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VIKTIG INFORMATION

Information till investerare

Detta Prospekt har upprattats av styrelsen for Karolinska Development med anledning av den Riktade emissionen samt upptagande
till handel av aktier av serie B i Karolinska Development pa Nasdag Stockholm. Prospektet har godkants och registrerats av
Finansinspektionen i enlighet med bestammelserna i 2 kap. 25-26 §§ lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument.
Godkédnnandet och registreringen av Prospektet innebdr inte att Finansinspektionen garanterar att sakuppgifterna i Prospektet ar
riktiga eller fullstandiga.

Erbjudandet att teckna nya aktier i enlighet med detta Prospekt riktar sig inte till personer med hemvist i USA, Australien, Hong Kong,
Japan, Kanada, Nya Zealand, Schweiz, Singapore, Sydafrika eller i ndgon annan jurisdiktion dar deltagande forutsatter ytterligare
prospekt, registrering eller andra atgarder an de som krévs enligt svensk ratt. Prospektet, anmalningssedeln och andra handlingar
hanforliga till Erbjudandet far inte distribueras i eller till nagot land dar sadan distribution eller Erbjudandet kraver sadana ytterligare
atgarder eller dér detta skulle strida mot lagar eller regler i det landet. De nya aktierna som kan komma att emitteras i samband med
Erbjudandet har inte registrerats och kommer inte att registreras i enlighet med US Securities Act fran 1933 i dess nuvarande lydelse
("Securities Act”) eller enligt tillamplig vardepapperslagstiftning i nagot annat land &n Sverige. Anmalan om teckning av aktier i strid
med ovanstaende kan komma att anses vara ogiltig.

Detta Prospekt och Erbjudandet regleras av svensk ratt. Tvist i anledning av Prospektet eller Erbjudandet ska avgdras av svensk
domstol exklusivt. Prospektet har uppréttats i bade en svensksprakig och engelsksprakig version. | handelse av att versionerna inte
Overensstammer ska den svensksprakiga versionen ha féretrade.

Framatriktad information

Detta Prospekt innehaller viss framatriktad information. Sddan information &r ingen garanti for framtida férhallanden och &r foremal
for ofrankomliga risker och osdkerhetsfaktorer. Framatriktad information kan urskiljas genom att den inte uteslutande avser historiska
eller aktuella sakforhallanden eller genom att den kan innefatta ord sasom “kan”, “ska”, “férvantas”, “tros”, "uppskattas”, “planeras”,
"forbereds”, "berdknas”, "har for avsikt att”, "prognostiseras”, "forsoker” eller ”skulle kunna”, eller negationer av sadana ord och
andra variationer darav eller jamférbar terminologi. Sadan framatriktad information speglar Karolinska Developments styrelses och
foretagslednings nuvarande férvantningar baserat pa for dem idag tillganglig information och bygger pa ett antal antaganden som ar
foremal for risker och osdkerhetsmoment som kan vara utanfor styrelsens och foretagsledningens kontroll. Faktiska resultat kan
avsevart komma att avvika fran vad som uttryckts eller antytts i den framatriktade informationen. All framatriktad information baseras
uteslutande pa de forhallanden som rader vid tidpunkten da den lamnas och Karolinska Development och dess styrelse har ingen
skyldighet (och fransager sig uttryckligen sadan skyldighet) att uppdatera eller andra sadan framatriktad information, vare sig som en
foljd av ny information, nya forhallanden eller nagot annat, utéver vad som féljer av tillamplig lagstiftning. Karolinska Development
och/eller personer som agerar a dess vagnar ar foremal for de forbehall som finns, eller som hanvisas till, i detta avsnitt.

Information frén tredje part

Detta Prospekt innehaller tredjepartsinformation i form av industri- och marknadsinformation, statistik och berdkningar hamtade fran
studier, industrirapporter, marknadsundersokningar, allméant tillgéanglig information och kommersiella publikationer. Sadan informa-
tion identifieras med en referens till kdllan. Bolaget bekraftar att tredjepartsinformationen har atergivits korrekt och att, savitt Bolaget
kanner till och kan sékerstélla genom jamforelse med annan information som publicerats av en sadan tredje part, inga fakta har ute-
ldmnats pa ett satt som skulle gora informationen felaktig eller missvisande. Bolaget har emellertid inte sjalvstandigt verifierat
korrektheten eller fullstandigheten av ndgon tredjepartsinformation och Bolaget kan darfér inte garantera dess korrekthet eller full-
standighet.

Presentation av finansiell information

De siffror som redovisas i Prospektet har i vissa fall avrundats och darfor summerar inte nédvandigtvis alltid tabeller exakt. Samtliga
finansiella siffror &r i svenska kronor om inget annat anges. Forutom nar sa uttryckligen anges har ingen information i Prospektet
reviderats och/eller granskats av Bolagets revisor.

Vissa definitioner och begrepp
Med ”Karolinska Development” eller “"Bolaget” avses Karolinska Development AB, org.nr 556707-5048, eller den koncern vari
Karolinska Development AB dr moderbolag.

Med "Euroclear” avses Euroclear Sweden AB, org.nr 556112-8074.
Med ”"Nasdaq Stockholm” avses den reglerade marknad som drivs av Nasdaq Stockholm AB, org.nr 556420-8394.

Med den ”Riktade emissionen” eller “Erbjudandet” avses erbjudandet till Bolagets konvertibelinnehavare (konvertibel 2015/2019)
att teckna aktier av serie B i Karolinska Development i enlighet med villkoren i detta Prospekt.

Med "Prospektet” avses detta prospekt.




ERBJUDANDET | SAMMANDRAG

Erbjudandet

Innehavare av Karolinska Developments konvertibel 2015/2019
erbjuds att teckna nya aktier av serie B i Karolinska Development.
Styrelsen avser att besluta om kvittning i efterhand, vilket innebar
att Bolagets konvertibelinnehavare kommer kunna betala genom
kvittning av sina konvertibla fordringar. Konvertiblernas nomi-
nella varde &r 4,71 kronor per konvertibel och upplupen rénta per
den 30 juni 2019 uppgar till cirka 1,95 kronor per konvertibel. Vid
kvittning erhaller konvertibelinnehavare aktier till ett varde mot-
svarande fordran enligt konvertiblerna inklusive upplupen ranta.

Teckningskurs
3,74 kronor per ny aktie av serie B

Prelimindr tidsplan

8juli—19juli 2019 Teckningsperiod

24juli 2019 Utfallet av Erbjudandet
offentliggors

30juli 2019 De nya aktierna upptas till handel
pa Nasdaq Stockholm

Finansiell kalender
21 augusti 2019
7 november 2019

Deldrsrapport januari — juni 2019
Delarsrapport januari — september 2019

Handelsbeteckning pa Nasdaq Stockholm

Aktier av serie B
Konvertibler

ISIN
Aktier av serie B
Konvertibler

KDEV
KDEV KV1

SE0002190926
SE0006510103




Sammanfattning

Avsnitt A — Introduktion och varningar

Al Introduktion Denna sammanfattning bor Idsas som en introduktion till Prospektet. Varje beslut om att investera i
och varningar vardepappren ska baseras pa en bedémning av Prospektet i dess helhet fran investerarens sida. Om
yrkande avseende information i Prospektet anférs vid domstol, kan den investerare som &r kdrande i
enlighet med medlemsstaternas nationella lagstiftning bli tvungen att svara for kostnaderna for
Oversattning av Prospektet innan de rattsliga forfarandena inleds. Civilrattsligt ansvar kan endast alaggas
de personer som lagt fram sammanfattningen, inklusive 6versattningar darav, men endast om samman-
fattningen ar vilseledande, felaktig eller oférenlig med de andra delarna av Prospektet eller om den inte,
last tillsammans med andra delar av Prospektet, ger nyckelinformation for att hjalpa investerare nar de
overvager att investera i sadana vardepapper.
A2 Tredje mans Ej tillimplig. Finansiella mellanhdnder har inte ratt att anvanda Prospektet for efterféljande
anvéndning av aterforsaljning eller slutlig placering av vardepapper.
Prospektet

Avsnitt B — Information om emittenten

B.1

Firma och handels-
beteckning

Karolinska Developments firma och handelsbeteckning &r Karolinska Development AB och dess
organisationsnummer dr 556707-5048.

B.2

Séte och bolagsform

Karolinska Development har sitt sdte i Solna kommun i Stockholms lén. Bolaget ar ett svenskt publikt
aktiebolag som bildades i Sverige och bedriver sin verksamhet i enlighet med aktiebolagslagen
(2005:551).

B.3

Verksamhet

Karolinska Development &r ett investmentbolag som erbjuder en mojlighet att ta del av vardeutveck-
lingen i ett antal nordiska life science-bolag med hog kommersiell potential. Life science ar ett brett
begrepp som bland annat innefattar produkter och metoder for att bibehalla en god hilsa eller for
behandling av sjukdomar. Bolaget fokuserar pa att identifiera medicinska innovationer och investerar for
att skapa och utveckla bolag som vidareutvecklar sadana innovationer till differentierade kommersiella
produkter, som kan gora skillnad for patienters liv och generera en attraktiv avkastning till aktiedgarna.

Karolinska Development har etablerade relationer med ledande universitet och forskningsinstitut i
Norden, inklusive Karolinska Institutet, vilket kan ge tillgang till varldsledande medicinska innovationer.
Bolagets malsattning ar att bygga féretag runt ledande forskare inom respektive vetenskapsomrade med
stod fran erfarna ledningsgrupper och radgivare, genom finansiering tillsammans med internationella
investerare som &r specialiserade inom sektorn for att ge storst majlighet till framgang. For att skapa de
basta mojligheterna att lyckas, byggs foretagen med hjélp av erfarna managementteam och radgivare
och de medfinansieras av professionella life science-investerare.

Karolinska Developments portfolj bestar idag av nio bolag inriktade pa att utveckla innovativa behand-
lingsmetoder for sjukdomar som ar livshotande eller innebar risk for allvarliga funktionsnedsattningar
och andra medicinska tillstdnd. Atta av portféljbolagen har lakemedelskandidater i pagaende kliniska
studier eller godkdnda produkter i tidig lanseringsfas.

B.4a

Trender

Karolinska Development ar ett investmentféretag vars verksamhet bestar i att investera i aktier i portfolj-
bolag. Bolaget paverkas darmed inte i lika hog utstrackning som tillverkande foretag av allmanna trender
avseende forsaljning eller operationella kostnader. Férandringar som sker av trenderna pa den globala
marknaden kan emellertid paverka Karolinska Development.

Den globala forséljningen av receptbelagda lakemedel beraknas fortsatta att stiga kraftigt de narmaste
aren, bland annat baserat pa introduktion av nya, innovativa lakemedel samt 6kad tillgang till medicinsk
behandling. En betydande del av den forvantade tillvaxten forvantas genereras i Kina, Indien och Indone-
sien.
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Sammanfattning

B.4a

Trender, forts

Lakemedelsindustrin star infor konsekvenserna av att patenten [6per ut pa deras storsaljande ldkemedel.
Som en foljd av detta maste bolagen identifiera nya lonsamma patentskyddade innovativa produkter.
Lakemedelsbolagen som tidigare forlitade sig pa egen forskning och utveckling, ar i 6kande omfattning
beroende av externa innovationer och soéker aktivt efter att licensiera eller forvarva produkter under
utveckling fran andra bolag. Marknaden for affarsavtal inom life science-sektorn forutspas vara fortsatt
intensiv. Nyckelfaktorer som forvantas driva dessa aktiviteter ar tillgang till kapital, en normalisering av
kapitalmarknaden for life science-bolag, samt behov for bolag att exekvera sina tillvaxtstrategier. Inom
marknaden for medicinteknik forvantas en hog volym av afférer drivas av bolagens behov att differen-
tiera sin produktportfélj och véxa.

Den globala marknaden for medicinteknik forvéantas att vdaxa under de narmaste fem aren. De snabbast
vaxande omradena ar inom neurologi, diabetes, allman och plastikkirurgi samt tandvard. De viktigaste
drivkrafterna ar 6kad livslangd, kroniska sjukdomar, framsteg inom teknologi och behandling samt 6kade
hélso- och sjukvardsutgifter. Marknaden for medicinteknik i Asien-Stillahavsregionen férvantas ha en
hog tillvaxt under de narmsta aren till foljd av 6kade investeringar i halso- och sjukvard samt férandrad
livsstil.

Kina &r den ndst storsta och snabbast véxande hélsovardsmarknaden i varlden. Hélsoutgifterna per
capita ar dock fortfarande betydligt Iagre an pa varldens 6vriga stora sjukvardsmarknader. Kinas aldrande
befolkning, stigande inkomster och 6kande urbanisering férvantas bidra till en fortsatt tillvaxt i landets
sjukvardssektor.

B.5

Koncernstruktur

Karolinska Development har fér narvarande nio portféljbolag, varav tva, direkt eller indirekt, &r dotter-
bolag. Darutéver har Karolinska Development ytterligare fem, direkt eller indirekt, dgda dotterbolag.
Utav de nio portféljbolagen anses inga bolag vara dotterféretag i redovisningshanseende, utan intresse-
foretag, joint ventures eller 6vrigt bolag.

B.6

Agarstruktur

| Sverige ar den lagsta gransen for anmalningspliktigt innehav (sa kallad flaggning) fem procent av
samtliga aktier eller av rostetalet for samtliga aktier. Nedanstaende tabell visar Bolagets agarstruktur
dvs. innehav for Bolagets storsta aktiedgare och konvertibelinnehavare per den 31 mars 2019 och direkt
efter genomférandet av Erbjudandet.

Kapitaloversikt

Aktier Konvertibelt Ian
Aktiedgare A-aktier B-aktier Kapital % Roster % Belopp (SEK)*
Karolinska Institutet Holding AB 1503 098 2126902 5,64 % 22,01% 0
Tredje AP-Fonden 0 6371600 9,89 % 8,17% 0
Sino Biopharmaceutical Limited 0 4853141 7,53% 6,23% 272 858294,11%
Ostersjostiftelsen 0 3889 166 6,04 % 4,99 % 0
Costal Investment Management LLC 0 3470466 5,39% 4,45 % 0
OTK Holding A/S 0 2300000 3,57 % 2,95% 0
Ribbskottet AB 0 1700000 2,64% 2,18% 0
Stift For Framjande&Utveckling 0 1397354 2,17% 1,79 % 3290768,67
Forsakringsaktiebolaget Avanza Pension 0 1196955 1,86 % 1,54 % 0
Friheden Invest A/S 0 1000000 1,55% 1,28% 0
Totalt tio storsta aktiedgarna 1,503,098 28305584 46,27 % 55,60 % 276 149 062,78
Ovriga aktiedgare 0 34365770 53,35% 44,09 % Ej kant
Bolagets innehav
av egna aktier 0 244285 0,38% 0,31% 0
Totalt alla aktiedgare 1503098 62915639 100,00 % 100,00 % Ej kédnt

1) Inkluderar konvertibler som innehas av Sino Biopharmaceutical Limited dotterbolag Chia Tai Resources.

2) Sino Biopharmaceutical Limited kan maximalt kvitta konvertibler upp till en résteandel om 49,00 procent och kapitalandel om 52,5 pro-
cent i Bolaget motsvarande ett belopp om SEK 249 530 430,80 kronor exklusive rinta. Sino Biopharma har, under vissa villkor, atagit sig
att avyttra kvarvarande del av sina konvertibler till tredje part att utnyttja dessa genom teckning av aktier av serie B under tecknings-
tiden i den Riktade emissionen, eller allra senast den 30 september 2019, med betalning genom kvittning av dess konvertibler.

3) Avser nominellt belopp exklusive ranta.
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Sammanfattning

B.7 Utvald finansiell
information

Nedan presenteras utvald historisk finansiell information i sammandrag for rakenskapsaren
2016-2018 samt for perioderna januari-mars 2018 och 2019. Informationen fran rakenskapsaren 2016—
2018 har hamtats fran Karolinska Developments reviderade rakenskaper for 2018, 2017 och 2016.
Informationen som relaterar till delarsperioderna har hamtats fran Karolinska Developments oreviderade
delarsrapport for perioden januari-mars 2019 (med jamforelsesiffror for perioden januari-mars 2018).
Karolinska Developments redovisning for investmentbolaget har uppréttats i enlighet med International
Financial Reporting Standards (IFRS) som utfardats av International Accounting Standards Board (IASB)
samt tolkningar utfardade av the International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) som
antagits av EU for tillampning inom EU. Vidare har rekommendationen RFR 1 "Kompletterande redovis-
ningsregler for koncerner” samt uttalande UFR 7 och 9 fran Radet for finansiell rapportering tillampats.

Bolaget &r ett investmentbolag enligt IFRS 10 “Koncernredovisning”.

Resultatrdkning i sammandrag for investmentbolaget

2019 2018

jan—mars jan—mars 2018 2017 2016
Belopp i KSEK (ej granskad) (ejgranskad) (reviderad) (reviderad) (reviderad)
Intakter 904 734 3073 2464 5360
Forandring i verkligt varde av
andelar i portféljbolag -11 -4 809 58499 252072 —146 544
Forandring i verkligt varde av
ovriga finansiella tillgangar och
skulder 4214 4195 41481 2483 -
Ovriga externa kostnader -3014 -4079 -14017 -12996 -15415
Personalkostnader -5944 -5442 -14993 -23513 -17 344
Avskrivningar av
nyttjanderattstillgdngar -176 - - - -
Avskrivningar av materiella
anlaggningstillgangar - - - - -106
Rorelseresultat -4 027 -9401 74043 220510 -174 049
Rénteintakter 200 2002 7318 4549 1954
Réntekostnader -14 872 -12 235 —49 464 —43 495 —45 237
Ovriga finansiella vinster
och forluster 73 -91 -1387 -1969 500
Finansiella poster netto -14 600 -10324 -43 533 -40915 -42783
Resultat fore skatt -18 627 -19725 30510 179 595 —-216 832
Skatt - - - - -
Arets resultat -18 627 -19725 30510 179 595 -216 832
Resultat per aktie

2019 2018

jan—mars jan—mars 2018 2017 2016
Belopp i KSEK (ej granskad) (ejgranskad) (reviderad) (reviderad) (reviderad)
Resultat per aktie, vagt
genomsnitt, fore utspadning -0,29 -0,31 0,48 2,93 -4,08

Antal aktier, vagt genomsnitt

fore utspadning 64174 452 64116921 64136941 61243234 53210223

Resultat per aktie, vagt
genomsnitt efter utspadning -0,29 -0,31 0,48 2,93 -4,08
Antal aktier, vagt genomsnitt

efter utspadning 64 174 452 64116921 64136941 61300516 53210223
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Sammanfattning

Utvald finansiell Balansrdkning i sammandrag for investmentbolaget

information, forts. 31-mars-19  31-mars-18 31-dec-18 31-dec-17 31-dec-16
Belopp i KSEK (ej granskad) (ejgranskad) (reviderad) (reviderad) (reviderad)
TILLGANGAR

Anliggningstillgdngar
Nyttjanderattstillgangar 1231 - - - -

Finansiella tillgdngar

Andelar i portfdljbolag, till

verkligt varde via resultatet 636 008 456 423 618927 447783 149 408
Lanefordringar portféljbolag 5113 3480 5098 3436 957
Ovriga finansiella tillgadngar 27290 44791 26970 40596 38113
Summa anlaggningstillgangar 669 642 504 694 650995 491 815 188478

Omsittningstillgdngar

Fordringar pa portféljbolag 684 744 473 611 229
Ovriga finansiella tillgdngar 56955 - 53060 - -
Ovriga kortfristiga fordringar 817 645 3432 531 660
Forutbetalda kostnader och

upplupna intakter 1218 852 632 666 806
Kortfristiga placeringar 50025 140242 69949 150329 237545
Likvida medel 11742 5475 15843 19305 10602
Summa omsittningstillga 121441 147 958 143 389 171442 249 842
SUMMA TILLGANGAR 791083 652 652 794384 663 257 438 320

Eget kapital och skulder

Eget kapital

Aktiekapital 644 644 644 644 26732
Ovrigt tillskjutet kapital 1970752 1970752 1970752 1970752 1874236
Balanserat resultat inklusive

arets resultat -1694 012 —1724 000 -1675389 —1704 275 -1871153
Summa eget kapital 277 384 247 396 296 007 267121 29815

Langfristiga skulder

Konvertibelt 1an - 391463 - 379184 394438
Ovriga finansiella skulder 11423 4807 11423 4807 4798
Summa langfristiga skulder 11423 396 270 11423 383991 399 236

Kortfristiga skulder

Konvertibelt 1an 442173 - 428303 - -
Kortfristiga rantebarande skulder 50000 - 50 000 - -
Leverantorsskulder 1519 1256 1373 1155 1460
Leasingskulder 1239 - - - -
Ovriga kortfristiga skulder 1714 1344 831 1627 960
Upplupna kostnader och

forutbetalda intakter 5631 6386 6447 9363 6 849
Summa kortfristiga skulder 502276 8986 486 954 12145 9269
Summa skulder 513699 405 256 498 377 396 136 408 505
SUMMA EGET KAPITAL

OCH SKULDER 791083 652 652 794 384 663 257 438320
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B.7

Utvald finansiell
information, forts.

Kassaflodesanalys i ssmmandrag for investmentbolaget

31-mars-19  31-mars-18 31-dec-18 31-dec-17 31-dec-16
Belopp i KSEK (ej granskad) (ejgranskad) (reviderad) (reviderad) (reviderad)
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat -4027 -9401 74043 220510 -174 049
Justeringar for icke
kassaflédespaverkande poster
Avskrivningar 176 - - - 106
Resultat av verkligt varde
forandring -4203 614 -99 980 —254 555 146 544
Ovriga poster -179 - -2134 18 -1371
Realiserad avkastning kortfristiga
placeringar -252 -16 -570 —405 -193
Erhallna/betalda rantor -498 - -343 2 0
Kassaflode fran den l6pande
verksamheten fore férandring
av rorelsekapital och
investeringsverksamheten -8983 -8803 -28984 -34430 -28963
Kassaflode fran férandringar i
rorelsekapital
Okning ()/Minskning (+) av
rorelsefordringar 1792 -407 -4 368 348 7851
Okning (+)/Minskning (=) av
rorelseskulder 213 -3159 46 506 2876 -2 665
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten -6978 -12 369 13154 -31206 -23777
Investeringsverksamheten
Erhallen tillaggskopeskilling - - 8663 - -
Forséljning av andelar
i portféljbolag - - 11911 45565 444
Forvarv av andelar i portféljbolag -16 892 -11448 -117237 -89 775 -26 987
Forséljning kortfristiga
placeringar? 19769 9987 80047 86 747 41326
Kassaflode fran investerings-
verksamheten 2877 -1461 -16 616 42 537 14783
Finansieringsverksamheten
Nyemission - - - - 7
Emissionskostnader - - - -2628 -
Kassaflode fran finansierings-
verksamheten 0 0 (1] -2628 7
Periodens/arets kassaflode -4101 -13830 -3462 8703 -8987
Likvida medel vid arets borjan 15843 19305 19 305 10602 19589
LIKVIDA MEDEL VID PERIODEN/
ARETS SLUT 11742 5475 15843 19305 10 602
Tilliggsupplysning®
LIKVIDA MEDEL VID
PERIODENS/ARETS SLUT 11742 5475 15843 19 305 10 602
Kortfristiga placeringar, mark-
nadsvérde per balansdagen 50025 140 242 69 949 150329 237545
LIKVIDA MEDEL OCH KORT-
FRISTIGA PLACERINGAR VID
PERIODENS/ARETS SLUT 61767 145717 85792 169 634 248147

1) Overskottslikviditet i investmentbolaget investeras i rantefonder och redovisas som kortfristiga placeringar med I6ptid éverstigande
tre manader. Dessa investeringar redovisas foljaktligen inte som likvida medel och inkluderas darfér i kassaflédet fran den I6pande
verksamheten. Tillaggsupplysningen presenteras for att ge en total 6versikt 6ver investmentbolagets tillgangliga medel inkluderande
bade likvida medel och kortfristiga placeringar.
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B.7

Utvald finansiell
information, forts.

Nyckeltal i Investmentbolaget

2019 2018

jan—mars jan—mars 2018 2017 2016
Belopp i KSEK (ej granskad) (ejgranskad) (reviderad) (reviderad) (reviderad)
Resultatrékning
Forandring i verkligt varde av
andelar i portféljbolag -11 -4 809 58499 252072 —146 544
Resultat efter skatt -18627 -19725 30510 179595 -216 832
Balansrdékning
Likvida medel och
kortfristiga placeringar 61767 145717 85792 169 634 248147
Data per aktie
Resultat per aktier fore och efter
utspadning (SEK) -0,3 -0,3 0,5 2,9 -4,1
Substansvarde per aktie (SEK) 3,5 4,0 3,8 4,3 0,7
Eget kapital per aktie (SEK) 43 3,9 4,6 4,2 0,6
Aktiens borskurs vid periodens
slut (SEK) 5,9 5,0 6,2 5,8 6,0
Portféljinformation
Investeringar i portfoljbolag 17093 13449 124 557 91869 28917
Varav icke kassaflodes-
paverkande 200 2002 7321 4561 1892
Vardering av totala
portféljinnehavet 636 008 456 423 618927 447783 149 408

Definitioner nyckeltal
Eget kapital per aktie
Eget kapital dividerat med antal utestaende aktier vid arets utgang.

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

Forandring i verkligt virde av andelar i portféljbolag
Resultatet av Forandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag avser bade orealiserade vinster och
forluster (vardeforandringar) och realiserade vinster och forluster (t.ex. avyttringar).

Definitioner alternativa nyckeltal

Bolaget presenterar vissa finansiella matt som inte definieras enligt IFRS. Bolaget anser att dessa matt ger
vardefull kompletterande information till investerare och Bolagets ledning da de majliggér utvardering av
Bolagets prestation. Eftersom inte alla foretag beraknar finansiella matt pd samma satt, ar dessa inte alltid
jamforbara med matt som anvédnds av andra foretag. Dessa finansiella matt ska darfor inte ses som en
ersattning for matt som definieras enligt IFRS.

Portfoljens totala verkliga virde
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.

Soliditet
Eget kapital dividerat med balansomslutning.

Substansvarde, per aktie

Verkligt varde av totala portféljinnehavet, lanefordringar pa portféljbolag, kortfristiga placeringar, likvida
medel, netto finansiella tillgdngar och skulder minus rantebarande skulder, i relation till antalet utestdende
aktier pa balansdagen.
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B.7

Utvald finansiell
information, forts.

Vasentliga hindelser under den finansiella perioden 2016-2018 samt januari — mars 2019

Under 2016 och borjan av 2017 slutfordes det strategiskifte, vilket inleddes 2014 med ambitionen att bli
en ledande nordisk life science-investerare. Karolinska Development har under den aktuella perioden
fokuserat pa att férandra finansieringen av sina portféljbolag fran kortsiktig finansiering fran huvudsak-
ligen Karolinska Development, till att finansiera portféljbolagen till ndsta viktiga vardeskapande milstolpe
i syndikering med andra professionella life science-investerare. Karolinska Development har ocksa foku-
serat pa att starka styrelser och ledningsgrupper i sina portféljbolag. For en majoritet av portféljbolagen
har detta uppnatts.

| och med strategiskiftet har Karolinska Development genomfort en generell forandring av sin affars-
modell. Istdllet for att hantera portféljen som farmaceutiska utvecklingsprojekt med en hog grad av
detaljstyrning, hanterar Bolaget numera portféljen som ett investmentbolag med engagemang framst
pa styrelseniva.

| Karolinska Developments affarsmodell ingar att fokusera de finansiella resurserna till de portféljbolag
som har storst potential att redovisa hogsta mojliga avkastning pa Karolinska Developments investe-
ringar. Som en foljd av detta har Karolinska Development konsekvent avyttrat bolag som saknar denna
potential och har darigenom reducerat portfoljens storlek till de nuvarande nio portféljbolagen.

Karolinska Development har med strategiskiftet ocksa d@ndrat varderingsprinciperna sa att de 6verens-
stammer med de varderingsprinciper som anvands av andra investmentbolag. Bolaget har dven satsat pa
en mer 6ppen och transparent kommunikation.

Under perioden januari 2016 — mars 2019 6kade portféljens netto verkligt varde fran 149 miljoner
kronor i december 2016 till 636 miljoner kronor i mars 2019, en 6kning med 487 miljoner kronor. Huvud-
orsaken var 6kade verkliga varden och investeringar i portféljbolagen. Minskningar av verkliga varden
har dven intraffat under perioden. Resultatet av Férandring av verkligt virde av andelar i portféljbolag
har forbattrats sedan 2016. Fér 2018 uppgick det till 58 miljoner kronor, fér 2017 till 252 miljoner kronor
och fér 2016 uppgick det till -147 miljoner kronor. For férsta kvartalet 2019 uppgick resultatet av Foréand-
ringen av verkligt varde av andelar i portféljbolagen till ndra noll kronor.

Bolagets I6pande rorelsekostnader under 2018 gick ned till 29 miljoner kronor, fran 37 miljoner kronor
2017 och 33 miljoner kronor under 2016. For férsta kvartalet 2019 uppgick de I6pande rérelsekostna-
derna till 9 miljoner kronor.

Bolagets konvertibelldn fran januari 2015 innebar 6kade réantekostnader, trots att del av skulden konver-
terades under 2017. Rantekostnaderna uppgick 2016 till 45 miljoner kronor, minskade 2017 till 43 miljo-
ner kronor, for att 6ka till 49 miljoner kronor 2018. Réntan pa konvertibellanet ar kumulativ. Under
senare delen av 2018 har dven ranta for kreditfaciliteten om 50 miljoner kronor tillkommit, rantan beta-
las mdnadsvis i efterskott.

Vasentliga hdandelser sedan offentliggorandet av delarsrapport januari — mars 2019

Sedan Bolagets delarsrapport januari —mars 2019 har styrelsen i Karolinska Development foreslagit atgar-
der for att |6sa Bolagets konvertibellan. Styrelsen har beslutat om en Riktad nyemission av aktier av serie B
till innehavarna av det konvertibellan som utfardades 2015, under férutsattning av arsstammans efterfol-
jande godkdnnande, vilket ldmnades den 28 juni 2019. Sino Biopharmaceutical Limited (”Sino
Biopharma”) och andra dgare, som tillsammans totalt innehar 84 procent av konvertibelldnet, har atagit
sig att delta i emissionen motsvarande sitt konvertibelldnsinnehav inklusive upplupen ranta, med reserva-
tion for att Sino Biopharmas andel av résterna i Bolaget inte ska 6verstiga 49 procent efter den Riktade
emissionen. Sino Biopharmas teckningsatagande &r villkorat av att konvertibelinnehavare represente-
rande minst 95 procent av konvertibelldnet atar sig att kvitta sina konvertibelinnehav i den Riktade emis-
sionen. Da en affarsmodell baserad pa biologiska risker i lakemedel och medicintekniska produkter ar
sarbar avser Karolinska Development, forutsatt att en vasentlig andel av konvertibelskulden kvittas i den
Riktade emissionen samt att avtal dérom tecknas med Sino Biopharma, att komplettera sin affarsmodell
med kassaflodesgenererande verksamhet i Asien med hjalp av Sino Biopharma. | samband med genom-
férandet av den Riktade emissionen initierar saledes Karolinska Development och Sino Biopharma ett nytt
samarbete for att 6ppna den asiatiska marknaden for nordiska innovationer.
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B.7 Utvald finansiell Bolaget erholl den 14 maj 2019 tillaggskopeskilling i form av 270 000 aktier i Lipidor AB. Aktiernas verk-
information, forts. liga varde uppgar till cirka 1,2 miljoner kronor.
Karolinska Development meddelade i juni 2019 att Bolaget har avyttrat hela sitt 4gande i portféljbolaget
Pharmanest AB. Aven KCIF Co-investment Fund KB — ett holdingbolag gemensamt &gt av Europeiska
Investeringsfonden och Karolinska Development — avyttrar sina dgarandelar. Totalt inbringar forsaljning-
arna cirka 23 miljoner kronor till Karolinska Development.
B.8 Utvald proforma- Ej tilldmplig. Bolaget har inte upprattat ndgon proformaredovisning.
redovisning
B.9 Resultatprognos Ej tillimplig. Bolaget har inte uppréattat nagon resultatprognos.
B.10 Anmdrkningar fran Som en foljd av Bolagets likviditetssituation gjorde revisorn for rakenskapsaret 2018 en notering i revi-
Bolagets revisor sionsberdttelsen under rubriken ”Vésentliga osdkerhetsfaktorer avseende antagande om fortsatt drift”.
Revisorns yttrande ar inte modifierat i detta avseende.
B.11 Rérelsekapital Bolagets bedémning &r att Bolaget inte har tillrdckligt med rorelsekapital for att técka de aktuella

behoven under de kommande tolv manaderna fran och med dagen for detta Prospekt. Med de aktuella
behoven avses det behov av rorelsekapital som bedéms foreligga inom en tidsperiod om tolv manader
fran datumet for Prospektet. Bolagets behov av ytterligare rérelsekapital infinner sig dels den 29 novem-
ber 2019 for slutbetalning av kreditfaciliteten om maximalt 50 miljoner kronor, dels den 31 december
2019 for aterbetalning av det konvertibla lanet om 484 miljoner kronor. Den totala bristen pa rérelseka-
pital inklusive kostnader for drift av verksamheten och atagande avseende féljdinvesteringar i portfolj-
bolagen, uppgar till cirka 524 miljoner kronor. Bolaget ar beroende av att en sa stor del som mgjligt av
det konvertibla lanet kvittas i Erbjudandet och per dagen for Prospektet foreligger villkorade tecknings-
ataganden om 357,5 miljoner kronor.

Bolagets rorelsekapitalbehov for de kommande 12 manaderna utover aterbetalning av konvertibellanet
men inklusive aterbetalning av en kreditfacilitet om 50 miljoner kronor uppgar till omkring 40 miljoner
kronor. Bolaget ser for narvarande 6ver majligheterna for en efterféljande foretradesemission eller
riktad emission for att sakra det ytterligare rorelsekapital som kravs. Bolaget ser dven 6ver mojligheterna
for forlangning av befintliga kortfristiga 1an alternativt nyteckning av Ian fran tredje part. Bolaget bedo-
mer att mojligheterna till att erhalla finansiering for att sakra det ytterligare rérelsekapital som kravs ar
goda. | hdndelse av att Erbjudandet ej tecknas i tillracklig grad, en eller flera parter som ingatt tecknings-
forbindelser inte skulle uppfylla sina ataganden eller om efterféljande kapitalanskaffningar inte sdkrar
rorelsekapitalet kan Bolaget behova utvédrdera alternativa ytterligare finansieringskallor, vilket sannolikt
kommer att ske till betydligt hogre kostnader och samre villkor, vilket kan medféra negativa effekter for
bade Bolaget och dess aktiedgare. | det fall samtliga alternativa finansieringsmajligheter misslyckas och i
det fall ytterligare rorelsekapital ej gar att uppbringa skulle det kunna leda till att Bolaget tvingas till
foretagsrekonstruktion alternativt konkurs eller annan avveckling av Bolaget.

Avsnitt C — Information om de vardepapper som erbjuds

C.1 Aktieslag Aktier av serie B. ISIN-kod SE0002190926.
C.2 Valuta Bolagets aktier av serie B &r denominerade i svenska kronor.
Cc.3 Antal aktier och Karolinska Developments aktiekapital uppgar per dagen for Prospektet till 644 187,37 kronor, fordelat pa
nominellt virde 1503 098 aktier av serie A och 62 915 639 aktier av serie B. Aktiernas kvotvarde ar 0,01 kronor. Full betal-
ning har erlagts fér samtliga aktier.
c4a Rdttigheter avseende | Aktier av serie A medfor tio (10) roster och aktier av serie B medfor en (1) rost vid bolagsstamma. Aktier
aktierna av varje slag kan ges ut till ett antal motsvarande hela aktiekapitalet. Samtliga aktier har lika ratt till andel

i Bolagets tillgangar vid likvidation och vid vinstutdelning. Beslutar Bolaget att genom kontantemission
eller kvittningsemission ge ut nya aktier av tva slag, serie A och serie B, ska dgare av aktier av serie A och
serie B, ha foretradesratt att teckna nya aktier av samma aktieslag i forhallande till det antal aktier som
de forut ager (primar foretradesratt). Aktier som inte tecknas med primar foretradesratt ska erbjudas
samtliga aktiedgare (subsididar foretradesratt). Beslutar Bolaget att genom kontantemission eller
kvittningsemission ge ut aktier endast av ett aktieslag ska samtliga aktiedgare, oavsett aktieslag, ha
foretradesratt att teckna nya aktier i forhallande till det antal aktier som de dger sedan tidigare.
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C.5 Inskrénkningar i Ej tillimplig. Bolagets aktier av serie B ar inte foremal for nagra begransningar i ratten att dverlata dem.
overldatbarheten
C.6 Upptagande till Bolagets aktier av serie B &r noterade pa Nasdaq Stockholm. Efter att Bolagsverket har registrerat de nya
handel aktierna av serie B som ges ut i Erbjudandet kommer de att handlas pa Nasdaq Stockholm.
C.7 Utdelningspolitik Karolinska Development har dnnu inte lamnat nagon utdelning till sina aktiedgare. Nar Karolinska
Developments kassaflode fran verksamheten Gverstiger Bolagets framtida kapitalbehov, kan styrelsen
komma att féresla att bolagsstamman beslutar om utdelning.

