos och
levercancer. Det néra beslaktade hepatit D-viruset infekterar 15-25 miljoner hepatit
B-barare och forvarrar sjukdomsutvecklingen.

SVF Vaccines utnyttjar en egenutvecklad immunterapi for att producera en specifik
form av antikroppar som blockerar hepatitvirusets formaga att invadera manskliga
celler. Bolaget har genererat lovande effektresultat i en preklinisk djurmodell och
fortsatter nu den prekliniska utvecklingen med malet att initiera en fas 1-studie
under 2024.

Aven om coronavirusinfektioner vanligtvis &r milda kan vissa virustyper orsaka
livshotande tillstand. For att bemota och foérebygga svara infektioner har SVF Vacci-
nes utvecklat en plattform som férvantas ge mojlighet att ta fram vacciner mot bade
nuvarande och nya former av coronavirus med planerad start av en fas 1-studie
under 2023. Bolaget har beviljade patent for chimeriska antigener avseende bade
gener och peptider som skapar immunrespons mot kroniska hepatit B- och D-infek-
tioner och har ldmnat in en patentansokan specifikt kopplad till ett potentiellt vaccin
mot covid-19.

SENASTE UTVECKLINGEN
o Richard Bethell utses till ny verkstéllande direktor i januari 2022.

« Vid EASL International Liver CongressTM i juni 2022 presenterade bolaget
prekliniska studiedata som indikerar att vaccinkandidaten SVF-001 har potential
att framkalla ett immunsvar i en preklinisk sjukdomsmodell av hepatit B.

o Bolaget byter namn till SVF Vaccines i januari 2023.

o | februari 2023 inledde bolaget en klinisk fas 1-studie med bolagets universella
vaccin mot covid-19, SVF-002.

Arsredovisning 2022 2 2
Karolinska Development

MARKNADEN

SVF Vaccines fokuserar i nulaget sin innovativa vaccinplattform pa marknaden for
terapeutiska vacciner mot hepatit B och D och férebyggande vacciner mot respira-
toriska virussjukdomar sasom covid-19. Enligt forskningsrapporten "Global Hepatitis
Drug Market & Clinical Trials Insight 2023” fran KuicK (2017) uppskattas vardet av
den arliga globala marknaden for hepatit B till 4-5 miljarder USD. Denna forvéntas
vaxa till USD 5-6 miljarder ar 2023. Jamforelsevis uppskattas den arliga globala
marknaden for hepatit D till cirka USD 1 miljard. Under de senaste aren har inves-
terares intresse for tidiga vaccinbolag med plattformar liknande SVF Vaccines 6kat
markant. Anledningen anses vara en 6kad medvetenhet om majligheterna till kom-
mersialisering av vacciner baserade pa en nasta generations teknologi, exempelvis
RNA-vacciner och DNA-vacciner. Vidare har intresset for terapier mot hepatit B och
D férdjupats ytterligare, tva omraden inom vilka det medicinska behovet fortfarande
ar signifikant.

FORVANTADE MILSTOLPAR

e Arbetet med att forbereda vaccinprodukten mot HBV/HDV fér vidare utveckling
mot studier i manniska bedéms vara klart under H1 2023.

e Fas 1-studie med hepatit B- och D-vaccin berdknas kunna initieras under 2024.



Portféljbolag

AnaCardio

Projekt
ACO1

Primar indikation
Hijartsvikt

Utvecklingsfas
Fas 2a

Agande*
Karolinska Development 21%

Ursprung
Karolinska Institutet
Karolinska universitetssjukhuset

Mer information
anacardio.com

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner.

AnaCardio
Skyddar hjartvavnaden vid hjartsvikt

AnaCardio (Stockholm, Sverige) utvecklar en ny form av lakemedelskoncept som
skyddar hjartvavnaden i samband med hjartsvikt. Hjartsvikt uppstar da hjartats for-
maga att pumpa tillrackligt med blod for att tillgodose kroppens behov ar forsamrat.
Detta beror ofta pa en férsvagning i hjartats muskulatur som orsakar en oférmaga att
pumpa ut blodet ur hjartkamrarna. Hjartsvikt uppstar som en féljdsjukdom till hogt
blodtryck eller karlfortrangningar och den kroniska fasen praglas av diffusa symtom
som trotthet eller andfaddhet, vilket leder till att sjukdomen ofta diagnosticeras i ett
sent skede. Vid akut hjartsvikt blir halsotillstandet kritiskt vilket leder till behov av
sjukhusvard, men en stor utmaning med dagens ldkemedel &r att de inte ar anpassade
for langsiktig behandling.

AnaCardios lakemedelskoncept utvecklas for att aterstalla hjartats normala muskel-
funktion och blodets cirkulation pa ett nytt och sédkrare satt. Bolagets mal ar att
utveckla ett oralt tillgdngligt lakemedel som till skillnad fran dagens behandlingar kan
paverka den underliggande orsaken till sjukdomen. Lakemedelskonceptet baserar pa
forskning fran professor Lars Lund vid Karolinska Institutet. | september 2022 stang-
des en serie A-finansieringsrunda om SEK 150 miljoner dar Karolinska Development
deltog tillsammans med en grupp valrenommerade investerare for att finansiera en
fas 1b/2a-studie av lakemedelskandidaten ACO1 i patienter med hjartsvikt.

SENASTE UTVECKLINGEN

e Under februari 2022 tog bolaget in SEK 33 miljoner i finansiering genom ett
konvertibellan.

e | september 2022 stangdes en serie A-finansieringsrunda om SEK 150 miljoner
(inklusive konvertibellanet om SEK 33 miljoner) dar Karolinska Development deltog
tillsammans med en grupp valrenommerade investerare, inklusive Flerie Invest,
Industrifonden och 3B Health Ventures. Kapitalet skall anvéndas for att finansiera
en fas 1b/2a-studie av ldkemedelskandidaten ACO1 i patienter med hjartsvikt.

o | november 2022 fick AnaCardio myndighetsgodkdnnande att inleda
fas 1b/2a-studien i EU och Storbritannien.

o | mars 2023 publicerade AnaCardios grundare en studie som stoder utveckling av
ACO1 for behandling av hjartsvikt

Arsredovisning 2022
Karolinska Development

23

MARKNADEN

Uppskattningsvis lider fler an 6 miljoner individer i USA och nastan 100 miljoner
globalt av hjartsvikt. Risken for att utveckla hjart-karlsjukdomar 6kar med aldern och
idag uppskattas 10-20 procent av den aldrade befolkningen lida av kronisk hjartsvikt,
som ar den vanligaste orsaken till sjukhusvistelse bland aldre. Hjartsvikt orsakar ett
stort individuellt lidande samt betydande ekonomiska konsekvenser for samhallet,
bade i form av direkta kostnader for sjukhusvard och indirekta kostnader i form av
produktivitetsbortfall. Det 6kade medicinska behovet aterspeglas i forsaljningsvardet
for hjartsviktsbehandlingar som berédknas vaxa fran USD 6.8 miljarder ar 2021 till
USD 18.7 miljarder ar 2028 pa varldens sju storsta lakemedelsmarknader.

FORVANTADE MILSTOLPAR
e Start av fas 1b/2a-studie av ldkemedelskandidaten ACO1.



Portféljbolag

PHARMNOVO

Projekt (First-in-class)
PN6047

Primar indikation
Allodyni/ Hyperalgesi

Utvecklingsfas
Fas 1

Agande*
Karolinska Development 13%

Ursprung
Start-up

Mer information
pharmnovo.com

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner.
** Samagande med KDev Investments

PharmNovo
Innovativt projekt for behandling
av nervsmarta

PharmNovo (Lund, Sverige) utvecklar innovativa lakemedel for behandling av nervsmarta
(neuropatisk smarta). Neuropatisk smarta ar en av de vanligaste typerna av kronisk
smarta och drabbar upp till 10 procent av befolkningen. Vanliga bakomliggande orsaker
ar nervskador fran typ 2-diabetes, baltros, trauma (inklusive kirurgi), cancer och
cancerbehandlingar. PharmNovos langst framskridna lakemedelskandidat, PN6047,
fokuserar pa allodyni och hyperalgesi, tva vanliga former av nervsmarta som drabbar
15-20 procent av patienter med neuropatisk smarta. Allodyni ar sméarta orsakad av
stimuli som vanligen inte framkallar smarta, och hyperalgesi ar forhojd smarta fran
stimuli som dven i normalfallet framkallar sméarta. Smartan har stor negativ inverkan pa
livskvalitet och forsamrar mojligheten att utfora vardagsaktiviteter, sociala interaktio-
ner och medfér relaterade fysiska skador (till exempel pa grund av nedsatt rorlighet,
energi, aptit samt somnbesvér). Dagens behandlingsalternativ anses ineffektiva och ar
forknippade med betydande bieffekter, sarskilt kardiovaskulara risker och 6kad risk for
sjalvmord vid behandling och risk for missbruk vid behandling med gabapentinioder
och konventionella opiater.

PharmNovos lédngst framskridna lakemedelskandidat, som &r baserad pa ett
ldkemedelsutvecklingsprojekt fran AstraZeneca, riktar sig mot en annan receptor an
vad konventionella opiatldkemedel gor; delta-opioidreceptorn, och minskar darmed
kronisk smarta utan nagra av de oonskade sidoeffekterna av dagens marknadsfoérda
opiater (forstoppning, fysiskt beroende och, potentiellt, dodlig andningsdepression).
PN6047 har testats i ett flertal mekanistiska in vitro-modeller och i djurmodeller for
neuropatiska smarttillstdnd, samt for kortsiktig tolerans och beroende. Dessutom har
initiala sakerhetsfarmakologi-, farmakokinetik- och regulatoriska toxikologiska studier
genomforts.

SENASTE UTVECKLINGEN

e | juni 2022 tog bolaget in SEK 67 miljoner i en nyemission dar Karolinska
Development deltog. Det nya kapitalet kommer att anvandas for att finansiera
tillverkning av lakemedelssubstans, genomférandet av en klinisk fas 1-studie av
PN6047 och bolagets fortsatta utveckling.

o En kompletterande foretradesemission om SEK 6 miljoner genomférdes
under augusti 2022.

o Fas 1-studien av PN6047 paborjades i augusti 2022.

Arsredovisning 2022
Karolinska Development

24

MARKNADEN

Behovet av forbattrade behandlingar av nervsmarta ar enormt. Omkring 10 procent
av varldens befolkning lider av tillstdnd som kannetecknas av denna form av smarta,
som leder till en kraftigt forsamrad livskvalitet for individen och till betydande kost-
nader for samhéllet - uppskattat till ndstan EUR 440 miljarder arligen bara i Europa.
Det uppskattade globala marknadsvardet for lakemedel mot nervsmartor ar néra
USD 6 miljarder. Marknaden for enbart allodyni ar vard cirka USD 1,25 miljarder och
forvantas fortsatta vaxa drivet av en aldrande befolkning och 6kad canceréverlevnad.

FORVANTADE MILSTOLPAR

e Fas 1-studien med PN6047 pagér och en forsta avldsning ar planerad att kunna
ske under Q3 2023.
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Projekt (First-in-class)
HEN-001

Primar indikation
Hidradenitis suppurativa

Utvecklingsfas
Preklinik

Agande*
Karolinska Development 14%

Ovriga storre dgare
Eir Ventures

Ursprung
Start-up

Mer information
henlez.com

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner.
** Samagande med KDev Investments

Henlez
Utvecklar en topikal behandling
mot hidradenitis suppurativa

Henlez (Kopenhamn, Danmark) &r ett privatagt foretag som utvecklar en topikal
enzymbaserad behandling av hidradenitis suppurativa. Féretaget grundades 2019 av
fore detta Novozymes A/S-forskaren och nuvarande vd Jeppe Mouritsen.

Henlez prekliniska utvecklingsprogram, HEN-OO1, ar en enzymbaserad, topikal
applikation riktad mot hidradenitis suppurativa - ett starkt stigmatiserande och
kroniskt inflammatoriskt tillstdnd som kannetecknas av svar smarta, illaluktande
sarvatska och permanent arrbildning i armhalor och ljumskar. Trots ett 6kande antal
lakemedelsprovningar ar de tillgédngliga behandlingsalternativen fortfarande otillrackli-
ga. Patienter och key opinion leaders (KOL) identifierar enhalligt ett stort medicinskt
behov av nya behandlingar, ett problem som Henlez &r redo att mota.

| oktober 2022 tog bolaget in EUR 1 miljon i sdddfinansiering fran de nordiska
riskkapitalbolagen Eir Ventures och Karolinska Development. Investeringen kommer
att finansiera formuleringsutvecklingen av en topikal applikation av HEN-001 infor
en kommande klinisk utvardering av produkten, saval som en expansion av patent-
portféljen.

SENASTE UTVECKLINGEN

o | oktober 2022 deltog Karolinska Development i en saddfinansiering av Henlez
tillsammans med det nordiska riskkapitalbolaget Eir Ventures, dar bada parter
bidrog med EUR O,5 miljoner.
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Uppskattningsvis 1 procent av varldens befolkning ar drabbad av hidradenitis
suppurativa. Den globala marknaden for terapeutiska behandlingar av sjukdomen
berdknas na USD 1,8 miljarder ar 2028. Tillgangliga medicinska behandlingsalter-
nativ for tillstdndet bestar huvudsakligen av palliativa lakemedel, ofta godkanda for
andra indikationer och for systemisk administrering som ar begransade i bade antal,
sakerhet och effekt.



Portféljbolag

(L
®® Biosergen

Projekt
BSGO05

Primar indikation
Systemiska svampinfektioner

Utvecklingsfas
Preklinik

Agande*
KDev Investments 2%

Ovriga storre dgare
Ostersjostiftelsen
Sintef Venture Il AS
Rosetta Capital**

Ursprung
SINTEF och Norweigan Univer-
sity of Science and Technology

Mer information
biosergen.se

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner.
** Samagande med KDev Investments

Biosergen AB
Bred behandling av systemiska
svampinfektioner

Baserat pa expertis inom biosyntetisk teknik bedriver Biosergen (Solna, Sverige) ett
utvecklingsprogram mot systemiska svampinfektioner dar lakemedelskandidaten
BSGOO5 har nominerats som lakemedelskandidat.

Patienter som lider av ett nedsatt immunférsvar pa grund av cancersjukdom eller
behandling med immundampande ldkemedel har visat sig vara sarskilt mottagliga for
systemiska svampinfektioner.

Trots att det finns effektiva ldkemedel &r anvandningen av dessa begransad till
foljd av allvarliga biverkningar eller 6kad frekvens av |dkemedelsresistens. Biosergens
|dkemedelskandidat BSGOO5 har demonstrerat ett brett spektrum av antimykotisk
effekt i prekliniska forsoksmodeller. Hittills har lakemedelskandidaten visat sig ha
overlagsna egenskaper jamfort med konventionell behandling avseende effekt,
toxicitet och farmakokinetik.

SENASTE UTVECKLINGEN

» | november 2022 doserades den forsta deltagaren i MAD-delen av bolagets
fas 1-studie med BSGOO5.

e | mars 2023 presenterades positiva resultat fran en fas 1-studie av sin
ldkemedelskandidat mot systemisk svampinfektion.

FORVANTADE MILSTOLPAR

« Initiering av fas 2-studien forvantas under 2023.
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Svampinfektioner dodar fler an 1,5 miljoner manniskor i varlden per ar och antalet
fortsatter att 6ka. Under de senaste 10 aren har endast en ny antimykotisk produkt
godkants. Trots detta fortsatter anvandningen av antimykotika att 6ka och WHO
har uppmarksammat multiresistens som ett allvarligt globalt hdlsohot. Den totala
férsaliningen av antimykotika for humant bruk uppskattades ar 2020 till cirka USD
16,7 miljarder. Bolaget forvantar sig att den globala arliga forséljningspotentialen for
BSGOO05 kan overskrida USD 500 miljoner.



Portféljbolag

DSIGN®

Projekt
OSSDSIGN® Cranial och
OSSDSIGN® Facial

Primar indikation
Kranieimplantat
Bentransplantat

Utvecklingsfas
Marknadsfors

Agande*
Karolinska Development 10%**

Ovriga storre 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.

OssDsign AB
Skapar nasta generations benersattnings-
produkter och skallimplantat

OssDsign (Uppsala, Sverige) ar ett innovativt bolag som designar och tillverkar
implantat och materialteknik fér reparation av benvavnad. Bolaget ar fokuserat pa tva
sarskilt utmanande omraden dér behandlingsresultaten hittills har varit otillrackliga:
skallbens- och ryggradsoperationer.

OssDsign Cranial PSI ar ett implantat som anvands i patienter som har forlorat
en stor del av skallbenet. Implantatet &r tillverkat av 3D-printad titan av medicinsk
kvalitet som ar tackt av ett regenerativt kalciumfosfatmaterial. Langtidsuppféljningar
fran nastan 2 000 patienter med Cranial PSl-implantat visar pa exceptionellt goda
behandlingsresultat. Manga kraniala implantattekniker ar forknippade med hog
risk for komplikationer som innebar stort lidande for patienterna och betydande
kostnader for samhallet - flera studier rapporterar infektionsfrekvenser pa éver 10
procent, vilket leder till att manga implantat maste avlidgsnas. Detta kan jamféras med
att endast 1,4 procent av OssDsign Cranial PSl-implantaten behdvt avldgsnas till foljd
av infektioner vid en medianuppféljningstid pa 21 manader. OssDsign Cranial PSI har
myndighetsgodkdnnanden i Europa, USA och Japan.

Ungefar 20 procent av alla operationer for behandling av smértor i landryggen
misslyckas pa grund av dalig sammanvaxning mellan implantatet och ryggraden. Nar
kirurgerna utfor ingreppet anvander de en kombination av skruvar och metallstag
for att fixera kotorna och benersattningsmaterial for att stimulera bentillvaxten.
OssDsign Catalyst &r ett innovativt syntetiskt bentransplantat som bestar av en
egenutvecklad nanokristallin struktur av kalciumfosfat. OssDsign Catalyst efterliknar
kroppens egen benmineralstruktur och ger en gynnsam biologisk milj¢ fér snabb och
tillforlitlig benbildning. OssDsign Catalyst kan produceras med hog skalbarhet, har en
attraktiv vinstmarginal och stor potential pa marknaden for standardiserade kirurgiska
ingrepp. OssDsign Catalyst erholl FDA-godkdnnande 2020 och lanserades i USA i
augusti 2021.
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Den globala marknaden for skallbensimplantat uppskattas till USD 2,5 miljarder, med
en forvantad genomsnittlig arlig tillvaxttakt pa 7 procent for perioden 2021-2025,
varav den adresserbara marknaden for OssDsigns implantatprodukter uppskattas till
USD 350 miljoner. Den amerikanska marknaden for syntetiska bentransplantat vid
ryggradsoperationer varderas till USD 1,8 miljarder.

SENASTE UTVECKLINGEN

e OssDsign inkluderade den forsta patienten i det prospektiva multicenterregistret
PROPEL for ryggradsfusion i USA i april 2022.

e | april 2022 hade OssDsign rekryterat alla patienter till den kliniska studien TOP FUSION
och patienterna kommer att foljas under 24 manader.

e | samma manad presenterades resultat fran en langtidsuppfoéljning av OssDsign Catalyst
som visar en total avsaknad av produktrelaterade komplikationer.

e | november 2022 genomférdes en riktad nyemission om SEK 65,6 miljoner fore avdrag
for transaktionskostnader. Emissionen tecknades av Adrigo Small & Midcap samt tva av
bolagets storsta dgare, Karolinska Development och Lancelot Asset Management.

e | januari 2023 publiceras en forsta patientrapport fran den kliniska studien TOP FUSION
som visar pa en fullstandig ryggradsfusion sex manader efter operationen med OssDsign
Catalyst.



Portféljbolag

<%
Promimic

THINNER. FASTER. STRONGER.

Projekt
HAM° Surface

Primar indikation
Implantatbeldaggning

Utvecklingsfas
Marknadsfors

Agande*
Karolinska Development 2%
KDev Investments 14%

Ovriga storre dgare
K-Svets Ventures
ALMI Invest
Chalmers Ventures

Ursprung
Chalmers tekniska hogskola

Mer information
promimic.com

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner.

Promimic AB
Belaggningar som forbattrar egenskaperna
hos medicinska implantat

Promimic (Goteborg, Sverige) ar ett biomaterialféretag som tillverkar och marknads-
for HA™° Surface, en innovativ belaggning for medicinska implantat som starker
dess forankring i benvavnad. HA™™ Surface &r en nanometertunn beldggning
som hjalper till att stimulera tillvéaxten av benceller och déarigenom férbattrar
inlakningen. Belaggningen ar unik i och med att den kan appliceras pa alla typer
av implantatmaterial och geometrier, inklusive porésa material och 3D-strukturer.
Tekniken som HA™™ bygger pa ar godkand av FDA, vilket innebér att ett nytt
implantat belagt med HA™™ Surface kan erhalla marknadsgodkdnnande via 510(k)-
processen och na en ny marknad pa kort tid. De senaste tva aren har Promimic
gatt fran fem till 26 olika implantat som &r godkanda for klinisk anvéandning med
bolagets beldggningsteknologi.

Promimic har en etablerad saljverksamhet i USA och ett flertal partnerskap for
utveckling och kommersialisering. Bolaget samarbetar med Sistema de Implante
Nacional (S.I.N), en ledande leverantér av tandimplantat i Brasilien, som kommersi-
aliserar tandimplantat belagda med HA™"™ Surface. Promimic har successivt starkt
sin position pa den ortopediska marknaden genom att inga samarbeten med Onkos
Surgical och Innovasis Inc. Samarbetet med Onkos Surgical inkluderar utveckling
och kommersialisering av produkter som behandlats med HA™™ Surface-tekniken
for cancerkirurgi i hoft- och knaleden. Innovasis Inc. tillverkar och séljer 3D-printade
ryggimplantat som behandlats med HA™™ Surface i syfte att forbattra inlakning
och stimulering av nybildning av ben och bentillvaxt pa implantatytan.

Danco Medical och Promimic har tillsammans bildat NPl (Nano Processing Inc.)
som erbjuder Promimics kunder beldggningsservice av implantat med HA"°
Surface.

SENASTE UTVECKLINGEN
e | april 2022 noterades bolagets aktie pd Nasdaq First North Growth Market i ett
fulltecknat bérsintroduktionserbjudande.

e | juni 2022 presenterades nya prekliniska resultat som visar att ytbehandlings-
tekniken HAnano Surface minskar risken for vidhaftning av vanligt forekommande
sjukdomsalstrande bakterier med upp till 60 procent.

o | juli 2022 foérdjupade Promimic sin USA-satsning genom etableringen av ett
Joint Venture med Danco Medical.
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Promimic fokuserar pa tva huvudsegment: marknaderna for ortopediska och dentala
implantat. Tillsammans representerar dessa en global marknadsméjlighet for bolaget
som ar 2025 forvantas vara vard mellan USD 600-800 miljoner. Inom dessa
segment ar bolagets malgrupp medelstora till stora implantatféretag och huvud-
marknaden ar USA.

FORVANTADE MILSTOLPAR

o Under 2023 forvantas bolaget driva cirka 18 utvecklingsprojekt och ytterligare
produktlanseringar och licensavtal slutforhandlas och kunna tillkidnnages.



Aktier och aktiedgare

Agarstruktur

Den 31 december 2022 hade Karolinska Development 17 166 aktie-
agare. Internationella investerare kontrollerade cirka 66,1 procent av
aktiekapitalet och cirka 60,9 procent av rosterna. Samtliga serie A-aktier
(var och en med 10 roster jamfort med en rost per B-aktie) innehas av
Insamlingsstiftelsen for Framjande & Utveckling av medicinsk forskning
vid K.

Aktiekapital
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Vid slutet av 2022 uppgick aktiekapitalet till SEK 2,7 miljoner férdelat
pa 270 077 594 aktier. Kvotvardet ar 0,01 kronor per aktie.

Tickersymbol och lista
Karolinska Developments aktier handlas under tickersymbolen KDEV.
Aktien ar listad i Nasdaqg Stockholms smabolagsindex. ISIN-kod ar

SE0002190926.

Kursutveckling

Kursen vid stédngning den forsta handelsdagen 2022 var 5,4 kronor och

vid arets slut 2022 handlades aktien i 1,7 kronor, en minskning med

68 procent. Ingen utdelning har lamnats under 2022.
Aktiedgare A-aktier B-aktier Kapital % Roster %
invoX Pharma Ltd 0 128 736 384 47,67% 43,93%
Worldwide International Investments Ltd 0 28 007 077 10,37% 9,56%
Swedbank Robur Microcap fond 0 8 750 000 3,24% 2,99%
Stift For Framjande & Utveckling 2 555261 1755818 1,60% 9,32%
Coastal Investment Management LLC 0 2 470 541 0,91% 0,84%
Ostersjéstiftelsen 0 2 203 746 0,82% 0,75%
SEB Investment Management 0] 1662 069 0,62% 0,57%
Adis Holding 0 1200 000 0,44% 0,41%
Handelsbanken Fonder 0 1189 769 0,44% 0,41%
Skandia Fonder 0 981 452 0,36% 0,33%
Summa 10 storsta aktiedgare 2555 261 176 956 856 66,47% 69,10%
Summa O6vriga aktiedgare 0 90 565 477 33,53% 30,90%
SUMMA ALLA AKTIEAGARE 2555261 267 522 333 100,00% 100,00%




Styrelse
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Bjorn Cochlovius

Styrelseledamot och ordférande sedan 2020.

Fodd 1968. Doctorate (Dr.rer.nat) fran
Universitat des Saarlandes, Assoc. Prof
Universitat Heidelberg.

Andra uppdrag: verkstéllande direktor i
Medraxa Therapeutics GmbH, Styrelseordfo-
rande i Sapreme Technologies BV, President
i Biocure Technologies Ltd samt General
Manager i BC BioMed Consulting GmbH.

Tidigare uppdrag inkluderar bland annat:
Styrelseordférande i Isogencia Ltd, Senior
Director Development Asia-Pacific i Abbvie
Inc., Head Oncology i Otsuka, Director Bu-
siness Development Oncology i Roche AG,
VD i OnTarget Neurology AS, Head R&D i
Affitech AS samt SVP Business Development
i Atriva Therapeutics GmbH.

Oberoende i forhallande till bolaget och
bolagsledningen samt i forhallande till storre

aktiedgare i bolaget.

Inget innehav i Karolinska Development.

Theresa Tse

Styrelseledamot sedan 2017.

Fodd 1992. Bachelor’s degree of Science in
Economics fran Wharton School of Univer-
sity of Pennsylvania.

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande och
Executive Director i Sino Biopharmaceutical
Ltd (noterat p& Hong Kong-borsen) och
styrelseledamot i invoX Pharma Ltd.,
France Investment (China 1) Group Limited,
Chia Tai Life Technology Limited samt

Yun On Investment Holding Limited.

Oberoende i férhallande till bolaget och
bolagsledningen. Inte oberoende i for-
hallande till storre aktiedgare i bolaget.

Innehar genom narstaende juridisk person
128 736 384 aktier.

Anna Lefevre
Skjoldebrand

Styrelseledamot sedan 2021.

Fodd 1969. Jur kand fran Uppsala
universitet.

Ovriga uppdrag: Verkstallande direktor i
Swedish Medtech Service AB, styrelseord-
férande i Sweden Medtech4Health AB och
styrelsemedlem i Swecare samt St Eriks
ogonsjukhus.

Tidigare uppdrag omfattar: Chefsjurist
Swedish Medtech Service AB, Advokat Del-
phi & Co, Advokat GLS Legal, Jurist Ernst &
Young Law, bolagsjurist Front Capital Sys-
tems AB. Tidigare styrelseuppdrag omfattar
bland annat: Dedicare AB, E-halsomyndig-
heten, SIS AB, Medtech Europe och COCIR,
Life Science office of Sweden. Hon har
dven varit ledamot i ndmnden for offentlig
upphandling.

Oberoende i forhallande till bolaget, bolags-
ledningen samt i forhallande till storre

aktiedgare i bolaget.

Inget innehav i Karolinska Development.

Ben Toogood
Styrelseledamot sedan 2021.

Fodd 1976. Bachelor of Pharmacy fran
Rhodes University. MSc. fran University of
Witwatersrand samt Executive MBA fran
University of Cambridge.

Ovriga uppdrag: Head Global Business
Development, Sino Biopharmaceuticals
Limited, VD invoX Pharma Limited,
styrelseledamot Softhale BV och pHion
Therapeutics.

Tidigare uppdrag: Head Global BD &

M&A Sandoz AG, Group New Business
Development Executive Aspen Pharmacare
Holdings, Vice President Global Business
Development Pharmathen SA, Internatio-
nal Licensing Executive Niche Generics
(Unichem Laboratories) samt Regulatory
Affairs Merck Generics (Mylan).

Oberoende i forhallande till bolaget och
bolagsledningen. Inte oberoende i for-
hallande till storre aktiedgare i bolaget.

Innehar 64 001 aktier i Karolinska
Development.

Philip Duong

Styrelseledamot sedan 2022.

Fodd 1990. Bachelor's degree of Commerce
fran University of Toronto.

Ovriga uppdrag: Head of Investments pa
Sino Biopharmaceuticals Limited och Head
of Investments pa invoX Pharma Limited.
Nuvarande styrelseuppdrag omfattar
Softhale BV samt Treadwell Therapeutics.

Tidigare uppdrag: Vice President pa
Deutsche Bank AG (Hong Kong Branch).

Oberoende i férhallande till bolaget och
bolagsledningen. Inte oberoende i for-

hallande till storre aktiedgare i bolaget.

Inget innehav i Karolinska Development.



Vart team

Viktor Drvota

VD
Verkstallande direktér sedan 2017, dessfor-
innan Chief Investment Officer sedan 2016.

Fodd 1965. Leg. lakare och docent i
kardiologi.

Viktor Drvota har éver 20 ars erfarenhet
fran riskkapitalbranschen med inriktning
mot life science och har genomfort en lang
rad investeringar, signifikanta kapitalan-
skaffningar, bolagsforséljningar och borsno-
teringar. 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 sa-
som Arexis AB, SBL Vaccin AB, Nuevolution
AS, InDex Pharmaceuticals AB, Scibase AB
och Airsonett AB. Dessforinnan arbetade
Viktor Drvota som docent och 6verlakare
pa Karolinska institutet/sjukhuset i Solna.
Han har dven betydande erfarenhet fran
preklinisk och klinisk forskning inom olika
|dkemedels- och medicinteknikféretag. Han
ar huvud- eller medforfattare till 29 publice-
rade vetenskapliga artiklar.

Innehar 159 996 aktier i Karolinska
Development.

Johan Dighed

Chefsjurist och vice VD
| Chefsjurist sedan 2020 och vice VD
sedan 2021

Fodd 1973. Jur.kand.

Johan Dighed har 6ver 18 ars erfarenhet
inom finansiell juridik och affarsjuridik,
bland annat som chefsjurist for den tyska
banken SEB AG och jurist pa SEB AB.
Innan han boérjade i finanssektorn arbetade
han vid den internationella advokatbyran
Baker & McKenzie och inom det svenska
domstolsvasendet.

Innehar 250 192 aktier i Karolinska
Development.

Hans Christopher "HC”
Toll

Finansdirektor
Utndmnd 2022.

Fodd 1968. Civilekonom.

HC Toll har 6ver 25 ars erfarenhet som
business controller och CFO, inom en rad
olika branscher, i Sverige och utomlands.
HC har bland annat varit CFO for AIK
Fotboll AB samt QuiaPEG AB och ar sedan
2021 CFO pa deltid for KDs portfolibolag
Umecrine Cognition AB. Utdver life science
har HC erfarenhet av en rad branscher,
sasom tung tillverkningsindustri, detalj-
handel, gaming m.m.

Innehar 35 000 aktier i Karolinska
Development.
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Per Aniansson

Investment Director
Utndmnd 2021.

Fodd 1966. Civilingenjor och MBA.

Per Aniansson har ¢ver 20 ars erfarenhet
fran riskkapitalbranschen. Per har dven varit
VD for tva medicinteknik bolag och CFO i
ytterligare ett riskkapitalfinansierat tillvaxt-
bolag. Han har genomfort en lang rad inves-
teringar, signifikanta kapitalanskaffningar,
bolagsforsaljningar och bérsnoteringar och
var under perioden 2011-19 investerings-
ansvarig inom medicinteknik, gron teknologi
och hi-tech pa Fouriertransform AB. Under
denna tid innehade han flera styrelseupp-
drag i bolag sasom OssDsign AB, Scibase
AB, Renewcell AB, Powercell AB, SmartEye
AB och AAC Clydespace AB. Dessforinnan
har Per startat och varit VD for Icon Media-
lab Capital, Nordenansvarig for Siemens
Mobile Acceleration, investeringsansvarig
inom Life Science pa Industrivarden och
inom teknikbolag pa Innovationskapital
samt management konsult pa Arthur D
Little och Accenture.

Nuvarande styrelseuppdrag; AAC ClydeSpa-
ce AB och Bota Cancer insamlingsstiftelse.

Innehar 160 006 aktier i Karolinska
Development.
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John Ohd

Chief Scientific Officer/Venture Partner
Utndmnd 2020

Fodd 1971, leg lakare, Med. Dr.

John Ohd har bred kunskap och erfarenhet
av ldkemedelsutveckling inom flera tera-
peutiska omraden, inklusive CNS, cancer
och blodsjukdomar. Han har haft ledande
kliniska forskarroller pa AstraZeneca, Shire
Pharmaceuticals och Medivir. Innan han
kom till Karolinska Development var han
Chief Medical Officer pa Modus Therapeu-
tics. John innehade olika forsknings- och
kliniska befattningar vid Lunds universitet
och Karolinska Institutet / Universitets-
sjukhuset innan han bérjade arbeta med
ldkemedelsutveckling.

Inget innehav i Karolinska Development.



Vart team
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Elisabet Gimbringer

Ekonomichef
Ekonomichef sedan 2015.

Fodd 1965. Ekonomiutbildning fran
Stockholms Universitet.

Elisabet Gimbringer har arbetat som
godkand revisor under 10 ar, och som
ekonomichef, business controller och
financial controller inom en rad olika bolag
och verksamhetsomraden under de senaste
20 aren.

Innehar 36 000 aktier i Karolinska
Development.

Eva Montgomerie

Redovisningsansvarig
Redovisningsansvarig sedan 2013,
anstalld i koncernen sedan 2007.

Fodd 1958. Civ. ek.

Eva Montgomerie har arbetat 12 ar inom
bank- och finanssektorn, 10 ar inom
livsmedelssektorn och konfektion samt 10
ar inom Life Science-branschen. Vid sidan
om sin tjanst pa Karolinska Development
ar hon ekonomiansvarig i Dilafor AB och
Pharmanest AB.

Innehar 33 071 aktier i Karolinska
Development.

Linda Spahiu

Investment Manager
Fodd 1985. Civilingenjor, Med.Dr.

