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Karolinska Development

Karolinska Development AB (Nasdaq Stockholm: KDEV) éar ett nordiskt investmentbolag inom life science.
Bolaget fokuserar pa att identifiera medicinska innovationer och investera for att skapa och utveckla bolag som
vidareutvecklar sddana innovationer till differentierade produkter, som gor skillnad for patienters liv och

generera en attraktiv avkastning till aktiedgarna.

Karolinska Development har tillgang till varldsledande medicinska innovationer fran ledande universitet och
forskningsinstitut i hela Norden, inklusive Karolinska Institutet. Bolagets mal &ar att bygga féretag kring
innovativa produkter och teknologier. For att skapa de basta forutsattningarna for att lyckas byggs foretagen
med hjalp av erfarna managementteam och radgivare och de medfinansieras av internationella investerare

specialiserade pa life science.

Karolinska Developments portfolj bestdr idag av tio bolag inriktade p& att utveckla innovativa

behandlingsmetoder for sjukdomar som &r livshotande eller innebar risk for allvarliga funktionsnedséttningar.

Bolaget leds av professionella investerare med lang erfarenhet av investmentverksamhet, erfarna

foretagsbyggare och entreprenérer, alla med tillgang till ett starkt globalt natverk.

Finansiell uppdatering

e  Portfoliens totala verkliga varde i slutet av september 2016 var SEK 410,5 miljoner, en 6kning fran SEK
401,2 miljoner i slutet av juni 2016. Netto verkligt varde av portfélijen var SEK 150,9 miljoner i slutet av
september 2016, en ¢kning med SEK 7,3 miljoner jamfért med slutet av juni 2016. Okningen berodde
huvudsakligen p& investeringar under perioden.

e Nettointékterna uppgick till SEK 0,4 miljoner under tredje kvartalet (SEK 0,3 miljoner under tredje kvartalet
2015). Resultatet uppgick till SEK -17,9 miljoner (SEK -27,5 miljoner). Vinsten per aktie var SEK -0,3
(SEK -0,5).

. Karolinska Developments investeringar i portfoljbolag under tredje kvartalet uppgick till SEK 6,9 miljoner.
De totala investeringarna i portféljpolagen av andra specialiserade life science-investerare uppgick till

SEK 52,8 miljoner under tredje kvartalet.

. Likvida medel minskade med SEK 12,1 miljoner under tredje kvartalet och uppgick till SEK 256,3 miljoner
per den 30 september 2016.

e  Rorelsekostnaderna uppgick under tredje kvartalet till SEK 7,8 miljoner.

Deldrsrapport januari — september 2016

1 Karolinska Development AB (Publ)




DELARSRAPPORT
Jan-sep 2016

Karolinska Development — Vasentliga handelser under
tredje kvartalet

Karolinska Development fortsatte dven under tredje kvartalet att notera framsteg genom méanga viktiga
tillkannagivanden fran portfoljpolagen rérande deras finansiering, framsteg i produkt-pipelines och
styrelse- och ledningsgruppsforstarkningar. De flesta av bolagen i portfoljen ar nu finansierade sa att de

kan leverera vardegenererande milstolpar under de kommande aren.

Framsteg i pipelinen

Dilafor AB reste SEK 51 miljoner i kapital frAn nya och befintliga investerare for att genomféra en Fas llb
doseringsstudie med sin ledande produktkandidat tafoxiparin for att utvardera dess férmaga att minska
férekomsten av utdraget forlossningsarbete. Studien ar planerad att pabdérjas innan arsskiftet 2016/2017
(september 2016).

Promimic AB sakrade SEK 23,8 miljoner fr&n nya och befintliga investerare for att finansiera en etablering
i USA avseende kommersialiseringen av deras nya HA"" ythehandlingsteknologi fér medicinska och

dentala implantat (september 2016).

BioArctic AB paborjade ett strategiskt samarbete med AbbVie, ett globalt biofarmaceutiskt foretag, for att
utveckla och kommersialisera BioArctics portfdlj av antikroppar riktade mot alpha-synuclein fér behandling

av Parkinsons sjukdom och andra potentiella indikationer (september 2016).

OssDsign AB presenterade vid European Congress of Neurosurgery 2016 prelimindra data fran en
retrospektiv studie av patienter som genomgar kranioplastik med OSSDSIGNs implantat. Resultaten
indikerar att detta nya implantat kan ge en béattre och mer permanent lésning for kranioplastik ocksa for

komplexa patientpopulationer (september 2016).

KDev Investments avyttrade hela sitt innehav i Clanotech AB till Rosetta Capital. Karolinska Development
behaller ett ekonomiskt intresse genom ett avtal om tillaggskopeskilling, vilken i sin helhet tillfaller
Karolinska Development (juli 2016).

Styrelser och ledningsgrupper

Umecrine Cognition AB tillkdnnagav utndmningen av Dr. Bruce Scharschmidt som styrelseledamot och
Senior Development Adviser (juli 2016).
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Handelser efter periodens utgang

e  Aprea Therapeutics forsta patient behandlas i en Fas IlI-studie med APR-246 mot hdggradig serds

aggstockscancer (oktober 2016).

e  Aprea Therapeutics presenterade pd ESMO Kliniska data fran en padgaende Fas I/Il-studie av APR-246
(oktober 2016).

. Promimic och Danco fullbordade etablerings- och valideringsfasen for sin amerikanska

produktionsanlaggning for HA"" ytbehandlingsteknologi (oktober 2016).

e  Tord Lendau utsags till styrelseordférande i Promimic. Hakan Krook och Patrik Sjostrand valdes in i
styrelsen (oktober 2016).

. Dilaforette meddelade att bolaget byter namn till Modus Therapeutics, samt sin avsikt att genomféra en
borsintroduktion (oktober 2016).

e  Modus Theraputics meddelade en forlangning av sin pagdende kliniska Fas Il studie for att inkludera

patienter i aldern 12-18 &r och for att uttka studien fran 45 till omkring 150 patienter (november 2016).

. Umecrine Cognition meddelar positiva Fas 1-data med GR3027 mot hepatisk encefalopati och reste SEK

45 miljoner i en finansieringsrunda bland privata investerare (november 2016).

e  Trinity Delta, en engelsk aktieanalys firma, har pabérjat bevakningen av Karolinska Development och

publicerade i November 2016 sin forsta rapport éver bolaget.

Jim Van heusden, VD for Karolinska Development, kommenterar:

“Karolinska Development har de senaste 18 manaderna gjort betydande framsteg i stravan att bli ett ledande
nordisk investmentbolag inom life science. Bolaget har nyligen genomfort en strategisk omlaggning, vilken har
starkt dess investeringsexpertis, fokuserat portféljen, attraherat ett erfaret och valrenommerat ledarskap till
portféljbolagen, samt stéttat finansieringen av bolagen genom syndikering med internationella och inhemska

investerare.”

Kontaktuppgifter

For ytterligare information kontakta

Jim Van heusden, verkstéllande direktor
+46 72 858 32 09
jim.van.heusden@karolinskadevelopment.com
Christian Tange, finansdirektor

+46 73 712 14 30
christian.tange@karolinskadevelopment.com
Citigate Dewe Rogerson

David Dible/ Mark Swallow/ Pip Batty

+44 20 7638 9571

KDev@citigatedr.co.uk
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VD kommentar

Karolinska Development

Karolinska Development fortsatter att gora goda framsteg under 2016. Fokus ligger pa att realisera strategin
att som ett nordiskt investmentbolag bygga framtida varde for patienter och aktieagare inom tva

nyckelomraden, den befintliga portféljen och nya investeringar.

Under tredje kvartalet 2016 har flera av Karolinska Developments portfdljbolag sékrat ny finansiering for att
utveckla verksamheten mot sina definierade vardegenererande milstolpar. Karolinska Development har
deltagit i finansieringsaktiviteterna direkt och indirekt via KDev Investments. Det har varit gladjande att se nya

erfarna investerare saval leda som delta i investerarsyndikaten.

Huvuddelen av Karolinska Developments portféljbolag ar nu finansierade for att kunna leverera de kommande

arens vardestegringsmal. Dessutom finns ytterligare vardepotential i avyttrade bolag.

Investeringsstrategi

Karolinska Development har dgnat de senaste 18 manaderna &t att strukturera om verksamheten till ett
investmentbolag som fokuserar pa att identifiera medicinska innovationer och investerar i bolag som utvecklar
dessa till differentierade produkter som kommer att gora skillnad i patienters liv och ge en avkastning for sina

aktieagare.

Investmentteamet bedomer att en del av den mest innovativa biomedicinska forskningen och idéerna i Europa
kommer frén institutioner i Norden och att det dar finns en betydande volym av dolt varde. Samtidigt &r Norden
underfinansierad nar det galler investeringar inom life science. Situation forbattras snabbt med 6kande
internationella investeringar fran specialiserade life sciences-investerare, vilket understryker regionens
potential att bli nésta storre life science-kluster. Karolinska Development avser att bli samlingspunkten for

denna verksamhet.

Bolagets strategi kommer att fokusera pa att identifiera nya investeringsmajligheter i hela Norden samt att
expandera och diversifiera portfoljen till ett bredare omrade inom Life science med kortsiktigt vardehéjande
potential, exempelvis medicinsk teknologi, diagnostik eller e-hilsa. Bolaget kommer ocksd att soka efter
undervarderade noterade foretag i regionen, samt efter mer mogna investeringar dar avkastningen kan
realiseras snabbare &n i bolag i tidig fas. Karolinska Development kommer att soka syndikera investeringarna

tilsammans med erfarna life science-investerare.

En spannande portfélj med blockbuster-potential

| slutet av tredje kvartalet 2016 bestod Karolinska Developments portfolj av tio bolag. Dessa utvecklar hogt
differentierade och kommersiellt attraktiva produkter med potential att leverera saval évertygande kliniska och

héalsoekonomiska fordelar, som attraktiv avkastning

Ett nyckelmal for Karolinska Development ar att sakerstalla att portfoljbolagen &r finansierade till nasta
vardestegringsmal. Detta sker genom att proaktivt syndikera investeringar med erfarna internationella
investerare inom life science. Under 2016 investerades SEK 325 miljoner till Karolinska Developments

portféljbolag, av vilka nya investerare svarade for 92 procent.
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Ett antal av Karolinska Developments portféljbolag har under perioden rest kapital for utvecklingen av sina

projekt.