Avsnitt D — Risker

D.1

Huvudsakliga risker
avseende Bolaget
eller branschen

En investering i vardepapper ar forenad med betydande risk. Infor ett eventuellt investeringsbeslut ar
det viktigt att noggrant analysera de riskfaktorer som bedéms vara av betydelse for Bolagets och aktiens
framtida utveckling. Dessa risker inkluderar bland annat féljande huvudsakliga bransch- och verksam-
hetsrelaterade risker.

Framtida kapitalbehov — Om Erbjudandet inte kan genomféras framgangsrikt eller om efterféljande
kapitalanskaffningar inte kan genomforas i tillrackligt stor omfattning, eller inte alls, finns en risk att
Bolaget tvingas till foretagsrekonstruktion alternativt konkurs eller annan avveckling av Bolaget.
Risk att férlora investerat kapital — Karolinska Development investerar bland annat i bolag med projekt
som befinner sig i tidiga stadier, vilket innebar att det &r osdkert om en produkt kommer att kunna
kommersialiseras. Darutover investerar Karolinska Development framst i onoterade bolag, vilket innebar
att Karolinska Development kan vara oférmoget att finna lampliga forsdljningsalternativ. Om ovan
namnda risker realiseras kan Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stéllning och tillvaxt paverkas
negativt.

Framtida finansieringsbehov —For att sékerstalla finansiering till investeringar i befintliga och nya portfolj-
bolag kan Karolinska Development komma att soka ytterligare finansiering i framtiden. Om Karolinska
Development inte lyckas finna finansiering i ratt tid kan Bolaget bli tvunget att vasentligt minska sina
investeringar, innebarande att Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stallning och tillvaxt kan komma
att paverkas negativt.

Nyckelpersoner hos Karolinska Development och portféljbolagen — Det dr nodvandigt att Karolinska
Development lyckas bibehalla sina nyckelanstdllda och vid behov nyrekrytera. Om Karolinska
Development eller portféljbolagen misslyckas med sina insatser att bibehalla och rekrytera personal
med relevant kompetens kan Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stallning och tillvaxt
paverkas negativt.

Portfoljbolagens utvecklingsarbete — Majoriteten av portféljbolagens lakemedelsprojekt inom lake-
medel befinner sig i utvecklingsstadiet fas Il och det kravs ytterligare forsknings- och utvecklings-
arbete innan bolagens innovationer och teknologier kan kommersialiseras. Om inget av portfolj-
bolagen har mojlighet att uppna sadan kommersiell framgang, skulle portféljbolagens och Bolagets
verksamhet, resultat, finansiella stéllning och tillvdxt paverkas negativt.

Varderingsrisker — Bolag med verksamhet inom ldkemedelsutveckling och medicinteknik i tidig fas ar
till sin natur svara att vardera. Pa grund av osdkerheten i dessa bedémningar och subjektiviteten i
indata, kan det berdknade vardet av portféljen komma att avvika vasentligt fran det framtida vérdet.
Om vérdet av Bolagets portfoljbolag skrivs ner eller skrivs av skulle Bolagets resultat och finansiella
stallning paverkas negativt.

Innovationsutmaningen — Marknaden for ldkemedels-, diagnostik-, bioteknik- och medicinteknik-
produkter karaktariseras bland annat av lang forsknings- och utvecklingstid, snabb teknisk utveck-
ling, regulatoriska utmaningar och ett stort antal konkurrerande produktlanseringar. Om portfolj-
bolagen inte med framgang och inom uppsatta tidsramar kan ta sig in pa dessa marknader och
etablera sina produkter och teknologier, skulle portféljbolagens och Bolagets verksamhet, resultat,
finansiella stallning och tillvaxt kunna paverkas negativt.
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D.1

Huvudsakliga risker
avseende Bolaget
eller branschen, forts.

Lang tid innan produkter kan lanseras — Den tid det tar innan en produktkandidat kan kommersiali-
seras pa marknaden och férseningar kan leda till att milstolpsbetalningar och royaltyintakter
férsenas eller helt uteblir, vilket skulle kunna paverka Bolagets och portféljbolagens verksamhet,
resultat, finansiella stallning och tillvaxt negativt.

Marknads- och teknikutveckling — Portféljbolagen &r ofta aktiva pa marknader som karaktériseras av
snabb utveckling och problem i utvecklingsarbetet kan leda till férseningar i fasta tidsplaner och att
produkter och teknik, ndr de &r fullt utvecklade, inte kommer att uppfylla marknadens efterfragan
och krav och/eller inte kommer att uppna bred acceptans pa marknaden, vilket skulle kunna paverka
Bolagets och portféljbolagens resultat, finansiella stallning och tillvaxt negativt.

Behov av strategiska samarbetspartners — De flesta portféljbolagen har ett stort behov av att inga
partnerskapsavtal eller att samarbeta med storre internationella bolag for att marknadsfora sina
produkter. Det ar inte sdkert att portféljbolagen framgangsrikt kommer att kunna attrahera utom-
stadende parter att ingd sadana partnerskap eller, om sadana partnerskap ingas, att de kommer att
utvecklas som planerat, vilket skulle kunna paverka Bolagets och portféljbolagens verksamhet,
resultat, finansiella stallning och tillvaxt negativt.

Portféljbolagens immaterialrattigheter — Portféljbolagens framgang ar till stor del beroende av
portfoljbolagens formaga att skydda metoder och teknologi som de utvecklar med patent. Det finns
en risk for att sddana patentskydd blir avsevart mindre an vad portféljbolagen avsett eller att paten-
ten i efterhand blir ogiltiga. Darutéver kan Bolaget bli tvunget att inleda en tvist for att dvervaka
efterlevandet av ett beviljat patent samt att det finns en risk att annan part havdar att ett portfolj-
bolags produkt eller anvdndande av metoder eller teknologier gor intrang pa sadan parts immaterial-
rattighet vilket kan leda till att portféljbolaget tvingas att betala skadestand samt eventuellt alaggas
att upphéra med den intrangsgorande verksamheten. Om nagon av riskerna relaterade till portfolj-
bolagens immaterialrattigheter skulle aktualiseras, kan Bolagets och portféljbolagens verksamhet,
resultat, finansiella stallning och tillvixt komma att paverkas negativt.

Dataskyddslagstiftning — Det finns en risk att Bolaget och portfdljbolagen for ndrvarande eller i fram-
tiden inte kommer att uppfylla de krav som dataskyddslagstiftningen medfér. Om Bolaget eller
portfoljbolagen behandlar personuppgifter i strid med dataskyddslagstiftningen kan Bolaget eller
portfoljbolagen bli foremal for bl.a. administrativa boter upp till 20 MEUR, eller fyra procent av
respektive koncerns arliga globala omsattning, och skadestand. Utover de namnda konsekvenserna
kan Bolaget eller portféljbolagen vid avsteg fran tillamplig dataskyddslagstiftning bli foremal for tvis-
ter, bade av civil- och straffrattslig art, drabbas av negativ publicitet samt tvingas att dndra eller avsta
fran vissa behandlingar av personuppgifter. Realiseras nagon av riskerna ovan foér Bolaget eller ett
portfoljbolag skulle detta kunna ha en vésentligt negativ inverkan pa Bolagets och portféljbolagens
resultat och finansiella stallning.

Framtida finansieringsbehov for portféljbolagen — Forsknings- och utvecklingsverksamheten samt
marknadsforingen inom life science-industrin ar kapitalintensiv. Portféljbolagen kanske inte kommer
att kunna anskaffa ytterligare kapital pa fordelaktiga villkor. Karolinska Developments eventuella
oférmaga att delta i framtida investeringsrundor i ett portféljbolag kan leda till att portféljbolaget
maste inskrdnka sin verksamhet och/eller att Karolinska Developments dgande i bolaget spdds ut av
andra investerare. Risken ar sarskilt stor i Karolinska Developments dotterbolag som &r beroende av
kapital fran Karolinska Development. Om nagon av dessa risker skulle forverkligas skulle det kunna
paverka portféljbolagens och Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stillning och tillvaxt
negativt.
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D.1

Huvudsakliga risker
avseende Bolaget
eller branschen, forts.

@ Skatterisker — Karolinska Developments verksamhet bedrivs i enlighet med Bolagets tolkning av
gdllande skatteregler. Bolagets tolkning av skattereglerna kan vara felaktig eller sa kan lagstiftningen
forandras, potentiellt med retroaktiv verkan, vilket skulle kunna ha negativa effekter pa Bolagets
finansiella stallning.

® Beroende av att erhalla myndighetstillstdnd — Portféljbolagen och deras samarbetspartners kan
komma att misslyckas med att erhélla tillstand fran myndigheter for att paborja eller slutféra kliniska
studier. Om tillstand erhalls kan de kliniska studierna pavisa att produkten inte &r saker eller effektiv
i den omfattning som kravs for att erhalla myndighetstillstand for marknadsforing av produkten.
Skulle portféljbolagen och deras samarbetspartners inte erhalla erforderliga myndighetstillstand for
sina produktkandidater skulle det kunna paverka Bolagets och portféljbolagens verksamhet,
resultat, finansiella stallning och tillvaxt negativt.

e Miljoreglering — Pa grund av de kemiska ingredienserna i ldkemedelsprodukter samt tillverknings-
processens karaktar, dr lakemedelsindustrin foremal for omfattande miljoskyddsregler och portfélj-
bolagen ar foremal for risk att adra sig ansvar for skador eller kostnader for avhjalpande, sanering
eller kontroll av miljéproblem. Portféljbolagen kanske inte kommer att lyckas att erhalla och behalla
de tillstand som kravs for att kunna bedriva sin verksamhet.

D.3

Huvudsakliga risker
avseende de vdrde-
papper som erbjuds

De huvudsakliga riskerna relaterade till aktien och Erbjudandet inkluderar bland annat foljande risker.

® Ej sdkerstéllda teckningsataganden — Bolaget har for den Riktade emissionen erhallit villkorade
teckningsataganden om teckning upp till 76,79 procent av den Riktade emissionen. Dessa tecknings-
ataganden dr inte sdkerstéllda genom pantsattning, sparrmedel eller liknande arrangemang. Foljakt-
ligen finns det en risk att en eller flera konvertibelinnehavare inte kommer uppfylla sina respektive
ataganden. Uppfylls inte ovannamnda dtaganden kan det inverka negativt pa Bolagets mojlighet att
med framgang genomféra den Riktade emissionen.

® Storre aktiedgare och forandringar i agarkontrollen — Nuvarande och kommande storre aktiedgare kan
komma att anvdnda sitt respektive inflytande pa ett sdtt som inte i alla avseenden &r bra for alla aktie-
dgare. Om storre aktiedgare Okar eller minskar sina innehav i Bolaget, kan det paverka priset pa
Karolinska Developments aktier negativt.

® Risker avseende uteblivna utdelningar — Karolinska Development har hittills inte lamnat nagon utdel-
ning och det finns en risk for att Karolinska Development inte kommer att lamna utdelning inom en
forutsebar framtid, eller 6ver huvud taget.
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Avsnitt E - Information om Erbjudandet

E.1 Emissionsbelopp och Erbjudandet innebér att Bolagets skuld jamte ranta till konvertibelinnehavarna kommer att minska med
emissionskostnader cirka 466 miljoner kronor vid full anslutning till Erbjudandet. Da betalning for aktier av serie B erlaggs
genom kvittning kommer Bolaget inte att tillféras nagot emissionsbelopp. Emissionskostnaderna berdk-
nas uppga till cirka 8,3 miljoner kronor.
E.2a Bakgrund och motiv Karolinska Development ar ett investmentbolag som erbjuder en méjlighet att ta del av vardeutveck-

lingen i ett antal nordiska life science-bolag vilka utvecklar potentiellt banbrytande medicinska innova-
tioner med betydande kommersiella mojligheter. Investeringarna sker genom saminvesteringar tillsam-
mans med andra ledande nationella och internationella specialistinvesterare. Detta ger tillgang till en
bredare kapitalbas, ytterligare expertis inom lakemedels-/medicinteknisk utveckling och kommersialise-
ring, samt utdkade internationella nitverk bland potentiella licens- och affarspartners. Atta av portfélj-
bolagen har lakemedelskandidater i pagaende kliniska studier eller godkdnda produkter i tidig lanse-
ringsfas och samtliga bolag har véldefinierade exitstrategier.

Den 2 januari 2015 utfirdade Bolaget ett konvertibellan om nominellt 387 miljoner kronor och det
utestaende konvertibellanet tillsammans med upplupen rénta till och med den 30 juni 2019 uppgar till
466 miljoner kronor. Som omnamnt i Bolagets delarsrapport for forsta kvartalet 2019 sa arbetar styrelsen
aktivt for att 16sa Bolagets langsiktiga finansiering och en konvertering av det utestaende konvertibel-
lanet ar nédvandigt for att sdkerstélla Bolagets fortlevnad. En konvertering skulle dven skapa ett mer
attraktivt strategiskt och operativt handlingsutrymme for framtiden.

Sino Biopharma, en av de ledande ldkemedelskoncernerna i Kina, har atagit sig att delta i emissionen,
med reservation for att Sino Biopharmas andel av rosterna i Bolaget inte ska overstiga 49 procent efter
den Riktade emissionen, samt att en viss acceptansgrad uppnas i Erbjudandet. Forutsatt att en vasentlig
andel av konvertibelskulden kvittas i den Riktade emissionen kommer Bolaget att initiera ett strategiskt
initiativ att tillsammans med Sino Biopharma 6ppna den asiatiska marknaden for nordiska innovationer.
Fokus kommer att ligga pa foretag som befinner sig ndra marknadslansering, med ambitionen att gene-
rera ett positivt kassaflode till Karolinska Development som kan aterinvesteras i nya innovativa bolag.

Det ar styrelsens bedomning att Bolagets befintliga rorelsekapital inte ar tillrackligt for att tacka behovet
fér de kommande 12 manaderna. Den Riktade emissionen till innehavarna av konvertibellanet kommer
inte att resultera i att nagra likvida medel tillférs bolaget utan emissionsbeloppet kommer att kvittas mot
delar eller hela konvertibelldnet inklusive upplupen ranta. Styrelsen bedémer vidare att den Riktade
emissionen inte kommer att vara tillracklig for att tacka Bolagets rorelsekapitalbehov dven om hela
konvertibelldnet skulle kvittas. Bolagets rorelsekapitalbehov for de kommande 12 manaderna utover
aterbetalning av konvertibellanet men inklusive aterbetalning av en kreditfacilitet om 50 miljoner kronor
uppgar till omkring 40 miljoner kronor. Bolaget avser att undersoka ett antal olika majligheter under
hosten 2019 for att finansiera det utestaende rorelsekapitalbehovet efter den Riktade emissionen &r
genomford.

Styrelsen bedémer att den Riktade emissionen utgor ett attraktivt satt att astadkomma den nédvandiga
anpassningen av Bolagets kapitalstruktur till radande forutsattningar.
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Sammanfattning

E.3

Villkor i ssmmandrag

Allmant: Styrelsen i Karolinska Development beslutade den 29 maj 2019, under forutsattning av bolags-
stammans efterfoéljande godkdnnande, att genomfdra en riktad nyemission av aktier av serie B till inne-
havarna av Bolagets konvertibel 2015/2019. Arsstimman den 28 juni 2019 godkénde styrelsens beslut
om emissionen. Styrelsen avser att besluta om kvittning i efterhand.

Teckningskurs: 3,74 kronor per ny aktie av serie B. Konvertiblernas nominella varde &r 4,71 kronor per
konvertibel och upplupen ranta per den 30 juni 2019 ar 1,95 kronor per konvertibel. Vid kvittning erhal-
ler konvertibelinnehavare aktier till ett varde motsvarande fordran enligt konvertiblerna inklusive upplu-
pen rénta. Fordran, inklusive upplupen rédnta, ar inte nédvandigtvis jamnt delbar med teckningskursen.
Om fordran, inklusive upplupen ranta, som konvertibelinnehavare énskar kvitta inte motsvarar ett jamnt
antal aktier av serie B, kommer overskjutande belopp att annulleras. Konvertibelinnehavare som accep-
terar Erbjudandet kommer att erhalla upplupen ranta till och med den 30 juni 2019. Konvertibelinne-
havare som lamnar in sina konvertibler i Erbjudandet erhaller ingen rénta efter den 30 juni 2019. Over-
teckning kan inte ske.

Teckningsperiod: Fran och med den 8 juli 2019 till och med den 19 juli 2019. Styrelsen ager ratt att
forlanga tiden for teckning.

Det totala nominella beloppet av Bolagets konvertibler inklusive upplupen rénta per den 30 juni 2019
uppgar till cirka 466 miljoner kronor och det hogsta antalet nya aktier av serie B som kan komma att
emitteras vid full anslutning i Erbjudandet uppgar till 124 471 935. Det innebar en 6kning av aktiekapi-
talet med 1244 719,35 kronor.

E.4

Intressen och
eventuella
intressekonflikter

Det foreligger inte nagra intressekonflikter mellan styrelseledamoterna eller de ledande befattnings-
havarna och Karolinska Development. Styrelseledamoterna Tse Ping och Theresa Tse representerar Sino
Biopharma, en av Bolagets storre aktiedagare som tillsammans med sitt dotterbolag dven innehar cirka 83
procent av Bolagets konvertibel 2015/2019. Sino Biopharmas representanter i Karolinska Developments
styrelse har inte deltagit i planering och beslut relaterade till den Riktade emissionen. Inga 6vriga
intressekonflikter foreligger.

DNB Markets &r finansiell radgivare och Cirio Advokatbyra AB &r legal radgivare till Bolaget i samband
med den Riktade emissionen. DNB Markets har rétt till en pa forhand éverenskommen ersattning for
sina tjanster i samband med den Riktade emissionen. Cirio Advokatbyra AB erhaller I6pande ersattning
for utforda tjanster. Utbver ovanstaende parters intresse av att den Riktade emissionen kan genomféras
framgangsrikt har DNB Markets och Cirio Advokatbyra AB inga ekonomiska eller andra intressen i den
Riktade emissionen. Det beddéms inte foreligga nagra intressekonflikter mellan parterna.

E.5

Sdljare av vdrde-
papper och avtal om
lock-up

Ej tillimplig. Erbjudandet avser endast nyemitterade aktier av serie B.

E.6

Utspddningseffekt

Forutsatt att Erbjudandet fulltecknas kommer antalet aktier i Bolaget att 6ka fran 124 471 935 aktier till
187 387 574 aktier, varav 1 503 098 &r aktier av serie A. Utspadningseffekten vid full anslutning i Erbju-
dandet uppgar till cirka 65,9 procent av Bolagets utestdaende aktier och 61,5 procent av rosterna i Bolaget
innan Erbjudandet.

E.7

Kostnader som
aldaggs investerare

Ej tillimplig. Bolaget alagger inte investerare nagra kostnader.
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Riskfaktorer

De risker som ar forenade med investeringar i bolag, sdsom Karolinska Development, som investerar i
life science-bolag med forskningsverksamhet i tidiga utvecklingsfaser, ar generellt sett mer omfattande
an risker som normalt dr férenade med investeringar i aktiebolag eftersom det i tidiga utvecklingsfaser
fortfarande ar mycket osdkert om en produkt kommer att vara framgangsrik under de olika faserna av
klinisk utveckling och darefter vid marknadsintroduktion. Potentiella investerare bor noggrant
overvaga all den information som presenteras i Prospektet och i synnerhet utvardera de specifika
riskfaktorer som anges nedan, vilka beskriver vissa risker som ar férenade med en investering i de
vardepapper som omfattas av Prospektet. De risker som anges nedan kan ha en negativ inverkan pa
Karolinska Developments verksamhet, resultat, finansiella stallning och tillvaxt. Andra risker och
osakerheter som fér narvarande inte ar kanda for Karolinska Development kan emellertid ocksa komma
att visa sig vara viktiga omstandigheter som kan paverka Karolinska Development. Om nagon av dessa
risker skulle forverkligas kan Karolinska Developments verksamhet, resultat, finansiella stédllning och

tillvaxt komma att paverkas negativt.

Risker férenade med marknaden och Karolinska
Developments verksamhet

Framtida kapitalbehov

Bolaget genomfor Erbjudandet for att minska Bolagets
utestaende konvertibla Ian. Det konvertibla lanet I6per med en
arlig nominell ranta om 8 procent och har per den 31 mars 2019
ett nominellt vdarde om 329 miljoner kronor. Det konvertibla
lanet forfaller till betalning den 31 december 2019 med ett
aterbetalningsbelopp om cirka 484 miljoner kronor. Per dagen
for Prospektet foreligger villkorade teckningsataganden om
357,5 miljoner kronor avseende det konvertibla lanet. Bolaget
har dven en utestaende kreditfacilitet om 50 miljoner kronor,
som forfaller till betalning i november 2019. Bolaget har per
dagen for detta Prospekt inte medel att aterbetala det konverti-
bla lanet och kreditfaciliteten. Bolaget kommer &ven efter
genomforandet av Erbjudandet vara i behov av ytterligare kapi-
tal for att I16sa eventuella kvarvarande delar av det konvertibla
lanet samt kreditfaciliteten. Om Erbjudandet inte kan genom-
foras framgangsrikt eller om efterféljande kapitalanskaffningar
inte kan genomforas i tillrdckligt stor omfattning, eller inte alls,
finns en risk att Bolaget tvingas till foretagsrekonstruktion alter-
nativt konkurs eller annan avveckling av Bolaget.

Risk att forlora investerat kapital

Karolinska Development investerar bland annat i bolag med
projekt som befinner sig i tidiga stadier, innan positiva effekter
har pavisats, i djurférsok eller pa manniskor, sa kallade ”proof-
of-principle” respektive ”proof-of-concept”. Verksamheten ar
med andra ord férenad med hog risk. Karolinska Development
investerar framst i onoterade bolag, vilket innebar att Karolin-
ska Development kan vara oférmoget att finna lampliga forsalj-
ningsalternativ for sina investeringar inom den av Karolinska
Development forvantade tidsramen, eller 6ver huvud taget.
Om Karolinska Development inte lyckas finna lampliga forsalj-
ningsalternativ for sina investeringar, kan Bolagets verksamhet,
resultat, finansiella stallning och tillvaxt komma att paverkas
negativt.

Framtida finansieringsbehov

For att sakerstalla finansiering till investeringar i befintliga och
nya portfoljbolag kan Karolinska Development komma att soka
ytterligare finansiering i framtiden. Sadan ytterligare finansie-
ring kanske inte kommer att finnas tillganglig pa for Karolinska
Development godtagbara villkor, eller éver huvud taget. Om
det inte ar mojligt for Karolinska Development att erhalla finan-
siering i ratt tid, kan Bolaget bli tvunget att vasentligt minska
sina investeringar, innebarande att Bolagets verksamhet, resul-
tat, finansiella stallning och tillvaxt kan komma att paverkas
negativt.

Lanefinansiering, om sadan finns tillganglig, kan dessutom vara
kostsam och kan medféra begransande forpliktelser eller pa
annat satt inskranka Bolagets finansiella flexibilitet, vilket kan
innebdra att Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stéllning
och tillvaxt kan komma att paverkas negativt.

Nyckelpersoner hos Karolinska Development och
portféljbolagen

Det ar nodvandigt att Karolinska Development lyckas bibehalla
sina nyckelanstdllda och vid behov nyrekrytera. Det kommer
foljaktligen att stdllas hoga krav pa Bolagets professionella
ledarskap, att Karolinska Developments tydliga profil uppratt-
halls samt att den férvantade utvecklingen férverkligas.
Karolinska Development konkurrerar om personal med andra
bolag, investeringsfonder, universitet, offentliga och privata
forskningsinstitut samt statliga och 6vriga organisationer. Skulle
Karolinska Development misslyckas med sina insatser for att
bibehalla och rekrytera personal med relevant kompetens, kan
Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stallning och tillvaxt
komma att paverkas negativt.

Vidare ar en nyckelfaktor for portféljbolagen att lyckas bibe-
halla och rekrytera individer med erfarenhet av kapitalanskaff-
ning och bolagsutveckling och exits och/eller med kompetens
inom den forskning och teknik som dessa bolag ar byggda. Lika
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viktigt ar ett skickligt ledarskap och att personalen betraktar
arbetsplatsen som stimulerande. For att lyckas med detta
kommer hoga krav att stallas pa portfoljbolagens ledarskap.
Férutom en intressant arbetsmiljo ar attraktiva anstéllningsvill-
kor viktigt. Portfoljbolagen kan komma att misslyckas i sina
anstrangningar for att bibehalla och rekrytera personal med
erforderlig kompetens, vilket kan paverka portféljbolagens och
Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stallning och tillvaxt
negativt.

Samarbete med portféljbolagen och medinvesterare
Karolinska Development har vanligtvis representanter i styrel-
sen i sina vasentliga portféljbolag. Syftet med detta ar att pa en
strategisk niva kunna bista dessa portféljbolag i fragor som ror
deras utveckling. Styrelserna i portféljbolagen bestar dven av
representanter fran andra investerare samt av oberoende leda-
moter. Varje samarbete i styrelsen dr beroende av effektiv
kommunikation och goda relationer mellan berérda ledaméter
och ledningen for portfoljbolagen. Karolinska Developments
styrelserepresentanter utgér en minoritet av styrelseledamo-
terna i portfoljbolagen och deras inflytande pa styrelsemotena
kan darfor vara begransat. Darutover ar det nodvandigt att
Karolinska Development och dess ledning ar framgangsrika i att
na éverenskommelser med andra investerare som kan bidra till
portféljbolagens fortsatta utveckling. Karolinska Development
har ofta ocksa en minoritetsposition i portféljbolagen. Karolin-
ska Development och dess styrelserepresentanter kanske inte
kan uppfylla dessa krav, vilket skulle kunna innebara att port-
foljbolagens fortsatta utveckling och Bolagets verksamhet,
resultat, finansiella stéllning och tillvaxt paverkas negativt.

Tillgang till nya investeringsmajligheter

Karolinska Development har ett icke-exklusivt avtal med
Karolinska Institutet Holding AB ("KIHAB”), heldgt av Karolinska
Institutet, och Karolinska Institutet Innovations AB ("KIAB”),
som reglerar bland annat etablering av en ny inkubatorfond
med fokus pa att pa ett tidigt stadium identifiera nya potentiellt
vardefulla medicinska uppfinningar fran Karolinska Institutet
och andra svenska universitet. Det kan handa att Karolinska
Development inte kan sakra tillgang till affarsflodet som kommer
fran en sadan inkubatorfond eller att fonden inte kan etableras.

Utover avtalet ovan med KIHAB och KIAB &r Karolinska
Development ocksa beroende av sina relationer med universi-
tet, innovationskontor, entreprendrer och investerare for att fa
tillgang till ytterligare affarsflode. Karolinska Development
kanske inte kommer att kunna identifiera passande investe-
ringar att investera i.

Licensavtal avseende anvandandet av “Karolinska”

Karolinska Development har i det licensavtal som ingatts med
Karolinska Institutet en icke-exklusiv och ej overlatbar ratt att
anvanda beteckningen ”“Karolinska” i sin firma. Licensen kan
sagas upp med omedelbar verkan om det sker en féréandring av
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kontrollen 6ver Karolinska Development som innebér att en
person eller enhet, annan &n Karolinska Institutet (eller nagon
annan enhet inom Karolinska Institutetsfaren) direkt eller indi-
rekt kontrollerar aktier motsvarande mer @n 50 procent av
résterna i Karolinska Development. Storre aktiedgares 6kning av
innehaven kan saledes utldsa villkor i avtalet som leder till att
avtalet kan sags upp eller maste omférhandlas. Det skulle kunna
paverka Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stéllning och
tillvaxt negativt.

Agarférhéllanden i portféljbolagen

Karolinska Developments innehav i portféljbolagen ar i vissa fall
direkta, i andra fall indirekta genom exempelvis KDev
Investments AB och/eller KCIF Co-Investment Fund KB (”KCIF”),
och ibland har Bolaget en kombination av direkta och indirekta
innehav. Bolaget gor regelbundet investeringar i portfolj-
bolagen, vilket oftast sker genom nyemissioner av aktier i
portféljoolagen men dven genom lan eller andra finansiella
instrument. Detta innebér att dgarstrukturen i portfoljbolagen
forandras regelbundet. Vidare sker, fran tid till annan, 6verlatel-
ser av innehav i samband med exit, del-exit eller av omstruktu-
reringsskal. Det finns en risk att nodvandiga avstaenden
(eng. waivers) fran hembuds- eller féretradesratt enligt port-
foljbolagens bolagsordningar eller enligt aktiedgaravtal
avseende portfoljbolagen inte erhalls eller dokumenteras i ratt
ordning. Om nagon skulle ifragasatta Bolagets innehav i port-
foéljbolagen och vinner framgang med en sadan talan genom ett
rattsligt forfarande, skulle det kunna resultera i en ovdntad
minskning av vardet pa Bolagets innehav i portféljbolagen,
vilket skulle kunna paverka Bolagets verksamhet, resultat,
finansiella stéllning och tillvaxt negativt.

Portféljbolagens utvecklingsarbete

Majoriteten av portfoljbolagens lakemedelsprojekt befinner sig
i utvecklingsstadiet fas Il och det kravs ytterligare forsknings-
och utvecklingsarbete innan bolagens innovationer och teknolo-
gier kan kommersialiseras. Exempel pa sadant arbete ar
lakemedelstester pa patienter som genomférs for att bedéma
lakemedlets effekt och sdkerhet. Problem eller forseningar kan
uppkomma och utvecklingsarbetet kanske inte kan genomféras
med framgang eller 6ver huvud taget. Portféljbolagens framtida
produktutveckling kan misslyckas precis som all utveckling av
lakemedel och andra bioteknikprodukter eller teknologier och
medicinteknik. Detta innefattar bland annat mojligheten att
nagon eller samtliga av portféljbolagens produktkandidater
visar sig sakna effekt, vara toxiska eller att de pa annat satt inte
uppfyller myndighetskrav, eller att de misslyckas med att erhalla
noédvandiga myndighetstillstand eller licenser, eller att de visar
sig vara svara att utveckla till kommersiellt gangbara produkter.

Kassaflodet fran forsaljning eller utlicensiering av projekt ar
beroende av att projekten i portféljbolagen nar framgang. Varje
resultat har direkt inverkan pa det potentiella vardet pa ett
portféljbolag. Andra faktorer som kan paverka kassaflodet fran



portféljbolagen ar konkurrenters framgangar och efterfragan
fran potentiella kopare vid en given tidpunkt.

Merparten av portféljbolagens projekt kanske inte kommer att
kunna kommersialiseras i den omfattning som kravs for att
Karolinska Developments investeringar i projektet ska medféra
vinst, eller ens att Karolinska Development ska aterfa investerat
kapital fran portféljbolaget ifraga. Karolinska Development har
efter den strategiska omorganisationen en relativt snav portfolj
vilket begransar mojligheten att en eller flera projekt kan
kommersialiseras tillrackligt framgangsrikt for att medfora
betydande utdelningar eller forsaljningslikvider till Karolinska
Development. Om inget av portféljbolagen har mojlighet att
uppna sadan kommersiell framgang, skulle portféljbolagens
och Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stallning och till-
vaxt paverkas negativt.

Risker relaterade till investeringar och en eventuell
etablering i Asien

Framtida investeringar i bolag eller verksamheter kan medféra
saval verksamhets- som bolagsspecifika risker, sdésom exempel-
vis missbedomningar savitt avser varde och framtidsutsikter
och ovintade kostnader till féljd av okdnda handelser. Aven
risker som identifieras och beaktas infor respektive investering
kan missbedémas och fa en negativ inverkan savitt avser varde
och framtidsutsikter samt medféra ovantade kostnader till f6ljd
av sadana missbedomningar eller brister vid fullgérande av
forpliktelser enligt avtal. Eventuella storre framtida investe-
ringar kan dven minska Bolagets likviditet och resultera i
utspadningseffekter for Bolagets aktiedgare genom emissioner
av aktier eller aktierelaterade instrument samt medfora
upptagande av nya lan.

Forutsatt att en vasentlig andel av konvertibelskulden kvittas i
den Riktade emissionen kommer Bolaget att initiera ett strate-
giskt initiativ att tillsammans med Sino Biopharma 6ppna den
asiatiska marknaden for nordiska innovationer. Fokus kommer
att ligga pa foretag som befinner sig nara marknadslansering,
med ambitionen att generera ett positivt kassafléde till Karolin-
ska Development som kan aterinvesteras i nya innovativa bolag.
Det finns en risk att detta samarbete inte kan genomféras fram-
gangsrikt eller inte alls.

Varderingsrisker

Bolag med verksamhet inom ldkemedelsutveckling och
medicinteknik i tidig fas ar till sin natur svara att vardera, efter-
som ledtiderna ar mycket ldanga och utvecklingsriskerna ar
hoéga. Pa grund av osdkerheten i dessa beddomningar och
subjektiviteten i indata, kan det berdknade vardet av portféljen
komma att avvika vasentligt fran det framtida vardet. Det beror
till stor del pa kénsligheten i varderingsmetoderna, att milstol-
par flyttas eller pa forsokskostnader, och liknande antaganden,
som inte nédvandigtvis medraknats nar avtalsvardet faststallts

Riskfaktorer

genom férhandling. Aven beslut om finansieringsstrategi kan
paverka varderingen.

Resultaten fran portfoljbolaget Modus Therapeutics fas
2-studie av sevuparin visar inte ndagon meningsfull klinisk effekt
vid akuta vaso-ocklusiva kriser hos patienter med sicklecellsjuk-
dom. Modus dvervager alternativa mojligheter for att vidareut-
veckla sevuparin och utfallet av denna bedémning kan komma
att paverka Modus Therapeutics bokforda varde i Bolaget. Om
vardet av Bolagets portféljbolag skrivs ner eller skrivs av skulle
Bolagets resultat och finansiella stéllning paverkas negativt.

Innovationsutmaningen

Marknaden for lakemedels-, diagnostik-, bioteknik- och medicin-
teknikprodukter karaktariseras bland annat av lang forsknings-
och utvecklingstid, snabb teknisk utveckling, regulatoriska
utmaningar och ett stort antal konkurrerande produktlanse-
ringar. Portfoljbolagens nuvarande och potentiella kunder arbe-
tar ofta inom etablerade referensramar och gangse standarder.
Portfoljbolagen bedriver verksamhet inom avancerad forskning
och pionjarteknologi. Om portféljbolagen inte med framgang
och inom uppsatta tidsramar kan ta sig in pa dessa marknader
och etablera sina produkter och teknologier, skulle portféljbola-
gens och Bolagets verksambhet, resultat, finansiella stallning och
tillvaxt kunna paverkas negativt.

Lang tid innan produkter kan lanseras

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

Konkurrens for portfoljbolagen

Marknaden for portféljbolagens produktkandidater och nya
teknologier ar foremal fér hard konkurrens. Portféljbolagens
direkta och indirekta konkurrenter dr i manga fall stora interna-
tionella foretag. Sadana aktorer ar redan etablerade pa
portféljbolagens marknader och kan ha konkurrensméssiga
fordelar. De kan i regel dven reagera snabbt for att mota ny
forskning och utveckling eller nya marknadsférutsattningar. De
kan ocksa, i jamforelse med portféljbolagen, ha battre finan-
siella resurser och expertis vad géller forskning och utveckling,
kliniska studier, battre mojligheter att erhalla myndighets-
tillstand samt battre marknadsforing.

Inbjudan till teckning av aktier i Karolinska Development AB (publ) 17



Riskfaktorer

Konkurrenter kan komma att utveckla effektivare, billigare och
ldmpligare produkter eller erhalla patentskydd tidigare eller
lyckas kommersialisera sina produkter tidigare an Karolinska
Developments portfoljbolag. Dessa konkurrerande produkter
kan medfora att portféljbolagens produktkandidater blir obso-
leta eller pa annat satt begransa portfoljbolagens majligheter
att generera vinster fran sina produktkandidater, vilket skulle
kunna paverka portfoljbolagens och Bolagets verksamhet,
resultat, finansiella stéllning och tillvaxt negativt.