Linda Spahiu har 13 ars erfarenhet fran
Life Science-branschen. Hennes erfaren-
het inkluderar allt fran akademiskt och
laboratoriearbete till marknadsstrategier
och genomforande av kommersiella due
diligences. Innan hon kom till Karolinska
Development var hon VD for VOC Diag-
nostics, en svensk startup inom cancer-
diagnostik. Dessforinnan arbetade Linda
med strategisk affarsradgivning pa Boston
Consulting Group, uteslutande med projekt
inom MedTech och Life Science-industrin.

Innehar 10 003 aktier i Karolinska
Development.

Mikaela S6rman

Analyst
Fodd 1990. Master Examen i Folkhélsa och
ojamlikheter i halsa

Mikaela Sérman har 9 ars erfarenhet inom
halso-och sjukvardsindustrin. Innan hon
kom till Karolinska Development jobbade
hon pa Boston Consulting Group, en mana-
gementkonsult-firma, dér hon fokuserade
uteslutande pa projekt inom MedTech och
Life Science. Mikaela har ocksa flerarig
erfarenhet av projektledning efter att ha
arbetat pa Stiftelsen Choice, en start-up
inom halso-och sjukvardsomradet.

Innehar 10 003 aktier i Karolinska
Development.

Yan Cheng

President Asia
Utndmnd 2020.

Fodd 1985. Ekonomie kandidatexamen.

Yan Cheng har manga ars erfarenhet av
riskkapitalbranchen med inriktning mot
europeisk life science och varit radgivare

till europeisk life science-foretag rérande
affarsutveckling, sarskilt om teknikdver-
foring och foretagsforvarv mellan Asien och
Europa. Yan Cheng har ocksa erfarenheter
av kapitalanskaffning fran Fortune
500-foretag, finansinstitut och family
offices.

Innehar 25 004 aktier i Karolinska
Development.
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstillande direktéren for
Karolinska Development AB, organisations-
nummer 556707-5048, presenterar harmed
arsredovisningen fér moderbolaget och den
finansiella rapporteringen fér investment-
bolaget avseende riakenskapsaret 2022.

Karolinska Development (Nasdaqg Stockholm:
KDEV) ar ett investmentbolag som erbjuder en
unik mojlighet att ta del av vardeutvecklingen
i ett antal nordiska life science-bolag med
betydande kommersiella mojligheter. Samtliga
portfélibolag utvecklar potentiellt banbrytande
behandlingar mot sjukdomstillstand dar behovet
ar stort av forbattrade terapier, bland annat blod-
cancer, endometrios, allvarliga virusinfektioner,
sepsis och systemisk inflammation, bendefek-
ter och leverencefalopati. Hittills har tva av
bolagen lanserat sina forsta produkter.
Karolinska Developments mal ar att de port-
foljbolag som ar verksamma inom ldkemedels-
utveckling i normalfallet ska fortsatta till dess
"proof-of-concept” demonstrerats i fas Il-stu-
dier. Anledningen ar att detta ar en attraktiv
tidpunkt for att gora affarer. Forst da kan man
visa att en lakemedelskandidat har den for-
vantade biologiska effekten, vilket minskar den
fortsatta utvecklingsrisken patagligt och dar-
med okar projektets varde markant. Innehaven
i de portfoljbolag som ar verksamma inom det
medicintekniska omradet har Karolinska Deve-
lopment malsattningen att avyttra i ett skede
da bolagen lanserat sin forsta produkt och
blivit kassaflodespositiva. Vid dessa tidpunkter
utvarderas mojligheter att ingd kassaflodesge-
nererande licensavtal, genomféra borsintro-
duktioner eller avyttra projekt.

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

Viktiga hindelser under
rakenskapsaret

Karolinska Development

o Vid extra bolagsstdamma som holls i Karo-
linska Development den 12 januari 2022
beslutade aktiedgarna att: valja ny styrel-
seledamot, godkanna styrelsens beslut om
nyemission av aktier med foretradesratt for

befintliga aktiedgare samt dndring av bolags-

ordningen (januari 2022).
Karolinska Development offentliggjorde

prospekt vilket har godkédnts och registrerats

hos Finansinspektionen med anledning av
forestdende nyemission (januari 2022).
Karolinska Development AB offentliggjorde
slutligt utfall i foretradesemissionen.
Karolinska Developments nyemission med
foretradesratt for aktiedgarna har avslutats.
Emissionen tecknades till 76,9 procent

och Karolinska Development tillfordes 378

MSEK fore emissionskostnader och kvittning

av lan. Emissionslikviden finansierar fortsatt
utveckling av befintliga investeringar, nya
investeringar samt allmanna foretagsanda-
mal. Totalt tecknades emissionen till 76,9
procent, varav 74,5 procent tecknades med

stodd av teckningsrétter och 2,4 procent utan
stodd av teckningsrétter. Inga missionsgaran-
tier togs i ansprak. Karolinska Development
tackar befintliga aktiedgare for deltagandet i
foretradesemissionen och vélkomnar samti-
digt ett antal nya dgare, daribland Swedbank
Robur Microcap och Nyenburgh Holding
B.V. Teckningskursen i foretradesemissionen
var 4,00 SEK per aktie. Genom foretrades-
emissionen okar aktiekapitalet i Karolinska
Development med 944 121,85 SEK, genom
emission av 1 052 163 aktier av serie A och
93 360 022 aktier av serie B, och uppgar
darefter till 2 700 775,94 SEK fordelat pa
270 077 594 aktier, varav 2 555 261 aktier
av serie A och 267 522 333 aktier av serie B
(februari 2022).

Karolinska Developments arsstdmma beslu-
tade, bland annat, att faststélla balans- och
resultatrakningar, disponera arets resultat
enligt styrelsens och verkstallande direkto-
rens forslag, omvalja styrelseledamoterna
Bjorn Cochlovius, Philip Doung, Anna Lefevre
Skjoldebrand, Ben Toogood och Theresa Tse,
och att till styrelsens ordférande utse

Bjorn Cochlovius (maj 2022).

Karolinska Development investerade

SEK 20 miljoner i PharmNovo AB som
utvecklar en helt ny typ av ldkemedel mot
nervsmarta, en svarbehandlad form av
smarta som ofta utvecklas till ett kroniskt
tillstdnd. Lakemedelskandidaten PN6047
fran PharmNovo har visat dvertygande
effekt i véletablerade prekliniska sjukdoms-
modeller och en forsta klinisk studie ar
planerad att starta i slutet av 2022. Mark-
naden for lakemedel mot nervsmarta
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uppskattas vara vard narmare USD 6 miljar-
der och fortsatter att vaxa (juli 2022).
Karolinska Development rekryterade Hans
Christopher "HC” Toll till positionen som
finansdirektor. Han tilltradde den 1 oktober
2022 och eftertradde Per Aniansson, som
har dvergatt till en renodlad tjanst som
Investment Director (september 2022).
Karolinska Development deltog i en saddfi-
nansiering av Henlez, ett privatédgt danskt fo-
retag som fokuserar pa ett utvecklingsprojekt
riktat mot det kroniska dermatologiska till-
standet hidradenitis suppurativa. Den globala
marknaden for behandlingar av hidradenitis
suppurativa berdknas na USD 1,8 miljarder ar
2028 (oktober 2022).
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Viktiga handelser i portféljbolagen

AnaCardio

* AnaCardio tog in SEK 33 miljoner genom
ett konvertibelldn. Karolinska Development
deltog i denna viktiga finansiering, som gor
att AnaCardio nu kan gé vidare med de
kliniska utvecklingsplanerna for bolagets
ldkemedelskandidat ACO1 (februari 2022).

o AnaCardio tog in SEK 150 miljoner (inklu-
derat konvertibelldnen om SEK 33 miljoner)
i en serie A-finansieringsrunda fran en grupp
langsiktiga och valrenommerade investerare,
inklusive Flerie Invest, Industrifonden och
3B Health Ventures. Den framgangsrika
finansieringen innebar en tydlig extern
validering av potentialen i bolagets lake-
medelskandidat ACO1 (september 2022).

Aprea Therapeutics

o Aprea Therapeutics forvarvade det privat-
agda amerikanska bioteknikbolaget Atrin
Pharmaceuticals Inc. Aprea Therapeutics
kommer nu att prioritera utvecklingen av

Atrin Pharmaceuticals lakemedelskandidater,

vilka utvecklas for att bekampa cancer-
sjukdomar genom att paverka de proteiner
som &r involverade i tumorers férmaga att
reparera skador i sitt DNA (maj 2022).

Biosergen

» Biosergen forbereder en klinisk fas 2-studie
av sin langst utvecklade lakemedelskandidat
BSGOO5 mot svampinfektionen mukormykos.
Studien planeras att genomféras i Indien dar
det pagar ett omfattande utbrott av sjuk-
domen (maj 2022).

Dilafor

o Dilafor har rekryterat den sista deltagaren till
en forlangning av den kliniska fas 2b-studien
med ldkemedelskandidaten tafoxiparin som
genererade positiva resultat i juni 2021.
Syftet med forlangningsstudien var att
dokumentera effekten av tafoxiparin vid fler
doser (december 2022).

Modus Therapeutics

e Modus Therapeutics samarbetspartner
Imperial College London inkluderade den
forsta patienten i fas 1-studien SEVUSMART
som ska utvardera lakemedelskandidaten
sevuparin i pediatriska patienter med svar
malaria (september 2022).

¢ Modus Therapeutics slutférde rekryteringen
till bolagets kliniska fas 1b-studie, dar lake-
medelskandidaten sevuparin utvarderas i
en modell av sepsis och septisk chock
(september 2022).

OssDsign

o OssDsign tecknade avtal for att leverera
OssDsign Cranial PSI till Frankrikes storsta
sjukhusnatverk, Assistance Publique -
Hopitaux de Paris (AP-HP) (mars 2022).

e OssDsign inkluderade den forsta patienten
till det prospektiva multicenterregistret
PROPEL for fusion av kotor i ryggraden i
USA. Syftet med registret ar att utvardera
anvandningen och effekten av OssDsign
Catalyst i klinisk miljo (april 2022).

e OssDsign inkluderade samtliga patienter
till den kliniska studien TOP FUSION,
som utvéarderar effekten och sékerheten
av OssDsign Catalyst hos patienter som
genomgar en steloperation av ryggraden
(april 2022).
OssDsign genomforde en riktad nyemission
om cirka SEK 65,6 miljoner till ett antal val-
renommerade institutionella investerare,
daribland Adrigo Small & Midcap och
Lancelot Asset Management. Karolinska
Development &r en av de storre &dgarna i
OssDsign och tecknade sin pro-rata andel
i emissionen till ett belopp om cirka SEK
7,2 miljoner. Syftet med emissionen ar att
finansiera OssDsigns fortsatta arbete med
att bygga en global verksamhet fér kommer-
sialiseringen av bolagets benersattningspro-
dukter, accelerera tillvaxten i USA, expande-
ra produktportfoljen och framja de kliniska

programmen (november 2022).
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o OssDsign presenterade uppdaterade
avvikelsedata fran en langtidsuppféljning
av OssDsign Cranial PSI, som anvands vid
behandling av skallbensdefekter. Utfallet
Overtraffar tidigare uppféljningar och belyser
den exceptionella prestandan hos OssDsign
Cranial PSI (december 2022).

PharmNovo

¢ PharmNovo inledde det kliniska fas 1-pro-
grammet med PN-6047, en lakemedels-
kandidat som utvecklas som en potentiell
behandling mot nervsmaérta (augusti 2022).

Promimic
¢ Promimics noteringsemission fulltecknades.
Promimic tillférdes 80 MSEK fore avdrag for
emissionskostnader, vilket starkte bolagets
position kraftigt infor den fortsatta tillvaxt-
resan. Handeln med bolagets aktie inleddes
fredagen den 29 april p4 Nasdaq First North
Growth Market (april 2022).
Promimic presenterade prekliniska resultat
som visar att ytbehandlingstekniken HAnam
Surface minskar risken for vidhaftning av
vanligt forekommande sjukdomsalstrande
bakterier med upp till 60 procent (juni 2022).
» Promimic meddelade att de tillsammans
med Danco Medical bildar ett samriskbolag,
joint venture, for att starka kunderbjudandet
pa den amerikanska marknaden. Det strate-
giska initiativet forvantas fa stor inverkan pa
Promimics tillvaxt och I6nsamhet redan fran
och med nasta ar (juli 2022).
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SVF Vaccines
(tidigare Svenska Vaccinfabriken Produktion)

SVF Vaccines har utsett Richard Bethell till
ny verkstéllande direktor. Han tilltrader pos-
ten omedelbart. Richard Bethell har en dok-
torsexamen i biologisk kemi fran universitet
i Oxford samt trettio ars erfarenhet fran
lakemedelsindustrin och har huvudsakligen
arbetat med utvecklingen av nya produkter
for behandling av infektionssjukdomar
(januari 2022).

SVF Vaccines presenterade prekliniska
studiedata som indikerar att bolagets
terapeutiska vaccinkandidat SVF-001 har
potential att framkalla ett immunsvar i en
preklinisk sjukdomsmodell av hepatit B.
Resultaten presenterades den 25 juni vid
EASL International Liver Congress™ 2022
(juni 2022).

Umecrine Cognition

Umecrine Cognition presenterade resultat
fran en preklinisk studie som visar att
|akemedelskandidaten golexanolon har en
dampande effekt pa neuroinflammation i
lillhjarnan, vilket leder till att sjukdomsrela-
terade motoriska stérningar upphor. Studien
ger ytterligare 6kad forstaelse for golexan-
olons verkningsmekanism och belyser dess
potential att behandla symtom relaterade till
rorelse och koordination. Studien genom-
fordes i samarbete med dr Vincente Felipo
vid laboratoriet fér neurobiologi, Centro

de Investigacion Principe Felipe, Valencia
(januari 2022).

Umecrine Cognition ldmnade in en anstkan
(CTA) till den ungerska ldkemedelsmyndig-
heten om godkdnnande att starta en klinisk
fas 2-studie med lakemedelskandidaten
golexanolon i patienter som drabbats av
primér bilidr kolangit. Studien planeras att
genomforas vid ett flertal europeiska kliniska
provningscentra (maj 2022).

Umecrine Cognitions styrelse utsdg Anders
Karlsson till ny vd. Han eftertrdder Magnus
Doverskog, som gar vidare till en position
som Chief Scientific Officer i bolaget.
Syftet med rekryteringen ar att forstarka
och bredda ledningsgruppen med ytterli-
gare kompetens inom affarsutveckling och
kommersialisering infor nasta fas i bolagets
utveckling. Anders Karlsson tilltrédde som
vd den 1 september 2022 (augusti 2022).

e Umecrine Cognition sdkrade finansiering
med 41 miljoner kronor infor starten av en
fas 2-studie av ldkemedelskandidaten go-
lexanolon i primar bilidr kolangit, ett tillstand
som uppstar da gallgdngarna i levern bryts
ner. Finansieringen genomfors i form av ett
konvertibelt 1an med tillhérande optioner.
Karolinska Development investerar 15
miljoner kronor och bland évriga investerare
marks bland annat AB llity. Utspadnings-
effekten i transaktionen ledde till en negativ
resultateffekt om 49 miljoner kronor (7,7%)
for Karolinska Development i det tredje
kvartalet 2022 (september 2022).

Umecrine Cognition presenterade nya
prekliniska resultat som ger ytterligare stod
for bolagets langst framskridna lakemedels-
kandidat golexanolon vid behandling av den
sallsynta autoimmuna sjukdomen primar
biliar kolangit (PBC). Studiedata visar att
golexanolon har en signifikant positiv effekt
pa extrem trotthet i en validerad testmodell.
Umecrine Cognition planerar att inom kort
inleda en klinisk fas 2-studie av golexanolon
i patienter som lider av PBC (september
2022).
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Tillaggskopeskillingar

Forendo Pharmas tidigare aktiedgare ar
berattigade till villkorade tillaggskopeskillingar
om totalt USD 870 miljoner (kopplade till
milstolpar i utvecklingen, registreringen och
kommersialiseringen av Forendo Pharmas
|dkemedelskandidater). Tillaggskopeskillingar
forvantas betalas ut under perioden 2023 -
2034. Karolinska Development erholl SEK 5,4
miljoner under 2022.

Karolinska Development skall erldgga fem
procents tillaggskopeskilling enligt dverlatelse-
avtalet med Industrifonden avseende Aprea
Therapeutics. Tillaggskopeskillingen erlaggs
nar Karolinska Development avyttrar (indirekt
via KDev Investments AB) innehav i Aprea
Therapeutics. Under 2022 skedde ingen reali-
sering, endast SEK 0,3 miljoner utbetalda fran
realisering hanforlig till 2021.

Karolinska Development erhéll i samband
med likvidering av Athera SEK 0,2 miljoner
under 2022 fran avtal om tillaggskopeskilling
avseende Athera.

Avyttringar
Inga avyttringar har skett under 2022.

Investmentbolaget och moderbolaget

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

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

Finansiell utveckling fér Investment-
bolaget under 2022 (SEK miljoner)

Investeringar

Som framgar ovan ar Karolinska Developments
investeringsstrategi att finansiera sina portfolj-
bolag till den viktiga vardehojande milstolpe
da bolagen kan exiteras. Karolinska Develop-
ment fokuserar ocksd pa att attrahera externa
specialiserade life science-investerare for att
sakerstélla ett brett investerarsyndikat for att
stotta utvecklingen av portféljbolagen och for
att hantera risker samt maximera chanserna
att lyckas.

Under 2022 uppgick investeringarna fran
externa investerare och Karolinska Develop-
ment totalt till SEK 465 miljoner. Under aren
2019, 2020 och 2021 uppgick totala investe-
ringar i portféljbolagen till SEK 446 miljoner,
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SEK 146 miljoner respektive SEK 456 miljoner
vilket ger ett totalt investeringsbelopp under
fyradrsperioden 2019-2022 om SEK 1 513
miljoner.

Karolinska Developments investeringar i
portféljbolag uppgick till SEK 110,3 miljoner,
varav SEK 109,2 miljoner var kontanta
investeringar och SEK 1,1 miljoner var icke
kassaflodespaverkande investeringar (ranta pa
utestaende lan).

Karolinska Development investerade i nio
bolag: AnaCardio SEK 26,7 miljoner, Pharm-
Novo SEK 20,0 miljoner, Umercrine Cognition
SEK 15,1 miljoner, Dilafor SEK 12,9 miljoner,
Modus Therapeutics SEK 11,8 miljoner,
OssDsign SEK 7,2 miljoner, SVF Vaccines SEK
6,1 miljoner, Henlez SEK 5,5 miljoner och
Promimic SEK 5,0 miljoner.

2022 ars investeringar i Karolinska Developments portféljbolag

Karolinska Externa Totalt Investerat
SEK miljoner Development Investerare 2022
AnaCardio? 26,7 108,0 134,7
PharmNovo 20,0 6,7 26,7
Umecrine Cognition 15,1 26,0 411
Dilafor 12,9 19,6 32,5
Modus Therapeutics 11,8 0,0 11,8
OssDsign 7,2 58,4 65,6
SVF Vaccines 6,1 0,0 6,1
Henlez 55 5,5 11,0
Promimic 5,0 87,4 92,4
Biosergen 0,0 43,0 43,0
Totalt 110,3 354,6 464,9

1) Arets totala investeringar i AnaCardio bestar av konvertibelt [an fran januari 2022 om SEK 34,7 miljoner och forsta tranchen om
SEK 100 miljoner (av totalt SEK 150 miljoner) i serie-A finansieringsrundan fran september 2022.
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Portféljens verkliga virde
Verkligt véarde av portféljbolagen som dgs
direkt av Karolinska Development 6kade med
SEK 53,6 miljoner under 2022. Verkligt varde
Okade i huvudsak till foljd av investeringar i
samtliga portféljbolag men ocksa genom verk-
ligt varde 6kning av AnaCardio. Verkligt varde
minskades med nedgangen i Umecrine Cog-
nition efter utspadningseffekten i samband
med kapitalanskaffningen men ocksa genom
nedgangen i aktiekurserna for de noterade
innehaven Modus Therapeutics, OssDsign och
Promimic.

Det verkliga vardet av portféljbolagen som
ags indirekt via KDev Investments minskade

med SEK 34,3 miljoner under 2022. Huvud-
orsaken till minskningen i verkligt varde var
nedgangen i aktiekursen i Aprea Therapeutics,
Biosergen och Modus Therapeutics.

Totalt verkligt varde pa portféljbolag dgda
saval direkt av Karolinska Development som
indirekt via KDev Investments 6kade med SEK
19,4 miljoner under 2022.

Som en foljd av minskningen i verkligt varde
av portfoljen som ags via KDev Investments,
minskade den potentiella utdelningen till
Rosetta Capital med SEK 14,4 miljoner, vilket
resulterade i en nettodkning av portféljens
verkliga varde med SEK 33,8 miljoner under
2022.

Miljoner SEK 2022-12-31 2021-12-31 2022 jmf 2021
Verkligt varde i Karolinska Development portféljen

(onoterade bolag) 704,4 652,4 52,0
Verkligt varde i Karolinska Development portféljen

(noterade bolag) 75,5 73,9 1,6
Verkligt varde i KDev Investments portfoljen 532,5 566,8 -34,3
Portféljens totala verkliga varde 13125 12931 19,4
Potentiell fordelning till Rosetta Capital av verkligt varde

i KDev Investments -328,5 -342,9 14,4
Portféljens netto verkligt virde (efter potentiell

férdelning till Rosetta Capital) 984,0 950,2 33,8

Portféljens totala verkliga varde uppgick den 31 december 2022 till SEK 1 312,5 miljoner och genom att potentiell
fordelning till Rosetta Capital uppgick till SEK 328,5 miljoner uppgick portféljens netto verkligt varde den 31 december

2022 till SEK 984,0 miljoner.

Resultat 2022 (jamforelsetal avser 2021)
Karolinska Developments intakter utgors
primart av fakturerade tjanster till portfolj-
bolagen, vilka uppgick till SEK 2,3 miljoner
2022 (SEK 2,2 miljoner).

Resultatet av Forandring i verkligt varde av
andelar i portfoljibolag via resultatret uppgick
till SEK -76,1 miljoner 2022 (SEK 223,2 miljo-
ner). Ovriga finansiella tillgangar och skulder,
tillaggskopeskillingar, 6kade i verkligt varde
med SEK 20,4 miljoner under 2022 (SEK
-33,9 miljoner).

Ovriga externa kostnader minskade till SEK
6,8 miljoner (SEK 6,9 miljoner) och personal-
kostnaderna dkade till SEK 26,6 miljoner,
vilket i huvudsak beror pa en forstarkt per-
sonalstyrka, (SEK 23,2 miljoner) under 2022.

Rorelseresultatet 2022 var SEK -87,4
miljoner (SEK 160,7 miljoner).

Under 2022 lanefinansierades fyra portfolj-
bolag, och rénteintdkterna uppgick till SEK 1,1
miljoner (SEK 6,4 miljoner). Efter den riktade
emissionen har bolaget inte nagra rante-
barande skulder vid utgangen av 2022 (SEK
112,5 miljoner). Rantekostnaderna minskade
till SEK 0,8 miljoner (SEK 6,3 miljoner) och
vardeférandring pa kortfristiga placeringar
uppgick till SEK -1,3 miljoner (SEK 0,0
miljoner). Finansnettot uppgick till SEK -0,7
miljoner (SEK 10,1 miljoner) under 2022.

Investmentbolagets resultat fore skatt
uppgick till SEK -88,1 miljoner 2022 (SEK
170,8 miljoner). Den framsta anledningen till
det negativa resultatet var vardenedgangen i
portféljen.
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Finansiell stallning

Resultat efter skatt om SEK -88,1 miljoner
samt foretrddesemission om SEK 357,5 miljo-
ner ledde till att de balanserade vinstmedlen
O6kade med SEK 270,4 miljoner (6kade med
SEK 170,8 miljoner), aktiekapitalet 6kade i
samband med féretradesemissionen med SEK
0,2 miljoner (oférandrat 2021) och det egna
kapitalet den 31 december 2022 uppgick till
SEK 1 241,4 miljoner (SEK 971,1 miljoner).
De totala tillgdngarna uppgick till SEK 1 251,6
miljoner den 31 december 2022 (SEK 1 109,3
miljoner) och soliditeten i investmentbolaget
var 99 procent (88 procent).

Bolagets rantebdrande skulder vilka utgjor-
des av brygglan fran invoX Pharma (helagt
dotterbolag till Sino Biopharmaceutical vilket
Overtagit tidigare 1an fran Sino Biopharma-
ceutical) konverterades i foretrédesemissionen
under 2022. Bolaget har inga rantebdrande
skulder per den 31 december 2022 (SEK
124.,6 miljoner).

Den 31 december 2022 uppgick likvida
medel (inklusive kortfristiga placeringar) till
SEK 189.,8 miljoner (SEK 92,4 miljoner).

Se avsnitt Finansiella risk nedan for styrel-
sens syn pa bolagets finansiella situation.
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Kassaflode

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapital och
operationella investeringar 2022 uppgick till
SEK -31,3 miljoner (SEK -27,2 miljoner), ett
forsamrat kassaflode med SEK 3,4 miljoner
jamfort med 2021.

Under 2022 investerade Karolinska Deve-
lopment SEK 109,2 miljoner (SEK 52,8
miljoner) kontant i portfoljbolagen, erholl
tillaggskopeskillingar om SEK 5,4 miljoner
(betalade SEK 3,1 miljoner), férvarvade kort-
fristiga placeringar om SEK 10,0 miljoner
(SEK 50 miljoner) och erhéll SEK 0,0 miljo-
ner (SEK 56,4 miljoner) vid avyttringar av
portféljbolag. Tillsammans med férandringar i
rorelsekapitalet uppgick kassaflodet fran den
|6pande verksamheten till SEK -146,3 miljoner
(SEK -32,8 miljoner). Finansieringsverksam-
heten uppgick 2022 till SEK 235,0 miljoner
(SEK -0,7 miljoner), vilket ger ett kassaflode
for 2022 om SEK 88,7 miljoner (SEK -33,5
miljoner) och likvida medel vid arets slut
om SEK 131,1 miljoner (SEK 42,4 miljoner).
Raknas kortfristiga placeringar in i kassaflodet
Okar kassaflodet 2022 med SEK 10,0 miljoner
(SEK 50,0 miljoner) till SEK 98,7 miljoner (SEK
16,5 miljoner), en forbattring om SEK 82,2
miljoner jamfort med 2021. Likvida medel och
kortfristiga placeringar uppgick vid arets slut
till SEK 189,8 milljoner (SEK 92,4 milljoner).

Information om risker och
osikerhetsfaktorer

Investmentbolaget och moderbolaget

Paverkan av globala kriser

Rysslands invasion av Ukraina och corona-
virusets globala spridning paverkar ekonomin
och samhéllet som helhet inklusive Karolinska
Development och dess portfoljbolag. Den
generella nedgangen pa borsen under 2022
samt hojningen av styrréantan har skiftat
finansmarknadens fokus fran tillvaxtbolag till
bolag med positiva operativa kassafloden,
vilket har lett till lagre vardering i manga
tidigare hogt varderade tillvaxtbolag. Detta
kan paverka Karolinska Development och dess
mojligheter att dels finansiera sina portféljbo-
lag, dels att avyttra desamma vid for Karolin-
ska Development lamplig tidpunkt.

Vardet pa innehav i noterade bolag kan
minska, forseningar i kliniska provnings-
program kan intraffa och mojligheter till
refinansieringar kan forsvaras. Styrelsen féljer
utvecklingen noga och Karolinska Develop-
ment arbetar intensivt med att minimera
krisernas inverkan pa vardet pa investeringarna
fortsatt med olika finansieringsalternativ for att
sdkerstalla det langsiktiga kapitalbehovet och
darmed 6ka graden av srategiskt och operativt
utrymme for framtiden.

Efter att den forsta initial betalningen fran
forsaljningen av Forendo Pharma erholls under
december 2021 samt den under februari 2022
genomforda foretradesemissionen har bolagets
langsiktiga finansiella situation starkts.

Risk att forlora investerat kapital

Karolinska Development investerar bland
annat i bolag med projekt som befinner sig

i tidiga stadier, innan positiva effekter har
pavisats, i djurférsok eller pa manniskor, sa
kallade "proof-of-principle” respektive "proof-
of-concept”. Verksamheten &r med andra ord
forenad med hog risk. Karolinska Developme-
nt investerar framst i onoterade bolag, vilket
innebar att Karolinska Development kan vara
ofdrmoget att finna lampliga forsaljnings-
alternativ for sina investeringar inom den av
Karolinska Development forvantade tidsra-
men, eller dver huvudtaget. Om Karolinska
Development inte lyckas finna lampliga
forsaljningsalternativ for sina investeringar,
kan Bolagets verksamhet, resultat, finansiella
stéllning och tillvaxt komma att paverkas
negativt.

Framtida finansieringsbehov
For att sdkerstélla finansiering till investeringar
i befintliga och nya portféljbolag kan Karolinska
Development komma att soka ytterligare
finansiering i framtiden. S&dan ytterligare
finansiering kanske inte kommer att finnas
tillganglig for Karolinska Development pa
godtagbara villkor, eller 6ver huvudtaget. Om
det inte ar mojligt for Karolinska Development
att erhalla finansiering i ratt tid, kan Bolaget
bli tvunget att vasentligt minska sina investe-
ringar, innebarande att Bolagets verksamhet,
resultat, finansiella stallning 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
inskranka Bolagets finansiella flexibilitet, vilket
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kan innebdra att Bolagets verksamhet, resultat,
finansiella stéllning och tillvaxt kan komma att
paverkas negativt.

Framtida kapitalbehov

Framtida investeringar i nya och nuvarande
portfoljpolag kommer att krdva kapital. Det
finns ingen garanti for att kapital kan anskaffas
pa godtagbara villkor, eller att sddant anskaffat
kapital ar tillrackligt for att finansiera verksam-
heten enligt upprattad verksamhetsplan, eller
att sddant kapital kan anskaffas 6verhuvudtaget.

Nyckelpersoner hos Karolinska Development
och portféljbolagen

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

Vidare ar en nyckelfaktor for portféljbolagen
att lyckas bibehalla och rekrytera individer
med erfarenhet av kapitalanskaffning och
bolagsutveckling och exits och/eller med
kompetens inom den forskning och teknik
som dessa bolag ar byggda. Lika viktigt ar
ett skickligt ledarskap och att personalen
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betraktar arbetsplatsen som stimulerande. For
att lyckas med detta kommer hoga krav att
stéllas pa portfoljbolagens ledarskap. For-
utom en intressant arbetsmiljo ar attraktiva
anstallningsvillkor viktigt. Portféljbolagen kan
komma att misslyckas i sina anstrangningar
for att bibehélla och rekrytera personal med
erforderlig kompetens, vilket kan paverka
portféljbolagens och Bolagets verksamhet, re-
sultat, finansiella stallning och tillvaxt negativt.

Samarbete med portféljbolagen

och medinvesterare

Karolinska Development har vanligtvis
representanter i styrelsen i sina portféljbolag.
Syftet med detta ar att pa en strategisk niva
kunna bistd dessa portfoljbolag i fragor som
ror deras utveckling. Styrelserna i portféljbola-
gen bestar dven av representanter fran andra
investerare samt av oberoende ledaméter.
Varje samarbete i styrelsen dr beroende av
effektiv kommunikation och goda relationer
mellan berorda ledamaoter och ledningen for
portfolibolagen. Karolinska Developments sty-
relserepresentanter utgdr en minoritet av sty-
relseledaméterna i portféljibolagen och deras
inflytande pa styrelsemétena kan darfor vara
begransat. Darutover ar det nddvandigt att
Karolinska Development och dess ledning ar
framgangsrika i att n& 6verenskommelser med
andra investerare som kan bidra till portfolj-
bolagens fortsatta utveckling. Karolinska Deve-
lopment har ofta ocksd en minoritetsposition i
portféljpolagen. Karolinska Development och
dess styrelserepresentanter kanske inte kan
uppfylla dessa krav, vilket skulle kunna inne-
bara att portféljbolagens fortsatta utveckling
och Bolagets verksamhet, resultat, finansiella
stallning och tillvaxt paverkas negativt.

Tillgang till nya investeringsmajligheter
Karolinska Development handplockar de
flesta av sina investeringar ur det stora flodet
av medicinska innovationer fran Karolinska
Insitutet och andra valrenommerade univer-
sitet och forskningsinstitutioner i Norden.
Karolinska Development &r darvid beroende
av sina relationer med universitet, innova-
tionskontor, entreprendrer och investerare for
att fa tillgang till detta affarsflode.

Karolinska Development kanske inte heller
kommer att kunna identifiera passande investe-
ringar att investera i.

Komplicerade agarforhallanden

i portféljbolagen

Karolinska Developments innehav i portféljbo-
lagen ar i vissa fall direkta, i andra fall indirekta
genom exempelvis KDev Investments AB och/
eller KCIF Co-Investment Fund KB ("KCIF”),
och ibland har Bolaget en kombination av
direkta och indirekta innehav. Bolaget gor
regelbundet investeringar i portféljbolagen,
vilket oftast sker genom nyemissioner av aktier
i portfoljbolagen men dven genom lan eller
andra finansiella instrument. Detta innebar
att dgarstrukturen i portféljbolagen forandras
regelbundet. Vidare sker, fran tid till annan,
Overlatelser av innehav i samband med exit,
del-exit eller av omstruktureringsskal. Det
finns en risk att nodvandiga avstaenden (eng.
waivers) fran hembuds- eller foretradesratt
enligt portféljbolagens bolagsordningar eller
enligt aktiedgaravtal avseende portfoljbolagen
inte erhalls eller dokumenteras i ratt ordning.
Om négon skulle ifrédgasatta Bolagets innehav
i portfoljbolagen och vinner framgang med

en sadan talan genom ett rattsligt forfarande,
skulle det kunna resultera i en ovantad minsk-

ning av vardet pa Bolagets innehav i portfolj-
bolagen, vilket skulle kunna paverka Bolagets
verksamhet, resultat, finansiella stallning och
tillvaxt negativt.