Aprea Therapeutics reste i mars SEK 437 miljoner i en serie B-finansiering genom ett syndikat av ledande life

sciences-investerare frdn USA, Kanada och Sverige.

Umecrine Cognitions reste i en finansieringsrunda bland privata investerare SEK 45 miljoner, dar flera nya

nordiska investerare deltog tillsammans med den ursprungliga investeraren Karolinska Development.

Dilafor anskaffade SEK 51 miljoner hos nya investerare, bland andra Lee's Healthcare industry Fund och Pila
AB men aven med befintliga investerare som Rosetta Capital och KDev Investments (en investeringsfond som
samags av Karolinska Development och Rosetta Capital). Kapitaltillskottet kommer att anvéandas for att
genomfdra en Fas Ilb dosstudie med Dilafors ledande produktkandidat tafoxiparin (en modifierad form av
heparin) som &r i klinisk utveckling, for att reducera incidensen av utdraget forlossningsarbete, bade vid
forlossningar som igdngsatts och efter spontan forlossningsstart. Utdragen forlossning (dvs forlossning som
pagar i mer &r 12 timmar) &r den huvudsakliga orsaken till kirurgiska ingrepp, exempelvis kejsarsnitt. Tillstandet
innebar ofta komplikationer fér bAde mor och barn. Fas lib-studien planeras starta innan arets slut pa kliniker

i Nordeuropa.

Promimic AB sékrade SEK 23,8 miljoner for att finansiera etableringen av sin kommersiella verksamhet i USA,
varlden stdrsta marknad fér medicinska implantat. Chalmers Ventures, en av Sveriges mest aktiva investerare
i innovativ verksamhet, deltog som ny investerare tillsammans med de befintliga investerarna KDev
Investments och Almi Invest. Promimics nya verksamhet kommer att baseras i Austin, Texas for att bygga upp
ett regionalt forsaljningsteam med siktet installt pd den amerikanska marknaden for ortopedi- och

dentalimplantat vilken ska erbjudas nya produkter forbattrade med Promimics HA""™ ytbehandlingsteknologi.

Aven icke utspadande finansiering soks av portféljbolag for att stodja utvecklingen av verksamheten mot
kommande milstolpar. Karolinska Development rapporterade tidigare detta ar att Dilaforette (numera
namnéndrat till Modus Therapeutics) tréffat ett samarbetsavtal med The Arabian Gulf University i Bahrain, och
erhaller upp till SEK 10 miljoner for att stodja Fas Il proof of concept-prévningen av sevuparin hos patienter
med sicklecellanemi (SCD). Ett annat exempel &r Promimic AB, som erhaller en investering for att etablera en
produktionslinje fér sin HA™" Surface-process fran sin partner Danco Anodizing. | oktober 2016 meddelade

bolaget att produktionslinjen validerats.

Portfoljnyheter: Framsteg i pipelinen

| september paborjade BioArctic ett strategiskt samarbete med AbbVie, ett globalt biofarmaceutiskt bolag, for
att utveckla och kommersialisera BioArctics portfélj av antikroppar riktade mot alpha-synuclein for behandling
av Parkinsons sjukdom och andra potentiella indikationer. Mutationer i alpha-synuclein har en stark koppling
till Parkinsons sjukdom. L&sliga aggregat av proteinet alpha-synuclein &r giftigt fér neuronerna och leder till de

avlagringar som kannetecknar sjukdomen.

| september presenterade OssDsign AB preliminara data frAn en retrospektiv studie av patienter som
genomgar kranioplastik med OssDsigns implantat vid European Congress of Neurosurgery 2016. Resultaten
indikerar att detta nya implantat kan ge en battre, mer permanent I6sning for kranioplastik ocksa for komplexa

patientpopulationer (september 2016).

Portfoljnyheter: Styrelser och ledningsgrupper

I juli meddelade Umecrine Cognition AB utndmningen av Dr. Bruce Scharschmidt till ny styrelseledamot samt

Senior Development Adviser. Dr. Scharschmidt kommer fr&n en tjanst som Senior Vice President and Chief
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Medical & Development Officer pa Hyperion Therapeutics (som 2015 forvarvades av Horizon Pharma inc.).
Dar var han ansvarig for utvecklingen av glycerolfenylbutyrat (GPB, RAVICTi®), godkand i USA, Europa och
Kanada for behandling av rubbningar i ureacykeln. Han var ocksd ansvarig for de framgangsrika Fas II-
forsoken med GPB mot leverencefalopati, indikationen som Umecrine Cognition fokuserar pa. Tidigare hade
Dr. Scharschmidt seniora tjanster p& Novartis, Chiron och University of California, San Francisco (UCSF), dar
han var professor i medicin och chef dver gastroenterologin, dar han medverkade till att lansera UCSF:s

levertransplantationsprogram.

Karolinska Development har tidigare rapporterat att Christian S. Schade utsetts till VD och styrelseledamot i
Aprea (juni 2016) och att Simon Cartmell utsetts till styrelesordférande i OssDsign (april 2016). Bada har

omfattande internationell erfarenhet fran life science-sektorn.

Vasentliga handelser efter delarsperioden

| oktober meddelade Dilaforette namnbyte till Modus Therapeutics och att man avser genomfdra en
boérsintroduktion for att finansiera den fortsatta kliniska utvecklingen av bolagets ledande lakemedelskandidat
sevuparin for behandling av sicklecellanemi. Om detta genomférs och Modus aktie noteras blir det forsta
gangen som ett Karolinska Development-bolag bérsintroduceras. | november meddelade en oberoende Data
Safety Monetoring Board tillstdnd for bolaget att inkludera patienter i aldern 12-18 ar i den pagaende Kliniska
Fas Il studien med sevuparin. Modus beslutade ocksa att utoka studien fran 45 till omkring 150 patienter for
att studien skall kunna fa storre betydelse i det évergripande kliniska programmet som erfordras for en

registrering av sevuparin.

P4 ESMO:s (2016 European Society for Medical Oncology) arsmote i oktober presenterade Aprea
Therapeutics effekt och sakerhetsdata fran Fas Ib-delen av sin PISARRO-studie av APR-246 hos patienter
med hoggradig sers dggstockscancer. Resultaten visade att APR-246 kombinerat med standard-kemoterapi
generellt tolereras val och visade robusta signaler p& verkan. Detta stodde tidigare resultat presenterade vid

American Society of Clinical Oncology (ASCO) arsméte i juni.

Aprea meddelade samtidigt att den forsta patienten rekryterats till i Fas Il-delen av PISARRO-studien. Malet
ar att rekrytera upp till 400 aterfallspatienter med hoggradig seros aggstockscancer i Europa och USA.
Patienterna kommer att randomiseras mellan carboplatin och pegylerat liposomalt doxorubicin med eller utan

APR-246. Studiens primary endpoint ar progressionsfri dverlevnad.

Som namnts tidigare har Promimic och Danco meddelat att de framgangsrikt avslutat etableringen av
produktionslinjen fér Promimics HA"@° ytbehandling for ortopediska och dentala implantat. | mars 2016 ingick
de tva bolagen ett strategiskt partnerskap dar Danco blev Preferred Process Partner for Promimic pa de
amerikanska och kinesiska marknaderna for medicinska implantat. Danco har investerat i produktionslinjen for

HAM"° Syrface vid sin tillverkningsenhet i Warsaw, IN, USA.

| oktober starkte Promimic styrelsen genom att Tord Lendau valdes till styrelseordférande samt Hakan Krook
och Patrik Sjostrand till styrelseledaméter, vilka alla har omfattande och kompletterande operativ, kommersiell

och ledarskapserfarenhet fran innovativa, snabbvéxande bolag.
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Framtidsutsikter

Karolinska Development har lagt en stabil grund och gér nu stora framsteg i att verkstélla sin strategi. Bolaget
har en portfolj av spannande mojligheter, finansierade for att leverera betydande vardegenererande milstolpar
de kommande &ren, en investeringsstrategi for att leverera ytterligare varde fran de mest lovande life science-
mdjligheterna i Norden, samt nyckelpersoner med den internationella erfarenhet och kapacitet som kravs for

att driva strategin framat.

Portf6ljbolag

Karolinska developments portfolj bestar av tio foretag inom lakemedelsutveckling och medicinsk teknik. Fem

av dem presenteras pa foljande sidor.
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LAKEMEDELSBOLAG

Projekt
APR-246

Primaér indikation
Aggstockscancer

Utvecklingsfas
Fas I/

Agande
23%*

Ovriga investerare

Versant Ventures (USA),
5AM Ventures (USA),
HealthCap (Sverige)

Sectoral Asset

Management (Kanada),

KCIF Co-Investment Fund KB

Ursprung
Karolinska Institutet

Mer information
iﬁ aprea.com

* Inkluderar indirekt innehav via
KDev Investments och KCIF Co-
Investment Fund

Aprea Theraputics AB

En unik metod for behandling av manga typer av cancer

Aprea Theraputics &r ett svenskt bioteknikféretag som fokuserar pé att upptéacka och utveckla nya substanser
som riktar in sig pa tumorsupressorproteinet p53. Inaktiveringen av p53 resulterar i okontrollerad celltillvaxt,
vilket kan leda till cancer. Mutationer i p53-genen patraffas i 50 procent av alla tumorer och aterstalining av
normal p53-funktion ar en mycket intressant metod for att behandla manga olika typer av cancer, &ven sadana
som blivit resistenta mot kemoterapi. Apreas spéannande och ledande lakemedelskandidat APR-246 har visat
sig kunna &teraktivera tumorsupressorproteinet p53, vilket férorsakar programmerad cellddd hos ménga
cancerceller hos ménniska.