Marknads- och teknikutveckling

Portféljbolagen ar ofta aktiva pa marknader som karaktéariseras
av snabb utveckling. Nya och konkurrerande produkter och
teknologier kan utgora ett hot mot de produkter som portfolj-
bolagen utvecklar. Nya produkter och aktérer resulterar dess-
utom i 6kad konkurrens, vilket kan ha negativ inverkan pa pris
och genomslag pa marknaden. Portféljbolagens framtidsutsik-
ter kommer till stor del att vara beroende av deras formaga att
utveckla sin verksamhet och framstélla produkter och teknolo-
gier av hog kvalitet. Portfoljbolagens utvecklingsarbete kanske
inte kommer att fortgd problemfritt. Problem i utvecklings-
arbetet kan leda till forseningar i fasta tidsplaner och att
produkter och teknik, nar de ar fullt utvecklade, inte kommer
att uppfylla marknadens efterfragan och krav och/eller inte
kommer att uppna bred acceptans pa marknaden. Férandringar
i principerna for prissattning kan forsamra vardet pa de produk-
ter, teknologier och tjanster som portféljbolagen utvecklar,
vilket i sin tur skulle kunna paverka portféljbolagens och Bola-
gets, resultat, finansiella stallning och tillvaxt negativt.

Portféljbolagens produktsakerhet

Portféljbolag som &r i en kommersiell fas kan i manga fall vara
utsatta for risken for produktansvarskrav som kan aktualiseras
till foljd av eventuella brister i tillverkning, studier eller mark-
nadsforing av vissa lakemedel eller diagnostik-, bioteknik- och
medicinteknikprodukter. Portfoljbolagen kan komma att vara
forhindrade att erhalla eller uppratthalla forsakringsskydd pa
godtagbara villkor mot sadana krav, eller 6ver huvud taget.
Déarutover kan forsdkringar som portfoljbolagen faktiskt
erhaller visa sig ge otillrdckligt skydd mot ett potentiellt ansvar.
Detta skulle kunna paverka portféljbolagens och Bolagets verk-
samhet, resultat, finansiella stallning och tillvaxt negativt.

Behov av strategiska samarbetspartners

De flesta portfoljbolagen har ett stort behov av att inga partner-
skapsavtal eller att samarbeta med storre internationella bolag
for att marknadsfora sina produkter. Det &r inte sakert att port-
foljbolagen framgangsrikt kommer att kunna attrahera utom-
stdende parter att ingd sadana partnerskap eller, om sadana
partnerskap ingas, att de kommer att utvecklas som planerat.

Om en strategisk samarbetspartner inte uppfyller sina avtals-
massiga forpliktelser eller ataganden eller misslyckas med att
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halla férvantade tidsfrister, eller om en samarbetspartner
maste bytas ut eller om den kliniska information som samar-
betspartnern erhaller av nagon anledning skulle visas vara
felaktig eller av bristande kvalitet, kan planerade kliniska
studier komma att férlangas, fordrojas eller avslutas. Det skulle
kunna ha en negativ inverkan pa portfoljbolagens verksamhet
och deras formaga att licensiera eller kommersialisera sina
produkter, vilket i sin tur skulle kunna paverka portféljbolagens
och Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stallning och
tillvaxt negativt.

Portfoljbolagens immaterialrattigheter

Portféljbolagens framgang ar till stor del beroende av portfolj-
bolagens férmaga att skydda metoder och teknologi som de
utvecklar med patent och andra immaterialrattigheter for att
forhindra konkurrenter fran att anvanda deras uppfinningar
och annan skyddad information. Da patentansokningar i
allmanhet ar konfidentiella under 18 manader fran ansoknings-
dagen kan tredje part ha lamnat in patentansokningar avseende
metoder eller teknologier som avses i ett portféljbolags patent-
ansokan utan att portféljbolaget &r medvetet om sadan patent-
ansokan. Detta kan medféra att portfoljbolagets patentanso-
kan inte har prioritet, vilket i sin tur kan resultera i att patent-
skyddet blir avsevart mindre @n vad patentansdkan avsett. Det
faktum att ett patent beviljats innebar inte ett absolut skydd
under patenttiden. Patent kan i efterhand bli ogiltigférklarade
genom domstols- eller myndighetsbeslut vilket leder till ett
otillrdckligt patentskydd gentemot andra innovationer. Dess-
utom maste beviljade patent 6verlatas pa ett korrekt satt fran
uppfinnaren/uppfinnarna till portféljbolaget i fraga. Vidare ar
patentskyddets omfattning beroende av patentkategori och
patentansokans lydelse. De olika patentkategorierna och
patentansokans lydelse ar av betydelse for styrkan i ett patent
och kan variera fran fall till fall.

Patentlagstiftningens utformning medfor att anvdandningen av
en innovation i enlighet med ett portféljbolags patent kan vara
reglerat av teknologin i ett annat patent som portféljbolaget ar
beroende av. | en sadan situation finns en risk for att portfolj-
bolaget inte ar formoget att sdkerstélla att portfoljbolaget far
ratt att utnyttja den aktuella teknologin pa, for portféljbolaget
rimliga villkor eller éver huvud taget.

Tredje part kan vacka talan mot ett portféljbolag angaende
patentintrang. Likasa kan ett portfoljbolag bli tvunget att vidta
rattsliga atgarder mot tredje part for att sakerstalla att ett bevil-
jat patent efterfoljs eller for att faststalla omfattningen och
ogiltigheten av ett patent som tillhor tredje part. Patenttvister
kan ofta ta flera ar samtidigt som tvisten, beroende pa det
aktuella landets regler, kan prévas i flera instanser. Kostnaden
for att driva immaterialrattsliga tvister kan vara betydande for
ett portféljbolag, dven om tvisten slutligen far ett positivt utfall
for portféljbolaget. Vidare kan tvister avleda ett portfoljbolags



fokus fran sin ordinarie verksamhet. Den osakerhet som ar
forknippad med att inleda och driva tvister kan begransa ett
portféljbolags formaga att fortsatta sin verksamhet. Om nagon
part skulle havda att ett portféljbolags produkt eller anvan-
dande av metoder eller teknologier gor intrang pa sadan parts
immaterialrattigheter kan portfoljbolaget bli skyldigt att betala
skadestand samt aldggas att upph6ra med den intrangsgorande
delen av verksamheten.

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

Det finns en risk att portféljbolagens beviljade patent inte utgor
ett tillrackligt legalt eller kommersiellt skydd mot finansiellt
starka konkurrenter som, trots patentet, kan anvanda portféljbo-
lagets metoder och teknologier. Vidare finns en risk att portfolj-
bolagens beviljade patent inte utgér ett tillrackligt legalt eller
kommersiellt skydd mot liknande produkter som marknaden
bedémer kan ersatta portfoljbolagets produkt. Endast ett fatal av
portféljbolagen kan ha registrerat varumarken. Utan erforderlig
registrering kan det vara svart, alternativt tids- och resurskra-
vande, att hindra tredje part fran att anvanda respektive portfolj-
bolags firma eller produktnamn. Om nagon av riskerna relate-
rade till portféljbolagens immaterialrattigheter skulle aktualise-
ras, kan portfoljbolagens och Bolagets verksamhet, resultat,
finansiella stéllning och tillvaxt komma att paverkas negativt.

Portféljbolagens foretagshemligheter

Respektive portfoljbolag kan vara beroende av att foretags-
hemligheter, som inte skyddas av patent eller andra immateri-
alrattigheter, kan skyddas. Sadana foretagshemligheter kan
inkludera, men ar inte begransade till, information avseende
uppfinningar for vilka patentskydd annu inte har sokts eller till
information avseende tillverkningsprocesser eller metoder for
vilka patentskydd inte kan sokas. Portféljbolagens anstédllda och
samarbetspartners har i allmdnhet tystnadsplikt gentemot
respektive portfoljbolag. Det kan dock hdnda att nagon, som
har information av stort varde for portféljbolaget ifraga, avslo-
jar eller anvander denna information pa ett satt som forsamrar
portféljbolagets position pa marknaden, vilket i sin tur skulle
kunna paverka portfoljbolagens och Bolagets verksamhet,
resultat, finansiella stallning och tillvéxt negativt.

Dataskyddslagstiftning

Bolaget och dess portfoljbolag behandlar personuppgifter
inom ramen for sin verksamhet och ar skyldiga att folja tillamp-
lig dataskyddslagstiftning, daribland Dataskyddsférordningen
("GDPR”) som tradde ikraft den 25 maj 2018. Behandling av
patientdata och personuppgifter om enskilda personers halso-
tillstand ar bland de mer riskfyllda processer som portféljbola-
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gen utfor ur ett dataskyddsperspektiv. Sadana uppgifter ar
sarskilt kansliga uppgifter som omfattas av sarskilda krav enligt
gdllande dataskyddslagstiftning.

Dataskyddslagstiftningen ar omfattande och kraver bl.a att
Bolaget och portféljbolagen behandlar personuppgifter pa ett
sakert satt samt forstar, kontrollerar och dokumenterar hur de
behandlar personuppgifter. Det finns en risk att Bolaget och
portféljbolagen for narvarande eller i framtiden inte kommer
att uppfylla de krav som dataskyddslagstiftningen medfér. Om
Bolaget eller portfoljbolagen behandlar personuppgifter i strid
med GDPR kan Bolaget eller portféljbolagen bli féremal for bl.a.
administrativa boter upp till 20 MEUR, eller fyra procent av
respektive koncerns arliga globala omséttning, och skadestand.
Utover de ndmna konsekvenserna kan Bolaget eller portfolj-
bolagen vid avsteg fran tillamplig dataskyddslagstiftning bli
foremal for tvister, bade av civil- och straffrattslig art, drabbas
av negativ publicitet samt tvingas att andra eller avsta fran vissa
behandlingar av personuppgifter. Realiseras nagon av riskerna
ovan for Bolaget eller ett portféljbolag skulle detta kunna ha en
negativ inverkan pa Bolagets resultat och finansiella stéllning.

Framtida finansieringsbehov for portfoljbolagen

Forsknings- och utvecklingsverksamheten samt marknads-
foringen inom life science-industrin ar kapitalintensiv. Portfolj-
bolagen kanske inte kommer att kunna anskaffa ytterligare
kapital pa fordelaktiga villkor och det kapital som kan anskaffas
kanske inte kommer att vara tillrackligt for att finansiera aktivi-
teterna i enlighet med portféljbolagens respektive affarsplaner.
Karolinska Developments eventuella oférmaga att delta i
framtida investeringsrundor i ett portfoljbolag kan leda till att
portféljbolaget maste inskranka sin verksamhet och/eller att
Karolinska Developments dgande i bolaget spads ut av andra
investerare. Risken ar sdrskilt stor i Karolinska Developments
dotterbolag som ar beroende av kapital fran Karolinska Deve-
lopment. Aven i situationer dar Karolinska Development skulle
kunna och vilja delta, kan medinvesterare vara ovilliga att delta
pa samma villkor. Om nagon av dessa risker skulle férverkligas
skulle det kunna paverka portféljbolagens och Bolagets verk-
samhet, resultat, finansiella stallning och tillvixt negativt.

Skatterisker

Karolinska Developments verksamhet bedrivs i enlighet med
Bolagets tolkning av gdllande skatteregler. Bolagets tolkning av
skattereglerna kan vara felaktig eller sa kan lagstiftningen
forandras, potentiellt med retroaktiv verkan, vilket skulle kunna
ha negativa effekter pa Bolagets finansiella stéllning.

Enligt Karolinska Developments beddmning har Bolaget en
partiell avdragsratt for ingaende mervardesskatt. Reglerna om
avdrag for ingaende mervardesskatt ar komplicerade och
Karolinska Developments ratt till partiellt avdrag for ingaende
mervardesskatt kan komma att ifragasattas, vilket skulle kunna
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leda till ytterligare begransningar i Bolagets avdragsratt for
mervardeskatt, som i sin tur skulle medféra 6kade kostnader
for Bolaget. Det finns dven en risk att skattemyndigheten
omprovar tidigare ars deklarationer och nekar Bolaget avdrags-
ratt for ingdende mervardesskatt, vilket skulle kunna resultera i
hogre kostnader for Bolaget. Bolagets avdragsratt kan vidare
komma att begransas av framtida lagandringar. Begransningar i
Karolinska Developments ratt till avdrag for ingaende
mervardesskatt skulle kunna paverka Bolagets verksamhet,
resultat, finansiella stallning och tillvaxt negativt.

Tidigare ars underskott

Karolinska Development och vissa portféljbolag har betydande
underskott fran tidigare beskattningsar. Bolagets méjlighet att i
framtiden dra av underskotten kan begransas, helt eller delvis,
vid agarforandringar som innebar att det bestimmande infly-
tandet 6ver Bolaget fordndras. Det finns dven risk att skatte-
myndigheten omprovar tidigare ars deklarationer med foljd att
underskottet reduceras. Mgjligheten att anvanda underskottet
kan dven paverkas av andrad lagstiftning eller rattspraxis.

Nya skatteregler

Fran den 1 januari 2019 har det inforts bl.a. en generell
begransning av avdragsratten for negativa rantenetton i bolags-
sektorn och en sankning av bolagsskatten fran 22 procent till
21,4 procent.

Den generella avdragsbegransningen innebar att bolag endast
har mojlighet att dra av ett negativt rantenetto motsvarande
maximalt 30 procent av ett bolags EBITDA. Alternativt kan en
forenklingsregel anvandas dar ett negativt rantenetto far dras
av upp till 5 miljoner kronor inom en koncern. Det &r mojligt att
utjdmna ranteavdragsutrymmet inom en koncern nar koncern-
bidragsratt finns. Vidare ska ranta som inte kunnat dras av ett
visst ar kunna sparas och dras av ett senare ar. Detta galler dock
i maximalt sex ar och forloras vid dgarférandring.

Enligt arsredovisningen fér 2018 uppgick Bolagets ranteintakter
till 7,3 miljoner kronor och rantekostnader till —49,5 miljoner
kronor, vilket innebar att Bolaget har ett negativt rantenetto. De
nya ranteavdragsbegransningsreglerna skulle, om de hade varit i
kraft under 2018, minska underskottet med ca 19,9 miljoner
kronor. De nya réanteavdragsbegransningarna kan, beroende pa
framtida rantekostnader, komma att minska Bolagets under-
skott vilket i férlangningen kan fa en negativ paverkan pa
Bolagets verksamhet, finansiella stéllning och resultat.

Beroende av att erhalla myndighetstillstand

For att erhalla myndighetstillstand for kommersiell forsaljning
av portfoljbolagens produkter kravs det att portféljbolagen och
deras samarbetspartners slutfor kliniska studier for att pavisa
produkternas sdkerhet och effektivitet. Portféljbolagen och

20 Inbjudan till teckning av aktier i Karolinska Development AB (publ)

deras samarbetspartners kan komma att misslyckas med att
erhalla tillstand fran myndigheter for att pabarja eller slutféra
sadana kliniska studier. Om tillstand erhadlls kan de kliniska
studierna pavisa att produkter inte ar sakra eller effektiva i den
omfattning som kravs for att erhalla myndighetstillstand for
marknadsféring av produkter. Positiva resultat pavisade i
utvecklingsstudier och kliniska studier som slutforts av portfolj-
bolagen och deras samarbetspartners kanske inte bekraftas av
resultaten av framtida kliniska studier.

Portfoljbolagen och deras samarbetspartners kommer inte att
kunna marknadsféra nagon av sina produkter utan att forst
erhalla erforderliga tillstand fran behoriga myndigheter. Den
regulatoriska processen for att erhalla tillstand for en ny
lakemedelsprodukt kan ta flera ar och kraver ofta avsevarda
finansiella och andra resurser.

Skulle portféljbolagen och deras samarbetspartners inte erhalla
erforderliga myndighetstillstand fér att marknadsféra sina
produktkandidater skulle det kunna paverka portféljbolagens
och Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stallning och
tillvaxt negativt.

Rénterisk

Rénterisk ar risken for att vardet pa de finansiella instrumenten
ska komma att fordndras pa grund av att marknadsrdntan
dndras. Ranterisken kan dven besta av forandringar i verkligt
varde, prisrisker och férandringar av kassaflodet. Overskottslik-
viditet i Investmentbolaget investeras i rantefonder och rante-
barande instrument. Den 31 mars 2019 uppgick réantebdrande
tillgangar till 50 miljoner kronor. Vid samma tidpunkt uppgick
rantebarande skulder i form av kreditfaciliteten, till 50 miljoner
kronor. En fér Bolaget negativ utveckling av rantenivaer skulle
kunna paverka Bolagets verksamhet, resultat och finansiella
stallning negativt.

Valutarisk

Valutarisk ar risken fér att dndrade vaxelkurser har negativ
paverkan pa Bolaget. Valutakursexponering bestar av transak-
tionsexponering genom koppling till ett kontraktbundet penga-
flode och en viss finansiell position dar vaxelkursférandringar
paverkar resultatet och kassaflodet. Detta skulle kunna paverka
Bolagets verksamhet, resultat och finansiella stallning negativt.

Kreditrisk

Kreditrisk ar risken for att en motpart inte kan fullgéra sina
ataganden enligt avtal och att stallda sdkerheter inte ar tillrdck-
liga. Den maximala exponeringen for kreditrisk motsvaras av
det bokforda vardet av de finansiella tillgangarna Bolaget inne-
har. Om Bolagets motparter inte kan fullgéra sina ataganden
kan det paverka Bolagets verksamhet, resultat och finansiella
stéllning negativt.



Forandrade redovisningsregler

Bolagets verksamhet paverkas av tillampliga redovisningsreg-
ler, exempelvis IFRS och andra internationella redovisningsreg-
ler. Det innebér att Bolagets redovisning, finansiella rapporte-
ring och interna kontroll i framtiden kan komma att paverkas av
och behdva anpassas till forandrade redovisningsregler eller
férandrad tilldmpning av sadana redovisningsregler. Det kan
medfora osdkerheter kring Bolagets redovisning, finansiella
rapportering och interna kontroll och skulle kunna paverka
Bolagets redovisade resultat, balansrakning och egna kapital,
vilket skulle kunna ha en negativ paverkan pa Bolagets verk-
sambhet, finansiella resultat eller finansiella stéllning.

Miljoreglering

Pa grund av de kemiska ingredienserna i lakemedelsprodukter
samt tillverkningsprocessens karaktar, ar lakemedelsindustrin
foremal for omfattande miljoskyddsregler. Det finns saledes en
risk att portféljbolagen adrar sig ansvar for skador eller kostna-
der for avhjalpande, sanering eller kontroll av miljéproblem.
Portfoljbolagen kanske inte kommer att lyckas att erhalla de
tillstand som kravs for att kunna bedriva sin verksamhet. Darut-
over kan sadana tillstand aterkallas om portféljbolagen inte
foljer miljokrav betraffande ratt hantering och omhanderta-
gande av farligt avfall eller pa annat séatt inte lyckas félja de
villkor som foljer av tillstdnden. Portfoljbolagen kan aven bli
foremal for rattsliga sanktioner och vasentliga ersattningsan-
sprak och kostnader eller bli tvungna att stélla in eller justera
sin verksamhet, vilket skulle kunna paverka portféljbolagens
och Bolagets verksamhet, resultat, finansiella stallning och
tillvaxt negativt.

Risker avseende aktier och Erbjudandet

Volatilitet pa vardepappersmarknaden
Vardepappersmarknaden ar mycket volatil. Eftersom aktier och
aktierelaterade placeringar bade kan 6ka och minska i varde ar
det inte sakert att en investerare far tillbaka det investerade
kapitalet. En investering i Bolagets aktier bor darfor foregas av
en noggrann analys av Karolinska Development, dess konkur-
renter och marknad, allman information om branschen och
annan relevant information.

Vardet pa Bolagets vardepapper kan fluktuera i framtiden, dven
som ett resultat av handelser som inte direkt ar kopplade till
Karolinska Development eller till Bolagets verksamhet,
exempelvis pa grund av marknadsfluktuationer och allméanna
ekonomiska férhallanden. Likviditeten och handelskursen
avseende Bolagets aktier kan paverkas av exempelvis fluktua-
tioner i verkliga eller forvantade rorelseresultat, dndrade
forvantningar avseende vinst eller av att Bolaget misslyckas att
efterleva analytikers forvantningar pa Bolagets vinst, forand-
ringar i handelsvolymen i Karolinska Developments aktier,
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forandringar i makroekonomiska férhallanden, konkurrenters
och leverantorers ageranden, dndrade marknadsvarderingar av
liknande foretag, investerares eller analytikers férandrade
uppfattning om Karolinska Development eller branschen,
forandringar i den regulatoriska miljo som Bolaget verkar i samt
av ovriga faktorer som namns i detta avsnitt.

Den framtida utvecklingen av priset pa Bolagets aktier ar folj-
aktligen osaker. Aktiekursen kan paverkas negativt till féljd av
marknadsvolatilitet, méjligheten att ett stort antal aktier saljs
pa marknaden eller en férvantan om att en sadan avyttring
kommer att ske.

Ej sékerstallda teckningsataganden

Bolaget har for den Riktade emissionen erhallit villkorade
teckningsataganden om teckning upp till 76,79 procent av den
Riktade emissionen. Dessa teckningsataganden &r inte siker-
stallda genom pantsattning, sparrmedel eller liknande arrange-
mang. Foljaktligen finns det en risk att en eller flera konvertibel-
innehavare inte kommer uppfylla sina respektive ataganden.
Uppfylls inte ovannamnda ataganden kan det inverka negativt
pa Bolagets mojlighet att med framgang genomféra den
Riktade emissionen.

Storre aktiedgare och férandringar i agarkontrollen
Per 31 mars 2019 dgde KIHAB aktier i Karolinska Development
representerande cirka 22,01 procent av kapitalet och
cirka 5,64 procent av résterna i Bolaget, Tredje AP-Fonden dgde
cirka 9,89 procent av kapitalet och cirka 8,17 procent av
rosterna i Bolaget samt Sino Biopharmaceutical Limited dgde
cirka 7,53 procent av kapitalet och cirka 6,23 procent av
rosterna i Bolaget.

Darutover innehar Sino Biopharma tillsammans med sitt
dotterbolag konvertibellan (konvertibel 2015/2019) i Bolaget
som uppgar till sammanlagt 385 783 864 kronor inklusive
upplupen réanta fram till den 30 juni 2019, vilket motsvarar 83
procent av Bolagets utestaende konvertibellan. For det fall
samtliga konvertibelinnehavare accepterar Erbjudandet skulle
Sino Biopharma inneha cirka 52,5 procent av kapitalet och
49,0 procent av rosterna i Bolaget.

Sino Biopharma, KIHAB och Tredje AP-Fonden har darmed ett
betydande inflytande 6ver Karolinska Development och de
flesta beslut som kraver godkannande av aktiedgarna i Bolaget.
Nuvarande och kommande storre aktiedgare kan komma att
anvanda sitt respektive inflytande pa ett satt som inte i alla
avseenden ar bra for alla aktiedgare. Om storre aktiedgare okar
eller minskar sina innehav i Bolaget, kan det paverka priset pa
Karolinska Developments aktier negativt.
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Riskfaktorer

Utspadning

Karolinska Development kan i framtiden komma att anskaffa
ytterligare kapital genom emission av aktier eller andra aktiere-
laterade virdepapper. Sadana emissioner kan minska det
proportionella dgandet, rostandelen samt vinst per aktie for
innehavaren av aktier i Bolaget. Vidare kan eventuella nyemis-
sioner fa en negativ effekt pa aktiernas marknadspris.

Risker avseende uteblivna utdelningar

Pa sikt forvantas Bolaget erhalla intakter fran forsaljning av
portfoljbolag eller vinstutdelning fran portféljbolag. Sadana
intdkter forvantas finansiera investeringar i de befintliga inne-
haven fram till och med forsaljning av dessa, samt investeringar
i nya innovationer, varvid eventuellt 6verskott distribueras till
aktiedgarna. Karolinska Development har dock hittills inte
lamnat nagon utdelning och det finns en risk for att Karolinska
Development inte kommer att ldmna utdelning inom en forut-
sebar framtid, eller 6ver huvud taget.
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Inbjudan till teckning av aktier i Karolinska Development

Styrelsen i Karolinska Development beslutade den 29 maj 2019, under férutsattning av bolagsstimmans efterféljande godkdnnande,
att genomfora en riktad nyemission av aktier av serie B till innehavarna av Bolagets konvertibel 2015/2019 for att mojliggora kvittning
av det utestaende konvertibellanet om nominellt 329 miljoner kronor jamte upplupen réanta till och med den 30 juni 2019 (”Riktade
emissionen” eller “"Erbjudandet”). Arsstimman den 28 juni 2019 godkande styrelsens beslut om emissionen samt beslutade, i enlig-
het med styrelsens forslag, om erforderliga bolagsordningsandringar. Styrelsen avser att besluta om kvittning i efterhand.

Teckningskursen i Erbjudandet &r 3,74 kronor per ny aktie av serie B. Konvertiblernas nominella varde ar 4,71 kronor per konvertibel
och upplupen ranta per den 30 juni 2019 &r 1,95 kronor per konvertibel. Vid kvittning erhaller konvertibelinnehavare aktier till ett
varde motsvarande fordran enligt konvertiblerna inklusive upplupen rdnta. Fordran, inklusive upplupen rédnta, ar inte nédvandigtvis
jamnt delbar med teckningskursen. Om fordran, inklusive upplupen ranta, som konvertibelinnehavare 6nskar kvitta inte motsvarar
ett jamnt antal aktier av serie B, kommer 6verskjutande belopp att annulleras. Konvertibelinnehavare som accepterar Erbjudandet
kommer att erhalla upplupen réanta till och med den 30 juni 2019. Konvertibelinnehavare som lamnar in sina konvertibler i Erbjudan-
det erhaller ingen ranta efter den 30 juni 2019. Anmalan om teckning och betalning genom kvittning ska ske under perioden fran och
med den 8 juli 2019 till och med den 19 juli 2019. Styrelsen ager ritt att forlinga tiden for teckning. Overteckning kan inte ske.

Teckningskursen motsvarar den volymviktade genomsnittliga betalkursen ("VWAP”) i Bolagets aktie av serie B under den period om
15 handelsdagar som slutade den 26 juni 2019, med en marknadsmassig rabatt om tre (3) procent pa VWAP.

Det totala nominella beloppet av Bolagets konvertibler inklusive upplupen rénta per den 30 juni 2019 uppgar till cirka 466 miljoner
kronor och det hogsta antalet nya aktier av serie B som kan komma att emitteras vid full anslutning i Erbjudandet uppgar till
124 471 935. Det innebér en 6kning av aktiekapitalet med 1 244 719,35 kronor. Utspadningseffekten vid full anslutning i Erbjudandet
uppgar till 65,9 procent av Bolagets utestaende aktier och 61,5 procent av rosterna i Bolaget innan den Riktade emissionen.
Emissionskostnaderna berdknas uppga till cirka 8,3 miljoner kronor.

Bolaget har erhallit villkorade skriftliga teckningsforbindelser fran Bolagets konvertibelinnehavare till ett sammanlagt belopp om
cirka 357,5 miljoner kronor motsvarande cirka 76,79 procent av den Riktade emissionen. Ingen ersattning utgar fér lamnade
teckningsférbindelser. For ytterligare information om teckningsférbindelserna se avsnitt ” Teckningsdtaganden”.

Aktiemarknadsnamnden har meddelat dispens till Sino Biopharma fran den budplikt som annars skulle kunna uppkomma i samband
med att Sino Biopharma deltar i den Riktade emissionen. For ytterligare information se ”Legala frdgor och kompletterande
information — Dispens frdn budplikt”.

lllustration av Erbjudandet

Det antal nya aktier av serie B i Bolaget som varje innehavare av Bolagets konvertibel 2015/2019 kan erhalla berdknas genom att
dividera det totala nominella beloppet av innehavda konvertibler, och den upplupna rdantan, med teckningskursen. Konvertibel-
innehavare erlagger inte nagon ytterligare likvid for att delta i Erbjudandet utan erhaller aktier motsvarande det nominella beloppet
samt upplupen réanta. Fordran, inklusive upplupen ranta, ar inte nodvandigtvis jamnt delbar med teckningskursen. Om fordran, inklu-
sive upplupen rénta, som konvertibelinnehavare 6nskar kvitta inte motsvarar ett jamnt antal aktier av serie B, kommer 6verskjutande
belopp att annulleras.

Harmed inbjuds innehavare av Karolinska Developments konvertibel 2015/2019 att teckna nya aktier av serie B i enlighet med
villkoren i detta Prospekt.

Solna den 5 juli 2019
Karolinska Development AB (publ)
Styrelsen
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Bakgrund och motiv

Karolinska Development ar ett investmentbolag som erbjuder en mojlighet att ta del av vardeutvecklingen i ett
antal nordiska life science-bolag vilka utvecklar potentiellt banbrytande medicinska innovationer med betydande
kommersiella mojligheter. Investeringarna sker genom saminvesteringar tillsammans med andra ledande natio-
nella och internationella specialistinvesterare. Detta ger tillgang till en bredare kapitalbas, ytterligare expertis
inom lakemedels-/medicinteknisk utveckling och kommersialisering, samt utokade internationella natverk bland
potentiella licens- och affarspartners. Atta av portfoljbolagen har likemedelskandidater i pagaende kliniska
studier eller godkanda produkter i tidig lanseringsfas och samtliga bolag har valdefinierade exitstrategier.

Den 2 januari 2015 utfardade Bolaget ett konvertibellan om nominellt 387 miljoner kronor och det utestaende
konvertibellanet tillsammans med upplupen ranta till och med den 30 juni 2019 uppgar till 466 miljoner kronor.
Som omnamnt i Bolagets delarsrapport for forsta kvartalet 2019 sa arbetar styrelsen aktivt for att |6sa Bolagets
langsiktiga finansiering och en konvertering av det utestaende konvertibellanet ar nédvandigt for att sakerstalla
Bolagets fortlevnad. En konvertering skulle dven skapa ett mer attraktivt strategiskt och operativt handlings-
utrymme for framtiden.

Sino Biopharma, en av de ledande ldkemedelskoncernerna i Kina, har atagit sig att delta i emissionen, med
reservation for att Sino Biopharmas andel av résterna i Bolaget inte ska 6verstiga 49 procent efter den Riktade
emissionen, samt att viss acceptansgrad uppnas i Erbjudandet.” Férutsatt att en visentlig andel av konvertibel-
skulden kvittas i den Riktade emissionen kommer Bolaget att initiera ett strategiskt initiativ att tillsammans med
Sino Biopharma 6ppna den asiatiska marknaden for nordiska innovationer. Fokus kommer att ligga pa féretag som
befinner sig ndra marknadslansering, med ambitionen att generera ett positivt kassafldde till Karolinska Develop-
ment som kan aterinvesteras i nya innovativa bolag.

Anvdndning av emissionslikviden

Det ar styrelsens beddmning att Bolagets befintliga rorelsekapital inte &r tillrackligt for att tacka behovet for de
kommande 12 manaderna. Den Riktade emissionen till innehavarna av konvertibellanet kommer inte att resultera i
att nagra likvida medel tillférs Bolaget utan emissionsbeloppet kommer att kvittas mot delar eller hela konvertibel-
lanet inklusive upplupen rénta. Styrelsen beddémer vidare att den Riktade emissionen inte kommer att vara
tillracklig for att tacka Bolagets rorelsekapitalbehov dven om hela konvertibellanet skulle kvittas. Bolagets rorelse-
kapitalbehov for de kommande 12 manaderna utéver aterbetalning av konvertibelldanet men inklusive aterbetalning
av en kreditfacilitet om 50 miljoner kronor uppgar till omkring 40 miljoner kronor. Bolaget avser att undersoka ett
antal olika mojligheter under hosten 2019 for att finansiera det utestaende rorelsekapitalbehovet efter den Riktade
emissionen ar genomford.

Styrelsen bedémer att den Riktade emissionen utgor ett attraktivt satt att dstadkomma den nédvandiga anpass-
ningen av Bolagets kapitalstruktur till radande forutsattningar.

Karolinska Developments styrelse dr ansvarig fér innehdllet i detta Prospekt. Styrelsen férsdkrar hdrmed att alla
rimliga férsiktighetsdatgdrder vidtagits for att sdkerstdlla att informationen i detta Prospekt, sGvitt styrelsen vet,
overensstimmer med de faktiska férhallandena och att ingenting dr uteldmnat som skulle kunna péaverka dess
innebérd.

Solna den 5 juli 2019

Karolinska Development AB (publ)
Styrelsen

1) Sino Biopharma har, under ovan villkor, atagit sig att avyttra kvarvarande del av sina konvertibler till tredje part att utnyttja dessa genom teckning av aktier av
serie B under teckningstiden i den Riktade emissionen, eller allra senast den 30 september 2019, med betalning genom kvittning av dess konvertibler.
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Villkor och anvisningar

Erbjudandet

Karolinska Development erbjuder innehavarna av Bolagets
konvertibel 2015/2019 en méjlighet till kvittning av konvertibe-
linnehavarens fordran enligt konvertiblerna inklusive upplupen
ranta pa fordran per den 30 juni 2019 till teckningskursen 3,74
kronor per aktie av serie B. Konvertiblernas nominella varde ar
4,71 kronor per konvertibel och upplupen rénta per den 30 juni
2019 ar 1,95 kronor per konvertibel. Vid kvittning erhaller
konvertibelinnehavare aktier till ett varde motsvarande fordran
enligt konvertiblerna inklusive upplupen ranta. Fordran, inklu-
sive upplupen ranta, ar inte nddvandigtvis jamnt delbar med
teckningskursen. Om fordran, inklusive upplupen ranta, som
konvertibelinnehavare 6nskar kvitta inte motsvarar ett jamnt
antal aktier av serie B, kommer 6verskjutande belopp att annul-
leras. Enligt konvertibelvillkoren ska ranta utga till och med det
kvartal som foregar kvartalet i vilket konvertering pakallas. Det
innebar att konvertibelinnehavare som accepterar Erbjudandet
kommer att erhalla upplupen rénta till den 30 juni 2019.
Konvertibelinnehavare som lamnar in sina konvertibler i Erbju-
dandet erhaller ingen ranta efter den 30 juni 2019.

Anmadlningsperiod for Erbjudandet
Anmadlningsperioden fér Erbjudandet boérjar I6pa den 8 juli
2019. Erbjudandet kan accepteras senast klockan 17.00 den
19 juli 2019. Styrelsen for Karolinska Development férbehaller
sig ratten att férlanga teckningsperioden. En eventuell forlang-
ning kommer att meddelas av Bolaget genom ett pressmedde-
lande senast den 19 juli 2019. Anmalan ar bindande.

Courtage
Courtage kommer inte att utga i samband med Erbjudandet.

Anmailan om teckning

Konvertibelinnehavare i Karolinska Development vars konver-
tibler ar direktregistrerade hos Euroclear Sweden AB (”Euro-
clear”) och som onskar acceptera Erbjudandet ska under
perioden fran och med den 8 juli 2019 till och med den 19 juli
2019 underteckna och lamna in korrekt ifylld anmalningssedel
enligt faststallt formular till:

DNB Bank ASA, filial Sverige
Securities Services & Custody
105 88 STOCKHOLM

Anmadlningssedeln maste ldmnas in eller sandas med post i
bifogat svarskuvert i god tid fore sista anmalningsdag for att

kunna vara DNB Markets ("DNB Markets”) tillhanda senast
klockan 17.00 den 19 juli 2019. VP-konto och aktuellt innehav i
Karolinska Development framgar av den fortryckta anmalnings-
sedel som sénts ut i samband med erbjudandehandlingen till
konvertibelinnehavare i Karolinska Development vars konver-
tibler var direktregistrerade hos Euroclear den 3 juli 2019.

Agare bor sjalv kontrollera att de fortryckta uppgifterna pa
anmalningssedeln ar korrekta.

Ytterligare anmalningssedel om teckning och betalning genom
kvittning kan rekvireras pa telefon +46 8 473 48 50, alternativt
laddas ned fran Bolagets och DNB Markets webbplatser
(www.karolinskadevelopment.com respektive www.dnb.se/
emission). Observera att forvaltarregistrerade konvertibel-
innehavare ska ldamna anmédlan om teckning och betalning
genom kvittning via sin forvaltare, i enlighet med forvaltarens
instruktioner.

Ofullstéandig eller felaktigt ifylld anmalningssedel kan komma
att [dmnas utan hdanseende. Anmaélningssedlar som sands med
post bor avsandas i god tid fore sista dagen for teckning.

Bekraftelse

Efter att en korrekt ifylld anmalningssedel har mottagits och
registrerats kommer konvertibler att dverforas till ett nydppnat,
sparrat VP-konto (apportkonto) i dgarens namn. | samband
darmed erhaller konvertibelinnehavaren en avi (VP-avi) fran
Euroclear.