Portféljbolagens utvecklingsarbete
Majoriteten av portféljbolagens projekt befin-
ner sig i klinisk utvecklingsfas och det krévs
ytterligare forsknings- och utvecklingsarbete
innan bolagens innovationer och teknologier
kan kommersialiseras. Exempel pa saddant
arbete ar lakemedelstester pa patienter som
genomfors for att beddma ldkemedlets effekt
och sakerhet. Problem eller férseningar kan
uppkomma och utvecklingsarbetet kanske
inte kan genomféras med framgang eller Gver
huvud taget. Portféljbolagens framtida pro-
duktutveckling kan misslyckas precis som all
utveckling av l&kemedel och andra bioteknik-
produkter eller teknologier och medicinteknik.
Detta innefattar bland annat mojligheten
att ndgon eller samtliga av portféljbolagens
produktkandidater visar sig sakna effekt, vara
toxiska eller att de pa annat satt inte uppfyller
myndighetskrav, eller att de misslyckas med att
erhélla nodvandiga myndighetstillstand eller
licenser, eller att de visar sig vara svara att
utveckla till kommersiellt gdngbara produkter.
Kassaflodet fran forsaljning eller utlicensie-
ring av projekt dr beroende av att projekten
i portfoljbolagen nar framgang. Varje resultat
har direkt inverkan pa det potentiella vardet
pa ett portfoljbolag. Andra faktorer som kan
paverka kassaflodet fran portfoljbolagen ar
konkurrenters framgangar och efterfragan
fran potentiella kdpare vid en given tidpunkt.
Merparten av portféljbolagens projekt kan-
ske inte kommer att kunna kommersialiseras
i den omfattning som kravs for att Karolinska
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Developments investeringar i projektet ska
medféra vinst, eller ens att Karolinska De-
velopment ska aterfd investerat kapital fran
portfoljbolaget ifraga. Karolinska Development
har en relativt sndv portfolj vilket begransar
mojligheten att en eller flera projekt kan
kommersialiseras tillréckligt framgangsrikt for
att medfoéra betydande utdelningar eller for-
saljningslikvider till Karolinska Development.
Om inget av portfoljbolagen har mojlighet att
uppné sadan kommersiell framgang, skulle
portféljbolagens och Bolagets verksamhet,
resultat, finansiella stéllning och tillvaxt paver-
kas negativt.

Innovationsutmaningen

Marknaden for ldkemedels-, diagnostik-,
bioteknik- och medicinteknikprodukter karak-
tariseras bland annat av lang forsknings- och
utvecklingstid, snabb teknisk utveckling, regula-
toriska utmaningar och ett stort antal konkur-
rerande produktlanseringar. Portféljbolagens
nuvarande och potentiella kunder arbetar ofta
inom etablerade referensramar och géngse
standarder. Portféljbolagen bedriver verksam-
het inom avancerad forskning och pionjartek-
nologi. Om portféljbolagen inte med framgang
och inom uppsatta tidsramar kan ta sig in pa
dessa marknader och etablera sina produkter
och teknologier, skulle portféljbolagens och
Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stall-
ning och tillvaxt kunna paverkas negativt.

Lang tid innan produkter kan lanseras

Den tid det tar innan en produktkandidat har
genomgatt hela forsknings- och utvecklings-
processen, etablerat ett starkt patentskydd,
uppfyllt samtliga myndighetskrav och hittat
starka marknadsforings- och distributions-
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partners underskattas ofta. Utover detta gar
marknadsintroduktionen av nya produkter
och nya teknologier ofta langsamt till en
borjan. Introduktion av nya produkter och
nya teknologier som tidigare inte dr kanda
och accepterade eller har forutbestamda
ersattningsmodeller tar tid. Detta kan leda
till att milstolpsbetalningar och royaltyintak-
ter forsenas eller helt uteblir, vilket skulle
kunna paverka portféljbolagens och Bolagets
verksamhet, resultat, finansiella stallning och
tillvaxt negativt.

Konkurrens for portféljbolagen

Marknaden for portféljbolagens produktkandi-
dater och nya teknologier ar foremal for hard
konkurrens. Portféljbolagens direkta och
indirekta konkurrenter ar i manga fall stora in-
ternationella foretag. Sddana aktorer ar redan
etablerade pa portfoljbolagens marknader och
kan ha konkurrensmassiga fordelar. De kan

i regel dven reagera snabbt for att mota ny
forskning och utveckling eller nya marknads-
forutsattningar. De kan ocksa, i jamforelse
med portfoljbolagen, ha battre finansiella
resurser och expertis vad galler forskning och
utveckling, kliniska studier, battre mojligheter
att erhélla myndighetstillstand samt battre
marknadsforing.

Konkurrenter kan komma att utveckla
effektivare, billigare och lampligare produkter
eller erhalla patentskydd tidigare eller lyckas
kommersialisera sina produkter tidigare an
Karolinska Developments portféljbolag. Dessa
konkurrerande produkter kan medféra att
portfélibolagens produktkandidater blir obso-
leta eller pa annat satt begransa portféljbola-
gens mojligheter att generera vinster fran sina

produktkandidater, vilket skulle kunna paverka
portféljbolagens och Bolagets verksamhet, re-
sultat, finansiella stallning och tillvéxt negativt.

Marknads- och teknikutveckling
Portféljbolagen ar ofta aktiva p& marknader
som karaktariseras av snabb utveckling. Nya
och konkurrerande produkter och teknologi-
er kan utgora ett hot mot de produkter som
portféljbolagen utvecklar. Nya produkter och
aktorer resulterar dessutom i 6kad konkurrens,
vilket kan ha negativ inverkan pa pris och
genomslag pd marknaden. Portféljbolagens
framtidsutsikter kommer till stor del att vara
beroende av deras forméaga att utveckla sin
verksamhet och framstélla produkter och
teknologier av hog kvalitet. Portfoljbolagens
utvecklingsarbete kanske inte kommer att fort-
ga problemfritt. Problem i utvecklingsarbetet
kan leda till forseningar i fasta tidplaner och att
produkter och teknik, nar de ar fullt utveck-
lade, inte kommer att uppfylla marknadens
efterfragan och krav och/eller inte kommer
att uppna bred acceptans pa marknaden.
Forandringar i principerna for prissattning kan
forsamra vardet pa de produkter, teknologier
och tjanster som portféljbolagen utvecklar,
vilket i sin tur skulle kunna paverka portféljbo-
lagens och Karolinska Developments, resultat,
finansiella stallning och tillvaxt negativt.

Portfoljbolagens produktsikerhet
Portféljbolag som ar i en kommersiell fas

kan i manga fall vara utsatta for risken for
produktansvarskrav som kan aktualiseras till
foljd av eventuella brister i tillverkning, studier
eller marknadsforing av vissa ldkemedel eller
diagnostik-, bioteknik- och medicinteknik-

produkter. Portféljbolagen kan komma att
vara forhindrade att erhalla eller uppratthalla
forsakringsskydd pa godtagbara villkor mot
sadana krav, eller dver huvud taget. Darutéver
kan forsakringar som portféljbolagen faktiskt
erhéller visa sig ge otillrackligt skydd mot ett
potentiellt ansvar. Detta skulle kunna paverka
portfélibolagens och Bolagets verksamhet, re-
sultat, finansiella stallning och tillvéxt negativt.

Behov av strategiska samarbetspartners

De flesta portféljbolagen har ett stort behov
av att ingd partnerskapsavtal eller att samar-
beta med storre internationella bolag for att
marknadsfora sina produkter. Det ar inte sékert
att portfélibolagen framgangsrikt kommer att
kunna attrahera utomstaende parter att inga
sadana partnerskap med eller, om sadana part-
nerskap ingas, att de kommer att utvecklas som
planerat. Om en strategisk samarbetspartner
inte uppfyller sina avtalsméassiga forpliktelser
eller ataganden eller misslyckas med att halla
forvantade tidsfrister, eller om en samarbets-
partner maste bytas ut eller om den kliniska
information som samarbetspartnern erhéller av
nagon anledning skulle visas vara felaktig eller
av bristande kvalitet, kan planerade kliniska
studier komma att forlangas, fordrojas eller
avslutas. Det skulle kunna ha en negativ inver-
kan pa portfoljbolagets verksamhet och dess
formaga att licensiera eller kommersialisera sina
produkter, vilken i sin tur skulle kunna paver-
ka portfolibolagets och Bolagets verksamhet,

resultat, finansiella stéllning och tillvaxt negativt.

Portféljbolagens immaterialrattigheter
Portfoljbolagens framgang ar till stor del bero-
ende av portfdljbolagens formaga att skydda
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metoder och teknologi som de utvecklar med
patent och andra immaterialrattigheter for att
forhindra konkurrenter fran att anvanda deras
uppfinningar och annan skyddad information.
Da patentansokningar i allmanhet &r konfiden-
tiella under 18 manader fran ansdkningsdagen
kan tredje part ha lamnat in patentansokningar
avseende metoder eller teknologier som avses
i ett portféljbolags patentanstkan utan att
portfélibolaget &r medvetet om sadan paten-
tansokan. Detta kan medféra att portfoljbo-
lagets patentansokan inte har prioritet, vilket
i sin tur kan resultera i att patentskyddet blir
avsevart mindre dn vad patentansdkan avsett.
Det faktum att ett patent beviljats innebdar inte
ett absolut skydd under patenttiden. Patent
kan i efterhand bli ogiltigférklarade genom
domstols- eller myndighetsbeslut vilket leder
till ett otillrackligt patentskydd gentemot andra
innovationer. Dessutom maste beviljade pa-
tent dverlatas pa ett korrekt satt fran uppfin-
naren/uppfinnarna till portféljbolaget i fraga.
Vidare ar patentskyddets omfattning beroende
av patentkategori och patentansdkans lydelse.
De olika patentkategorierna och patentanso-
kans lydelse ar av betydelse for styrkan i ett
patent och kan variera fran fall till fall.
Patentlagstiftningens utformning medfor att
anvandningen av en innovation i enlighet med
ett portfoljbolags patent kan vara reglerat av
teknologin i ett annat patent som portféljbola-
get ar beroende av. | en sadan situation finns
en risk for att portfoljbolaget inte ar formoget
att sdkerstalla att portfoljbolaget far ratt att ut-
nyttja den aktuella teknologin pa, for portfolj-
bolaget rimliga villkor eller éverhuvudtaget.
Tredje part kan vacka talan mot ett portfolj-
bolag angdende patentintréng. Likasa kan ett
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portféljbolag bli tvunget att vidta rattsliga
atgarder mot tredje part for att sakerstélla att
ett beviljat patent efterfoljs eller for att fast-
stédlla omfattningen och ogiltigheten av ett pa-
tent som tillhor tredje part. Patenttvister kan
ofta ta flera &r samtidigt som tvisten, bero-
ende pa det aktuella landets regler, kan provas
i flera instanser. Kostnaden for att driva
immaterialrattsliga tvister kan vara betydande
for ett portféljbolag, dven om tvisten slutligen
far ett positivt utfall for portfoljbolaget. Vidare
kan tvister avleda ett portfoljbolags fokus fran
sin ordinarie verksamhet. Den osdkerhet som
ar forknippad med att inleda och driva tvister
kan begransa ett portfoljbolags forméaga att
fortsatta sin verksamhet. Om nagon part
skulle havda att ett portféljbolags produkt
eller anvandande av metoder eller teknologier
gOr intrang pa sadan parts immaterialrattighe-
ter kan portfoljbolaget bli skyldigt att betala
skadestand samt aldggas att upphédra med den
intrangsgorande delen av verksamheten.

| flera lander kan interimistiska forbud
beviljas i ett tidigt skede under legala proces-
ser. Interimistiska forbud forutsatter ofta att
sakerhet stélls och det finns darfor en risk att
portféljbolagen saknar de finansiella resurser
som kravs for att stalla sdkerhet och saledes
erhalla interimistiska forbud.

Det finns en risk att portféljbolagens
beviljade patent inte utgor ett tillrackligt legalt
eller kommersiellt skydd mot finansiellt starka
konkurrenter som, trots patentet, kan anvanda
portféljpolagets metoder och teknologier. Vi-
dare finns en risk att portféljbolagens beviljade
patent inte utgor ett tillrackligt legalt eller kom-
mersiellt skydd mot liknande produkter som
marknaden beddmer kan ersatta portfoljbola-

gets 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 portfoljbolags firma eller
produktnamn. Om ndgon av riskerna relaterade
till portfoljbolagens immaterialrattigheter skulle
aktualiseras, kan portféljbolagens och Bolagets
verksamhet, resultat, finansiella stéllning och
tillvaxt komma att paverkas negativt.

Portfdljbolagens foretagshemligheter
Respektive portféljbolag kan vara beroende
av att foretagshemligheter, som inte skyddas
av patent eller andra immaterialrattigheter,
kan skyddas. Sadana foretagshemligheter kan
inkludera, men ar inte begransade till, informa-
tion avseende uppfinningar for vilka patent-
skydd annu inte har sokts eller till information
avseende tillverkningsprocesser eller metoder
for vilka patentskydd inte kan sdkas. Portfolj-
bolagens anstallda och samarbetspartners har i
allmanhet tystnadsplikt gentemot respektive
portfélibolag. Det kan dock hénda att ndgon,
som har information av stort varde for port-
foljbolaget ifraga, avsldjar eller anvander
denna information pa ett satt som forsamrar
portfélibolagets position pad marknaden, vilket
i sin tur skulle kunna paverka portfoljbolagets
och Bolagets verksamhet, resultat, finansiella
stéllning och tillvaxt negativt.

Framtida finansieringsbehov

for portfoljbolagen

Forsknings- och utvecklingsverksamheten samt
marknadsforingen inom life science-industrin
ar kapitalintensiv. Portféljbolagen kanske inte
kommer att kunna anskaffa ytterligare kapital

pa fordelaktiga villkor och det kapital som kan
anskaffas kanske inte kommer att vara tillrack-
ligt for att finansiera aktiviteterna i enlighet
med portféljbolagens respektive affarsplaner.
Karolinska Developments eventuella oférméaga
att delta i framtida investeringsrundor i ett port-
foljbolag kan leda till att portfoljbolaget maste
inskranka sin verksamhet och/eller att Karolinska
Developments dgande i bolaget spads ut av
andra investerare. Aven i situationer dar Karo-
linska Development skulle kunna och vilja delta,
kan medinvesterare vara ovilliga att delta pa
samma villkor. Om nagon av dessa risker skulle
forverkligas skulle det kunna paverka portfolj-
bolagens och Bolagets verksamhet, resultat,
finansiella stéllning och tillvaxt negativt.

Beroende av att erhalla myndighetstillstand
For att erhalla myndighetstillstand for kom-
mersiell forséljning av portféljbolagens pro-
dukter kravs det att portféljbolagen och deras
samarbetspartners slutfor kliniska studier for
att pavisa produkternas sakerhet och effektivi-
tet. Portféljbolagen och deras samarbetspart-
ners kan komma att misslyckas med att erhalla
tillstand fran myndigheter for att pabdrja eller
slutféra sddana kliniska studier. Om tillstdnd
erhalls kan de kliniska studierna pavisa att
produkter inte ar sékra eller effektiva i den
omfattning som kravs for att erhalla myndig-
hetstillstand for marknadsforing av produkter.
Positiva resultat pavisade i utvecklingsstudier
och kliniska studier som slutforts av portfolj-
bolagen och deras samarbetspartners kanske
inte bekraftas av resultaten av framtida kliniska
studier.

Portféljbolagen och deras samarbetspart-
ners kommer inte att kunna marknadsféra
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nagon av sina produkter utan att forst erhélla
erforderliga tillstand fran behoriga myndig-
heter. Den regulatoriska processen for att
erhalla tillstdnd for en ny ldkemedelsprodukt
kan ta flera &r och kréaver ofta avsevérda
finansiella och andra resurser. Skulle portfélj-
bolagen och deras samarbetspartners inte
erhalla erforderliga myndighetstillstand for att
marknadsfora sina produktkandidater skulle
det kunna paverka portféljbolagens och Bola-
gets verksamhet, resultat, finansiella stallning
och tillvaxt negativt.

Miljéreglering

Pa grund av de kemiska ingredienserna i
|akemedelsprodukter samt tillverkningsproces-
sens karaktar, ar lakemedelsindustrin féremal
for omfattande miljoskyddsregler. Det finns
saledes en risk att portféljbolagen adrar sig
ansvar for skador eller kostnader for avhjal-
pande, sanering eller kontroll av miljdproblem.
Portfoljbolagen kanske inte kommer att lyckas
att erhélla de tillstdnd som krévs for att kunna
bedriva sin verksamhet. Daruttver kan sddana
tillstand aterkallas om portféljbolagen inte
foljer miljokrav betraffande ratt hantering och
omhandertagande av farligt avfall eller pa
annat satt inte lyckas folja de villkor som foljer
av tillstdnden. Portfoljbolagen kan dven bli
foremal for rattsliga sanktioner och vasentliga
ersattningsansprak och kostnader eller bli
tvungna att stélla in eller justera sin verk-
samhet, vilket skulle kunna paverka portfolj-
bolagens och Bolagets verksamhet, resultat,
finansiella stallning och tillvaxt negativt.

Finansiella risker
Finansiella risker beskrivs i not 17.



Forvaltningsberattelse

Finansiell utveckling for
moderbolaget under 2022

(Belopp i SEK miljoner, jamforande tal avser
2021).

Under &r 2022 uppgick moderbolagets
rorelseresultat till SEK -87,5 miljoner
(SEK 160,7 miljoner), vilket ar en minskning
med SEK 248,2 miljoner jamfort med 2021.
Moderbolagets resultat efter skatt under aret
uppgick till SEK -88,1 miljoner (SEK 170,8
miljoner).

Det egna kapitalet 6kade fran SEK 971,1
miljoner 31 december 2021 till SEK 1 241,5
miljoner den 31 december 2022. Foretrade-
semissionen under 2022 gjorde att det egna
kapitalet 6kade med SEK 358,5 miljoner men
minskade med det negativa resultatet om SEK
-88,1 miljoner (SEK 170,8 miljoner), en net-
todkning for 2022 pa SEK 270,4 miljoner.

Bolagsstyrningsrapport
Bolagsstyrningsrapporten aterfinns pa sid
91-95.

Riktlinjer for ersittning till VD och

ovriga ledande befattningshavare samt
ovriga villkor

Riktlinjer for ersattning till ledande befatt-
ningshavare foreslas av styrelsen, for beslut av
arsstdmman. For 2022 ars riktlinjer se not 5.

Aktiekapital och dagande

Karolinska Developments aktiekapital uppgick
i slutet av rékenskapsaret till SEK 2,7 miljoner.
Antal aktier uppgick till 270 077 594, fordelat
pa 2 555 261 A-aktier (med tio roster vardera)
och 267 522 333 B-aktier (med en rost varde-
ra), samtliga aktier med ett kvotvarde av SEK
0,01. Storsta aktiedgare var invoX Pharma Ltd
med totalt 128 736 384 B-aktier som repre-
senterar 47,67 procent av kapitalet och 43,93
procent av rosterna, Worldwide International
Investments Ltd med totalt 28 007 077
B-aktier vilket representerar 10,37 procent

av kapitalet och 9,56 procent av résterna,
Swedbank Robur Microcap fond innehade

8 750 000 B-aktier vilket representerar 3,24
procent av kapitalet och 2,99 procent av
rosterna, Insamlingsstiftelsen for framjande
och utveckling av medicinsk forskning vid K
innehade 2 555 261 A-aktier och 1 755 818
B-aktier, vilket motsvarar 1,60 procent av kapi-
talet och 9,32 procent av résterna, Nyenburgh
Holding B.V. med totalt 2 580 000 B-aktier
vilket representerar 0,96 procent av kapitalet
och 0,88 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 tdcka sociala avgifter
relaterade till PSP-incitamentsprogrammen.
Inga forvarv eller dverlatelser av egna aktier
har skett under dret.

Av bolagsstamman lamnade bemyndiganden
Vid &rsstdamman 2022 bemyndigade stdmman
styrelsen att fram till ndsta arsstamma utan
foretradesratt for aktiedgarna vid ett eller flera
tillfallen besluta om emission av B-aktier upp
till hogst tjugo procent av aktiekapitalet.

Arsstamman bemyndigade vidare styrelsen
att besluta om dverlatelse av tidigare forvarvade
244 285 aktier av serie B vilka forvarvats for
att kunna tacka utgifter i form av sociala avgif-
teri PSP 2015.
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Framtida utveckling

Karolinska Development har en fokuserad
portfolj bestadende av ldkemedels- och medi-
cintekniska bolag med betydande maojligheter
till vardeskapande. Portféljbolagen utvecklar
hogt differentierade och kommersiellt attrak-
tiva produkter som har potential att leverera
bade dvertygande kliniska och halsoekono-
miska fordelar, liksom attraktiv avkastning.
Majoriteten av Karolinska Developments
portfoljbolag ar vélfinansierade infor det
fortsatta utvecklings- och kommersialiserings-
arbetet och vél positionerade for att leverera
avgorande vardegenererande milstolpar inom
de kommande tva aren.

Miljé och ansvar

Karolinska Developments verksamhet medfor
inte nagra sarskilda miljorisker och nagra sar-
skilda miljorelaterade tillstand eller beslut fran
myndigheter behdvs ej. Karolinska Develop-
ment bedriver sin verksamhet enligt tillamp-
liga halso- och sakerhetsregler samt erbjuder
sina anstallda en sédker och sund arbetsmiljo.
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Flerarsoversikt Investmentbolaget
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Belopp MSEK 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016
Resultatrdakning

Intakter 2 2 3 3 3 2 5
Resultat av verkligt varde férandring -56 189 -172 387 100 255 -147
Rorelsekostnader -34 -31 -33 -42 -29 -37 -33
Rorelseresultat -87 161 -202 348 74 221 -174
Finansnetto =il 10 -5 -45 -44 -41 -43
Resultat efter finansiella poster -88 171 -207 303 31 180 -217
Balansrakning

Materiella anlaggningstillgangar 1 1 1 1 - - -
Andelar i portféljbolag 984 950 770 1048 619 448 149
Lanefordringar portféljbolag - - - 2 5 3 1
Ovriga finansiella tillgangar 60 62 - - 27 41 38
Summa anliggningstillgangar 1044 1013 771 1050 651 492 188
Ovriga omsattningstillgangar 18 4 43 64 58 2 2
Kortfristiga placeringar 59 50 - - 70 150 238
Likvida medel 131 42 76 52 16 19 11
Summa omsittningstillgdngar 207 97 119 117 143 171 250
Summa tillgangar 1252 1109 890 1167 794 663 438
Eget kapital 1241 971 800 1008 296 267 30
Langfristiga skulder - - - - 11 384 399
Kortfristiga skulder 10 138 90 159 487 12 9
Summa skulder och eget kapital 1252 1109 890 1167 794 663 438
Kassaflode

Kassaflode fran den I6pande verksamheten och

investeringsverksamheten -146 -32 25 50 -3 11 -9
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 235 -1 -1 -14 0 -3 0
Avrets kassaflode 89 -33 24 36 -3 9 -9
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Flerdrsoversikt Investmentbolaget forts.
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Belopp MSEK 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016
Nyckeltal?

Substansvarde 1249 978 806 1027 247 277 33
Nettoskuld -190 32 0 38 393 210 150
Sysselsatt kapital 1241 1096 876 1008 307 651 429
Rantabilitet pa eget kapital -7% 18% -26% 30% 10% 66% -729%
Réntabilitet pa sysselsatt kapital -7% 16% -24% 30% 10% 27% -51%
Soliditet 99% 88% 90% 86% 37% 40% 7%
Medelantal anstéllda 8 7 7 7 7 7 6
Data per aktie

Resultat efter skatt, SEK, efter utspadning -0,34 0,97 -1,18 4,10 0,48 2,93 -4,08
Resultat efter skatt, SEK, fore utspadning -0,34 0,97 -1,18 4,10 0,48 2,93 -4,08
Eget kapital, SEK 4,6 55 4,6 15,7 4,6 4,2 0,6
Substansvarde, SEK 4,6 56 4,6 5,9 3,8 4,3 0,7
Aktiens borskurs vid arets slut, SEK 1,7 53 1,8 3,5 6,2 58 6,0
Utdelning, SEK 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Borskurs/Eget kapital per aktie 37% 96% 40% 23% 135% 139% 1076%
Borskurs/Substansvarde per aktie 37% 95% 39% 60% 162% 133% 854%
Antal aktier vid arets utgang 270077 594 175 665 409 175 665 409 175 665 409 64 361 206 64 361 206 53464 998
Vagt genomsnittligt antal aktier, fére utspadning 257 417 460 175421 124 175421 124 73 874 552 64 136 941 61243234 53210223
Vagt genomsnittligt antal aktier, efter utspadning 257 417 460 175421 124 175421 124 73 874 552 64 136 941 61300516 53210223

1) Definitioner for nyckeltal, se sid 97

Forslag till disposition betriffande moderbolagets
disponibla vinstmedel (SEK).

Styrelsen foreslar att till forfogande stdende vinstmedel disponeras
enligt féljande:

Till arsstdammans forfogande star féljande medel: Belopp SEK 2022-12-31
Overkursfond 2735 903 004

Belopp SEK 2022-12-31 Balanserad forlust -1 497 103 139

Balanserad forlust -1 409 002 017 Balanseras i ny rikning 1238799 865

Overkursfond 2735903 004

Arets resultat -88 101 122 Vad betraffar investmentbolaget och moderbolagets resultat och stall-

Summa 1238799 865 ning i dvrigt, hdnvisas till efterfljande resultat- och balansrakningar,

kassaflodesanalyser samt tilldggsupplysningar. Samtliga belopp presen-
teras i tusental kronor (KSEK) om ej annat anges.



Finansiella rapporter

Resultatrakning for Investmentbolaget

Arsredovisning 2022
Karolinska Development

46

Belopp i KSEK Not 2022 2021
Intakter 2 2 300 2170
Forandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag 17 -76 083 223203
Forandring i verkligt varde av 6vriga finansiella tillgdngar och skulder 17 20435 -33891
Ovriga externa kostnader 3,4 -6 798 -6 887
Personalkostnader 5 -26 585 -23 205
Avskrivningar av nyttjanderattstillgangar 4 -690 -690
Rorelseresultat -87 421 160 700
Ranteintakter 1416 6406
Rantekostnader -844 -6 284
Ovriga finansiella vinster och forluster -1273 9997
Finansiella poster netto -701 10119
Resultat fore skatt -88 122 170819
Skatt 7 - -
ARETS RESULTAT -88 122 170819
Investmentbolagets rapport 6ver totalresultatet

Belopp i KSEK Not 2022 2021
Arets resultat -88 122 170 819
Arets totalresultat -88 122 170 819
Resultat per aktie

Belopp i KSEK Not 2022 2021
Resultat per aktie, vagt genomsnitt fére utspadning -0,34 0,97
Antal aktier, vagt genomsnitt fére utspadning 13 257 417 460 175421 124
Resultat per aktie, vagt genomsnitt, efter utspadning -0,34 0,97
Antal aktier, vagt genomsnitt efter utspadning 13 257 417 460 175421 124
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Belopp i KSEK Not 2022-12-31 2021-12-31
Tillgangar

Materiella anliggningstillgdngar

Nyttjanderattstillgangar 4 690 690
Finansiella anliaggningstillgdngar

Andelar i portféljbolag, till verkligt virde via resultatet 8 983 995 950170
Ovriga finansiella tillgangar 9,17 59 537 61799
Summa anliggningstillgdngar 1044 222 1012 659
Omsiattningstillgangar

Fordringar pa portféljbolag 211 505
Ovriga finansiella tillgangar 9,17 15970 -
Ovriga kortfristiga fordringar 10 673 768
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 11 750 2940
Kortfristiga placeringar, till verkligt virde via resultatet 12,17 58 742 50 005
Likvida medel 17 131078 42 398
Summa omsittningstillgdngar 207 424 96 616
SUMMA TILLGANGAR 1251 646 1109 275
Eget kapital och skulder

Eget kapital 13

Aktiekapital 2701 1757
Ovrigt tillskjutet kapital 2735903 2378 373
Balanserat resultat inklusive arets resultat -1497 166 -1409 044
Summa eget kapital 1241438 971086
Kortfristiga skulder

Kortfristig rantebarande skuld till narstaende 15 - 124 603
Ovriga finansiella skulder 14,17 191 1756
Leverantdrsskulder 439 1674
Leasingskulder 4 753 732
Ovriga kortfristiga skulder 654 2156
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 16 8171 7 268
Summa kortfristiga skulder 10 208 138 189
Summa skulder 10 208 138 189
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1251646 1109 275
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Rapport éver férdandringar i Investmentbolagets egna kapital

Eget kapital hanforligt till investmentbolagets aktiedgare

Belopp i KSEK Not Aktiekapital tillskjutet Ig\ll:tg: Balanserat resultat Summa
Ingaende eget kapital 2022-01-01 13 1757 2378373 -1409 044 971 086
Avrets resultat -88 122 -88 122
Arets totalresultat -88 122 -88 122
Foretradesimission 944 357 530 358 474
Utgaende eget kapital 2022-12-31 2701 2735903 -1497 166 1241438
Ingaende eget kapital 2021-01-01 13 1757 2378373 -1579 863 800 267
Arets resultat 170 819 170 819
Arets totalresultat 170 819 170 819

Utgaende eget kapital 2021-12-31 1757 2378 373 -1409 044 971086
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Belopp i KSEK Not 2022 2021
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat -87 421 160 700
Justeringar for icke kassaflodespaverkande poster
Avskrivningar 4 690 690
Resultat av verkligt varde-férandring 17 55 648 -189 312
Ovriga poster -206 -
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fore férandringar -31 289 -27 922
av rorelsekapital och investeringsverksamheten
Kassaflode fran forandringar i rérelsekapital
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar 416 -1461
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder -1 661 46 084
Kassafléde fran den lopande verksamheten -32534 16 701
Investeringsverksamheten
Delbetalning for tillaggskopeskilling 5358 -3121
Forsaljning av andelar i portféljbolag - 56 427
Forvarv av andelar i portféljibolag, lan till portféljbolag 33 -109 166 -52759
Forvarv av kortfristiga placeringar ¥ 12,17 -10 000 -50 005
Kassafléde fran investeringsverksamheten -113 808 -49 458
Finansieringsverksamheten
Amortering leasingskulder 4 -714 -714
Emissionslikvid 254 911 -
Emissionskostnader -19 175 -
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 235022 -714
Arets kassaflode 88 680 -33471
Likvida medel vid arets borjan 17 42 398 75 869
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT » 17 131078 42 398

1) Overskottslikviditeten i investmentbolaget investeras i rantefonder och redovisas som kortfristiga placeringar med I6ptid 6verstigande tre manader. Dessa investeringar redovisas foljaktligen inte som likvida medel
och inkluderas darfor inte i kassaflodet fran den I6pande verksamheten. Likvida medel och kortfristiga placeringar uppgar vid periodens slut till SEK 189,8 miljoner (SEK 92,4 miljoner).
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Belopp i KSEK Not 2022 2021
Nettoomsattning 23 2 300 2170
Intakter 2300 2170
Forandring i verkligt varde av andelar i portfdljbolag 24 -76 083 223203
Forandring i verkligt varde av 6vriga finansiella tillgangar och skulder 25 20435 -33891
Ovriga externa kostnader 26,27 -7 513 -7 601
Personalkostnader 28 -26 585 -23 205
Rorelseresultat -87 446 160 676
Rénteintakter och liknande resultatposter 29 1416 16 403
Réntekostnader och liknande resultatposter 30 -2071 -6 239
Finansiella poster netto -655 10164
Skatt 31 - -
ARETS RESULTAT -88 101 170 840
Moderbolagets rapport 6ver totalresultatet

Belopp i KSEK Not 2022 2021
Arets resultat -88 101 170 840
Arets totalresultat -88 101 170 840
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Belopp i KSEK Not 2022-12-31 2021-12-31
Tillgangar

Finansiella anliggningstillgdngar

Andelar i dotterféretag 32 588 798 0
Andelar i joint ventures 33 202 020 870271
Andelar i intresseforetag 33 100 568 29 329
Andra langfristiga vardepappersinnehav 34 90 609 50570
Ovriga finansiella tillgangar 36 59 537 61799
Summa anliggningstillgangar 1043532 1011969
Omsittningstillgangar

Fordringar pa nérstaende foretag 211 505
Ovriga finansiella tillgangar 36 15970 -
Ovriga fordringar 37 673 768
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 37 750 2940
Kortfristiga placeringar 38 58 742 50 005
Kassa och bank 131078 42 398
Summa omsittningstillgangar 207 424 96 616
SUMMA TILLGANGAR 1250956 1108 585
Eget kapital och skulder

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 12 2701 1757
Fritt eget kapital 39

Overkursfond 2735903 2378373
Balanserat resultat -1 409 002 -1579 842
Arets resultat -88 101 170 840
Summa fritt eget kapital 1238 800 969 371
Summa eget kapital 1241501 971128
Kortfristiga skulder

Skulder till narstaende foretag 41,43 - 124 603
Ovriga finansiella skulder 40 191 1756
Leverant&rsskulder 439 1674
Ovriga kortfristiga skulder 654 2156
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 42 8171 7 268
Summa kortfristiga skulder 9455 137 457
Summa skulder 9 455 137 457
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1250956 1108 585
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Belopp i KSEK Not Aktiekapital Overkursfond Balanserat resultat Arets resultat Totalt eget kapital
Ingaende eget kapital 2022-01-01 13 1757 2378373 -1579 842 170 840 971128
Resultatdisposition 170 840 -170 840 0
Arets resultat -88 101 -88 101
Foretradesesmission 944 357 530 358 474
Utgaende eget kapital 2022-12-31 2701 2735903 -1409 002 -88 101 1241501
Ingéende eget kapital 2021-01-01 13 1757 2378373 -1372376 -207 466 800 288
Resultatdisposition -207 466 207 466 0
Arets resultat 170 840 170 840
Utgaende eget kapital 2021-12-31 1757 2378373 -1579 842 170 840 971128
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Belopp i KSEK Not 2022 2021
Den lopande verksamheten
Rorelseresultat -87 446 160 676
Justeringar for icke kassaflodespaverkande poster
Resultat av verkligt vardeférandring 55 648 -189 312
Ovriga poster 24,25 -205 -
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fore
forandringar av rorelsekapital och investeringsverksamheten -32003 -28 636
Kassafléde fran férandringar i rorelsekapital
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar 416 -1461
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder -1 661 46 084
Kassafléde fran den lopande verksamheten -33 248 15987
Investeringsverksamheten
Delbetalning for tillaggskopeskilling 5358 -3121
Forsaljning av aktier i portféljbolag 34 - 56 427
Forvarv av andelar i portféljbolag, lan till portfoljbolag 33 -109 166 -52759
Forvarv av kortfristiga placeringar ¥ 38 -10 000 -50 005
Kassafléde fran investeringsverksamheten -113 808 -49 458
Finansieringsverksamheten
Emissionslikvid 254911 -
Emissionskostnader -19 175 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 235736 0
Arets kassaflode 88 680 -33471
Likvida medel vid arets borjan 42 398 75 869
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT » 131078 42 398

1) Overskottslikviditeten i moderbolaget investeras i rantefonder och redovisas som kortfristiga placeringar med loptid dverstigande tre manader. Dessa investeringar redovisas foljaktligen inte som likvida medel och
inkluderas darfor inte i kassaflodet fran den I6pande verksamheten. Likvida medel och kortfristiga placeringar uppgar vid periodens slut till SEK 189,8 miljoner (SEK 92,4 miljoner).



