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Karolinska Development

Karolinska Development (Nasdaq Stockholm:KDEV) ér ett investmentbolag som erbjuder en unik mdjlighet
att ta del av vardeutvecklingen i ett antal nordiska life science-bolag med betydande kommersiella
majligheter. Samtliga portfdljbolag utvecklar potentiellt banbrytande behandlingar mot sjukdomstillstand dar
behovet ar stort av forbattrade terapier, bland annat hjartsvikt, allvarliga virusinfektioner, njursjukdomar,
sepsis, smarta, systemisk inflammation, bendefekter, kvinnohélsa och leversjukdomar. Hittills har tva av

bolagen lanserat sina foérsta produkter.

F6r mer information, besok www.karolinskadevelopment.com

Finansiell uppdatering

Fjarde kvartalet
e  Resultatet under fjarde kvartalet uppgick till SEK -1,9 miljoner (SEK 10,0 miljoner under fjarde
kvartalet 2022). Resultatet per aktie var SEK -0,01 (SEK 0,04 under fjarde kvartalet 2022).

e Resultatet av Forandring i verkligt varde av andelar i portfoljbolag under fjarde kvartalet uppgick
till SEK 6,6 miljoner (SEK 15,3 miljoner under fjarde kvartalet 2022). Resultatet beror pa
kursuppgang i de noterade innehaven OssDsign och Promimic vilken till del motverkats av
kursnedgang i Modus Therapeutics samt utspadningseffekten i Umecrine Cognition i samband

med kapitalanskaffning.

e  Portfdljens totala verkliga varde uppgick till SEK 1 440,3 miljoner i slutet av december 2023, en
O0kning med SEK 48,1 miljoner fran SEK 1 392,2 miljoner i slutet av féregaende kvartal.
Portfoljens netto verkliga varde uppgick i slutet av december 2023 till SEK 1 100,4 miljoner, en
6kning med SEK 48,2 miljoner fran SEK 1 052,2 miljoner i slutet av féregaende kvartal. Okningen
ar i huvudsak effekten av kvartalets investeringar, kursuppgéang i noterade bolag och minskat

med utspadningseffekten i Umecrine Cognition i samband med kapitalanskaffning.

e  Substansvardet uppgick till SEK 1 253,4 miljoner, per aktie SEK 4,6 i slutet av december 2023
(SEK 1 249,1 miljoner, per aktie SEK 4,6 i slutet av december 2022).

. Intakterna uppgick till SEK 0,5 miljoner under fjarde kvartalet 2023 (SEK 0,6 miljoner under fjarde
kvartalet 2022).

. Karolinska Developments investeringar i portféljbolag under fiarde kvartalet 2023 uppgick till SEK
41,6 miljoner (SEK 15,6 miljoner under fjarde kvartalet 2022). De totala investeringarna i
portfoljbolagen, tillsammans med andra specialiserade life science-investerare, uppgick under
fiarde kvartalet 2023 till SEK 125,3 miljoner (SEK 122,5 miljoner under fjarde kvartalet 2022).

e Likvida medel (inklusive kortfristiga placeringar) minskade med SEK 44,7 miljoner under fjarde
kvartalet och uppgick till SEK 85,3 miljoner per den 31 december 2023 (SEK 189,8 miljoner 31
december 2022).
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Helaret
e  Resultatet under heléaret uppgick till SEK 5,4 miljoner (SEK -88,1 miljoner under 2022). Resultatet
per aktie var SEK 0,02 (SEK -0,34 under 2022).

. Helarsresultatet av Forandringen i verkligt varde av andelar i portféljbolag uppgick till SEK 15,2
miljoner (SEK -76,1 miljoner under 2022).

. Portféljens totala verkliga varde uppgick till SEK 1 440,3 miljoner i slutet av december 2023, en
Okning fran SEK 1 312,5 miljoner vid motsvarande tidpunkt 2022. Portféljens netto verkligt varde
uppgick vid samma tidpunkt till SEK 1 100,4 miljoner, en 6kning med SEK 116,4 miljoner fran
SEK 984,0 miljoner jamfért med motsvarande tidpunkt 2022.

e  Substansvardet uppgick till SEK 1 253,4 miljoner, per aktie SEK 4,6, i slutet av december 2023
(SEK 1 249,1 miljoner, per aktie SEK 4,6 i slutet av december 2022).

e Intékterna uppgick till SEK 2,0 miljoner under helaret 2023 (SEK 2,3 miljoner under 2022).

. Karolinska Developments investeringar i portféljpolag under helaret uppgick till SEK 103,0 (110,3)
miljoner. De totala investeringarna i portféljbolagen, tilsammans med andra specialiserade life

science-investerare, under helaret uppgick till SEK 394,5 (464,9) miljoner.

. Karolinska Developments kontanta ersattningar avseende tillaggskopeskillingar fran avyttrade

portfoljbolag uppgick till SEK 18,3 (5,4) miljoner under helaret.

. Likvida medel (inklusive kortfristiga placeringar) minskade med SEK 104,5 miljoner under helaret
och uppgick till SEK 85,3 (189,8) miljoner per den 31 december 2023.

e  Styrelsen foreslar att ingen utdelning lamnas for rakenskapséaret 2023.

Vasentliga handelser under fjarde kvartalet

. Portféljbolaget PharmNovo har framgangsrikt slutfort bolagets kliniska fas 1-studie med PN6047,
en lakemedelskandidat som utvecklas som en potentiell behandling mot nervsmarta. Resultaten
fran studien visar att PN6047 ar saker och tolereras val vid doser som férvantas kunna ge en
kliniskt relevant effekt. Produktprofilen visar tydliga férdelar jamfért med konventionella opioider
(oktober 2023).

. Portféljbolaget Modus Therapeutics genomférde en foretradesemission som inbringade cirka
SEK 19,4 miljoner fére emissionskostnader. Kapitaltillskottet ska framst anvandas for att
finansiera bolagets fortsatta drift och en breddning av det kliniska utvecklingsprogrammet for
lakemedelskandidaten sevuparin till omradet anemi vid kronisk njursjukdom (november 2023).

. Portféljbolaget Umecrine Cognition genomférde en kapitalanskaffning, i form av ett konvertibellan
med tillhérande optioner, fér den fortsatta utvecklingen av lakemedelskandidaten golexanolon.
Karolinska Development ingar i det investerarkonsortium som deltar i finansieringsrundan, vilken
gav Umecrine Cognition ett kapitaltillskott om totalt 30,4 miljoner kronor (november 2023).

e  Portfdljbolaget Umecrine Cognition presenterade positiva resultat fran en studie med bolagets
lakemedelskandidat golexanolone i en preklinisk modell av PBC-relaterad symtomologi och
neuroinflammation. Resultaten indikerar en normaliserande effekt pa kognitiva symtom sasom

trétthet, motoriska stérningar, neuroinflammation och neurala signaler. Resultaten publicerades i

novemberutgadvan av den internationellt valrenommerade tidskriften Liver International
(november 2023).
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. Portféljbolaget PharmNovo meddelade att lakemedelskandidat PN6047 kommer att utvarderas
som en potentiell behandling av opioidabstinenssyndrom. Det amerikanska National Institute of
Drug Abuse, NIDA, kommer att finansiera ett samarbetsprojekt for att utvardera PN6047, som ar
en selektiv deltaopioidreceptor-agonist, DORA, i en preklinisk modell (december 2023).

. Portféljbolaget OssDsign meddelade att de beddmer att intakterna for det fjarde kvartalet 2023
kommer o&vertraffa marknadens forvantningar. De prelimindra totala intakterna for perioden
oktober — november uppgar till SEK 25,2 miljoner, framst till folid av en fortsatt stark
marknadsutveckling for bolagets ortobiologiprodukter och ett antal stérre ordrar fran ett stort

sjukhusnatverk (december 2023).

Vasentliga handelser efter kvartalets utgang

. Portfoljbolaget OssDsign rapporterade positiva data fran den kliniska studien TOP FUSION. Top-
line-resultaten, som granskats av oberoende radiologer, visar en fusionsgrad pa 93 procent 12
manader efter operation med det nya nanosyntetiska bengraftet OssDsign Catalyst (januari
2024).

e  Portfoljbolaget AnaCardio erhdll 50 miljoner kronor i den andra och avslutande delen av den
tidigare meddelade serie A-finansieringsrundan om totalt 150 miljoner kronor. Kapitaltillskottet
kommer att finansiera den fortsatta utvecklingen av bolagets lakemedelskandidat AC01, inklusive

den pagaende kliniska fas 1b/2a-studien i patienter med hjartsvikt (januari 2024).

Karolinska Developments vd, Viktor Drvota, kommenterar:

"2023 har varit ett ar dar vara portfoljbolag haft en positiv utveckling med stigande aktiekurser for bade
OssDsign och Promimic. Dessutom har bade PharmNovo, Modus Therapeutics och Biosergen presenterat
lovande fas 1-resultat. Umecrine Cognition och AnaCardio har bada pabdrjat inklusion av patienter i sina
fas 2-studier och Umecrine Cognition fick dessutom orphan drug designation — vilket har stor kommersiell
betydelse. Sammanfattningsvis sa har hela portfoljen utvecklats positivt trots det karva finansiella 1aget och

det lagger grunden for framtida affarer”.

Kontaktinformation

Foér mer information, var vanlig kontakta:

Viktor Drvota, Verkstallande direktor
+46 73 982 52 02
viktor.drvota@karolinskadevelopment.com

Hans Christopher "HC” Toll, Finansdirektor
+46 70 717 00 41
hc.toll@karolinskadevelopment.com
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VD:s rapport

Flera av vara portfdljbolag har flyttat fram sina positioner under aret och har bade genererat starka
forskningsresultat och starkt sin finansiella stélining. Under det fjarde och sista kvartalet har PharmNovo
presenterat lovande data inom svarbehandlad nervsmarta och kommande satsningar for att komma till bukt
med opioidberoendet som utvecklats till ett stort samhallsproblem i bland annat USA. Umecrine Cognition
publicerade lovande resultat fran en preklinisk studie med bolagets lakemedelskandidat golexanolon i den
valkanda tidskriften Liver International och tog, liksom Modus Therapeutics, in nytt kapital for att starka sin
finansiella position. OssDsign, som under det tredje kvartalet lanserade en ny strategi med fokus pa
bolagets bengraft OssDsign Catalyst, fortsatter sin starka tillvaxtresa och presenterade nyligen nya kliniska

resultat som kan lyfta forsaljningen ytterligare.
OssDsign fortsatter sin starka tillvaxtresa

OssDsigns nanosyntetiska bengraft OssDsign Catalyst har tagits emot mycket val pa den amerikanska
marknaden sedan det lanserades 2021 och den kraftigt 6kande férsaljningen av Catalyst ligger bakom att
bolaget i december meddelade att intdkterna for det fjarde kvartalet 2023 bedéms bli hdgre an marknadens
forvantningar. | januari presenterade bolaget dessutom mycket positiva kliniska resultat for Catalyst som

ytterligare vantas starka etableringen av produkten pa den amerikanska marknaden.