Offentliggérande av utfall i Erbjudandet
Utfallet av Erbjudandet berédknas offentliggéras genom press-
meddelande den 24 juli 2019.

Leverans av aktier

Leverans av aktier kommer att ske nar registrering av den
Riktade emissionen har skett hos Bolagsverket, vilket berdknas
ske omkring den 29 juli 2019.

Fragor angaende Erbjudandet

Fragor rérande Erbjudandet kan stéllas till DNB Markets pa
telefon +46 8 473 48 50. Information finns aven tillganglig pa
Bolagets och DNB Markets webbplatser (www.karolinskadeve-
lopment.com respektive www.dnb.se/emission).
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Villkor och anvisningar

Ovrigt

Bolagets aktier av serie B ar upptagna till handel pa Nasdaq
Stockholm. Efter att Bolagsverket registrerat den Riktade emis-
sionen kommer dven de nya aktierna av serie B att handlas pa
Nasdag Stockholm. Forsta dag fér handel berdknas vara
omkring den 30 juli 2019. De nya aktierna berattigar till vinst-

utdelning forsta gangen pa den avstamningsdag for utdelning
som infaller ndrmast efter det att de nya aktierna registrerats
vid Bolagsverket och inforts i den av Euroclear férda aktie-
boken.

Overgripande tidsplan for Erbjudandet

5juli 2019:
— Prospekt offentliggors

8 juli2019:
—Teckningsperiod
— Anmalningssedel skickas ut paborjas
till konvertibelinnehavare

19 juli 2019:
—Teckningsperiod
avslutas

24 juli 2019:
— Utfallet av Erbjudandet
offentliggors

30 juli 2019:

— De nya aktierna upptas
till handel pa Nasdaq
Stockholm

Teckningsperiod for erbjudandet
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Marknadsoversikt

Detta Prospekt innehaller tredjepartsinformation i form av industri- och marknadsinformation, statistik
och berédkningar hamtade fran studier, industrirapporter, marknadsundersoékningar, allmant tillgéanglig
information och kommersiella publikationer. Sadan information identifieras med en referens till kallan.
Bolaget bekraftar att tredjepartsinformationen har atergivits korrekt och att, savitt Bolaget kanner till
och kan sakerstdlla genom jamférelse med annan information som publicerats av en sadan tredje part,
inga fakta har utelamnats pa ett satt som skulle géra informationen felaktig eller missvisande. Bolaget
har emellertid inte sjalvstandigt verifierat korrektheten eller fullstandigheten av nagon tredjeparts-
information och Bolaget kan darfor inte garantera dess korrekthet eller fullstandighet.

Karolinska Development ar ett nordiskt investmentbolag inom
life science. Bolaget fokuserar pa att identifiera medicinska
innovationer i den nordiska regionen som ar utvecklade av
entreprendrer och att investera for att skapa och utveckla bolag
som vidareutvecklar sadana innovationer till differentierade
kommersiella produkter, som gor skillnad for patienters liv och
genererar en attraktiv avkastning till aktiedgarna.

Marknaden

Life science ar ett brett begrepp som bland annat innefattar
produkter och metoder for att bibehalla en god hélsa eller for
behandling av sjukdomar. Karolinska Developments investe-
ringar ar fokuserade pa potentiellt banbrytande ldkemedels-
behandlingar eller medicintekniska produkter.

Life science-industrins tillvaxt ar kopplad till de globala hélso-
och sjukvardsutgifterna, vilka forvantas 6ka med en arlig tillvaxt
om 5,4 procent mellan 2018-2022, en signifikant 6kning fran
2,9 procent mellan 2013-2017. Okningen férvintas drivas av
forbattrade behandlingar och hélsoteknologi, 6kad tillgang till
halso-och sjukvard i utvecklingsldnder, langre livslangd och
stigande kostnader fér hilso- och sjukvérd.?

Likemedelsmarknaden

Lakemedelsindustrin star infor konsekvenserna av att patenten
|6per ut pa deras storsaljande ldkemedel. Som en f6ljd av detta
maste bolagen identifiera nya lénsamma patentskyddade
innovativa produkter som ersattare. Lakemedelsbolagen som
tidigare forlitade sig pa egen forskning och utveckling, &r i
Ookande omfattning beroende av externa innovationer och
soker aktivt efter att licensiera eller forvarva produkter under
utveckling fran andra bolag.

1) Deloitte. 2019 Global Healthcare Outlook. Shaping the Future.
2) https://www.fass.se/LIF/menydokument?userType=2&menyrubrikld=3204.

Att utveckla ett nytt lakemedel ar en reglerad process som tar
lang tid och kraver betydande investeringar. Det tar i snitt 12 ar
att omsatta en ny vetenskaplig teori till ett registrerat ldkeme-
del.? Risken att ett enskilt projekt inte nar dnda fram till mark-
naden dr hog — av de projekt som paborjar fas I-prévningar nar
endast cirka 10 procent marknaden.? And& &r intresset for
investeringar i mindre life science-bolag stort. Det beror natur-
ligtvis pa den enorma potentialen for vardetillvaxt i de bolag
som nar framgang.

For att korta ner den tid det tar att nd marknaden och for att
balansera den biologiska risken fokuserar manga lékemedels-
bolag pa att identifiera samt forvérva eller licensiera lovande
projekt i en senare klinisk fas for att sedan fortsatta utveck-
lingen och kommersialiseringen av projekten.

De globala lakemedelsutgifterna forvantas passera halso- och
sjukvardsutgifterna. Forséljning av receptbelagda lakemedel
varlden 6ver berdknas stiga fran USD 900 miljarder fér 2019 till
USD 1,2 biljoner vid slutet av 2024. Detta motsvarar en genom-
snittlig arlig tillvaxttakt ("CAGR”) om 6,4 procent mellan 2018—
2024, vilket ar sex ganger mer an CAGR om 1,2 procent mellan
2011-2017. Tillvaxten forvantas drivas av nya, innovativa medi-
ciner som adresserar viktiga, ouppfyllda medicinska behov
samt Okad tillgang till mediciner. USA fortsatter att vara den
enskilt storsta marknaden. Den foérvantade tillvaxten kommer
ocksa att genereras av 6kade utgifter i framforallt Kina, Indien
och Indonesien.”

Onkologi &r det snabbast vdxande terapiomradet pa den
globala ldkemedelsmarknaden, féljt av autoimmuna sjukdomar
och olika séllsynta sjukdomar.®)

3) https://www.bio.org/sites/default/files/Clinical%20Development%20Success%20Rates%202006-2015%20-%20BI0,%20Biomedtracker,%20Amplion%202016.pdf.
4) Deloitte. 2019 Global Life Science Outlook. Focus and Transform | Accelerating change in Life Science.
5) Deloitte. 2019 Global Life Science Outlook. Focus and Transform | Accelerating change in Life Science.
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Marknadsoversikt

Preklinisk forskning

Preklinisk utveckling

Fasl

Fas |l

Faslll

Registreringsprocess

Marknadslansering

Forsknings- och
utvecklingsaktiviteter
som bedrivs i laborato-
rier. Potentiella
malstrukturer fér nya
lakemedel identifieras.
Kemiska eller biolo-
giska substanser med
férmaga att paverka
dessa malstrukturer
karakteriseras,
producerasi liten skala
och testas i olika
férsoksmodeller.

Myndighetsreglerade
prekliniska forsok for
att sakerstalla att en
ldkemedelskandidat
har de egenskaper
som kravs for att det
ska vara lampligt att ta
den vidare till kliniska
studier pa manniska.
En viktig komponent
i denna process ar
att sakerstalla att
substansen har en
god sakerhetsprofil.

Genomfors i friska
forsokspersoner for
att underséka om
ldkemedelskandidaten
upptrader i kroppen
pa samma satt som de
prekliniska forsoken
indikerat. Aven i
denna fas star doku-
mentationen av sub-
stansens sakerhets-
profil i fokus.

Genomfors i ett
begransat antal
patienter med den
sjukdom som
lakemedelskandidaten
artankt att lindra eller
bota. Fokus ligger pa
att studera effekten
och sékerheten, samt
att fa ett underlag for
val av de doser som
skall anvandasi fas ll-
studierna.

Studier i ett betydligt
storre antal patienter,
ibland tusentals.
Resultaten fran

fas lll-studierna
utgor en viktig del av
underlaget for att
erhélla marknads-
godkannande

fran lakemedels-
myndigheterna.

En ans6kan, som kan
omfatta 100 000-tals
sidor med dokumenta-
tion, lamnas in till

en eller flera lake-
medelsmyndigheter.
Behandlingstiden for
en ansokan ar i
normalfallet ungefar
ettar.

O—>

Forutsatt att lake-
medelsmyndigheten
godkédnner ansokan
kan lanseringen av
produkten pabérjas.

| de flesta lander
maste dock forst
prisforhandlingar
genomféras med de
instanser som kommer
betala for lakemed|et.

Malet &r att utse en
eller flera lakemedels-
kandidater med de
onskade egenskaperna
for fortsatt utveckling.

Marknaden for specialist- och sarlakemedel
Lakemedelsbolagen i Karolinska Developments portfélj fokuse-
rar pa potentiellt banbrytande specialist- och sarlakemedel.

Specialistlakemedel ar ldakemedel som normalt forskrivs av
specialistldkare. Vanligtvis karakteriseras specialistlakemedel
av ett hogt pris, liten konkurrens, hég produktdifferentiering
och relativt Iaga forsaljningsvolymer.

Sarlakemedel, som utgdr en del av marknaden for specialist-
lakemedel, definieras som ldkemedel som anvands for att
diagnostisera, forebygga eller behandla séllsynta sjukdomar som
ar kroniska, férsvagande och ofta livshotande. Sallsynta sjuk-
domar paverkar en mycket begransad del av befolkningen. | USA
definieras en sallsynt sjukdom, dvs. en sjukdom som behandlas
med sdrlakemedel, som en sjukdom som drabbar farre an
200 000 ménniskor. | EU definieras en sjukdom som sallsynt om
dendrabbar farre 4n en pa 2 000 (0,05 procent av befolkningen).!

Termen sarlakemedel (Eng. orphan drug) kommer fran engel-

skans “orphan” (sv. férdldral6s) och speglar det tidigare laga
intresset inom ldkemedelsindustrin att forska och utveckla

1) Evaluate pharma, Orphan drug report, 2015.

ldkemedel mot séllsynta sjukdomar. Den begransade
malgruppen kombinerat med hoga forsknings- och utvecklings-
kostnader har tidigare begransat utvecklingen av sarlakemedel
under standardiserade farmaceutiska forhallanden eftersom fa
lakemedelsbolag var villiga att ta potentiella lakemedelskandi-
dater genom den kostsamma forsknings- och utvecklingspro-

cessen samt procedurerna for regulatoriska godkdannanden.

For att framja utvecklingen av nya behandlingar for dessa
sallsynta och ofta allvarliga sjukdomar, antog USA en ny lagstift-
ning 1983.? ”The Orphan Act” skapar regulatoriska och
ekonomiska incitament i syfte att motivera lakemedelsbolag att
utveckla lakemedel mot séllsynta sjukdomar. Lagstiftningen
ledde till att liknande lagar stiftades i Japan (1993), Australien
(1998) och inom EU (2000). Syftet med lagstiftningarna ar att
skapa marknadsexklusivitet under ett antal ar och samtidigt
mojliggdra snabbare myndighetsgodkdnnande, vilket ger ett
skydd gentemot tillverkare av generiska lakemedel och begran-
sar lakemedelsbolagens utvecklingskostnader. Myndigheterna
kan ge lakemedelskandidater sarlakemedelsstatus om de anses
uppfylla formulerade kriterier.

2) Act to amend the Federal Food, Drug, and Cosmetic Act to facilitate the development of pharmaceuticals for rare diseases and conditions, and for other purposes, 1983.
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Marknaden for sarlakemedel anses vara underutvecklad efter-
som majoriteten av alla identifierade sallsynta sjukdomar fort-
farande saknar behandlingsalternativ. Under de senaste aren,
till foljd av att patent har [6pt ut och att konkurrensen pa mark-
naden for generiska lakemedel har 6kat, har manga lakeme-
delsbolag skiftat fokus till sarladkemedel. Tack vare den mark-
nadsexklusivitet som lagen ger, kombinerat med mojligheten
till att prissatta produkterna pa en hogre niva an andra lakeme-
del till foljd av den laga konkurrensen och ett stort medicinskt
behov, uppfattar ldkemedelsféretagen marknaden for sarlake-
medel som attraktiv. Vid 2024 berdknas marknaden for sarlake-
medel att ha férdubblats och utgéra 20 procent av forsaljningen
av receptbelagda lakemedel. Vid 2025 berdknas den globala
forsaljningen av sarlakemedel na USD 323,4 miljarder, motsva-
rande en CAGR om 11,5 procent mellan 2018-2025. Det ar
framférallt innovationer inom gen- och cellterapi som férvantas
driva tillvaxten.?®

Sammanfattningsvis finns det ett momentum for utveckling av
behandlingar mot sallsynta livshotande och allvarligt funktions-
nedsattande sjukdomar. Andra faktorer som driver denna
utveckling innefattar:

e De medicinska behoven for sallsynta cancertyper ar mycket
betydande och det finns samtidigt en alltmer fordjupad
forstaelse for biologin bakom dessa sjukdomar. De senaste
arens tekniska framsteg mojliggor utveckling av individan-
passade ldakemedel som i kombination med exempelvis
diagnostiktester, s.k. companion diagnostics, artificiell
intelligens och teknologiska framsteg i vardanalys kan
resultera i effektivare behandlingar av dessa sjukdomar.

1) Food and Drug Administration (FDA), 2019, and European Medicine Agency (EMA), 2019.

Marknadsoversikt

e Mot bakgrund av bristen pa tillfredsstillande behandlings-
alternativ for patienter som drabbats av séllsynta sjukdo-
mar, visar myndigheterna en 6kande vilja att engagera sig i
en proaktiv dialog med ldkemedelsbolagen for att under-
latta utvecklingen av nya ldkemedel. Detta gors exempelvis
via snabbare utvecklingsvdgar genom en forenklad godkan-
nandeprocedur och kortare godkdannandecykler.

e Framvaxten av inflytelserika och vélorganiserade patientor-
ganisationer for sallsynta sjukdomar.

e Fordelaktiga ersattningsnivaer for differentierade produk-
ter som moter det medicinska behovet hos patienter med
sallsynta sjukdomar och som ger kliniskt relevant 6kad livs-
langd och livskvalitet.

Dessa ovanstaende faktorer bekraftar att ovanliga sjukdomar ar
ett attraktivt omrade inom den biofarmaceutiska industrin och
forvantas resultera i upptackten av lovande nya teknologier och
molekyler.

Marknaden fér medicinteknik
Karolinska Development har tva portféljbolag inom medicin-
teknik.

En medicinteknisk produkt &r ett instrument, apparat, mjuk-
vara, material eller annan artikel avsedd for diagnos, preven-
tion, 6vervakning, behandling eller lindring av sjukdom; eller
for att kompensera for en skada eller ett handikapp; eller for att
modifiera struktur eller kroppslig funktion. En medicinteknisk
produkts funktion uppnas vanligtvis inte genom farmakolo-
giska, immunologiska eller metaboliska metoder. Exempel
stracker sig fran kirurgiska instrument till implantat, proteser,
MRI-maskiner, CT- och PET-scanners.

Den globala marknaden for medicinteknik stagnerade mellan
2011-2015, med ett vérde i storleksordningen USD 350-375
miljarder. Detta berodde huvudsakligen pa en kvardréjande
effekt av finanskrisen ar 2009. For 2019 forvantas global forsalj-
ning inom medicinteknik uppga till USD 475 miljarder och
mellan 2017-2024 forvantas marknaden vaxa med en CAGR
om 5,6 procent for att na USD 595 miljarder vid slutet av 2024.
De snabbast vaxande omradena ar inom neurologi, diabetes,
allmin och plastikkirurgi, samt tandvard.” De viktigaste driv-
krafterna ar, som namnts tidigare, 6kad livslangd, kroniska sjuk-
domar, framsteg inom teknologi och behandling, samt 6kade
hélso- och sjukvardsutgifter.

2) Deloitte. 2019 Global Life Science Outlook. Focus and Transform | Accelerating change in Life Science.
3) Global Orphan Drugs Market 2019 Industry Key Players, Trends, Sales, Supply, Demand, Analysis & Forecast To 2025.
4) Deloitte. 2019 Global Life Science Outlook. Focus and Transform | Accelerating change in Life Science.
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In vitro-diagnostik (IVD), dvs. test som kan spara sjukdomar,
tillstand eller infektioner, ar ett av de snabbast vixande
segmenten som drivs av prevalensen av kroniska sjukdomar.
Dessutom ar ”Software-as-a-Medical Device” (SaMD) ett
snabbt vaxande segment med nya innovationer som regulato-
riska myndigheter varlden Over arbetar med att reglera och
gora mer agil.

USA &r vdrldens storsta marknad for medicinteknik med en
marknadsstorlek om USD 156 miljarder, motsvarande ca 40
procent av den globala marknaden.? Asien-Stillahavsregionen
forvantas fa fart under de narmsta aren till foljd av 6kade inves-
teringar i halso- och sjukvard samt férandrad livsstil.

Medicintekniska produkter omfattar allt fran plaster till stralbe-
handlingsapparatur, och kommersialiseringsprocesserna skiljer
sig naturligtvis at beroende pa typen av produkt. En avgérande

skillnad gentemot lakemedelsutveckling ar att medicintekniska
produkter normalt inte genomgar de formella kliniska utveck-
lingssteg (fas | — lll-studier) som beskrivs i avsnittet ovan. En
annan skillnad ar att utvecklingsrisken generellt ar lagre under
det att kommersialiseringsrisken ar hogre. Farre projekt stupar
pa vdagen, men a andra sidan ar marknadslanseringen ofta mer
langdragen an for lakemedel.

Kraven for myndighetsgodkdannande av medicintekniska
produkter beror pa vilken kontrollniva som kravs for att saker-
stélla produktens sdkerhet och effektivitet eller dess likvardig-
het med tidigare godkdanda produkter. Typiskt sett utvecklas en
prototyp baserat pa ett koncept eller en idé om en ny produkt.
Dérefter etableras proof-of-concept och prototypen itereras
fram och testas for att generera de bevis och den dokumenta-
tion som kravs for marknadsgodkannande.

30

Godkdnnandeprocessen i
USA

| USA indelas produkterna i tre
kategorier. Klass |-produkter beho-
ver inget formellt godkdnnande,
klass Il-produkter behéver endast
visa att de ar likvardiga med en
tidigare godkand produkt, medan
klass lll-produkter maste erhalla ett
férhandsgodkannande innan de
lanseras (Pre-Market Approval,
PMA). | det senare fallet krévs
kliniska studier under 6verinseende
av den amerikanska ldkemedels-
myndigheten FDA.

Godkannandeprocessen i
EU

| EU maste de flesta produkter

CE- mérkas innan forsaljningen

kan paborjas. CE-markningen
(Conformité Européenne) innebar
att tillverkaren forsakrar att produk-
ten dverensstammer med regel-
verkens krav. En produkt som
beddmts och CE-markts i ett land

har tilltrade till hela EES-marknaden.

I manga fall kan tillverkaren sjalv
genomfdra alla provningar och
utredningar som kravs for att visa
att produkten uppfyller regelverkets
krav. | de fall produkterna ar
forenade med speciella risker maste
tillverkaren anlita en oberoende
certifieringsorganisation, ett sa
kallat "anmalt organ”.

1) https://www.selectusa.gov/medical-technology-industry-united-states.
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Efter godkdnnande kan produkten
marknadsféras och anvandas, men
for en god forsaljningsutveckling ar
det oftast nodvandigt att sjuk-
varden erhaller ersattning fran
statliga organisationer eller privata
forsakringsbolag. Processen med
att fa ett sadant klartecken fran
betalarna kan vara komplicerad och
langdragen. Halsoekonomiska
bedémningar har blivit ett allt
viktigare underlag for att erhalla
ersattning for medicintekniska
produkter.



Halsovardsmarknaden i Kina

Kina ar den snabbast viaxande sjukvardsmarknaden i varlden
med en genomsnittlig arlig tillvaxt de senaste fem aren om
13 procent, jamfort med 4 procent i USA och 2 procent i Japan.?
Kina dr ocksa den nast storsta halsovardsmarknaden globalt
med totala sjukvardskostnader uppgaende till 594 miljarder
USD 2015, och prognostiseras na 1 100 miljarder USD &ar 2022.%
Det finns ocksa en fortsatt god tillvaxtpotential pa Kinas halso-
vardsmarknad, halsoutgifterna per capita uppgar till 426 USD
jamfort med i genomsnitt éver USD 5 200 for varldens atta
storsta  sjukvardsmarknader.® Slutligen férvantas Kinas
aldrande befolkning, stigande inkomster och 6kande urbanise-
ring bidra till en fortsatt tillvaxt i Kinas sjukvardssektor.

Halsovardsmarknaden i Kina - tillvaxt

RMB, miljarder
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Killa: Deloitte China, 2017 China Life Sciences and Health Care Investment Promotion
Report.

1) WTO Data Portal per 12/31/2015.
2) International Trade Association, 2016 Top Markets Report Pharmaceuticals, 2016.
3) WTO Data Portal per 12/31/2015.
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Topp 10 hdlsovardsmarknader i virlden

2001 2013 2017

1. USA 1. USA 1. USA
2.Japan 2.Japan 2.Kina

3. Frankrike - 3.Kina _r 3.Japan

4. Tyskland 4. Tyskland 4. Brasilien
5. Italien 5. Frankrike 5. Tyskland
6. Storbritannien 6. Brasilien 6. Frankrike
7.Spanien 7. Italien 7. Italien
8. Kanada 8. Spanien 8. Indien
9. Kina 9. Kanada 9. Ryssland
10. Brasilien 10. Storbritannien  10. Kanada

Kalla: IMS Institute, The Global Use of Medicines: Outlook Through 2016.
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Marknadsdrivare)
De framsta tillvaxtdrivarna i den kinesiska halsovardsmarkna-
den ar foljande:

i. Omfattande sjukforsdkringssystem
Nationell sjukforsakring som tacker 95 procent av Kinas befolk-
ning, med arligen 6kande tackningsgrader och utbetalningar.

ii. Vdxande medelklass

Det finns cirka 150 miljoner manniskor i Kina som tjanar mellan
10 och 100 USD per dag, och denna grupp forvantas ¢ka till
1 000 miljoner ar 2030.

iii. Stor aldrande befolkning
Andelen aldre (65+ ar) forvantas fortsatta 6ka; forskning visar att
ar 2020 kommer aldre att sta for >17 procent av befolkningen.

iv. Hogre prevalens av kroniska sjukdomar
Kroniska sjukdomar forblir en boérda, och star idag for 79,4
procent av det totala antalet dodsfall.

Marknaden for férvarv och licensavtal

Trots stigande interna forsknings- och utvecklingskostnader har
de stora life science-bolagen, och speciellt lakemedelsbolagen,
misslyckats med att utveckla fler nya godkdnda produkter dn
tidigare. For att kompensera for detta har bolagen i en 6kande
omfattning utnyttjat licensiering, fusioner och forvarv som ett
satt att fylla de interna luckorna, fa skalférdelar samt fa tillgang
till nya marknader, nya lakemedel och nya teknologier. Sadana
avtal spelar en viktig roll i life science-bolagens strategier for att
fylla pipelinen och driva framtida tillvaxt.

Transaktionsstrukturen for ett licensavtal bestar vanligen av tre
komponenter: (1) kontantbetalning, (2) ytterligare betalning
baserad pa att vissa kommersiella eller utvecklingsmilstolpar
uppnas, och (3) royalties pa den framtida produktférsaljningen.
Kontantbetalning ar den betalning som licensgivaren far nar
licensavtalet ingas. Ytterligare betalning baserad pa att vissa
milstolpar nas ar potentiell ersattning knuten till positiva resul-
tat vid vissa milstolpar som férhandlats mellan parterna.
Milstolpar inkluderar ofta faser i lakemedelsutvecklingen,
myndighetsgodkannande och forsaljningsnivaer. Royaltybetal-
ning baseras ofta pad den framtida forsdljningen av den
godkanda produkten. De belopp som ska betalas kontant och

kopplat till milstolpar, liksom procentsatser pa royalties
forhandlas fram mellan licensgivaren och licenstagaren. Balan-
sen mellan de tre komponenterna varierar fran fall till fall men
generellt brukar licensavtal rérande kliniska projekt innehalla
kontantbetalning respektive milstolpeersattningar runt tiotals
miljoner USD och royaltynivaer som dverstiger 10 procent.?)

Antal affarsavtal (inklusive licensaffarer, fusioner och férvarv)
som gjorts under 2018 har natt sin lagsta niva pa fem ar. Detta ar
fraimst pa grund av den nuvarande finansieringsmiljon som
erbjuder en rad olika finansieringsalternativ for mindre life
science bolag och har bidragit till att driva upp bolagens varde-
ringar och darmed sankt aptiten for vissa typer av affarsavtal
med stérre parter.?® Exempelvis har investeringar gjorda av
amerikanska investmentbolag i biotechbolag 6kat med narmare
50 procent fran USD 10 miljarder under 2017 till USD 14,9 miljar-
der under 2018.% Dessutom har klimatet for bérsintroduktioner
forblivit starkt under 2018 da antalet borsintroduktioner fortsatt
Oka fran 2017. Det starka finansieringsklimatet gor att mindre
bolag kan fortsatta utveckla sin pipeline under langre tid, vilket
minskat trycket pa fusioner och férvarv samt andra partner-
avtal.?)

Volymen av forvarv och fusioner som offentliggjordes under
2018 inom lakemedelssektorn sjénk med 10 procent fran 2017
till 2018. Daremot 6kade det sammanlagda avtalsvardet av alla
fusioner och férvarv under 2018 med 15 procent fran 2017.”

Lakemedelssektor: antal fusioner och forvarv samt det
sammanlagda, totala vdardet av alla dessa affarer 2014-2018
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1) Vérldsbanken, “Toward a Healthy and Harmonious Life in China: Stemming the Rising Tide of Non-Communicable Diseases”, 07/31/2011.
2) Medtrack 2017, Partnering in the Pharma World: BIO-Europe® and Industry Trends 2017 Update.

3) 1QVIA Pharma Deals, Review of 2018.

4) Vantage Pharma, Biotech and Medtech 2018 in review, February 2019.
5) PwC/CB Insights Healthcare MoneyTree™ Reports Q1-Q4 2017 and 2018.
6) 1QVIA Pharma Deals, Review of 2018.

7) 1QVIA Pharma Deals, Review of 2018.
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Kalla: 1QVIA Pharma Deals, Review of 2018
Lakemedelssektor: Genomsnittligt totalt avtalsvarde for
fusioner och forvarv 2014-2018
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Kalla: 1QVIA Pharma Deals, Review of 2018

Avseende volymen av licensavtal inom ldkemedelssektorn
minskade den med 2 procent under 2018 fran 2017, vilket &r en
vasentligt mindre minskning i jamforelse med den for fusioner
och foérvarv. Under 2018 steg medelvardet av totala avtalsvar-
den for licensaffarer, exklusive royaltybetalning, med 1 procent
fran USD 339 miljoner under 2017 till USD 341 miljoner under
2018.Y

Inom sektorn for medicinsk teknik sjonk det totala vardet for
alla fusioner och forvarv fran nara USD 100 miljarder under
2017 till omkring USD 28 miljarder under 2018. Anledningen till
denna minskning tros vara att de storre medicintekniska bola-
gen avstatt fran dessa aktiviteter pa grund av de 6kande bolag-
svarderingarna bland potentiella forvarvsobjekt. Dessutom har
de storre medicintekniska bolagens fokus pa produktsynergier
Okat i férvarvsprocessen.?

1) 1QVIA Pharma Deals, Review of 2018.
2) Vantage Pharma, Biotech and Medtech 2018 in review, February 2019.
3) PwC: Global Pharma & Life Science Deals Insights: Year-end 2018.
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Medicinteknisk sektor: antal fusioner och forvarv samt det
sammanlagda, totala vardet av alla dessa affarer 2014-2018
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Kélla: Vantage Pharma, Biotech and Medtech 2018 in review, February 2019

Marknaden for affarsavtal inom life science sektorn forutspas
vara intensiv under 2019. Nyckelfaktorerna som férvantas driva
dessa aktiviteter ar tillgang till kapital, en normalisering av kapi-
talmarknaden for life science bolag efter ett ar av signifikanta
varderingar, samt behov for bolag att exekvera sina tillvaxtstra-
tegier. Inom marknaden for medicinteknik forvantas en hog
volym av affarer drivas av bolagens behov att differentiera sin
produktportfélj och vaxa.?)

Jamforbara bolag

Exempel pd andra europeiska borsnoterade investmentbolag
som verkar inom samma omrade som Karolinska Development
ar HBM Healthcare, Puretech, IP Group, Netscientific, Allied
Minds, Malin, Syncona, MedCap och Mercia Technologies. Det
bor ocksa noteras att vissa lakemedelsbolag pa senare ar har
etablerat sina egna riskkapitalfonder i enlighet med modeller
som i manga avseenden liknar Karolinska Developments affars-
modell att investera i och utveckla medicinsk innovation.
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Verksamhetsbeskrivning

Oversikt

Karolinska Development ar ett investmentbolag som erbjuder
en mojlighet att ta del av vardeutvecklingen i ett antal nordiska
life science-bolag med betydande kommersiella mojligheter.
Bolaget fokuserar pa att identifiera medicinska innovationer
och investerar for att skapa och utveckla bolag som vidare-
utvecklar sadana innovationer till differentierade kommersiella
produkter, som kan goéra skillnad for patienters liv och generera
en attraktiv avkastning till aktiedgarna.

Karolinska Development har etablerade relationer med
ledande universitet och forskningsinstitut i Norden, inklusive
Karolinska Institutet, vilket kan ge tillgang till varldsledande
medicinska innovationer. Bolagets malsattning ar att bygga
foretag runt ledande forskare inom respektive vetenskaps-
omrade med stod fran erfarna ledningsgrupper och radgivare,
genom finansiering tillsammans med internationella investe-
rare som ar specialiserade inom sektorn for att ge stérst mojlig-
het till framgang. For att skapa de basta mojligheterna att
lyckas, byggs foretagen med hjalp av erfarna managementteam
och radgivare och de medfinansieras av professionella life
science-investerare.

Karolinska Developments portfolj bestar idag av nio bolag
inriktade pa att utveckla innovativa behandlingsmetoder for
sjukdomar som ar livshotande eller innebar risk for allvarliga
funktionsnedsattningar och andra medicinska tillstand. Atta av
portféljbolagen har lakemedelskandidater i pagaende kliniska
studier eller godkanda produkter i tidig lanseringsfas. Under
2019 och 2020 forvantas flera portfoljbolag presentera fas
ll-resultat. Dessa studieresultat har potential att vadsentligen
O6ka mojligheterna till attraktiva avyttringar eller licensaffarer.
Jamforbara lakemedelskandidater for Bolagets aktiva innehav i
portféljen har de senaste aren utlicensierats eller salts till
avtalsvarden som har uppgatt till miljardbelopp fér de enskilda
projekten. Portfoljbolagen har under det senaste aret forstarkts
med personer som har en dokumenterad férmaga att genom-
fora internationella foretagsaffarer inom life science.

Investeringsstrategi

Karolinska Development anser att nagot av den mest innovativa
biomedicinska forskningen och idéerna i Europa kommer fran
institutioner i Norden och att det finns en betydande volym av
dolt varde.

Bolagets strategi ar fokuserad pa att identifiera och investera i
potentiellt banbrytande medicinska innovationer i hela Norden
med betydande kommersiella mojligheter samt att expandera

och diversifiera portféljen till ett bredare omrade inom life
science med vardehojande potential. Bolaget kommer ocksa
att soka investeringstillfallen i undervarderade bolag pa den
publika marknaden i regionen, samt i mer mogna investeringar
dar avkastningen kan realiseras snabbare an i bolag i tidig fas.
Karolinska Development avser att syndikera investeringar till-
sammans med professionella life science-investerare.

Karolinska Development avser att realisera vardet i sin portfolj
genom t.ex. utdelning, aktieforsaljning, inkramsforsaljning eller
borsintroduktion.

Nyckelelementen i Karolinska Developments strategi utvecklas
nedan.

Ett tydligt fokus inom portfoljen

Karolinska Development har en diversifierad portfélj bestaende
av bolag som Karolinska Development bedomer har goda
chanser att utveckla innovativa mediciner eller medicintekniska
produkter som moter ett tydligt medicinskt behov, och som har
potentialen att leverera en attraktiv avkastning till aktiedgarna.
Per dagen for Prospektet innehaller portféljen nio bolag, att
jamfora med 21 bolag i slutet av 2014.

Signifikanta medicinska behov som inte méts
Valdefinierade patientpopulationer
Specialprodukter/sarlakemedel

Vetenskapligt och kommersiellt intressanta projekt

Fokuserad
portfolj

e Stérka styrningen av portféljen pa styrelseniva med
professionella oberoende styrelsemedlemmar

i portféljbolagen e Setill att ledningen fokuserar pa den kliniska

utvecklingen pa signifikanta vardegenererande

milstolpar, syndikerad finansiering och avkastning

Starkt ledarskap

Maximera virdeskapande med fokus pa:

e Signifikativa vardehjande milstolpar

e Kapitalkrav for att nd vardehojande milstolpar
e Flexibel exit

Differentierade
investeringar

Tillgéng till kapital och kunskap genom:
e Erfarna professionella oberoende styrelsemedlemmar
syndikering e Utveckling av externa investerarrelationer
e Kontinuerligt soka syndikering med professionella
life science-investerare

Proaktiv
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Investeringar i potentiellt banbrytande medicinska
innovationer

Innovationshojd ar en viktig parameter i bedomningen av den
kommersiella potentialen i life science-projekt. Vissa ar agnade
att marginellt forbattra existerande behandlingar, medan andra
bygger pa substanser eller teknologier med potential att drama-
tiskt forbattra patienters livskvalitet och kanske till och med 6ka
chansen till bot och &verlevnad. Karolinska Development
investerar endast i den senare kategorin av projekt.

Kommersialisering i fokus

Minst lika viktigt ar att bedoma bolagens formaga att kommer-
sialisera projekten. Karolinska Development arbetar malmed-
vetet med att optimera portféljbolagens forutsattningar att
kommersialisera sina projekt. Portféljbolagen har under de
senaste aren forstarkts med personer som har en dokumente-
rad formaga att genomfora internationella foretagsaffarer inom
life science.

Utvecklingsstrategier for minskad risk

Karolinska Development har sedan lang tid etablerade rutiner
for att minimera risken att resultaten av kliniska prévningar inte
utfaller pa det satt man haft anledning att férvanta sig. Portfolj-
bolagen erhaller professionellt stod i processen med att
optimera designen av kliniska studier, och mdgjligheter att
sprida riskerna genom att bredda indikationsomradena utvar-
deras kontinuerligt. Utvecklingsstrategierna for de individuella
projekten utformas i tatt samarbete med varldsledande veten-
skaplig och klinisk expertis.

Finansierings- och exitmodell

Karolinska Developments investeringar i portféljbolag sker
genom syndikering med andra professionella life science-
investerare. Karolinska Development utvarderar I6pande majlig-
heter till exit.
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| linje med branschstandard sker investeringar vanligtvis i
lakemedelsprojekt fram till dess att ”proof-of-concept” demon-
strerats i fas lI-studier. Vid denna tidpunkt utvarderas mojlighe-
ter att inga kassaflodesgenererande licensavtal, sédlja bolagen
eller genomfora borsintroduktioner. Anledningen &r att positiva
fas Il-data kraftigt 6kar mojligheterna till att gora goda affarer.
Forst da sadana data genererats kan man visa att en lakeme-
delskandidat har den férvantade biologiska effekten, vilket
patagligt minskar den fortsatta utvecklingsrisken och darmed
Okar projektets varde markant.

Nar det géller innehav i medicintekniska bolag ar det vanligt att
avyttra i ett skede da bolagen lanserat sin forsta produkt och
blivit kassaflodespositiva.