Noter

Not 1 Redovisningsprinciper

Allméant om verksamheten

Karolinska Development AB (publ) ("Karolinska Development’,
"Investmentbolaget”, eller "Bolaget”) ar ett nordiskt investment-
bolag inom life science. Bolaget, med organisationsnummer
556707-5048, ar ett aktiebolag med sate i Solna, Sverige.
Adressen ar Tomtebodavagen 23A, SE-171 65 Solna. Bolaget
bedriver sin huvudsakliga verksamhet pa Tomtebodavagen
23A, SE-171 65 Solna. Bolaget fokuserar pa att identifiera
medicinska innovationer och investerar for att skapa och
utveckla bolag ("portféljbolag”) som vidareutvecklar sddana
tillgangar till produkter som kan gora skillnad for patienters liv
och generera en attraktiv avkastning till aktieigarna. Arsredo-
visningen innefattar moderbolaget (Karolinska Developemt AB
(publ)) samt den finansiella rapporteringen for investmentbola-
get. Bolagets B-aktie &r noterad p& Nasdaq Stockholm.

Overensstimmelse med normgivning och lag

De finansiella rapporterna har uppréttats i enlighet med
International Financial Reporting Standards ("IFRS”) utgivna av
International Accounting Standards Board ("IASB”) samt tolk-
ningsuttalanden fran IFRS Interpretations Committee sasom de
har antagits av Europeiska Unionen. Vidare har rekommenda-
tionen RFR1 "Kompletterande redovisningsregler for kon-
cerner” 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 innebér att
de finansiella rapporterna presenteras i svenska kronor. Samt-
liga belopp, om inte annat anges, ar avrundade till ndrmaste
tusental. Tillgdngar och skulder ar redovisade till historiska
anskaffningsvérden, forutom vissa finansiella tillgdngar och
skulder, som varderas till verkligt varde. Finansiella tillgangar
och skulder som varderas till verkligt varde bestar av innehav

i dotterbolag, joint ventures och intressebolag, andra vérde-
pappersinnehav, dvriga finansiella tillgdngar och skulder, samt

kortfristiga placeringar kategoriserade som finansiella tillgangar
som innehas for handel.

Att uppratta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS
kraver att foretagsledningen gor bedémningar och uppskatt-
ningar samt goér antaganden som paverkar tillampningen
av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen av
tillgadngar, skulder, intékter och kostnader. Uppskattningarna
och antagandena ar 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 beddma de redovisade vardena pa till-
gangar och skulder som inte annars framgar tydligt fran andra
kallor. Det verkliga utfallet kan avvika fran dessa uppskattningar
och bedémningar.

Uppskattningarna och antagandena ses dver regelbundet.
Andringar av uppskattningar redovisas i den period &ndringen
gbrs om andringen endast paverkat denna period, eller i den
period dndringen gors och framtida perioder om andringen
paverkar bade aktuell period och framtida perioder.

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

Nya och dndrade standarder som tillimpas av
Investmentbolaget
Inga nya eller reviderade IFRS standarder samt tolknings-
uttalanden fran IFRS Interpretations Committee har haft nagon
vasentlig effekt pa Investmentbolaget.

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

Klassificering

Investmentbolagets anldaggningstillgdngar och langfristiga skulder
forvantas i allt vasentligt atervinnas eller betalas efter mer an
tolv manader raknat fran balansdagen. Omsattningstillgdngar
och kortfristiga skulder i Investmentbolaget forvantas atervin-
nas eller betalas inom tolv manader raknat fran balansdagen.

Rorelsesegment

Ett rorelsesegment ar en del av ett bolag som bedriver affars-
verksamhet fran vilken bolaget kan fa intakter och adra

sig kostnader, vars rorelseresultat regelbundet granskas av
bolagets hogste verkstallande beslutsfattare, och for vilken
det finns fristdende finansiell information. Investmentbolagets
rapportering av rorelsesegment dverensstammer med den
interna rapporteringen till den hogste verkstallande besluts-
fattaren. Den hogste verkstallande beslutsfattaren ar den
funktion som beddmer rérelsesegmentens resultat och beslutar
om fordelning av resurser. Investmentbolagets bedémning ar
att den hogste verkstallande beslutfattaren utgors av foretags-
ledningen. | den interna rapporteringen bedémer foretagsled-
ningen resultatet for Investmentbolaget och foretagsledningen
granskar inte resultatet for olika delar av Investmentbolaget.
Investmentbolaget beddms darfor utgora ett enda rapporter-
bart rérelsesegment.

Konsolideringsprinciper

Karolinska Development har bedomt att det uppfyller kriterierna
for ett investmentbolag. Ett investmentbolag ska inte konso-
lidera sina dotterforetag, IFRS 10 Koncernredovisning, eller
tillampa IFRS 3 Rorelseforvary nér det erhaller bestdmmande
inflytande 6ver ett annat bolag, med undantag for dotterfore-
tag som tillhandahaller tjanster med koppling till investment-
bolagets investeringsverksamhet. Ett investmentbolag varderar
istallet innehav i portfoljbolag till dess verkliga varde via resul-
tatet i enlighet med IFRS 9 "Finansiella instrument”. Karolinska
Development har inga innehav i andra investmentbolag som
ska konsolideras under nagon av rapporteringsperioderna.
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Dotterforetag
Dotterforetag ar bolag som star under ett bestammande infly-
tande av Investmentbolaget. En investerare innehar foljaktligen
endast bestdmmande inflytande 6ver ett investeringsobjekt om
investeraren:
a) har inflytande 6ver investeringsobjektet
b) exponeras for, eller har ratt till, rorlig avkastning fran sitt
engagemang i investeringsobjektet, och
c) kan anvénda sitt inflytande ver investeringsobjektet till
att paverka sin avkastning.

Karolinska Development tar hdansyn till samtliga fakta och
omstandigheter vid sin beddmning om den har bestammande
inflytande 6ver ett investeringsobjekt. Bolaget omprovar
huruvida bestammande inflytande foreligger om fakta och
omstandigheter tyder pa att en eller flera av de faktorer for
bestammande inflytande andrats.

Intressebolag

Ett intressebolag ar ett bolag dver vilket Investmentbolaget
utovar ett betydande inflytande, genom mojligheten att delta i
de beslut som ror verksamhetens ekonomiska och operationella
strategier. Detta forhallande rdder normalt i de fall Investment-
bolaget direkt eller indirekt innehar aktier som representerar
20-50 procent av rosterna, eller genom avtal erhaller ett
betydande inflytande.

Karolinska Development ar ett Investmentbolag, i enlighet
med IAS 28 Innehav i intressefdretag och joint ventures redo-
visas innehav i intressebolag till verkligt varde med varde-
forandringar via resultatet i enlighet med IFRS 9 "Finansiella
instrument”. Redovisningsprincipen for finansiella tillgdngar
som varderas till verkligt varde via resultatet beskrivs i avsnittet
for finansiella instrument nedan.

Joint ventures

Ett joint venture ar ett samarbetsarrangemang dver vilket tva
eller flera parter innehar gemensamt bestdmmande inflytande
och har ratt till nettotillgdngarna i arrangemanget. Med gemen-
samt bestdmmande inflytande avses i avtal reglerat gemensamt
utévande av det bestdmmande inflytandet 6ver en verksamhet.
Det existerar endast nar det krdvs att de parter som delar det
bestdammande inflytandet maste ge sitt samtycke till de rele-
vanta aktiviteterna.

Karolinska Development tecknar normalt aktiedgaravtal
med Ovriga aktiedgare i portfoljbolagen. | de fall aktiedgaravtal
tillforsakrar andra investerare eller grundare inflytande bedéms
Karolinska Development inte ha ett bestimmande inflytande
dven om dgarandelen 6verstiger 50 procent.

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

Viktiga bedémningar vid tillampning av redovisnings-
principer

| foljande avsnitt beskrivs de viktigaste beddémningar, férutom
de som innefattar uppskattningar (se nedan), som féretagsled-
ningen har gjort vid tillampningen av investmentbolagets redo-
visningsprinciper och som har den mest betydande effekten pa
de redovisade beloppen i de finansiella rapporterna.

Klassificering som Investmentbolag

Karolinska Developments bedémning ar att Bolaget uppfyller

kriterierna for ett investmentbolag. Ett investmentbolag ar ett

foretag som uppfyller féljande kriterier:

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

b) forbinder sig gentemot sina investerare att verksamhetens
syfte ar att investera medel for att uppna avkastning ute-
slutande genom kapitaltillvéxt och/eller investeringsintakter,
och

c) mater och utvarderar avkastningen pa i stort sett alla sina
investeringar baserat pa verkligt varde.
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Karolinska Developments beddmning ar ocksd att Bolaget har
foljande egenskaper som ar typiska for ett investmentbolag:

a) Det har mer &n en investering.

b) Det har mer an en investerare.

c) Det har investerare som inte ar ndrstaende till bolaget.

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

Karolinska Development har investeringar i flera portféljbolag,
har flera investerare som inte dr narstaende till Bolaget och
investeringarna sker i aktier.

Foljande viktiga beddémningar har gjorts vid beddmningen att
Bolaget klassificeras som ett investmentbolag:

» Karolinska Development investerar i portféljbolag i syfte att
generera avkastning i form av kapitalavkastning och varde-
stegring. Karolinska Development erhéller inte eller har som
mal att erhélla, 6vriga formaner fran bolagets investeringar
som inte ar tillgdngliga for andra parter som inte ar narstaen-
de till investeringsobjektet. Det kommersiella syftet ar inte
att ta fram medicinska produkter som sddana utan snarare
att investera for att skapa och maximera avkastningen. Ett
viktigt omrade vid bedémningen ar Karolinska Developme-
nts inblandning i investeringarnas verksamheter eftersom
Bolaget tillhandahaller vissa tjanster for att stodja utveck-
lingsprojekten inom portféljinvesteringarna. Som en foljd av
det inflytande Bolaget far som aktiedgare, utser Karolinska
Development normalt en eller flera styrelseledamoter i
portfoljbolaget. Trots att man tillhandahalla vissa tjanster till
portféljibolaget, har Karolinska Development dragit slutsatsen
att den uppfyller kriterierna for ett investmentbolag.

Vidare sa ar det primara mattet pa portfoljbolaget baserat

pa verkligt varde. Karolinska Development dvervakar ocksa
och foljer upp utvecklingen i portféljbolaget, till exempel via
studier och kliniska prévningar, men det primara syftet for
dvervakning av dessa andra nyckeltal ar att f& en battre for-
staelse for utvecklingen av verkligt varde och for att bedéma
eventuella framtida tilldggsinvesteringar.
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» Bolaget har en dokumenterad exitstrategi for alla sina
portféljbolag. Karolinska Developments investeringsstrategi
ar att behalla investeringar en begransad period. Fore varje
beslut om att investera i ett bolag, maste detta bolag och/
eller utvecklingsprojekt ha en klar potential for slutlig exit, till
exempel sdljas till en extern part, att tillgdngen kan overforas
eller att det finns en potential att for projektet (portfolj-
bolaget) licensieras till en extern part med hog avkastning till
globala partners. Exitstrategierna beaktas i varderingarna.

Inflytande 6ver portféljbolagen
Karolinska Developments dgarandel i portféljbolagen varierar
fran nagra procent upp till 73 procent. En relativt stor del
av Karolinska Developments andel i portféljbolagen ligger i
intervallet 17 - 73 procent och fluktuerar i vissa fall Gver tiden
genom investeringsrundor som medfor en dkning eller minsk-
ning av Karolinska Developments relativa innehav.

Karolinska Development tecknar normalt aktiedgaravtal
med 6vriga aktiedgare i portfoljbolagen. | de fall aktiedgaravtal
tillférsakrar andra investerare eller grundare inflytande bedéms
Karolinska Development inte ha ett bestammande inflytande
dven om dgarandelen dverstiger 50 procent. Karolinska Deve-
lopment har darfor valt att redovisa dess innehav till verkligt
varde via resultatet som innehav i intressebolag alternativt joint
ventures beroende pa graden av inflytande.

Vérdering av portféljbolag
Utrékningen av verkligt varde baseras pa bestdmmelser fran
IFRS 13 vad géller utrakning och rapportering av verkligt varde
och International Private Equity and Venture Capital Valuation
Guidelines (IPEV Valuation Guidelines) som faststillts av IPEV
som representerar nuvarande praxis vad galler vardering av
aktieinnehav.

Portféljens verkliga véarde ar uppdelad i "Portféljens totala
verkliga vérde” och "Portféljens netto verkligt varde”.

“Portfoljens totala verkliga varde” dr den sammanlagda
avkastning som mottas av Karolinska Development och KDev
Investment om aktierna i portfoljbolagen skulle avyttras i en
ordnad transaktion mellan marknadsaktorer vid bokslutsdagen.

”Portféljens netto verkligt varde (efter potentiell fordelning
till Rosetta Capital)” & den sammanlagda utdelning som Karo-
linska Development kommer att motta efter KDev Investments
utdelning till Rosetta Capital och bendmns i investmentbolagets
balansrakning Andelar i portfoljbolag, till verkligt varde via
resultatet.

En fordjupad beskrivning dver paverkan pa portfoljvardering-
en av avtalet med Rosetta Capital framgar av Not 17.

Véarderingsmetod for portféljbolagen

Varderingen av bolagets portféljbolag gdrs med utgangspunkt
fran International Private Equity and Venture Capital Valuation
Guidelines (IPEV) och IFRS 13 Vardering till verkligt véarde. Ut-
ifran de varderingskriterier som anges har gors en bedémning
av varje bolag for att faststélla varderingsmetod per rapport-
period. | detta beaktas om bolagen nyligen finansierats eller
involverats i en transaktion som inkluderar en tredje oberoende
part alternativt en vardering frén externt oberoende varde-
ringsinstitut och om bolagen nyligen har uppnatt signifikativa
milstolpar. Om ingen vardering finns utifrdn en sadan nar-
liggande tredjepartstransaktion och inte heller en vardering
baserad pa en liknande transaktion finns att tillgd alternativt
en vardering fran ett externt oberoende varderingsinstitut
finns att tillgd, gors interna diskonterade kassaflédesmodeller
(DCF), vardering genom forsaljningsmultiplar eller vardering till
substansvarde av de portféljbolag vars projekt ar lampliga for
denna typ av berdkning. Bolag vars aktie &r noterade pa en
aktiv marknad fér samma instrument vérderas till aktiekursen
sista handelsdagen i rapportperioden och redovisas i Niva 1 i
verkligt varde hierarkierna enligt IFRS 13.
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* Bolag i tidig utvecklingsfas, dvs. lakemedelsbolag fore fas
3-studie och medtech/teknologibolag fore etablering av
forsaljningsintékter som ar stabila kan varderas enligt olika
metoder:

i. Bolag som nyligen finansierats genom en transaktion som

inkluderar en tredjepartsinvesterare varderas enligt priset vid
senaste investeringen, post-money vardering. Forandring av
vardet kan sedan ske genom tilldggsinvesteringar i form av
kapital eller lamnade 1&n jamte ranta.

ii. Bolag som nyligen har uppnatt signifikativa milstolpar kan

varderas enligt vardering fran externt oberoende varderings-
institut. Tillagg till varderingen kan sedan ske genom tex
tillaggsinvesteringar i form av kapital eller ldmnade 1an jamte
ranta till bolaget.

i.Bolag som nyligen inte har finansierats genom en transaktion
som inkluderar en tredjepartsinvesterare, varderas enligt
priset vid senaste investeringen som motsvaras av senaste
post-money varderingen for portfoljbolaget. Vardet pa bolag i
tidig utvecklingsfas utvecklas relativt langsamt da bolagen ge-
nomgar finansiering for att uppna prekliniska och tidiga klinis-
ka milstolpar. Det ar 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.

Om en ny investerare ansluter i en investeringsrunda faller
varderingsmetoden under en hogre prioritet, men det faktiska
matvardet - post-money varderingens - kan fortfarande vara
densamma som om enbart befintliga investerare deltar.

Om Karolinska Development véljer att inte delta i en inves-
teringsrunda och inte avser att delta i ytterliga finansieringar
kan priset vid den senaste investeringsrundan fortfarande
vara en lamplig varderingsmetod, forutsatt att omstandighet-
erna gor gallande en oproportionerlig post-money vardering
pa grund av minskat forhandlingsutrymme (samt att Karolinska
Developments innehav kan bli kraftigt utspatt). Karolinska
Developments ovilja att investera kan spegla en uppfattning
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om att portféljbolaget minskat i varde jamfort med tidigare
post-money varderingar. En minskning av vardet ar darfor
en god indikation pa verkligt varde i sddan situation. En
utebliven investering kan forstas ocksa bero pa att Karolinska
Developments formaga att investera saknas, utan att det
beror pa det verkliga vardet pa portfoljbolaget.

Da aktiepriset vid interna investeringsrundor satts av
befintliga dgare vidtas forsiktighet for att sakerstalla att
aktiepriset inte satts omotiverat lagt eller hogt. Vid varje
kvartalsvisa bedomning av verkligt varde jamfors post-mo-
ney varderingar som satts av interna investeringsrundor
mot portféljbolagens utveckling (exempelvis avklarade eller
misslyckade milstolpar), jamforbara varderingar pa liknande
bolag, bud fran externa investerare samt andra tillampliga
varderingsmetoder for att sdkerstalla att post-money varde-
ringen satts pa en niva som ar lamplig for att anses motsvara
verkligt varde.

Denna forsiktighetsprincip tilldampas i synnerhet om en
investeringsrunda efterfoljer en runda som innefattade en
da extern part. En 6kning i verkligt varde kan vara beréttigat,
om exempelvis viktiga milstolpar uppnatts under tiden
mellan investeringarna, men en stor 6kning av verkligt varde
kan i vissa fall &nda inte vara befogad. | dessa fall kan det
investerade beloppet sedan investeringsrundan med extern
part adderas for att motsvara vardedkningen, medan storre
okningar i varde inte inkluderas till dess att varderingen
valideras av nya externa investerare.

o DCF-bergkningar (interna diskonterade kassaflodesmodeller)
av den underliggande affarsverksamheten tar hansyn till
samtliga prognostiserade kassafléden for ett portféljbolag
som sedan diskonteras med en [amplig ranta samt riskjus-
teras for att pa sa vis ta hansyn till de utvecklingsrisker som
finns inom ldkemedelsutveckling. Intdktsstrommarna upp-
skattas fran epidemiologisk data for den tilltdnkta terapeu-
tiska indikationen och flera uppskattningar gors for exem-
pelvis prissattning per ar och patient, marknadsandel och
marknadsexklusivitet (utifran patentskydd och regulatoriskt

marknadsskydd). Som beskrivs i IPEVs riktlinjer for vardering
finns ett stort matt av subjektivitet inbyggt i de antaganden
som gors i DCF-modeller. Denna metod ar darfér endast
l&amplig for lakemedelsbolag vars mest langt gdngna projekt
befinner sig i sen utvecklingsfas (fas 3) eller for teknologi-
projekt som har en etablerad narvaro pa marknaden och dar
intaktsstrommarna kan uppskattas med en hogre sdkerhet an
produkter i tidigare utvecklingsstadier. Vid balansdagen den
31 december 2022 virderades inga bolag enligt DCF.

Bolag med val etablerade forséljningsintakter kan varderas
genom forsaljningsmultiplar. Multiplarna ska harledas fran
nuvarande marknadsbaserade multiplar for jamforbara
bolag. | likhet med DCF-véarderingar, kraver denna metod att
bolaget har en mogen marknadsnarvaro och att forsaljnings-
prognoser kan goras med tillborlig sdkerhet. Eftersom denna
metod enbart tar hansyn till forséljningsintakter, understryker
IPEVs riktlinjer att hdansyn tas till icke-operativa tillgdngar och
skulder nadr denna metod anvénds. Vid balansdagen den 31
december 2022 varderades inga bolag enligt forsaljnings-
multiplar.

Substansvarde, som definieras som ett portféljbolags
tillgangar minus skulder, anvands som verkligt varde for
bolag utan pagaende verksamhet. Detta sker typiskt i bolag
som anses vara finansiella tillgdngar pa grund av avbrutna
utvecklingsprojekt eller tillbakadragna produkter. Dessa
bolag varderas saledes genom sitt varde vid likvidation. Vid
balansdagen den 31 december 2022 varderades inga bolag
enligt substansvarde.
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Intakter

IFRS 15 "Intdkter fran avtal med kunder” specificerar hur och
nar intdkter redovisas men ockséa regler om att ldmna mer och
relevant information i rékenskaperna. Karolinska Development
har inte nagra avtal med kunder som forandrades vid inféran-
det av IFRS 15 "Intakter fran avtal med kunder” varfor
inforandet inte foranlett nagon foréandrad effekt mot tidigare
redovisning.

Intakter utgors av fakturerade tjanster som utforts at bland
annat portfélibolag for management, kommunikation samt
ekonomi och administration, vilket dven omfattar juridik och
analysverksamhet. Intékter for utforda tjanster redovisas for den
period under vilken tjansten utforts och redovisas till det verkliga
vardet av den ersattning som erhéllits eller kommer att erhéllas,
med avdrag for mervardeskatt.

Rorelsekostnader och finansiella intakter och kostnader

Finansiella intdkter och kostnader

Finansiella intakter och kostnader bestar av ranteintékter pa
bankmedel, fordringar och rantebdrande vardepapper, rante-
kostnader pa lan, utdelningsintékter péa kortfristiga placeringar,
valutakursdifferenser, samt orealiserade och realiserade vinster
pa finansiella placeringar.

Ranteintékter pa fordringar och rantekostnader pa skulder
ar redovisade fordelat dver |6ptiden med tillampning av
effektivrantemetoden. Effektivrantan ar den ranta som gor att
nuvardet av alla uppskattade framtida in- och utbetalningar
under den forvantade rantebindningstiden blir lika med det
redovisade vardet av fordran eller skulden.

Ranteintakter inkluderar periodiserade belopp av transak-
tionskostnader och eventuella rabatter, premier och andra
skillnader mellan det ursprungliga vardet av fordran och det
belopp som erhalls vid forfall.

Direkta transaktionskostnader for att uppta lan periodiseras
over lanets 16ptid och ingar i effektivrantan beskriven ovan.

Utdelningsintékt redovisas nar aktiedgarens ratt att erhalla
betalning faststéllts.
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Resultat per aktie

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

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

Redovisning och vérderingar av finansiella instrument
IFRS 9 "Finansiella instrument” hanterar redovisning av finan-
siella tillgdngar och skulder och anger att finansiella tillgdngar
ska klassificeras i olika kategorier och att vardering sker till
verkligt varde, eller till upplupet anskaffningsvarde. Klassifice-
ringen faststélls vid forsta redovisningstillfallet utifran bolagets
affarsmodell samt karaktaristiska egenskaper i de avtalsenliga
kassaflodena. Portféljbolagen varderas till verkligt varde via re-
sultatatet, vilket dven géller for finansiella tillgangar, kortfristiga
placeringar och finansiella skulder. Karolinska Development har
inga forvantade kreditforluster.

Finansiella instrument som redovisas i balansrakningen
inkluderar pa tillgangssidan aktier och andelar, 6vriga finansiella
tillgadngar, lanefordringar, kundfordringar, kortfristiga place-
ringar samt likvida medel. P4 skuldsidan aterfinns laneskulder,
ovriga finansiella skulder och leverantorsskulder.

Finansiella instrument som inte &r derivat redovisas initialt
till upplupet anskaffningsvéarde motsvarande instrumentets
verkliga vérde med tillagg for transaktionskostnader for alla

finansiella instrument forutom avseende de som tillhdr kategorin
finansiell tillgang som redovisas till verkligt vérde via resultatet
vilka redovisas till verkligt varde exklusive transaktionskostnader.
Redovisning sker darefter beroende av hur de har klassificerats
enligt nedan.

En finansiell tillgang eller finansiell skuld tas upp i balans-
rakningen nar Investmentbolaget blir part enligt instrumentets
avtalsmassiga villkor. Kundfordringar tas upp i balansrakningen
nar faktura har skickats. Skuld tas upp ndr motparten har
presterat och avtalsenlig skyldighet féreligger att betala, dven
om faktura &nnu inte mottagits. Leveranttrsskulder tas upp nar
faktura mottagits.

En finansiell tillgadng tas bort fran balansrakningen nar rattig-
heterna i avtalet realiseras, forfaller eller Investmentbolaget
forlorar kontrollen 6ver dem. Detsamma géller for del av en
finansiell tillgdng. En finansiell skuld tas bort fran balans-
rakningen nar forpliktelsen i avtalet fullgors eller pa annat satt
utslacks. Detsamma géller for del av en finansiell skuld. Forvary
och avyttring av finansiella tillgdngar redovisas pa affarsdagen,
som utgdr den dag da Investmentbolaget forbinder sig att
forvarva eller avyttra tillgdngen, forutom i de fall Investment-
bolaget forvarvar eller avyttrar noterade vardepapper, da
likviddags redovisning tillampas.

Verkligt varde pa noterade finansiella tillgdngar motsvaras av
tillgdngens noterade kopkurs pa balansdagen.

Klassificering av finansiella instrument
IFRS 9 klassificerar och vérderar finansiella instrument. Klassi-
ficeringen beror pa avsikten med forvarvet av det finansiella
instrumentet. Foretagsledningen bestdmmer klassificering vid
ursprunglig anskaffningstidpunkt. Klassificeringen avgor hur det
finansiella instrumentet varderas efter forsta redovisningstillfallet.
Se nedan tabell "Klassificering av finansiella tillgangar och
skulder enligt IFRS 9” for Karolinska Development.
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Finansiella tillgangar

Foljande tre varderingskategorier ar tillampliga for finansiella

tillgdngar:

o Upplupet anskaffningsvarde

o Verkligt varde med vardeforandringarna redovisade i dvrigt
totalresultat

o Verkligt varde med vardeforandringarna redovisade i resultatet

En finansiell tillgang vérderas till upplupet anskaffningsvarde om:
* Den finansiella tillgdngen hanteras inom en affarsmodell vars
syfte ar att realisera den finansiella tillgdngens kassafléden

genom att erhédlla kontraktsenliga kassafléden, och

¢ De kontraktsenliga kassaflddena utgdrs enbart av aterbe-
talning av kapitalbelopp och eventuell rénta pa utestdende
kapitalbelopp.

Karolinska Devolpment har gjort beddémningen att foljande
tillgdngar tillhor denna kategori:

Finansiella tillgdngar som innehas fér handel

En finansiell tillgdng klassificeras som att den innehas for

handel om den:

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

o Vid det forsta redovisningstillfallet ingick i en portfélj med
identifierade finansiella instrument som férvaltades tillsam-
mans och for vilka det fanns ett nyligen uppvisat monster av
kortfristiga realiseringar av vinst, eller

o Ar ett derivat som inte 4r identifierat som ett effektivt
sakringsinstrument.

Kortfristiga placeringar, rantefonder, har bedémts tillhora
denna kategori.
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Fortsdttning not 1

Finansiella lanefordringar och fordringar pa

narstaende foretag

Lanefordringar och fordringar pa narstaende foretag ar finan-
siella tillgdngar som inte ar derivat, som har faststallda eller
faststallbara betalningar och som inte ar noterade pa en aktiv
marknad. Tillgdngar i denna kategori varderas till upplupet an-
skaffningsvarde. Upplupet anskaffningsvarde bestams utifran
den effektivranta som berdknades vid anskaffningstidpunkten.
Fordringar pa narstaende foretag redovisas till det belopp som
forvantas inflyta efter reserv for forvantade kreditforluster.
Den forvantade |6ptiden ar kort, varfor vardet redovisas till
nominellt belopp utan diskontering. Lanefordringar pa port-
foljbolag och fordringar pa narstadende foretag har beddmts
tillhora denna kategori.

Likvida medel

Likvida medel inkluderar kassamedel och banktillgodohavanden
samt andra kortfristiga likvida placeringar som latt kan omvandlas
till kontanter samt ar foremal for en obetydlig risk for vardefor-
andringar. For att klassificeras som likvida medel far 6ptiden
inte dverskrida tre manader fran tidpunkten for forvarvet.
Kassamedel och banktillgodohavanden kategoriseras som
"Kundfordringar och évriga rérelsefordringar” vilket innebar
vardering till upplupet anskaffningsvarde. Pa grund av att
bankmedel dr betalningsbara pa& anfordran motsvaras upplupet
anskaffningsvarde av nominellt belopp.

En finansiell tillgang varderas till verkligt varde med

foérandringarna redovisade i 6vrigt totalresultat:

» Den finansiella tillgdngen hanteras inom en affarsmodell vars
syfte &r att realisera den finansiella tillgangens kassafléden
bade genom att erhalla kontraktsenliga kassafléden och
genom att sélja tillgdngen, och

o De kontraktsenliga kassaflddena utgors enbart av aterbe-
talning av kapitalbelopp och eventuell rénta pa utestaende
kapitalbelopp.

Karolinska Development har inga finansiella tillgdngar som
beddmts tillhéra denna kategori.

En finansiell tillgang varderas till verkligt varde med
forandringarna redovisade i resultatet:
Samtliga dvriga finansiella tillgdngar varderas till verkligt vérde
med férandringarna redovisade i resultatet. Denna kategori
bestar av tva undergrupper: Innehav fér handel och Finansiella
tillgdngar som bestédmts tillhéra denna kategori.

Till denna kategori hor andelar i portféljbolag och évriga
finansiella tillgéngar.
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Finansiella skulder

Finansiella skulder varderas antingen till upplupet anskaffnings-
varde eller till verkligt varde med férandringarna redovisade i
resultatet.

Finansiella skulder varderade till upplupet anskaffningsvarde

| denna kategori ingar 1an samt andra finansiella skulder, till
exempel konvertibelt 1an, kortfristiga rantebarande skulder och
leverantdrsskulder. Lan varderas till upplupet anskaffningsvarde.
Upplupet anskaffningsvarde bestams utifran den effektivranta
som berdknades nar skulden togs upp. Pa leverantorsskulder ar
den forvantade I6ptiden kort, varfor vardet redovisas till nomi-
nellt belopp utan diskontering.

Finansiella skulder varderade till verkligt viarde med
forandringarna redovisade i resultatet

Denna kategori bestar av finansiella skulder som innehas for
handel samt derivat som inte anvands for sakringsredovisning.
Skulder i kategorin varderas I6pande till verkligt varde med
vardeforandringar redovisade i resultatet. Ovriga finansiella
skulder har bedomts tillhdra denna kategori.

Nedskrivningsprévning av finansiella tillgangar
Nedskrivningar berdknas och redovisas for de finansiella
tillgdngar som varderas till upplupet anskaffningsvarde och for
de finansiella tillgdngar som varderas till verkligt varde med
vardeforandringarna redovisade i dvrigt totalresultat. Reserv for
kreditforluster redovisas och berdknas nar detta blir aktuellt,
Karolinska Development har ingen reserv for forvantade kredit-
forluster.
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Fortsdttning not 1

Aktiekapital
Aktier som utfardas av bolaget klassificeras som eget kapital.
Nar aktier aterkops, redovisas beloppet for erlagd kope-
skilling som en reducering av eget kapital, efter avdrag for
eventuella skatteeffekter. Aterkdpta aktier klassificeras som
egna aktier och redovisas som en avdragspost under eget
kapital. Nar egna aktier darefter siljs eller aterutges, redovisas
erhallet belopp som en dkning av eget kapital och det 6ver-
skott eller underskott som blir féljden av transaktionen dverfors
till eller fran ovrigt tillskjutet kapital.

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

Ersattningar till anstéllda

Kortfristiga ersattningar

Kortfristiga ersattningar till anstallda berdknas utan diskotering
och redovisas som kostnad nar de relaterade tjansterna erhalls.
En avsattning redovisas for den forvantade kostnaden for
bonusbetalningar och vinstdelningsprogram nar bolaget har

en gallande forpliktelse att gora sddana betalningar till foljd

av att tjansterna erhéllits fran anstallda och forpliktelsen kan
berdknas tillforlitligt.

Avgiftsbestdamda pensionsplaner
Forpliktelser avseende avgifter till avgiftsbestdamda planer
redovisas som en kostnad i resultatrakningen nar de uppstar.
Vissa individuella pensionsataganden har sakerstallts i form
av sa kallade foretagsidgda kapitalférsakringar. Investment-
bolaget har inte nagot ytterligare dtagande att tacka eventuella
nedgangar i kapitalforsakringen eller att betala nagot utéver
inbetald premie varfor Investmentbolaget har bedomt att dessa
pensionsplaner ar avgiftsbestamda pensionsplaner. Saledes
motsvaras betalningen av premierna en slutreglering av atag-

andet mot den anstéllde. | enlighet med IAS 19 och reglerna
for avgiftshestamda pensionsplaner, redovisar Investmentbola-
get darfor varken nagon tillgdng eller skuld, med undantag for
sarskild [6neskatt, relaterat till dessa kapitalforsakringar.

Skatter

Inkomstskatter utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt.
Inkomstskatter redovisas i resultatrdkningen utom da den
underliggande transaktionen redovisas via ovrigt totalresultat
eller direkt mot eget kapital varvid tillhérande skatteeffekt
redovisas i via 6vrigt totalresultat eller direkt mot eget kapital.

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

Uppskjuten skatt berdknas pa skillnaden mellan redovisade
och skattemdassiga varden pa investmentbolagets tillgdngar och
skulder. Uppskjuten skatt redovisas enligt den s.k. balansrak-
ningsmetoden. Uppskjutna skatteskulder redovisas i princip
for alla skattepliktiga temporéra skillnader medan uppskjutna
skattefordringar redovisas i den utstrackning det ar sannolikt
att beloppen kan utnyttjas mot framtida skattepliktiga dverskott.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla tempora-
ra skillnader och underskottsavdrag redovisas endast i den man
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 vardet
pa uppskjutna skattefordringar provas vid varje bokslutstillfalle
och reduceras till den del det inte langre ar sannolikt att till-
rackliga skattepliktiga 6verskott kommer att finnas tillgéngliga
for att utnyttjas helt eller delvis mot den uppskjutna skatte-
fordran.

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

En eventualforpliktelse redovisas nar det finns ett mojligt atag-
ande som harror fran intraffade handelser och vars forekomst
bekraftas endast av en eller flera osékra framtida hdndelser
eller nar det finns ett dtagande som inte redovisas som en
skuld eller avsattning pa grund av det inte &r troligt att ett
utfléde av resurser kommer att kravas.



Noter

Not 2 Intikternas fordelning

Tjansteintakter utgors av fakturerade tjanster som utfors till
portfoljbolag i Sverige. Dessa tjanster utgdrs av management,
kommunikation, ekonomi och administration, vilket dven

Not 4 Leasing

Investmentbolaget har valt att finansiera lokal via leasing. Fram-
tida kontrakterade leasingbetalning framgar i tabellen nedan.

omfattar juridik och analysverksamhet. Belopp i KSEK 2022-12-31 2021-12-31
Framtida leasingskulder
Intékter per vésentligt intaktsslag Kortfristiga - Inom ett ar 711 711
Belopp i KSEK 2022 2021 Langfristiga - Mellan ett ar och fem ar - -
Fakturerade arvoden 2300 2170 Summa framtida leasingbetalningar 711 711
Totala intdkter 2300 2170
Nyttjanderattstillgangar
Not 3 Ovriga externa kostnader Belopp 1 KSEK 2022 2021
Ackumulerade verkliga viarden
Arvode till investmentbolagets revisorer Vid arets borjan 690 690
Belopp i KSEK 2022 2021 Nya perioder 690 690
EY Avskrivningar -690 -690
Revisionsuppdrag 1319 1334 Utgéende balans 690 690
Revisionsverksamhet utéver
revisionsuppdrag 120 125
Skatteradgivning - 67 Leasingskulder
Summa 1439 1526 Belopp i KSEK 2022 2021
Ackumulerade verkliga viarden
Med revisionsarvode avses revisorns ersattning for den lag- Vid arets bérjan 732 711
stadgade revisionen. Arbetet innefattar granskningen av Nya perioder 690 690
arsredovisningen och bokforingen, styrelsens och verkstéllande Amortering av leasingskuld under aret 669 669
direktorens forvaltning samt arvode for revisionsradgivning som Utgaende balans 753 732

ldmnats i samband med revisionsuppdraget. Revisionsnara
tjdnster avser i huvudsak andra kvalitetsakringstjanster an
lagstadgad revision.