Resultaten visar att en ryggradsoperation med OssDsign Catalyst ger en fusionsgrad pa 93 procent efter
12 manader. Det ar exceptionellt bra eftersom utmaningen med den héar typen av operationer just ar att
uppna fusion mellan ryggkotorna. Detta bekraftar de overlagsna prekliniska resultat som tidigare
observerats i en preklinisk modell fér ryggradsfusion - BODEN-modellen, det vill sédga att ryggrads-
operationer med OssDsign Catalyst ger konsekvent och snabb benlakning, med forbattrade patientresultat
som foljd. Vi &r dvertygade om att bolagets nya strategiska inriktning for att fullt fokusera verksamheten pa
sina ortobiologiska hdégmarginalprodukter kommer att generera allt storre aktiedgarvarden under de

kommande aren.
PharmNovo presenterar positiva data

| oktober presenterade PharmNovo positiva data fran bolagets kliniska fas 1-studie med lakemedels-
kandidaten PN6047, en potentiell behandling mot svarbehandlad nervsmarta som ofta utvecklas till ett
kroniskt tillstdnd. Resultaten fran studien visar att PN6047 ar saker och tolereras val vid doser som forvantas
kunna ge en Kliniskt relevant effekt. Resultaten styrker dven att PN6047 har foérdelar jamfort med
konventionella opioider sett till den farmakologiska profilen och avsaknaden av de biverkningar som
vanligtvis férknippas med konventionella opioider, sdsom andningsdepression, kramper, eller beroende-

framkallande effekter.

Fas 1-resultaten tillfér vardefull information om lakemedelskandidaten infér den planerade kliniska fas 2-
studien som forvantas inledas under mitten av 2024. Det blir ocksa alltmer tydligt att PN6047 kan innebara
betydande foérdelar jamfért med konventionella opioider, ett ldkemedel som pa grund av sin

beroendeproblematik innebar en stor utmaning fér samhallet i stort.

| december stod det ocksa klart att PN6047 kommer att utvdrderas som en potentiell behandling av

opioidabstinenssyndrom. Detta efter att stdd tilldelats projektet fran det amerikanska National Institute of
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Drug Abuse, NIDA. NIDA:s uppdrag ar att framja forskning om droganvandning och beroende och stddet
ska anvandas for att hitta effektiva behandlingar av opioidabstinens for att fa bukt pa den utmanande

situationen med opioidberoende som ar ett stort halsoproblem i USA och globalt.

Umecrine Cognition forstarker sin finansiella position

Under kvartalet har Umecrine Cognition presenterat positiva resultat fran en studie med bolagets
lakemedelskandidat golexanolon i en preklinisk modell av PBC-relaterad symtomatologi och neuro-
inflammation. Resultaten indikerar en normaliserande effekt pa kognitiva symtom sasom trétthet, motoriska
storningar, neuroinflammation och neurala signaler. Resultaten publicerades i novemberutgavan av den

internationellt valrenommerade tidskriften Liver International.

Dartill har Umecrine Cognition genomfort en kapitalanskaffning, i form av ett konvertibellan med tillhérande
optioner, for den fortsatta utvecklingen av golexanolon. Karolinska Development var en del av det
investerarkonsortium som deltog i finansieringsrundan, som gav Umecrine Cognition ett kapitaltillskott om
totalt SEK 30,4 miljoner. Kapitalet ska finansiera den pagaende kliniska fas 2-studien av golexanolon inom

primar biliar kolangit samt anvandas som rorelsekapital.
Modus breddar sitt kliniska utvecklingsprogram

Karolinska Development deltog under kvartalet aven i kapitaliseringen av Modus Therapeutics.
Portféljbolaget tog i bérjan av december in 19 miljoner kronor genom en féretradesemission som ska
anvandas for att bredda bolagets kliniska utvecklingsprogram for sevuparin. Kapitaltillskottet ska anvandas
till rérelsekapital, en klinisk fas 2a-studie inom anemi med njursjukdom samt fortsatt leverans av sevuparin
till den pagaende kliniska studien inom malaria. Karolinska Development tecknade aktier i

foretradesemissionen till ett totalt belopp om SEK 15 miljoner.

Modus Therapeutics lakemedelskandidat sevuparin utvecklas i syfte att revolutionera behandlingen av
medicinska tillstdnd som praglas av allvarlig systemisk inflammation, tex sepsis, endotoxemi och svar
malaria. Bolaget har genom ny preklinisk forskning kunnat ansdka om utékat immaterialrattsligt skydd, vilket
Oppnar dorrar for en breddning av det kliniska utvecklingsprogrammet till nya indikationer sdsom anemi vid
kronisk inflammation och njursjukdom, ett omrade dar behovet av battre behandlingar ar mycket stort.
Breddningen innebar att de indikationsspecifika riskerna i projektportféljen minskar samtidigt som bolaget

oOkar flexibiliteten infor framtida affarsutvecklings- och finansieringsaktiviteter.

Goda forutsattningar for fortsatta framgangar under 2024

2023 har varit ett ar dar vara portféljbolag haft en positiv utveckling och vi ser fram emot de aktiviteter som
2024 har att bjuda pa. Vi inledde det nya aret med att delta i JP Morgan Healthcare Conference, en av arets
storsta internationella investerarkonferenser, dar ocksa flera av vara portféljbolag var representerade.
Konferensen askadliggor nya trender inom affarsutveckling och halsovardssystemet i stort, samt lyfter nya
forskningsrén och innovationer. Men viktigast av allt med dessa natverkstraffar ar majligheten att bygga upp
och utveckla relationerna med andra aktorer i en bransch dar alla har patienten i fokus. Fyllda av
engagemang och inspiration gar vi in i ett nytt ar och vi ar évertygade om att portfoljpolagen kommer att

fortsatta avancera aven under 2024.

Solna 16 februari 2024

Viktor Drvota

Verkstallande direktor
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Portfoljbolag

Hog potential till fortsatt vardeskapande i portfoljen

Karolinska Developments investeringar i lakemedelsbolag sker genom syndikering med andra
professionella life science-investerare, normalt till dess att proof-of-concept demonstrerats i fas 2-studier,
da olika exit-alternativ utvarderas. Vid engagemang i medicintekniska foretag ar affarsmodellen att

finansiera bolagen till dess att bolagen uppvisar ett positivt rorelseresultat.

Portfdljen bestar idag av elva bolag inriktade pa att utveckla innovativa behandlingar for allvarliga eller
livshotande sjukdomar dar det idag finns ett stort behov och det saknas effektiva behandlingsalternativ. Nio
av portféljbolagen har lakemedelskandidater i pagaende eller planerade kliniska studier och tva av
portféljpbolagen har medicintekniska produkter i lanseringsfas. Under perioden 2024-2025 férvantas tre
portféljbolag presentera data fran fas 1 studier och sex portféljbolag forvantas presentera data fran fas 2
studier. Ett bolag férbereder dessutom att pabérja en fas 3 studie. Dessa studieresultat har potential att
vasentligen 6ka mojligheterna till attraktiva avyttringar eller licensaffarer. Jamférbara lakemedelskandidater
har de senaste aren utlicensierats eller salts till avtalsvarden som har uppgatt till miljardbelopp (SEK) for de

enskilda projekten.

Utdéver portfoljbolagen har Karolinska Development intressen i ytterligare tva life science-féretag, Forendo
Pharma och Oncopeptides, i form av earn out-avtal. Nar det galler Forendo Pharma innebar affaren med
forvarvaren Organon betydande milstolpsbetalningar, forutsatt att milstolpar uppnas, bade i

lakemedelsutvecklingsfasen och i den kommersiella fasen.

Var nuvarande portfdlj — potential till virdegenerering

Agande’ [EEETTINN IENCTINNNN BTN BTSN

| Sepsis/septisk chock 2025
KD 66% f : W 3 e
KDew Invest 8% | Anemi kronisk inflammation/njursjukdom m

Svar malaria

Dilafor 2 | Initiering av forlossning 2026
BN samc | peckamsi —TY
el | pim ikt —T)

KD 62%

f Parkinsons sjukdom 2024

| Hep.B/D JTIIP
. 3 covidts YT

AnaCardio  kp19% Hjartsvikt > 2025
PHARMNOVO  kD13% Nervsmarta m
@ KD 15% Hidradenitis S.
“.I;‘losergen KDev Invest 2% Systemisk svampinfektion m
Medtech [ pwiotp | unecting | ewassiok | wroms
DSIGN KD 10% ** Patientspecifika bensubstitut
[‘rﬁv!'mm( KD 2% Beldggningar for medicinska implantat

KDev Invest 12%

KD: Karolinska Development KDev Invest: KDev Investments

DDR: DNA damage repair Hidradenitis S: Hidradenitis suppurativa Nuvarande fas
" Agande med full utspiidning enligt nuvarande investeringsplaner

" Inkluderar indirekt innehav via KCIF Co-Investment Fund

" Passiv investering
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aprea

therapeutics

Projekt (First-in-class)
ATR hammaren ATRN-119
ATR héammaren ATRN-W1051

Primér indikation
Maligna solida tumérer

Utvecklingsfas
Fas 1

Agande*
KDev Investments 2%

Ovriga stérre agare
Morgan Stanley

Vanguard Group

BlackRock

Geode Capital Management

Ursprung
Karolinska Institutet

Mer information
-&aprea.com

* Agande med full utspédning enligt
nuvarande investeringsplaner

Avtalsvarden for liknande
projekt

o USD 469 miljoner - MEI
Pharma (licensgivare) &
Helsinn Group
(licenstagare) 2016

o USD 483 miljoner
- Calithera Biosciences
(licensgivare) & Incyte
(licenstagare) 2017
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Hammar cancertumoérers formaga att reparera DNA-
skador

Aprea Therapeutics (Doylestown, 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 tumorers formaga att reparera skador i sitt DNA.

Under det andra kvartalet 2022 tillkdnnagav Aprea forvarvet av Atrin Pharmaceuticals, ett bioteknikbolag
fokuserat pa att utveckla nya cancerlakemedel riktade mot de proteiner som ar involverade i tumdrers formaga
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 tumdérer — bade som monoterapi och i kombination med dagens standardbehandling.

ATRN-119 &r en oralt biotillganglig, mycket potent och selektiv smamolekylhdmmare 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 ocksd ATRN-W1051, en oralt biotillganglig, mycket potent och selektiv smamolekylar
hammare av WEE1, en nyckelregulator i flera faser av cellcykeln. | september 2023 presenterades prekliniska
data for ATRN-W1051 som tyder pa att de selektiva egenskaperna hos ATRN-1051 kan goéra det till en mer
effektiv cancerterapi an andra WEE1-hdammare som utvecklas och att den har en lovande sakerhetsprofil.
Bolaget beraknar ocksa att en ansdkan om start av den forsta kliniska prévningen ska kunna lamnas in tidigt
2024 och att studien kommer att kunna pabdrjas i férsta halvan av aret.