Asienstrategi som tillagg till nuvarande affarsmodell
Nordiska life science-bolag och vardgivare star infor stora utma-
ningar pa den asiatiska marknaden, inte minst pa grund av
kulturella skillnader. Detta ar sarskilt utmanande fér sma och
medelstora foretag. Under forutsattning att en vasentlig andel
av konvertibelskulden kvittas i den Riktade emissionen samt att
ett slutgiltigt avtal traffas om etableringen av ett joint venture
med Sino Biopharma kommer Karolinska Development att
inrdtta ett filialkontor i Kina med uppgiften att Gverbrygga
denna klyfta och att 6ppna den asiatiska marknaden for
nordiska innovationer, med initialt fokus pa Kina. Karolinska
Development avser att tillsammans med Sino Biopharma kunna
erbjuda nordiska sma och medelstora life science-bolag tillgang
till Sino Biopharmas omfattande distributionsnat for kommer-
sialisering och expansion. Fokus kommer att ligga pa foretag
som befinner sig ndra marknadslanseringar, med ambitionen
att generera ett positivt kassaflode till Karolinska Development
i ett relativt kort tidsperspektiv. Malsattningen &r att kassa-
flodet ska bidra signifikant till finansieringen av Karolinska
Developments foljdinvesteringar i portféljbolag samt nya
investeringar i nordiska life-science bolag.



Adresserbar marknad

Folkrepubliken Kina (Eng. People’s Rebublic of China ("PRC"))
del av global population (2017A)

Kina 18%

Resten av vérlden
82%

PRC del av global Iakemedelsmarknad (2017A)
Kina 10%

Resten av varlden
89%

PRC del av global medicinteknisk marknad (2020E)

Kina 12%

Resten av vérlden
88%

Statista, United Nations, Department of Economic and Social Affairs, Population
Division (2019).

Statista, Share of pharmaceutical revenue worldwide in 2017, by country.

Statista, Medical Technology Industry in China report, 2019.

Sino Biopharma ar en av de ledande asiatiska life science-inves-
terarna och ett innovativt forsknings- och utvecklingsdrivet
farmaceutiskt konglomerat med ett produktforsiljningsnat-
verk i hela Kina och produktionsanlaggningar certifierade av
CFDA (China Food and Drug Administration). Ar 2018 hade Sino
Biopharma en omsattning pa 20,9 miljarder RMB (cirka 29,0
miljarder kronor) och ett resultat efter skatt pa 10,7 miljarder
RMB (cirka 14,8 miljarder kronor). Sino Biopharma har tillsam-
mans med sina dotterbolag nédra 22 000 anstallda. Sino Biop-
harma ar noterat pa Hongkongsborsens huvudlista och ingar i
Hang Seng Index.

Verksamhetsbeskrivning

Distribution via Sino Biopharma

b

e

¢ Sino Biopharma har det storsta séljnatverket i Kina med 6ver
12 000 yrkesverksamma

Iy

LA

-

e Natverket tacker framforallt sjukhus och har exempelvis inom
hepatitbehandlingar en marknadsandel pa ~25%

¢ 33 produkter levereras, dar var och en genererar en arlig
forséljning 6ver RMB 100 miljoner

Kalla: Uppgifter fran Sino Biopharma.

Sino Biopharma &r en del av Charoen Pokphand Group
("CP Group”). CP Group grundades 1921 och &r ett transnatio-
nellt konglomerat som bestar av tre karnforetag vilka bedriver
verksamhet inom jordbruks- och matindustrin, detaljhandel,
distribution samt telekommunikation med investeringar i mer
an 100 lander, inklusive Ping An Insurance, CITIC Group, China
Mobile, ITOCHU Corporation, Marko Group. CP Group syssel-
satter idag 6ver 350 000 personer med kontor och fabriker som
ar varldstackande. Arsintakterna for CP Group uppgick 2017 till
55 miljarder USD.
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Verksamhetsbeskrivning

Bakgrund och historia

Karolinska Developments ursprung gar tillbaka till 2003, och
grundades med syfte att finansiera och kommersialisera inno-
vationer fran forskare pa Karolinska Institutet i Stockholm,
Sveriges storsta akademiska institution fér medicinsk utbild-
ning och forskning och ett av Europas storsta medicinska
universitet.

Flera av de nuvarande portféljbolagen har sitt ursprung i det
ndra samarbetet med KIAB, Karolinska Institutets arm for
teknologioverféring. Karolinska Development har darefter
breddat sitt natverk for att aven fanga upp innovationer fran
andra framstdende forskningsinstitutioner i Norden.

Sedan 2003 har Karolinska Developments portfélj utvecklats
fran att huvudsakligen innehalla ldkemedelsbolag med projekt i
pre-klinisk fas till att omfatta bolag med projekt i olika faser av
klinisk utveckling, dar flera forvantas leverera resultat fran fas
lI-proof of concept inom de kommande tva aren. Portfdljen
innehaller ocksa tva medicintekniska bolag som nu kommersia-
liserar sina produkter och bygger globala forséljnings- och
distributionsnatverk i genomférandet av sina kommersiella
strategier.

Karolinska Development, i sin nuvarande form som ett nordiskt
investmentbolag inom life science, grundades 2008 nar invest-
mentfonderna Karolinska Development | AB (grundad 2003)
och Karolinska Development Il AB (grundad 2005) fusionerades
med Bolaget. Ar 2011 noterades Bolaget pa Nasdaq Stockholm
(ticker: KDEV).
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| december 2012 traffade Karolinska Development och Rosetta
Capital IV LP ("Rosetta Capital”) ett avtal enligt vilket Rosetta
Capital genom en investering pa 220 miljoner kronor forvar-
vade en minoritetsandel i det, vid den tiden, nybildade joint
venture-bolaget KDev Investments. Karolinska Development
innehar, efter transaktionen, ett direkt dgande om cirka
87 procent i KDev Investments, vilket i sin tur dger aktier i fyra
av Karolinska Developments portféljbolag. Bolagets dgande i
dessa fyra portfoljbolag ar foljaktligen indirekt. Kontrollen 6ver
KDev Investments dr delad mellan Karolinska Development och
Rosetta Capital och KDev Investments anses redovisningsmas-
sigt vara ett joint venture. Ytterligare information angaende
avtalet med Rosetta Capital aterfinns i avsnittet ”Legala fragor
och kompletterande information — Vdsentliga avtal — Avtal
avseende KDev Investments”.

Under 2014 inledde Karolinska Development ett genomgri-
pande strategiskifte. Vid denna tidpunkt omfattade portfoljen
21 bolag med projekt som uppvisade en stor spridning i innova-
tionshojd. Strategiskiftet innebar att Karolinska Development
behdll innehaven i portféljbolag som driver sa kallade "first in
class-projekt”, och avyttrade ett antal bolag med lagre innova-
tionshojd och kommersiell potential. Genom avtal med tilldggs-
kopeskilling (sa kallade earn out-avtal) tillférsdkrades Karolin-
ska Development ratten att &nda kunna ta del av den fortsatta
vardetillvaxten i de avyttrade bolagen. Samtidigt inleddes ett
malmedvetet arbete for att forstarka den kommersiella kompe-
tensen i de kvarvarande portféljbolagen. Utdver detta vidtogs
atgarder for att bredda antalet indikationsomraden i de priori-
terade projekten, i syfte att 6ka den kommersiella potentialen
och sprida riskerna. Strategiskiftet var i allt vasentligt avslutat i
bérjan av ar 2017.



Karolinska Developments portfolj

En fokuserad portfélj med betydande kommersiella
mdjligheter

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

Karolinska Development har en fokuserad portfolj bestaende av
lakemedels- och medicintekniska bolag med betydande majlig-
heter till vardeskapande. Portféljbolagen utvecklar hogt diffe-
rentierade och kommersiellt attraktiva produkter med potential
att leverera bade oOvertygande kliniska och halsoekonomiska
fordelar, liksom attraktiv avkastning.

Under de senaste aren har Karolinska Development bidragit till
att optimera de kliniska utvecklingsprogrammen i portfélj-
bolagen for att na kliniskt meningsfulla och vardegenerande
milstolpar under 2019 och 2020. Erfaret ledarskap har rekryte-

rats till ledningsgrupper och styrelser i portféljbolagen. Vidare
har Karolinska Development medverkat i finansiering av bolagen
genom syndikering med erfarna internationella och inhemska
life science-investerare. Som ett resultat av detta ar nu flertalet
av Karolinska Developments portfoljbolag finansierade och val
positionerade for att leverera avgérande vardegenererande
milstolpar inom de kommande tva aren.

Lakemedelsbolagens ndsta avgdérande vardegenererande
milstolpar férvantas inom de kommande tva aren, da flertalet av
dessa bolag beddéms kunna presentera fas Il proof-of-concept-
data. De medicintekniska bolagen OssDsign och Promimic ar
redan idag inkomstgenererande och har mojlighet att under

2019 och 2020 realisera sina kommersiella strategier.

Vid sidan av de sju portféljbolag dar Karolinska Development ar
aktivt engagerat i vardeskapande, har bolaget passiva investe-
ringar i tva portfoljbolag samt intressen i ytterligare fyra
life science-foretag i form av earn out-avtal.

Var nuvarande portfélj — signifikant vardegenerering under 2019/2020

Andra pagaende/planerade

Lakemedelsbolag Agande* Preklinik Fas| Fasll Fas Il indikationer
Aggstockscancer m Platinumresistent dggstockscancer
KD 2 %**,

KDev Invest 11 %

M@®DUS

THERAPEUTICS

KDev Invest 49 %

Myelodysplastisk syndro

m (MDS)

Myelodysplastisk syndrom (MDS) 2020
Sicklecellsjukdom

Subkutan sjélvadministrering i hemmamiljo, malaria

Dilafor KDev Invest 30 % Induktion av férlossning 2020
! Leverencefalopati 2020
KD72% !
! Idiopatisk hypersomni
EQHRAEt{%QA KD 12 %** Endometrios 2019
. ASARINA KDev Invest 1 % Premenstruell dysforisk storning 2020 Passiv investering
PHARMA
.‘.B.iosergen KDev Invest 4 % svasrx;tii?:li;on 2019 Passiv investering
Medicintekniska bolag Prototyp Utveckling PMA / 510K Marknad
DSIGN® KD 18 %** Patient-specifika skall-och ansiktsimplantat EU expandering & USA lansering 2019 >
&
Promimic KDev Invest 30 % Beldggningar for medicinska implantat EU expandering & USA lansering 2019 >

MAKING IMPLANTS INTEGRATE

KD: Karolinska Development
KDev Invest: KDev Investments

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

Earn-out avtal

onco@peptides Qatherz Axelar Clanotech
Fas Il Fas Fas Preklinik

| Férvéntad utveckling och resultat >
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therapeutics

Projekt (First-in-class) S5AM Ventures,
APR-246 HealthCap,
Primir indikation Sectoral Asset
MDS Management,

i KCIF Co-Investment Fund KB
Utvecklingsfas

Fas Il Ursprung

" Karolinska Institutet
Agande*

Karolinska Development 2 %**
KDev Investments 11 %

Mer information
aprea.com

Ovriga storre dgare
Redmile Group,
Rock Springs Capital
Versant Ventures,

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

En ny metod fér behandling av manga typer av cancer
Aprea Therapeutics (Stockholm, Sverige och Boston, USA) &r ett
bioteknikféretag som utvecklar nya anticancersubstanser som
riktar in sig pa tumorsupressorproteinet p53. Mutationer
i p53-genen patraffas i 50 procent av alla manskliga tumarer.
Dessa mutationer ar ofta associerade med resistens mot cancer-
ldkemedel och dalig generell 6verlevnad, vilket visar pa ett
betydande ouppfyllt medicinskt behov inom behandlingen av
cancer. Apreas ledande ldkemedelskandidat APR-246 har visat
sig kunna ateraktivera muterat p53 protein, vilket férorsakar
programmerad celldod hos manga cancerceller hos méanniskor.

APR-246 genomgar for narvarande en fas Ib/Il-studie i myelo-
dysplastiskt syndrom (MDS) och akut myeloisk leukemi (AML),
som undersoker |dkemedelskandidatens sakerhet och effekt i
kombination med standard kemoterapi (azacitidine) for behand-
ling av TP53-muterad MDS och AML. Aprea presenterade
positiva interimdata pa viktiga kongresser under 2018. Den
totala responsfrekvensen (ORR) i 20 utvarderbara patienter var

Avtalsvarden for liknande projekt

e USD 469 miljoner MEI Pharma Marknaden

Aprea Therapeutics AB

95 procent, och 70 procent av patienter uppnadde komplett
respons. | jamforelse uppgar ORR i motsvarande patientgrupp
som far standardbehandling till 30-50 procent, och 20-30
procent uppnar komplett respons. Inga sékerhets- eller tolerabi-
litetsproblem har hittills noterats. Fullstandiga resultat fran
studien forvantas under 2019.

Till foljd av den lovande utvecklingen i MDS har Aprea initierat
en registreringsgrundande fas lll-studie i patienter med
TP53-muterad MDS, fran vilken resultat forvantas under 2020.
Bolaget syftar dven att initiera en fas Ib/ll-studie under 2019 for
att utvardera APR-246 i patienter med MDS som genomgar
benmargstransplantation.

Bland solida tumérer utvarderas APR-246 i en fas Il-studie i
platinumkanslig hoggradig serds ovarialcancer (HGSOC) samt i
en fas lb-studie i platinumresistent HGSOC. Data foérvantas
under 2019, dven om bolaget inte bestamt dn om det ska fort-
satta utveckling i solida tumorer.

(licensgivare) & Helsinn Group
(licenstagare) 2016

APR-246 har potential att kunna anvandas for manga olika cancertyper eftersom mutationeri p53

forekommer i 50 procent av all cancer som diagnostiseras. De langst framskridna indikationerna

e USD 483 miljoner Calithera
Biosciences (licensgivare) &
Incyte (licenstagare) 2017

inkluderar blodtumérer sasom MDS och AML. MDS &r en sarlakemedelssjukdom och represente-
rar en grupp hematopoetiska stamcellssjukdomar. Ungefar 30-40 procent av MDS patienter
utvecklar AML och mutationer i p53 patraffas hos 20 procent av MDS och AML patienter, vilket ar

associerat med en dalig generell 6verlevnad.

Senaste utvecklingen

* Forsta patienten inkluderad i registreringsgrundande fas Ill-studie (januari 2019).
¢ Janus Henderson Investors deltog i finansieringsrundan som offentliggjordes i december 2018
och investerade EUR 5 miljoner (februari 2019).

FDA beviljade APR-246 snabbsparstatus och sarlakemedelsstatus fér behandling av patienter

med TP53-muterad MDS (april 2019).

Forvantade milstolpar

o Resultat fran fas Il-studie i platinumkanslig HGSOC forvantade under 2019.
e Fullsténdiga resultat fran fas Ib/lla-studie i MDS berdknade under 2019.
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M@®DUS

THERAPEUTICS

Projekt (First-in-class) Ursprung
Sevuparin Karolinska Institutet, Uppsala
Universitet

Primér indikation
Sicklecellsjukdom (SCD)

Utvecklingsfas
Fas I

Mer information
Modustx.se

Agande*

KDev Investments 49 %
Ovriga stérre dgare
HealthCap,
Ostersjostiftelsen,
Praktikerinvest

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner

Satsar pa att aterstélla hdlsosamt blodflode i allvarliga
sjukdomar

Modus Therapeutics (Stockholm, Sverige) utvecklar sevuparin,
ett innovativt lakemedel med potential att aterstélla blodflodet
och forhindra mikrovaskuldra hinder i ett antal sjukdomar.

Modus har finaliserat en fas ll-studie med sevuparin i hospitali-
serade patienter med sicklecellsjukdom (SCD). Den randomise-
rade, dubbelblindade studien inkluderade 144 SCD-patienter
och genomfordes vid studiecentra i Europa, Mellandstern och
Karibien. Studien jamforde intravenost (V) administrerad
sevuparin med placebo i patienter som behandlades i sluten-
vard for en akut vaso-ocklusiv kris (VOC) i samband med

Marknaden

Modus Therapeutics AB

sicklecellsjukdom. | studien analyserades dven flera smartrelate-
rade sekunddra utvarderingsparametrar. Data fran studien
visade inte nagon meningsfull klinisk effekt av sevuparin vid
akuta vaso-ocklusiva kriser hos den totala studiepopulationen.
Daremot visar resultat att sevuparin, vid de givna doserna, ar
saker och tolereras val. Modus Overvéger nu alternativa mojlig-
heter for att vidareutveckla sevuparin.

En fas-I studie med subkutan administrering av sevuparin pagar
och resultat férvantas under 2019.

SCD, en sarlakemedelssjukdom, leder till progressiva organskador som begransar patienternas livslangd. Halsovardskostnaderna kan
Overstiga 1 miljon USD per patient. Enbart i USA spenderas varje ar uppskattningsvis 1 miljard USD per ar pa behandling och omhéander-
tagande av de cirka 100 000 patienter som ar drabbade av sjukdomen. Antalet patienter med sicklecellsjukdom &r @nnu stérre utanfor
USA och EU, med 6ver 1 miljon patienter i Mellandstern och 6ver 5 miljoner patienter i Afrika.

Senaste utvecklingen

o Rekrytering av patienter till fas Il-studie finaliserades (januari 2019).

e Forsta kohorten doserad i fas |-studie med subkutan administrering av sevuparin (februari 2019).

o Resultat fran fas ll-studie i Sicklecellsjukdom presenterades och man sag ej nagra signifikanta effekter (maj 2019).

Forvantade milstolpar

e Resultat fran fas I-studie med subkutant administrerad sevuparin forvantade under 2019.
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Dilafor

Projekt (First-in-class)
Tafoxiparin

Ursprung
Karolinska Institutet

Mer information
Dilafor.com

Primdr indikation
Induktion av férlossning

Utvecklingsfas
Fas llb

Agande*
KDev Investments 30 %

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

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner

Minskar komplikationer vid forlossning

Dilafor (Solna, Sverige) utvecklar tafoxiparin for obstetriska
indikationer. Bolagets huvudsakliga mal med tafoxiparin &r att
minimera risken for langdragen forlossning och dartill hérande
komplikationer.

Ungefar en fjardedel av alla gravida kvinnor genomgar induktion
av forlossning. Drygt halften av dessa igangsattningar miss-
lyckas, vilket leder till langdragna forlossningar som innebéar en
Okad risk for komplikationer for bade mamma och barn samt
stora halsovardskostnader. Mellan 25 och 40 procent av fallen
gar till akut kejsarsnitt.

Avtalsvarden for liknande projekt

e USD 397 miljoner Velo Bio (sél- Marknaden

Dilafor AB

Subkutan administrering av tafoxiparin har i en tidigare fas lla-
studie visat sig ha en signifikant positiv effekt med en forkortad
forlossningstid och en paskyndad mognad av livmoderhalsen
hos patienter som forlosts efter igangsattning. En mjuk och
mogen livmoderhals &dr en forutsattning for en lyckad induktion
av férlossning. Dilafor gar nu vidare med en fas llb-studie for att
i en storre grupp underséka om behandling med subkutant
administrerat tafoxiparin kan ge uppmjukning av livmoder-
halsen och darmed forkorta forlossningstiden.

jare) & AMAG Pharmaceuticals
(kopare) 2018

Det har uppskattats att sa manga som en fjardedel av alla gravida kvinnor &r i behov av forloss-

ningsinduktion, dvs. de har inte en spontan start av forlossning. Standardbehandling inklusive

e USD 465 miljoner Palatin
Technologies (licensgivare) &
AMAG Pharmaceuticals
(licenstagare) 2017

och barnet.

Senaste utvecklingen

prostaglandiner och oxytocin leder ofta —i mer @n 50 procent av fallen associerat med misslyckad
induktion- till lingdragen forlossning och akuta kejsarsnitt eller andra komplikationer for modern

¢ 23,3 miljoner kronor restes fran nuvarande investerare, med den befintliga aktiedgaren Opo-
crin S.p.A som huvudinvesterare, for att finansiera en fas llb-studie av tafoxiparin i kvinnor som
genomgar induktion av férlossning (April 2019).

Forvantade milstolpar

e Start av fas llb-studie under 2019.
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F
Umecrine
cognition

Projekt (First-in-class)
GR3027

Primdra indikationer
Leverencefalopati
Idiopatisk hypersomni

Ursprung
Umea Universitet

Mer information
umecrinecognition.com

Utvecklingsfas
Fas lla

Agande*
Karolinska Development 72 %

Ovriga storre dgare
Norrlandsfonden,

Fort knox forvaring AB,
Partnerinvest

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner

Ett nytt behandlingssatt for CNS-relaterade sjukdomar
Umecrine Cognition (Solna, Sverige) utvecklar en ny klass av
malinriktad terapi for flera allvarliga CNS-relaterade stérningar.
Den langst framskridna lakemedelskandidaten GR3027 &r nu i
klinisk utveckling mot leverencefalopati (HE), vilket ar en allvar-
lig neuropsykiatrisk och neurokognitiv komplikation vid akut och
kronisk leverskada (inklusive levercirros). Lakemedelskandida-
ten utvarderas ocksa som en ny behandling for idiopatisk
hypersomni (IH), vilket &r en allvarlig sarlakemedelssjukdom
som yttrar sig i form av 6verdriven dagtrotthet, trots normal
nattsémn.

Ett paslag i det inhibitoriska GABA systemet i CNS ar en sannolik
orsak till de kliniska symptomen hos manga olika kognitiva
sjukdomar och somnsjukdomar. Detta gér GABA- receptor-
modulerande steroidantagonister som verkar pa den ¢kande
aktiveringen av GABA-receptorer, sasom de utvecklade av
Umecrine Cognition, en trovardig terapeutisk grupp av
ldkemedel att utvardera.

Avtalsvdrden for liknande projekt

e USD 397 miljoner Aerial Marknaden

Umecrine Cognition AB

GR3027 har visat sig aterstélla olika typer av neurologiska
nedséattningar i experimentella modeller. Lakemedelskandida-
ten nar CNS och reverserar de inhibitoriska effekter som orsakas
av neurosteroiden allopregnanolon pa hjarnfunktionen i mann-
iskor. Positiva fas Ib-data fran den pagaende kombinerade fas Ib/
lla-studien i HE visar att GR3027 tolereras val, inte ger upphov
till nagra dosbegransande biverkningar och har en gynnsam
farmakokinetisk profil. GR3027 &r nu vidare i fas lla-delen av
studien, fran vilken resultat ar berdknade under bérjan av 2020.

En fas lla-studie inkluderande 10 patienter med IH har genom-
forts. De primara studiemalen mottes vad galler sékerhet och
farmakokinetik. Studien visade ocksa indikation pa klinisk effekt
hos vissa av patienterna. Umecrine Cognition ska analysera
resultaten ytterligare innan beslut tas om en potentiellt fortsatt
utveckling av GR3027 mot idiopatisk hypersomni eller andra
somnsjukdomar.

Biopharma (licensgivare) &
Jazz Pharmaceuticals
(licenstagare) 2014

HE &r en svar sjukdom med ett stort medicinskt behov. Totalt sa utgor patienter med levercirros
upp till 1 procent av populationen i USA och EU. Mellan 180 000 och 290 000 patienter med cirros

i USA laggs in pa sjukhus pa grund av komplikationer till HE. Nar HE val utvecklats sa nar mortalite-

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

Senaste utvecklingen

ten 22—-35% efter 5 ar. HE ar ocksa forenat med betydande sociala och personliga kostnader.

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

e Resultat fran fas lla-studie i IH presenterades (januari 2019).

Forvantade milstolpar

e Resultat fran fas lla-delen av kombinerad fas Ib/lla klinisk studie i HE berdknade under bérjan

av 2020.
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Projekt (First-in-class)
FOR-6219

Primdr indikation
Endometrios

Ursprung
Abo Universitetet, Finland

Mer information
forendo.com

Utvecklingsfas
Fasla

Agande*
Karolinska Development 12 %**

Ovriga storre dgare

Novo Seeds,

Novartis Venture Fund,

Merck Ventures,

Vesalius Blocapltal’ * Agande med full utspadning enligt
Innovestor nuvarande investeringsplaner

Nya terapier for kvinnohilsa

Forendo (Abo och Ule&borg, Finland) utvecklar en ny behandling
for att eliminera endometrios samtidigt som man bibehaller
normala hormoncykler.

Endometrios ar en Ostrogenberoende sjukdom som drabbar
kvinnor i fertil alder och orsakas av att celler som normalt véaxer
pa insidan av livmodern framtrader utanfor livmodern, vilket
inducerar kronisk inflammation. Sjukdomen framtrader pa
manga olika satt och ofta orsakar den sarskilt smartsamma
menstruationer och kronisk magsmarta. Dagens lakemedels-
behandlingar minskar symptomen genom att hamma Ostrogen-
syntesen, men eftersom detta stor den systemiska 6strogenba-
lansen ar behandlingarna ocksa associerade med allvarliga
biverkningar som begransar anvandandet. Risken for benskorhet
ar exempelvis allmant kdand i samband med behandling genom
Ostrogeneliminering.

Avtalsvarden for liknande projekt

e USD 853 miljoner Astellas Marknaden

Forendo Pharma Ltd

Forendos lakemedelskandidat FOR-6219 &r en inhibitor av
HSD17B1-enzymet, ett nytt lakemedelsmal for vavnadsspecifik
reglering av hormonaktivitet. Initial effekt fér denna nya meka-
nism har demonstrerats i prekliniska modeller dar ldkemedels-
kandidaten visat sig lokalt blockera bildandet av &strogen i
endometrial vdvnad, orsaka regression av endometrios och lind-
ring av den inflammatoriska smartan utan att inverka med de
systemiska Gstrogennivaerna. En fas la-studie fann FOR-6219
saker och vél tolererad, med god farmakokinetisk profil. Dessa
resultat stodjer initiering av en fas Ib-studie i friska postmeno-
pausala kvinnor med malet att demonstrera ”Proof of mecha-
nism”. Beraknad studiestart ar under mitten av 2019.

Forendo har ocksa ett annat utvecklingsprogram, en dual HSD-
inhibitor for behandling av gynekologiska tillstand i preklinisk
upptacktsfas.

(kopare) & Ogeda (séljare) 2017

Uppskattningsvis 10 procent av alla fertila kvinnor ar drabbade av endometrios, vilket motsvarar

e USD 595 miljoner Neurocrine
Biosciences (licensgivare) &
AbbVie (licenstagare) 2010

176 miljoner kvinnor i varlden. Endometrios har en stor paverkan pa halsotillstdndet for de
drabbade kvinnorna och sjukdomen innebér en betydande samhallsekonomisk bérda, exempel-
vis genom franvaro fran arbete i avsaknad av sdker och effektiv behandling. Forendos metod for

att behandla endometrios har darfor stor potential att vasentligt paverka framtida behandlings-

alternativ.

Senaste utvecklingen

¢ EUR 4 miljoner restes fran nya investeraren Vesalius Biocapital Ill Partners (september 2018).
¢ Positiva resultat fran fas la-studie presenterades (mars 2019).

Forvantade milstolpar

e Start av fas Ib-studie under 2019.
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DSIGN®

Projekt Ursprung
OSSDSIGN® Cranial och Karolinska Sjukhuset, Uppsala
OSSDSIGN® Facial Universitet

Mer information
ossdsign.com

Primdr indikation
Kranieimplantat

Utvecklingsfas
Marknadsfort

Agande*

Karolinska Development 18 %**

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner

** Inkluderar indirekt innehav via
KCIF Co-Investment Fund

Ovriga storre dgare
SEB Venture Capital,
Fouriertransform

Kommersialiserar innovativa skall- och ansiktsimplantat
OssDsign (Uppsala, Sverige) ar ett innovativt bolag som designar
och tillverkar implantat och materialteknik for reparation av
benvdvnad. Dess ledande produkter- OSSDSIGN® Cranial och
OSSDSIGN® Facial- ar redan tillgangliga pa flera marknader i
Europa, exempelvis Tyskland, Storbritannien och Norden samt
pa selektivt valda marknader utanfor Europa, exempelvis Singa-
pore och Israel. Bolaget kommersialiserar sitt skallimplantat i
USA och arbetar dven med regulatoriska och kommersiella akti-
viteteriJapan.

Den kommersiella strategin gar ut pa att 6ka forsaljningen av de
innovativa produkterna via en intern séljorganisation och via
distributionspartners. Ett amerikanskt dotterbolag har etable-
rats for att starka marknadsnarvaron.

Avtalsvdrden for liknande projekt

e USD 330 miljoner Baxter Inter- Marknaden

OssDsign AB

OssDsign’s skraddarsydda teknologi for reparation av benvéavnad
har forbattrade lakande egenskaper som kliniskt bevisat ger
forbattrade resultat.! Genom att kombinera regenerativ kera-
miskt material forstarkt med titanium tillsammans med skrad-
darsydd patient-specifik design via modern datorstodd design,
3D-utskrivning och gjutning, ar malet att bidra till en permanent
lakning av olika bendefekter. En béttre lakningsprocess innebar
ett battre alternativ for patienter, samt kostnadsbesparingar for
sjukhus.

Bolaget ar noterat pa Nasdagq First North.

national (kdpare) & ApaTech

OssDsign fokuserar pa marknaden for kraniomaxillofaciala implantat. Den totala marknadsstorle-
ken uppskattades till USD 1,8 miljarder ar 2016 och férvantas att vaxa med CAGR pa 5-9 procent
« USD 360 miljoner Royal DSM varlden 6ver de kommande fem aren. Marknaden for OssDsigns ledande produkt inom kranio-
(képare) & Kensey Nash (séljare) plastik beraknas enskilt uppga till ungefar USD 200 miljoner. OssDsign har en fokuserad affarsstra-
2012 tegi som bygger pa en valdefinierad patientpopulation. Férdelarna ar att operationerna utfors pa
ett begransat antal sjukhus som ar latta att identifiera runt om i varlden. Indikationerna ar relativt
prisokansliga och latta att registrera pa manga marknader.

(saljare) 2010

Senaste utvecklingen

e 64 miljoner kronor restes fran svenska privatinvesterare samt det franska investmentbolaget
Alto Invest (februari 2019).

OssDsign meddelade att bolaget ansokt om notering pa Nasdaq First North och offentliggjorde
prospekt i samband med en nyemission om 151,3 miljoner kronor. Nyemissionen 6verteckna-
des och bolaget noterades pa Nasdaq First North (maj 2019).

Erholl initialt positivt besked angaende kostnadsersattning for OSSDSIGN Cranial i Frankrike
(maj 2019).

Forvantade milstolpar

e Lansering av OssDsigns produkter pa nya EU-marknader och utvalda marknader utanfor
1) Kihlstrém Burenstam Linder L et al. 2018, EuroDa under 2019.

https://www.ossdsign.com/clinicalresults
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<
Promimic

THINNER. FASTER. STRONGER.

Projekt

HA" Surface
Primdr indikation
Implantsbeldggning

Ursprung
Chalmers tekniska hogskola

Mer information
Promimic.com

Utvecklingsfas
Marknadsfort
Agande*

KDev Investments 30 %
Ovriga storre dgare
ALMI Invest

K-Svets Venture
Chalmers Ventures

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner

Beldggningar som férbattrar egenskaperna hos
medicinska implantat

Promimic (Goteborg, Sverige) ar ett biomaterialforetag som till-
verkar och marknadsfor en beldaggning for implantat, HA™"™
Surface, vilken starker forankringen av implantaten i ben.

HA"e Surface @r nanometertunn, vilket hjalper till att bevara
implantatets mikrostruktur och minskar risken for sprickor i
beldggningen. Till skillnad fran andra typer av belaggningar kan
den appliceras pa alla typer av implantatmaterial och geome-
trier, inklusive porésa material och 3D-strukturer. Dessutom
erbjuder HA™™ en snabb vag till marknaden eftersom teknolo-
gin som beldggningen ar baserad pa har godkénts av FDA, vari-
genom ett nytt implantat belagt med HA" Surface kan erhalla
marknadsgodkdnnande via 510(k) processen. Beldggnings-
processen ar enkel att infora pa de industrianldggningar som till-
verkar implantat.

Avtalsvdrden for liknande projekt

Promimic AB

Promimic har etablerat en saljverksamhet i USA samt flertal
partnerskap for utveckling och kommersialisering. Ett av dessa
samarbeten dr med Sistema de Implante Nacional (S.I.N), en
ledande leverantor av tandimplantat i Brasilien, som kommersi-
aliserar tandimplantat belagda med HA™" Surface i bland annat
USA. En produktionsanlaggning for implantat med HA""™
Surface beldggning for de amerikanska och kinesiska markna-
derna har ocksa etablerats av Promimics partner, Danco Anodi-
zing. Under 2019 starkte Promimic sin position pa den ortope-
diska marknaden genom samarbetet med det amerikanska
bolaget Onkos Surgical. Samarbetspartnerna ska utveckla och
kommersialisera HA™™ Surface teknologin i kombination med
Onkos Surgicals produkter for cancerkirugi i hoftleden.

e USD 95 miljoner Nobel Biocare Marknaden
(kopare) & AlphaBioTec (saljare)
2008 Promimic fokuserar pa marknaderna for dentala och ortopediska implantat, vilket tillsammans

representerar en global marknadsméjlighet vard USD 600-800 miljoner. Implantatindustrin ar en

e USD 120 miljoner MAKO surgical
(kopare) & Pipeline Biomedical
(séljare) 2013

stor och vaxande marknad med héga vinstmarginaler. Konkurrensen mellan implantattillverkare
ar stenhard och varje marknadssegment domineras av fyra till atta globala bolag. De strategier
som manga av dessa foretag anvander bygger pa licensiering av nya tekniker for att deras produk-

ter ska skilja ut sig och starka marknadspositionerna. Promimic har en affirsmodell som tagits
fram for att tillgodose dessa behov. Den ar centrerad kring att utlicensiera HA™"™ Surface-tekniken
till ledande implantattillverkare sa att de kan inkorporera den i sina produkter.

Senaste utvecklingen

e Ingick partnerskap med det amerikanska bolaget Onkos Surgical (mars 2019).

Forvantade milstolpar

o Ytterligare produktlanseringar och licensavtal med storre tillverkare forvantade under 2019.
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™ ASARINA

PHARMA

Projekt Ursprung
Sepranolon Umea Universitet

Primér indikation Mer information
Premenstruell dysforisk storning asarinapharma.com

Utvecklingsfas
Fas Ilb

Agande*
KDev Investments 1 %

Storre agare

Kurma Biofund,
Ostersjostiftelsen,

Rosetta Capital,

Idinvest Patrimonie,
Sectoral Asset Management

* Agande med full utspadning enligt
nuvarande investeringsplaner

L
®@® Biosergen

Projekt Ursprung

BSG005 SINTEF och Norweigan
Primir indikation University of Science and
Systemiska svampinfektioner Technology

Utvecklingsfas Mer information
Preklinik biosergen.se

Agande*
KDev Investments 4 %

Ovriga storre dgare
Ostersjostiftelsen,
Sintef Venture Il AS,

. * Agande med full utspadning enligt
Rosetta Capital

nuvarande investeringsplaner

Asarina Pharma AB

Asarina Pharma (Solna, Sverige och Kdpenhamn, Danmark) utveck-
lar innovativa och malinriktade produkter for att behandla kvinnor
med allvarliga symptom associerade med menstruationscykeln,
som exempelvis premenstruell dysforisk storning (PMDD).

Bolagets langst framskridna ldkemedelskandidat, sepranolon, &r
den forsta terapin som utvecklas specifikt for PMDD. Sepranolon ar
en icke-hormonell aktiv substans som hammar den sjukdomsfram-
kallande effekten av progesteronmetaboliten allopregnanolon hos
kvinnor som lider av PMDD. En klinisk fas llb-studie i PMDD-patien-
ter pagar. En fas lla-studie med sepranolon fér behandling av
menstruell migran kommer att paborjas i mitten av 2019.

Asarina Pharma ar noterat pa Nasdagq First North.

Biosergen AS

Baserat pa expertis inom biosyntetisk teknik bedriver Biosergen
(Trondheim, Norge) ett utvecklingsprogram mot systemiska
svampinfektioner dar ldkemedelskandidaten BSGOO5 har valts ut.
BSGOO5 ér i preklinisk utveckling och har visat pa ett brett spektrum
av antifungal aktivitet.

Patienter som dr mest mottagliga for systemiska svampinfektioner
ar de vars immunforsvar ar nedsatt pa grund av sjukdomar sasom
cancer eller anviandning av immunosuppressiva liakemedel. Aven
om det finns effektiva lakemedel sa ar anvandningen av dessa
begransade till foljd av allvarliga biverkningar eller 6kad frekvens av
ldkemedelsresistens.