Bolaget har endast har tva leasingavtal, lokalhyra samt ett
leasingavtal av mindre vérde. Leasingavtalet avseende lokalen ar
ett ettarigt avtal med ett ars forlangning.
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Not 5 Anstillda och personalkostnader

Medelantal anstallda

Varav Varav Varav Varav
Heltidsekvivalent 2022 kvinnor maén 2021 kvinnor mén
Investmentbolaget 8 50% 50% 7 35% 65%
Summa 8 50% 50% 7 35% 65%

Kostnader for erséattning till anstéallda

Loner, andra erséattningar och sociala kostnader

2022 2021
Sociala Sociala
Loner och kostnader/ Loner och kostnader/
Belopp i KSEK ersattningar loneskatt ersattningar I6neskatt
Investmentbolaget 20 158 5845 17 123 4 884
(varav pensions-
kostnader) 2999 727 2485 603

Avgiftsbestamda pensionsplaner
Investmentbolaget har avgiftsbestdmda pensionsplaner. Betal-
ning till dessa sker |[6pande enligt reglerna i respektive plan.
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Fortsdttning not 5

Ersattningar till ledande befattningshavare och
styrelsens ledamoéter

Riktlinjer 2022 for ersattning till ledande befattningshavare.

1 TILLAMPLIGHET M.M.
Riktlinjerna géller 16n och annan ersattning till den verkstallande
direktéren och andra personer i bolagets ledning (ledande
befattningshavare) for avtal som ingatts efter den extra bolags-
stdmman 2022. Riktlinjerna omfattar alla typer av ersattningar
och férmaner, oberoende av om de betalas ut kontant, ar
naturaférman, betalas i framtiden eller ar ovissa. Dock omfattas
inte ersattningar som beslutas av bolagsstamman.

Riktlinjerna behandlas av ersattningsutskottet som lamnar
forslag till beslut till styrelsen. Beslut om att lagga fram rikt-
linjerna till stamman for godkdnnande fattas av styrelsen.

2 RIKTLINJERNA FOR ERSATTNING

2.1 Allmdnt

Ersattning till ledande befattningshavare utgors av fast 16n,
rorlig ersattning, avsattning till pension och évriga sedvanliga
formaner.

Karolinska Development ska ha de ersattningsnivaer och
villkor som ar nédvandiga for att rekrytera och behalla ledande
befattningshavare med den kompetens och erfarenhet som
kravs for att bolagets affarsstrategi, langsiktiga intressen och
hallbarhet ska uppnas. Den totala ersattningen till ledande
befattningshavare ska vara marknadsmassig, konkurrenskraftig,
rimlig och &ndamalsenlig.

For mer information om bolagets affarsstrategi, se bolagets hem-
sida (https:/www.karolinskadevelopment.com/sv/var-strategi).

| den man styrelseledamot utfor arbete for bolagets rékning
vid sidan av styrelsearbetet ska marknadsmassigt konsultarvode
kunna utga.

2.2 Fast 16n

Fast grundlon ska bestammas utifran individens ansvarsomrade,
kompetens och erfarenhet. Oversyn av fast 16n gérs arligen for
varje kalenderar.

2.3 Rérlig ersdttning

Rorlig ersattning ska vara utformad for att framja Karolinska
Developments langsiktiga vardeskapande; ha kriterier som ar
forutbestamda, tydliga, matbara och paverkbara; vad avser
rorlig 16n, ha faststallda granser for det maximala utfallet samt;
inte vara pensionsgrundande.

VD och 6vriga ledande befattningshavare ar berattigade till
bonus baserad pa exits i portfoljen. Ersattningen uppgar totalt
till fyra procent av det nettobelopp som utbetalas till bolaget
vid exit med en begransning av den maximala exitbaserade
bonusen om MSEK 50 per exit och kalenderar. Bonusen skapar
incitament for att frdmja bolagets affarsstrategi, langsiktiga
intressen och hallbarhet.

Arliga kortsiktiga incitamentsprogram (STI), baserade pa
av styrelsen arligen faststéllda verksamhetsmal for bolaget,
foreslas av ersattningsutskottet och beslutas av styrelsen for ett
ar i sander. Ersattningen &r beroende av kriterier baserade pa
utveckling av portfélien och utveckling av affarsmodellen, vilka
ar uppstallda for att frémja Karolinska Developments langsiktiga
vardeskapande och skapar incitament for att frémja bolagets
afférsstrategi, langsiktiga intressen och hallbarhet. Malen utgors
av delmal, relativt vdgda mot varandra beroende pa prioritet,
vilka ar tydliga, matbara och paverkbara. Programmen utvérde-
ras efter utgdngen av aret av ersattningsutskottet och beslut om
utfall fattas av bolagets styrelse. Ersattning enligt STI ska kunna
utgd med hogst sex manadsldner. Kostnad inklusive sociala
avgifter vid maximalt utfall for STI 2022 uppgar till 3,9 MSEK.

Information om ovan angiven exitbonus samt om bolagets
STl och LTl-program aterfinns i not 5. Information finns ocksa
pa bolagets hemsida under Bolagsstyrning.

Arsredovisning 2022
Karolinska Development

62

Som framgar ovan kan STl-delens andel av den fasta arliga
kontantldnen utgdra hogst 50 procent. P4 motsvarande satt
utgdr den fasta I16nen minst 66 procent av den totala ersatt-
ningen. Eventuell exitbonus har ej medtagits i denna berdkning.

Karolinska Development har inrattat ett langsiktigt incita-
mentsprogram (LTI) for ar 2008-2010, vilket har beslutats av
arsstdmma och saledes inte omfattas av dessa riktlinjer.

2.4 Pension

Foretagets kostnader for pension ska baras under den anstall-
des aktiva tid. Pensionspremier ska inte betalas for en anstalld
efter det att den anstallde gatt i pension. Pensionsavsattning
sker, utover lagstadgad avsattning, enligt av bolaget antagen
pensionsplan dar avsattning sker enligt en pensionstrappa
med olika intervall och beroende péa alder och 16n. Pensions-
premierna for premiebestamd pension ska uppga till hogst 35
procent av den fasta arliga kontantlonen.

2.5 Ovriga sedvanliga férmdner

Ledande befattningshavare kommer i atnjutande av ovriga
sedvanliga formaner som tillampas for anstallda i Karolinska
Development, sdsom friskvardsbidrag, sjuklon, foretagshalso-
vard m.m. Antalet semesterdagar ar trettio.

Ledande befattningshavare uppbadr inte styrelsearvode i de fall
dar uppdraget som styrelseledamot foljer med tjdnsten eller pa
annat satt ber6r bolagets verksamhet. Formansbil tillampas inte.

Vid uppsagning fran bolagets sida, ar uppsagningstiden hogst
tolv manader for verkstallande direktéren och sex manader
for ovriga ledande befattningshavare. Uppséagningstiden fran
verkstallande direktorens sida ska vara lagst sex manader och
for dvriga ledande befattningshavares sida lagst sex manader.
Avgangsvederlag far tillampas endast for verkstallande direk-
téren. Fast 16n under uppsagningstid och avgangsvederlag ska
sammantaget inte Gverstiga ett belopp motsvarande den fasta
|6nen for tva ar.
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2.6 Lén och anstdillningsvillkor for anstdllda

Vid beredningen av styrelsens forslag till dessa ersattnings-
riktlinjer har 16n och anstéllningsvillkor for bolagets anstallda
beaktats genom att uppgifter om anstélldas totalersattning,
ersattningens komponenter samt ersattningens ékning och
okningstakt 6ver tid har utgjort en del av styrelsens besluts-
underlag vid utvarderingen av skéligheten av riktlinjerna och de
begransningar som foljer av dessa.

2.7 Beredning och beslutsfattande

Bolagets ersattningsutskott ska bereda fragor rérande 16ner
och andra anstéllningsvillkor for ledande befattningshavare. Be-
slut om ersattningar till verkstéllande direktéren samt principer
for ersattning till 6vriga ledande befattningshavare fattas av
styrelsen. Styrelsen ska upprétta forslag till nya riktlinjer atmins-
tone vart fjarde ar och lagga fram forslaget for beslut vid ars-
stdmman. Riktlinjerna ska galla till dess att nya riktlinjer antagits
av bolagsstdamman. Styrelsen ska dven folja och utvardera pro-
gram for rorliga ersattningar for bolagsledningen, tillampningen
av riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare samt
gallande ersattningsstrukturer och ersattningsnivaer i bolaget.
Ersattningsutskottets ledamoter ar oberoende i férhallande till
bolaget och bolagsledningen. Vid styrelsens behandling av och
beslut i ersattningsrelaterade fragor narvarar inte verkstallande
direktoren eller andra personer i bolagsledningen, i den man de
berors av fragorna.

3 UNDANTAG

Styrelsen far tillfalligt franga riktlinjerna helt eller delvis, om
det i det enskilda fallet och i enlighet med vad som foljer av
aktiebolagslagen finns sarskilda skl for det och ett avsteg ar
nodvandigt for att tillgodose bolagets langsiktiga intressen,
inklusive dess hallbarhet, eller for att sdkerstalla bolagets
ekonomiska barkraft. Omstandighet som varit kand eller
kunnat forutses nar Riktlinjerna beslutades kan normalt inte
accepteras som skal for avvikelse. Undantag ska redovisas och
motiveras pa foljande arsstamma.

4 AVVIKELSER
Inga avvikelser fran riktlinjerna har férekommit.

5 TIDIGARE BESLUTADE ERSATTNINGAR SOM

ANNU INTE FORFALLIT TILL BETALNING

Bolaget har, vid tiden for arsstamman, inga beslutade ersatt-
ningar till ledande befattningshavare som inte har forfallit till
betalning.
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Ersattningar till verkstallande direktéren, 6vriga ledande befattningshavare samt styrelsen
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| kretsen ledande befattningshavare ingar verkstallande direktdren, finansdirektoren, investment director, chief scientific officer och chefsjuristen. | tabellen nedan redovisas

ersattningen till verkstéllande direktoren, 6vriga ledande befattningshavare samt styrelsen under rékenskapsaret.

2022

Belopp i KSEK Lon/Styrelsearvode” Rérlig ersittning Ovr férmaner o ersittningar? Pensionskostnader Total erséttning
Viktor Drvota, VD 2856 1785 2 920 5563
Ovriga ledande befattningshavare (3 personer), I6ner etc 4 380 2752 6 1169 8 307
Ovriga ledande befattningshavare (1 personer), fakturerat arvode 257 257
Summa ledande befattningshavare 7493 4536 8 2089 14127
Bjorn Cochlovius, styrelseordférande 400 400
Tse Ping, styrelseledamot 0 0
Anna Lefevre Skjoldebrand, styrelseledamot 200 200
Ben Toogood, styrelseledamot 200 200
Philip Doung, styrelseledamot 114 114
Theresa Tse, styrelseledamot 0 (0]
Summa styrelsen 914 914
Summa 8407 4536 8 2089 15041

1) Styrelsearvodet baseras pa motesnérvaro.
2) Avser forman av sjukvardsforsakring.

2021

Belopp i KSEK Lon/Styrelsearvode® Rorlig ersittning Ovr férmaner o ersittningar? Pensionskostnader Total ersattning
Viktor Drvota, VD 2766 1410 2 772 4949
Ovriga ledande befattningshavare (3 personer) 4236 2330 5 1013 7 584
Ovriga ledande befattningshavare (3 personer), fakturerat arvode 306

Summa ledande befattningshavare 7 308 3739 7 1785 12839
Bjorn Cochlovius, styrelseordférande 367 367
Tse Ping, styrelseledamot 25 25
Anna Lefevre Skjoldebrand, styrelseledamot 75 75
Ben Toogood, styrelseledamot 75 75
Theresa Tse, styrelseledamot 25 75
Summa styrelsen 567 - - - 567
Summa 7875 3739 7 1785 13406

1) Styrelsearvodet baseras pa métesnarvaro.
2) Avser forman av sjukvardsforsakring.
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Fortsdttning not 5

Konsfordelning ledande befattningshavare och styrelsen
Uppgifterna avser forhallandet pa balansdagen

2022 2021
Styrelse
Man 3 3
Kvinnor 2 2
Totalt 5 5

VD och ledande befattningshavare
Mén

Kvinnor

Totalt

Ersattning till verkstallande direktor

Pensionsvillkor
Avtalsenlig pension uppgar till 29 procent av bruttolénen vilken
utgdrs av premiebaserad avsattning.

Rorlig ersattning till VD

Verkstallande direktdren ar beréttigad till bonus baserad pa
exits i portféljen. Ersattningen utgér med 1/3 av 4 procent av
det nettobelopp som utbetalas till bolaget vid exit. Ersattningen
inkluderar bolagets samtliga kostnader for betalningen. Den
maximala betalningen, jdmte den betalning till dvriga ledande
befattningshavare som redovisas under avsnittet "Rorlig ersattning
till vriga ledande befattningshavare” forsta stycket, ar begransad
till SEK 50 miljoner per exit och kalenderar. Verkstallande
direktéren omfattas dessutom av STI 2022 vilket redovisas
under avsnittet "Arliga incitamentsprogram’ nedan.

Avgangsvederlag, ledande befattningshavare

Ingen ledande befattningshavare ar beréattigad till avgangs-
vederlag. Enligt Riktlinjer for ersattning till ledande befattnings-
havare far avgangsvederlag tillampas enbart for den verkstal-
lande direktoren.

Rorlig erséttning

Rorlig ersattning till 6vriga ledande befattningshavare

Ovriga ledande befattningshavare ar berattigad till bonus
baserad pa exits i portfoljen. Ersattningen till dvriga ledande
befattningshavare utgar totalt med 45,5 procent av 4 procent
av det nettobelopp som utbetalas till bolaget vid exit. Ersatt-
ningen inkluderar bolagets samtliga kostnader for betalningen.
Den maximala betalningen, jamte den betalning till verkstallan-
de direktoren redovisad under avsnittet "Rorlig ersattning till
VD" forsta stycket, ar begrénsad till SEK 50 miljoner per exit
och kalenderar. Ovriga ledande befattningshavare omfattas av
STI 2022 under avsnittet "Incitamentsprogram” nedan.

Arliga incitamentsprogram

Nedan redogors for Karolinska Developments langsiktiga
incitamentsprogram (LTI) for dren 2008-2010 samt bolagets
kortsiktiga incitamentsprogram (STI) for aren 2021 och 2022.

Incitamentsprogram 2008-2010
Ingen som i dag ar anstalld i bolaget omfattas av programmet.
Programmet ar ett options- och vinstdelningsprogram med tre
delprogram for aren 2008-2010. Optionsdelen har upphort.
Varje vinstdelningsplan ar relaterad till vardeutvecklingen
i portfoljbolagen och har en 16ptid p& 15 ar. 2008 ars vinst-
delningsprogram é&r relaterad till bolagets investeringsportfol;
per 31 december 2007 medan 2009 och 2010 ars planer av-
ser de investeringar som gjordes under 2008 respektive 2009.
Varje delplan berattigar till kontant betalning med totalt 5
procent av den del av avkastningen fran de investeringar som
delplanen avser som &verstiger en "tréskel” ("Overavkastning”).
Troskeln utgors av ingadngsvardet av de investeringar som en
viss delplan avser till den del dessa har exiterats, uppréknat med
en arlig ranta om 6 procent for aren 2008-2012 och 8 procent
darefter. Pa "plussidan” stélls mottagna likvider fran exits.
Om Overavkastningen éverstiger 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 6ver-
stigande 60 procent beréattigar inte till ytterligare vinstdelning.
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Utdver ratt till del av Overavkastning enligt ovan ska delplanen
2010 adven beréttiga 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 utgor 20 procent av avkastning 6ver-
stigande en arlig troskelrédnta om 6 procent pa - och efter ater-
betalning 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 innebdr att bolaget, trots
att redovisningsmadssiga kostnader kommer att uppsta, avstar
fran nagot belopp som bolaget annars skulle ha kunnat tillgodo-
gbra sig, med undantag for de extra sociala avgifter som denna
vinstdelning medfor for bolaget.

Inga utbetalningar har hittills gjorts under programmet.

Incitamentsprogram STI 2021

Styrelsen beslutade 2021 om ett Short Term Incentive Program,
STI 2021 for ledande befattningshavare, baserat pa ett antal
angivna verksamhetsmal som fastslagits av styrelsen for 2021.
Malen ar uppstallda for att framja Karolinska Developments
langsiktiga vardeskapande. Ersattningen ar beroende av huruvida
ett eller flera mal ar uppfyllda och har ett fast tak motsvarande
sex manadsloner for varje deltagare. Maluppfyllelse har skett till
del varigenom avsattning har skett med SEK 2,2 miljoner (SEK
2,9 miljoner inklusive sociala avgifter). Kostnaden ingdr som
rorlig ersattning i tabell pa foregdende sida, ar 2021.

Incitamentsprogram STI 2022

Styrelsen beslutade 2022 om ett Short Term Incentive Program,
STI 2022, for ledande befattningshavare, baserat pa ett antal
angivna verksamhetsmal som fastslagits av styrelsen for 2022.
Malen ar uppstallda for att framja Karolinska Developments
langsiktiga vardeskapande. Ersattningen ar beroende av huruvida
ett eller flera mal ar uppfyllda och har ett fast tak motsvarande

6 manadsloner for varje deltagare. Maluppfyllelse har skett till
del varigenom kostnaden uppgar till SEK 2,5 miljoner (SEK 3,3
miljoner inklusive sociala avgifter). Kostnaden ingar som rorlig
ersattning i tabell pa foregdende sida, ar 2022.
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Not 6 Rinteintikter, rintekostnader och évriga

finansiella vinster och forluster

Ranteintakter

Not 7 Skatter

Avstamning effektiv skatt

Belopp i KSEK 2022 2021 Belopp i KSEK % 2022 % 2021
Ranteintakter pa lan till portféljbolag 1128 6406 Resultat fore skatt -88 122 170 819
Ovriga ranteintakter 288 - Skatt enligt géllande skatt i
Summa 1416 6406 moderbolaget 20,6% 18 153 20,6% -35189

Skatteeffekt av

Ej avdragsgilla kostnader -369 -507
Rantekostnader Ej skattepliktiga intikter 13 8
Belopp i KSEK 2022 2021 Emissionskostnader 3502 448
Rantekostnader lan fran narstaende -799 -6 284 Verkligt virde férandringar,
Ovriga rintekostnader 45 R ej skattepliktiga -11 463 38998
Summa -844 -6 284 Okning av underskottsavdrag

utan motsvarande aktivering av

uppskjuten skatt -9 836 -3759
P " . . " Redovisad aktuell skatt ,0% 0,0% 0
Ovriga finansiella vinster och forluster edovisad axtuel sa 0.0% ° 2
Belopp i KSEK 2022 2021

T . 5 ) o B

Vardeférandring kortfristiga placeringar -1268 - Forandring uppskjuten skatt (B0 0.0%
Finansieringsersattning fran portféljbolag - 10 000 Redovisad uppskjuten skatt 0,0% B 0,0% B
Valutakursvinster och forluster -5 -3 Summa redovisad skatt 0,0% - 0,0% -
Summa -1273 9997
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Ej redovisade uppskjutna skattefordringar

Avdragsgilla temporara skillnader och skatteméssiga under-
skottsavdrag for vilka uppskjutna skattefordringar inte har redo-
visats i resultat- och balansrakningarna avser i huvudsak de
underskott som uppstar i moderbolaget. Eventuella kommande
vinster vid forséljning av ndringsbetingade aktier och andelar i
portféljbolagen ar inte skattepliktiga vinster. Uppskjuten skatte-
fordran har darfor inte redovisats for dessa underskott da det
inte dr sannolikt att Karolinska Development AB kommer att
kunna utnyttja det for avréakning mot framtida beskattningsbara
vinster trots att det inte finns ndgon tidsbegransning for skatte-
massiga underskottsavdrag. Ej redovisade uppskjutna skatte-
fordringar for Karolinska Development uppgick per 2022-12-31
till 179 012 KSEK (169 181) av dessa uppgar skatteeffekten

pa underskott som ar koncernbidrags- och fusionssparrade till
0 KSEK (0).
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Not 8 Andelar i portféljbolag, till verkligt virde

via resultatet

Belopp i KSEK 2022-12-31 2021-12-31
Ackumulerade verkliga varden
Vid arets borjan 950170 770320
Forvarv under aret 110 294 69 154
Forsaljningar under aret -386 -112 507
Verkligt varde forandring i arets resultat -76 083 -223 203
Utgaende balans 983 995 950 170
Innehav i portfoljbolag per 31 december 2022

Organisations- Antal
Bolag Site nummer andelar
Karolinska Development
AnaCardio Holding AB Stockholm 559343-3559 530
Dilafor AB Stockholm 556642-1045 19 861
Henlez ApS Koépenhamn 40632026 9 259
Modus Therapeutics Holding AB  Stockholm 556851-9523 6144 821
OssDsign AB Uppsala 556841-7546 7381093
PharmNovo AB Lund 556739-7368 543 478
Promimic AB Goteborg 556657-7754 312 500
SVF Vaccines AB, tidigare Svenska Stockholm 559001-9823 275
Vaccinfabriken Produktion AB
Umecrine Cognition AB Umed 556698-3655 10777 564
KCIF Co-Investment Fund KB Solna 969744-8810 26
OssDsign AB Uppsala 556841-7546 461 184
KDev Investments AB Solna 556880-1608 2239 340
Aprea Therapeutics Inc Boston 7312119 1180691
Biosergen AB Solna 559304-1295 901 334
Dilafor AB Stockholm 556642-1045 403 970
Modus Therapeutics Holding AB  Stockholm 556851-9523 2752516
Promimic AB Goteborg 556657-7754 2523920
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Specifikation av andelar i portféljbolag, till verkligt varde via resultatet 31 december 2022

Belopp i KSEK Antal Anskaffningsvarden", ack Viardeforandringar via resultatet?, ack Redovisat varde/verkligt varde®

Noterade aktier (niva 1)

Modus Therapeutics 6144 821 68 257 -39 308 28 951
OssDsign 7 381093 88 616 -45 660 42 958
Promimic 312 500 5000 -1375 3625
Summa noterade aktier (niva 1) 161873 -86 343 75534
Onoterade aktier och andelar (niva 3)

AnaCardio 29 675 15465 45139
Dilafor 24 026 - 24 026
Henlez 5506 80 5586
PharmNovo 20 000 - 20 000
SVF Vaccines 12 540 327 12 867
Umecrine Cognition 212 930 375 868 588 798
KCIF Co-Investment Fund KB* -7 944 15973 8025
KDev Investments 554372 -350 352 204 020
Summa onoterade aktier och andelar (niva 3) 845 599 57 688 908 461
Redovisat véirde den 31 december 1007 472 -28 655 983 995
1) Avser ursprungliga anskaffningsvarden, tillaggsinvesteringar, konverteringar och férséljningar.

2) Avser bade realiserade och orealiserade vardeférandringar via resultatet.

3) For upplysningar om varderingsmetoder, se Not 1 Vardering av portféljibolag samt Not 17 Finansiella tillgangar och skulder.

4) Anskaffningsvarden, ack: Nettot av anskaffningsvarden om 10 198 KSEK och erhallna betalningar om -18 142 KSEK.

Specifikation av andelar i portféljbolag, till verkligt varde via resultatet 31 december 2021

Belopp i KSEK Antal Anskaffningsvarden”, ack  Vardeforandringar via resultatet?, ack  Redovisat varde/verkligt varde®

Noterade aktier (niva 1)

Modus Therapeutics 6144 821 56 452 -33 103 23 350
OssDsign 5812638 81401 -30 832 50 570
Summa noterade aktier (niva 1) 137 853 -63935 73920
Onoterade aktier och andelar (niva 3)

AnaCardio 3 000 389 3389
Dilafor 12014 - 12 014
Svenska Vaccinfabriken Produktion 6500 327 6827
Umecrine Cognition 197 804 425 244 623 048
KCIF Co-Investment Fund KB? -7 749 14 848 7099
KDev Investments 553457 -329 584 223873
Summa onoterade aktier och andelar (niva 3) 765026 111224 876 250
Redovisat vérde den 31 december 846 427 47 289 950170
1) Avser ursprungliga anskaffningsvarden, tillaggsinvesteringar, konverteringar och forséljningar.

2) Avser bade realiserade och orealiserade virdeférandringar via resultatet.

3) For upplysningar om varderingsmetoder, se Not 1 Vardering av portféljbolag samt Not 17 Fnansiella tillgdngar och skulder.

4) Anskaffningsvarden, ack: Nettot av anskaffningsvarden om 10 198 KSEK och erhélina betalningar om -17 947 KSEK.
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Not 9 Ovriga finansiella tillgangar, lang- och kortfristiga

2022-12-31

Tillaggskopeskilling
Forendo Pharma,

Tillaggskopeskilling
Forendo Pharma,

Tillaggskopeskilling

Belopp i KSEK langfristig fordran kortfristig fordran Oncopeptides Totalt
Vid arets borjan 61799 - 0 61799
Erhallna ersattningar -5485 - - -5485
Kortfristig del av langfristig fordran -15970 15970 - -
Verkligt vardeférandring i arets resultat 19 193 - - 19 193
Utgaende balans 59 537 15970 0 75 507
2021-12-31
Tillaggskopeskilling Tillaggskopeskilling Fordran
Belopp i KSEK Forendo Pharma Oncopeptides Rosetta Capital Totalt
Vid arets borjan - 40 459 722 41181
Anskaffningar 56 079 - 56 079
Ersattningar och avyttringar - - -722 -722
Verkligt vardeférandring i arets resultat 5720 -40 459 - -34 739
Utgaende balans 61799 0 0 61799

Tillaggskopeskilling Forendo Pharma

Karolinska Development uppskattar det riskjusterade nuvardet
av framtida kassafloden (rNPV) pa tillaggskopeskillingar, efter
den initiala betalningen i december 2021 samt betalningar under
2022, till SEK 75,5 miljoner (SEK 61,8 miljoner). Tillaggskope-
skillingar forvantas betalas ut under perioden 2023-2034

Tillaggskopeskilling Oncopeptides
Karolinska Development har ratt till fem procent tillaggskdpe-
skilling enligt dverlatelseavtalet med Industrifonden avseende
tidigare innehav i Oncopeptides. Tillaggskopeskillingen erhalls
nar Industrifonden avyttrar sitt innehav. Vardet uppskattas
per bokslutsdagen till SEK 0,0 miljoner (SEK 0,0 miljoner),

och fornyade rNPV-varderingar utfors kontinuerligt. Forendo
Pharmas tidigare aktiedgare ar berattigade till villkorade
tillaggskopeskillingar om totalt USD 870 miljoner kopplade till
milstolpar i utvecklingen, registreringen och kommersialisering-
en av Forendo Pharmas ldkemedelskandidater. Under 2023
forvantas SEK 16,0 miljoner erhallas varfor de betraktas som
kortfristiga.

kvarstdende maximalt varde uppgar till SEK 40,5 miljoner
(SEK 40,5 miljoner).
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Not 10 Ovriga kortfristiga fordringar

Belopp i KSEK 2022-12-31 2021-12-31
Skattefordran 673 673
Ovrigt - 95
Summa 673 768

Not 11 Férutbetalda kostnader och upplupna

intakter
Belopp i KSEK 2022-12-31 2021-12-31
Forsakringspremier 297 314
Emissionskostnader - 2172
Ovrigt 453 454
Summa 750 2940

Not 12 Kortfristiga placeringar till verkligt virde
over resultatet

Belopp i KSEK 2022-12-31 2021-12-31

Vid arets borjan 50 005 -
Forvarv av kortrantefonder med

lag risk 10 000 50 000
Verkligt varde forandring i arets

resultat -1263 5
Summa 58 742 50 005
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Not 13 Eget kapital

Aktiekapitalets utveckling

Ar Transaktion Antal aktier Aktiekapital Antal A aktier Antal B aktier Teckningskurs Kvotvarde
Summa per 2011-01-01 33331417 16 665 709 1503098 31828319 0,5
april 2011 Nyemission 15 200 000 7 600 000 0 15 200 000 40 0,5
Summa per 2011-12-31 48 531417 24265709 1503098 47 028 319 0,5
Summa per 2012-12-31 48 531417 24 265709 1503098 47 028 319 0,5
Summa per 2013-12-31 48 531417 24 265709 1503098 47 028 319 0,5
december 2014 Nyemission 4853141 2426 570 4853141 13 0,5
Summa per 2014-12-31 53384 558 26 692 279 1503098 51881460 0,5
december 2015 Nyemission 65082 32541 65082 0,5 0,5
Summa per 2015-12-31 53 449 640 26724 820 1503098 51946 542 0,5
september 2016 Nyemission 15 358 7 679 15358 0,5 0,5
Summa per 2016-12-31 53464998 26732499 1503098 51961900 0,5
april 2017 Nyemission 10 871 698 5435 849 10 871 698 6,17 0,5
juni 2017 Nedsattning aktiekapital 0 -31524 981 - 0,01
juli 2017 Nyemission 564 6 564 22 0,01
augusti 2017 Nyemission 23 840 238 23 840 0,01 0,01
oktober 2017 Nyemission 106 1 106 22 0,01
Summa per 2017-12-31 64 361206 643 612 1503098 62858 108 0,01
juni 2018 Nyemission 57 531 575 57 531 0,01 0,01
Summa per 2018-12-31 64 418 737 644 187 1503098 62 915 639 0,01
november 2019 Nyemission 78770 586 787 706 78 770 586 3,74 0,01
december 2019 Nyemission 32476 086 324761 32476 086 3,74 0,01
Summa per 2019-12-31 175 665 409 1756 654 1503098 174 162 311 0,01
Summa per 2020-12-31 175 665 409 1756 654 1503 098 174 162 311 0,01
Summa per 2021-12-31 175 665 409 1756 654 1503098 174 162 311 0,01
februari 2022 Nyemission 94 412 185 944 122 1052163 93 360 022 4 0,01

Summa per 2022-12-31 270077 594 2700776 2555261 267 522 333 0,01
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Fortsdttning not 13

Substansvarde per aktie Ovrigt tillskjutet kapital
Investmentbolaget Avser eget kapital som ar tillskjutet fran dgarna.
Belopp i KSEK 2022-12-31 2021-12-31
Nettotillgangar Balanserade resultat inklusive arets resultat
Likvida medel 131078 42 398 | balanserade vinstmedel inklusive drets resultat ingar intjanade
Kortfristiga placeringar 58 742 50005 vinstmedel i moderbolaget. Tidigare avsattningar till reservfond
Netto finansiella tillgdngar och skulder 75 316 60043 ingar i denna eget kapitalpost.
Kortfristiga rantebdrande skulder - -124 603
Summa nettotillgangar 265 136 27 845 Resultat per aktie fore och efter utspadning
Belopp i KSEK 2022 2021
Beraknat verkligt virde portfélibolag 983995 950170 Afets res"'tat' ' . 88122 170819
Summa substansvérde 1249131 978 013 ;ﬁitliigg?;i::“gt antal aktier 257 417 460 175421124
Resultat per aktie, SEK, fore utspadning -0,34 0,97
Antal aktier 269833309 175421124 ot penomsnittligt antal aktier 257417460 175421124
efter utspadning
Substansvirde per aktie 4,63 5,58 Resultat per aktie, SEK, efter utspadning -0,34 0,97
Aktiestruktur

Antalet aktier uppgar till 270 077 594, varav 2 555 261 aktier
av serie A och 267 522 333 aktier serie B. Aktier av serie A
medfor ratt till tio roster per aktie och aktier av serie B medfor
ratt till en rost per aktie. Samtliga aktier har lika ratt till andel i
bolagets tillgangar vid likvidation och vid vinstutdelning. Samt-
liga aktier av serie B ar sedan 15 april 2011 upptagna till handel
pa Nasdag OMX huvudlista.

Under 2012 och 2013 forvarvades 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.
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Not 14 Ovriga finansiella skulder

Arsredovisning 2022 7 1

Karolinska Development

Not 15 Kortfristiga rintebirande skulder
till nérstaende

Belopp i KSEK 2022-12-31 2021-12-31
Kortfristig laneskuld

invoX Pharma Ltd @ 70 000
invoX Pharma Ltd @ 42 500
Upplupen rénta invoX Pharma Ltd - 12 103
Summa - 124 603

2022-12-31 2021-12-31

Varav kassaflodes- Varav kassaflodes-
Belopp i KSEK paverkande paverkande
Tillaggskopeskilling avseende Aprea Therapeutics
Ackumulerade verkliga varden
Vid arets borjan 1756 5726
Betalda ersattningar -324 -324 -3121 -3121
Verkligt virde-férandring i arets resultat -1241 -849
Utgaende balans 191 -324 1756 -3121

Tillaggskopeskilling avseende Aprea Therapeutics
Industrifonden har ratt till fem procents tillaggskopeskilling
enligt dverlatelseavtalet med Karolinska Development nar
Karolinska Development avyttrar Aprea Therapeutics. Till-
laggskopeskillingen kan uppga till maximalt SEK 80 miljoner,
kvarstaende maximalt varde uppgar till SEK 71,2 (SEK 71,5)
miljoner pa balansdagen 2022-12-31.

Brygglanen jamte upplupen ranta konverterades i Karolinska
Developments foretradesemission under februari 2022.

Med narstaende avses huvudagaren invoX Pharma Ltd, vilka
i sin tur ar heldgt dotterbolag till den tidigare huvudégaren
Sino Biopharmaceutical Ltd.