Aprea ar sedan oktober 2019 noterat pa Nasdaq Global Select Market i USA.

Marknaden

Flera kommersiellt tillgangliga PARP-hammare (polyadenosin-difosfat-ribos polymeras) 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 fér 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
framvaxande strategi for att behandla ett brett spektrum av cancerformer, framfor allt de som for
narvarande saknar fullt effektiva behandlingar.

Senaste utvecklingen

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

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

. | september 2023 presenterades prekliniska resultat for ATRN-1051 med positiv in vivo-aktivitet
och sakerhetsprofil.

e | oktober 2023 annonserades tidiga kliniska resultat for ATRN-119 som visar att inga

hematologiska toxiciteter eller leverfunktionstoxiciteter hos dessa kraftigt forbehandlade solida
tumorpatienter observerats i de forsta tre kohorterna hittills.
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BOKSLUTSKOMMUNIKE
Jan-Dec 2023

M@®DUS

THERAPEUTICS

Projekt (First-in-class)
Sevuparin

Primar indikation
Sepsis/septisk chock
Anemi kronisk
inflammation/njursjukdom
Svar malaria

Utvecklingsfas
Fas 2

Agande*
Karolinska Development 66%
KDev Investments 8%

Ovriga stoérre dgare

John Ohd

Nordnet Pensionsforsakring
Hans Wigzell

Ursprung
Karolinska Institutet
Uppsala Universitet
Mer information
ﬁmodustx.com

* Agande med full utspédning
enligt nuvarande
investeringsplaner

q ) KAROLINSKA
L DEVELOPMENT

Modus Therapeutics AB

Utvecklar sevuparin for patienter med svara
sjukdomar och stora medicinska behov

Modus Therapeutics AB (Stockholm, Sweden) utvecklar sin patenterade polysackarid sevuparin som
behandlingsmdjlighet for flera storre vardbehov i sjukvarden inklusive sepsis / septisk chock och andra
akommor med allvarlig systemisk inflammation tex svar malaria och endotoxemi, liksom f6r anemi vid kronisk
inflammation som tex kronisk njursjukdom. | februari 2023 presenterade bolaget positiva resultat fran en
klinisk fas 1b-studie av sevuparin, dar lakemedelskandidatens sakerhetsprofil och effekt har utvarderats i en
valetablerad sjukdomsmodell fér systemisk inflammation (som tex sepsis).

Preklinisk forskning som presenterades 2023 visar ocksa sevuparinets formaga att motverka héga nivaer av
det jarnreglerande hormonet hepcidin (i celler, méss och hos manniska), vilket pekar pa mojlighetenatt
motverka anemi vid njursjukdom och andra tillstdnd av kronisk inflammation. | en modell for kronisk
njursjukdom hos mdss, visade sevuparin dessutom férmagan att motverka bade anemi och njurskador i
sjukdomsmodellen, med och utan tillagg av erytropoietin (standardbehandling).

| december 2023 genomférde Modus en foretradesemission som uppgick till SEK 19,4 miljoner. Karolinska
Development deltog med SEK 15 miljoner. Kapitalresningen kommer att finansiera den kliniska utvecklingen
av Sevuparin i anemi och kronisk njursjukdom.

Marknaden

Septisk chock ar en av de vanligaste dodsorsakerna pa intensivvardsavdelningar, med en dédlighet
som ofta dverstiger 30 procent. Nagon specifik Iakemedelsbehandling finns annu inte tillganglig. Detta
gor tillstandet till ett av de mest kostsamma att behandla inom sjukhusvarden. Ar 2019 uppskattades
USA:s vardkostnader for patienter med sepsis till USD 23 miljarder.

Ungefar 10 procent av varldens befolkning antas ha kronisk njursjukdom av grad 3-5 och cirka 25
procent av dessa forvantas ha anemi, vilket motsvarar cirka 4-5 miljoner patienter enbart i USA.
Bristande behandlingssvar pa dagens standardbehandlingar utgér ofta ett problem for att kunna
uppratthalla adekvat behandling 6ver tid.

Senaste utvecklingen

e | februari 2023 presenterades positiva resultat fran en klinisk fas 1b-studie av sevuparin, i en
valetablerad sjukdomsmodell fo6r systeminflammation som tex sepsis.
. | maj 2023 annonserade Modus att de i samarbete med en vérldsledande forskargrupp hade

genererat data som visar att sevuparin har potential att utvecklas till en behandling av anemi i
patienter med vissa kroniska sjukdomar.

. | december 2023 presenterades prekliniska data som visar att sevuparin kan motverka den anemi
som uppstar i en valetablerad preklinisk modell fér kronisk njursjukdom i mdss.
e | december 2023 genomférde Modus en foretradesemission som uppgick till SEK 19,4 miljoner.

Karolinska Development deltog med SEK 15 miljoner.

Forvantade milstolpar

. Fas 2-studier i anemi i kronisk njursjukdom respektive sepsis med beraknad start 2024/2025.
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BOKSLUTSKOMMUNIKE
Jan-Dec 2023

Dﬂafor Dilafor AB

Projekt (First-in-class)
Tafoxiparin

Primar indikation
Initiering av forlossning
Preeklampsi

Utvecklingsfas
Fas 2b
Agande* \
Karolinska Development 2% . . . . o . ]
KDev Investments 29% Minskade komplikationer vid langdragen forlossning
Ovriga stérre dgare
Opocrin Dilafor (Solna, Sverige) utvecklar tafoxiparin for obstetriska indikationer, framfér allt langdragen férlossning
Ostersjostiftelsen och darmed forknippade komplikationer. Upp till 30 procent av alla gravida kvinnor genomgar en igangséttning
Lee’s Pharmaceutical . . N . e e . . . .. .
Praktikerinvest av forlossningen. | drygt halften av fallen misslyckas igangsattningen, vilket leder till en langdragen foérlossning
Rosetta Capital med 6kad risk fér bade mor 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 héalso- och sjukvardskostnader.
Med hjalp av tafoxiparin skulle patientens lidande kunna minskas och sjukvarden spara vardefulla resurser.

at

Ursprung
Karolinska Institutet

Mer information

'a\ dilafor.com Under 2021 presenterades resultaten fran en placebokontrollerad fas 2b-studie som visar att tafoxiparin ger
+ Agande med full utspédning en .S|gn|f.|.kant p‘osmv paver.kan pa ||vmoderhals"ens "mognad i forstfoderskor. som erhaller behandling for a"tt
enligt nuvarande initiera férlossningen. Studien omfattade 170 forstféderskor med omogen livmoderhals, som behandlas for

investeringsplaner att mogna ut livmoderhalsen och darigenom underlatta att varkarbetet satts 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 jamfért med placebo, en
skillnad som var statistiskt signifikant (p <0,009). Baserat pa de positiva resultaten gick Dilafor vidare med en
forlangningsstudie av fas 2b-studien, detta for att dokumentera effekten av tafoxiparin aven i tva lagre doser
an vad som hittills studerats. Foérlangningsstudien omfattade 164 kvinnor, och positiva resultat avseende
dosrespons presenterades i februari 2023.

Avtalsvarden for liknande Marknaden

projekt

o USD 397 miljoner Velo Ungefar en fjardedel av alla gravida kvinnor ar i behov av férlossningsinduktion. Dagens standard-
Bio (sljare) & AMAG behandling bestar bland annat av prostaglandiner och oxytocin. | fler an 50 procent av fallen miss-
Pharmaceuticals (kdpare) lyckas dock igangsattningen vilket riskerar att leda till en langdragen forlossning, akuta kejsarsnitt eller
2018 andra komplikationer for mor och barn. Marknadsanalyser visar att ett Iakemedel med god effekt pa

livmoderhalsens mognad har potential att na en arlig forsaljning éverstigande USD 1 miljard enbart pa
e USD 465 miljoner Palatin den amerikanska marknaden.

Technologies
(licensgivare) & AMAG
Pharmaceuticals
(licenstagare) 2017

Senaste utvecklingen

. | december 2022 fullféljdes rekryteringen till forlangningen av Dilafors fas 2b-studie av lakemedels-
kandidaten tafoxiparin for induktion av forlossning.

. | februari 2023 presenterades positiva resultat fran forlangningen av fas 2b-studien avseende
dosrespons.

Forvantade milstolpar

. Start av Fas 3-studie med tafoxiparin for initiering av forlossning.
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Umecrine

Projekt (First-in-class)
Golexanolon (GR3027)
Priméra indikationer
Primar biliar kolangit (PBC)
Parkinsons Sjukdom

Utvecklingsfas
Fas 2b

Agande*
Karolinska Development 62%

Ovriga stérre dgare
Fort Knox Forvaring AB
Partnerlnvest

Ursprung
Umea Universitet

Mer information
o umecrinecognition.com

* Agande med full utspédning enligt
nuvarande investeringsplaner

Avtalsvarden for liknande
projekt

o USD 397 miljoner Aerial
Biopharma (licensgivare)
& Jazz Pharmaceuticals
(licenstagare) 2014

e USD 201 miljoner
Vernalis (licensgivare) &
Corvus Pharmaceuticals
(licenstagare) 2015

q ) KAROLINSKA
L DEVELOPMENT

Umecrine Cognition AB

%,

Utvecklar ny behandling for att lindra kognitiv
nedsattning

Umecrine Cognition (Solna, Sverige) utvecklar golexanolon (GR3207), en lakemedelskandidat inom en ny
klass av lakemedel som paverkar GABA-systemet, den vanligaste hammande signalsubstansen i centrala
nervsystemet. GABA-systemet misstanks Overaktiveras vid leversvikt, och potentiellt andra allvarliga inflamma-
toriska sjukdomar som Parkinsons sjukdom, vilket kan orsaka mycket allvarliga kliniska symptom.
Overaktiveringen tros &ven ligga bakom vissa kognitiva stérningar och sémnrubbningar. GABAA-
receptormodulerande steroidantagonister som golexanolon motverkar den Okade aktiveringen av GABA-
systemet och har visat sig aterstalla olika typer av neurologiska nedséattningar i experimentella modeller.

Umecrine Cognition utvecklar golexanolon for tva indikationer; Primar biliar kolangit (PBC) och Parkinsons
sjukdom. Bolaget har &ven genomfort en klinisk fas 2a-studie av golexanolon i patienter med Leverencefalopati
(HE) som ar ett allvarligt neuropsykiatriskt och neurokognitivt tillstand som uppstar vid akut och kronisk
leverskada. Resultaten visade att Idkemedelskandidaten tolererades val. En av de anvanda effektpara-
metrarna visar att lakemedelskandidaten utévar en signifikant effekt pa hjarnans signalering, med en korrelerad
positiv effekt pa extrem dagtrétthet. Baserat pa dessa studieresultat har bolaget etablerat en plan for den
fortsatta utvecklingen av lakemedelskandidaten i PBC, dar det nu ocksa pagar en fas 2 studie. Golexanolon
har &ven testats i en preklinisk modell av Parkinsons sjukdom som uppvisade positiva effekter bade pa symtom
och neuroinflammation.