APR-246 genomgar for narvarande en fas Ib/lla klinisk studie (PiSARRO studien) dar man undersoker dess
sakerhet och effekt tillsammans med andra linjens kemoterapi hos patienter med hdggradig serds ovarial
cancer. Aprea har presenterat effekt och sékerhetsdata fran fas Ib-delen av PISARRO studien pa viktiga
kliniska kongresser, som European Society for Medical Oncology (ESMO) arliga méte i oktober samt pa
American Society of Clinical Oncology (ASCO) motet i juni. Dessa data visade att APR-246 kan kombineras
med standard kemoterapi i relevanta doser med minimal extra toxicitet. Man s&g &ven att en hg andel av de
patienter som behandlades responderade p& denna behandlingsregim.

Aprea har nu avancerat till fas lla-delen av PiISARRO studien, som kommer inkludera upp till 400 patienter
med aterfall av hoggradig serds ovarial cancer i Europa och USA. Studien kommer undersoka sakerheten och
antitumoreffekten av APR-246 i kombination med karboplatin och pegylerat doxorubicin, jamfort med enbart
karboplatin och pegylerat doxorubicin. Primért studiemal for denna fas Il-studie kommer att vara progressionsfri
overlevnad (PFS).

Marknaden

Marknadspotentialen for aggstockscancer ar betydande. Omkring 225 000 kvinnor ar drabbade av
aggstockscancer pa de sju huvudmarknaderna och 67 000 nya patienter diagnostiseras varje ar. Av de som
diagnostiseras varje &r har cirka 20 000 &terkommande sjukdom med muterad p53 i stadium IlI-IV. Det & den
primara malgruppen for APR-246. Analytiker forvantar att marknaden for lakemedel mot &ggstockscancer ska
véaxa med mer &n 13 procent per ar fram till 2020, till ett totalt marknadsvarde pa 2,3 miljarder dollar.

Senaste utvecklingen

. Lovande effekt- och sakerhetsdata fran fas Ib-delen av PiISARRO-undersokning presenterades vid
ESMO (oktober 2016), som bekréaftade tidigare presenterad data pa ASCO (juni 2016).

. Forsta patienterna rekryterade till fas lla-delen av PiISARRO (september 2016)

. Christian S. Schade Aprea AB utségs till VD och koncernchef (juni 2016).

. SEK 437miljoner som rests inom ett syndikat av ledande internationella life science-investerare
(mars 2016).

Forvantade milstolpar

. Fullsténdig rekrytering till fas lla-delen av PiISARRO studien (2018).
. Resultat fran fas lla av PiISARRO studien (2018).
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LAKEMEDELSBOLAG

M@dus

Projekt
Sevuparin

Primar indikation
Sickle cell-sjukdom (SCD)

Utvecklingsfas
Fas Il

Agande
64%*

Ovriga investerare
Ostersjostiftelsen,
Praktikerinvest

Ursprung

Karolinska Institutet, Uppsala
Universitet

Mer information

ﬂ-m Modustx.se

* Inkluderar indirekt innehav via
KDev Investments

Modus Therapeutics AB

Satsar pa lindring for patienter med sickle cell-sjukdom

Modus Therapeutics AB, tidigare Dilaforette AB, utvecklar sevuparin, vilket ar ett innovativt och
sjukdomsmodifierande lakemedel med potential att bli den basta behandlingen mot sickle cell-sjukdom
(SCD).

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

| oktober 2015 meddelade Modus Therapeutics att den forsta patienten hade registrerats i en dubbelblind
och placebokontrollerad multicenter fas-ll-studie pa inlagda SCD-patienter med VOC. | november
meddelade en oberoende Data Safety Monitoring Board tillstand for bolaget att inkludera patienter i aldern
12-18 &r i studien. Resultaten fran denna studie &r nu beraknad till forsta halvaret 2018.

Forsoken genomfors pa 150 utvarderingsbara patienter som kommer randomiseras for att fa antingen en
intravends infusion med sevuparin eller placebo. Den héar "proof-of-concept"-studien har utformats for att
visa minskad upplésningstid for VOC, med definitionen: fri fran parenteral opioid behandling och i skick att
skrivas ut fran sjukhus. Sekundara mal ar farmakokinetik och sékerhet. Studien ager rum i Europa och i
Mellandstern under ett samutvecklingsavtal med Ergomed, som kommer saminvestera en del av
kostnaderna fran de kliniska och regulatoriska aktiviteterna i den har studien i utbyte mot framtida
agarandelar i Modus Therapeutics.

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

Marknaden

SCD ér en sarlakemedelssjukdom med ungeféar 100 000 patienter i USA och 35 000 patienter i Europa.
Dessutom finns en stor andel patienter i Mellandstern, Indien, Sydamerika och Afrika. Det
genomsnittliga antalet VOC-er per patient som soker sjukhusvard &r ungefar en VOC per ar. Den
kommersiella méjligheten av SCD-behandling som minskar sjukhusvistelsen och anvandandet av
opioid smartlindring férvantas vara patagligt. En utvidgning av indikationen innefattar aven
férebyggande behandling vilket skulle vidga marknaden avsevért.

Senaste utvecklingen

o Dilaforette offentligjorde sitt namnbyte till Modus Theapeutics samt dess avsikt att
genomfdra en Intial Public Offering (oktober 2016)

. Fas Il studien utokades till att inkludera tonarspatienter med SCD, utékad studie (november
2016)

e  En poster som starkte verkningsmekanismen hos sevuparin vid behandling av
sicklecellanemi presenterades vid European Hematology Association Congress i
Képenhamn (juni 2016).

. Kliniskt samarbetsavtal med Arabian Gulf University (Bahrain) for klinisk fas-1l-utveckling av
sevapurin for SCD (februari 2016).

Forvantade milstolpar
e  SCD resultat av fas Il -“proof -of-concept” (Q4 2017).
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LAKEMEDELSBOLAG

Umecrine

¢

cognition

Project

GR-3027-GABA modulator
Primary indication
Hepatic encephalopathy
Development Phase
Phase |

Holding in company
59%*

Other investors
Norrlandsfonden

Fort knox forvaring AB
Partnerinvest

Origin

Umea University

More information

iﬁ' umecrine cognition.com

Umecrine Cognition AB

Ett unikt satt att behandla leverencephalopati

Umecrine cognition, ett svenskt ldkemedelsbolag, utvecklar en drog mot Leverencephalopati (HE), vilket &r en
allvarlig neuropsykiatrisk och neurokognitiv komplikation vid akut och kronisk leverskada. Sjukdomen har
lAngtgdende effekter p& patientens livskvalité som en konsekvens av mangfacetterade och svart
handikappande symptom. Ett paslag i det inhibitoriska GABA (en neurotransmittor) systemet | CNS &r en

sannolik orsak till de kliniska symptomen.

Neuro-aktiva steroider ar orsaken till den oOkade GABA signaleringen, vilken ger en kognitiv
funktionsnedsattning. Detta gor neurosteroid antagonister, sisom de de utvecklade av Umecrine cognition, en

trovardig ny terapeutisk grupp av lakemedel fér behandling av HE.

Umecrine cognitions lovande lakemedels kandidat GR-3027&r den forsta i en ny lakemedels grupp for
behandling av akut livshotande HE och underhallsbehandling av minimal HE fororsakad av endogena GABA

steroider.

GR-3027 &r for narvarande i fas la- klinisk provning som undersoker dess sékerhet och effekt i friska volontéarer.
En kombinerad fas Ib/lla klinisk studie &r planerad att starta H1 2017 for fortsatt klinisk utveckling i HE.

Marknaden

HE ar en svar sjukdom med ett stort medicinskt behov. Totalt s& utgor patienter med lever cirrhos
upp till 1% av populationen i USA och EU. Mellan 125,000 och 200,000 patienter med cirrhos i
USA laggs in pd sjukhus pd grund av komplikationer till HE. Nar HE val utvecklats s& nar
mortaliteten 22-35% efter 5 ar. HE &ar ocksa férenat med betydande sociala och personliga
kostnader. Den totala kostnaden for sjukhusinlaggningar for patienter med HE i USA har
uppskattats till ca 2 miljarder dollar.

Senaste utvecklingen

e SEK 12,6 miljoner investerades av ett syndikat med lokala investerare (H1 2016)
e  Start av Fas | studie (H1 2016)
e  Dr. Bruce Scharschmidt, opinionsledare inom HE véljs in i styrelsen (Juli 2016)

Forvantade milstolpar

e  Finala resultat fran fas la studie (H2 2016).
e  Start av fas Ib av kombinerad fas Ib/lla "proof-of-concept” klinisk studie (H1 2017).
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DSIGN®

Projekt
Craniomosaic, Cranioplug

Primar indikation
Kranieimplantat

Utvecklingsfas
Marknadsfort

Agande
27%*

Ovriga investerare
SEB Venture Capital (Sweden),
Fouriertransform (Sweden)

Ursprung
Karolinska Univesity Hospital,
Uppsala University

Mer information

-:'h.';"-"'i ossdsign.com
@ossdsign

* Inkluderar indirekt innehav via
KCIF Co-Investment Fund

OssDsign AB

Kommersialiserar de basta skall- och ansiktsimplantaten

OssDsign ar pionjar inom medicintekniska sarprodukter, ett védxande segment inom den medicintekniska
marknaden.

OssDsign kommersialiserar nya skall- och ansiktsimplantat, baserat pa den tekniska plattform som baseras pa
en kombination av mekaniska och estetiska funktioner.

Anvandandet av traditionella skall- och ansiktsimplantatsmaterial leder till héga komplikationstal och medfér
aven livstidsrisker fér hudpenetrering och infektion. OSSDSIGN® Cranial och OSSDSIGN® Facial ar implantat
som skraddarsys for varje enskild patient.

Det som gor OssDsign:s produkter annorlunda ar att de leder till farre infektioner och battre lakning. Béttre
lakning innebér béattre implantatslésningar for patienterna och kostnadsbesparingar for sjukhusen.

OssDsign:s tekniska plattform kombinerar bolagets material med ett forstarkande titaniumskelett baserat pa
marknadsledande datordesign, 3D-utskrift och gjutformsteknik.