Biosergens BSGO05 har i prekliniska modeller och experiment
demonstrerat ett brett spektrum av antifungal effekt. Hittills har
BSGOO05 visat sig besitta Overldgsna egenskaper jamfort med
konventionell behandling avseende effekt, toxicitet och farma-
kokinetik. Klinisk utveckling férvantas paborjas under 2019.
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Finansiell information i sammandrag

Nedan presenteras utvald historisk finansiell information i
sammandrag for rakenskapsaren 2016—-2018 samt for perio-
derna januari —mars 2018 och 2019. Informationen fran raken-
skapsaren 2016-2018 har hamtats fran Karolinska Develop-
ments reviderade rakenskaper for 2018, 2017 och 2016.
Informationen som relaterar till delarsperioderna har hamtats
fran Karolinska Developments oreviderade delarsrapport for
perioden januari — mars 2019 (med jamforelsesiffror for
perioden januari — mars 2018). Karolinska Developments redo-
visning for investmentbolaget har upprattats i enlighet med
International Financial Reporting Standards (IFRS) som utfar-
dats av International Accounting Standards Board (IASB) samt
tolkningar utfardade av the International Financial Reporting
Interpretations Committee (IFRIC) som antagits av EU for
tilldmpning inom EU. Vidare har rekommendationen RFR 1

Resultatrdkning i sasmmandrag for investmentbolaget

”"Kompletterande redovisningsregler for koncerner” samt
uttalande UFR 7 och 9 fran Radet for finansiell rapportering
tillampats. Bolaget ar ett investmentbolag enligt IFRS 10
”Koncernredovisning”. Forutom nar sa uttryckligen anges har
ingen information i Prospektet reviderats och/eller granskats av
Bolagets revisor.

Informationen i detta avsnitt ska lasas tillsammans med avsnit-
ten "Kommentarer till den finansiella utvecklingen” och "Eget
kapital, skuldsdttning och annan finansiell information”, samt
Karolinska Developments reviderade rdkenskaper for raken-
skapsaren 2016-2018 samt den oreviderade delarsrapporten
for perioden januari — mars 2019. Belopp som anges i detta
avsnitt har i vissa fall avrundats, vilket medfor att tabellerna
ibland inte summerar korrekt.

2019 2018

jan—-mars jan—-mars 2018 2017 2016
Belopp i KSEK (ej granskad) (ej granskad) (reviderad) (reviderad) (reviderad)
Intdkter 904 734 3073 2464 5360
Forandring i verkligt varde av
andelar i portfoljbolag -11 -4 809 58499 252072 -146 544
Forandring i verkligt varde av 6vriga finansiella
tillgangar och skulder 4214 4195 41481 2483 -
Ovriga externa kostnader -3014 -4079 -14017 -12996 -15415
Personalkostnader -5944 -5442 -14993 -23513 -17 344
Avskrivningar av nyttjanderattstillgangar -176 - - - -
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar - - - - -106
Rorelseresultat -4 027 -9401 74043 220510 -174 049
Rénteintakter 200 2002 7318 4549 1954
Rantekostnader -14872 -12235 -49 464 -43 495 -45237
Ovriga finansiella vinster och férluster 73 -91 -1387 -1969 500
Finansiella poster netto -14 600 -10324 -43 533 -40915 -42783
Resultat fére skatt -18 627 -19725 30510 179 595 —216 832
Skatt - - - - -
Arets resultat -18 627 -19725 30510 179595 —-216 832
Resultat per aktie

2019 2018

jan—-mars jan—mars 2018 2017 2016
Belopp i KSEK (ej granskad) (ej granskad) (reviderad) (reviderad) (reviderad)
Resultat per aktie, vagt genomsnitt,
fére utspadning -0,29 -0,31 0,48 2,93 -4,08
Antal aktier, vagt genomsnitt fore utspadning 64 174 452 64116921 64136 941 61243234 53210223
Resultat per aktie, vagt genomsnitt
efter utspadning -0,29 -0,31 0,48 2,93 —-4,08
Antal aktier, vagt genomsnitt efter utspadning 64 174 452 64116921 64136941 61300516 53210223
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Balansrdkning i sammandrag fér investmentbolaget

Finansiell information i sammandrag

31 mars-19 31 mars-18 31dec-18 31dec-17 31dec-16
Belopp i KSEK (ej granskad) (ej granskad) (reviderad) (reviderad) (reviderad)
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Nyttjanderattstillgangar 1231 - - - -
Andelar i portféljbolag, till verkligt varde
via resultatet 636 008 456 423 618927 447783 149 408
Lanefordringar portféljbolag 5113 3480 5098 3436 957
Ovriga finansiella tillgdngar 27 290 44791 26970 40596 38113
Summa anldggningstillgangar 669 642 504 694 650 995 491 815 188478
Omsittningstillgangar
Fordringar pa portféljbolag 684 744 473 611 229
Ovriga finansiella tillgdngar 56 955 - 53060 - -
Ovriga kortfristiga fordringar 817 645 3432 531 660
Forutbetalda kostnader och upplupna intédkter 1218 852 632 666 806
Kortfristiga placeringar 50025 140242 69949 150329 237545
Likvida medel 11742 5475 15843 19 305 10 602
Summa omséttningstillgangar 121441 147 958 143 389 171442 249 842
SUMMA TILLGANGAR 791083 652 652 794 384 663 257 438320
Eget kapital och skulder
Eget kapital
Aktiekapital 644 644 644 644 26732
Ovrigt tillskjutet kapital 1970752 1970752 1970752 1970752 1874236
Balanserat resultat inklusive arets resultat -1694012 —1724000 -1675389 —1704 275 -1871153
Summa eget kapital 277 384 247 396 296 007 267 121 29 815
Langfristiga skulder
Konvertibelt [an - 391463 - 379184 394 438
Ovriga finansiella skulder 11423 4807 11423 4807 4798
Summa langfristiga skulder 11423 396 270 11423 383991 399 236
Kortfristiga skulder
Konvertibelt lan 442173 - 428303 - -
Kortfristiga rdntebarande skulder 50000 - 50000 - -
Leverantorsskulder 1519 1256 1373 1155 1460
Leasingskulder 1239 - - - -
Ovriga kortfristiga skulder 1714 1344 831 1627 960
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter 5631 6386 6447 9363 6849
Summa kortfristiga skulder 502 276 8986 486 954 12145 9269
Summa skulder 513 699 405 256 498 377 396 136 408 505
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 791083 652 652 794 384 663 257 438320
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Finansiell information i sammandrag

Kassaflodesanalys i sammandrag for investmentbolaget

2019 2018

jan—-mars jan—-mars 2018 2017 2016
Belopp i KSEK (ej granskad) (ej granskad) (reviderad) (reviderad) (reviderad)
Den lI6pande verksamheten
Rorelseresultat -4027 -9401 74043 220510 -174 049
Justeringar for icke kassaflodespaverkande poster
Avskrivningar 176 - - - 106
Resultat av verkligt varde forandring -4 203 614 -99 980 —254 555 146 544
Ovriga poster =179 - -2134 18 -1371
Realiserad avkastning kortfristiga placeringar -252 -16 -570 —405 -193
Erhallna/betalda rantor —498 - -343 2 0
Kassafléde fran den I6pande verksamheten
fore forandring av rérelsekapital och
investeringsverksamheten -8983 -8803 -28984 -34430 -28963
Kassaflode fran férandringar i rérelsekapital
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar 1792 -407 -4 368 348 7 851
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder 213 -3159 46 506 2876 -2 665
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -6978 -12 369 13154 -31206 -23777
Investeringsverksamheten
Erhallen tillaggskopeskilling - - 8663 - -
Forsdljning av andelar i portfoljbolag - - 11911 45565 444
Forvarv av andelar i portféljbolag -16 892 -11448 -117 237 -89 775 —26987
Forsaljning kortfristiga placeringar? 19769 9987 80047 86747 41326
Kassaflode fran investeringsverksamheten 2877 -1461 -16 616 42537 14783
Finansieringsverksamheten
Nyemission - - - - 7
Emissionskostnader - - - -2628 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 0 0 0 -2628 7
Periodens/arets kassafléde -4101 -13 830 -3462 8703 -8987
Likvida medel vid arets bérjan 15843 19305 19305 10 602 19589
LIKVIDA MEDEL VID PERIODEN/;\RETS SLUT 11742 5475 15843 19305 10 602
Tilliggsupplysning®
LIKVIDA MEDEL VID PERIODENS/ARETS SLUT 11742 5475 15843 19 305 10 602
Kortfristiga placeringar, marknadsvarde
per balansdagen 50025 140242 69 949 150329 237 545
LIKVIDA MEDEL OCH KORTFRISTIGA
PLACERINGAR VID PERIODENS/ARETS SLUT 61767 145717 85792 169 634 248 147

1) Overskottslikviditet i investmentbolaget investeras i rantefonder och redovisas som kortfristiga placeringar med I6ptid éverstigande tre manader. Dessa investeringar redovisas foljakt-
ligen inte som likvida medel och inkluderas darfér i kassaflddet fran den I6pande verksamheten. Tilliggsupplysningen presenteras fér att ge en total dversikt dver investmentbolagets
tillgdngliga medel inkluderande bade likvida medel och kortfristiga placeringar.
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Nyckeltal for Investmentbolaget

2019 2018

jan—mars jan—-mars 2018 2017 2016
Belopp i KSEK (ej granskad) (ej granskad) (reviderad) (reviderad) (reviderad)
Resultatrékning
Forandring i verkligt varde
av andelar i portfoljbolag -11 -4 809 58499 252072 -146 544
Resultat efter skatt -18 627 -19725 30510 179 595 -216 832
Balansrékning
Likvida medel och kortfristiga placeringar 61767 145717 85792 169 634 248 147
Data per aktie
Resultat per aktier fore och efter utspadning (SEK) -0,3 -0,3 0,5 2,9 -4,1
Substansvarde per aktie (SEK) 3,5 4,0 3,8 4,3 0,7
Eget kapital per aktie (SEK) 4,3 3,9 4,6 4,2 0,6
Aktiens borskurs vid periodens slut (SEK) 5,9 5,0 6,2 5,8 6,0
Portféljinformation
Investeringar i portféljbolag 17093 13449 124 557 91869 28917
Varav icke kassaflodespaverkande 200 2002 7321 4561 1892
Vardering av totala portféljinnehavet 636 008 456 423 618927 447783 149 408
Definitioner
Definitioner nyckeltal
Nyckeltal Beskrivning Motivering for anvindande
Eget kapital per aktie Eget kapital dividerat med antal utestaende Visar varje akties andel av det egna kapitalet.

aktier vid arets utgang.

Portféljens netto verkligt vérde (efter Den sammanlagda utdelning som Karolinska Visar portfoljens netto verkligt varde efter
potentiell férdelning till Rosetta Capital)  Development kommer att motta efter KDev utdelningen.
Investments utdelning till Rosetta Capital.

Férdndring i verkligt varde av andelar i Resultatet av Forandring i verkligt varde av Visar resultateffekten av férandringar i andelar
portféljbolag andelar i portféljbolag avser bade orealiserade i portféljbolag.

vinster och forluster (vardeférandringar) och

realiserade vinster och forluster (t.ex. avytt-

ringar).

Inbjudan till teckning av aktier i Karolinska Development AB (publ) 51




Finansiell information i sammandrag

Definitioner alternativa nyckeltal

Bolaget presenterar vissa finansiella matt 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 foretag berak-
nar finansiella matt pa samma sétt, ar dessa inte alltid jamférbara med matt som anvands av andra foretag. Dessa finansiella matt ska
darfor inte ses som en ersattning for matt som definieras enligt IFRS.

Alternativt nyckeltal Beskrivning Motivering for anvindande

Portféljens totala verkliga virde Den sammanlagda avkastning som mottas av Visar hela portféljens verkliga vérde vid bok-
Karolinska Development och KDev Investment  slutsdagen.
om aktierna i portféljbolagen skulle avyttras i
en ordnad transaktion mellan marknadsakto-
rer vid bokslutsdagen.

Soliditet Eget kapital dividerat med balansomslutning. Visar hur stor andel av tillgangarna som ar
finansierade med eget kapital.

Substansvdrde per aktie Verkligt varde av totala portféljinnehavet Visar varje akties andel av substansvardet i
(636,0 miljoner kronor), lanefordringar pa bolaget.
portféljbolag (5,1 miljoner kronor), kortfristiga
placeringar (50,0 miljoner kronor), likvida
medel (11,7 miljoner kronor), netto finansiella
tillgdngar och skulder minus rantebarande
skulder (72,8 miljoner kronor minus 492,2
miljoner kronor). Substansvarde per aktie:
substansvardet i relation till antalet utestaende
aktier exklusive aktier i eget forvar
(64 174 452) pa balansdagen (31 mars 2019).
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Kommentarer till den finansiella utvecklingen

Detta avsnitt, “Kommentarer till den finansiella utvecklingen”, ar avsett att underlatta forstaelsen for
och utvarderingen av trender och fluktuationer i Karolinska Developments operationella resultat och
finansiella stdllning. Historiska resultat ger inte nédvandigtvis en korrekt indikation kring framtida
resultat. Informationen i detta avsnitt bor ldsas tillsammans med informationen i avsnitten ”Finansiell
information i sammandrag”, “Eget kapital, skuldsdttning och annan finansiell information”, samt
tillsammans med Karolinska Developments rakenskaper, inklusive relaterade noter, som har inforlivats
i detta Prospekt genom hanvisning.

Detta avsnitt innehaller vissa framatriktade uttalanden. Saddana framatriktade uttalanden ar till sin
natur beroende av antaganden, data eller metoder som kan vara inkorrekta, oprecisa eller som inte
kommer att intraffa. Alla framatriktade uttalanden innefattar risk och osdkerhet, inklusive, men inte
begransat till, de som beskrivs i avsnittet ”Riskfaktorer”. Som en konsekvens kan Karolinska Develop-
ments verkliga resultat komma att skilja sig avsevart fran vad de framatriktade uttalandena antyder.
For mer information angdende framatriktade uttalanden, se avsnittet ”Viktig information — Framdt-

riktad information”.

Jan—mars 2019 jamfort med jan—-mars 2018
Finansiell utveckling

Karolinska Developments intdkter utgors av fakturerade
tjanster som utfors till portféljbolag. Intakterna under januari —
mars 2019 uppgick till 0,9 miljoner kronor jamfért med 0,7
miljoner kronor under januari —mars 2018.

Under januari — mars 2019 paverkades resultatet av minskning
av portféljens verkliga viarde med netto 0,01 miljoner kronor.
Under januari — mars 2018 paverkades resultatet av minskning
av portféljens verkliga viarde med netto 4,8 miljoner kronor.
Forandring i verkligt varde av Ovriga finansiella tillgdngar
uppgick till 4,2 miljoner kronor januari — mars 2019, vilken den
ocksa gjorde januari — mars 2018. Forandringen harror sig
framst till vardeforandringen av en tillaggskopeskilling.

Ovriga externa kostnader uppgick januari — mars 2019 till
3,0 miljoner kronor mot 4,1 miljoner kronor under januari —
mars 2018. Personalkostnaderna uppgick till 5,9 miljoner
kronor januari — mars 2019 mot 5,4 miljoner kronor januari —
mars 2018.

Den 31 mars 2019 hade Karolinska Development sju anstéllda,
samma antal som den 31 mars 2018.

Under januari — mars 2019 minskade finansieringen av
portféljbolagen via lan, varfor ranteintakterna minskade med
1,8 miljoner kronor till 0,2 miljoner kronor, jamfort med

2,0 miljoner kronor under januari — mars 2018. Rantekostna-
derna okade under januari — mars 2019 med 2,7 miljoner
kronor till 14,9 miljoner kronor, jamfért med 12,2 miljoner
kronor under januari — mars 2018. Orsaken till 6kningen ar
rantan pa konvertibellanet (rdntan ar kumulativ) och rantan pa
kreditfaciliteten.

Investmentbolaget rapporterade resultat fore skatt pa
—18,6 miljoner kronor fér januari — mars 2019, jamfért med
—19,7 miljoner kronor januari—mars 2018.

Verkligt varde, investeringar och resultat av férand-
ring i portfoljens verkliga varde

Karolinska Developments verkliga varde av sina portféljbolag
delas upp i Portféljens totala verkliga virde och Portféljens
netto verkligt viirde.

Portfoljens totala verkliga varde dr den sammanlagda avkast-
ning som mottas av Karolinska Development och KDev Invest-
ments om aktierna i portféljbolagen skulle avyttras i en ordnad
transaktion mellan marknadsaktorer vid bokslutsdagen.

Portféljens netto verkligt virde (efter potentiell fordelning till
Rosetta Capital) ar den sammanlagda utdelning som Karolinska
Development kommer att motta efter KDev Investments utdel-
ning till Rosetta Capital.
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2019-03-31
jmf

Miljoner kronor 2019-03-31 2018-03-31 2018-03-31

Verkligt varde i Karolinska

Development portféljen

(onoterade bolag) 510,0 416,6 93,4
Varkligt varde i Karolinska

Development portféljen

(noterade bolag) 0,0 11,6 -11,6
Verkligt varde i KDev

Investments portféljen 460,0 300,5 159,6
Portféljens totala

verkliga virde 970,0 728,6 2414

Potentiell fordelning

till Rosetta Capital av

verkligt varde i KDev

Investments 334,0 272,2 61,8
Portféljens netto verkligt

varde (efter potentiell

fordelning till Rosetta

Capital) 636,0 456,4 179,6

Portféljens netto verkligt virde bendamns i Karolinska Develop-
ments balansrdkning som Andelar i portféljbolag till verkligt
varde via resultatet.

Den Potentiella fordelningen till Rosetta Capital av verkligt
varde i KDev Investments, ar det belopp som KDev Investments
ska erldgga till Rosetta Capital fran den utdelning som KDev
Investments erhaller.

Forandringen i portfoljens verkliga véarde for Karolinska
Development drivs generellt av att portféljbolagens verkliga
varde 6kar nar de finansieras till en hogre vardering an tidigare
inkluderande en tredje oberoende part alternativt en vardering
fran externt oberoende varderingsinstitut och om bolaget
nyligen uppnatt signifikativa milstolpar. Férandring kan ocksa
ske genom att verkligt varde reduceras som en foljd av finansie-
ring till lagre vardering an tidigare, forséljningsavtal med ingen
eller begransad forskottsbetalning eller misslyckade utveck-
lingsprojekt.

Den 31 mars 2019 uppgick portfoljens netto verkligt varde till
636,0 miljoner kronor. Jamfért med 456,4 miljoner kronor den
31 mars 2018 var det en total 6kning med 179,6 miljoner
kronor. Verkligt varde av portfoljbolagen som &gs direkt av
Karolinska Development 6kade med 81,8 miljoner kronor fran
31 mars 2018.

54 Inbjudan till teckning av aktier i Karolinska Development AB (publ)

Det verkliga vardet av portfoljbolagen som dgs indirekt via KDev
Investments uppgick till 460,0 miljoner kronor den 31 mars
2019. Jamfort med 300,5 miljoner kronor den 31 mars 2018 var
det en 6kning med 159,6 miljoner kronor.

Totalt verkligt varde pa portféljbolag dgda saval direkt av
Karolinska Development som indirekt via KDev Investments
okade med 241,4 miljoner kronor fran 31 mars 2018, till
31 mars 2019.

Som en foljd av 6kningen i verkligt varde av portféljen som
indirekt dgs via KDev Investments, 6kade den potentiella utdel-
ningen till Rosetta Capital med 61,8 miljoner kronor, vilket
resulterade i en nettodkning av portféljens verkliga viarde med
179,6 miljoner kronor fran 31 mars 2018 till 31 mars 2019.

Under januari — mars 2019 uppgick Karolinska Developments
investeringar i portfoljbolagen till 17,1 miljoner kronor, varav
16,9 miljoner kronor var kontanta investeringar och 0,2 miljo-
ner kronor var icke kassaflodespaverkande investeringar (ranta
pa utestaende lan).

Karolinska Development investerade i portféljbolagen Umecrine
Cognition 10,5 miljoner kronor och Forendo Pharma 6,6 miljo-
ner kronor.

Kassaflode

Under januari — mars 2019 uppgick kassaflode fran den l6pande
verksamheten fore forandringar av rorelsekapital och operatio-
nella investeringar till =9,0 miljoner kronor, ett forsamrat kassa-
flode med 0,2 miljoner kronor jamfort med januari —mars 2018.

Under januari—mars 2019 investerade Karolinska Development
16,9 miljoner kronor kontant i portfoljbolagen och tillsammans
med férandringar i rorelsekapitalet uppgick kassaflodet fran
den I6pande verksamheten till —4,1 miljoner kronor, en forbatt-
ring med 9,7 miljoner kronor jamfort med januari —mars 2018.

Finansiell stallning

Den 31 mars 2019 uppgick likvida medel samt kortfristiga place-
ringar till 61,8 miljoner kronor, en minskning med 83,9 miljoner
kronor, jamfort med 145,7 miljoner kronor den 31 mars 2018.

Det egna kapitalet uppgick till 277,4 miljoner kronor den
31 mars 2019, en 6kning med 30,0 miljoner kronor, jamfort
med 247,4 miljoner kronor den 31 mars 2018. Okningen ar en
foljd av resultat under 2018.

Soliditeten den 31 mars 2019 uppgick till 35 procent jamfort
med 38 procent den 31 mars 2018.



Helaret 2018 jamfort med helaret 2017

Finansiell utveckling

Karolinska Developments intdkter utgjordes av fakturerade
tjanster som utforts till portféljbolag. Intakterna d6kade nagot
under 2018 och uppgick till 3,1 miljoner kronor jamfért med 2,5
miljoner kronor under 2017.

Under 2018 paverkades resultatet av 6kningen av portféljens
verkliga viarde med netto 58,5 miljoner kronor. Huvudorsaken
var ett okat verkligt varde i Aprea och OssDsign i samband med
finansieringar, men det verkliga vardet minskades samtidigt av
varderingen av Dilafor. Under 2017 paverkades resultatet av
okning av portféljens verkliga varde med netto 252,1 miljoner
kronor. Forandring i verkligt vdarde av ovriga finansiella till-
gangar uppgick till 41,5 miljoner kronor 2018, vilket ar en
6kning med 39,0 miljoner kronor jamfért med 2017. Férand-
ringen harror sig framst till vardefoérandringen av en tillaggs-
kdpeskilling.

Ovriga externa kostnader uppgick 2018 till 14,0 miljoner kronor
mot 13,0 miljoner kronor under 2017. Personalkostnaderna
uppgick till 15,0 miljoner kronor 2018 mot 23,5 miljoner kronor
2017, huvudorsakerna till minskningen med 8,5 miljoner
kronor under 2018 dr minskad personalstyrka samt ett lagre
utfall av bonusprogram under 2018.

Den 31 december 2018 hade Karolinska Development sju
anstdllda, samma antal som den 31 december 2017.

Under 2018 okade finansieringen av portféljbolagen via lan,
varfor ranteintdkterna okade med 2,7 miljoner kronor till
7,3 miljoner kronor, jamfort med 4,6 miljoner kronor under
2017. Rantekostnaderna 6kade under 2018 med 6,0 miljoner
kronor till 49,5 miljoner kronor, jamfért med 43,5 miljoner
kronor under 2017. Orsaken till 6kningen ar rantan pa konverti-
bellanet (rantan ar kumulativ) och rantan pa kreditfaciliteten.

Investmentbolaget rapporterade resultat fore skatt pa 30,5
miljoner kronor for 2018, jamfort med 179,6 miljoner kronor
2017. Huvudorsaken till den minskade vinsten var ett lagre
positivt resultat av férandring i portféljens verkliga varde under
2018 jamfort med 2017.

Kommentarer till den finansiella utvecklingen

Verkligt varde, investeringar och resultat av
forandring i portfoljens verkliga varde

For beskrivning av Portféljens totala verkliga virde och Port-
féljens netto verkliga virde se motsvarande stycke ovan for
perioden januari—mars 2019.

Portféljens verkliga varde 2018-12-31 jamfort med 2017-12-31:

2018 jmf

Miljoner kronor 2018-12-31 2017-12-31 2017

Verkligt varde i Karolinska

Development portféljen

(onoterade bolag) 492,6 413,8 78,8
Verkligt varde i Karolinska

Development portféljen

(noterade bolag) 0 14,1 -14,1
Verkligt varde i KDev
Investments portfoljen 459,7 286,1 173.6

Portféljens totala
verkliga virde 952,3 714,0 238,3

Potentiell fordelning

till Rosetta Capital av

verkligt varde i KDev

Investments 333,4 266,2 67,2
Portfoljens netto verkligt

varde (efter potentiell

fordelning till Rosetta

Capital) 618,9 447,8 171,1

Den 31 december 2018 uppgick portféljens netto verkligt varde
till 618,9 miljoner kronor. Jamfért med 447,8 miljoner kronor
den 31 december 2017 var det en total 6kning med 171,1 miljo-
ner kronor. Verkligt varde av portféljbolagen som &gs direkt av
Karolinska Development 6kade med 64,7 miljoner kronor
under 2018.

Det verkliga vardet av portféljbolagen som dgs indirekt via KDev
Investments uppgick till 459,7 miljoner kronor den 31 decem-
ber 2018. Jamfort med 286,1 miljoner kronor den 31 december
2017 var det en 6kning med 173,6 miljoner kronor.

Totalt verkligt varde pa portféljbolag agda saval direkt av Karo-
linska Development som indirekt via KDev Investments 6kade
med 238,3 miljoner kronor under 2018.

Som en foljd av 6kningen i verkligt vdrde av portféljen som ags
via KDev Investments, dkade den potentiella utdelningen till
Rosetta Capital med 67,2 miljoner kronor, vilket resulterade i en
nettodkning av portféljens verkliga varde med 171,1 miljoner
kronor under 2018.
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Under 2018 uppgick Karolinska Developments investeringar i
portféljbolagen till 124,6 miljoner kronor, varav 117,3 miljoner
kronor var kontanta investeringar och 7,3 miljoner kronor var
icke kassaflodespaverkande investeringar (rdnta pa utestaende
Ian).

Karolinska Development investerade i sju portfoljbolag: Aprea
Therapeutics 42,0 miljoner kronor, Modus Therapeutics 33,7
miljoner kronor, Umecrine Cognition 16,5 miljoner kronor, Dila-
for 13,1 miljoner kronor, OssDsign 9,9 miljoner kronor, Forendo
Pharma 6,5 miljoner kronor och Promimic 2,9 miljoner kronor.

Kassaflode

Under 2018 uppgick kassafléde fran den I6pande verksam-
heten fore forandringar av rérelsekapital och operationella
investeringar till —29,0 miljoner kronor, ett forbattrat kassa-
flode med 5,4 miljoner kronor jamfért med 2017.

Under 2018 investerade Karolinska Development 117,2 miljo-
ner kronor kontant i portféljbolagen och tillsammans med
forandringar i rorelsekapitalet uppgick kassafloédet fran den
|I6pande verksamheten till —3,4 miljoner kronor, en minskning
med 14,8 miljoner kronor jamfért med 2017. Nettoférand-
ringen i likvida medel minskade 2018 med 3,4 miljoner kronor,
en minskning med 12,2 miljoner kronor jamfért med 2017.

Finansiell stallning

Den 31 december 2018 uppgick likvida medel samt kortfristiga
placeringar till 85,8 miljoner kronor, en minskning med
83,8 miljoner kronor, jamfort med 169,6 miljoner den
31 december 2017.

Det egna kapitalet uppgick till 296,0 miljoner kronor den
31 december 2018, en 6kning med 28,9 miljoner kronor,
jamfort med 267,1 miljoner kronor den 31 december 2017.
Okningen &r en foljd av &rets resultat.

Soliditeten den 31 december 2018 uppgick till 37 procent
jamfort med 40 procent den 31 december 2017.
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Heladret 2017 jamfort med helaret 2016

Finansiell utveckling

Karolinska Developments intdkter utgjordes av fakturerade
tjanster som utforts till portféljbolag, samt under 2016 av en
erhéllen aktieutdelning. Fakturerade tjanster under 2017
okade nagot och uppgick till 2,5 miljoner kronor, jamfort med
2,0 miljoner kronor under 2016. Erhallen aktieutdelning under
2016 uppgick till 3,3 miljoner kronor.

Under 2017 paverkades resultatet av en 6kning av portfoljens
verkliga varde med netto 252,1 miljoner kronor, huvudorsaken
var avyttringar av innehaven i BioArctic och Xspray men ocksa
Okat verkligt varde i Umecrine Cognition i samband med fas 1b
data. Forandring i verkligt varde av 6vriga finansiella tillgangar
uppgick till 2,5 miljoner kronor 2017, vilken ar en 6kning med
2,5 miljoner kronor jamfort med 2016. Forandringen harror sig
framst till vardeforandringen av en tillaggskopeskilling.

Ovriga externa kostnader uppgick 2017 till 13,0 miljoner kronor
mot 15,4 miljoner kronor under 2016. Personalkostnaderna
uppgick till 23,5 miljoner kronor 2017 mot 17,3 miljoner kronor
2016. Huvudorsakerna till 6kningen med 6,2 miljoner kronor
under 2017 ar upplupna kostnader for avgangsvederlag till
avgaende finanschef samt utfall av bonusprogram.

Den 31 december 2017 hade Karolinska Development sju
anstallda, jamfort med atta anstallda per den 31 december 2016.

Under 2017 6kade finansieringen av portféljbolagen via lan,
varfor ranteintdkterna o6kade med 2,5 miljoner kronor till
4,5 miljoner kronor, jamfort med 2,0 miljoner kronor under
2016. Rantekostnaderna minskade under 2017 med 1,7 miljo-
ner kronor till 43,5 miljoner kronor, jamfért med 45,2 miljoner
kronor under 2016. Orsaken till minskningen ar att del av
konvertibellanet kvittats i den Riktade emissionen under forsta
kvartalet 2017 och darigenom minskat rantan pa konvertibel-
lanet.

Investmentbolaget rapporterade resultat fore skatt pa
179,6 miljoner kronor fér 2017, jamfort med —216,8 miljoner
kronor 2016. Huvudorsaken till den 6kade vinsten var ett hogre
positivt resultat av férandring i portféljens verkliga varde under
2017 jamfort med 2016.



Verkligt varde, investeringar och resultat av férand-
ring i portféljens verkliga varde

For beskrivning av Portféljens totala verkliga viirde och Portfél-
jens netto verkliga virde se motsvarande stycke ovan for
perioden januari —mars 2019.

Portfoljens verkliga varde 2017-12-31 jamfort med 2016-12-31:

2017 jmf

Miljoner kronor 2017-12-31 2016-12-31 2016

Verkligt varde i Karolinska

Development portféljen

(onoterade bolag) 413,8 143,7 270,2
Verkligt varde i Karolinska

Development portféljen

(noterade bolag) 14,1 0,0 14,1
Verkligt varde i KDev

Investments portféljen 286,1 261,6 24,5
Portféljens totala

verkliga virde 714,0 405,2 308,8

Potentiell fordelning

till Rosetta Capital

av verkligt varde i

KDev Investments 266,2 255,8 10,4
Portfoljens netto verkligt

varde (efter potentiell

fordelning till Rosetta

Capital) 447,8 149,4 298,4

Den 31 december 2017 uppgick portféljens netto verkligt varde
till 447,8 miljoner kronor. Jamfort med 149,4 miljoner kronor
den 31 december 2016 var det en total 6kning med 298,4 miljo-
ner kronor. Verkligt varde av portféljbolagen som &gs direkt av
Karolinska Development okade med 284,3 miljoner kronor
under 2017. Huvudorsaken till 6kningen var Umecrine Cogni-
tions d6kade verkliga varde och investeringar i bolaget, investe-
ringar i OssDsign men ocksa okat verkligt varde pa innehavet i
Pharmanest och det kvarvarande innehavet i BioArctic.

Det verkliga vardet av portféljbolagen som dgs indirekt via KDev
Investments uppgick till 286,1 miljoner kronor den 31 decem-
ber 2017. Jamfort med 261,6 miljoner kronor den 31 december
2016 ar det en total 6kning med 24,5 miljoner kronor. Huvud-
orsaken var investeringarna i Modus Therapeutics.

Totalt verkligt varde pa portféljbolag dgda saval direkt av
Karolinska Development som indirekt via KDev Investments
okade med 308,8 miljoner kronor under 2017.

Kommentarer till den finansiella utvecklingen

Som en foljd av 6kningen i verkligt vdrde av portféljen som ags
via KDev Investments, 6kade den potentiella utdelningen till
Rosetta Capital med 10,4 miljoner kronor, vilket resulterade i en
nettodkning av portféljens verkliga varde med 298,4 miljoner
kronor under 2017.

Under 2017 uppgick Karolinska Developments investeringar i
portféljbolagen till 91,9 miljoner kronor, varav 87,3 miljoner
kronor var kontanta investeringar och 4,6 miljoner kronor var
icke kassaflodespaverkande investeringar (ranta pa utestaende
lan).

Karolinska Development investerade under 2017 i portfolj-
bolagen: Umecrine Cognition 44,8 miljoner kronor, OssDsign
24,5 miljoner kronor, Modus Therapeutics 22,9 miljoner kronor,
Pharmanest 0,1 miljoner kronor och en &terbetalning fran
KCIF om —0,5 miljoner kronor.

Under 2016 minskade portféljens netto verkligt varde till
149,4 miljoner kronor. Jamfort med 267,7 miljoner kronor den
31 december 2015 var det en minskning med 118,2 miljoner
kronor. Verkligt varde av portféljbolagen som ags direkt av
Karolinska Development 6kade med 9,6 miljoner kronor under
2016. Huvudorsaken var investeringar i Umecrine Cognition.

Det verkliga vardet av portfoljbolagen som dgs indirekt via KDev
Investments minskade med 195,9 miljoner kronor under 2016.
Investeringar i Aprea Therapeutics och Modus Therapeutics
paverkade det verkliga vardet positivt medan utvecklingen av
det verkliga vardet i Akinion, Clanotech och Inhalation Sciences
paverkade det verkliga vardet negativt.

Under 2016 uppgick Karolinska Developments investeringar i
portféljbolagen till 28,8 miljoner kronor, varav 27,0 miljoner
kronor var kontanta investeringar och 1,8 miljoner kronor var
icke kassaflodespaverkande investeringar (ranta pa utestaende
lan).

Karolinska Development investerade under 2016 i portfolj-
bolagen: Modus Therapeutics 9,1 miljoner kronor, Umecrine
Cognition 8,9 miljoner kronor, Aprea Therapeutics 6,3 miljoner
kronor, Promimic 3,6 miljoner kronor och Clanotech 0,8 miljo-
ner kronor.
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Kassaflode

Under 2017 uppgick kassaflodet fran den I6pande verksamhe-
ten fore forandringar av rorelsekapital och operationella
investeringar till —=34,4 miljoner kronor, en 6kning av under-
skottet med 5,4 miljoner kronor jamfért med 2016.

Under 2017 investerade Karolinska Development 89,8 miljoner
kronor kontant i portféljbolagen och tillsammans med férand-
ringar i rorelsekapitalet uppgick kassaflodet fran den lopande
verksamheten till 11,3 miljoner kronor, en forbattring med
20,3 miljoner kronor jamfort med 2016. Nettoforandringen i
likvida medel okade 2017 med 8,7 miljoner kronor, en
forbattring med 17,7 miljoner kronor jamfort med 2016.

Finansiell stéllning

Den 31 december 2017 uppgick likvida medel samt kortfristiga
placeringar till 169,6 miljoner kronor, en minskning med
78,5 miljoner kronor, jamfort med 248,1 miljoner kronor den
31 december 2016.

Det egna kapitalet uppgick till 267,1 miljoner kronor den
31 december 2017, en 6kning med 237,3 miljoner kronor,
jamfort med 29,8 miljoner kronor den 31 december 2016.
Okningen &r en foljd av arets resultat och den kvittnings-
emission som genomférdes under 2017.

Soliditeten den 31 december 2017 uppgick till 40 procent
jamfort med 7 procent den 31 december 2016.
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Eget kapital, skuldsattning och annan

finansiell information

Tabellerna i detta avsnitt ska ldsas tillsammans med avsnittet "Kommentarer till den finansiella
utvecklingen” och Karolinska Developments rakenskaper, inklusive relaterade noter, som har inforlivats
i detta Prospekt genom hanvisning. Belopp som anges i detta avsnitt har i vissa fall avrundats, vilket

medfor att tabellerna ibland inte summerar korrekt.

Eget kapital och skuldsattning
Tabellen nedan visar Karolinska Developments kapitalisering per
den 2019-04-30.

Kapitalstruktur

Nettoskuldsattning
Tabellen nedan visar Karolinska Developments nettoskuldsattning
per den 2019-04-30.