Marknaden

PBC (primar bilar kolangit) &r en sallsynt autoimmun leversjukdom med ca 190 000 patienter globalt dar
9 av 10 drabbade ar kvinnor. Vanliga symptom omfattar trétthet, kognitiv nedséttning, klada och i mer
avancerade fall aven gulsot. Den globala marknaden foér behandling av PBC uppskattas till USD 584
miljoner ar 2021 och férvantas vaxa till USD 3 miljarder ar 2027.

Senaste utvecklingen

. | januari 2023 beviljades Umecrine Cognition sarlakemedelsstatus av den amerikanska lake-
medelsmyndigheten for lakemedelskandidaten golexanolon inom indikationen PBC.
. | mars och november 2023 sékrade Umecrine Cognition totalt SEK 62 miljoner i lanefinansiering,

dar Karolinska Development deltog tillsammans med ett antal andra investerare.
. | april 2023 inkluderades den forsta patienten i den kliniska fas 2 studien i PBC.

e |juni 2023 presenterades data som visar golexanolons verkningsmekanism och formaga att minska
neuroinflammation.

. I juli 2023 presenterades data pa World Parkinson Congress pa de positiva effekter av golexanolon
som visats i januari 2023 i en preklinisk modell av Parkinsons sjukdom.

. | november 2023 presenterade Umecrine Cognition nya positiva prekliniska resultat som indikerar

normaliserande effekter av golexanolon pa PBC-liknande symtom inklusive kognitiva symtom,
sasom trétthet, motoriska stérningar, neuroinflammation och neurala signaler.

Forvantade milstolpar

e Topline-data fran fas 2-studien av golexanolon i patienter med PBC férvantas bli tillgangliga under
2024.
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VACCINES

Projekt (First-in-class)
SVF-001
SVF-002

Primar indikation
Hepatit B och D
SARS-CoV-2

och andra coronavirus

Utvecklingsfas
Fas 1

Agande*
Karolinska Development 34%

Ursprung

Karolinska Institutet

Mer information

i-ﬁ' svenskavaccinfabriken.se

* Agande med full utspédning enligt
nuvarande investeringsplaner

Avtalsvarden for liknande
projekt

e USD 546 miljoner
Affinivax tar in Serie B
och C finansiering 2020

¢ USD 1,4 miljarder
MYR Gmbh (uppképt) &
Gilead Sciences Inc

q ) KAROLINSKA
L DEVELOPMENT

SVF Vaccines AB

Ny teknik for behandling av virussjukdomar

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

Trots tillgangligheten av férebyggande vacciner och antivirala behandlingar lever 6ver 250 miljoner manniskor
med en kronisk hepatit B-infektion. Varje ar dor en miljon kroniska barare av viruset pa grund av komplikationer
sasom levercirrhos och levercancer. Det nara beslaktade hepatit D-viruset infekterar 15—-25 miljoner hepatit B-
béarare 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. Fér att
mota och forebygga svara infektioner, har SVF Vaccines utvecklat en plattform som férvantas méjliggora
framstallning av vacciner mot bade nuvarande och framtida former av coronavirus. Bolaget har aven beviljade
patent for chimeriska antigener som kan skapa immunrespons mot kroniska hepatit B- och D-infektioner. Under
februari 2023 initierade bolaget en fas 1-studie for sin vaccinkandidat mot covid-19, SVF-002, och Iamnade in
en patentansdkan specifikt for ett potentiellt vaccin mot covid-19.

Marknaden

SVF Vaccines fokuserar i nulaget sin innovativa vaccinplattform pa marknaden for terapeutiska vacciner
mot hepatit B och D och férebyggande vacciner mot respiratoriska virussjukdomar sasom covid-19. Enligt
forskningsrapporten "Global Hepatitis Drug Market & Clinical Trials Insight 2023” fran KuicK uppskattas
vardet av den arliga globala marknaden for hepatit B till USD 4—-5 miljarder. Denna forvantas 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 investerares intresse for tidiga vaccinbolag med plattformar liknande
SVF Vaccines o6kat markant. Anledningen anses vara en okad medvetenhet om mdjligheterna till

(k6pare) 2020 kommersialisering 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.

Senaste utvecklingen
. | juni 2022, vid EASL International Liver CongressTM presenterade bolaget prekliniska studiedata
som indikerar att vaccinkandidaten SVF-001 har potential att framkalla ett immunsvar i en
preklinisk sjukdomsmodell av hepatit B.
. | januari 2023 andrade bolaget namn till SVF Vaccines.
e | februari 2023 inledde bolaget en klinisk fas 1-studie med bolagets universella vaccin mot covid-
19, SVF-002.
Forvantade milstolpar
. Fas 1-studie med hepatit B- och D-vaccin beraknas kunna initieras under 2024.
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Jan-Dec 2023

AnaCardio

Projekt (First-in-class)
ACO1

Primar indikation
Hjartsvikt
Utvecklingsfas
Fas 2a

Agande*
Karolinska Development 19%

Ovriga stérre dgare
Flerie Invest

LLD Nybohov Invest
Industrifonden

3B Health Ventures

Ursprung
Karolinska Institutet
Karolinska universitetssjukhuset

Mer information
-%' anacardio.com

*Aigande med full utspddning enligt
nuvarande investeringsplaner

Avtalsvarden for liknande
projekt

o USD 2,1 miljarder
Cardioxyl
Pharmaceuticals
(licensgivare) & Bristol-
Myers Squibb
(licenstagare) 2015

o USD 620 miljoner
Corthera (licensgivare) &
Novartis (licenstagare)

q ) KAROLINSKA
L DEVELOPMENT

BOKSLUTSKOMMUNIKE

AnaCardio AB

Skyddar hjartvavnad vid hjartsvikt

AnaCardio (Stockholm, Sverige) utvecklar en ny form av lakemedelskoncept som skyddar hjartvavnaden i
samband med hjartsvikt. Hjartsvikt uppstar da hjartats férmaga att pumpa tillrackligt med blod for att tillgodose
kroppens behov ar férsamrat. Detta beror ofta pa en forsvagning i hjartats muskulatur som orsakar en oférmaga
att pumpa ut blodet ur hjartkamrarna. Hjartsvikt uppstar som en f6ljdsjukdom till hogt blodtryck eller
karlfértrangningar. Den kroniska fasen praglas av diffusa symtom som trétthet 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 lakemedel ar att de inte ar anpassade for
langsiktig behandling.

AnaCardios lakemedelskoncept utvecklas for att aterstdlla hjartats normala muskelfunktion och blodets
cirkulation pa ett nytt och sakrare satt. Bolagets mal ar att utveckla ett oralt tillgangligt Iakemedel 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 stangdes 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 AC01 i patienter med hjartsvikt.

Marknaden

Uppskattningsvis lider fler &n 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 &r 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 forséljningsvardet for hjartsvikts-
behandlingar som berédknas véaxa fran USD 6,8 miljarder ar 2021 till USD 18,7 miljarder ar 2028 pa
varldens sju storsta lakemedelsmarknader.

Senaste utvecklingen

2012

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

. | mars 2023 publicerade AnaCardios grundare en studie som stdder utveckling av AC01 for
behandling av hjartsvikt.

. | april 2023 inkluderades den forsta patienten i bolagets kliniska fas 1b/2a-studie.

. | augusti 2023 fick AnaCardio far IND-godkannande fran FDA fér ACO1.

e |januari 2024 sakrade AnaCardio SEK 50 miljoner i den andra och avslutande delen av den
tidigare meddelade serie A-finansieringsrundan om totalt 150 miljoner kronor. Karolinska
Development deltog i bada delarna av finansieringen.

Forvantade milstolpar
e Topline-data fran fas 1b/2a-studie av lakemedelskandidaten AC01 férvantas bli tillgénglig 2025.
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PHARMNOVO

Projekt (First-in-class)
PN6047

Primar indikation
Allodyni/ Hyperalgesi

Utvecklingsfas
Fas 1

Agande*
Karolinska Development 13%

Ursprung
Start-up

Mer information
;ﬁ' pharmnovo.com

*Agande med full utspddning enligt
nuvarande investeringsplaner

Avtalsvarden for liknande
projekt

o USD 940 miljoner
ACADIA Pharmaceuticals
(kdpare) & CerSci
Therapeutics (uppkopt)
2020

o USD 312 miljoner
Novartis (k6pare) &
Spinifex Pharmaceuticals
(uppkopt) 2015

q ) KAROLINSKA
DEVELOPMENT

BOKSLUTSKOMMUNIKE

PharmNovo AB

.

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 smarta orsakad av stimuli som vanligen inte framkallar smarta,
och hyperalgesi ar forhéjd smarta fran stimuli som &ven i normalfallet framkallar smarta. Dagens
behandlingsalternativ anses ineffektiva och ar férknippade med betydande bieffekter, sarskilt kardiovaskulara
risker och 6kad risk for sjalvmord och risk for missbruk vid behandling med gabapentinoider och konventionella
opioider.

PharmNovos lakemedelskandidat PN6047, som ar baserad pa ett lakemedelsutvecklingsprojekt fran
AstraZeneca, riktar sig mot en annan receptor an vad konventionella opiatldkemedel gor; deltaopioidreceptorn,
och minskar darmed kronisk smarta utan nagra av de odnskade sidoeffekterna av dagens marknadsférda
opiater (forstoppning, fysiskt beroende och, potentiellt, dédlig andningsdepression). PN6047 har nyligen
avslutat en klinisk fas 1 studie som visar att PN6047 ar bade saker och tolereras val vid doser som bedéms
resultera i en kliniskt relevant effekt. PN6047 har aven testats i ett flertal mekanistiska in vitro-modeller och i
djurmodeller fér neuropatiska smarttillstand, samt for kortsiktig tolerans och beroende. Léakemedelskandidaten
ger inte nagon beroendeframkallande effekt i prekliniska modeller och indikerar dven en férmaga att minska
abstinenssymtom vid konventionell opioidavvanjning, enligt helt nya resultat som tagits fram med forskare vid
Washington University och University of Michigan, med finansiellt stéd fran US National Institute of Drug Abuse
(NIDA). PharmNovo forbereder nu en klinisk fas 2-studie som beréknas inledas under 2024

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 férsamrad
livskvalitet for individen och till betydande kostnader fér samhallet — uppskattat till nastan EUR 440
miljarder arligen bara i Europa. Det uppskattade globala forsaljningsvardet for Iakemedel mot nervsmartor
ar nara USD 6 miljarder per ar. Marknaden for enbart allodyni &r vard cirka USD 1,25 miljarder per ar och
férvantas fortsatta vaxa drivet av en aldrande befolkning och 6kad canceréverlevnad.