Marknaden

Marknaden for materialprodukter inom ortopedi uppskattades till 1,5 miljarder euro 2013.
Marknaden for OssDsigns ledande produkt inom kraniumplastik forvantas enskilt uppga till ungefar
100 miljoner euro 2017. OssDsign har en fokuserad affarsstrategi som bygger pa en val definierad
patientpopulation. Férdelarna &r att operationerna utférs pa ett begransat antal sjukhus som &r latta
att identifiera runt om i varlden. Indikationerna ar relativt prisokénsliga och de éar latta att registrera
p& manga marknader. OSSDSIGN® Cranial och OSSDSIGN® Facial ar nu tillgangliga i Tyskland,
Storbritannien och i de nordiska landerna och befinner sig i ansékningsfas pa nyckelmarknaderna
utanfor Europa, som till exempel i USA.

Senaste utvecklingen

. Presentation av preliminara data pd European Congress of Neurosurgery fran en
retrospektiv studie av patienter som opererats med OSSDSIGN Cranial Implants, som visar
pa implantatens lovande potential (september 2016)

e  Simon Cartmell utsags till styrelseordférande (april 2016).

. CE markning erhallen for Cranioplug, en innovativ produkt for kraniefixering (januari 2016).

Forvantade milstolpar

e Lansering av OSSDSIGN® Cranial och OSSDSIGN® Facial pa nya EU-marknader och
utvalda marknader utanfor Europe.
. Inlamnande av regulatorisk ansékan for OSSDSIGN® Cranial och Cranioplug USA.
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<%
Promimic

MAKING IMPLANTS INTEGRATE

Projekt
HA"" Surface

Primar indikation
Implantsbelaggning

Utvecklingsfas
Marknadsfort

Agande

30%*

Ovriga investerare

ALMI Invest, K-Svets Venture

Ursprung
Chalmers tekniska hogskola

Mer information
;\\ Promimic.com

* Inkluderar indirekt innehav via
KDev Investments

Promimic AB

Belaggningar som forbattrar egenskaperna hos
ortopediska implantat

Promimic &r ett biomaterialféretag som tillverkar och marknadsfor en unik belaggning for implantat som heter
HAM" Syrface, vilken starker férankringen av implantaten.

HA"" Surface ar nanometertunn, vilket hjélper till att bevara implantatets mikrostruktur och minskar risken for
sprickor i belaggningen. Dessutom forbéttrar belaggningen implantatets hydrofilicitet vilket 6kar mojligheterna
for bencellerna att fasta pa ytan. HA"" Surface har utvarderats i studier bade in vitro och in vivo vilka har visat
att det kan minska lakningstiderna. Belaggningsprocessen ar enkel att infora pa de industrianlaggningar som
tillverkar implantat.

Promimic ingick ett partnerskap med Sistema de Implante Nacional (S.I.N), en ledande leverantdr av
tandimplantat i Brasilien, 2015,. Samarbetat omfattar ett storre utvecklingsprogram for b&de prekliniska och
kliniska studier. | januari 2016 meddelade Promimic att S.I.N. hade lanserat den forsta produkten med
Promimics teknik. 2015 tecknade dven Promimic ett strategiskt avtal med Amendia Inc. i USA som later
Amendia utveckla Promimics HA"™"™ Surface-teknik for anvandning tillsammans med Promimics
patientfokuserade ryggradsimplantat.

Marknaden

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

Senaste utvecklingen

e  Produktionslinje i US validerad- kommer utgdra basen for producering till den amerikanska
och kinesiska medicinska implantat-marknaden (oktober 2016)

. Promimic’s partner S.I.N forsaljning av HA"™ var éver saljmalen H1 2016 i Brasilien.
Fortsatt positiv séaljutveckling under H2 2016

e  Promimic och Danco Anodizing tecknade ett strategiskt samarbetsavtal som innebér att
Danco kommer att investera i en produktionslinje i USA for HA™" Surface-process (mars
2016). Produktionslinjen blev klar i oktober 2016

e Forbattrade benlakande egenskaper for medicinska implantat tackta med HA"" Surface
jamfort med implantat utan publicerades i International Journal of Nanomedicine (april 2016).

e  SEK 23,8 miljoner restes for att etablera kommersiell verksamhet i USA. Kapitalet
investerades av nuvarande investorer samt Chalmers Ventures.

. Styrelsen starkt med ny styrelseordférande samt tva ledaméter.

Forvantade milstolpar

e Yiterligare licensavtal med storre tillverkare.
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Finansiell utveckling — Investmentbolaget

Med investmentbolaget avses moderbolaget Karolinska Development AB och samtliga dotterforetag, joint
ventures, intresseforetag och andra langfristiga vardepappersinnehav redovisade till verkligt varde. Belopp
inom parantes avser motsvarande period féregaende &r om ej annat anges. (Belopp i SEKm)

Finansiell utveckling i sammandrag

SEKm 2016 2015 2016 2015 2015
jul-sep jul-sep jan-sep jan-sep helar

Resultatrakning

Resultat av verkligt varde 0,4 -13,1 -140,7 -876,8 -976,5
Resultat efter skatt -17,9 -27,5 -193,8 -933,1  -1054,7
Balansrakning

Likvida medel och kortfristiga placeringar 256,3 328,4 297,2

Aktieinformation
Resultat per aktie fére och efter utspadning

(SEK) -0,3 -0,5 -3,6 -17,6 -19,8
Substansvarde per aktie (SEK) (not 1) 11 7,0 4,7
Eget kapital per aktie (SEK) (not 1) 1,0 7,0 47
Borskurs per aktie, sista handelsdag i

rapportperioden (SEK) 7,1 10,7 13,0
Portféljinformation

Investeringar i portfoljbolag 6,9 44,0 24,0 115,1 130,8
Varav icke kassaflodespaverkande

investeringar 0,4 4,6 1,2 10,9 115
Vardering av totala portféljinnehavet 151,0 351,8 267,7

Resultat tredje kvartalet 2016

Som en del av omstruktureringen av Karolinska Development har personalstyrkan minskats under 2015.
Under perioden januari — september 2016 har detta resulterat i minskade personalkostnader med 41%, fran
SEK 21,4 miljoner under 2015 till SEK 12,6 miljoner for 2016. Under tredje kvartalet uppgick
personalkostnaderna till SEK 5,0 miljoner — vilket &r en minskning med SEK 0,3 miljoner jamfort med samma
period 2015.

Omstruktureringen har &ven minskat 6vriga externa kostnader och under perioden januari — september 2016
uppgick ovriga externa kostnader till SEK 10,2 miljoner jamfort med SEK 13,0 miljoner for samma period
2015. Under tredje kvartalet uppgick 6vriga externa kostnader till SEK 2,8 miljoner vilket var en 6kning med
SEK 0,1 miljoner jamfort med samma period 2015.

Under forsta halvaret har resultatet av verkligt varde férandringen dominerats av vardeminskningar i andelar i
portféljbolag. Med en mer fokuserad portfélj har inga negativa justeringar gjorts p& portféljens verkliga varde
och resultat av verkligt varde foérandring 6kade med SEK 0,4 miljoner.

Ovanstdende ledde till att rorelseresultatet under tredje kvartalet 6kade med 67,5% till SEK -7 miljoner
jamfort med SEK -20,9 miljoner for samma period 2015. Under januari — september uppgick rorelseresultatet
till SEK -161,9 miljoner — huvudsakligen beroende p& minskningen av verkligt varde i Akinion och Clanotech.

Finansiella kostnader uppgick till SEK -10,9 miljoner under tredje kvartalet. P& grund av 6kade finansiella
kostnader kopplade till konvertibelt Ian &r detta en 6kning med SEK 4,3 miljoner jamfért med samma period
2015.

Resultatet for tredje kvartalet minskade med 36% och uppgick till SEK -17,9 miljoner, jamfort med SEK -27,5
miljoner samma period 2015.
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Investeringar i portféljbolag tredje kvartalet 2016

Karolinska Developments investeringsfokus har delvis varit pa att attrahera externa specialiserade life science
investerare till vara portfoljbolag och under det tredje kvartalet uppgick investeringarna fran externa investerare
till SEK 52,8 miljoner. Under samma period investerade Karolinska Development SEK 6,9 miljoner i
portféljbolagen. Karolinska Developments investeringar fordelar sig pa:

e Promimic AB, SEK 3,6 miljoner
e Umecrine Cognition AB, SEK 2,9 miljoner
e Ranta pa lan till portfoljbolag, SEK 0,4 miljoner

Av de SEK 6,9 miljonerna som investerats under tredje kvartalet av Karolinska Development avser SEK 6,5
miljoner kassaflodespaverkande investeringar och SEK 0,4 miljoner icke kassaflodespaverkande
investeringar.

Under perioden januari — september investerade externa investerare SEK 300 miljoner och Karolinska
Development investerade SEK 25 miljoner.

Vardeutveckling tredje kvartalet 2016

Under tredje kvartalet 2016 6kade verkligt varde av andelar i portféljbolag vilka Karolinska Development
investerar direkt i med SEK 3,3 miljoner till SEK 137,4 miljoner. Den del av portféljen vilken investeras i indirekt
via KDev Investment AB 6kade med SEK 6,2 miljoner till SEK 273,1 miljon. Totalt verkligt varde uppgick till
SEK 410,5 miljoner och den totala forandringen i verkligt varde uppgick till SEK 9,5 miljoner.

Genom 6kningen med SEK 6,2 miljoner i KDev Investments portfélj, 6kade &ven den potentiella férdelningen
till Rosetta Capital med SEK 2,2 miljoner och uppgick till SEK 259,7 miljoner. Netto verkligt varde tkade med
SEK 7,3 miljoner och uppgick till SEK 150,9 miljoner.

Genom att SEK 6,9 miljoner investerats av Karolinska Development, blir resultatet av verkligt véarde
foréandringen SEK 0,4 miljoner (SEK 7,3 miljoner minus SEK 6,9 miljoner)

Finansiell utveckling (jamforelsetalen avser 2015-12-31)

Per balansdagen uppgick soliditeten i investmentforetaget till 28 (40) procent och det egna kapitalet till SEK
52,8 miljoner (SEK 247,9 miljoner). Likvida medel och kortfristiga placeringar i investmentféretaget uppgick till
SEK 256,3 miljoner (SEK 297,2 miljoner), varav SEK 30,4 miljoner &r forbehallet forvantade foljdinvesteringar
i KDev Investments-portfolien. Totala tillgdngar uppgick till SEK 449,5 miljoner (SEK 614,5 miljoner).