Nettoskuldsattning

KSEK 2019-04-30 KSEK 2019-04-30
Kortfristiga rantebarande skulder A Kassa -
Mot garanti eller borgen — B Andra likvida medel (Bankmedel) 7861
Mot sikerhet? 50000 C Kortfristiga finansiella placeringar 50089
Utan garanti/borgen eller sakerhet 446 796 D Likviditet A+B+C 57950
Summa kortfristiga rintebadrande skulder 496 796 E Finansiella fordringar? 32403
Langfristiga rintebirande skulder F  Kortfristig kreditfacilitet 50000
Mot garanti eller borgen _ G Kortfristig konvertibelskuld 446 796
Mot sikerhet _ H Andra kortfristiga finansiella skulder -
. . | Kortfristiga finansiella skulder F+G+H 496 796
Utan garanti/borgen eller sakerhet - — - .
- ) Kortfristig finansiell nettoskuldsattning I-E-D 406 443
Summa langfristiga rantebdrande skulder -
K Langfristiga banklan -
Eget kapital L Utestaende obligationslan -
Aktiekapital 644 M Andra langfristiga skulder -
Ovrigt tillskjutet kapital 1970752 N Langfristig finansiell skuldsittning K+L+M -
Balanserat resultat -1694 0122 O Finansiell nettoskuldséttning J+N? 406 443
Summa eget kapital 277 384 1) Finansiella fordringar bestar av utlaning till portféljbolag samt 6vriga finansiella

1) Ratten till tillaggskopeskilling avseende 6verlatna aktier i Oncopeptides, Athera och
Lipidor.
2) Avser resultatet per 31 mars 2019.

tillgangar.
2) Negativt belopp utgdr tillgang.

Indirekta skulder och eventualférpliktelser

Karolinska Development har stillda panter uppgaende till 57
miljoner kronor som avser ratten till tillaggskopeskilling
avseende Overlatna aktier i Oncopeptides, Athera och Lipidor.
Karolinska Developments eventualforpliktelser uppgar till 2,5
miljoner kronor och avser investeringsatagande i portféljbolag.

Konvertibelt 1an

| januari 2015 emitterade Karolinska Development konvertibler
for 387 miljoner kronor. Av redovisningsmadssiga skal redovisa-
des 309 miljoner kronor som skuld och 78 miljoner kronor
amorteras som en kostnad Over perioden januari 2015 till
december 2019. Efter kvittningsemissionen i mars 2017 mins-
kades det nominella vardet till 329 miljoner kronor och kostna-
den som amorteras fram till forfallodagen den 31 december
2019 minskade till 66 miljoner kronor. Den 30 juni 2019 uppgick
konvertibelskulden till 456 miljoner kronor och den kostnad
som dnnu inte amorterats uppgick till 10 miljoner kronor. Det
utestaende konvertibellanet, inklusive ackumulerad rénta,
uppgick till 466 miljoner kronor per den 30 juni 2019. Den fore-
slagna Riktade emissionen som ska avrdknas mot konvertibel-
lanet uppgar till 466 miljoner kronor.
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Den finansiella nettoskulden uppgick till 406 miljoner kronor
den 30 april 2019. Med det utestaende konvertibellanet, inklu-
sive ackumulerad ranta, uppgaende till 466 miljoner kronor per
den 30 juni 2019, skulle den finansiella nettoskulden uppga till
425 miljoner kronor.

Om konvertibellanet inte kvittas mot aktier kommer det utesta-
ende beloppet som maste aterbetalas senast den 31 december
2019 uppga till 484 miljoner kronor, inklusive ackumulerad
ranta.

Kreditfaciliteter

Den 29 november 2018 tecknade Karolinska Development ett
avtal med DNB Bank ASA, filial Sverige om en ettarig kreditfacili-
tet pa totalt 50 miljoner kronor, rdntan uppgar till 4 procent och
betalas manadsvis den sista dagen i varje manad. Det totala
beloppet av kreditfaciliteten har utnyttjats.

Investeringar

Karolinska Development har nio portféljbolag. Atta av portfolj-
bolagen har lakemedelskandidater i pagaende kliniska studier
eller godkanda produkter i tidig lanseringsfas. Under reste-
rande del av 2019 forvantas kliniska fas 2-resultat presenteras
for tva av portféljbolagets Aprea Therapeutics projekt. Dessa
studieresultat har potential att vasentligen 6ka maojligheterna
till attraktiva avyttringar eller licensaffarer.

Karolinska Developments investeringar under perioden januari
— mars 2019 samt aren 2016-2018 framgar ovan i avsnitt
"Kommentarer till den finansiella utvecklingen”. Investeringar
under perioden april 2019 till dagen fér Prospektet uppgar till
5,9 miljoner kronor och gjordes i OssDsign med 5,5 miljoner
kronor och i Dilafor med 0,4 miljoner kronor.

Under de senaste aren har Karolinska Development sdkrat
finansiering till portféljbolagen genom syndikering med andra
professionella life science-investerare for att sdkerstdlla att
portféljbolagen ar finansierade fram till nasta mojliga viktiga
vardestegringspunkt. Med aktuella finansieringsplaner for
portféljbolagen ser nuvarande och forvantat dgande, vid full
utspadning, ut som foljer:

Karolinska Development

KDev Investments

2% 2%
12% 12%
26 % 18%
10% 10 %
74 % 72%
11% 11%
1% 1%
4% 4%
39% 30%
63 % 49 %
39% 30%

* Inklusive dgande via KCIF
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Om de finansiella planerna for portféljbolagen andras kommer
det att pdverka det slutgiltiga fullt utspddda dgandet. Agar-
andelen kan bade komma att 6ka och minska.

Karolinska Development har tidigare avyttrat nio bolag genom
avtal som inkluderar rétt till tillaggskopeskilling. Som en del av
dessa avtal har medel for att ytterligare utveckla dessa bolag
sakrats av forvarvarna av portfoljbolagen. Ratt till tillaggskdpe-
skilling kvarstar helt eller delvis for fyra av de ursprungliga
bolagen.

Varderingen av Bolagets portfélj baseras pa “the International
Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines (IPEV)”
och ”IFRS 13 Fair Value Measurement”. For att bestdmma vilken
varderingsmetod som ska anvandas pa respektive bolag utvar-
deras varje bolag utifran de varderingskriterier som foreskrivs i
dessa regelverk. Hansyn tas till om bolagen nyss har blivit finan-
sierade eller involverade i en transaktion som inkluderar en
oberoende tredje part.

Om det inte finns nagon tillgéanglig vérdering baserad pa
liknande transaktioner, kan diskonterade kassaflodesmodeller
(DCF) komma att anvandas. DCF pa den underliggande verk-
samheten tar hansyn till allt kassaflode i ett portféljbolag och
sedan diskonteras detta med en lamplig ranta. Dessutom juste-
ras det for att ta hansyn till riskerna i farmaceutisk utveckling.
Intaktsstrommarna approximeras fran epidemiologiska data for
den avsedda terapeutiska indikationen och ett antal antagan-
den, som exempelvis pris per patient och ar, marknadsandel
och marknadsexklusivitet (fran IPR och regulatoriskt marknads-
skydd). Som beskrivs i “the IPEV Valuation Guidelines” ar inputs
till DCF-modellerna konstruerade med en hég niva av subjekti-
vitet. Darfor ar denna metod endast lamplig for utvarderingar i
sen fas, dvs. antingen lakemedelsbolag med lead-projekt i sen
fas (fas Ill) eller teknologiprojekt med en etablerad marknads-
narvaro dar intdkterna kan berdknas med en hogre grad av
sakerhet jamfort med produkter i tidig utvecklingsfas.

Per den 31 mars 2019 har inga portféljbolag varderats enligt
DCF.

Den 31 mars 2019 uppgick portféljens totala verkliga varde till
970 miljoner kronor. Efter justering for eventuell utdelning om
334 miljoner kronor till Rosetta Capital, uppgick portféljens
netto verkliga varde till 636 miljoner kronor.

Karolinska Development &ger inte och avser inte dga nagra
betydande anlaggningstillgdngar, utéver investeringar i port-
foljbolag inklusive aktier i sma noterade bolag.

Eget kapital, skuldsattning och annan finansiell information

Karolinska Developments framtida investeringar och
kapitalbehov

Karolinska Development har en portfélj av bolag som ar finan-
sierade for att leverera avgérande vardegenererande milstolpar.
Investeringar sker i syndikering med andra professionella life
science-investerare.

Rorelsekapital

Bolagets beddmning &r att Bolaget inte har tillrdckligt med
rorelsekapital for att ticka de aktuella behoven under de
kommande tolv manaderna fran och med dagen for detta
Prospekt. Med de aktuella behoven avses det behov av rérelse-
kapital som bedoms foreligga inom en tidsperiod om tolv
manader fran datumet for Prospektet. Bolagets behov av ytter-
ligare rorelsekapital infinner sig dels den 29 november 2019 for
slutbetalning av kreditfaciliteten om maximalt 50 miljoner
kronor, dels den 31 december 2019 for aterbetalning av det
konvertibla Ianet om 484 miljoner kronor. Den totala bristen pa
rorelsekapital inklusive kostnader for drift av verksamheten och
atagande avseende foljdinvesteringar i portféljbolagen, uppgar
till cirka 524 miljoner kronor. Bolaget ar beroende av att en sa
stor del som mojligt av det konvertibla lanet kvittas i Erbjudan-
det och per dagen for Prospektet foreligger villkorade
teckningsataganden om 357,5 miljoner kronor.

Bolagets rorelsekapitalbehov for de kommande 12 manaderna
utover aterbetalning av konvertibelldanet men inklusive ater-
betalning av en kreditfacilitet om 50 miljoner kronor uppgar till
omkring 40 miljoner kronor. Bolaget ser for narvarande dver
mojligheterna for en efterfoljande foretradesemission eller
riktad emission for att sdkra det ytterligare rorelsekapital som
kravs. Bolaget ser dven over mojligheterna for forlangning av
befintliga kortfristiga lan alternativt nyteckning av lan fran
tredje part. Bolaget bedémer att mojligheterna till att erhalla
finansiering for att sdkra det ytterligare rorelsekapital som
kravs ar goda. | handelse av att Erbjudandet ej tecknas i tillrack-
lig grad, en eller flera parter som ingatt teckningsforbindelser
inte skulle uppfylla sina ataganden eller om efterféljande
kapitalanskaffningar inte sakrar rorelsekapitalet kan Bolaget
behova utvardera alternativa ytterligare finansieringskallor,
vilket sannolikt kommer att ske till betydligt hogre kostnader
och samre villkor, vilket kan medféra negativa effekter for bade
Bolaget och dess aktiedgare. | det fall samtliga alternativa finan-
sieringsmdjligheter misslyckas och i det fall ytterligare rérelse-
kapital ej gar att uppbringa skulle det kunna leda till att Bolaget
tvingas till foretagsrekonstruktion alternativt konkurs eller
annan avveckling av Bolaget, ytterligare information finns i
avsnittet ”Riskfaktorer”.

Framtida finansieringsbehov

Utveckling av portféljbolagens forskningsprojekt kommer att
krava kapitaltillskott fran investerarna for att det ska vara
mojligt att kapitalisera bolagens vardepotential. Portféljbola-
gen har inga garantier for att det nédvandiga kapitalet kan
erhallas for att finansiera deras projekt pa formanliga villkor,
eller att sadant kapital alls kan erhallas.
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Karolinska Developments strategi ar att investera i portfoljbola-
gen i syndikat med professionella life science-investerare. Om
portféljbolagen inte framgangsrikt attraherar andra investerare
kan Karolinska Development valja att investera ensamt. Om
Karolinska Development véljer att inte investera i portfoljbola-
gen kan pa motsvarande vis investeringar komma att goras av
enbart andra investerare, vilket skulle kunna paverka varde-
ringen av portféljbolagen negativt och leda till att Karolinska
Developments dgarandel blir kraftigt utspadd.

Portféljbolagen kan misslyckas med att na sina milstolpar eller
att nd dem som planerat. | dessa fall kan investerarna besluta
sig for att avbryta investeringarna i ett projekt. Om det sker kan
portféljbolagen bli tvungna att begransa sin verksamhet. Karo-
linska Developments dgarandel kan ocksa bli utspadd av andra
investerare och andra investerare kan komma att avsta fran att
saminvestera pa lika villkor.

Investeringarna i de existerande portféljbolagen forvantas vara
begransade under 2019 som en foljd av att flera bolag ar finan-
sierade till nasta vardestegringsmal och Karolinska Develop-
ments strategi ar att investera i syndikat med andra investerare.
Vissa portféljbolag kan komma att inga licensavtal med part-
ners eller erhalla icke-utspadande bidrag, till exempel
EU-bidrag. Vidare forvantas investeringar fran tredje part oka.

Karolinska Development undersdker kontinuerligt mojlig-
heterna att investera i nya portfoljbolag.

Finansieringsplan

Karolinska Development planerar att fortsatta att sékra finansie-
ringen av sina nuvarande portféljbolag och tacka sina rorelse-
kostnader med nuvarande medel till dess att Bolaget erhallit
ytterligare medel fran exits av nuvarande portféljbolag. Bolaget
ser for narvarande ocksa 6ver mojligheterna bl.a. fér en efterfol-
jande nyemission for att sakra ytterligare medel. Det ar
Karolinska Developments plan att darefter fortsatta investera i
nya portfoljbolag och i Asienstrategin med dessa medel.
Asienstrategin syftar till att pa medellang sikt sékra kassafloden
till Karolinska Development for att helt eller delvis tacka finan-
sieringsbehovet i nya portféljbolag pa den nordiska marknaden.

Utdelningspolicy

Karolinska Development har annu inte lamnat nagon utdelning
till sina aktieagare. Nar Karolinska Developments kassaflode
fran verksamheten oOverstiger Bolagets framtida kapitalbehoy,
kan styrelsen komma att foresla att bolagsstimman beslutar
om utdelning.

Skattesituation

Mot bakgrund av koncernens ackumulerade underskottsav-
drag, bedémer Karolinska Development att Bolagets vinst inte
kommer att beskattas under de kommande aren. Betraffande
risker med héansyn till underskottsavdrag, se avsnittet ”Riskfak-
torer”.
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Realisationsvinst vid forsaljning av andelar i privata aktiebolag
ar som huvudregel e] skattepliktig enligt svensk skattelagstift-
ning.

Finansiell riskhantering

Karolinska Development ar exponerat for finansiella risker. For
ytterligare information, se avsnittet ”Riskfaktorer”, Bolagets
delarsrapport for forsta kvartalet 2019 samt Bolagets arsredo-
visning fér 2018, 2017 och 2016.

Tendenser och avsevarda revideringar

Karolinska Development ar ett investmentforetag vars verk-
samhet bestar i att investera i aktier i portféljbolag. Bolaget
paverkas darmed inte i lika hog utstrackning som tillverkande
foretag av allmanna trender avseende forsaljning eller opera-
tionella kostnader. Férandringar som sker av trenderna pa den
globala marknaden kan emellertid paverka Karolinska Develop-
ment. Detta beskrivs ndrmare i avsnittet “Marknadséversikt”.

Den globala férsdljningen av receptbelagda lakemedel berdk-
nas fortsétta att stiga kraftigt de ndrmaste aren, bland annat
baserat pa introduktion av nya, innovativa ldkemedel samt
okad tillgang till medicinsk behandling. En betydande del av
den forvantade tillvaxten forvantas genereras i Kina, Indien och
Indonesien.

Lakemedelsindustrin star infor konsekvenserna av att patenten
|6per ut pa deras storséljande lakemedel. Som en foljd av detta
maste bolagen identifiera nya I6nsamma patentskyddade inno-
vativa produkter. Likemedelsbolagen som tidigare forlitade sig
pa egen forskning och utveckling, ar i 6kande omfattning bero-
ende av externa innovationer och soker aktivt efter att licen-
siera eller férvarva produkter under utveckling fran andra
bolag. Marknaden for affarsavtal inom life science-sektorn
forutspas vara fortsatt intensiv. Nyckelfaktorer som foérvantas
driva dessa aktiviteter ar tillgang till kapital, en normalisering av
kapitalmarknaden for life science-bolag, samt behov for bolag
att exekvera sina tillvaxtstrategier. Inom marknaden for
medicinteknik férvantas en hog volym av affarer drivas av bola-
gens behov att differentiera sin produktportfélj och vaxa.

Den globala marknaden fér medicinteknik férvdntas att vaxa
under de narmaste fem dren. De snabbast vaxande omradena
ar inom neurologi, diabetes, allman och plastikkirurgi, samt
tandvard. De viktigaste drivkrafterna ar 6kad livslangd, kroniska
sjukdomar, framsteg inom teknologi och behandling, samt
Okade halso- och sjukvardsutgifter. Marknaden fér medicin-
teknik i Asien-Stillahavsregionen forvantas ha en hog tillvaxt
under de narmsta aren till f6ljd av 6kade investeringar i hélso-
och sjukvard samt férandrad livsstil.

Kina dr den nast storsta och snabbast vaxande halsovardsmark-
naden i varlden. Halsoutgifterna per capita ar dock fortfarande
betydligt Idgre an pa varldens 6vriga stora sjukvardsmarknader.



Kinas aldrande befolkning, stigande inkomster och ©kande
urbanisering forvantas bidra till en fortsatt tillvaxt i landets
sjukvardssektor.

Med det genomgripande strategiskifte som inleddes 2014 och i
allt vasentligt avslutades 2017 har Karolinska Development
fokuserat pa att fordndra finansieringen av sina portféljbolag
fran kortsiktig finansiering fran huvudsakligen Karolinska Deve-
lopment, till att finansiera portféljbolagen till nasta viktiga
vardeskapande milstolpe i syndikering med andra professio-
nella life science-investerare. Karolinska Development har
ocksa fokuserat pa att starka styrelser och ledningsgrupper i
sina portfoljbolag. For en majoritet av portfdljbolagen har detta
uppnatts.

| och med strategiskiftet har Karolinska Development genom-
fort en generell forandring av sin affarsmodell. Istéllet for att
hantera portféljen som farmaceutiska utvecklingsprojekt med
en hog grad av detaljstyrning, hanterar Bolaget portfoljen som
ett investmentbolag med engagemang framst pa styrelseniva.

| Karolinska Developments affarsmodell ingar att fokusera de
finansiella resurserna till de portféljbolag som har storst poten-
tial att redovisa hogsta mojliga avkastning pa Karolinska
Developments investeringar. Som en foljd av detta har Karolin-
ska Development konsekvent avyttrat bolag som saknar denna
potential, och har darigenom reducerat portféljens storlek till
de nuvarande nio portféljbolagen.

Karolinska Development har med strategiskiftet ocksa dndrat
varderingsprinciperna sa att de 6verensstimmer med de varde-
ringsprinciper som anvands av andra investmentbolag. Bolaget
har dven satsat pa en mer 6ppen och transparent kommunika-
tion.

IFRS 16

IFRS 16 Leasingavtal tradde i kraft 1 januari 2019. Standarden
innebar en forandring avseende redovisning av leasingavtal och
kraver att alla leasingavtal redovisas i balansrakningen. Bolaget
har operationella leasingavtal avseende kontorslokal, vilken
marginellt paverkar finansiell stallning och nyckeltal vid éver-
gangen. Bolaget har valt att tillampa 6vergangsreglerna for
denna standard enligt den forenklade metoden, med den acku-
mulerade effekten av en initial tillampning av standarden pa
den forsta tillampningsdagen, 1 januari 2019. Jamférande
information omraknas inte och rapporteras dven fortsattnings-
vis i enighet med IAS 17 Leasingavtal och IFRIC 4 Faststéllande
av huruvida ett avtal innehaller ett leasingavtal. Bolaget har valt
att exkludera leasingavtal dar den underliggande tillgangen ar
av lagt varde. Leasingkostnaderna for tidigare operationella
leasingavtal har fran och med 1 januari 2019 ersatts med
avskrivningar pa nyttjanderattstillgdngar och finansiella rante-
kostnader pa leasingskulderna. Nyttjanderattstillgangarna har
valts att varderas till ett belopp som motsvarar leasingskulderna

Eget kapital, skuldsattning och annan finansiell information

vid Overgangstidpunkten. Den 1 januari 2019 paverkade
forandringen avseende redovisningen av leasingavtal balans-
omslutningen med 1,2 miljoner kronor (motsvarande mindre
an 1 procent), utan paverkan pa eget kapital.

Vasentliga handelser sedan offentliggérandet av
Bolagets delarsrapport januari — mars 2019

Sedan Bolagets delarsrapport januari — mars 2019 har styrelsen i
Karolinska Development foreslagit atgarder for att 16sa Bolagets
konvertibellan. Styrelsen har beslutat om en Riktad nyemission
av aktier av serie B till innehavarna av det konvertibelldn som
utfardades 2015, under forutsattning av arsstammans efter-
foljande godkannande, vilket lamnades den 28 juni 2019.
Sino Biopharma och andra dgare, som tillsammans totalt innehar
84 procent av konvertibelldnet, har atagit sig att delta i
emissionen motsvarande sitt konvertibelldansinnehav inklusive
upplupen ranta, med reservation for att Sino Biopharmas andel
av rosterna i Bolaget inte ska Overstiga 49 procent efter den
Riktade emissionen. Sino Biopharmas teckningsatagande é&r
villkorat av att konvertibelinnehavare representerande minst
95 procent av konvertibellanet atar sig att kvitta sina konvertibel-
innehav i den Riktade emissionen. Sino Biopharma har, under
ovan villkor, atagit sig att avyttra kvarvarande del av sina konver-
tibler till tredje part att utnyttja dessa genom teckning av aktier
av serie B under teckningstiden i den Riktade emissionen, eller
allra senast den 30 september 2019, med betalning genom
kvittning av dess konvertibler. Da en affarsmodell baserad pa
biologiska risker i lakemedel och medicintekniska produkter ar
sarbar avser Karolinska Development, forutsatt att en vasentlig
andel av konvertibelskulden kvittas i den Riktade emissionen
samt att avtal ddrom tecknas med Sino Biopharma, att komplet-
tera sin affairsmodell med kassaflodesgenererande verksamhet i
Asien med hjélp av Sino Biopharma. | samband med genomfor-
andet av den riktade emissionen initierar sdledes Karolinska
Development och Sino Biopharma ett nytt samarbete for att
Oppna den asiatiska marknaden fér nordiska innovationer.

Bolaget erholl den 14 maj 2019 tillaggskopeskilling i form av
270 000 aktier i Lipidor AB. Aktiernas verkliga varde uppgar till
cirka 1,2 miljoner kronor.

Karolinska Development meddelar i juni 2019 att Bolaget har
avyttrat hela sitt dgande i portfoljbolaget Pharmanest AB. Aven
KCIF — ett holdingbolag gemensamt &dgt av Europeiska Investe-
ringsfonden och Karolinska Development — avyttrar sina
dgarandelar. Totalt inbringar forsaljningarna cirka 23 miljoner
kronor till Karolinska Development.

Bolaget kanner inte till nagra uppgifter om offentliga,
ekonomiska, skattepolitiska, penningpolitiska eller andra
politiska atgarder som, direkt eller indirekt, vasentligt kan
paverka Bolagets verksamhet utéver vad som framgar i avsnit-
tet ”Riskfaktorer”.
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Styrelse, ledande befattningshavare och revisor

Styrelse

Enligt Karolinska Developments bolagsordning ska styrelsen besta av lagst tre och hogst nio ledaméter. Karolinska Developments
styrelse bestar for narvarande av sex ledamoter, inklusive ordféranden, utan suppleanter. Den nuvarande styrelsen ar utsedd for
tiden fram till slutet av arsstamman 2020. Tabellen nedan anger namn, befattning, fédelsear, ar for inval i styrelsen, titel och obero-
ende i forhallande till Bolaget och bolagsledningen samt storre aktiedgare for respektive styrelsemedlem.

Oberoende i forhallande till:

Invald i Bolaget och Storre
Namn Befattning Fodelsear styrelsen dessledning  aktiedgare Titel
Hans Wigzell Ordférande 1938 2006 Ja Ja Med. Dr
Tse Ping Styrelseledamot 1952 2015 Ja Ja Fil. Dr hc
Vlad Artamonov Styrelseledamot 1978 2012 Ja Ja MBA, B.Sc
Magnus Persson Styrelseledamot 1960 2017 Ja Ja Med. Dr, docent, Leg. lakare
Theresa Tse Styrelseledamot 1992 2017 Ja Ja Fil. Kand
Viktor Drvota Styrelseledamot 1965 2019 Nej Ja Med.Dr, docent,specialist Kardiologi

Bolaget uppfyller Svensk kod for bolagsstyrnings ("Koden”) krav pa att en majoritet av de bolagsstammovalda ledaméterna ar oberoende i
forhallande till Bolaget och bolagsledningen samt att minst tva av dessa ar oberoende i forhallande till storre dgare.

HANS WIGZELL
Utsedd 2006. F6dd 1938.

Hans Wigzell &r styrelseordférande i
Karolinska Development sedan 2018
och styrelseledamot i Karolinska
Development sedan 2006. Hans Wigzell
ar dven styrelseordférande i Rhenman &

Partners Asset Management AB samt
styrelseledamot i RaySearch Laborato-
ries AB (publ), Aktiebolaget Wigzellpro-
duktion och Sarepta Therapeutics, Inc.

De senaste fem aren har Hans Wigzell varit, men ar inte langre,
styrelseordférande for Cadila Pharmaceuticals Sweden Aktiebolag
samt styrelseledamot i Swedish Orphan Biovitrum AB (publ),
NeoDynamics AB, CPL BCX Pharma AB, PRFA Management AB och

Valneva SA.

Innehav i Karolinska Development: 36 491 aktier av serie B.
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TSE PING
Utsedd 2015. F6dd 1952.

Tse Ping ar styrelseledamot och vice
ordférande i Karolinska Development.
Tse Ping ar dven grundare och styrelse-
ledamot i Sino Biopharmaceutical
Limited (noterat i Hong Kong) samt vice
ordférande i Charoen Pokphand Group.

Innehav i Karolinska Development:
4853 141 aktier av serie B och

272 858 294 kronor i konvertibellan
(genom narstaende juridisk person).



VLAD ARTAMONOV
Utsedd 2012. F6dd 1978.

Vlad Artamonov &r styrelseledamot i
Karolinska Development. Vlad Artamo-
nov ar ocksa styrelseledamot och part-
ner i Coastal Capital International Ltd.
samt styrelseledamot i Spicers Limited
(Australien).

De senaste fem aren har Vlad Artamo-
nov varit, men ar inte langre, styrelse-
ledamot i Redbank (Australien).

Innehav i Karolinska Development: 3 470 541 aktier av serie B
(genom nérstaende juridisk person).

MAGNUS PERSSON
Utsedd 2017. F6dd 1960.

Magnus Persson ar styrelseledamot i
Karolinska Development. Magnus
Persson &r dven styrelseordférande i
SLS Invest AB, Cantargia AB, Initiator
Pharma AS, Galecto Biotech AB, Addi
Medical AB, Perma Ventures AB, och
Attgeno AB, styrelseledamot i Immuni-
cum Aktiebolag, Medical Prognosis
Institute AS, Cerecor Inc, NeuroVive
Pharmaceutical AB och Sjdlbadan AB
samt styrelsesuppleant i Mordin AB,
Merigen AB och Duomedix AB.

De senaste fem aren har Magnus Persson varit, men ar inte langre,
VD for KIHAB samt styrelseordférande i Bio-Works Technologies AB.

Innehav i Karolinska Development: Inget innehav.

Styrelse, ledande befattningshavare och revisor

THERESA TSE
Utsedd 2017. F6dd 1992.

Theresa Tse ar styrelseledamot i
Karolinska Development. Theresa Tse
ar dven styrelseordférande i Sino
Biopharmaceutical Limited.

Innehav i Karolinska Development:
4853 141 aktier av serie B och

272 858 294 kronor i konvertibellan
(genom narstaende juridisk person).

VIKTOR DRVOTA
Verkstéllande direktor och styrelse-
ledamot.

Utsedd 2017 respektive 2019.
Fodd 1965.

Viktor Drvota ar verkstallande direktor
och styrelseledamot i Karolinska
Development. Viktor Drvota ar dven
styrelseledamot i OssDsign AB och
Dilafor AB samt styrelsesuppleant i
Promimic AB.

De senaste fem aren har Viktor Drvota varit, men ar inte langre,
styrelseledamot i SciBase Holding AB (publ), Aprea Therapeutics AB,
Neoventa Holding Aktiebolag, InDex Pharmaceuticals AB, ClanoTeck
AB, Akinion Pharmaceuticals AB, Kanalfldkt Design Alliug AB,
Airsonett Holding AB, Avidicare Holding AB, Oveun AB, Nuevolution
AB (publ), Sjoangens Brygga Ekonomisk forening.

Innehav i Karolinska Development: 24 000 aktier av serie B och
1608 418 teckningsoptioner (aktier av serie B).
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Ledande befattningshavare

Namn Befattning Fodelsear Anstéllningsar  Titel

Viktor Drvota Verkstallande direktor 1965 2017 Docent i kardiologi
Fredrik Jarrsten Finansdirektor 1967 2017 Civilekonom

Ulf Richenberg Chefsjurist 1955 2008 Jur.kand.

VIKTOR DRVOTA
Verkstéllande direktor sedan 2017.

Se ovan under "Styrelse”.

FREDRIK JARRSTEN
Utsedd 2017. F6dd 1967.

Fredrik Jarrsten ar finansdirektor och
vice verkstallande direktor i Karolinska
Development. Fredrik Jarrsten ar ocksa
verkstdllande direktor och styrelse-
ledamot i Fredrik Jarrsten Konsult AB,
styrelseordférande i Terroir Suisse AB,
styrelseledamot i Promimic AB, KCIF
Fund Management AB och KDev Invest-
ments AB samt styrelsesuppleant i
FLEXIJECT Co-injection AB.

De senaste fem aren har Fredrik Jarrsten varit, men ar inte langre,
styrelseledamot i Bactiguard AB, Frésunda Holdco AB och VFS
Invest AB.

Innehav i Karolinska Development: 40 000 aktier av serie B och
402 105 teckningsoptioner (aktier av serie B).
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ULF RICHENBERG
Utsedd 2008. F6dd 1955.

Ulf Richenberg ar chefsjurist i Karolinska
Development. UIf Richenberg &r ocksa
styrelseordférande i KCIF Fund Manage-
ment AB, KD Incentive AB och KDev
Invest Consulting AB.

De senaste fem dren har Ulf Richenberg
varit, men &r inte langre, styrelseordfo-
rande i Modus Therapeutics Holding AB
(publ), Biosergen AS, NovaSAID AB,
NeoDynamics AB, KDev Oncology AB,
styrelseledamot i AVARIS AB, Axelar AB och Aprea Personal AB,
styrelsesuppleant i Pergamum AB samt bolagsman i Avance Hund
och Fritid Handelsbolag.

Innehav i Karolinska Development: 39 872 aktier och 402 105
teckningsoptioner (aktier av serie B).



Revisorer

Bolagets revisor sedan 2015 &r Ernst & Young Aktiebolag, som
valdes om vid arsstamman den 28 juni 2019. Bjérn Ohlsson,
som ar auktoriserad revisor och medlem i FAR, ar huvud-
ansvarig revisor. Ernst & Young Aktiebolag har varit Bolagets
revisor under hela den period som tacks av den finansiella
informationen i Prospektet. Adressen till revisorn ar Box 7850,
103 99 Stockholm.

Ovriga upplysningar avseende styrelsen och ledande
befattningshavare

Det foreligger familjeband mellan styrelseledamoterna Tse Ping
och Theresa Tse (far respektive dotter). Ingen av de Gvriga
styrelseledamoter eller ledande befattningshavare har nagon
narstdenderelation med nagon annan styrelseledamot eller
ledande befattningshavare. Det foreligger inte nagra intresse-
konflikter mellan styrelseledamoterna eller de ledande befatt-
ningshavarna och Karolinska Development. Styrelseledamo-
terna Tse Ping och Theresa Tse representerar Sino Biopharma,
en av Bolagets storre aktiedgare som tillsammans med sitt
dotterbolag dven innehar cirka 83 procent av Bolagets konverti-
bel 2015/2019. Sino Biopharmas representanter i Karolinska
Developments styrelse har inte deltagit i planering och beslut
relaterade till den Riktade emissionen. Inga 6vriga intresse-
konflikter foreligger.

Styrelse, ledande befattningshavare och revisor

UIf Richenberg var styrelseordférande i Neodynamics AB som
gick i konkurs i maj 2016. Darutéver har ingen av Bolagets
styrelseledamoéter eller ledande befattningshavare under de
senaste fem aren varit inblandade i nagon konkurs, konkursfor-
valtning eller likvidation i egenskap av styrelseledamot,
styrelsesuppleant eller ledande befattningshavare. Ingen av de
ovan namnda styrelseledaméterna eller ledande befattnings-
havarna har démts i nagot bedragerirelaterat mal eller varit
utsatt for anklagelser eller sanktioner av i lag eller forordning
bemyndigade myndigheter och ingen av styrelseledaméterna
eller de ledande befattningshavarna har av domstol forbjudits
att inga som medlem av ett bolags férvaltnings-, lednings- eller
kontrollorgan eller fran att ha ledande eller Gvergripande
funktioner hos ett bolag under atminstone de senaste fem
aren.

Styrelsens ledaméter ar inte beréattigade till nagra formaner vid
avgang fran styrelsen. Betraffande ledande befattningshavares
ratt till pensionsférmaner och avgangsvederlag vid uppsagning
fran Bolaget hanvisas till avsnittet ”Bolagsstyrning — Ersdttning
till styrelseledaméter och ledande befattningshavare”.

Kontorsadressen till styrelseledamoéterna och de ledande

befattningshavarna ar c/o Karolinska Development AB, Tomte-
bodavagen 23 A, Solna.

Inbjudan till teckning av aktier i Karolinska Development AB (publ) 67



Bolagsstyrning

Bolagsstyrning

Karolinska Development ar ett svenskt publikt aktiebolag. Bola-
gets bolagsstyrning baseras huvudsakligen pa svensk lag,
sasom aktiebolagslagen (2005:551) och arsredovisningslagen
(1995:1554), Koden, Nasdag Stockholms regelverk for
emittenter, Bolagets bolagsordning samt interna regler och
instruktioner.

Svensk kod for bolagsstyrning

Karolinska Development ar ett svenskt publikt aktiebolag note-
rat pa Nasdaq Stockholms huvudlista. Svensk kod for bolags-
styrning ska tillampas av alla bolag pa en reglerad marknad.
Karolinska Development har féljt Koden sedan 2008. Bolaget ar
inte skyldigt att vid varje tillfalle folja samtliga regler i Koden,
utan har mojlighet att vdlja alternativa I6sningar som Bolaget
beddmer vara battre lampade for Bolagets speciella forutsatt-
ningar. Detta forutsatter att Bolaget redovisar varje avvikelse,
beskriver den alternativa l6sningen och forklarar skalet for
avvikelsen i sin arliga bolagsstyrningsrapport i enlighet med
principen "folj eller forklara”. Karolinska Development tillampar
Koden utan avvikelser och har inte redovisat nagra avvikelser
under 2018.

Bolagsstamman

Allmant

Enligt aktiebolagslagen &r bolagsstimman Bolagets hogsta
beslutsfattande organ. P& arsstimman, som ska hallas inom sex
manader fran rakenskapsarets utgang, utvar aktiedgarna sin
rostratt i fragor, sasom faststdllande av resultat- och balans-
rakningar, disposition av Bolagets vinst eller forlust, beslut om
ansvarsfrihet for styrelsens ledamoter och den verkstéllande
direktoren for rakenskapsaret, val av styrelseledamoter och
revisor samt ersattning till styrelsen och revisorn.

Utover arsstamman kan extra bolagsstimmor sammankallas. |
enlighet med bolagsordningen ska kallelse till bolagsstdimma
ske genom annonsering i Post- och Inrikes Tidningar och genom
att kallelsen halls tillganglig pa Bolagets webbplats. Att kallelse
har skett ska samtidigt annonseras i Svenska Dagbladet. Proto-
koll fran bolagsstammor publiceras pa Karolinska Develop-
ments webbplats.

Rétt att delta i bolagsstdmman

Alla aktiedgare som ar direktregistrerade i den av Euroclear
forda aktieboken fem vardagar fére bolagsstaimman och som
har meddelat Bolaget sin avsikt att delta i bolagsstamman
senast det datum som anges i kallelsen till bolagsstdmman, har
ratt att delta i bolagsstdmman och résta for det antal aktier de
innehar. Aktiedgare kan delta i bolagsstdmman personligen
eller genom ombud och kan dven atféljas av hogst tva bitraden.
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Valberedning

Valberedningen ska genomféra sitt uppdrag i enlighet med
Koden. Valberedningens huvudsakliga uppgifter ar att nomi-
nera kandidater till posterna som ordférande och 6vriga leda-
moter i styrelsen samt lamna forslag pa arvode och annan
ersattning till var och en av styrelseledamoéterna. Valbered-
ningen ska ocksa nominera kandidater till posten som revisor
samt lamna forslag pa arvode till denna.