Senaste utvecklingen

. | september 2023 presenterades nya prekliniska data som visar att inga beroendeframkallande
effekter finns, samt att PN6047 lindrade abstinenssymtom orsakade av konventionella opioider

. | oktober 2023 presenterades positiva fas 1-data som visar att PN6047 ar saker och tolereras val
vid doser som férvantas kunna ge en kliniskt relevant effekt.

. | december 2023 fick ett samarbetsprojekt som baseras pa PN6047 finansiering fran det

amerikanska forskningsinstitutet NIDA for att utvardera lakemedelskandidaten som en ny
behandling av opioidabstinens i en preklinisk modell.

Forvantade milstolpar

e Fas 2-studien med PN6047 forvantas pabodrjas under 2024.
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Projekt (First-in-class)
HEN-001

Primar indikation
Hidradenitis suppurativa

Utvecklingsfas
Preklinik

Agande*
Karolinska Development 15%

Ovriga stoérre dgare
Eir Ventures

Ursprung
Start-up

Mer information
-‘ﬁ' henlez.com

*Aigande med full utspddning enligt
nuvarande investeringsplaner

Avtalsvarden for liknande
projekt

o USD 750 miljoner
Janssen (kdpare) &
XBiotech (saljare), 2019

¢ USD 760 miljoner LEO
Pharma (kdpare) &
PellePharm (saljare),

q ) KAROLINSKA
L DEVELOPMENT

BOKSLUTSKOMMUNIKE

Henlez ApS

Utvecklar en topikal behandling mot hidradenitis
suppurativa

Henlez (Képenhamn, Danmark) ar ett privatagt féretag som utvecklar en topikal enzymbaserad behandling av
hidradenitis suppurativa. Foretaget grundades 2019 av fore detta Novozymes A/S-forskaren och nuvarande
Henlez vd Jeppe Mouritsen.

Henlez prekliniska utvecklingsprogram, HEN-001, 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 lakemedelsproévningar ar de tillgangliga behandlingsalternativen fortfarande otillrackliga. Patienter och
key opinion leaders (KOL) identifierar enhalligt ett stort medicinskt behov av nya behandlingar, ett problem
som Henlez ar redo att méta.

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

Marknaden

Uppskattningsvis 1 procent av varldens befolkning ar drabbad av hidradenitis suppurativa. Den globala
marknaden for terapeutiska behandlingar av sjukdomen beréknas na USD 1,8 miljarder ar 2028.
Tillgangliga medicinska behandlingsalternativ for tillstandet bestar huvudsakligen av palliativa lakemedel,
ofta godkénda for andra indikationer och for systemisk administrering som ar begrénsade i bade antal,
sakerhet och effekt.

Senaste utvecklingen

2018
. | oktober 2022 deltog Karolinska Development i en saddfinansiering av Henlez tillsammans med
det nordiska riskkapitalbolaget Eir Ventures, dar bada parter bidrog med EUR 0,5 miljoner.
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DSIGN®

Projekt
OssDsign® Catalyst

Primar indikation
Bentransplantat

Utvecklingsfas
Marknadsfors

Agande*
Karolinska Development 10%**

Ovriga stérre dgare
TAMT
Linc AB

Ursprung
Karolinska Sjukhuset
Uppsala Universitet

Mer information
5"\' ossdsign.com

* Agande med full utspédning enligt
nuvarande investeringsplaner

** Inkluderar indirekt innehav via
KCIF Co-Investment Fund

Avtalsvarden for liknande
projekt

o USD 330 miljoner Baxter
International (kdpare) &
ApaTech (séljare) 2010

o USD 360 miljoner Royal
DSM (képare) & Kensey
Nash (séljare) 2012

q ) KAROLINSKA
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OssDsign AB

Skapar nasta generations benersattningsprodukter

OssDsign (Uppsala, Sverige) ar ett innovativt bolag inom benregenerering. Sedan september 2023 fokuserar
foretaget hela sin verksamhet pa den ortobiologiska marknaden i USA. Denna strategi ar mot bakgrund av en
enastaende kommersiell framgang fér det nanosyntetiska bengraftet OssDsign Catalyst, en "off the shelf’-
produkt med mycket god skalbarhet och hég bruttomarginal.

Ungefar 20 procent av alla operationer for behandling av smartor i 1andryggen misslyckas pa grund av dalig
sammanvaxning mellan implantatet och ryggraden. Nar kirurgerna utfér ingreppet anvander de en kombination
av skruvar och metallstag for att fixera kotorna och benersattningsmaterial for att stimulera bentillvaxten.
OssDsign Catalyst ar ett innovativt syntetisk bengraft som bestar av en egenutvecklad nanokristallin struktur
av kalciumfosfat. OssDsign Catalyst efterliknar kroppens egen benmineralstruktur och ger en gynnsam
biologisk miljé fér snabb och tillférlitlig benbildning. OssDsign Catalyst kan produceras med hdg skalbarhet,
har en attraktiv vinstmarginal och stor potential pa marknaden for standardiserade kirurgiska ingrepp.
OssDsign Catalyst erhdll FDA-godkannande 2020 och lanserades i USA i augusti 2021.

OssDsign reste SEK 150 miljoner i september 2023, i en riktad nyemission till ett antal valrenommerade
institutionella investerare, daribland TAMT och Linc AB for att accelerera den kommersiella utrullningen i USA.
Karolinska Development deltog med SEK 10 miljoner. OssDsign annonserade att bolagets finansiella mal ar
att na en forsaljning pa SEK 150-200 miljoner pa medellang sikt, vid vilken tidpunkt bolaget ocksa forvantas bli
kassaflddespositivt.

Marknaden

Den globala ortobiologiska marknaden &ar varderad till USD 5 miljarder, 2022. Det marknadssegmentet
som OssDsign Catalyst specifikt riktar sig till varderas till USD 1,8 miljarder, och férvantas ha en arlig
tillvaxttakt pa 8 procent.

Senaste utvecklingen

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

e | september 2023 annonserades den nya strategin att bli ett renodlat ortobiologiskt bolag med
fokus pa USA-marknaden.

. | september 2023 restes SEK 150 miljoner i en riktad nyemission till ett antal valrenommerade
institutionella investerare. Karolinska Development deltog med SEK 10 miljoner i emissionen.

. | december 2023 annonserade OssDsign att de bedomer att intakterna for fiarde kvartalet

kommer att dvertraffa marknadens férvantningar.

. | januari 2024 rapporterade OssDsign exceptionella data fran sin kliniska studie TOP FUSION.
Top-line-resultaten, som granskats av oberoende radiologer, visar en fusionsgrad pa 93 procent
12 manader efter operation med det nya nanosyntetiska bengraftet OssDsign Catalyst.
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Promimic

MAKING IMPLANTS INTEGRATE

Projekt
HA""° Surface

Primar indikation
Implantatbelaggning

Utvecklingsfas
Marknadsférs

Agande*
Karolinska Development 2%

KDev Investments 12%

Ovriga stérre dgare
K-Svets Ventures
Chalmers Ventures
Riepen LCC

Andra AP-fonden

Ursprung
Chalmers tekniska hégskola

Mer information
_;'Q\ promimic.com

* Agande med full utspédning enligt
nuvarande investeringsplaner

Avtalsvarden for liknande
projekt

o USD 95 miljoner Nobel
Biocare (kdpare) &
AlphaBioTec (séljare)
2008

¢ USD 120 miljoner MAKO
surgical (kdpare) &
Pipeline Biomedical
(séljare) 2013
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Promimic AB

Nanokristaller av syntetiskt ben kortar inlakningstiden
for implantat

Promimic (Goteborg, Sverige) ar foretaget bakom HA""™ Surface, en ytbehandling som idag anvands kliniskt
pa ca 1,5 miljoner implantat.

HA""™ Surface ar en nanometertunn belaggning av hydroxylapatitkristaller som hjalper till att stimulera
tillvaxten av benceller. Detta ger en starkare forankring i benvavnaden och béttre inléakning. Ytan ar unik i och
med att den kan appliceras pa alla typer av implantatmaterial och geometrier, inklusive porésa material och
3D-printade strukturer — exempel pa ytor dar traditionell, tjockare HA-belaggning kan téppa till porerna.

Pa den brasilianska marknaden samarbetar Promimic med Sistema de Implante Nacional (S.I.N), en ledande
leverantor av tandimplantat, som kommersialiserar tandimplantat belagda med HA"" Surface.

| USA ar tekniken godkand av FDA, vilket gor att nya implantat med HA"™" Surface kan komma ut pa
marknaden snabbt via en 510(k)-process. Detta har mdjliggjort en stark tillvaxt — de senaste tva aren har
antalet godkanda implantat for kliniskt bruk okat fran 5 till 26 stycken.

Promimic har séljkontor i Austin, Texas och ett flertal partnerskap for utveckling och kommersialisering pa den
amerikanska marknaden for ortopediska implantat. For narvarande ar marknaden for ryggimplantat bolagets
starkaste segment. Samarbetet med bolagets kunder inkluderar utveckling och kommersialisering av produkter
som behandlats med HA"" Surface-tekniken inom olika applikationsomraden.

Marknaden

Promimic fokuserar pa tva huvudsegment: marknaderna for ortopediska och for dentala implantat.
Tillsammans representerar dessa en global marknadsmdjlighet for bolaget som ar 2025 forvantas vara
vard USD 600-800 miljoner. Inom dessa segment ar bolagets malgrupp medelstora till stora implantat-
foretag och huvudmarknaden ar USA.

Senaste utvecklingen

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

. I juni 2022 presenterades nya prekliniska resultat som visar att ytbehandlingstekniken HA™"™
Surface minskar risken for vidhaftning av vanligt forekommande sjukdomsalstrande bakterier med
upp till 60 procent.

. I juli 2022 férdjupade Promimic sin USA-satsning genom etableringen av Nano Processing Inc. —
ett joint venture med Danco Medical fér ytbehandling fér den amerikanska marknaden.

Forvantade milstolpar

. Under 2024 forvantas bolaget driva utvecklingsprojekt med bade existerande och nya kunder och
genomfora ytterligare produktlanseringar samt att nya licensavtal slutférhandlas och kommer
kunna tillkannages.
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Finansiell utveckling

Féljande finansiella rapportering &r uppdelad pa finansiell rapportering for moderbolaget och for Investment-
bolaget. Moderbolaget och Investmentbolaget &r samma juridiska enhet men for att félja rapporteringskraven
ar de finansiella rapporterna uppdelade.

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

Belopp inom parenteser refererar till motsvarande period foregaende ar om inte annat anges.