Finansiell utveckling — Moderbolaget

Med moderbolaget avses Karolinska Development AB (SEK miljoner)

Under perioden januari - september 2016 uppgick moderbolagets rorelseresultat till SEK -161,9 miljoner (SEK -
725,6 miljoner), vilket ar en forandring med SEK 563,9 miljoner jAmfort med motsvarande period 2015.
Nedskrivningar under samma period uppgar till SEK 140,7 miljoner (SEK -693,5 miljoner) beror till storsta delen
pa nedskrivningar av innehavet i KDev Investments AB med SEK -139,9 miljoner, uppskrivning av KCIF Co-
Investment Fund KB med SEK 0,7 miljoner och resultatandel frin KCIF Co-Investment Fund KB pa SEK -1,5
miljoner. Nedskrivningarna utgérs till stérsta delen av nedskrivningarna av KDev Investments ABs andelar i
Akinion Pharmaceutical AB och ClanoTech AB.
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Information on risker och osakerhetsfaktorer

Moderbolaget och Investmentbolaget
Risker avseende vardering

Bolag verksamma inom lakemedelsutveckling och medicinsk teknik i tidig fas &r till sin natur svara att vardera
da ledtiderna ar mycket langa och utvecklingsriskerna hoga. Osakerheten i prognoser och subjektiviteten i
indata gor att det bedémda vardet pa portfélien kan avvika kraftigt fran det framtida faktiska utfallet. Det beror
huvudsakligen p& kanslighet i varderingsberakningarna avseende flytt av férvantade milstolpar och planerade
forsaljningar, kostnader for studier och liknande antaganden, vilka inte nodvandigtvis har paverkan pa det
beréknade faktiska véardet av en transaktion i férhandlingar med partners. Beslut om finansieringsstrategier
kan ha effekt pa varderingarna.

Risker betraffande projektutveckling

Risker och osékerhetsfaktorer &r i huvudsak kopplade till investeringar i portféljbolagen och utvecklingen av
projekten i dessa bolag. Verksamheten i portfoljbolagen utgérs av utveckling av tidiga lakemedelsprojekt.
Denna typ av verksamhet ar till sin natur praglad av mycket hog risk och stor osékerhet vad avser resultatet.
De medicintekniska portfoljbolagen anses ha en lagre risk och osékerhet an de inom lakemedelsutveckling.

Finansiella risker

Finansiella risker utgors av investeringar i form av eget kapital- och laneinstrument i portféljbolag samt risker
i forvaltning av likvida medel.

Framtida finansiering

Karolinska Development investerar i bolag som forvantas generera en hdg avkastning. Utveckling av
portféljbolagens forskningsprojekt kommer att krava kapitaltillskott frAn dess investerare for att kunna realisera
varden i portféljbolagen. Portféljbolagen har dock inga garantier for att erforderligt kapital kan anskaffas for att
finansiera projekten pa fordelaktiga villkor, eller for att sddant kapital kan anskaffas 6verhuvudtaget.

Karolinska Development vidmakthller strategin att investera i portfoljpbolagen i syndikat med andra
investerare. | de fall portfoljbolag inte lyckas attrahera andra investerare kan Karolinska Development valja att
ensamt investera. Om Karolinska Development véljer att inte investera i portféljbolagen kan investeringar
komma att ske enbart av andra investerare, vilket kan paverka varderingen av portféljbolagen.

Prioriteringar maste ske for att optimera avkastningen. Portféljbolag kan misslyckas med att uppna milstolpar
eller att utvecklas enligt plan. Om sé &r fallet, kan investerare komma att avsta fran fortsatt investering. | sa fall
kan portfdljpolag komma att behdva begrénsa sin verksamhet. Karolinska Developments agarandel kan
komma att utspadas av andra investerare och medinvesterare kan komma att avsta fran saminvestering pa
motsvarande villkor.

Investeringar i nuvarande portfoljbolag under 2016 bedéms minska jamfért med foregdende ar till foljd av att
flera portfoljbolag &r fullt finansierade fram till nasta utvecklingsnivd men ocksad pa grund av Karolinska
Developments strategi att investera i syndikat med andra investerare. Flera bolag vantas inga licensavtal med
partners, och icke utspadande finansiering sdsom EU-stdd och tredjepartsfinansiering vantas 6ka.

Investeringar i nya portféljbolag férvantas 6ka under 2016.
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| dvrigt har inga nya risker identifierats sedan 31 december 2015. For beskrivning av risker och
oséakerhetsfaktorer i 6vrigt hanvisas till arsredovisningen 2015.

Styrelsen och verkstallande direktéren intygar harmed att denna delarsrapport ger en rattvisande éversikt av
moderbolagets och investmentféretagets verksamhet, stéllning och resultat samt beskriver vasentliga risker
och osakerhetsfaktorer som foretaget star infor.

Solna den 23 november 2016

Bo Jesper Hansen Tse Ping Niclas Adler
Styrelseordférande

Vlad Artamonov Khalid Islam Henrijette Richter

Carl Johan Sundberg Hans Wigzell Jim Van heusden
Verkstéllande direktor

Datum for publicering av finansiell information

Bokslutskommuniké januari — december 2016 28 februari 2017
Arsredovisning 2016 19 april 2017
Delarsrapport januari — mars 2017 16 maj 2017
Arsstamma 24 maj 2017
Delarsrapport januari — juni 2017 29 augusti 2017
Delarsrapport januari - september 2017 28 november 2017

Informationen i denna delarsrapport ar sddan som Karolinska Development skall publicera enligt lag.
Informationen publicerades den 23 november 2016 kl 08:00 (CET).

Denna deldrsrapport, liksom ytterligare information, finns tillganglig p& Karolinska Developments hemsida,
www.karolinskadevelopment.com.

For ytterligare information kontakta:
Jim Van heusden, VD
+46 72 858 32 09

Christan Tange, Finansdirekttr
+46 73 712 14 30

Las mer pd www.karolinskadevelopment.com

Karolinska Development AB (publ)
Tomtebodavagen 23A
SE-171 65 Solna, Sweden
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Revisors granskningsrapport

Karolinska Development AB, org.nr 556707-5048

Inledning

Vi har utfort en 6versiktlig granskning av den finansiella delarsinformationen i sammandrag (del&rsrapporten)
for Karolinska Development AB, investmentbolaget, per 30 september 2016 och den niomanadersperiod som
slutade per detta datum. Det &r styrelsen och verkstallande direktdren som har ansvaret for att uppréatta och
presentera denna delarsrapport i enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen. Vart ansvar ar att uttala en
slutsats om denna delarsrapport grundad pa var 6versiktliga granskning.

Den dversiktliga granskningens inriktning och omfattning

Vi har utfort var 6versiktliga granskning i enlighet med International Standard on Review Engagements ISRE
2410 Oversiktlig granskning av finansiell delarsinformation utford av foretagets valda revisor. En dversiktlig
granskning bestar av att gora forfragningar, i forsta hand till personer som ar ansvariga for finansiella fragor
och redovisningsfragor, att utféra analytisk granskning och att vidta andra éversiktliga granskningsatgarder.
En 6versiktlig granskning har en annan inriktning och en betydligt mindre omfattning jamfért med den
inriktning och omfattning som en revision enligt International Standards on Auditing och god revisionssed i
ovrigt har.

De granskningsatgarder som vidtas vid en éversiktlig granskning gor det inte mojligt for oss att skaffa oss en
sddan sakerhet att vi blir medvetna om alla viktiga omstandigheter som skulle kunna ha blivit identifierade
om en revision utforts. Den uttalade slutsatsen grundad pa en 6versiktlig granskning har darfér inte den
sékerhet som en uttalad slutsats grundad pa en revision har.

Slutsats

Grundat pa var 6versiktliga granskning har det inte kommit fram nagra omstandigheter som ger oss
anledning att anse att delarsrapporten inte, i allt vasentligt, &r upprattad for investmentforetagets del i
enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen samt fér moderbolagets del i enlighet med
arsredovisningslagen.

Solna den 23 november 2016

Ernst & Young AB

Bjorn Ohlsson

Auktoriserad revisor

Deldrsrapport januari — september 2016

17 Karolinska Development AB (publ)




DELARSRAPPORT:
Jan-sep 2016

KAROLINSKA
DEVELOPMENT

Finansiella rapporter

Resultatrakning i sammandrag for investmentbolaget

KSEK Not 2016 2015 2016 2015 2015
jul-sep jul-sep jan-sep jan-sep helar

Intékter 435 324 1650 2434 2942

Ovriga externa kostnader -2 790 -2 705 -10 215 -12 954 -15 363

Personalkostnader -5 032 -5 329 -12 587 -21 408 -31 167

Avskrivningar av materiella

anlaggningstillgangar 0 -53 -106 -159 -212

Resultat av verkligt varde

foréndring

av andelar i portféljbolag 2 423 -13 131 -140 723 -876 806 -976 488

Resultat vid forsaljning av

andelar

i portfoljbolag - - - - -

Rorelseresultat -6 964 -20 894 -161 981 -908 893 -1 020 288

Finansnetto -10 916 -6 626 -31 839 -24 186 -34 385

Resultat fore skatt -17 880 -27 520 -193 820 -933079 -1054 673

Skatt = - - - -

PERIODENS RESULTAT -17 880 -27 520 -193 820 -933 079 -1054 673

Totalresultat for investmentforetaget i sammandrag

KSEK Not 2016 2015 2016 2015 2015

jul-sep jul-sep jan-sep jan-sep helar
Periodens resultat -17 880 -27 520 -193 820 -933079 -1054 673
Periodens totalresultat -17 880 -27 520 -193 820 -933079 -1054 673