Not 16 Upplupna kostnader och
forutbetalda intékter

Belopp i KSEK 2022-12-31 2021-12-31
Loner och ersattningar till anstallda 4564 3676
Styrelsearvoden 438 632
Revisions- och konsultarvoden 707 813
Loneskatt och upplupna pensionskostnader 1349 1165
Sociala avgifter 914 676
Ovrigt 199 306

Summa 8171 7 268
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Not 17 Finansiella tillgangar och skulder, finansiell riskhantering

Finansiella tillgangar och skulder per kategori
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2022
Finansiella tillgangar varderade till: Finansiella skulder vérderade till:
Verkligt véarde Upplupet Verkligt varde Upplupet Summa
Belopp i KSEK via resultatet anskaffningsvarde via resultatet anskaffningsvarde redovisat varde Verkligt varde
Andelar i portféljbolag, till verkligt véarde via resultatet 983 995 983 995 983 995
Ovriga finansiella tillgangar, langfristig del 59 537 59 537 59 537
Ovriga finansiella tillgangar, kortfristig del 15970 15970 15970
Fordringar pa portféljbolag 211 211 211
Kortfristiga placeringar, till verkligt varde via resultatet 58 742 58 742 58 742
Likvida medel 131078 131078 131078
Summa 1118244 131 289 1233563 1233563
Ovriga finansiella skulder 191 191 191
Leverantdrsskulder 439 439 439
Summa 191 439 630 630
2021
Finansiella tillgangar varderade till: Finansiella skulder varderade till:
Verkligt varde Upplupet Verkligt varde Upplupet Summa

Belopp i KSEK via resultatet anskaffningsvarde via resultatet anskaffningsvarde redovisat varde Verkligt varde
Andelar i portféljbolag, till verkligt véarde via resultatet 950170 950 170 950170
Ovriga finansiella tillgangar 61799 61799 61799
Fordringar pa portféljbolag 505 505 505
Kortfristiga placeringar, till verkligt varde via resultatet 50 005 50 005 50 005
Likvida medel 42 398 42 398 42 398
Summa 1061974 42903 1104877 1104877
Kortfristig rantebarande skuld till narstaende 124 603 124 603 124 603
Ovriga finansiella skulder 1756 1756 1756
Leverantorsskulder 1674 1674 1674
Summa 1756 126 277 128 033 128 033
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Kortfristiga placeringar

Den 6verskottslikviditet som kan uppsta i Karolinska Develop-
ment placeras i rantefonder eller rantebarande instrument och
redovisas som kortfristiga placeringar med en langre 16ptid &n
3 manader.

Vardering till verkligt varde

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

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

Niva 2 - verkligt varde faststélls utifran indata utéver noterade
priser inkluderade i niva 1 som &r observerbara for
tillgdngen eller skulden, direkt eller indirekt

Niva 3 - verkligt varde faststélls utifran varderingsmodeller dar
vasentliga indata baseras pa icke observerbara data

Det redovisade vardet avseende finansiella tillgdngar och skul-
der varderade till upplupet anskaffningsvarde dverensstammer
med verkligt varde.

Investmentbolagets tillgangar och skulder varderade
till verkligt varde per 31 december 2022
Belopp i KSEK Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt

Finansiella tillgadngar

Andelar i portféljbolag, till

verkligt varde via resultatet 75 534 908461 983995
Ovriga finansiella fordringar,

lang- och kortfristiga 75507 75507
Likvida medel och kortfristiga

placeringar 189 820 189 820
Summa 265 354 983 968 1249 322
Finansiella skulder

Ovriga finansiella skulder 191 191
Summa 191 191

Investmentbolagets tillgangar och skulder varderade
till verkligt varde per 31 december 2021
Belopp i KSEK Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt

Finansiella tillgadngar

Andelar i portféljbolag, till

verkligt varde via resultatet 73920 876250 950170
Ovriga finansiella fordringar 61799 61799
Likvida medel och kortfristiga

placeringar 92403 92 403
Summa 166 323 938049 1104372
Finansiella skulder

Ovriga finansiella skulder 1756 1756
Summa 1756 1756

Nedan beskrivs de metoder och antaganden som framst an-
vants for att faststalla verkligt varde pa de finansiella tillgdngar
och skulder som redovisats i tabellerna ovan.
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Andelar i portfoljbolag (onoterade innehav)

Varderingen av onoterade innehav gors med utgangspunkt
fran "International Private Equity and Venture Capital Valuation
Guidelines”. Se ndrmare beskrivning i Not 1 Redovisnings-
principer, punkten "Vardering av portfoljbolag”.

Finansiella tillgangar och skulder varderade till

verkligt varde

En berdkning av verkligt varde baserat pa diskonterade
framtida kassafloden, dér en diskonteringsréanta som speglar
motpartens kreditrisk utgdr den mest vasentliga indatan. For
ovriga finansiella fordringar, tillaggskopeskilling avseende
forsaliningen av Forendo Pharma till Organon, har anvants en
rNPV berdkning med en diskonteringsranta om 13 procent
(tillgangar i niva 3). For dvriga finansiella skulder bedéms den
inte ge ndgon vasentlig skillnad jamfort med redovisat varde
vilket ingér i niva 3 varfor det redovisade vardet anses vara en
god approximation av det verkliga vardet.
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Forandring finansiella tillgangar och skulder niva 3 under 2022
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Forandring i verkligt varde, vinster och forluster redovisade
i resultatrakningen 2022

Ovriga finansiella

Andelar i Ovriga Ovriga
Belopp i KSEK portfoljbolag finansiella tillgangar finansiella skulder
Vid arets borjan 876 250 61799 1757
Forvarv 86276 = =
Avyttringar och ersattningar -390 -5485 -325
Vinster och forluster redovisade i resultatrakningen -53 675 19 193 -1241
Redovisat vérde vid arets slut 908 461 75507 191
Realiserade vinster och forluster fér perioden
inkluderade i resultatrakningen 751 = =
Orealiserade vinster och forluster fér perioden
inkluderade i resultatrakningen -54 426 19 193 1241
Det har inte redovisats nagra dverforingar mellan niva 1 och 2 under 2022.
Forandring finansiella tillgangar och skulder niva 3 under 2021

Andelar i Ovriga Ovriga
Belopp i KSEK portféljbolag finansiella tillgangar finansiella skulder
Vid arets borjan 732554 41181 5726
Overforing fran niva 3 till niva 1 -36 752 - -
Forvarv 38 207 56 079 -
Avyttringar och ersattningar -108 554 -722 -3121
Vinster och forluster redovisade i resultatrakningen 250 795 34739 -849
Redovisat vérde vid arets slut 876 250 61799 1756
Realiserade vinster och forluster fér perioden
inkluderade i resultatrakningen 6338 - 5094
Orealiserade vinster och forluster fér perioden
inkluderade i resultatrakningen 244 457 -34 739 849

Det har inte redovisats nagra dverforingar mellan niva 1 och 2 under 2021.

Investmentbolaget redovisar dverforingar mellan nivderna i verkligt vardehierarkin per det datum en handelse eller férandring sker

som foranleder dverfoéringen.

Andelar i tillgangar och
Belopp i KSEK portféljbolag skulder
Resultat niva 1
Noterade aktier, realiserat -
Noterade aktier, orealiserat -22 408
Summa niva 1 -22 408
Resultat niva 3
Onoterade aktier och andelar, realiserat 751
Onoterade aktier och andelar, orealiserat -54 426
Summa niva 3 -53 675
Resultat niva 3
Ovriga finansiella tillgangar, orealiserade 19 193
Ovriga finansiella skulder, orealiserade 1241
Summa niva 3 20435
Vinster och forluster redovisade
I resultatrakningen -76 083 20435

Forandring i verkligt varde, vinster och forluster redovisade
i resultatrakningen 2021

Ovriga finansiella

Andelar i tillgangar och
Belopp i KSEK portféljbolag skulder
Resultat niva 1
Noterade aktier, realiserat -433
Noterade aktier, orealiserat -27 159
Summa niva 1 -27 592
Resultat niva 3
Onoterade aktier och andelar, realiserat 7 243
Onoterade aktier och andelar, orealiserat 243 552
Summa niva 3 250795
Resultat niva 3
Ovriga finansiella tillgangar, orealiserade -34 739
Ovriga finansiella skulder, orealiserade 849
Summa niva 3 -33890
Vinster och forluster redovisade
I resultatrakningen 223203 -33890
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Aktier och andelar (niva 3) per 31 december 2022
Agar-  Verkligt

Arsredovisning 2022
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Aktier och andelar (niva 3) per 31 december 2021
Agar-  Verkligt

KSEK andel varde Varderings modell” KSEK andel varde Varderings modell”
AnaCardio 20,7% 45 138 Pris senaste investeringen AnaCardio 20,9% 3389 Pris senaste investeringen
Dilafor 1,5% 24 026 Pris senaste investeringen Dilafor 0,7% 12 014 Pris senaste investeringen
Henlez 13,5% 5586 Pris senaste investeringen SVF Vaccines 30,8% 6827  Pris senaste investeringen
PharmNovo 13,1% 20000 Pris senaste investeringen Umecrine Cognition 72,6% 623048 Extern virdering?

SVF Vaccines 34,8% 12 867 Pris senaste investeringen KCIF Co-Investment 26,0% 7 099 En kombination av aktiekurs

72,6% 588799 Extern virdering?

26,0% 8025 En kombination av aktiekurs
och verkligt varde av fordran®

Umecrine Cognition
KCIF Co-Investment
Fund KB

KDev Investments 90,1% 204 020 En kombination av pris senaste
investeringen och aktiekurs®

Summa niva 3 908 461

1) For beskrivning av varderingsmodeller se Not 2 Vardering av portféljibolag till verkligt
varde.

2) Riskjusterad extern vardering av oberoende varderingsinstitut fran december 2022. Den
externa varderingen gav ett rNPV vérde (se definitioner sid 97) vilket sedan ytterligare
riskjusterats for att reflektera en antagen risk- och intaktsdelning vid en utlicensering
samt med hansy tagen till risken att inte lyckas finansiera Umecrine Cognition i den takt
som det fortsatta utvecklingsprogrammet kraver.

3) KCIF Co-Investment Fund KB innehar noterade aktier vilka véarderas enligt stangnings-
kursen sista handelsdagen i perioden och en finansiell fordran, varderad till verkligt vérde,
avseende tillaggskopeskilling vid forsaljningen av Forendo Pharma.

4) KDev Investments AB innehar bade noterade aktier vilka varderas enligt stingningskursen
sista handelsdagen i perioden och onoterade aktier vilka varderas enligt pris senaste
investeringen. Dilafor, vilket &r onoterat, utgdér 91 procent av totalt verkligt varde i
KDev Investments. Den potentiella férdelningen till Rosetta Capital av verkligt varde
beaktas ocksa.

Fund KB

KDev Investments 90,1% 223873 En kombination av pris senaste
investeringen och aktiekurs®

och verkligt varde av fordran®

Summa niva 3 876 250

1) For beskrivning av varderingsmodeller se Not 2 Vardering av portfoljbolag till verkligt vérde.

2) Riskjusterad extern vardering av oberoende vérderingsinstitut fran december 2020. Den
externa varderingen resulterade i ett NPV vérde (se definitioner sid 97) vilket riskjusterats
for att reflektera en antagen prissattning vid en bérsintroduktion och behovet att sakra
utvecklingsfinansiering.

3) KCIF Co-Investment Fund KB innehar bade noterade aktier vilka véarderas enligt
stangningskursen sista handelsdagen i perioden och en finansiell fordran, varderad till
verkligt varde, avseende tilldggskopeskilling vid forsaljningen av Forendo Pharma.

4) KDev Investments AB innehar bade noterade aktier vilka varderas enligt stangningskursen
sista handelsdagen i perioden och onoterade aktier vilka varderas enligt pris senaste
investeringen. Dilafor, vilket &r onoterat, utgér 86 procent av totalt verkligt varde i KDev In-
vestments. Den potentiella fordelningen till Rosetta Capital av verkligt varde beaktas ocksa.

Kanslighetsanalys pa vasentliga innehav per 31 december 2022
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5% -5% +/-15% +/-30%
Resultat/ eget kapital Resultat/ eget kapital Resultat/ eget kapital Resultat/ eget kapital
KSEK MSEK SEK/aktie MSEK SEK/aktie MSEK SEK/aktie MSEK SEK/aktie
Umecrine Cognition? 31 100 0,1 -34 732 -0,1 +/-99 811 +/-0,4 +/-198 560 +/-0,7
KDev Investments? 17 307 0,1 -17 307 -0,1 +/-51 934 +/-0,2 +/-103 849 +/-0,4
1) Kanslighet pa rNPV virde i utford extern vardering utifran antaget forséljningspris pa lakemedelskandidaten.
2) Kanslighet pa vardet i KDev Investments, efter potentiell fordelning till Rosetta Capital.
Kanslighetsanalys pa vasentligt innehav per 31 december 2021
5% -5% +/-15% +/-30%
Resultat/ eget kapital Resultat/ eget kapital Resultat/ eget kapital Resultat/ eget kapital
KSEK MSEK SEK/aktie MSEK SEK/aktie MSEK SEK/aktie MSEK SEK/aktie
Umecrine Cognition? 36 086 0,2 -33 509 -0,2 +/-105 682 +/-0,6 +/-211 364 +/-1,2
KDev Investments? 18 435 0,1 -18 435 -0,1 +/-55 307 +/-0,3 +/-110 613 +/-0,6

1) Kanslighet pa rNPV virde i utford extern vardering utifran antaget forséljningspris pa lakemedelskandidaten.
2) Kanslighet pa vardet i KDev Investments, efter potentiell férdelning till Rosetta Capital.
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Paverkan pa portféljens verkliga varde av avtalet med
Rosetta Capital
“Potentiell fordelning till Rosetta Capital” ar det belopp om
SEK 328,5 miljoner som KDev Investments, enligt inves-
teringsavtalet mellan Karolinska Development och Rosetta
Capital, ska fordela till Rosetta Capital (pa Rosetta Capitals
preferens- och stamaktier) av KDev Investments avkastning
(verkligt varde i KDev Investments). Med sitt nuvarande
aktieinnehav ar Karolinska Developments andel av utdelning
0 procent for ackumulerad utdelning upp till SEK 220 miljoner,
65 procent for ackumulerad utdelning mellan SEK 220 miljoner
och SEK 880 miljoner, 75 procent for ackumulerad utdelning
mellan SEK 880 miljoner och SEK 1 320 miljoner samt 92
procent for ackumulerad utdelning dver SEK 1 320 miljoner.
Utbetalning till Rosetta Capital kommer enbart dga rum da
KDev Investments genomfor utdelning. KDev Investments
kommer att genomféra utdelning forst efter det att alla even-
tuella leverantorsskulder och utestdende skulder har betalats.
KDev Investments partiella avyttringar av Aprea Therapeu-
tics i december 2022, vilken tillférde KDev Investments SEK
6,9 miljoner, innebar att KDev Investments under 2023 kunde
ldamna en utdelning till Rosetta Capital om SEK 3,8 miljo-
ner. Utdelningen fortsatte avvecklingen av vattenfallet med
motsvarande belopp, SEK 2,4 miljoner avseende tillaggsinves-
teringar och SEK 1,4 miljoner avraknas mot de forsta SEK 220
miljonerna vilka fordelas till Rosetta Capital.

Tabell 6ver resultateffekt vid forandring i pris, valuta och rénta

Foréandring i:

Utokade berédkningar av verkligt varde med hansyn till portfolj-
varderingen och den potentiella férdelningen till Rosetta
Capital

Belopp i KSEK 2022-12-31 2021-12-31
Verkligt varde i Karolinska Development

portféljen (onoterade bolag) 704 443 652 377
Verkligt varde i Karolinska Development

portféljen (noterade bolag) 75534 73920
Verkligt varde i KDev Investments

portfdljen 532 547 566 807
Portféljens totala verkliga virde! 1312524 1293104
Potentiell férdelning till Rosetta Capital av

verkligt varde i KDev Investments? -328 529 -342 934
Portféljens netto verkligt varde

(efter potentiell fordelning till Rosetta

Capital)® 983 995 950 170

1) Definitionen av "Portféljens totala verkliga varde” framgar av Not 1.

2) SEK 328,5 miljoner fordelning av utdelning pa stam- och preferensaktier till Rosetta
Capital.

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

Information om varderingsmetodik i niva 3

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

+/-5% +/-15% +/-30%

Resultat/eget kapital Resultat/eget kapital Resultat/eget kapital

MSEK SEK/aktie MSEK SEK/aktie MSEK SEKI/aktie

Prisférandring pa andelar i portféljbolag, varderade till verkligt varde 6ver resultatet

Valuta

Rénta

56,3 0,2 168,9 0,6 4497 1,7
0,4 0,0 13 0,0 2,6 0,0
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Arsredovisning 2022
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Finansiella risker

Investmentbolaget dr genom sin verksamhet exponerad for
olika slag av finansiella risker. Med finansiella risker avses
fluktuationer i foretagets resultat och kassaflode till foljd av
forandringar i valutakurser, rantenivaer, refinansierings- och
kreditrisker. Ansvaret for investmentbolagets finansiella trans-
aktioner och risker hanteras bade av moderbolagets finans-
avdelning samt lokalt i dotterforetagen. Den Gvergripande
malsattningen for finansfunktionen ar att tillhandahalla en kost-
nadseffektiv finansiering samt att minimera negativa effekter
pa investmentbolagets resultat genom marknadsfluktuationer.

Prisrisk

Investmentbolaget ar exponerat for aktieprisrisk pa investment-
bolagets innehav i portféljbolag som varderas till verkligt varde
(andelar i intresseforetag, joint ventures och andra langfristiga
vardepappersinnehav). | dvrigt ar investmentbolaget inte expo-
nerat for nagon prisrisk.

Valutarisk

Valutarisken utgor risken for att valutakursforandringar paverkar
investmentbolaget negativt. Investmentbolagets valutakurs-
exponering utgors av transaktionsexponering innebarande
exponering i utlandsk valuta kopplad till kontrakterade kassa-
floden och balansrakningsposter dar vaxelkursforandringar
paverkar resultat och kassafloden.

Rénterisk

Ranterisk ar risken att fordndringar i marknadsrantor paverkar
kassaflodet eller det verkliga vardet pa finansiella tillgdngar
eller skulder. Investmentbolagets placeringsriktlinjer for likvida
medel ar att investera i rantefonder eller rantebarande instru-
ment med |ag risk varfor risken for férandringar pa rantenivan
blir 14g. Investmentbolagets ranterisk uppstar genom kort- och
langfristig upplaning. Upplaning som gors med rorlig ranta ut-
satter Investmentbolaget for ranterisk avseende kassaflode. Per
bokslutsdagen har investmentbolaget inga 1an med rorlig rénta.
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Kreditrisk

Kreditrisk ar risken for att motparten i en transaktion inte fullgor
sina forpliktelser enligt avtal och att eventuella sékerheter

inte tacker investmentbolagets fordran. Maximal kreditrisk-
exponering motsvaras av det bokforda vardet pa finansiella
tillgangar.

Kreditrisken i likvida medel ar begransad da investment-
bolagets motparter ar banker med hog kreditrating och med
anledning av detta redovisas ingen reserv for forvantade kredit-
forluster pa dessa.

Likviditetsrisker

Likviditetsrisken ar risken for att investmentbolaget inte kan
mota sina kortfristiga betalningsataganden. Investmentbolagets
riktlinjer foreskriver att likviditeten ska uppga till en sddan niva
att den moter investmentbolagets I6pande likviditetsbehov samt
behov for investeringar i portfoljbolag under kommande 12
manader.

2022 Inom 3-12

Belopp i KSEK 3 manader  manader 1-5ar Over5ar Summa
Leverantors-
Tillgangar exponerade for kreditrisk skulder 439 439
Belopp i KSEK 2022-12-31 2021-12-31 Ovriga kort-
Ovriga finansiella tillgangar 75 507 61799  fristiga skulder e o
Fordringar portfsljbolag 211 505 ~ Summa Lt L
Ovriga kortfristiga fordringar 673 768
Kortfristiga placeringar 58 742 50005 2021 Inom 312
Likvida medel 131 078 42 398 Belopp i KSEK 3 manader manader 1-5ar Over5ar Summa
Maximal exponering fér kreditrisk 266211 155 475 Kortfristiga
rantebarande
skulder 124 603 124 603
Leverantors-
skulder 1674 1674
Ovriga kort-
fristiga skulder 2156 2156
Summa 3830 124603 - - 128433

Hantering av kapitalrisker

Investmentbolagets mal for forvaltning av kapital ar sakerstalla
investmentbolagets férmaga att fortsatta sin verksamhet, ge-
nerera skdlig avkastning till aktiedgarna samt fordelar till Gvriga
intressenter. Investmentbolagets policy dr att minimera riskerna

i kapitalforvaltningen. Investmentbolagets placeringsriktlinjer
innebér att dverskottslikviditeten forvaltas av en extern forvaltare.
Portféljen ska ha en genomsnittlig [6ptid pa inte ldngre an 1,5 ar
och investeras i rantefonder eller rantebarande instrument.

Arsredovisning 2022
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Not 18 Stillda sidkerheter och
eventualforpliktelser

Belopp i KSEK 2022-12-31 2021-12-31
Stallda sékerheter

Eventualforpliktelser

Investeringsatagande i portféljbolag 7 580 12 927
Summa stéllda sakerheter 7 580 12927

Kapitalférsakring

Individuella pensionsataganden har sakerstallts i form av sa
kallade foretagsdagda kapitalforsdkringar avseende en tidigare
anstélld. Investmentbolaget (tillika moderbolaget) har inte ndgot
ytterligare dtagande att ticka eventuella nedgangar i kapital-
forsdkringarna eller att betala ndgot utover inbetalda premier
varfor Investmentbolaget har beddmt att dessa pensionsplaner ar
avgiftsbestdmda pensionsplaner. Saledes motsvaras betalningar
av premierna en slutreglering av dtagandet mot de anstéllda.

I enlighet med IAS 19 och reglerna for avgiftsbestamda
pensionsplaner, redovisar Investmentbolaget och moderbolaget
darfor varken nagon tillgang eller skuld, med undantag for
sarskild |6neskatt, relaterat till dessa kapitalforsakringar.
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Narstaenderelationer

Investmentbolaget har en narstdenderelation med sina dotter-
foretag, joint ventures och intressebolag samt med de bolag
som ingar i invoX Pharma koncernen (invoX Pharma Ltd ar
heldgt dotterbolag till Sino Biopharmaceutical Ltd).

Karolinska Development har utfort tjanster till portfoljbolag
avseende management, kommunikation samt ekonomi
och administration, vilket d&ven omfattar juridik och analys-
verksamhet. Prissattningen avseende dessa utforda tjdnster har
varit marknadsmassiga.

Karolinska Development har en licens att anvanda varu-
market Karolinska, som I6per ut i december 2025.

Karolinska Development och Europeiska Investeringsfonden
("EIF") etablerade i november 2009 ett samarbete som innebar
att EIF investerar parallellt med Karolinska Development i
portféljbolag. Investeringarna sker genom KCIF Co-Investment
Fund KB ("KCIF”). KCIF investerar parallellt med Karolinska
Development i proportionerna 27:73 (KCIF: Karolinska Deve-
lopment) under forutsattning att vissa angivna investerings-
kriterier ar uppfyllda. Investerare och kommanditdelagare i
KCIF ar EIF, som tillskjuter totalt maximalt EUR 12,9 miljoner,
och Karolinska Development, som tillskjuter maximalt EUR 4,5
miljoner. Beloppen inbetalas I6pande till KCIF vid behov for att
gora investeringar, for att tacka KCIF:s kostnader, samt for betal-
ning av en arlig forvaltningsavgift till KCIF Fund Management AB
("FMAB?”), som ar komplementar och svarar for driften av KCIF.
Forvaltningsavgiften avseende riakenskapsaret 2022 uppgick till
SEK 128 tusen (128). Per den 16 november 2021 har likvida-
tion av KCIF pabdrjats varvid befintliga innehav skall delas ut till
Karolinska Development och EIF.

FMAB &gs for narvarande till 75 procent av Karolinska
Development och till 25 procent av KIAB. Parterna har ingatt
ett aktiedgaravtal avseende FMAB.

Ersattning och vinstdelning

FMAB har ratt till ett arligt férvaltningsarvode motsvarande

2,5 procent av till KCIF utfast kapital under investeringsperio-
den 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 De-
velopment till en arlig ersattning motsvarande vad som aterstar
av forvaltningsavgiften efter avdrag for FMARB:s dvriga kostna-
der och viss buffert for framtida kostnader i FMAB. Eventuell

utdelning fran KCIF ska, ndgot férenklat, fordelas enligt foljande.

Forst ska EIF och Karolinska Development erhalla belopp
motsvarande den del av utfast kapital som de vid tiden for
utdelningen betalat in till KCIF samt en arlig ranta om 6 procent
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pa detta belopp. Darefter ska kvarvarande medel férdelas med
80 procent till EIF och Karolinska Development i proportion
till kapitalinsats. Resterande 20 procent av de kvarvarande
medlen ska tillkomma Karolinska Development pa villkor att
25 procent darav vidaredistribueras till KIAB och minst 37,5
procent vidaredistribueras till investment managers via Karo-
linska Developments vinstdelningsplan (vilken omfattar endast
tidigare anstallda).

Karolinska Development har gjort bedémningen att bolaget
genom sitt dgande och sin forvaltarroll kontrollerar FMAB och
déarmed ar FMAB att betrakta som dotterféretag. Det indirekta
dgandet i portfolibolagen, genom KCIF:s innehav, framgar i
Karolinska Developments dgarandel av portféljbolagen, Not 33.

2022 2021

Forsaljning Rénte-  Inkop av Rénte- Forséljning Rénte- Inkép av Rénte-
Belopp i KSEK av tjanster intakter tjianster kostnader av tjanster intakter tianster kostnader
Narstaenderelation
Agare: invoX Pharma Ltd? 799 6239
Portféljbolag 2294 1129 2160 6402
Totalt 2294 1129 - 799 2160 6402 - 6239

2022-12-31 2021-12-31

Belopp i KSEK Skuld till nérstaende Fordran pa narstaende Skuld till narstaende Fordran pa narstaende
Narstaenderelation
Agare: invoX Pharma Ltd? 124 603
Portféljbolag 30579 4303
Totalt - 30579 124 603 4303

1) Brygglanet om SEK 70 miljoner fran Sino biopharmaceutical Ltd éverlats under 2021 till det heldgda dotterbolaget invoX Pharma Ltd. Brygglanen jamte upplupen ranta konverterades till aktier i
Karolinska Developments foretradesemission i februari 2022. Réntan pa lanen uppgick till 8 procent respektive 5 procent.
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Not 20 visentliga hiandelser efter balansdagen

Karolinska Development
* Inga vasentliga nyheter efter balansdagen.

AnaCardio

* AnaCardios grundare, Professor Lars Lund, publicerade en
studie som stoéder utveckling av ACO1 for behandling av
hjartsvikt (mars 2023).

Aprea Therapeutics

o Aprea Therapeutics doserade den forsta patienten i bolagets
kliniska fas 1/2a-studie av ldkemedelskandidaten ATRN-119,
vilken utvarderas som behandling av solida tumorer genom
att paverka en signalvdag som ar viktig for tumorers DNA-
reparation (januari 2023).

o Aprea Therapeutics tog in finansiering genom en garanterad
nyemission som gav bolaget USD 5,5 miljoner fore transak-
tionskostnader (februari 2023).

Biosergen

e Biosergen har presenterat positiva resultat fran en klinisk
fas 1-studie med lakemedelskandidaten BSGOO5, som
utvecklas for behandling av svampinfektionen mukormykos
(mars 2023).

Dilafor

o Portfoljbolaget Dilafors forlangda kliniska fas 2b-studie med
ldkemedelskandidaten tafoxiparin resulterade i ytterligare po-
sitiva data. Forlangningen av studien uppfyllde sitt mal, vilket
var att sakerstélla att den positiva effekten av tafoxiparin som
erholls i fas 2b-studien kvarstar nar Idkemedelskandidaten
administrerades i ytterligare doser (februari 2023).

Modus Therapeutics

e Modus Therapeutics presenterade positiva resultat fran
bolagets kliniska fas 1b-studie av sevuparin, dar lakemedels-
kandidatens sakerhetsprofil och effekt utvarderades i en
valetablerad sjukdomsmodell fér sepsis och septisk chock
(februari 2023).

OssDsign

e OssDsign publicerade en forsta patientrapport efter att en
patient stelopererats med OssDsign Catalyst i den kliniska
studien TOP FUSION. Artikeln ar publicerad i tidskriften
Biomedical Journal of Scientific & Technical Research och
visar pa en fullstdndig ryggradsfusion sex manader efter
operationen (januari 2023).

SVF Vaccines

e SVF Vaccines inledde en klinisk fas 1-studie med bolagets
universella vaccin mot covid-19, SVF-002. Syftet med stu-
dien &r att utvardera vaccinkandidatens sdkerhetsprofil och
formaga att skapa ett immunsvar i friska forsdkspersoner
(februari 2023).

Umecrine Cognition

e Umecrine Cognition presenterade lovande prekliniska data
for bolagets langst avancerade lakemedelskandidat golexan-
olon i en valetablerad modell av Parkinsons sjukdom. Resul-
taten indikerar att golexanolon kan forbattra flera symtom
pa Parkinsons sjukdom och 6kar forstaelsen for lakemedels-
kandidatens potentiella roll i behandlingen av progressiva
sjukdomar i centrala nervsystemet (januari 2023).

» Umecrine Cognition beviljades sarldkemedelsstatus (orphan
drug designation) av den amerikanska lakemedelsmyndighe-
ten for lakemedelskandidaten golexanolon inom indikationen
primar biliar kolangit (PBC). Beskedet spelar en viktig roll
for bolagets planerade kliniska utveckling av golexanolon
(januari 2023).
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Not 21 Moderbolagets redovisningsprinciper

Moderbolagets redovisningsprinciper
Moderbolaget har upprattat sin arsredovisning enligt arsredo-
visningslagen (1995:1554) och Radet for finansiell rappor-
terings rekommendation RFR 2 "Redovisning for juridiska
personer”. Aven uttalanden fran Radet for finansiell rappor-
tering, UFR 7 och 9, tillampas. Tilldmpning av RFR 2 innebar
att moderbolag ska tillampa alla av EU godkdnda IFRS sa langt
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 tilldmpas dven for moderbolaget i den man
annat ej anges nedan.

Detta innebar bland annat att foljande redovisningprinciper
har tillampats:

Dotterforetag
Andelar i dotterforetag redovisas till verkligt véarde via
resultatet i moderbolagets finansiella rapporter.

Intresseforetag och joint ventures

Andelar i intresseféretag och joint ventures redovisas till verkligt
varde via resultatet i moderbolagets finansiella rapporter. Utdel-
ning redovisas som intakter nar dessa faststallts av bolagsstdmma.

Andra langfristiga vardepappersinnehav
Andelar i andra langfristiga vardepappersinnehav redovisas till
verkligt varde via resultatet i moderbolagets finansiella rapporter.

Foérandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag
Bolaget redovisar innehav i dotterforetag, joint ventures,
intresseforetag och andra langfristiga vardepappersinnehav

till verkligt varde via resultatrakningen. Har innehav i dotter-
foretag, joint ventures, intresseféretag eller andra langfristiga
vardepappersinnehav pa balansdagen ett lagre eller hdgre vérde
an anskaffningsvardet, varderas innehavet till det verkliga vardet.
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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 Intikternas férdelning

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

Belopp i KSEK 2022 2021
Ovriga intakter 2 300 2170
Totala intdkter 2300 2170

Not 24 Férindring av verkligt virde av andelar
i portfoljbolag

Belopp i KSEK 2022 2021
Forandring i verkligt varde av andelar

i dotterféretag -49 376 0
Forandring i verkligt varde av andelar i joint

ventures och intresseféretag -10 504 234 819
Forandring i varde av andra langfristiga

vardepappersinnehav -16 203 -11 616
Summa -76 083 223203

Not 25 Férandring av verkligt virde av dvriga
finansiella tillgangar och skulder

Belopp i KSEK 2022 2021

Forandring i verkligt varde av 6vriga

finansiella tillgangar och skulder 20435 -33891

Summa 20435 -33891

Not 26 Ovriga externa kostnader

Arvode till bolagets revisorer

Belopp i KSEK 2022 2021
EY

Revisionsuppdrag 1319 1334
Revisionsverksamhet utéver 120 125
revisionsuppdrag

Skatteradgivning - 67
Summa 1439 1526

Med revisionsarvode avses revisorns ersattning for den
lagstadgade revisionen. Arbetet innefattar granskningen av
arsredovisningen och bokforingen, styrelsens och verkstéllande
direktorens forvaltning samt arvode for revisionsradgivning som
ldmnats i samband med revisionsuppdraget. Revisionsverksam-
het utover revisionsuppdraget avser i huvudsak andra kvalitet-
sakringstjanster dn lagstadgad revision.

Not 27 Leasing

Moderbolaget har valt att finansiera lokal via leasing. Kostnads-
forda leasingavgifter samt framtida kontrakterade leasing-
betalning framgar i tabellen nedan. Moderbolaget tillampar
lattnadsregeln i RFR 2 och redovisar leasingavgifter som
kostnad linjart dver leasingperioden.

Belopp i KSEK 2022 2021
Kostnadsforda leasingavgifter

under perioden 714 714
Framtida leasingbetalningar

Inom ett ar 711 711

Mellan ett ar och fem ar - -

Summa framtida leasingbetalningar 711 711
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Not 28 Anstillda och personalkostnader

Se Not 5 for ytterligare information.

Medelantal anstallda
2022 2021

Varav Varav
Antal kvinnor mén

Varav Varav

Heltidsekvivalent Antal kvinnor maéan

Investmentforetaget 8 50% 50% 7 35%  65%

Summa 8 50% 50% 7 35% 65%

Kostnader for ersattning till anstéllda

Belopp i KSEK 2022 2021
Loner och ersattningar 17 160 14 638
Sociala avgifter/loneskatt 5840 4 884
Pensionskostnader 2999 2485
Summa 26 004 22007
Loner och andra ersattningar fordelade mellan styrelse-
ledaméter m.fl. och 6vriga anstéllda
2022 2021

Styrelse Ovriga Styrelse Ovriga
Belopp i KSEK och VD anstéllda och VD anstallda
L6éner och ersattningar® 5557 11 603 11621 3009
Pensionskostnader? 920 2079 1785 700
Summa 6477 13 682 13 406 3709

1) 12021 ingar styrelse och hela management i kolumnen Styrelse och VD. Léner och
ersattningar 2021 till Styrelse och VD uppgar till KSEK 4 744 och pensionskostnader 2021
uppgar till KSEK 772, totalt for 2021 KSEK 5 516. Léner och ersattningar till dvriga
anstallda 2021 uppgar till KSEK 9 886 och pensionskostnader 2021 uppgar till KSEK
1713, totalt KSEK 11 599.
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Not 29 Rainteintikter och liknande resultatposter

Belopp i KSEK 2022 2021

Rénteintakter fran lan till portfoljbolag 1416 6406

Finansieringsersattning - 9997

Summa 1416 16 403

Not 30 Rintekostnader och liknande
resultatposter

Belopp i KSEK 2022 2021

Rantekostnad lan fran nérstadende =759 -6 239

Vardeférandringar kortfristiga placeringar -1272 -

Summa -2071 -6 239

Not 31 Skatter

Belopp i KSEK % 2022 % 2021

Resultat fore skatt -88 101 170 840

Skatt enligt géllande skatt i

moderbolaget 20,6% 18149 20,6% -35193

Skatteeffekt av

Ej avdragsgilla kostnader -369 -507

Ej skattepliktiga intakter 13 8

Emissionskostnader 3502 448

Verkligt varde forandringar, ej

skattepliktiga -11 463 38 998

Okning av underskottsavdrag

utan motsvarande aktivering av

uppskjuten skatt -9 832 -3754

Redovisad skatt 0,0% 0 0,0% 0

Ej redovisade uppskjutna skattefordringar

Avdragsgilla temporara skillnader och skattemdassiga underskotts-
avdrag for vilka uppskjutna skattefordringar inte har redovisats i
resultat- och balansrdkningarna avser i huvudsak de underskott

som uppstar i moderbolaget. Eventuella kommande vinster vid
forséljning av ndringsbetingade aktier och andelar i portfolj-
bolagen ar inte skattepliktiga vinster. Uppskjuten skattefordran
har darfor inte redovisats for dessa underskott da det inte ar
sannolikt att Karolinska Development AB kommer att kunna ut-
nyttja det for avrakning mot framtida beskattningsbara vinster
trots att det inte finns ndgon tidsbegransning for skattemdassiga
underskottsavdrag. Ej redovisade uppskjutna skattefordringar
for Karolinska Development uppgick per 2022-12-31 till

179 012 KSEK (169 180), av dessa uppgar skatteeffekten

av underskott som ar koncernbidrags- och fusionssparrade till
0 KSEK (0).