Finansiell utveckling i sammandrag for Investmentbolaget

SEK miljoner 2023 2022 2023 2022
Okt-Dec Okt-Dec Helar Helar

Resultatrdkning
Forandring i verkligt varde av andelar i

portféljbolag 6,6 15,3 15,2 -76,1
Resultat efter skatt -1,9 10,0 54 -88,1
Balansrékning

Likvida medel och kortfristiga placeringar 85,3 189,8 85,3 189,8
Substansvarde (not 1) 1253,4 1249,1 1253,4 1249,1
Nettoskuld (not 1) -85,3 -189,8 -85,3 -189,8
Aktieinformation

Resultat per aktie fore utspadning (SEK) 0,0 0,0 0,0 -0,3
Resultat per aktie efter utspadning (SEK) 0,0 0,0 0,0 -0,3
Substansvarde per aktie (SEK) (not 1) 4,6 4,6 4.6 4,6
Eget kapital per aktie (SEK) (not 1) 4,6 4,6 4.6 4.6
Borskurs per aktie, sista handelsdag i

rapportperioden (SEK) 1,7 1,7 1,7 1,7
Portféljinformation

Investeringar i portféljbolag 41,6 15,6 103,0 110,3
Varav icke kassaflodespaverkande investeringar 1,5 0,4 4.4 1,1
Portféljinnehav till verkligt varde via resultatet 1100,4 984,0 1100,4 984,0

Finansiell utveckling for Investmentbolaget under 2023
Investeringar (jamférelsetal avser 2022)

Investeringar under fjarde kvartalet fran externa investerare och Karolinska Development uppgick till SEK
125,3 (122,5) miljoner, varav 67% (88%) fran externa investerare.

Karolinska Development investerade under fjarde kvartalet SEK 41,7 (15,6) miljoner i portféljbolagen, varav
SEK 40,1 (15,2) miljoner var kontanta investeringar. Investeringarna gjordes i Modus Therapeutics med SEK
15,0 miljoner, Umecrine Cognition med SEK 15,0 miljoner, OssDsign med SEK 4,6 miljoner, PharmNovo med
SEK 3,0 miljoner och i SVF Vaccines med SEK 2,5 miljoner. Icke kassaflédespaverkande investeringar (ranta
pa utestaende lan) uppgick till SEK 1,5 (0,3) miljoner.

Investeringar fran externa investerare under fjarde kvartalet uppgick till SEK 83,6 (106,9) miljoner och gjordes
i OssDsign med SEK 43,8 miljoner, PharmNovo med SEK 20,0 miljoner, Umecrine Cognition med SEK 15,4
miljoner och Modus Therapeutics med SEK 4,4 miljoner.
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Ackumulerat under aret har Karolinska Development och externa investerare gjort investeringar i
portféljbolagen enligt féljande:

Karolinska Totalt Investerat

SEK miljoner Development Externa Investerare Q1-Q4 2023
Umecrine Cognition 31,4 31,9 63,3
Modus Therapeutics 23,5 4.4 27,9
Dilafor 16,3 24,0 40,3
PharmNovo 13,7 28,0 41,7
OssDsign 10,0 140,0 150,0
SVF Vaccines 8,1 0,0 8,1
Aprea 0,0 57,8 57,8
Biosergen 0,0 54 54
Totalt 103,0 291,5 394,5

Portféljens verkliga vérde

Verkligt varde pa de portfoljbolag som ags direkt av Karolinska Development 6kade totalt med SEK 39,1
miljoner under fjarde kvartalet 2023. Huvudorsaken till nettodkningen i verkligt varde var framst kursuppgangen
i de noterade innehaven OssDsign och Promimic samt investeringarna i Modus Therapeutics, Umecrine
Cognition, OssDsign, PharmNovo och SVF Vaccines. Kursnedgangen i det noterade innehavet Modus
Therapeutics samt utspadningseffekten i Umecrine Cognition i samband med kapitalanskaffning reducerade
okningen.

Det verkliga vardet av portféljpolagen som ags indirekt via KDev Investments 6kade med SEK 9,0 miljoner
under fjarde kvartalet 2023. Huvudorsaken till 6kningen i verkligt varde var kursuppgangen i det noterade
innehavet Promimic.

Totalt verkligt varde pa portféljbolag dgda saval direkt av Karolinska Development som indirekt via KDev
Investments 6kade med SEK 48,1 miljoner under fjarde kvartalet 2023.

Under kvartalet har en utdelning om SEK 5,1 miljoner skett fran KDev Investments till Rosetta Capital vilket
leder till att den potentiella aterstdende utdelningen till Rosetta Capital minskade med SEK 0,1 miljoner, vilket
resulterade i en nettodkning av portféljens verkliga varde med SEK 48,2 miljoner under fjarde kvartalet 2023.

Q4 2023 vs
Miljoner SEK 2023-12-31 2023-09-30 Q3 2023
Verkligt varde i Karolinska Development portféljen (onoterade bolag) 741,44 732,7 8,7
Verkligt varde i Karolinska Development portféljen (noterade bolag) 124,6 94,2 30,4
Verkligt varde i KDev Investments portfoljen 574,3 565,3 9,0
Portféljens totala verkliga varde 1440,3 1392,2 48,1
Potentiell férdelning till Rosetta Capital av verkligt varde i KDev
Investments -339,9 -340,0 0,1
Portféljens netto verkligt varde (efter potentiell fordelning till Rosetta
Capital) 1100,4 1052,2 48,2

Resultatutveckling 2023 (jamférelsetal avser 2022)

Karolinska Developments intakter under fjarde kvartalet 2023 uppgick till SEK 0,5 (0,6) miljoner och utgors
framst av intakter fran tjanster till portfoljbolag. For helaret 2023 uppgick intakterna till SEK 2,0 (2,3) miljoner

Foérandring i verkligt varde av andelar i portféljpolag om SEK 6,6 (15,3) miljoner inkluderar skillnaden mellan
férandring av netto verkligt varde av portféljbolagen under fjarde kvartalet 2023 om SEK 48,2 miljoner och
kvartalets investeringar om SEK 41,6 miljoner i portfoljbolagen. Férandring i verkligt varde av évriga finansiella
tillgangar och skulder uppgick till SEK -3,3 (1,1) miljoner och harrér sig till vardeférandringar av tillaggskope-
skillingar. For helaret 2023 uppgick forandringen i verkligt varde av andelar i portféljbolagen till SEK 15,2
(-76,1) miljoner och férandringen i verkligt varde av dvriga finansiella tillgangar till SEK 8,9 (20,4) miljoner.
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Under fjarde kvartalet 2023 uppgick 6vriga externa kostnader till SEK 2,3 (1,9) miljoner och personalkostnader
till SEK 5,5 (6,0) miljoner. For helaret 2023 uppgick 6vriga externa kostnader till SEK 7,0 (6,8) miljoner och
personalkostnaderna till SEK 21,8 (26,6) miljoner. Minskade personalkostnader 2023 beror i huvudsak pa utfall
i bonusprogram.

Rorelseresultatet for fjarde kvartalet 2023 uppgick till SEK -4,3 miljoner jamfort med SEK 8,8 miljoner fjarde
kvartalet 2022. For helaret 2023 uppgick rérelseresultatet till SEK -3,5 (-87,4) miljoner.

Finansnettot under fjarde kvartalet 2023 uppgick till SEK 2,5 miljoner jamfort med SEK 1,2 miljoner fjarde
kvartalet 2022. For helaret 2023 uppgick finansnettot till SEK 8,9 (-0,7) miljoner. De 6kade finansiella intakterna
under 2023 beror pa ranteintékter fran bankmedel och lan till portféljbolag, samt reavinst pa kortfristiga
placeringar.

Investmentbolagets resultat efter skatt uppgick till SEK -1,9 (10,0) miljoner fjarde kvartalet 2023. For helaret
2023 uppgick investmentbolagets resultat till SEK 5,4 (-88,1).

Finansiell utveckling

Soliditeten i investmentbolaget uppgick till 99% den 31 december 2023, vilket den &ven gjorde den 31
december 2022.

Investmentbolagets egna kapital uppgick den 31 december 2023 till SEK 1 246,8 miljoner jamfort med SEK
1 248,7 miljoner den 30 september 2023, en minskning med totalt SEK 1,9 miljoner under kvartalet.
Minskningen ar en foljd av periodens resultat om SEK -1,9 miljoner.

Efter det att kvartalets rorelsekostnader och investeringar har betalats, uppgick kassa och bank (inklusive
kortfristiga placeringar) till SEK 85,3 miljoner den 31 december 2023 jamfort med SEK 189,8 miljoner den 31
december 2022. Nettoskulden (negativ nettoskuld/ nettokassa) uppgick darmed till SEK -85,3 miljoner den 31
december 2023 jamfort med en nettoskuld om SEK -189,8 miljoner den 31 december 2022.

Det foreligger goda forutsattningar om fortsatt drift. Bolagets langsiktiga finansiella situation ar stabil.
Rapporten ar upprattad utifran antagande om fortsatt drift.

Finansiell utveckling — Moderbolaget

Med moderbolaget avses Karolinska Development AB (jémférelsetal avser 2022)

For fjarde kvartalet 2023 uppgick moderbolagets resultat till SEK -2,0 (10,0) miljoner. Fér helaret 2023 uppgick
moderbolagets resultat till SEK 5,2 (-88,1) miljoner.

Moderbolagets egna kapital uppgick den 31 december till SEK 1 246,7 jamfort med SEK 1 248,7 miljoner den
30 september 2023, en minskning med totalt 2,0 miljoner under kvartalet. Minskningen &r en f6ljd av periodens
resultat om SEK -2,0 miljoner.

Aktien

Aktien och aktiekapitalet

Handel i Karolinska Development-aktien sker pa Nasdaq Stockholm under kortnamnet "KDEV”. Sista betalkurs
for den noterade B-aktien den 31 december 2023 var SEK 1,70 och bdrsvardet uppgick till SEK 459 miljoner.

Aktiekapitalet i Karolinska Development uppgick per den 31 december 2023 till SEK 2,7 miljoner fordelat pa
2 555 261 A-aktier med tio roster vardera (25 552 610 rdster) och 267 522 333 B-aktier med en rdst vardera
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(267 522 333 roster). Det totala antalet aktier och rdster i Karolinska Development uppgick per den 31
december 2023 till 270 077 594 aktier och 293 074 943 roster.

Agarstruktur

Per den 31 december 2023 hade Karolinska Development 15 104 aktieagare.

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%
Styviken Invest AS 0 5236 206 1,94% 1,79%
Avanza pension 0 4707 022 1,74% 1,61%
Stift Fér Framjande & Utveckling 2 555 261 1755818 1,60% 9,32%
Coastal Investment Management LLC 0 2 470 541 0,91% 0,84%
Handelsbanken fonder 0 1401 581 0,52% 0,48%
Nordnet Pensionsférsakringar 0 1400 141 0,52% 0,48%
Adis Holding 0 1200 000 0,44% 0,41%
Summa 10 stdrsta aktiedgare 2 555 261 183 664 770 68,95% 71,39%
Summa 6vriga aktieagare 0 83 857 563 31,05% 28,61%
Summa alla aktiedgare 2 555 261 267 522 333 100,00% 100,00%

Information om risker och osakerhetsfaktorer

Moderbolaget och Investmentbolaget

Finansiella risker

Rysslands invasion av Ukraina, liksom kriget i Gaza och darmed féljande storning av sj6transporter genom
Rdéda Havet paverkar fortsatt ekonomin och samhallet som helhet inklusive Karolinska Development och dess
portféljbolag. Den generella nedgangen pa borsen sedan 2022 samt fortsatta hojningar av styrrantan har skiftat
finansmarknadens fokus fran tillvaxtbolag till bolag med positiva operativa kassafloden, vilket har lett till Iagre
vardering i manga tidigare hogt varderade tillvaxtbolag. Detta paverkar Karolinska Development och dess
mojligheter att dels finansiera sina portfoljbolag, dels att avyttra desamma vid for Karolinska Development
lamplig tidpunkt.