Resultat per aktie

SEK Not 2016 2015 2016 2015 2015
jul-sep jul-sep jan-sep jan-sep helar

Resultat per aktie, vagt

genomsnitt,
fére och efter utspadning -0,34 -0,52 -3,64 -17,56 -19,84
Antal aktier, vagt genomsnitt 53209 361 53140273 53207369 53140273 53151328
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Balansrékning i sammandrag fér investmentbolaget

KSEK Not  2016-09-30 2015-09-30 2015-12-31
Tillgangar

Anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar - 159 106
Andelar i portféljbolag, till verkligt varde via

resultatrakningen 2 150 980 351 750 267 651
Lanefordringar portféljbolag 951 - 914
Ovriga finansiella tillgdngar 38 113 38 113 38 113
Summa anlaggningstillgangar 190 044 390 022 306 784

Omsaéttningstillgangar

Fordringar pa portféljbolag 1154 1174 3549
Ovriga kortfristiga fordringar 1419 6 490 5995
Forutbetalda kostnader och upplupna

intékter 544 1486 897
Kortfristiga placeringar, till verkligt varde via

resultatrakningen 237 706 278 019 277 646
Likvida medel 18 605 50 337 19 589
Summa omsattningstillgangar 259 428 337 506 307 676
SUMMA TILLGANGAR 449 472 727 528 614 460

Eget kapital och skulder

Eget kapital

Aktiekapital 26 732 26 692 26 725
Ovrigt tillskjutet kapital 1874236 1874236 1874236
Balanserat resultat -1848 111 -1531260 -1653 080
Summa eget kapital 52 857 369 668 247 881

Langfristiga skulder

Konvertibelt lan 3 383129 339194 349 205
Ovriga finansiella skulder 4798 5439 5439
Summa langfristiga skulder 387 927 344 633 354 644

Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder 646 951 1444
Skulder till portféljbolag 494 663 513
Ovriga kortfristiga skulder 723 993 4 425
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 6 825 10 620 5 553
Summa kortfristiga skulder 8 688 13 227 11 935
Summa skulder 396 615 357 860 366 579
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 449 472 727 528 614 460
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Rapport 6ver forandringen i investmentsbolagets eget kapital i sammandrag

KSEK Eget kapital hanforligt till Investmentféretagets
aktiedgare
Aktiekapital ~ Ovrigt till- Balanserat Totalt eget
skjutet resultat kapital
kapital
Ingdende eget kapital 2016-01-01 26725 1874236 -1653080 247 881
Periodens resultat -193 820 -193 820
Periodens totalresultat -193 820 -193 820
Effekt av incitamentsprogram -1211 -1211
Nyemission 7 7
Utgdende eget kapital 2016-09-30 26732 1874236 -1848111 52 857

Ingdende eget kapital 2015-01-01

(omréknat) 26 692 1828 844 -598 724 1256 812
Periodens resultat -933 079 -933 079
Periodens totalresultat -933 079 -933 079
Konvertibelt skuldbrev - eget kapitaldel 49 528 49 528
Emissionskostnader -4 136 -4 136
Effekt av incitamentsprogram 543 543
Utgdende eget kapital 2015-09-30 26 692 1874236 -1531 260 369 668

Ingdende eget kapital 2015-01-01

(omraknat) 26 692 1828 844 -598 724 1256 812
Arets resultat -1 054 673 -1 054 673
Arets totalresultat -1 054 673 -1 054 673
Konvertibelt skuldbrev - eget kapitaldel 49 528 49 528
Emissionskostnader -4 136 -4 136
Effekt av incitamentsprogram 317 317
Nyemission 33 33
Utgdende eget kapital 2015-12-31 26 725 1874236 -1653080 247 881
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Kassafl6édesanalys for investmentbolaget i sammandrag

KSEK Not 2016 2015
jan-sep jan-sep
Den l6pande verksamheten
Rorelseresultat -161 981 -908 893
Justeringar for icke kassafl6despaverkande poster
Avskrivningar 106 159
Resultat av verkligt varde forandring 2 140 723 876 806
Ovriga poster -1 332 369
Realiserad avkastning kortfristiga placeringar -109 575
Erhalina/betalda rantor -1 132
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandringar av
rorelsekapital och operationella investeringar -22 594 -30 852
Kassaflode fran forandringar i rérelsekapital
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar 6 128 6221
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder -3425 -17 054
Operationella investeringar
Forvarv av andelar i portfoljbolag -22 686 -104 202
Forsaljning av kortfristiga placeringar? 41 415 -
Forvéarv av kortfristiga placeringar® - -148 355
Kassaflode fran den Iopande verksamheten -984  -294 242
Finansieringsverksamheten
Konvertibelemission - 364001
Emissionskostnader - -32 307
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 0 331694
Periodens kassafléde -984 37 452
Likvida medel vid arets borjan 19 589 12 885
LIKVIDA MEDEL VID PERIODENS SLUT 18 605 50 337
Tillaggsupplysning »
LIKVIDA MEDEL VID PERIODENS SLUT 18 605 50 337
Kortfristiga placeringar, marknadsvarde per balansdagen 237706 278019
LIKVIDA MEDEL OCH KORTFRISTIGA PLACERINGAR VID PERIODENS SLUT = 256 311 328 356

1 Overskottslikviditet i investmentforetaget investeras i rantefonder och redovisas som kortfristiga placeringar med l6ptid
overstigande tre manader. Dessa investeringar redovisas féljaktligen inte som likvida medel och inkluderas darfor i

kassaflodet fran den lopande verksamheten. Tillaggsupplysningen presenteras for att ge en total dversikt ver
investmentforetagets tillgangliga medel inkluderande bade likvida medel och Kkortfristiga placeringar.
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Resultatrakning i sammandrag for moderbolaget

KSEK Not 2016 2015 2016 2015 2015
jul-sep jul-sep jan-sep jan-sep helar

Nettoomséttning 435 324 1650 2434 2942

Intékter 435 324 1650 2434 2942

Ovriga externa kostnader -2 790 -2 705 -10 215 -12 954 -15 363

Personalkostnader -5 032 -5 329 -12 587 -21 408 -31 167

Avskrivningar av

materiella

anlaggningstillgangar 0 -53 -106 -159 -212

Nedskrivningar av aktier i

dotterforetag, joint

ventures, intresseféretag

och andra langfristiga

vardepappersinnehav -15 787 -10 317 -140 672 -693 467 -795 470

Resultat vid forsaljning av
andelar i portféljbolag - - - - -

Rorelseresultat -23 174 -18 080 -161 930 -725 554 -839 270
Finansnetto -10 916 -10 226 -32 480 -34 034 -44 233
PERIODENS RESULTAT -34 090 -28 306 -194 410 -759 588 -883 503

Totalresultat for moderbolaget i sammandrag

KSEK Not 2016 2015 2016 2015 2015

jul-sep jul-sep jan-sep jan-sep helar
Periodens resultat -34 090 -28 306 -194 410 -759 588 -883 503
Periodens totalresultat -34 090 -28 306 -194 410 -759 588 -883 503
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Balansrékning i sammandrag fér moderbolaget

KSEK Not 2016-09-30 2015-09-30  2015-12-31
Tillgangar

Anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar - 159 106
Andelar dotterféretag, joint ventures,

intresseforetag och andra langfristiga

vardepappersinnehav 95 709 304 533 229 513
Lanefordringar portféljbolag 44 247 37920 27523
Ovriga finansiella tillgangar 33071 33 562 33 386
Summa anlaggningstillgangar 173 027 376 174 290 528
Omsattningstillgangar

Fordringar pa portféljbolag 1154 1174 3549
Ovriga kortfristiga fordringar 1419 6 490 5995
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 2642 3177 2500
Kortfristiga placeringar 237 706 278 019 277 646
Likvida medel 18 605 50 337 19 589
Summa omsattningstillgangar 261 526 339 197 309 279
SUMMA TILLGANGAR 434 553 715 371 599 807
Eget kapital och skulder

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 26 732 26 692 26 725
Fritt eget kapital

Overkursfond 1884 310 1884 310 1884 310
Balanserat resultat -1 677 760 -792 819 -793 045
Periodens resultat -194 410 -759 588 -883 503
Summa eget kapital 38872 358 595 234 487
Langfristiga skulder

Konvertibelt 1an 3 383 129 339 194 349 205
Pensionsatagande 3 864 4 355 4180
Summa langfristiga skulder 386 993 343549 353 385
Kortfristiga skulder

Leveranttrsskulder 646 951 1444
Skulder till portféljbolag 494 663 513
Ovriga kortfristiga skulder 723 993 4425
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 6 825 10 620 5553
Summa kortfristiga skulder 8 688 13 227 11 935
Summa skulder 395 681 356 776 365 320
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 434 553 715 371 599 807
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Sammandrag avseende foréndringar i moderbolagets eget kapital

KSEK N
S ot BunQet Fritt eget kapital
eget kapital
Aktiekapital [ Overkursfond Balanserat Periodens Totalt eget
resultat resultat kapital

B B 26725| 1884310  -793045 -883503 234487
Resultatdisposition -883 503 883 503
Periodens resultat -194 410 -194 410
Summa 26 725 1884310 -1676548 -194 410 40 077
Effekt av incitamentsprogram -1212 -1212
Nyemission 7 7
SIS B ERIE HOLE- 26 732 1884310 -1677760  -194410 38872
Ingéende eget kapital . .
2015-01-01 26 692 1838918 502 588 290 774 1072 248
Resultatdisposition -290 774 290 774
Periodens resultat -759 588 -759 588
Summa 26 692 1838918 -793 362 -759 588 312 660
Konvertibelt skuldbrev - eget
kapitaldel 49 528 49 528
Emissionskostnader -4 136 -4 136
Effekt av incitamentsprogram 543 543
Utgaende eget kapital 2015- 26692| 1884310 792819 -759588 358595
Ingéende eget kapital
2015-01-01 26 692 1838918 -502 588 -290 774 1072 248
Resultatdisposition -290 774 290 774
Arets resultat -883 503 -883 503
Summa 26 692 1838918 -793 362 -883 503 188 745
Konvertibelt skuldbrev - eget
kapitaldel 49 528 49 528
Emissionskostnader -4 136 -4 136
Effekt av incitamentsprogram 317 317
Nyemission 33 33
Utgaende eget kapital 2015- 26 725 1884310  -793045 -883503 234487

12-31
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Noter till de finansiella rapporterna

NOT 1 Redovisningsprinciper

Denna rapport &r upprattad i enlighet med IAS 34-Delarsrapportering och arsredovisningslagen. De
redovisningsprinciper som tillampats for investmentféretag och moderbolaget dverensstémmer, om ej annat
anges nedan, med de redovisningsprinciper och berdkningsmetoder som anvandes vid upprattandet av den
senaste arsredovisningen.