Not 32 Andelar i dotterforetag

Arsredovisning 2022
Karolinska Development

81

Investeringar i dotterforetag

Belopp i KSEK 2022 2021
Umecrine Cognition AB 15126 -
Summa investeringar 15126 -

Varav icke kassaflédespaverkande investeringar dotterforetag

Belopp i KSEK 2022 2021
Upplupen rinta

Umecrine Cognition AB 166 -
Summa icke kassaflédespaverkande

investeringar 166 -

Not 33 Andelar i joint ventures och intresseféretag

Belopp i KSEK 2022 2021 Belopp i KSEK 2022 2021

Ackumulerade bokférda varden Ackumulerade bokférda varden

Vid arets borjan 0 0 Vid arets borjan 899 600 732 554

Omklassificering fran joint ventures 623 048 - Forvarv under aret 50 941 40792

Investeringar under aret 15126 - Omklassificering till dotterforetag -623 048 -

Vardering till verkligt varde via resultatet -49 376 - Omklassificering till andra langfristiga

Utgaende balans bokfort varde 588798 o  innehav -12014 ;

Avyttringar under aret -199 -108 566

Specifikation av innehav i dotterféretag :fsrjf:trg till verkligt varde via 10 692 234 820
Totalt innehay i'?ﬂ":;i?b‘;f;;:t Utgaende balans bokfért virde 304 588 899 600

Belopp i KSEK 2022-12-31 2021-12-31  2022-12-31 2021-12-31

Umecrine Cognition

AB (omklassificering

fran joint ventures) 72,6% - 588 798 -

KCIF Fund 75,0% 75% = -

Management AB

KD Incentive AB 100,0% 100% - -

Summa bokfért virde 588798 0
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Fortsdttning not 33

Specifikation av innehav i joint ventures

Totalt innehav Fullt utspadda”

Totalt innehav

Bokfort varde i moderbolaget

Belopp i KSEK 2022-12-31 2021-12-31 2022-12-31 2021-12-31
Karolinska Development portféljen
Umecrine Cognition AB (omklassificering till dotterféretag) - - 72,6% - 623 048
Modus Thrapeutics Holding AB (omklassificering till joint
ventures) = = 38,2% = 23350
KDev Investments AB? 90,1% 90,1% 204 020 223873
Aprea Therapeutics Inc 2,2% 2,2% 5,5%
Biosergen AB 2,1% 2,1% 3,2%
Dilafor AB 29,8% 29,8% 30,3%
Modus Therapeutics Holding AB 17,1% 17,1% 17,1%
Promimic AB 13,7% 13,7% 20,4%
Summa bokfort varde 204 020 870271

1) Agande med full utspadning enligt nuvarande investeringsplaner.

2) Karolinska Development dger 90,1 procent (90,1 procent) av KDev Investments som i sin tur dger andelarna i portféljibolagen.

Specifikation av innehav i intresseféretag

Totalt innehav Fullt utspadda”

Totalt innehav

Bokfort varde i moderbolaget

Belopp i KSEK 2022-12-31 2021-12-31 2022-12-31 2021-12-31
AnaCardio Holding AB 20,7% 20,7% 20,9% 45139 3389
Dilafor AB (omklassificering till andra langfristiga innehav) - - 0,7% - 12014
Henlez ApS 13,5% 13,5% - 5586 -
Modus Therapeutics Holding AB 38,2% 38,2% - 28 951 -
SVF Vaccines AB 34,8% 34,8% 30,8% 12 867 6827
KCIF Co-Investment Fund KB 26,0% 26,0% 8 025 7 099
OssDsign AB 0,6% 0,6% 0,8%
Summa bokfért virde 100 568 29329

1) Agande med full utspadning enligt nuvarande investeringsplaner.
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Investeringar i joint ventures och intresseféretag

Belopp i KSEK 2022 2021
AnaCardio Holding AB 26 675 3000
Dilafor AB - 12014
Henlez ApS 5506 -
KDev Investments AB 915 3800
Modus Therapeutics Holding AB 11 805 12 575
SVF Vaccines AB 6040 3000
Umecrine Cognition AB - 6403
Summa investeringar i joint ventures

och intresseforetag 50941 40792

Varav icke kassaflodespaverkande investeringar i joint ventures
och intresseforetag

Belopp i KSEK

2022 2021

Upplupen rinta

Modus Therapeutics Holding AB 305 -

SVF Vaccines AB

Umecrine Cognition AB -

21 -
6403

Finansieringsersattning

Modus Therapeutics AB -

10 000

Summa icke kassaflédespaverkande

investeringar

326 16 403
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Not 34 Andra langfristiga virdepappersinnehav
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Belopp i KSEK 2022 2021 Bolag Siate Organisationsnummer Antal andelar Eget kapital, KSEK Resultat, KSEK
Ackumulerade bokférda virden Karolinska Development
Vid arets borjan 50570 37766 AnaCardio Holding AB Stockholm 559343-3559 530 132 353 -2 661
Forvarv under aret 44 227 28 362 Henlez ApS Koépenhamn 40632026 9 259 9 637 -2028
Omklassificering fran intresseforetag 12014 - KD Incentive AB Solna 556745-7675 100 000 149 -
Avyttringar - -3941 KCIF Fund Management AB Solna 556777-9219 75 000 220 -
Vardering till verkligt varde via resultatet -16 203 -11 617 Modus Therapeutics Holding AB  Stockholm 556851-9523 6144 821 49 162 -24 546
Utgaende balans bokfért varde 90 609 50570 SVF Vaccines AB Stockholm 559001-9823 275 457 -10 634

Umecrine Cognition AB Umea 556698-3655 10 777 564 64 958 -46 886
Specifikation av innehav i andra langfristiga vardepapper KCIF Co-Investment Fund KB Solna 969744-8810 26 32122 1342

OssDsign AB Uppsala 556841-7546 461 184 226734 -99 388

Bokfort varde
Totalt innehav i moderbolaget

KDev Investments AB Solna 556880-1608 2 239 340 532022 -31 305
Namn 2022-12-31 2021-12-31 2022-12-31 2021-12-31

Aprea Therapeutics Inc Boston 7312119 1180 691 277 890V -1 149 1412
Dilafor AB 1,5% - 24026 -

Biosergen AB Stockholm 559304-1295 901 334 -7 7699 -27 4742
OssDsign AB 10,4% 10,2% 42 958 50570

Dilafor AB Stockholm 556642-1045 403 970 5293 -46 726
PharmNovo AB 13,1% - 20 000 -

Modus Therapeutics Holding AB  Stockholm 556851-9523 2752516 49 162 -24 546
Promimic AB 1,7% - 3625 -

Promimic AB Goteborg 556657-7754 2523920 81318 -15887
Summa
bokfért varde 90 609 50570 1) Per 30 september 2022

Varav icke kassaflédespaverkande investeringar i andra
langfristiga vardepappersinnehav

Belopp i KSEK 2022 2021
Omklassificering fran intressebolag -12 014 -
Vardering till verkligt varde -16 203 -11 617

Summa icke kassaflédespaverkande
investeringar -28217 -11 617

2)1/1 - 30/9 2022
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Not 36 Ovriga finansiella tillgangar

Ovriga finansiella tillgangar, langfristiga

Belopp i KSEK 2022-12-31 2021-12-31
Fordran tillaggskdpeskilling Forendo

Pharma Oy, langfristig del (se dven not 9) 59 537 61799
Fordran tillaggskopeskilling Oncopeptides

(se dven not 9) 0 0
Summa 59 537 61799
Ovriga finansiella tillgangar, kortfristiga

Belopp i KSEK 2022-12-31 2021-12-31
Fordran tillaggskopeskilling Forendo

Pharma Oy, kortfristig del (se dven not 9) 15970 -
Summa 15970 -

Not 37 Ovriga kortfristiga fordringar och férut-
betalda kostnader och upplupna intakter

Ovriga kortfristiga fordringar

Belopp i KSEK 2022-12-31 2021-12-31
Skattefordran 673 673
Ovrigt - 95
Summa 673 768
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter

Belopp i KSEK 2022-12-31 2021-12-31
Forutbetalda hyreskostnader - 179
Forsakringspremier 297 314
Foérutbetalda emissionskostnader - 2172

Ovrigt 453 275
Summa 750 2940

Not 38 Kortfristiga placeringar till verkligt virde
over resultatet
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Not 40 Ovriga finansiella skulder

Belopp i KSEK 2022-12-31 2021-12-31

Belopp i KSEK 2022-12-31 2021-12-31

— — Skuld tillaggskopeskilling

Vid érets borjan 50005 - Aprea Therapeutics, se dven not 14 191 1756

Forvarv av kortrantefonder med Summa 191 1756

lag risk 10 000 50 000

Verkligt varde férandring i arets

resultat -1263 5

Summa 58742 50 005 L. . .
Not 41 Kortfristiga rintebarande skulder

till ndrstaende

Not 39 Vinstdisposition

Belopp i KSEK 2022-12-31 2021-12-31
) Kortfristig laneskuld

Belopp i SEK 2022-12-31 invoX Pharma Ltd? - 70000

Balanserad forlust -1409 002 017 Kortfristig lAneskuld

Overkursfond 2735903 004 invoX Pharma Lt" - 42 500

Arets resultat -88 101 122 Upplupen ranta invoX Pharmal Ltd? - 12103

Summa 1238799 865 Summa - 124 603
1) S t 15, 19 och 43.

Styrelsen foreslar att till forfogande staende vinstmedel disponeras enligt Jseno o

foljande:

Overkursfond 2 735 903 004 NOt 42 U I kostnad h

Balanserad forlust -1497 103 139 ..pp upna O-S na eroc

- - forutbetalda intakter

Balanseras i ny rakning 1238799 865
Belopp i KSEK 2022-12-31 2021-12-31
Léner och ersattningar till anstallda 4564 3676
Styrelsearvoden 438 632
Revisions- och konsultarvoden 707 813
Loneskatt och upplupna pensionskostnader 1349 1165
Sociala avgifter 914 676
Ovrigt 199 306
Summa 8171 7 268
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Not 43 Nirstaendeforhallanden

Narstaenderelationer

Moderbolaget har en narstdenderelation med sina dotter-
foretag, joint ventures och intressebolag samt med de bolag
som ingar i invoX Pharma Ltd-koncernen (Sino Biopharma-
ceutical Ltd-koncernen).

Karolinska Development har utfort tjanster till portfoljbolag
avseende tekniska utredningar och administration. Prissatt-
ningen avseende dessa utforda tjdnster har varit marknads-
massiga.
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2022 2021

Forséljning Rénte- Inkép av Rante- Forsiljning Réante- Inkép av Rénte-
Belopp i KSEK av tjanster intakter tjidnster  kostnader av tjanster intakter tjanster kostnader
Narstaenderelation
invoX Pharma Ltd 799 6239
Dotterforetag 89 89
Joint ventures och
intresseforetag 2 205 1129 2071 6402
Totalt 2294 1129 - 799 2160 6402 - 6239

2022-12-31 2021-12-31

Belopp i KSEK Skuld till narstaende Fordran pa narstaende Skuld till nérstaende Fordran pa narstaende
Narstaenderelation
Agare: Sino Biopharmaceutical Ltd 124 603
Dotterforetag 15126
Joint ventures och
intresseforetag 15453 4 303
Totalt = 30579 124 603 4303




Noter

Arsredovisning 2022

Arsredovisningens undertecknande

Styrelsen och verkstallande direktoren intygar harmed att arsredovisningen har upprattats enligt Arsredovis-
ningslagen samt RFR 2 och ger en rattvisande bild av foretagets stallning och resultat och att forvaltnings-
berattelsen ger en rattvisande oversikt dver utvecklingen av foretagets verksamhet, stallning och resultat
samt beskriver vasentliga risker och osakerhetsfaktorer som foretaget star infor. Styrelsen och verkstéllande
direktoren intygar harmed att investmentbolagsredovisningen har upprattats enligt International Financial
Reporting Standards (IFRS), sdsom de antagits av EU, och ger en rattvisande bild av investmentbolagets
stallning och resultat och att forvaltningsberattelsen for investmentbolaget ger en réttvisande oversikt dver
utvecklingen av investmentbolagets verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och
osakerhetsfaktorer som investmentbolaget star infor.

Arsredovisningen och investmentbolagsredovisningen har godkénts for utfardande av styrelsen, samt
undertecknats av samtliga, den 20 mars 2023. Investmentbolagets resultat- och balansrakning och moder-
bolagets resultat- och balansrakning blir foremal for faststallelse pa ordinarie arsstimma den 16 maj 2023.

Bjorn Cochlovius Anna Lefevre Skjoldebrand Benjamin Toogood
Ordforande Ledamot Ledamot
Philip Duong Theresa Tse Viktor Drvota
Ledamot Ledamot Verkstallande direktdr

Var revisionsberdattelse har avgivits den 23 mars 2023

Ernst & Young AB

Oskar Wall
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Revisionsberattelse

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

Rapport om arsredovisningen for
moderbolaget och den finansiella
rapporten for investmentbolaget

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen
for moderbolaget och den finansiella rap-
porten for investmentbolaget for Karolinska
Development AB (publ) for ar 2022. Moder-
bolagets arsredovisning och den finansiella
rapporten for investmentbolaget ingar pa
sidorna 33-86 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen
upprattats i enlighet med arsredovisnings-
lagen och ger en i alla vasentliga avseenden
rattvisande bild av moderbolagets finansiella
stéllning per den 31 december 2022 och
av dess finansiella resultat och kassaflode
for aret enligt arsredovisningslagen. Den
finansiella rapporten for investmentbolaget
har upprattats i enlighet med arsredovisnings-
lagen och ger en i alla vasentliga avseenden
rattvisande bild av investmentbolagets finan-
siella stallning per den 31 december 2022 och
av dess finansiella resultat och kassaflode for
aret enligt International Financial Reporting
Standards (IFRS), s& som de antagits av EU,
och arsredovisningslagen. Foérvaltningsberat-
telsen &r férenlig med arsredovisningens och
den finansiella rapportens ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman fast-
stéller resultatrakningen och balansrakningen
for moderbolaget och investmentbolaget.

Vara uttalanden i denna rapport om ars-
redovisningen fér moderbolaget och den
finansiella rapporten for investmentbolaget ar
forenliga med innehéllet i den kompletteran-
de rapport som har 6verlamnats till bolagets
revisionsutskott i enlighet med Revisorsfor-
ordningens (537/2014) artikel 11.

Grund for uttalanden
Vi har utfért revisionen enligt International
Standards on Auditing (ISA) och god revisions-
sed i Sverige. Vért ansvar enligt dessa stan-
darder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi ar oberoende i forhallande till
moderbolaget och investmentbolaget 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 6vertygelse, inga forbjudna
tjdnster som avses i Revisorsforordningens
(537/2014) artikel 5.1 har tillhandahallits det
granskade bolaget eller, i forekommande fall,
dess moderforetag eller dess kontrollerade
foretag inom EU.

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

Sarskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen
ar de omraden som enligt var professionella
beddmning var de mest betydelsefulla for re-
visionen av arsredovisningen for den aktuella
perioden. Dessa omraden behandlades inom
ramen for revisionen av, och i vart stéllnings-
tagande till, arsredovisningen som helhet, men
vi gor inga separata uttalanden om dessa om-
raden. Beskrivningen nedan av hur revisionen
genomfordes inom dessa omraden ska ldsas i
detta sammanhang.

Vardering av andelar i portféljbolag

Beskrivning av omradet
Redovisat varde for andelar i portféljbolag, uppgick
till 984 mkr per 31 december 2022, motsvarande
79% av Investmentbolaget och moderbolagets
(nedan sammantaget benamnt "Bolaget”) tillgangar.
Bolagets interna varderingsmetoder av andelar i
portfélibolag baseras pa principerna i International
Private Equity och Venture Capital Valuation Guide-
lines (IPEV) samt IFRS 13 Fair Value Measurement.
Bolaget har klassificerat sina andelar i onoterade
portféljbolag till verkligt varde enligt niva 3 definie-
rad av IFRS 13, vilket betyder att verkligt varde ar

Hur detta omrade beaktades i revisionen

| var revision har vi skapat oss en forstaelse for
Bolagets varderingsprocess och nyckelkontroller. Vi
har granskat dgarandelar i portféljbolagen, granskat
de internt upprattade modeller for berdkning

av verkligt varde inklusive annan underliggande
dokumentation samt jamfort Bolagets tillampade
metodik med International Private Equity and
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Vi har fullgjort de skyldigheter som beskrivs
i avshittet Revisorns ansvar i var rapport om
arsredovisningen ocksa inom dessa omraden.
Darmed genomfordes revisionsatgarder som
utformats for att beakta var bedémning av risk
for vasentliga fel i arsredovisningen. Utfallet
av var granskning och de granskningsatgarder
som genomforts for att behandla de omraden
som framgar nedan utgdr grunden for var
revisionsberattelse.

baserat pa varderingsmodeller dar vasentliga indata
ar baserade pa icke-observerbara data eller liten
marknadsaktivitet.

Processen for vardering av onoterade andelar i
portféljbolag kraver aven bedémningar av ledning-
en. Forandringar i agarstrategi, portfoljbolagens
utveckling och dgarandelar far konsekvenser for
metoden att vardera dessa innehav och darmed
det redovisade vardet. Da forandringar i dessa
bedémningar paverkar det redovisade vardet har
vi bedomt detta som ett sarskilt betydelsefullt
omrade i revisionen.

Venture Capital Valuation Guidelines samt IFRS 13
Fair Value Measurement.

Bolagets principer for redovisning av innehav
i portféljbolag beskrivs i not 1 pa sidorna 55-57
ochinot 17 pa sidan 72-77 aterfinns en detaljera-
de beskrivning om vardering och klassificering av
portféljbolag.
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Annan information an arsredovis-
ningen for moderbolaget och den
finansiella rapporten for investment-
bolaget

Detta dokument innehaller &ven annan infor-
mation dn arsredovisningen for moderbolaget
och den finansiella rapporten for investment-
bolaget och aterfinns pa sidorna 1-32 och
91-99. Den andra informationen bestar dven
av ersattningsrapporten som vi inhdmtade
fore datumet for denna revisionsberattelse.
Det ar styrelsen och verkstallande direktéren
som har ansvaret for denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen
for moderbolaget och den finansiella rapporten
for investmentbolaget omfattar inte denna
information och vi gor inget uttalande med
bestyrkande avseende denna andra informa-
tion.

| samband med var revision av arsredovis-
ningen ar det vart ansvar att ldsa den informa-
tion som identifieras ovan och dvervaga om
informationen i vasentlig utstrackning ar ofor-
enlig med arsredovisningen och den finansiella
rapporten. Vid denna genomgang beaktar vi
aven den kunskap vi i 6vrigt inhamtat under
revisionen samt beddémer om informationen i
ovrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har
utforts avseende denna information, drar slut-
satsen att den andra informationen innehaller
en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att
rapportera detta. Vi har inget att rapportera i
det avseendet.

Styrelsens och verkstallande

direktorens ansvar

Det ar styrelsen och verkstéllande direktéren
som har ansvaret for att &rsredovisningen upp-
rattas och att den ger en réttvisande bild enligt
arsredovisningslagen. Styrelsen och verkstal-
lande direktoren ansvarar dven for den interna
kontroll som de beddmer dr nddvandig for att
uppréatta en arsredovisning som inte innehaller
nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pa& oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen for
moderbolaget och den finansiella rapporten
for investmentbolaget ansvarar styrelsen och
verkstallande direktéren for bedoémningen
av bolagets formaga att fortsatta verksam-
heten. De upplyser, nar sa ar tillampligt, om
forhallanden som kan paverka formagan
att fortsatta verksamheten och att anvanda
antagandet om fortsatt drift. Antagandet om
fortsatt drift tillampas dock inte om styrelsen
och verkstallande direktoren avser att likvide-
ra bolaget, upphéra med verksamheten eller
inte har nagot realistiskt alternativ till att gora
nagot av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det
paverkar styrelsens ansvar och uppgifter i 6v-
rigt, bland annat dvervaka bolagets finansiella
rapportering.

Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av
sakerhet om att arsredovisningen fér moder-
bolaget och den finansiella rapporten for
investmentbolaget som helhet inte innehaller
nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller misstag, och att
l&mna en revisionsberattelse som innehaller

vara uttalanden. Rimlig sdkerhet ar en hog grad

av sdkerhet, men ar ingen garanti for att en

revision som utfors enligt ISA och god revi-
sionssed i Sverige alltid kommer att upptéacka
en vasentlig felaktighet om en séddan finns.

Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegent-

ligheter eller misstag och anses vara vasentliga

om de enskilt eller tillsammans rimligen kan
forvantas paverka de ekonomiska beslut som
anvandare fattar med grund i arsredovisningen
for moderbolaget och den finansiella rapporten
for investmentbolaget.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi
professionellt omddme och har en professio-
nellt skeptisk installning under hela revisionen.
Dessutom:

e identifierar och bedémer vi riskerna for
vasentliga felaktigheter i &rsredovisningen for
moderbolaget och den finansiella rapporten
for investmentbolaget, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller misstag, utformar och
utfor granskningsatgarder bland annat utifran
dessa risker och inhamtar revisionsbevis
som ar tillréckliga och dndamalsenliga for att
utgdra en grund for vara uttalanden. Risken
for att inte upptacka en vasentlig felaktighet
till foljd av oegentligheter &r hogre an for en
vasentlig felaktighet som beror pa misstag,
eftersom oegentligheter kan innefatta
agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga
uteldmnanden, felaktig information eller
asidosattande av intern kontroll.

 skaffar vi oss en forstaelse av den del av
bolagets interna kontroll som har betydelse
for var revision for att utforma gransknings-
atgarder som ar lampliga med hansyn till
omstandigheterna, men inte for att uttala oss
om effektiviteten i den interna kontrollen.
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o utvarderar vi lampligheten i de redovisnings-
principer som anvands och rimligheten i
styrelsens och verkstallande direktorens
uppskattningar i redovisningen och tillho-
rande upplysningar.

e drarvi en slutsats om ldampligheten i att
styrelsen och verkstéllande direktéren
anvander antagandet om fortsatt drift
vid upprattandet av arsredovisningen. Vi
drar ocksa en slutsats, med grund i de
inhamtade revisionsbevisen, om det finns
nagon vasentlig osdkerhetsfaktor som avser
sadana handelser eller forhallanden som
kan leda till betydande tvivel om bolagets
formaga att fortsatta verksamheten. Om
vi drar slutsatsen att det finns en vasentlig
osadkerhetsfaktor, maste vi i revisions-
berattelsen fasta uppmarksamheten pa
upplys-ningarna i arsredovisningen om den
vasentliga osakerhetsfaktorn eller, om s&-
dana upplysningar &r otillréckliga, modifiera
uttalandet om arsredovisningen fér moder-
bolaget och den finansiella rapporten for
investmentbolaget. Vara slutsatser baseras
pa de revisionsbevis som inhamtas fram
till datumet for revisionsberéattelsen. Dock
kan framtida hdndelser eller férhallanden
gbra att ett bolag inte langre kan fortsatta
verksamheten.

o utvarderar vi den dvergripande presentatio-
nen, strukturen och innehéllet i arsredovis-
ningen, daribland upplysningarna, och om
arsredovisningen aterger de underliggande
transaktionerna och hdandelserna pa ett satt
som ger en rattvisande bild.
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Vi maste informera styrelsen om bland

annat revisionens planerade omfattning och
inriktning samt tidpunkten for den. Vi maste
ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser
under revisionen, daribland de eventuella be-
tydande brister i den interna kontrollen som vi
identifierat.

Vi maste ocksa forse styrelsen med ett
uttalande om att vi har foljt relevanta yrkes-
etiska krav avseende oberoende, och ta upp
alla relationer och andra forhallanden som
rimligen kan paverka vart oberoende, samt i
tillampliga fall atgarder som har vidtagits for
att eliminera hoten eller motatgarder som har
vidtagits.

Av de omraden som kommuniceras med
styrelsen faststéller vi vilka av dessa omraden
som varit de mest betydelsefulla for revision-
en av arsredovisningen for moderbolaget och
den finansiella rapporten for investmentbola-
get, inklusive de viktigaste bedémda riskerna
for vasentliga felaktigheter, och som darfor
utgdr de for revisionen sarskilt betydelsefulla
omradena. Vi beskriver dessa omraden i revi-
sionsberattelsen sdvida inte lagar eller andra
forfattningar férhindrar upplysning om fragan.

Rapport om andra krav enligt lagar
och andra forfattningar

Uttalanden

Utover var revision av arsredovisningen for
moderbolaget och den finansiella rapporten
for investmentbolaget har vi dven utfort en
revision av styrelsens och verkstallande direk-
torens forvaltning av Karolinska Development
AB (publ) for ar 2022 samt av forslaget till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller
forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstamman disponerar
vinsten enligt forslaget i forvaltningsberat-
telsen och beviljar styrelsens ledamdter och
verkstallande direktéren ansvarsfrihet for
rakenskapsaret.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt god revisions-
sed i Sverige. Vart ansvar enligt denna be-
skrivs ndarmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi
ar oberoende i forhallande till moderbolaget
och investmentbolaget enligt god revisorssed
i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkes-
etiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har in-
hamtat ar tillrackliga och dndamalsenliga som
grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstallande
direktérens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget
till dispositioner betraffande bolagets vinst
eller forlust. Vid forslag till utdelning inne-
fattar detta bland annat en bedémning av om

utdelningen ar forsvarlig med hansyn till de
krav som bolagets verksamhetsart, omfattning
och risker stéller pa storleken av bolagets
egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet
och stallning i dvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation
och forvaltningen av bolagets angeldgenheter.
Detta innefattar bland annat att fortldpande
beddma bolagets ekonomiska situation, och
att tillse att bolagets organisation &r utformad
sa att bokforingen, medelsférvaltningen och
bolagets ekonomiska angelagenheter i dvrigt
kontrolleras pa ett betryggande satt. Verk-
stédllande direktdren ska skota den I6pande
forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och
anvisningar och bland annat vidta de atgarder
som ar nddvandiga for att bolagets bokféring
ska fullgbras i 6verensstdmmelse med lag och
for att medelsforvaltningen ska skétas pa ett
betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mél betraffande revisionen av for-

valtningen, och darmed vart uttalande om

ansvarsfrihet, &r att inhdmta revisionsbevis

for att med en rimlig grad av sékerhet kunna

beddma om nagon styrelseledamot eller

verkstallande direktéren i ndgot vasentligt

avseende:

 foretagit ndgon atgard eller gjort sig skyldig
till ndgon forsummelse som kan foranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller

e pa nagot annat satt handlat i strid med
aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller
bolagsordningen.
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Vart mal betraffande revisionen av forslaget till
dispositioner av bolagets forlust, och darmed
vart uttalande om detta, dr att med rimlig grad
av sakerhet bedoma om forslaget ar forenligt
med aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet ar en hog grad av sdkerhet,
men ingen garanti for att en revision som
utférs enligt god revisionssed i Sverige alltid
kommer att upptacka atgarder eller forsum-
melser som kan foranleda ersattningsskyl-
dighet mot bolaget, eller att ett forslag till
dispositioner av bolagets vinst eller forlust
inte ar forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revi-
sionssed i Sverige anvander vi professionellt
omddme och har en professionellt skeptisk
installning under hela revisionen. Granskningen
av forvaltningen och forslaget till dispositioner
av bolagets vinst eller forlust grundar sig
framst pa revisionen av rakenskaperna. Vilka
tillkommande granskningsatgéarder som utfors
baseras pa var professionella bedémning med
utgdngspunkt i risk och vasentlighet. Det
innebér att vi fokuserar granskningen pa sa-
dana atgarder, omréden och forhallanden som
ar vasentliga for verksamheten och dér avsteg
och dvertradelser skulle ha sarskild betydelse
for bolagets situation. Vi gar igenom och pro-
var fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna
atgarder och andra férhallanden som ar
relevanta for vart uttalande om ansvarsfrihet.
Som underlag for vart uttalande om styrelsens
forslag till dispositioner betraffande bolagets
vinst eller forlust har vi granskat om forslaget
ar forenligt med aktiebolagslagen.
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Revisorns granskning av
Esef-rapporten

Uttalande
Utdver var revision av arsredovisningen for
moderbolaget och den finansiella rapporten
for investmentbolaget for Karolinska Deve-
lopment AB har vi dven utfort en granskning
av att styrelsen och verkstallande direktoren
har upprattat arsredovisningen i ett format
som mojliggdr enhetlig elektronisk rappor-
tering (Esef-rapporten) enligt 16 kap. 4 a §
lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden
for Karolinska Development AB (publ) for ar
2022.

Var granskning och véart uttalande avser
endast det lagstadgade kravet.

Enligt var uppfattning har Esef-rapporten
upprattats i ett format som i allt vasentligt
mojliggor enhetlig elektronisk rapportering.

Grund fér uttalande
Vi har utfort granskningen enligt FARs re-
kommendation RevR 18 Revisorns granskning
av Esef-rapporten. Vart ansvar enligt denna
rekommendation beskrivs ndrmare i avsnittet
Revisorns ansvar. Vi dr oberoende i forhallande
till moderbolaget och investmentbolaget enligt
god revisorssed i Sverige och har i dvrigt full-
gjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.
Vianser att de bevis vi har inhamtat ar
tillrackliga och dndamalsenliga som grund for
vart uttalande.

Styrelsens och verkstallande
direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktoren
som har ansvaret for att Esef-rapporten har
upprattats i enlighet med 16 kap. 4 a § lagen
(2007:528) om vardepappersmarknaden,
och for att det finns en sddan intern kontroll
som styrelsen och verkstallande direktoren
beddmer nodvandig for att uppratta Esef-rap-
porten utan vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Revisorns ansvar

Var uppgift ar att uttala oss med rimlig saker-
het om Esef-rapporten i allt vasentligt &r upp-
rattad i ett format som uppfyller kraven i 16
kap. 4 a § lagen (2007:528) om vardepappers-
marknaden, pa grundval av var granskning.

RevR 18 kraver att vi planerar och genomfér
vara gransk-ningsatgarder for att uppna rimlig
sakerhet att Esef-rapporten ar upprattad i ett
format som uppfyller dessa krav.

Rimlig sakerhet &r en hog grad av sakerhet,
men &r ingen garanti for att en granskning
som utfors enligt RevR 18 och god revisions-
sed i Sverige alltid kommer att upptacka en
vasentlig felaktighet om en sddan finns. Fel-
aktigheter kan uppsta pé grund av oegentlig-
heter eller misstag och anses vara vasentliga
om de enskilt eller tillsammans rimligen kan
forvantas paverka de ekonomiska beslut som
anvandare fattar med grund i Esef-rapporten.

Revisionsforetaget tillampar ISQC 1 Kvali-
tetskontroll for revisionsforetag som utfor re-

vision och oversiktlig granskning av finansiella
rapporter samt andra bestyrkandeuppdrag
och naraliggande tjanster och har dérmed
ett allsidigt system for kvalitetskontroll vilket
innefattar dokumenterade riktlinjer och ruti-
ner avseende efterlevnad av yrkesetiska krav,
standarder for yrkesutévningen och tillampliga
krav i lagar och andra forfattningar.
Granskningen innefattar att genom olika
atgarder inhdmta bevis om att Esef-rappor-
ten har uppréttats i ett format som mojliggor
enhetlig elektronisk rapportering av arsredo-
visningen och koncernredovisning. Revisorn
valjer vilka atgarder som ska utfoéras, bland an-
nat genom att beddma riskerna for vasentliga
felaktigheter i rapporteringen vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller misstag. Vid den-
na riskbeddmning beaktar revisorn de delar
av den interna kontrollen som &r relevanta for
hur styrelsen och verkstallande direktoren tar
fram underlaget i syfte att utforma gransk-
ningsatgarder som ar &ndamalsenliga med
hansyn till omsténdigheterna, men inte i syfte
att gora ett uttalande om effektiviteten i den
interna kontrollen. Granskningen omfattar
ocksa en utvérdering av dndamalsenligheten
och rimligheten i styrelsens och verkstallande
direktorens antaganden.
Granskningsatgarderna omfattar huvudsak-
ligen validering av att Esef-rapporten upprat-
tats i ett giltigt XHTML-format och en avstam-
ning av att Esef-rapporten Gverensstammer
med den granskade arsredovisningen.
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Vidare omfattar granskningen dven en
beddmning av huruvida investmentbolagets
resultat-, balans- och egetkapitalrdkningar,
kassaflodesanalys samt noter i Esef-rapporten
har markts med iXBRL i enlighet med vad som
foljer av Esef-forordningen.

Ernst & Young AB, utsags till Karolinska
Development ABs revisor av bolagsstimman
den 12 maj 2022 och har varit bolagets
revisor sedan 20 maj 2015.

Stockholm den 23 mars 2023
Ernst & Young AB

Oskar Wall
Auktoriserad revisor



Bolagsstyrningsrapport

Denna bolagsstyrningsrapport dr upprdttad i
enlighet med Svensk kod fér bolagsstyrning (Koden)
och drsredovisningslagen.

Bolagsstyrning vid
Karolinska Development

Tillimpning av Svensk kod for bolagsstyrning
Karolinska Development tillampar Koden utan
avvikelser.

Information pa bolagets webbplats

Bolaget har pa sin webbplats en sarskild
avdelning for bolagsstyrningsfragor under
avsnittet Bolagsstyrning, https:/www.karolin-
skadevelopment.com/sv/bolagsstyrning

Bolagsstamma

Enligt aktiebolagslagen ar bolagsstamman
Bolagets hogsta beslutande organ. Pa ars-
stdmman, som ska héllas inom sex manader
fran rakenskapsarets utgdng, utdvar aktie-
dgarna sin rostratt i fragor sdsom faststallande
av resultat- och balansrakningar, dispositioner
av Bolagets vinst eller forlust, beslut om an-
svarsfrihet for styrelsens ledamoter och den
verkstéllande direktoren for rakenskapsaret,
val av styrelseledaméter och revisor samt
ersattning till styrelsen och revisorn.