Vardet pa innehav i noterade bolag kan minska, forseningar i kliniska provningsprogram kan intraffa och
mojligheter till refinansieringar kan férsvaras. Styrelsen féljer utvecklingen noga och Karolinska Development
arbetar intensivt med att minimera krisernas inverkan pa vardet pa investeringarna och arbetar fortsatt med
olika finansieringsalternativ for att sakerstalla det langsiktiga kapitalbehovet och darmed ©ka graden av
strategiskt och operativt utrymme for framtiden.

For beskrivning av risker och osakerhetsfaktorer i 6vrigt hanvisas till arsredovisningen 2022.

Rapportens undertecknande

Solna, 16 februari 2024

Viktor Drvota
Verkstallande direktor

Denna rapport ar ej granskad av revisorerna.
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Datum for publicering av finansiell information

Arsredovisning 2023 22 mars 2024
Delarsrapport januari — mars 2024 26 april 2024
Arsstamma 2024 16 maj 2024
Delarsrapport januari — juni 2024 30 augusti 2024
Delarsrapport januari — september 2024 15 november 2024

Informationen i denna delarsrapport ar sadan som Karolinska Development skall publicera enligt lag.
Informationen publicerades den 16 februari 2023.

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

Resultatriakning i sammandrag fér investmentbolaget

KSEK Not 2023 2022 2023 2022
Okt-Dec Okt-Dec Helar Helar

Intékter 533 562 2014 2300

Forandring i verkligt varde av

andelar i portféljbolag 2,3 6 597 15 314 15185 -76 083

Forandring i verkligt varde av

ovriga finansiella tillgangar och

skulder -3 345 1089 8 891 20435

Ovriga externa kostnader -2 317 -1 949 -6 963 -6 798

Personalkostnader -5 534 -6 026 -21 834 -26 585

Avskrivningar av

nyttjanderattstillgangar -262 -173 -798 -690

Rorelseresultat -4 328 8 817 -3 505 -87 421

Finansnetto 2 457 1205 8 891 -701

Resultat fore skatt -1 871 10 022 5 386 -88 122

Skatt - - - -

PERIODENS RESULTAT -1 871 10 022 5 386 -88 122

Totalresultat for investmentforetaget i sammandrag

KSEK Not 2023 2022 2023 2022
Okt-Dec Okt-Dec Helar Helar

Periodens resultat -1871 10 022 5 386 -88 122

Periodens totalresultat -1 871 10 022 5 386 -88 122

Resultat per aktie

SEK Not 2023 2022 2023 2022
Okt-Dec Okt-Dec Helar Helar

Resultat per aktie, vagt genomsnitt

fore utspadning -0,01 0,04 0,02 -0,34

Antal aktier, vagt genomsnitt

fére utspadning 269 833309 269833309 269833309 257417 460

Resultat per aktie, vagt genomsnitt

efter utspadning -0,01 0,04 0,02 -0,34

Antal aktier, vagt genomsnitt

efter utspadning 269 833309 269833309 269833309 257 417 460
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Balansrakning i sammandrag for investmentbolaget

KSEK Not 2023-12-31 2022-12-31
Tillgangar

Materiella anldggningstillgangar

Nyttjianderattstillgangar 3158 690
Finansiella anldaggningstillgangar

Andelar i portféljbolag, till verkligt varde via

resultatrakningen 2,3 1100 398 983 995
Ovriga finansiella tillgangar 4 57 443 59 537
Summa anlaggningstillgangar 1160 999 1044 222
Omsittningstillgangar

Fordringar pa portfoljbolag 268 211
Ovriga finansiella tillgangar 4 10 386 15970
Ovriga kortfristiga fordringar 673 673
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 795 750
Kortfristiga placeringar, till verkligt varde via

resultatrakningen - 58 742
Kassa och bank 85 272 131 078
Summa omsittningstillgangar 97 394 207 424
SUMMA TILLGANGAR 1 258 393 1251 646
Eget kapital och skulder

Summa eget kapital 1246 824 1241 438
Kortfristiga skulder

Ovriga finansiella skulder 130 191
Leverantorsskulder 1323 439
Leasingskulder 3070 753
Ovriga kortfristiga skulder 674 654
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 6 372 8171
Summa kortfristiga skulder 11 569 10 208
Summa skulder 11 569 10 208
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1 258 393 1251 646

Rapport 6ver féorandringen i investmentsbolagets eget kapital i sammandrag

KSEK 2023-12-31 2022-12-31
Ingaende eget kapital 1241 438 971 086
Aktiekapital 2701 2701
Ovrigt tillskjutet kapital 2 735903 2735903
Balanserat resultat -1491 780 -1 497 166
Eget kapital vid periodens slut 1246 824 1241 438
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Kassaflodesanalys for investmentbolaget i sammandrag

KSEK Not 2023 2022
Helar Jan-Dec

Den I6pande verksamheten

Rérelseresultat -3 505 -87 421

Justeringar for icke kassaflodespaverkande

poster
Avskrivningar 798 690
Resultat av verkligt varde-férandring -24 076 55 648
Ovriga poster 2761 -206

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore
forandringar av rorelsekapital och

investeringsverksamheten -24 022 -31 289
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital

Okning (-)/Minskning (+) av rorelsefordringar -104 416
Okning (+)YMinskning (-) av rérelseskulder -895 -1 661
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -25 021 -32 534
Investeringsverksamheten

Delbetalning fran tillaggskopeskilling 18 271 5358
Forvarv av andelar i portféljbolag -98 589 -109 166
Forsaljning av kortfristiga placeringar 60 336 -
Forvarv av kortfristiga placeringar - -10 000
Kassaflode fran investeringsverksamheten -19 982 -113 808

Finansieringsverksamheten

Emissionslikvid - 254 911
Emissionskostnader - -19 175
Amortering leasingskulder -803 -714
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -803 235 022
Periodens kassaflode -45 806 88 680
Likvida medel vid arets boérjan 131 078 42 398
LIKVIDA MEDEL VID PERIODENS SLUT 85 272 131 078

Bokslutskommuniké januari — december 2023 24 Karolinska Development AB (publ)




A

BOKSLUTSKOMMUNIKE
Jan-Dec 2023

q ) KAROLINSKA
L, DEVELOPMENT

Resultatrdakning i sammandrag for moderbolaget

KSEK Not 2023 2022 2023 2022
Okt-Dec Okt-Dec Helar Helar
Intékter 533 562 2014 2300
Foérandring i verkligt varde av
andelar i portféljbolag 2,3 6 597 15 314 15185 -76 083
Forandring i verkligt varde av
ovriga finansiella tillgangar och
skulder -3 345 1089 8 891 20435
Ovriga externa kostnader -2 677 -2 129 -7 859 -7 513
Personalkostnader -5 534 -6 026 -21 834 -26 585
Rorelseresultat -4 426 8810 -3 603 -87 446
Finansnetto 2 387 1215 8 837 -655
Resultat fore skatt -2 039 10 025 5234 -88 101
Skatt - - - -
PERIODENS RESULTAT -2 039 10 025 5234 -88 101
Totalresultat for moderbolaget i sammandrag
KSEK Not 2023 2022 2023 2022
Okt-Dec Okt-Dec Helar Helar
Periodens resultat -2 039 10 025 5234 -88 101
Periodens totalresultat -2 039 10 025 5234 -88 101
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Balansrakning i sammandrag for moderbolaget

KSEK Not 2023-12-31 2022-12-31

Tillgangar
Finansiella anldaggningstillgangar
Andelar i portféljbolag, till verkligt varde via

resultatrakningen 2,3 1100 398 983 995
Ovriga finansiella tillgangar 4 57 443 59 537
Summa anlaggningstillgangar 1157 841 1043 532
Omsittningstillgangar

Fordringar pa portfoljbolag 268 211
Ovriga finansiella tillgangar 4 10 386 15970
Ovriga kortfristiga fordringar 673 673
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 795 750
Kortfristiga placeringar, till verkligt varde via

resultatréakningen - 58 742
Kassa och bank 85 272 131078
Summa omsittningstillgangar 97 394 207 424
SUMMA TILLGANGAR 1 255 235 1 250 956

Eget kapital och skulder

Summa eget kapital 1246 735 1241 501
Kortfristiga skulder

Ovriga finansiella skulder 130 191
Leverantorsskulder 1323 439
Ovriga kortfristiga skulder 674 654
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 6 373 8171
Summa kortfristiga skulder 8 500 9 455
Summa skulder 8 500 9 455
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1 255 235 1 250 956

Sammandrag avseende fordndringar i moderbolagets eget kapital

KSEK Not 2023-12-31 2022-12-31
Ingaende eget kapital 1241 501 971 128
Aktiekapital 2701 2701
Overkursfond 2 735903 2735903
Balanserat resultat -1 491 869 -1497 103
_Eget kapital vid periodens slut 1246 735 1241 501
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Noter till de finansiella rapporterna

NOT 1 Redovisningsprinciper

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

Information om moderbolaget

Karolinska Development AB (publ) ("Karolinska Development”, "Investmentbolaget”, eller "Bolaget”) ar ett
nordiskt investmentbolag inom life science. Bolaget med organisationsnummer 556707-5048 ar ett aktiebolag
med sate i Solna, Sverige. Bolaget fokuserar pa att identifiera medicinska innovationer och investerar for att
skapa och utveckla bolag som vidareutvecklar sadana tillgangar till produkter som kan gora skillnad for
patienters liv och generera en attraktiv avkastning till aktiedgarna. Investering gors i bolag vars enda syfte ar
att f& avkastning genom vardestegring och kapitalavkastning. Dessa tillfalliga investeringar &r inga
investmentbolag utan benamns nedan som "portféljbolag”.

Nya och andrade redovisningsstandarder 2023

Inga nya eller reviderade IFRS redovisningsstandarder samt tolkningsuttalanden fran IFRS Interpretations
Committee har haft nagon vasentlig effekt pa investmentbolaget.

Narstaendetransaktioner

Inga narstaendetransaktioner har skett under rapportperioden.

Definitioner

Delarsrapport: Perioden fran rakenskapsarets borjan till och med balansdagen.

Rapportperiod: januari - december 2023.