Information om moderbolaget

Karolinska Development AB (publ), "Investmentbolaget” eller "Bolaget”) erhaller medel fran flera oberoende
investerare/ aktieagare genom emission av aktier och rantebarande instrument. Bolaget investerar erhallina
medel i portfoljbolag som utvecklar medicinska innovationer, och vars enda syfte &r att generera avkastning
genom vardestegring och kapitalavkastning. Dessa tillfalliga investeringar &r inga investmentféretag utan
bendmns nedan som “portféljbolag”. Bolaget med organisationsnummer 556707-5048 &r ett aktiebolag med
séte i Solna, Sverige. Karolinska Development ABs mal ar att skapa varde for sdvéal investerare som patienter
och forskare genom att investera i portféljbolag som utvecklar produkter som kan séljas eller utlicensieras med
hég avkastning. Affarsmodellen &r att selektera medicinska innovationer, utveckla innovationer samt
kommersialisera innovationer genom foérséljning av portféljbolag. Investeringar gors direkt i portféljbolagen och
via KDev Investments AB, organisationsnummer 556880-1608. Framtida investeringar kan komma via det sa
kallade deal-flow avtalet med Karolinska Institutet Innovations AB, genom vart natverk av kontakter hos
forskningsinstitutioner i Norden samt genom vara relationer med andra life scince investerare.

Andringar i redovisningsprinciper 2016
Inga &ndringar i redovisningsprinciper eller upplysningar har skett under denna rapportperiod.

Nya och andrade redovisningsprinciper 2016

Inga nya eller reviderade IFRS standarder samt tolkningsuttalanden fran IFRS Interpretations Committee har
haft ndgon effekt pa investmentbolaget.

Definitioner

Portféljbolag: Bolag som Karolinska Development har investerat i (dotterféretag, joint ventures, intresseforetag
och 6vriga langfristiga vardepappersinnehav) och som &r verksamma inom ldkemedel, medicinsk teknik,
teranostik och formuleringsteknik.

Verkligt varde: Av NASDAQ Stockholms Regelverk for emittenter framgar att bolag som ar noterade pa
NASDAQ Stockholm i sin koncernredovisning skall tillampa International Financial Reporting Standards, IFRS.
Tillampningen av dessa standarder mojliggor for koncerner av investmentbolagskaraktar att anvanda sa kallat
Verkligt varde vid framrakning av vissa tillgangars redovisade varden. Berakningarna gors efter vedertagna
principer och tas inte med i koncernen ingdende juridiska personers redovisning, och &r inte
kassaflodespaverkande.

Karolinska Development applicerar varderingsprinciperna till verkligt varde enligt International Private Equity
and Venture Capital Valuation Guidelines, tillsammans med tillamningen av IFRS 13 Vardering till verkligt
varde. Utifrdn de varderingskriterier som anges har gérs en bedémning av varje bolag for att faststalla
varderingsmetod. | detta beaktas om bolagen nyligen finansierats eller involverats i en transaktion som
inkluderar en tredje oberoende part. Om ingen vardering utifran en sddan néarliggande transaktion finns att
tillgd, gors riskjusterade nuvardesberédkningar av de portféljbolag vars projekt ar lampliga fér denna typ av
berakning. | andra fall anvénds Karolinska Developments totala investering som den basta uppskattningen av
Verkligt varde. | ytterligare nagot fall anvands varderingen vid det senaste kapitaltillskottet.

Substansvarde per aktie: Verkligt varde av totala portfoljinnehavet (SEK 151 miljoner), lanefordringar pa
portféljbolag (SEK 1 miljon), kortfristiga placeringar (SEK 238 miljoner), likvida medel (SEK 19 miljoner),
finansiella tillgdngar minus finansiella skulder (SEK 38 miljoner — SEK 388 miljoner), i relation till antalet
utestdende aktier (53 220 713) pa balansdagen (30 september 2016).

Eget kapital per aktie: Eget kapital pa balansdagen i relation till antalet utestdende aktier p& balansdagen.
Delarsperiod: Perioden fran rakenskapsarets borjan till och med balansdagen.

Rapportperiod: Aktuellt kvartal.
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NOTE 2  Verkligt varde

Till f6ljd av en 6versyn av bolagets tillvagagangssatt for att vardera investeringarna i portféljen implementerade
bolaget nya riktlinjer for att uppskatta verkligt varde i niva 3 per den 30 juni 2015.

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

Niva 1—verkligt varde faststalls utifrdn observerbara (ojusterade) noterade priser p& en aktiv marknad for
identiska tillgangar och skulder

Niva 2—uverkligt varde faststélls utifran indata utéver noterade priser inkluderade i nivd 1 som &r 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 30 september 2016

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

resultatrakningen - - 150 980 150 980
Lanefordringar portféljbolag - 951 - 951
Ovriga finansiella fordringar - - 38113 38113
Kundfordringar - - - 0
Fordringar pa portfdljbolag - 1154 - 1154
Likvida medel och kortfristiga placeringar 256 311 - - 256 311
Summa 256 311 2 105 189 093 447 509

Finansiella skulder

Ovriga finansiella skulder - - 4798 4798
Leverantorsskulder - 646 - 646
Skulder till portféljbolag - 494 - 494
Summa - 1140 4798 5938

Verkligt varde per 30 september 2015

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

resultatrakningen - - 351 750 351 750
Ovriga finansiella fordringar - - 38113 38113
Fordringar pa portféljbolag - 1174 - 1174
Likvida medel och kortfristiga placeringar 328 356 - - 328 356
Summa 328 356 1174 389 863 719 393

Finansiella skulder

Ovriga finansiella skulder - - 5439 5439
Leverantorsskulder - 951 - 951
Skulder till portféljbolag - 663 - 663
Summa - 1614 5439 7 053
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Verkligt varde (niva 3) per 30 september 2016

KSEK Andelar i Ovriga Ovriga
portfoljbolag finansiella finansiella
tillgdngar skulder
Vid arets borjan 267 651 38113 5439
Overforingar till och fran niva 3 - - -641
Forvarv 23 952 - -
Avyttringar 0 = =
Vinster och forluster redovisade i resultatrakningen -140 723 - -
Utgaende balans 2016-09-30 150 880 38113 4798
Totala orealiserade vinster och forluster under perioden
inkluderade i resultatrakningen -140 723 - -
Vinster och forluster i periodens resultat for tillgangar
och skulder som ingér i den utgéende balansen 140 723 _ ;
Verkligt varde (niva 3) per 30 september 2015
KSEK Andelar i Ovriga Ovriga
portfoljbolag finansiella finansiella
tillgangar skulder
Vid arets borjan 1113454 38113 11 686
Overforingar till och fran niva 3 39 166 - -
Forvarv 75 936 - -
Avyttringar - - -
Vinster och forluster redovisade i resultatrékningen -876 806 - -6 247
Utgdende balans 2015-09-30 351 750 38 113 5 439
Totala orealiserade vinster och forluster under perioden
inkluderade i resultatrékningen -876 806 - -6 247
Vinster och forluster i periodens resultat for tillgangar
och skulder som ingar i den utgdende balansen 876 806 R 6247

Investmentforetaget redovisar 6verforingar mellan nivaerna i verkligt vardehierarkin per det datum en handelse

eller forandringar sker som foranleder éverféringen.

Paverkan pa verkligt varde av portféljvarderingen

| tabellen nedan ar “Totalt verkligt varde” 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. Det verkliga véardet reflekterar inte det framtida potentiella vardet pa
anderlarna i portféljbolagen nar de har natt sin fulla vardepotential genom att na viktiga milstenar, t e x positiva
klinsika "proof-of-concept” data. Utrékningen av verkligt varde baseras pa bestammelser fran IFRS 13 vad
géller utrakning och rapportering av verkligt varde och International Private Equity and Venture Capital
Valuation Guidelines (IPEV Valuation Guidelines) som faststéllts av IPEV som representerar nuvarande praxis

vad géller vardering av aktieinnehav.
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Paverkan pa verkligt varde av avtalet med Rosetta Capital

“Potentiell férdelning till Rosetta Capital” ar det belopp som KDev Investments, enligt investeringsavtalet mellan
Karolinska Development och Rosetta Capital, ska férdela till Rosetta Capital av KDev Investments avkastning
(verkligt varde i KDev Investments). Beloppet inkluderar aterbetalning av SEK 32 miljoner som Rosetta Capital
for narvarande har investerat i KDev Investments portféljbolag och av utdelning pa Rosetta Capitals preferens-
och stamaktier. Utbetalning till Rosetta Capital kommer enbart 4ga rum d& KDev Investments genomfor
utdelning. KDev Investments kommer bara att genomfora utdelning efter att alla eventuella leverantorsskulder
och utestdende skulder har betalats.

Om Rosetta Capital inte har mottagit 2,5 ganger beloppet investerat av Rosetta Capital i KDev Investments
fore den 7 mars 2018 kan Rosetta Capital begéra att Karolinska Development férvarvar Rosetta Capitals aktier
i KDev Investments. Priset for dessa aktier i KDev Investments uppgar till verkligt varde for aktierna, med ett
pristak pd 10% av marknadsvardet av Karolinska Development vid tidpunkten for forvarvet. Karolinska
Development kan vélja huruvida bolaget skall kbpa aktierna mot kontant betalning eller i form av aktier i
Karolinska Development. Med ett marknadsvarde pa Karolinska Development uppgaende till SEK 379 miljoner
vid slutet av andra kvartalet 2016 blir pristaket for KDev Investments aktier SEK 38 miljoner.