Utbver arsstamman kan extra bolagsstam-
mor sammankallas. | enlighet med bolags-
ordningen ska kallelse till bolagsstdmma ske
genom annonsering i Post- och Inrikes Tid-
ningar och genom att kallelsen halls tillganglig
pa Bolagets webbplats. Att kallelse har skett
ska samtidigt annonseras i Svenska Dagbladet.
Protokoll fran bolagsstdmmor publiceras pa
Karolinska Developments hemsida.

Aktiedgare som vill delta i forhandlingarna
vid bolagsstdmma och rosta for det antal aktier
de innehar, skall dels vara inférd i aktieboken
pa satt som foreskrivs i aktiebolagslagen, dels
gbra anmalan till bolaget senast den dag som
anges i kallelsen till bolagsstamman. Aktiedgare
kan delta i bolagsstdmman personligen eller
genom ombud och kan dven atféljas av hogst
tva bitraden.

Styrelsens sammansattning och funktion m.m.

Styrelsen ar det hogsta beslutande organet
efter bolagsstdmman. Styrelsens ansvar reg-
leras i aktiebolagslagen, arsredovisningslagen,
Bolagets bolagsordning, riktlinjer fran bolags-
stdmman och arbetsordningen for Bolagets
styrelse som har antagits av styrelsen. Darut-
over ska styrelsen folja Svensk kod for bolags-
styrning och Nasdag Stockholms regelverk for

emittenter, liksom andra tillampliga svenska och

utlandska lagar och regler.

Enligt aktiebolagslagen ar styrelsen ansvarig
for Bolagets organisation och forvaltningen av
Bolagets angeldgenheter. Styrelsen ska vidare
fortlopande beddma Bolagets och koncernens
finansiella situation liksom tillse att Bolagets
organisation ar utformad sa att bokféringen,
medelsforvaltningen och Bolagets ekonomiska
forhallanden i dvrigt kontrolleras pa ett betryg-
gande satt.

| styrelsens uppgifter ingédr bland annat att
faststalla mal och strategier, se till att det finns
effektiva system for uppféljning och kontroll av
Bolagets verksamhet och se till att det finns en
tillfredsstallande kontroll av att Bolaget efter-
lever lagar och andra regler som géller for Bo-
lagets verksamhet. | styrelsens uppgifter ingar
ocksa att se till att erforderliga etiska riktlinjer

faststalls for Bolagets upptradande och att
sakerstéalla att Bolagets informationsgivning
praglas av Oppenhet samt ar korrekt, relevant
och tillforlitlig. Dartill ingar i styrelsens upp-
gifter att tillsatta, utvardera och vid behov
entlediga den verkstallande direktoren.

Styrelseledamdterna valjs arligen av
arsstamman for tiden intill slutet av ndsta
arsstdmma.

Enligt Bolagets bolagsordning ska minst tre
ledamoter och hogst nio ledamoter utses av
arsstamman. Suppleanter skall inte utses. Vid
arsstdmman 2022 valdes fem ledamoter.

Bestimmelser om tillsittande och
entledigande av styrelseledaméter samt
om andring av bolagsordningen
Bolagsordningen innehaller inga sarskilda
bestammelser om tillsdttande och entledi-
gande av styrelseledamoter och inte heller
nagra sarskilda bestdammelser om &ndring av
bolagsordningen.
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Bemyndiganden till styrelsen att besluta att
bolaget ska ge ut nya aktier eller férvarva
egna aktier
Vid arsstdmman 2022 bemyndigade stdmman
styrelsen att fram till ndsta arsstdmma utan
foretradesratt for aktiedgarna vid ett eller flera
tillfallen besluta om emission av B-aktier upp till
hogst tjugo procent av aktiekapitalet.
Arsstamman bemyndigande vidare styrelsen
att besluta om overlatelse av tidigare forvarvade
244 285 aktier av serie B.

Innehav med tio procent eller mer av résterna
Det finns ett innehav som representerar mer
an en tiondel av rostetalet for samtliga aktier

i Karolinska Development, namligen invoX
Pharma Ltd med 43,93 procent av rosterna
(47,67 procent av aktierna).
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Verkstéllande direktéren

Den verkstéllande direktéren rapporterar till
styrelsen. Verkstallande direktoérens ansvar
regleras i aktiebolagslagen, arsredovisnings-
lagen, Bolagets bolagsordning, riktlinjer fran
bolagsstamman, instruktionen for den verkstal-
lande direktéren och andra interna riktlinjer
och anvisningar som faststallts av styrelsen.
Darutover ska den verkstallande direktoren
folja Svensk kod for bolagsstyrning och
Nasdag Stockholms regelverk for emittenter,
liksom andra tillampliga svenska och utlandska
lagar och regler.

Enligt aktiebolagslagen ska den verkstéllande
direktoren skota den I6pande forvaltningen
enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar. Den
verkstallande direktoren ska vidare vidta de
atgarder som ar noédvandiga for att Bolagets
bokféring ska fullgéras i dverensstammelse
med lag och for att medelsforvaltningen ska
skotas pa ett betryggande satt. Férdelningen
av arbete mellan styrelsen och den verkstal-
lande direktoren beskrivs i instruktionen for
den verkstéallande direktoren.

Den verkstallande direktéren ska administre-
ra den operativa ledningen och verkstalla de
beslut som fattats av styrelsen. Den verkstal-
lande direktoren ska kontrollera och dvervaka
att de drenden som ska behandlas av styrelsen
i enlighet med tillamplig lagstiftning, bolags-
ordningen eller interna instruktioner, presen-
teras for styrelsen och ska fortlépande halla
styrelseordféranden informerad om Bolagets
verksamhet, dess resultat och finansiella stall-
ning, liksom om andra handelser, omsténdig-
heter eller forhallanden som inte kan antas
vara irrelevanta for styrelsen eller aktiedgarna.

Valberedning

Valberedningen ska genomfora sitt uppdrag i
enlighet med Svensk kod for bolagsstyrning.
Valberedningens huvudsakliga uppgifter ar att
nominera kandidater till posterna som ordféran-
de och ovriga ledamoéter i styrelsen samt ldmna
forslag pa arvode och annan ersattning till var
och en av styrelseledamdterna. Valberedningen
ska ocksa nominera kandidater till posten som
revisor samt lamna forslag pa arvode till denna.

De fem rostmassigt storsta dgarna har ratt att
utse varsin representant i valberedningen for
arsstamman 2023, baserat pa dgarforhallandena
enligt Euroclear Sweden AB:s register per den
sista bankdagen i augusti 2022. Valberedningen
har inom sig utsett ordféranden for valbered-
ningen. Valberedningen bestar av foljande
personer: Yan Cheng (ordférande), utsedd av
Worldwide International Investments Ltd;
Jack Li, utsedd av invoX Pharma Ltd; Jan Dwor-
sky, utsedd av Swedbank Robur Microcap fond;
Hans Wigzell, utsedd av Insamlingsstiftelsen for
framjande och utveckling av medicinsk forskning
vid KI; Mattias Klintemar, utsedd av Ostersjo-
stiftelsen.

Om en ledamot av valberedningen avgar
under mandatperioden eller blir férhindrad
att fullfolja sitt uppdrag skall den aktiedgare
som utsett ledamoten utse en ny ledamot. Om
dgarférhallandena vasentligen forandrats innan
valberedningen har slutfort sitt arbete skall,
om valberedningen sa beslutar, en dndring ske
i valberedningens sammansattning pa satt som
valberedningen finner lampligt (med beaktande
av de principer som géller fér hur valberedningen
utses). Arvode skall inte utga till valberedningens
ledamoter. Omkostnader for valberedningen ska
baras av bolaget.
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Styrelsen

Styrelsens sammansattning
Bolagets styrelse bestar av foljande fem leda-
moter: Bjorn Cochlovius (ordférande), Theresa
Tse, Anna Lefevre Skjoldebrand, Ben Toogood
och Philip Duong. Tse Ping var vice ordférande
och styrelseledamot fram till och med den 12
januari 2022. Ingen av styrelseledamoterna ar
anstalld av bolaget.

Information om ersattningd till styrelseleda-
moterna beslutad av bolagsstamman finns
i arsredovisningen i not 5 "Anstéllda och
personalkostnader”.
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Bolagsstammovalda ledaméter

Bjorn Cochlovius. Ordférande
sedan 2020. Fodd 1968.
Doctorate (Dr.rer.nat) fran Uni-
versitat des Saarlandes, Assoc.
Prof Universitat Heidelberg.

Ovriga uppdrag: verkstallande
direktor i Medraxa Therapeutics
GmbH, Styrelseordférande

i Sapreme Technologies BV,
President i Biocure Technologies
Ltd samt General Manager i

BC BioMed Consulting GmbH.
Tidigare uppdrag inkluderar
bland annat: Styrelseordférande
i Isogencia Ltd, Senior Director
Development Asia-Pacific i
Abbvie Inc., Head Oncology

i Otsuka, Director Business
Development Oncology i Roche
AG, VD i OnTarget Neurology
AS, Head R&D i Affitech AS
samt SVP Business Developme-
nt i Atriva Therapeutics GmbH.

Inget innehav i Karolinska
Development.

Theresa Tse. Styrelseledamot
sedan 2017. Fodd 1992.
Bachelor’s degree of Science in
Economics fran Wharton School
of University of Pennsylvania.
Ovriga uppdrag: Styrelseordfo-
rande och Executive Director

i Sino Biopharmaceutical Ltd
(noterat pa Hong Kong-borsen)
och styrelseledamot i invoX
Pharma Ltd., France Investment
(China 1) Group Limited,

Chia Tai Life Technology Limited

samt Yun On Investment
Holding Limited.

Innehav i Karolinska Develop-
ment 128 736 384 aktier
(genom narstadende juridisk
person).

Anna Lefevre Skjoldebrand.
Styrelseledamot sedan 2021.
Fodd 1969. Jur kand fran
Uppsala universitet.

Ovriga uppdrag: verkstallande
direktor i Swedish Medtech
Service AB. Nuvarande
styrelseuppdrag omfattar:
Sweden Medtech4Health AB
(styrelseordférande), Swecare
samt St Eriks 6gonsjukhus.

Tidigare uppdrag inklude-

rar bland annat: Chefsjurist
Swedish Medtech Service AB,
Advokat Delphi & Co, Advokat
GLS Legal, Jurist Ernst & Young
Law, bolagsjurist Front Capital
Systems AB. Tidigare styrelse-
uppdrag omfattar bland annat:
Dedicare AB, E-hdlsomyndig-
heten, SIS AB, Medtech Europe
och COCIR, Life Science office
of Sweden. Hon har &ven varit
ledamot i namnden for offentlig
upphandling.

Inget innehav i Karolinska
Development.

Ben Toogood. Styrelseledamot
sedan 2021. Fodd 1976.
Bachelor of Pharmacy fran
Rhodes University. MSc. fran
University of Witwatersrand

samt Executive MBA fran
University of Cambridge.

Ovriga uppdrag: Head Global
Business Development, Sino
Biopharmaceuticals Limited,
VD invoX Pharma Limited,
Director of Softhale BV och
pHion Therapeutics.

Tidigare uppdrag: Head Global
BD & M&A Sandoz AG, Group
New Business Development
Executive Aspen Pharmacare
Holdings, Vice President
Global Business Development
Pharmathen SA, International
Licensing Executive Niche
Generics (Unichem Laborato-
ries) samt Regulatory Affairs
Merck Generics (Mylan).

Innehav i Karolinska Develop-
ment 64 001 aktier.

Philip Duong?. Styrelseleda-
mot sedan 2022. Fédd 1990,
Bachelor's degree of Commerce
fran University of Toronto.

Ovriga uppdrag: Head of In-
vestments pa Sino Biopharma-
ceuticals Limited, styrelse-
ledamot i Softhale BV samt
Treadwell Therapuetics.
Tidigare uppdrag: Vice
President pa Deutsche Bank AG
(Hong Kong Branch).

Inget innehav i Karolinska
Development.

1) Invald pa extra bolagsstamma 2022.

Krav pa oberoende

Nedan framgar vilka bolagsstdammovalda
ledaméter som enligt Kodens definition anses
oberoende i forhallande till bolaget och bolags-
ledningen, respektive i forhallande till bolagets
storre aktiedgare.
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Oberoende i férhallande till:

Namn Funktion Invald Bolaget/ Ledningen Storre dgare
Bjon Cochlovius ordférande 2020 ja ja
Theresa Tse ledamot 2017 ja nej
Anna Lefevre Skjoldebrand ledamot 2021 ja ja
Ben Toogood ledamot 2021 ja nej
Philip Duong ledamot 2022 ja nej

Med storre dgare avses dgare som direkt eller
indirekt kontrollerar tio procent eller mer av
aktierna eller rosterna.

Bolaget uppfyller Kodens krav pa att en
majoritet av de bolagsstimmovalda ledamdéterna
ar oberoende i forhallande till bolaget och
bolagsledningen samt att minst tva av dessa ar
oberoende i forhallande till storre dgare.

Styrelsens arbete m m
Enligt arbetsordningen skall styrelsen normalt
sammantrada sex ganger per ar. Under ar
2022 har styrelsen hallit totalt 15 styrelse-
maoten. Bjorn Cochlovius, Ben Toogood och
Anna Lefevre Skjoldebrand har deltagit vid
samtliga moten. Philip Doung har deltagit vid
samtliga 14 moten sedan han blev invald som
ledamot. Tse Ping som var ledamot fram till
den extra bolagsstdmman 12 januari 2022 har
inte deltagit i ndgot mote. Theresa Tse har inte
deltagit i ndgot mote.

Bolagets chefsjurist Johan Dighed ar sekre-
terare vid styrelsens sammantraden.

Styrelsen antar arligen en arbetsordning, en
instruktion avseende arbetsfordelning mellan
styrelsen och verkstallande direktéren samt
en instruktion for ekonomisk rapportering
till styrelsen. Styrelsen antar ocksa arligen
policies, vilka ligger till grund for bolagets in-
terna regelsystem. Dessa ar Informations- och
Insiderpolicy, Jamstalldhetspolicy, Miljopolicy,
Personalpolicy, Etisk policy, Policy avseende
Forhandsgodkdnnande av icke-revisionstjans-
ter av revisor och Utdelningspolicy.

Styrelsens utvardering av styrelsearbetet har
genomforts genom att en enkat har distri-
buerats till ledamoterna. Det sammantagna
resultatet har darefter Iamnats till ledamoterna
och diskuterats internt av styrelsen. Det fulla
resultatet av utvarderingen har lamnats till
valberedningen.

Styrelsen har tre utskott, ett revisions-
utskott, ett ersattningsutskott och ett investe-
ringsutskott.
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Revisionsutskott

Karolinska Developments revisionsutskott
bestar av tre ledamaoter, Bjorn Cochlovius
(ordférande), Anna Lefevre Skjoldebrand
och Ben Toogood, vilka alla ar oberoende i
forhallande till bolaget och bolagsledningen.

Revisionsutskottet skall, utan att det paverkar

styrelsens ansvar och uppgifter i 6vrigt:

» Overvaka Bolagets finansiella rapportering
samt Idamna rekommendationer och forslag
for att sakerstalla rapporteringens tillforlit-
lighet;

* med avseende pa den finansiella rappor-
teringen Gvervaka effektiviteten i Bolagets
interna kontroll, internrevision och risk-
hantering;

 hélla sig informerat om revisionen av ars-
redovisningen och koncernredovisningen
samt om slutsatserna av Revisorsndmndens
kvalitetskontroll;

¢ informera styrelsen om resultatet av
revisionen och om pa vilket satt revisionen
bidrog till den finansiella rapporteringens
tillforlitlighet samt om vilken funktion ut-
skottet har haft;

¢ granska och Gvervaka revisorns opartiskhet
och sjalvstandighet och da sarskilt uppmark-
samma om revisorn tillhandahaller Bolaget
andra tjanster an revision; och

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

Revisionsutskottet har sammantratt 5 ganger
under 2022 vid vilka samtliga ledamoter
narvarade.

Ersattningsutskott

Karolinska Developments ersattningsutskott
bestar av tre ledamoter, Bjorn Cochlovius
(ordférande), Anna Lefevre Skjoldebrand
och Ben Toogood, vilka alla ar oberoende i
forhallande till bolaget och bolagsledningen.

Ersattningsutskottets huvuduppgifter ar att:

e bereda styrelsens beslut i fragor om
ersattningsprinciper, ersattningar och
andra anstéllningsvillkor for de ledande
befattningshavarna;

o folja och utvardera pagaende och under
aret avslutade program for rorliga ersatt-
ningar till de ledande befattningshavarna;
och

o folja och utvardera tilldmpningen av de
riktlinjer for ersattningar till ledande befatt-
ningshavare som arsstimman enligt lag ska
fatta beslut om samt géllande ersattnings-
strukturer och ersattningsnivaer inom
Bolaget.

Ersattningsutskottet har sammantratt 2 gdnger
under 2022 vid vilka samtliga ledamoter
narvarade.

Investeringsutskott
Karolinska Developments investeringsutskott
bestdr av tre ledamoter, Bjorn Cochlovius
(ordférande), Anna Lefevre Skjdldebrand
och Ben Toogood, vilka alla ar oberoende i
forhallande till bolaget och bolagsledningen.
Investeringsutskottets huvudsakliga uppgift
ar att forbereda och analysera investerings-
forslag och lamna rekommendationer till
bolagets styrelse.
Investeringsutskottet har sammantratt
6 ganger under 2022 vid vilka samtliga
ledamoter nédrvarade.
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Verkstillande direktér VD

Viktor Drvota. Tilltradde som VD den 1 juni
2017, och dessforinnan CIO sedan februari
2016. Fodd 1965. Hjartspecialist och docent
i kardiologi. Viktor Drvota har déver 20 ars
erfarenhet fran riskkapital inom Life Science
och har genomfort manga investeringar, sig-
nifikanta kapitalresningar, bolagsforsaljiningar
och borsnoteringar. 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 sdsom Arexis AB, SBL Vaccin AB,
Nuevolution AS, Index Pharma AB, Scibase
AB, Airsonett AB med flera. Innan SEB VC ar-
betade Dr Drvota som docent och éverlakare
vid Karolinska institutet/sjukhuset, Stockholm.
Dr Drvota har erfarenhet fran bade preklinisk
och klinisk forskning inom lakemedelsutveck-
ling och medicinteknik. Dr Drvota har 29
publicerade vetenskapliga artiklar. Innehav i
Karolinska Development 159 996 aktier.
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De viktigaste inslagen i bolagets
system for intern kontroll och
riskhantering i samband med den
finansiella rapporteringen

Internkontroll och riskhantering vid
Karolinska Development

Den interna kontrollen ar utformad for att ge
rimlig sékerhet avseende tillforlitligheten i den
externa finansiella rapporteringen och 6ver-
ensstdmmelse med lag, god redovisningssed
samt regler for noterade bolag.

Nedan presenteras de viktigaste inslagen i
bolagets system for intern kontroll och risk-
hantering i samband med den finansiella
rapporteringen. Den interna kontrollen i
bolaget omfattar i huvudsak omradena Kon-
trollmiljo, Riskbeddmning, Kontrollaktiviteter,
Kommunikation samt Uppféljning.

Kontrollmiljé. Kontrollmiljén utgdr basen for
den interna kontrollen. Karolinska Develop-
ment har en platt organisationsstruktur med
tydlig fordelning av ansvar och befogenheter.
Det finns ett etablerat system med styrande
dokument dar policies godkdnns av styrelsen
och detaljregler godkanns av VD. Dessa
reglerar, inom ramen for évergripande policies,
bland annat beslut, behorighet och processer
rorande inkdp, utbetalningar och investeringar.
Bland dessa dokument kan sarskilt namnas
dokumentet Valuation Guidelines som reglerar
metod och process for vardering av portfoljen.
Dokumentationen finns centralt atkomlig for
alla anstallda pa bolagets interna IT-natverk.
Bolaget har anstélld personal pa controller-
och juristfunktion, vilka gemensamt arbetar for
en fungerande kontrollmiljo som ett sarskilt
uttalat mal. Dessa styrdokument utgor en vik-
tig grund for hur transaktioner skall hanteras,
redovisas och rapporteras.

Riskbeddémning. Bolaget arbetar fortlopande
med en strukturerad riskbedémning avseen-
de fragor som beror bolagets stéllning och
resultat. Sarskild hansyn tas till risken for
oegentligheter och otillborligt gynnande av
nagon pa bolagets bekostnad. Riskbeddm-
ningen innefattar bland annat (i) existens vid
ett givet datum av en tillgang eller skuld; (ii)
att en afférstransaktion eller hdndelse har dgt
rum under perioden och hanfor sig till bola-
get; (iii) att det inte finns tillgangar, skulder,
affarstransaktioner som inte &r bokférda eller
poster for vilka nddvandiga upplysningar sak-
nas; (iv) att varje tillgang och skuld ar bokférd
och vérderad enligt lag, god redovisningssed
och interna regler for vardering; (v) att affars-
transaktioner ar bokforda till ratt belopp och
att intakter 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 rapporte-
ringen omfattas av kontrollaktiviteter som syf-
tar till att forebygga, uppticka och korrigera
fel och avvikelser. Aktiviteterna utgors av en
specificerad arbetsférdelning, dokumenterade
och tydliga regler for hur affarstransaktioner
skall godkannas samt sparbarhet dérav,
tilldmpning av redovisnings - och varderings-
principer, analytiska uppféljningar, konto-
avstamningar, uppfoljning av avtal, styrelse-
beslut, policies och attestrutiner.

Vad géller portfdljen gors regelbundna
uppfdljiningar av planerade och genomforda
investeringar, med avseende pa huruvida
bolagen har uppfyllt de mal som uppstallts

for fortsatta investeringar. Vidare gors ut-
vardering och prioriteringar mellan de olika
bolagens projekt. Uppféljning avser saval
vetenskap som affarsmaojligheter. Detta gors
fortlopande vid regelbundna méten som halls
av foretagsledningen.

Manadsvis gors dven analyser av hur olika
aktiviteter i portfoljbolagen paverkat varde-
ringen av dessa i moderbolag och i koncern-
redovisningen. Varderingsforandringar rappor-
teras till och godkanns slutligt av bolagets
finanschef och VD.

Kommunikation. Den interna finansiella

rapporteringen foljer faststallda rapportplaner.

| bolagets arbetsordning samt i instruktionen
om rapporteringen till styrelsen finns detalje-
rade beskrivningar angdende nar rapportering
skall ske och vad som skall rapporteras till
samt behandlas av styrelsen. Bolagets CFO
med stod av Controllers ansvarar for den
finansiella rapporteringen till styrelsen, vilken
bland annat omfattar information om bolagets
resultat och stéllning. Rapportplanerna syftar
till att sékerstalla komplett och korrekt
information i ratt tid till foretagsledning och
styrelse.

Bolaget har fa anstéllda, alla verksamma pa
samma arbetsplats, vilket mojliggdr snabb och
korrekt intern kommunikation och information.
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Uppfdljning. Interna regler avseende intern
kontroll och riskhantering uppdateras minst
arligen och daremellan vid behov. Uppféljning
av efterlevnad av dessa regler sker fortlopan-
de pé en detaljerad niva. Revisionsutskottet
sammantrader innan de styrelsemoten som
hanterar kvartalsrapporterna dger rum.
Revisorn medverkar vid revisionsutskottets
sammantraden, samt traffar arligen styrelsens
ledamoter utan att ndgon fran management ar
ndrvarande.

Sarskild bedomning av behovet

av internrevision

Karolinska Development har ej ndgon intern-
revision. Styrelsen beddmer att behov av
internrevision inte foreligger. Skélen till detta
ar att bolaget endast har ett fatal anstallda,
vilka samtliga &r verksamma pa endast en
plats, att de flesta transaktionerna av betydelse
ar av liknande karaktar och férhallandevis
okomplicerade samt att det finns ett tydligt
internt ansvar inom bolaget.

Solna februari 2023

Styrelsen for Karolinska Development AB



Revisors yttrande om
bolagsstyrningsrapporten

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

Uppdrag och ansvarsfordelning

Det ar styrelsen som har ansvaret for bolags-
styrningsrapporten for ar 2022 pa sidorna
91-95 och for att den &r upprattad i enlighet
med arsredovisningslagen.

Granskningens inriktning och
omfattning

Var granskning har skett enligt FARs rekom-
mendation RevR 16 Revisorns granskning av
bolagsstyrningsrapporten. Detta innebar att
var granskning av bolagsstyrningsrapporten
har en annan inriktning och en vasentligt
mindre omfattning jamfért med den inrikt-
ning 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 upprattats.
Upplysningar i enlighet med 6 kap. 6 § andra
stycket punkterna 2-6 arsredovisningslagen
samt 7 kap. 31 § andra stycket samma lag ar
forenliga med arsredovisningen och koncern-
redovisningen samt ar i dverensstammelse
med arsredovisningslagen.

Stockholm den 23 mars 2023
Ernst & Young AB

Oskar Wall
Auktoriserad revisor
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Definitioner

Definitioner nyckeltal

Resultat efter skatt, per aktie

Resultat efter skatt hanforligt till moderbo-
lagets aktiedgare dividerat med vagt genom-
snittligt antal aktier fore och efter utspadning.

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

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.

Alternativa nyckeltal

Bolaget presenterar vissa finansiella matt i
finansiella rapporter som inte definieras enligt
IFRS. Bolaget anser att dessa matt ger vardefull
kompletterande information till investerare och
bolagets ledning da de mojliggdr utvardering
av bolagets prestation. Eftersom inte alla fore-
tag berdknar finansiella matt pd samma satt, ar
dessa inte alltid jamférbara med matt som
anvands av andra foretag. Dessa finansiella
matt 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,
har investerat i.

Portféljens totala verkliga varde

Den sammanlagda avkastning som mottas av

Karolinska Development och KDev Investment
om aktierna i portfoljbolagen skulle avyttras i

en ordnad transaktion mellan marknadsaktérer
vid bokslutsdagen.

rNPV

(risk adjusted Net Present Value) riskjusterad
nuvardesberakning av framtida kassafloden
relaterade till ett projekt eller en investering.

Rantabilitet 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.

Substansvarde och substansvarde per aktie
Verkligt varde av totala portféljinnehavet
(SEK 984.,0 miljoner), likvida medel (SEK
131,1 miljoner), kortfristiga placeringar (SEK
58,7 miljoner) netto finansiella tillgangar och
skulder minus rantebarande skulder (SEK 75,3
miljoner minus SEK 0,0 miljoner). Substans-
varde per aktie:substansvardet i relation till
antalet utestdende aktier exklusive aktier i
eget forvar (269 833 309) pa balansdagen
(31 december 2022).

Sysselsatt kapital

Totalt eget kapital och réantebarande skulder.
Definitioner 6vrigt

Karolinska Development

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

Karolinska Institutet

Karolinska Institutet, org.nr 202100-2973
Karolinska Institutet ar ett av varldens framsta
medicinska universitet och utser nobelprista-
garna i fysiologi eller medicin.

KIAB

Karolinska Institutet Innovations AB,

org.nr 556528-3909

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

KIHAB

Karolinska Institutet Holding AB,

org.nr 556525-6053

KIHAB &gs av Karolinska Institutet. KIHAB &r
moderbolag till en grupp dotterféretag, inklusive
Karolinska Institutet Innovations AB (KIAB).

Nettoskuld
Rantebadrande skulder minskat med ranteba-
rande tillgdngar, likvida medel och kortfristiga
placeringar.

Verkligt varde (Fair value)

Av Nasdaq Stockholms Regelverk for emit-
tenter framgar att bolag som ar noterade pa
Nasdaqg Stockholm i sin koncernredovisning
skall tillampa International Financial Reporting
Standards, IFRS. Tillampningen av dessa
standarder mojliggor for koncerner av invest-
mentbolagskaraktar att anvanda sa kallat Verk-
ligt varde vid framrakning av vissa tillgdngars
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redovisade varden. Berakningarna gors efter
vedertagna principer och tas inte med i koncer-
nen ingdende juridiska personers redovisning,
och ar inte kassaflodespaverkande.

Karolinska Development applicerar varde-
ringsprinciperna till verkligt varde enligt
International Private Equity and Venture
Capital Valuation Guidelines, tillsammans med
tillamningen av IFRS 13 Véardering till verkligt
varde. Utifran de varderingskriterier som anges
har gdrs en bedomning av varje bolag for att
faststalla varderingsmetod. | detta beaktas om
bolagen nyligen finansierats eller involverats i
en transaktion som inkluderar en tredje obero-
ende part. Om ingen vardering utifran en sadan
narliggande transaktion finns att tillga, gors
riskjusterade nuvardesberakningar av de port-
foljbolag vars projekt ar lampliga for denna typ
av berdkning. | andra fall anvands Karolinska
Developments totala investering som den béasta
uppskattningen av Verkligt varde. | ytterligare
nagot fall anvands varderingen vid det senaste
kapitaltillskottet.

Den delen av Verkligt varde som avser
vardet av Karolinska Develoments portféljbolag
bendmns Portféljens totala verkliga varde eller
Andelar i portfoljibolag, till verkligt varde via
resultatrakningen. Utrdkningen av verkligt varde
baseras pa bestdammelser fran IFRS 13 vad gal-
ler utrakning och rapportering av verkligt varde
och International Private Equity and Venture
Capital Valuation Guidelines (IPEV Valuation
Guidelines) som faststéllts av IPEV som repre-
senterar nuvarande praxis vad géller vardering
av aktieinnehav.

Portféljens verkliga varde ar uppdelad i
Portféljens totala verkliga vdrde och Portféliens
netto verkligt virde (efter potentiell férdelning
till Rosetta Capital).



Definitioner

Ordlista

Antagonist

Ett Iakemedel som binder till en receptor och
samtidigt stoppar receptorn fran att producera
dess respons, dvs. blockerar receptorn.

Antimykotisk
Svampdodande

Autoimmun (sjukdom)
Nar kroppens immunsystem blir felprogram-
merat och angriper kroppens egna celler.

Biosyntetisk

Process som katalyseras av proteiner (s.k.
enzymer) i celler genom vilka mer komplicerade
produkter framstalls ut enklare byggstenar.

CNS
Centrala nervsystemet (CNS), sammanfattande
term for hjarnan och ryggmaérgen.

EEG

Elektroencefalografi (EEG) ar en understkning
av den elektriska aktiviteten i hjarnbarken vid
utredning av sjukdomar i det centrala nerv-
systemet.

Farmakokinetik

Laran om lakemedels upptag till, omsattning i
och elimination fran kroppen, samt beskrivning
av lakemedels effekter.

First-in-class

Lakemedel som anvander en ny och unik
verkningsmekanism for att behandla ett
medicinskt tillstand. Dessa produkter ar
innovativa och erbjuder nya behandlings-
alternativ for patienter.

GABA

Gammaaminosmorsyra, ar den vanligaste
hammande signalsubstansen i centrala nerv-
systemet. Den &r en av de signalsuubstanser
som forflyttar korttidsminnets information till
langtidsminnet.

Havandeskapsforgiftning

Sjukdomstillstand med hogt blodtryck under
senare halften av graviditeten och paverkan
pa fostret.

Immunterapi

Behandlingsmetod som forstarker immun-
systemets inneboende formaga att angripa
fraimmande eller sjuka celler.

In vitro

Fran latinets "i glas” avser forskning eller
"provrorsforsok” pa lab med t.ex. celler eller
proteiner.

Levercirros

Nedbrytning av leverns vavnader som leder
till att levern inte fungerar som den ska.
Kallas aven for skrumplever.

Maligna tumérer
Elakartade tumorer.

Monoterapi
Behandling med endast ett lakemedel.

Mutationer

En forandring i arvsanlagen i en cell av en
levande organism eller ett virus, som ar mer
eller mindre permanent och som kan éverféras
till cellens eller virusets avkomlingar.

Neurologiska sjukdomar

Neurologiska sjukdomar berér sjukdomar
i hjarna, hjarnstam, ryggmarg och centrala
nervsystem som leder till att kognitiva
(tankeméssiga) formagor forsdmras.

Obstetrik

Laran om graviditet, forlossning, postpartum
(tiden efter fodsel) och relaterade tillstand
under/efter graviditet och férlossning.

Oxytocin

Peptidhormon som utséndras i det centrala
nervsystemet och verkar pa cellerna i den
glatta muskulaturen, bl.a. i livmodern. Oxytocin
spelar en viktig roll vid forlossningsarbetet och
anvands som lakemedel for att paskynda en
forlossning som gar langsamt genom att 6ka
varkarbetet.

Placebokontrollerad (studie)

En klinisk studie som testar en medicinsk terapi
dar, forutom en grupp forsdkspersoner som far
den behandling som ska utvarderas, en separat
kontrollgrupp far en overksam behandling
(placebo) for att kontrollera effekten av den
verksamma behandlingen.

Polysackaridbaserad

Byggd av polysackarider som ar kolhydrater som
i sin tur byggs upp av ett stort antal sockerarter
(monosackarider).

Proof-of-concept

Syftar till klinisk utveckling dar man visar att
ldkemedelskandidaten énskade verkan i en pa-
tientgrupp, expempelvis genom att kandidaten
har en viss effekt och sakerhet i patienter.

Prostaglandiner

Kortlivade, hormonliknande dmnen som bildas
av omattade fetter och reglerar cellaktivitet som
paverkar bl.a. blodtryck och glatt muskulatur.

Protein

Stora molekyler uppbyggda av sekvenser av
aminosyror. Proteiner anvands pa manga olika
satt i en organism, de ger struktur at celler och
vavnader, de katalyserar kemiska reaktioner i
form av enzymer och de &r inblandade i
signalering inom och mellan celler.
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Randomiserad (studie)

Studie dar forsoksindivider slumpvis delas in'i
tva eller fler behandlingsgrupper dar varje grupp
ordineras en specifik behandling eller placebo.

Receptor

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 pa cellen till
vilken den binder.

Sepsis / Septisk chock

Livshotande tillstand utlost av ett oreglerat svar
pa infektion, som paverkar hela kroppen och
g0r att viktiga organ inte fungerar som de ska.
Kallades forr for blodforgiftning.

Steroider
Typ av organiska molekyler som bland annat
innefattar kroppens hormoner.

Smamolekyldarhammare

Kemisk substans som oftast kan tas oralt (g]
antikropp eller protein) och vilken hammar ett
receptorsystem t.ex hos cancer celler.

Subkutan (injektion)
Anatomisk term som betyder "under huden”.

Systemisk inflammation
Ett allvarligt tillstand dar det finns inflammation i
hela kroppen.

Sarlakemedelssjukdom
Sallsynt sjukdom som drabbar en mycket
begransad del av befolkningen.

Topikal
Ges pa kroppsytor som hud, slemhinnor och 6gon.

Toxicitet

Giftighet, dvs. i vilken grad ett kemiskt amne
eller en viss blandning av @amnen kan skada en
organism.
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