Alternativa Nyckeltal

Bolaget presenterar vissa finansiella matt i delarsrapporten som inte definieras enligt IFRS. Bolaget anser att
dessa matt ger vardefull kompletterande information till investerare och bolagets ledning da de mojliggor
utvardering av bolagets prestation. Eftersom inte alla féretag beraknar finansiella matt pa samma satt, &r 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 som Karolinska Development har investerat i (dotterféretag, joint ventures,
intresseféretag och o6vriga langfristiga vardepappersinnehav) och som &r verksamma inom lakemedel,
medicinsk teknik, teranostik och formuleringsteknik.

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

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

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

rNPV: (risk adjusted net present value) pa svenska "riskjusterat nuvarde" ar en metod for att vardera riskabla
framtida kassafléden. rNPV &r standardvarderingsmetoden i lakemedelsutvecklingsindustrin, dar det finns
tillrackligt med data for att uppskatta framgangsgraden for alla forsknings och utvecklingsfaser.

Eget kapital per aktie: Eget kapital pa balansdagen i relation till antalet utestdende aktier pa balansdagen.
Nettoskuld: Rantebarande skulder (SEK 0,0 miljoner) minskat med likvida medel (inklusive Kortfristiga
placeringar) (SEK 85,3 miljoner).

Soliditet: Eget kapital dividerat med balansomslutningen.
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Substansvirde per 31 december 2023:

Antal aktier Verkligt Andel av Karolinska
véirde Developments
substansvarde

KSEK kr per aktie® procent
Noterade tillgangar

Modus Therapeutics 23 801 390 41 295 0,15 3,3%
OssDsign 9135 478 73 084 0,27 5,8%
Promimic 312 500 10 219 0,04 0,8%
Summa noterade tillgangar 124 598 0,46 9,9%
Onoterade tillgangar

AnaCardio 45 140 0,17 3,6%
Dilafor 40 302 0,15 3,2%
Henlez 5 557 0,02 0,4%
PharmNovo 33 664 0,12 2,7%
SVF Vaccines 21 007 0,08 1,7%
Umecrine Cognition 588 072 2,18 46,9%
KCIF Co-Investment Fund KB’ 7623 0,03 0,6%
KDev Investments' 234 435 0,87 18,7%
Summa onoterade tillgangar 975 800 3,62 77,9%
Ovriga tillgangar och skulder netto? 152 971 0,57 12,2%
Summa substansvarde 1253 369 4,64 100,0%

"Bolaget har bade noterade och onoterade innehav.

2Varav SEK 85,3 miljoner avser likvida medel.

3Substansvérdet per aktie erhalls genom férdelning pa antalet utestaende aktier exklusive aktier i eget forvar (269 833 309)
pa balansdagen.

NOT 2 Andelar i portfoljbolag, till verkligt virde via resultatet

Forandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag

2023 2022
KSEK Helar Jan-Dec
Resultat niva 1
Noterade aktier, realiserat = -
Noterade aktier, orealiserat 15 561 -22 408
Summa niva 1 15 561 -22 408
Resultat niva 3
Onoterade aktier och andelar, realiserat 793 751
Onoterade aktier och andelar, orealiserat -1169 -54 426
Summa niva 3 -376 -53 675
Summa 15 185 -76 083

Andelar i portfoljbolag, till verkligt varde via resultatet

KSEK 2023-12-31 2022-12-31
Ackumulerade verkliga varden
Vid arets borjan 983 995 950 170
Forvarv under aret 102 980 110 294
Forsaljningar under aret -1763 -386
Verkligt varde férandring i arets resultat 15 185 -76 083
Utgaende balans 1100 398 983 995
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NOT 3 Verkligt virde

Tabellen nedan visar finansiella instrument varderade till verkligt varde, utifran hur klassificeringen i verkligt

varde hierarkin gjorts. De olika nivaerna definieras enligt féljande:

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

identiska tillgangar och skulder

Niva 2- verkligt varde faststalls utifran indata utéver noterade priser inkluderade i niva 1 som ar observerbara
for tillgangen eller skulden, direkt eller indirekt
Niva 3- verkligt varde faststalls utifran varderingsmodeller dar vasentliga indata baseras pa icke

observerbara data

Verkligt varde per 31 december 2023

KSEK Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt

Finansiella tillgangar

Andelar i portféljbolag, till verkligt varde via

resultatrakningen 124 598 - 975 800 1100 398

Ovriga finansiella fordringar - - 67 829 67 829

Likvida medel 85 272 - - 85272

Summa 209 870 - 1043 629 1 253 499

Finansiella skulder

Ovriga finansiella skulder - - 130 130

Summa - - 130 130
Verkligt varde per 31 december 2022

KSEK Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt

Finansiella tillgangar

Andelar i portféljbolag, till verkligt varde via

resultatrékningen 75534 - 908 461 983 995

Ovriga finansiella fordringar - - 75 507 75 507

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
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Verkligt varde (niva 3) per 31 december 2023

KSEK Andelar i Ovriga Ovriga
portféljbolag finansiella finansiella

tillgangar skulder

Vid arets borjan 908 461 75 507 191
Forvarv 69 477 - -
Erhallna/ utbetalda ersattningar -1763 -16 508 -
Vinster och forluster redovisade i resultatrékningen -376 8 830 -61
Utgéende balans 2023-12-31 975 800 67 829 130

Realiserade vinster och forluster under perioden
inkluderade i resultatrakningen 793 16 508

Orealiserade vinster och forluster under perioden
inkluderade i resultatrédkningen 1168 _7 678 61

Verkligt varde (niva 3) per 31 december 2022

KSEK Andelar i Ovriga Ovriga
portféljbolag finansiella finansiella

tillgangar skulder

Vid arets borjan 876 250 61799 1756
Forvarv 86 276 - -
Utbetald ersattning -390 -5 485 -324
Vinster och férluster redovisade i resultatréakningen 53 675 19 193 -1 241
Utgaende balans 2022-12-31 908 461 75 507 191

Realiserade vinster och forluster under perioden
inkluderade i resultatrékningen 751 5485

Orealiserade vinster och forluster under perioden
inkluderade i resultatrékningen -54 426 13708 -1241

Investmentforetaget redovisar éverféringar mellan nivaerna i verkligt vardehierarkin per det datum en handelse
eller férandringar sker som féranleder dverféringen.

Andelar i portfoljbolag (niva 3) per 31 december 2023

KSEK Agarandel Verkligt virde Varderings modell’
KSEK

AnaCardio 20,7% 45 140 Senaste transaktion

Dilafor 2,2% 40 302 Senaste transaktion

Henlez 13,5% 5 557 Senaste transaktion
PharmNovo 13,1% 33 664 Senaste transaktion

SVF Vaccines 34,8% 21 007 Senaste transaktion
Umecrine Cognition 72,6% 588 072 Extern vardering?

KCIF Co-Investment Fund KB 26,0% 7 623 En kombination av aktiekurs

sista handelsdagen i perioden
och verkligt varde av fordran®
KDev Investments 90,1% 234 435 En kombination av senaste
transaktion och aktiekurs sista
handelsdagen i perioden*

Summa niva 3 975 800

"Fér beskrivning av varderingsmodeller se arsredovisningen 2022, Vardering av portféljbolag till verkligt varde.

2Riskjusterad extern vardering av oberoende varderingsinstitut fran december 2022. Den externa vérderingen gav ett rNPV
varde vilket sedan ytterligare riskjusteras for att reflektera en antagen risk- och intéktsdelning vid en utlicensiering samt med
hansyn tagen till risken att inte lyckas finansiera Umecrine Cognition i den takt som det fortsatta utvecklingsprogrammet kraver.
3KCIF Co-Investment Fund KB innehar noterade aktier vilka varderas enligt stangningskursen sista handelsdagen i perioden
och en finansiell fordran, varderad till verkligt varde, avseende tillaggskopeskilling vid férséljningen av Forendo Pharma.
“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 AB, vilket &r onoterat, utgér 85% av totalt verkligt
varde i KDev Investments.
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Paverkan pa verkligt varde av portféljvarderingen
Vad som avses med “Portféljens totalt verkliga varde” i tabellen nedan framgar av Not 1.

Paverkan pa portféljens verkliga varde av avtalet med Rosetta Capital

“Potentiell férdelning till Rosetta Capital” ar det belopp om SEK 339,9 miljoner som KDev Investments, enligt
investeringsavtalet mellan Karolinska Development och Rosetta Capital, ska férdela till Rosetta Capital av
KDev Investments avkastning (verkligt varde i KDev Investments). Utbetalning till Rosetta Capital kommer
enbart dga rum da KDev Investments genomfor utdelning. KDev Investments kommer bara att genomféra
utdelning efter att alla eventuella leverantdrsskulder och utestaende skulder har betalats. Efter utdelningar fran
KDev Investments under 2021 - 2023 har samtliga tillaggsinvesteringar om totalt SEK 44,2 miljoner aterbetalts
till Rosetta Capital. Darutéver har SEK 6,3 miljoner utdelats vilka minskar de férsta SEK 220 miljonerna i
vattenfallstrukturen. Se aven arsredovisningen for 2022, not 17, for beskrivning av avtalet med Rosetta Capital.

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

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

KSEK 2023-12-31 2022-12-31
Verkligt varde i Karolinska Development portfoljen (onoterade bolag) 741 365 704 443
Varkligt varde i Karolinska Development portfoljen (noterade bolag) 124 598 75 534
Verkligt varde i KDev Investments portfoljen 574 336 532 547
Portféljens totala verkliga varde 1440 299 1312 524
Potentiell férdelning till Rosetta Capital av verkligt varde i KDev

Investments -339 901 -328 529
Portfoljens netto verkligt varde (efter potentiell férdelning till Rosetta Capital) 1100 398 983 995

NOT 4 Ovriga finansiella tillgangar

KSEK 2023-12-31 2022-12-31
Ovriga finansiella tillgangar, langfristiga

Tillaggskopeskilling Forendo Pharma 57 443 59 537
Tillaggskopeskilling Oncopeptides 0 0
Summa 57 443 59 537
Ovriga finansiella tillgangar, kortfristiga

Tillaggskopeskilling Forendo Pharma 10 386 15970
Summa 10 386 15 970

Tillaggskopeskilling Forendo Pharma

Karolinska Development har ratt till tillaggskopeskillingar enligt éverlatelseavtalet med Organon avseende
tidigare innehav i Forendo Pharma. Karolinska Development uppskattar det riskjusterade nuvardet av framtida
kassafloden (rNPV) pa tillaggskopeskillingar, efter den initiala betalningen i december 2021 och
tillaggsbetalningar under 2022 och 2023, till SEK 67,8 miljoner, varav SEK 10,4 miljoner férvantas erhallas
under 2024. Tillaggskopeskillingar forvantas betalas ut under perioden 2024—-2034 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
kommersialiseringen av Forendo Pharmas lakemedelskandidater.

NOT 5 Stillda sikerheter och eventualforpliktelser

KSEK 2023-12-31 2022-12-31

Stallda sakerheter

Eventualforpliktelser
Investeringsatagande i portféljbolag 8 705 7 580

Summa 8 705 7 580

Bokslutskommuniké januari — december 2023 31 Karolinska Development AB (publ)