“Netto verkligt varde efter potentiell férdelning till Rosetta Capital” ar den sammanlagda utdelning som

Karolinska Development kommer att motta efter KDev Investments utdelning till Rosetta Capital.

Utokad berdkning av verkligt varde med hénsyn till portféljvarderingen och den
potentiella fordelningen till Rosetta Capital

MSEK 2016-09-30 2015-09-30 2015-12-31
Verkligt varde i Karolinska Development 138 121 134
Verkligt vérde i KDev Investments 273 601 458
Totalt verkligt varde 411 722 592

Potentiel fordelning till Rosetta Capital av verkligt varde i
KDev Investments 260 371 324

Rapporterat netto verkligt varde efter potentiell
fordelning till Rosetta Capital 151 351 268

*SEK 32 miljoner i aterbetalning av Rosetta Capitals investeringar i KDev Investments och SEK 225 miljoner
fordelning av utdelning pa stam- och preferensaktier.

Information om varderingsmetodik i niva 3

Varderingen av bolagets portf6lj gors med utgangspunkt frn International Private Equity and Venture Capital
Valuation Guidelines (IPEV) och IFRS 13 Véardering till verkligt varde. Utifran de varderingskriterier som anges
héar gors en beddémning av varje bolag for att faststalla varderingsmetod. | detta beaktas om bolagen nyligen
finansierats eller involverats i en transaktion som inkluderar en tredje oberoende part. Om ingen vardering
utifrdn en sadan narliggande transaktion finns att tiliga, gérs diskonterade kassaflodesmodeller (DCF) av de
portféljbolag vars projekt ar lampliga fér denna typ av berékning.

DCF-berékningar av den underliggande affarsverksamheten tar hansyn till samtliga kassafléden for ett
portfélibolag som sedan diskonteras med en lamplig ranta samt riskjusteras for att pa sa vis ta hansyn till de
utvecklingsrisker som finns inom lakemedelsutveckling. Intaktsstrommarna uppskattas frdn epidemiologisk
data for den tillténkta terapeutiska indikationen och flera uppskattningar gors for exempelvis prissattning per
ar och patients, marknadsandel och marknadsexklusivitet (utifrdn patentskydd och regulatoriskt
marknadsskydd). Som beskrivs i IPEVs riktlinjer for vardering finns ett stort matt av subjektivitet inbyggt i de
antaganden som goérs i DCF-modeller. Denna metod ar darfor endast lamplig for exempelvis lakemedelsbolag
vars mest langt gangna projekt befinner sig i sen utvecklingsfas (fas Ill) eller for teknologiprojekt som har en
etablerad narvaro pd marknaden och dar intaktsstrommarna kan uppskattas med en hogre sékerhet an
produkter i tidigare utvecklingsstadier. Vid balansdagen den 30 september 2016 varderades inga bolag enligt
DCF.

Bolag med val etablerade forsaljningsintakter kan varderas genom férséljningsmultiplar. Multiplarna ska
harledas fran nuvarande marknadsbaserade multiplar for jamférbara bolag. | likhet med DCF-varderingar,
kréver denna metod att bolaget har en mogen marknadsnérvaro och att forséljningsprognoser kan géras med
tillborlig sékerhet. Eftersom denna metod enbart tar hansyn till férsaljningsintékter, understryker IPEVs riktlinjer
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att hansyn tas till icke-operativa tillgdngar och skulder nar denna metod anvands. Vid balansdagen den 30
september 2016 varderades inga bolag enligt forsaljningsmultiplar.

Bolag i tidig utvecklingsfas, dvs. lakemedelsbolag fore fas Il och teknologibolag fére etablering av
forsaljningsintakter som &r stabila och som nyligen inte har finansierats genom en transaktion som inkluderar
en tredjepartsinvesterare, varderas enligt priset vid senaste investeringen som motsvaras av senaste post-
money véarderingen for portféljbolaget. Vardet pa bolag i tidig utvecklingsfas utvecklas relativt langsamt da
bolagen genomgér finansiering for att uppna prekliniska och tidiga kliniska milstolpar. Det &r inte troligt att
portféljbolag under denna period uppvisar signifikanta vardedkningar och post-money varderingen anses vara
en god uppskattning av verkligt varde trots att vardet inte validerats av en extern investerare.

Denna situation uppkommer nar Karolinska Development ensamt eller tillsammans med andra investerare som
tidigare deltagit i investeringsrundor investerar ytterligare i portfoljpolag. Om en ny investerare ansluter i en
investeringsrunda faller varderingsmetoden under en hdgre prioritet (beskrivet i bérjan av not 2), men det
faktiska méatvardet — post-money véarderingens — a&r densamma som om enbart befintliga investerare deltar.

Om Karolinska Development véljer att inte delta i en investeringsrunda och inte avser att delta i ytterliga
finansieringar kan priset vid den senaste investeringsrundan fortfarande vara en lamplig varderingsmetod,
forutsatt att omstandigheterna gor gallande en oproportionerlig post-money véardering p& grund av minskat
forhandlingsutrymme (samt att Karolinska Developments innehav kan bli kraftigt utspatt). Eftersom Karolinska
Developments ovilja att investera troligt speglar en uppfattning om att portféljbolaget minskat i varde jamfort
med tidigare post-money varderingar. En minskning av vardet ar darfér en god indikation pa verkligt varde i
sa&dan situation.

D4 aktiepriset vid interna investeringsrundor satts av befintliga dgare vidtas forsiktighet for att sakerstélla att
aktiepriset inte satts omotiverat hogt. Vid varje kvartalsvisa bedémning av verkligt varde jamfors post-money
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 sakerstalla att post-money varderingen satts pa en nivd som ar
lamplig for att anses motsvara verkligt varde.

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

Substansvarde, som definieras som ett portfoljbolags tillgangar minus skulder, anvands som verkligt varde for
bolag utan pagdende 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.

NOT 3 Konvertibelt I1&n

Karolinska Development har emitterat konvertibler, s& kallade sammansatta finansiella instrument, déar
innehavaren kan krava att de konverteras till aktier, och dar antalet aktier som ska emitteras inte paverkas av
forandringar i aktiernas verkliga varde.

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

Efter anskaffningstidpunkten véarderas skulddelen av ett sammansatt finansiellt instrument till upplupet
anskaffningsvarde genom anvandandet av effektivrantemetoden. Eget kapitaldelen av ett sammansatt
finansiellt instrument omvarderas inte efter anskaffningstidpunkten, utom vid konvertering eller inldsen.

Investmentféretaget emitterade konvertibler med ett nominellt virde om SEK 387 miljoner den 2 januari 2015
vilka 16per med 8 procent nominell réanta. Konvertibeln forfaller till betalning den 31 december 2019 till sitt
nominella varde p& SEK 568 miljoner (givet att upplupen ranta blir rantebarande) eller kan konverteras till aktier
pa begaran av innehavaren till en kurs av 22 SEK per B aktie. Varden pa skulddelen respektive eget
kapitaldelen (konverteringsratten) bestamdes vid utgivandet.
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Konvertiblerna redovisas i balansrakningen enligt tabellen nedan.

KSEK 2016-09-30 2015-09-30 2015-12-31
Nominellt varde pa konvertibler utgivna 2 januari 2015 386 859 386 859 386 859
Avgar emissionskostnader -28 171 -28 171 -28171
Eget kapitaldel -49 528 -49 528 -49 528
Skuld vid utgivande 2 januari 2015 309 160 309 160 309 160
Upplupna rantekostnader 73 969 30 034 40 045
Betald ranta - - -
Summa 383 129 339 194 349 205
NOT 4 Icke konsoliderade dotterbolag

Karolinska Development &r ett investmentféretag enligt IFRS 10. Dotterféretagen konsolideras inte i
investmentbolagets finansiella rapport. | nedan tabell framgéar samtliga icke-konsoliderade dotterforetag.
Agarandelen anges inklusive indirekt &gande via portféljbolag. Agd andel motsvarar formell rostréattsandel via
andelsagandet.

Totalt innehav

Namn Sate 2016-09-30 2015-09-30 2015-12-31
Avaris AB (i likvidation) Huddinge 94,87% 94,87% 94,87%
KCIF Fund Management AB Solna 37,50% 37,50% 37,50%
KD Incentive AB Solna 100,00% 100,00% 100,00%
KDev Oncology AB Solna 100,00% 100,00% 100,00%

Inflytande 6ver portféljbolag

| tillagg till ovan nadmnda dotterféretag innehar Karolinska Development majoritetsandel, men saknar
bestammande inflytande i KDev Investments AB och Umecrine Cognition AB.

Karolinska Developments dgarandel i dessa tva portfélibolag ar 87 respektive 59 procent. Karolinska
Development har ingatt aktieagaravtal med 6vriga aktiedgare. D& aktieagaravtalen tillforsékrar de ovriga
agarna inflytande bedéms Karolinska Development inte ha ett bestammande inflytande, &ven om agarandelen
formellt Gverstiger 50 procent varfor det bedéms att innehaven skall redovisas som joint ventures.

NOT 5 Stallda sakerheter

KSEK 2016-09-30 2015-09-30 2015-12-31
Stéllda sékerheter 3864 4 355 4180
Totalt 3 864 4 355 4180
NOT 6 Transaktioner med narstaende

Karolinska Development AB har ingatt avtal med foretaget OrfaCare Consulting GmbH, ett féretag som har
anknytning till styrelseordférande, avseende konsulttjanster som skall utféras av styrelseordférande Bo Jesper
Hansen. Konsultavtalet avser andra konsulttjanster an det som foljer av positionen som styrelseordférande.
Avtalet tradde i kraft den 1 mars 2015 och galler, efter forlangning, till och med dagen for &rsstamman 2017.
Ersattning for de utforda tjansterna ar marknadsmassig och uppgick for perioden januari - september till SEK
1 miljon (SEK 0,6 miljoner for samma period 2015), varav SEK 0,4 miljoner (SEK 0,3 miljoner) under tredje
kvartalet 2016.
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