Karolinska Developments arsstimma 2019 beslutade att valbe-
redningen ska besta av fem ledamoter. De fem rostmassigt
storsta dgarna (enligt Euroclears register per den 31 augusti
2019) utser var sin representant. Styrelsens ordférande ska
sammankalla det forsta motet. Avstar dgare fran sin ratt att utse
ledamot ska ratten att utse ledamot av valberedningen 6verga
till den till rostetalet narmast féljande storsta agare som inte
redan utsett eller har ratt att utse ledamot av valberedningen.
Valberedningens ledaméter utser inom sig ordféranden for
valberedningen. Om en ledamot av valberedningen avgar
under mandatperioden eller blir forhindrad att fullfélja sitt
uppdrag ska den aktiedgare som utsett ledamoten utse en ny
ledamot. Om &garférhallandena vasentligen forandrats innan
valberedningen har slutfort sitt arbete ska, om valberedningen
sa beslutar, en dndring ske i valberedningens sammansattning
pa satt som valberedningen finner lampligt (med beaktande av
de principer som géller fér hur valberedningen utses). Andring i
valberedningens sammansattning ska offentliggéras sa snart
som mojligt. Arvode ska inte utga till valberedningens ledamo-
ter. Eventuella omkostnader for valberedningen ska baras av
Bolaget.

Ledaméterna i valberedningen infor arsstamman 2019 bestar
av Peter Lundkvist (ordférande) utsedd av Tredje AP-fonden,
Yan Cheng, utsedd av Sino Biopharma, Hans Mdller, utsedd av
KIHAB, Todd Plutsky, utsedd av Coastal Capital samt Anders
Bladh, utsedd av Ribbskottet AB. Valberedningens mandattid
I6per intill dess sammansattning av nasta valberedning har
offentliggjorts. Ledamoterna i valberedningen infér arsstam-
man 2020 ska offentliggéras sa snart som de har utsetts och
senast sex manader innan arsstamman 2020.

Styrelsen

Allmént

Styrelsen ar det nast hogsta beslutsfattande organet efter
bolagsstimman. Styrelsens ansvar regleras av aktiebolags-
lagen, arsredovisningslagen, Bolagets bolagsordning, riktlinjer
fran bolagsstamman och arbetsordningen for Bolagets styrelse.
Darutover ska styrelsen folja Koden och Nasdag Stockholms
regelverk for emittenter, liksom andra tillampliga svenska och
utlandska lagar och regler.



Enligt aktiebolagslagen &r styrelsen ansvarig for Bolagets orga-
nisation och forvaltningen av Bolagets angelagenheter. Styrel-
sen ska vidare fortlopande bedéma Bolagets och koncernens
finansiella situation liksom tillse att Bolagets organisation ar
utformad sa att bokféringen, medelsférvaltningen och Bolagets
ekonomiska férhallanden i 6vrigt kontrolleras pa ett betryg-
gande satt.

| styrelsens uppgifter ingar bland annat att faststalla mal och
strategier, se till att det finns effektiva system for uppfdljning
och kontroll av Bolagets verksamhet och se till att det finns en
tillfredsstéllande kontroll av att Bolaget efterlever lagar och
andra regler som géller for Bolagets verksamhet. | styrelsens
uppgifter ingar ocksa att se till att erforderliga etiska riktlinjer
faststélls for Bolagets upptradande och att sdkerstélla att Bola-
gets informationsgivning praglas av 6ppenhet samt ar korrekt,
relevant och tillforlitlig. Dartill ingar i styrelsens uppgifter att
tillsatta, utvardera och vid behov entlediga den verkstillande
direktoren.

Styrelseledaméterna (férutom eventuella arbetstagarledamo-
ter) valjs arligen av arsstamman for tiden intill slutet av nasta
arsstamma. Enligt Bolagets bolagsordning ska minst tre leda-
moter och hogst nio ledamoter utses av arsstamman. For
narvarande bestar Bolagets styrelse av sex ordinarie ledaméter,
vilka presenteras i avsnittet ”Styrelse, ledande befattnings-
havare och revisor — Styrelse”.

Styrelsen féljer en skriftlig arbetsordning som revideras arligen
och faststélls pa det konstituerande styrelsemétet varje ar.
Arbetsordningen reglerar bland annat styrelsens roll och
ansvar, styrelsens arbetssatt samt arbetsfordelning, bade inom
styrelsen och mellan styrelsen och den verkstéllande direkto-
ren. | samband med det konstituerande styrelsemotet fast-
stéller styrelsen dven en instruktion for den verkstallande direk-
toren och en instruktion for ekonomisk rapportering.

Revisionsutskott

Styrelsen har inom sig inrattat ett revisionsutskott. Minst en av
ledamoterna ska ha redovisnings- eller revisionskompetens.
Det nuvarande revisionsutskottet bestar av tre ledamoter:
Hans Wigzell (ordférande), Magnus Persson och Vlad Artamo-
nov. Samtliga ledamoter av revisionsutskottet anses vara
oberoende i férhallande till Bolaget, dess ledning och storre
aktieagare.

Bolagsstyrning

Revisionsutskottet ska, utan att det paverkar styrelsens ansvar
och uppgifter i ovrigt:

a) oOvervaka Bolagets finansiella rapportering samt lamna
rekommendationer och forslag for att sakerstalla rapporte-
ringens tillforlitlighet;

b) med avseende pa den finansiella rapporteringen évervaka
effektiviteten i Bolagets interna kontroll, internrevision och
riskhantering;

c) halla sig informerat om revisionen av arsredovisningen och
koncernredovisningen samt om slutsatserna av Revisors-
namndens kvalitetskontroll;

d) informera styrelsen om resultatet av revisionen och om pa
vilket satt revisionen bidrog till den finansiella rapporte-
ringens tillforlitlighet samt om vilken funktion utskottet har
haft;

e) granska och Overvaka revisorns opartiskhet och sjalv-
standighet och da séarskilt uppmarksamma om revisorn
tillhandahaller Bolaget andra tjanster &n revision; och

f) bitrada vid upprattandet av forslag till bolagsstammans
beslut om revisorsval.

Ersattningsutskott

Styrelsen har inom sig inrattat ett ersattningsutskott. Enligt
Koden kan Bolagets styrelseordférande vara ordférande i
ersattningsutskottet och 6vriga ledamoter ska vara oberoende i
forhallande till Bolaget och dess ledning. Det nuvarande ersatt-
ningsutskottet bestar av tre ledamoter: Hans Wigzell (ordfo-
rande), Magnus Persson och Vlad Artamonov, vilka samtliga
anses vara oberoende i forhallande till Bolaget och dess
ledning.

Ersattningsutskottets huvuduppgifter ar att:

a) bereda styrelsens beslut i fragor om ersattningsprinciper,
ersattningar och andra anstéllningsvillkor for de ledande
befattningshavarna;

b) folja och utvdrdera pagaende och under aret avslutade
program for rorliga ersattningar till de ledande befattnings-
havarna; och

c) folja och utvardera tillampningen av de riktlinjer for ersatt-
ningar till ledande befattningshavare som arsstimman
enligt lag ska fatta beslut om samt géllande ersattnings-
strukturer och ersattningsnivaer inom Bolaget.

Investeringsutskott

Styrelsen har inom sig inrdttat ett investeringsutskott. Investe-
ringsutskottet bestar av tre ledaméter: Hans Wigzell
(ordférande), Magnus Persson och Viktor Drvota.
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Bolagsstyrning

Investeringsutskottets huvudsakliga uppgift ar att forbereda
och analysera investeringsforslag och lamna rekommendatio-
ner till Bolagets styrelse.

Verkstdllande direktoren och 6vriga ledande
befattningshavare

Den verkstdllande direktéren rapporterar till styrelsen. Den
verkstdllande direktérens ansvar regleras av aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen, Bolagets bolagsordning, riktlinjer fran
bolagsstdmman, instruktionen fér den verkstallande direktéren
och andra interna riktlinjer och anvisningar som faststallts av
styrelsen. Darutover ska den verkstdllande direktoren folja
Koden och Nasdag Stockholms regelverk for emittenter, liksom
andra tillampliga svenska och utldndska lagar och regler.

Enligt aktiebolagslagen ska den verkstallande direktéren skota
den I6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvis-
ningar. Den verkstallande direktéren ska vidare vidta de atgar-
der som ar nédvandiga for att Bolagets bokforing ska fullgoras i
overensstammelse med lag och for att medelsférvaltningen ska
skotas pa ett betryggande satt. Arbetsfordelningen mellan
styrelsen och den verkstallande direktéren beskrivs i instruktio-
nen for den verkstallande direktoren.

Den verkstallande direktéren ska administrera den operativa
ledningen och verkstélla de beslut som fattats av styrelsen. Den
verkstdllande direktoren ska kontrollera och Overvaka att de
drenden som ska behandlas av styrelsen i enlighet med tillamp-
lig lagstiftning, bolagsordningen eller interna instruktioner,
presenteras for styrelsen och ska fortlépande halla styrelseord-
féranden informerad om Bolagets verksamhet, dess resultat
och finansiella stéllning, liksom om andra handelser, omstan-
digheter eller férhallanden som inte kan antas vara irrelevanta
for styrelsen eller aktiedgarna.

Den verkstdllande direktéren och Ovriga ledande befattnings-
havarna presenteras narmare i avsnittet ”Styrelse, ledande
befattningshavare och revisor”.

Revision

Bolagets revisor utses av bolagsstimman. | revisorns uppdrag
ingdr att granska Bolagets arsredovisning och bokforing,
koncernredovisningen och koncernféretagens inbordes forhal-
landen samt styrelsens och den verkstdllande direktorens
forvaltning. Revisorn ska efter varje rakenskapsar avlaimna en
revisionsberattelse till arsstimman.

Enligt Karolinska Developments bolagsordning ska Bolaget ha
minst en och hogst tva revisorer med eller utan revisorssupple-
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ant (hogst tva). Karolinska Developments revisor ar Ernst &
Young AB, med Bjorn Ohlsson som huvudansvarig revisor. Bola-
gets revisor presenteras narmare i avsnittet ”Styrelse, ledande
befattningshavare och revisor — Revisorer”.

Under rakenskapsaret 2018 uppgick den totala ersattningen till
Bolagets revisor till 1 874 000 kronor, vilket innefattade
revision, revisionsverksamhet utdver revisionsuppdrag och
skatteradgivning.

Insider- och informationspolicy

Bolaget har antagit policydokument i syfte att informera
anstallda och andra berérda inom Karolinska Development om
de lagar och regler som &r tillampliga avseende Bolagets infor-
mationsspridning och de sarskilda krav som stélls pa personer
som ar aktiva i ett bérsnoterat bolag, exempelvis avseende insi-
derinformation. Bolaget har ocksa etablerade rutiner for att
hantera spridningen av information som inte har offentliggjorts
(vanligen benamnt som insiderfoérteckning). Karolinska Deve-
lopments portféljbolag har genom avtal med Bolaget atagit sig
att samordna med Karolinska Development vid spridning av
information som kan forvantas vara insiderinformation.

Ersattning till styrelseledaméter och ledande
befattningshavare

Ersattning till styrelseledamoter

Arvoden och andra ersattningar till styrelseledamoterna, inklu-
sive styrelseordféranden, beslutas av bolagsstimman. | enlig-
het med beslut fattat av arsstamman 2019 kommer arvode att
utgd med ett fast arvode om 400 000 kronor till styrelseordfo-
randen och ett fast arvode om 200 000 kronor till 6vriga leda-
moter som ej ar anstéllda i Bolaget. Styrelsearvode ska betalas
ut i proportion till deltagande i styrelsemoten. Bolagets
styrelseledamoter har inte ratt till nagra formaner efter att
deras styrelseuppdrag har upphort.

Nedanstaende tabell visar de arvoden som de stimmovalda
styrelseledamoterna har erhallit for rakenskapsaret 2018.

Styrelsearvode

Namn Befattning (KSEK)
Hans Wigzell Styrelseordférande 383
Tse Ping Styrelseledamot 200
Magnus Persson Styrelseledamot 200
Vlad Artamonov Styrelseledamot 200
Theresa Tse Styrelseledamot 200
Anders Harfstrand  Tidigare styrelseledamot 200
Niclas Adler Tidigare styrelseledamot 17
Totalt 1400




Ersattning till ledande befattningshavare

Riktlinjer fér ersdttning till ledande befattningshavare
Styrelsen lamnar férslag pa riktlinjer for ersattningar till
Bolagets ledande befattningshavare. Riktlinjerna faststalls
sedermera av arsstaimman. Vid arsstimman den 28 juni 2019
faststélldes riktlinjer for ersattning till ledande befattnings-
havare. Riktlinjerna géller 16n och annan ersattning till den
verkstallande direktoéren och andra ledande befattningshavare
for avtal som ingas efter arsstamman 2019. Riktlinjerna omfat-
tar alla typer av ersattningar och formaner, oberoende av om
de betalas ut kontant, dr naturaférman, betalas i framtiden
eller ar ovissa. Dock omfattas inte kostnadsersattningar eller
utgivande av aktier, optioner eller konvertibler som ska godkan-
nas enligt 16 kap aktiebolagslagen.

Allmént
Ersattning till ledande befattningshavare utgors av fast lon,
rorlig ersattning, pension och 6vriga sedvanliga formaner.

Karolinska Development ska ha de ersattningsnivaer och villkor
som ar nodvandiga for att rekrytera och behalla ledande
befattningshavare med den kompetens och erfarenhet som
kravs for att Bolagets verksamhetsmal ska uppnas. Den totala
ersattningen till ledande befattningshavare ska vara konkurrens-
kraftig, rimlig och andamalsenlig.

| den man styrelseledamot utfor arbete for Bolagets rakning vid
sidan av styrelsearbetet ska marknadsmadssigt konsultarvode
kunna utga.

Fast I6n

Fast grundlon ska bestdmmas utifran individens ansvarsomrade
och erfarenhet. Oversyn av fast 16n gors arligen for varje kalen-
derar.

Roérlig ersdttning

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

VD och o6vriga ledande befattningshavare ar berattigad till
bonus baserad pa exits i portfoljen. Den maximala totala betal-
ningen for exitbaserad bonus, ska vara begransad till 50 miljo-
ner kronor per exit och kalenderar.

Bolagsstyrning

Arliga kortsiktiga incitamentsprogram (”STI”), baserade pa fast-
stallda mal foreslas av ersattningskommittén och beslutas av
Bolagets styrelse for ett ar i sander. Ersattning enligt STI ska
kunna utga med hogst sex manadsloner. Kostnad inklusive soci-
ala avgifter vid maximalt utfall for STI 2019 uppgar till 3,7 miljo-
ner kronor.

Karolinska Development har fyra arliga langsiktiga incitaments-
program (”LTI”) fér aren 2008-2010 och 2017, vilka har beslu-
tats av respektive arsstammor.

Pension

Foretagets kostnader for pension ska baras under den anstall-
des aktiva tid. Pensionspremier ska inte betalas for en anstalld
efter det att den anstillde gatt i pension. Pensionsavsattning
sker, utover lagstadgad avsdttning, enligt antagen pensions-
plan.

Ovriga sedvanliga férmdner

Ledande befattningshavare kommer i atnjutande av 6vriga
sedvanliga formaner som tillampas for anstallda i Karolinska
Development, sasom friskvardsbidrag, sjuklon, féretagshalso-
vard m m. Antalet semesterdagar ar trettio.

Ledande befattningshavare uppbar inte styrelsearvode i de fall
dar uppdraget som styrelseledamot foljer med tjansten eller pa
annat satt beroér Bolagets verksamhet. Férmansbil tillampas
inte.

Vid uppsagning fran Bolagets sida, ar uppsagningstiden hogst
tolv manader for verkstéllande direktoren och sex manader for
ovriga ledande befattningshavare. Avgangsvederlag far tillam-
pas endast for verkstallande direktoren. Fast [6n under uppsag-
ningstid och avgangsvederlag ska sammantaget inte Gverstiga
ett belopp motsvarande den fasta Iénen for tva ar.

Beredning och beslutsfattande

Bolagets ersattningsutskott ska bereda fragor rérande l6ner
och andra anstallningsvillkor fér ledande befattningshavare.
Beslut om ersattningar till verkstéllande direktoren samt princi-
per for ersattning till 6vriga ledande befattningshavare fattas av
styrelsen.

Undantag

Styrelsen far i det enskilda fallet besluta om undantag, om det
finns sarskilda skal for det. Omstandighet som varit kand eller
kunnat forutses nar riktlinjerna beslutades kan normalt inte
accepteras som skal for avvikelse. Undantag ska redovisas och
motiveras pa foljande arsstamma.
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Bolagsstyrning

Ersattningar under rékenskapsaret 2018

| tabellen nedan redovisas de arvoden som utgick till den verkstédllande direktéren och 6vriga ledande befattningshavare for raken-

skapsaret 2018.
Ovriga
Rorlig ersattningar Pensions-

(KSEK) Fast grundlén ersittning  och férmaner? kostnader? Totalt
Verkstallande direktor 2563 1568 1 668 4800
Tidigare verkstéllande direktor - 335 450 - 785
Ovriga ledande befattningshavare? 2877 1779 2 792 5450
Ovriga ledande befattningshavare® 381 295 34 67 777
Totalt 5821 3977 487 1527 11812

1) Avser huvudsakligen rese- och bostadsférmaner, samt utfall av PSP program.

2) Pensioner till verkstallande direktor och 6vriga ledande befattningshavare ar avgiftsbaserad.

3) 2 personer under 2018.
4) Avser tidigare CFO.

Bonus for ledande befattningshavare

Den verkstdllande direktéren ar berdttigad till bonus baserad
pa exits i portfoljen. Ersattningen utgar med 1/3 av fyra procent
av det nettobelopp som utbetalas till Bolaget vid exit. Ersatt-
ningen inkluderar Bolagets samtliga kostnader for betalningen.

Ovriga ledande befattningshavare r beréttigad till bonus base-
rad pa exits i portfoljen. Ersattningen till ovriga ledande befatt-
ningshavare utgar totalt med 2/3 av fyra procent av det netto-
belopp som utbetalas till Bolaget vid exit. Ersattningen inklude-
rar Bolagets samtliga kostnader fér betalningen.

Den maximala betalningen till verkstdllande direktéren och
ovriga ledande befattningshavare ar begransad till 50 miljoner
kronor. For det fall att exitbonus och ett STI-program tacker
samma handelse som utléser betalning, ska ingen dubbelbetal-
ning ske.

Incitamentsprogram fér ledande befattningshavare
och andra anstéllda

Nedan redogérs for Karolinska Developments LTl:s for aren
2008-2010, teckningsoptionsprogram for 2017/2020 samt
Bolagets STl:s for aret 2019.

Incitamentsprogram 2008-2010

Programmet utformades som ett kombinerat options- och
vinstdelningsprogram med tre delprogram for aren 2008-2010.
Optionsdelen har upphort. Ingen som i dag ar anstélld i Bolaget
omfattas av programmen.

Varje vinstdelningsplan ar relaterad till vardeutvecklingen i
portféljbolagen och har en I6ptid pa 15 ar. 2008 ars vinstdel-
ningsprogram ar relaterad till Bolagets investeringsportfolj per
31 december 2007 medan 2009 och 2010 ars planer avser de
investeringar som gjordes under 2008 respektive 2009.
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Varje delplan berdttigar till kontant betalning med totalt
5 procent av den del av avkastningen fran de investeringar som

|

delplanen avser som dverstiger en”troskel” ("Overavkastning”).
Troskeln utgérs av ingangsvardet av de investeringar som en
viss delplan avser till den del dessa har exiterats, uppraknat
med en arlig rénta om 6 procent for aren 2008-2012 och 8
procent darefter. Pa “plussidan” stélls mottagna likvider fran

exits.

Om Overavkastningen 6verstiger en arlig avkastning om 35
procent halveras berikningen av den &verskjutande Over-
avkastningen till 2,5 procent. Om Overavkastningen dverstiger
50 procent sker ytterligare en halvering till 1,25 procent. Over-
avkastning overstigande 60 procent berattigar inte till ytter-
ligare vinstdelning.

Utdver ratt till del av Overavkastning enligt ovan ska delplanen
2010 aven berattiga till sammanlagt 37,5 procent av sa kallade
”"KDAB Carried Interest” enligt Bolagets avtal med European
Investment Fund (”EIF”) avseende KCIF. KDAB Carried Interest
utgor 20 procent av avkastning overstigande en arlig troskel-
ranta om 6 procent pa — och efter aterbetalning av — belopp
som Bolaget och EIF har tillskjutit till KCIF. Enligt avtalet har
Karolinska Development ratt till den aktuella delen av KDAB
Carried Interest endast om den inkluderas i Bolagets vinstdel-
ningsplan. Detta far till féljd att den har delen av vinstdelnings-
planen i praktiken inte innebar att Bolaget, trots att redovis-
ningsmassiga kostnader kommer att uppsta, avstar fran nagot
belopp som Bolaget annars skulle ha kunnat tillgodogoéra sig,
med undantag for de extra sociala avgifter som denna vinstdel-
ning medfor for Bolaget.

Inga utbetalningar har hittills gjorts under programmet. Ingen
av de som idag ar anstéllda i Bolaget omfattas av programmet.



Teckningsoptionsprogram 2017/2020

Arsstimman den 24 maj 2017 beslutade om ett LTI program
(Teckningsoptionsprogram 2017/2020) riktat till Bolagets samt-
liga anstéllda, enligt féljande villkor. Hogst 3 216 836 tecknings-
optioner ges ut. Varje teckningsoption berattigar till nyteckning
av en (1) aktie av serie B i Bolaget. Teckning av aktier med stod
av teckningsoptionerna kan ske under perioden 30 juni 2020 —
31 augusti 2020. Teckningskursen per aktie ska motsvara 250
procent av den volymvagda genomsnittskursen enligt Nasdaq
Stockholms officiella kurslista for aktie av serie B i Bolaget
under en period om tio (10) handelsdagar narmast efter
arsstimman 2017.

Tilldelning av teckningsoptioner ("TO”) skedde enligt foljande:
Verkstallande direktéren 1 608 418 TO; andra ledande befatt-
ningshavare 402 105 TO vardera; Ovriga anstéllda 107 228 TO
vardera. Totalt tecknades 3 136 416 TO, kvarvarande 80 420 TO
var reserverade for nyrekryteringar och tecknades aldrig.

Incitamentsprogram STl 2019

Styrelsen har beslutat om ett STI program (STl 2019) for
ledande befattningshavare, baserat pa ett antal angivna verk-
samhetsmal som fastslagits av styrelsen fér 2019. Malen ar
uppstallda for att framja Karolinska Developments langsiktiga
vardeskapande. Ersdttningen dr beroende av huruvida ett eller
flera mal ar uppfyllda och har ett fast tak motsvarande sex
manadsloner for varje deltagare.

Bolagsstyrning

Uppsdgningstid och avgdngsvederlag

Den verkstallande direktérens anstallningsavtal innefattar en
uppsagningstid om tolv manader fran Bolagets sida och sex
manader fran verkstallande direktérens sida. Ovriga ledande
befattningshavare har anstallningsavtal med en uppsagningstid
om sex fran arbetstagarens sida och sex manader eller den tid
som foljer av géllande lagstiftning fran Bolagets sida.

Pension

Karolinska Development har avgiftsbestamda pensionsplaner.
Betalning till dessa sker I6pande enligt reglerna i respektive
plan. | avgiftsbestimda pensionsplaner betalar Bolaget fast-
stallda avgifter till en separat juridisk enhet. Nar avgiften ar
betald har Bolaget inga ytterligare forpliktelser.

Bolaget innehar tva kapitalforsakringar for tva tidigare verkstal-
lande direktorer i Karolinska Development. Det totala avsatta
beloppet i kapitalforsdkringarna uppgick per den 31 mars 2019
till 2,5 miljoner kronor. | 6vrigt har Bolaget vid tidpunkten for
detta Prospekt inte nagra avsatta medel for pension eller
liknande formaner for utbetalning efter en anstéallnings
upphdrande.
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Aktier, aktiekapital och dagarférhallanden

Aktiekapital och dgarférhallanden

Per dagen for Prospektet uppgar Karolinska Developments
registrerade aktiekapital till 644 187,37 kronor, férdelat pa
1 503 098 aktier av serie A och 62 915 639 aktier av serie B.
Kvotvardet ar 0,01 kronor. Full betalning har erlagts for samtliga
aktier. Enligt bolagsordningen® ska aktiekapitalet vara minst
625 000 kronor och hogst 2 500 000. Antalet aktier i Bolaget ska
vara minst 62 500 000 och hogst 250 000 000. Aktier av serie A
har tio (10) réster och aktier av serie B har en (1) rost vid bolags-
stdmma. Aktier av varje slag kan ges ut till ett antal motsva-
rande hela aktiekapitalet. Alla aktier har lika stor ratt till Bola-
gets tillgangar vid en likvidation och lika ratt till utdelning.

Forutsatt att Erbjudandet fulltecknas kommer Karolinska Deve-
lopments aktiekapital att uppga till 1 888 906,72 kronor. Detta
innebar att konvertiblerna, inklusive upplupen rénta per den
30 juni 2019, som mest kan kvittas mot 124 471 935 aktier av
serie B, vilket skulle motsvara en 6kning av aktiekapitalet med
1 244 719,35 kronor. Detta skulle medféra en dgandeutspad-
ning pa ungefar 65,9 procent. Rostutspadningen skulle bli unge-
far 61,5 procent.

Karolinska Developments aktier av serie A har ISIN-kod
SE0002190850 och aktierna av serie B har ISIN-kod
SE0002190926. Aktierna ar denominerade i svenska kronor.
Bolagets aktier har utfardats i enlighet med svensk lag och
aktiedgarnas rattigheter kan enbart dndras i enlighet med
aktiebolagslagen.

1) Bolagsordningen berdknas registreras hos Bolagsverket den 29 juli 2019.

Forandringar i aktiekapitalet

Bolagets aktier &r registrerade hos Euroclear som ar
vardepapperscentral och clearinginstitut enligt lagen om
vardepapperscentraler och kontoféring av finansiella
instrument (1998:1479). Euroclears adress ar Box 191, 101 23

Stockholm.

Bolagets aktier &r inte féremal for nagra begransningar i ratten
att 6verlata dem, och ar inte heller féremal for erbjudande som
lamnats till foljd av budplikt, inlosensratt eller inlésenskyldig-
het. Inget offentligt uppkdpserbjudande avseende Bolaget har
forekommit sedan Bolaget bildades.

Aktiekapitalets utveckling

Karolinska Developments aktiekapital och antalet aktier har
under de senaste fem aren férandrats enligt tabellen nedan. |
bérjan av rakenskapsaret 2014 hade Bolaget ett aktiekapital om
24 265 708,50 kronor, fordelat pa totalt 48 531 417 aktier, av
vilka 1 503 098 utgjordes av serie A och 47 028 319 av serie B.
Den 30 juni 2019 hade Karolinska Development ett aktiekapital
om 644 187,37 fordelat pa totalt 64 418 737 aktier, av vilka
1503 098 utgjordes av serie A och 62 915 639 av serie B.

Forandring
Forandring Totalt Forandring av aktie- Totalt

av antalet antal avantalet Totalt antal kapitalet aktie- Kvot-
Ar Handelse A-aktier A-aktier B-aktier B-aktier (SEK) kapital virde
2014 Nyemission - 1503098 4853141 51881460 2426570,50 26692279,00 0,50
2015 Teckningsoptioner - 1503098 65082 51946542 32541,00 26724820,00 0,50
2016 Teckningsoptioner? - 1503098 15358 51961900 7679,00 26732499,00 0,50
2017 Kvittningsemission? — 1503098 10871698 62833598 5435849,00 32168 348,00 0,50
2017 Minskning® - 1503098 - 62833598 —-31524981,04 643 366,96 0,01
2017 Konvertering® - 1503098 564 62834162 5,64 643 372,60 0,01
2017 Teckningsoptioner® — 1503098 23840 62858002 238,40 643 611,00 0,01
2017 Konvertering® — 1503098 106 62 858 108 1,06 643612,06 0,01
2018 Teckningsoptioner” - 1503098 57531 62915639 575,31 644 187,37 0,01
2019 Den Riktade emissionen® — 1503098 124471935 187387574 1244719,35 1888906,72 0,01

1
2
3

Minskning utan indragning av aktier for avsattning till fritt eget kapital.

xda2uos

Forutsatter full teckning i den Riktade emissionen.
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Konvertering av del av konvertibelt lan. Teckningskursen uppgick till 6,17 SEK per aktie.
Teckning av aktier med teckningsoptioner emitterade inom incitamentsprogram (PSP 2014) beslutad vid arsstimman 2014. Teckningskursen uppgick till 0,01 SEK per aktie.
Konvertering av del av konvertibelt 1an. Teckningskursen uppgick till 6,17 SEK per aktie.
Teckning av aktier med teckningsoptioner emitterade inom incitamentsprogram (PSP 2015) beslutad vid drsstdmman 2015. Teckningskursen uppgick till 0,01 SEK per aktie.

Teckning av aktier med teckningsoptioner emitterade inom incitamentsprogram (PSP 2013) beslutad vid drsstdmman 2013. Teckningskursen uppgick till 0,50 SEK per aktie.
Kvittningsemission riktad till Bolagets konvertibelinnehavare. Teckningskursen uppgick till 6,17 SEK per aktie.



Konvertibler

Bolaget emitterade konvertibler med ett nominellt varde om
386 859 000 kronor den 2 januari 2015 vilka |6per med
8 procent nominell ranta. Det nominella vardet minskades med
57 601 145,19 kronor till 329 257 854,81 kronor efter en kvitt-
ningsemission i mars 2017. Konvertibeln forfaller till betalning
den 31 december 2019 och det nominella vardet inklusive
upplupen ranta kommer uppga till 483 787 811 kronor (givet att
upplupen ranta blir rantebarande). Konvertiblerna kunde fram
till den 30 juni 2019 konverteras till aktier pa begaran av inne-
havaren till en kurs av 22 kronor per aktie av serie B.

Utspadningseffekt genom utestaende incitaments-
program

Karolinska Development har incitamentsprogram fér Bolagets
ledande befattningshavare och andra anstallda, se avsnittet
"Bolagsstyrning — Incitamentsprogram fér ledande befattnings-
havare och andra anstdllda”. Utnyttjas samtliga tecknings-
optioner utgivna inom detta incitamentsprogram kommer
antalet B aktier i Bolaget att 6ka fran 64 418 737 aktier till
67 555 153 aktier. Utspadningseffekten vid full utnyttjande av
teckningsoptionerna uppgar till cirka 4,64 procent av Bolagets
utestaende aktier och cirka 3,87 procent av résterna i Bolaget.)

1) Beréknat per dagen for Prospektet.

Aktier, aktiekapital och dgarférhallanden

Bemyndigande

Arsstimman den 28 juni 2019 beslutade om att bemyndiga
styrelsen att under tiden fram till nasta arsstamma vid ett eller
flera tillfallen, med eller utan foretradesratt for aktiedgarna,
samt mot kontant betalning, genom kvittning eller betalning
med apportegendom, besluta om nyemission av hogst sa manga
nya aktier av serie B som vid tiden for det férsta emissionsbeslu-
tet enligt detta bemyndigande motsvarar tjugo (20) procent av
det totala aktiekapitalet, dock att sadan nyemission inte far
medféra att Bolagets aktiekapital Gverstiger Bolagets hogsta
tillatna aktiekapital enligt bolagsordningen. Sino Biopharma
lamnade ett 6nskemal om att arsstamman 2019 skulle uppmana
styrelsen att strava efter att begrdansa bemyndigandets storlek
sa att styrelsen i de fall de avser att emittera aktier motsvarande
mer @n 10 procent av det totala aktiekapitalet, endast genomfor
sadana emissioner for att hantera eventuell kvarvarande
konvertibelskuld. Styrelsen noterade 6nskemalet.

Bolagets innehav av egna aktier

Per dagen for Prospektet innehar Bolaget 244 285 egna aktier
av serie B, till ett totalt nominellt varde av 2 442,85 kronor och
ett bokfort varde av 4 726 904 kronor (fort mot eget kapital).

Agarstruktur fore och efter den Riktade emissionen
Per den 31 mars 2019 har Karolinska Development cirka 3 800
aktiedgare. Storsta aktiedgaren var Karolinska Institutet Holding
AB med cirka 5,6 procent av aktierna och cirka 22,0 procent av
rosterna i Bolaget. Nedanstaende tabell visar Bolagets &dgar-
struktur dvs. innehav for Bolagets storsta aktiedgare och
konvertibelinnehavare per den 31 mars 2019 och direkt efter
genomférandet av Erbjudandet.
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Aktier, aktiekapital och dgarférhallanden

Kapitaloversikt

Aktier Konvertibelt 1an
Aktiedgare A-aktier B-aktier Kapital % Roster % Belopp (SEK)*
Karolinska Institutet Holding AB 1503 098 2126902 5,64 % 22,01 % 0
Tredje AP-Fonden 0 6371600 9,89 % 8,17 % 0
Sino Biopharmaceutical Limited? 0 4853141 7,53 % 6,23 % 272 858 294,11>
Ostersjostiftelsen 0 3889 166 6,04 % 4,99 % 0
Costal Investment Management LLC 0 3470466 5,39% 4,45 % 0
OTK Holding A/S 0 2300000 3,57% 2,95 % 0
Ribbskottet AB 0 1700 000 2,64 % 2,18% 0
Stift For Framjande & Utveckling 0 1397354 2,17% 1,79% 3290768,67
Forsakringsaktiebolaget Avanza Pension 0 1196955 1,86 % 1,54 % 0
Friheden Invest A/S 0 1000 000 1,55% 1,28% 0
Totalt tio storsta aktiedgarna 1503 098 28 305 584 46,27 % 55,60 % 276 149 062,78
Ovriga aktiedgare 0 34365770 53,35% 44,09 % Ej kdnt
Bolagets innehav av egna aktier 0 244285 0,38% 0,31% 0
Totalt 1503 098 62915 639 100,00 % 100,00 % Ej kdnt

1) Inkluderar konvertibler som innehas av Sino Biopharmaceutical Limiteds dotterbolag Chia Tai Resources.
2) Sino Biopharmaceutical Limited kan maximalt kvitta konvertibler upp till en résteandel om 49,00 och kapitalandel om 52,5 procent procent i Bolaget motsvarande ett belopp om
SEK 249 530 430,80 kronor exklusive rdnta. Sino Biopharma har, under vissa villkor, atagit sig att avyttra kvarvarande del av sina konvertibler till tredje part att utnyttja dessa genom
teckning av aktier av serie B under teckningstiden i den Riktade emissionen, eller allra senast den 30 september 2019, med betalning genom kvittning av dess konvertibler. Se avsnittet
”Legala frégor och kompletterande information” —” Teckningsdtaganden” for ytterligare information.

3) Avser nominellt belopp exklusive ranta.
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Aktiedgaravtal m.m.

Savitt Karolinska Developments styrelse kanner till foreligger
det inga aktiedgaravtal eller liknande Overenskommelser
mellan aktiedgarna i Karolinska Development som syftar till att
tillskapa gemensamt inflytande over Bolaget eller som kan
resultera i forandring av kontrollen 6ver Bolaget.

Begransningar avseende avyttring av innehav av
Bolagets aktier av serie A

Aktierna i Karolinska Development kan fritt 6verlatas. KIHAB
har emellertid, enligt ett atagande daterat den 4 december
2007, atagit sig gentemot samtliga aktiedgare i Karolinska Deve-
lopment att inte avyttra nagra aktier av serie A i Karolinska
Development, med undantag for avyttring inom Karolinska
Institutet-sfaren. Till den del sddan tillaten 6verlatelse sker har
KIHAB atagit sig att sakerstalla att forvarvaren gér motsvarande
atagande som KIHAB.

Aktier, aktiekapital och dgarférhallanden

Begransningarna vad avser avyttring hanfor sig inte till aktier av
serie B (detta inkluderar aktier av serie B som har tillkommit
genom konvertering av aktier av serie A). Utdver detta ar en
avyttring av aktier av serie A i samband med ett erbjudande
avseende samtliga aktier i Karolinska Development fri fran
begransningar under férutsattning att anbudsgivaren blir dgare
av mer an 90 procent av Bolagets aktier.
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Bolagsordning

Karolinska Development AB (publ)
(Org. nr 556707-5048)

Antagen pd bolagsstimma 28 juni 2019.Y

§ 1 Firma
Bolagets firma ar Karolinska Development AB. Bolaget ar
publikt (publ).

§ 2 Sate
Styrelsen har sitt sate i Solna kommun, Stockholms lan.

§ 3 Verksamhetsforemal

Foremalet for bolagets verksamhet skall vara att tillhandahalla
administrativa tjanster inom omradena ekonomiadministra-
tion, juridik, féretagsledning och personaladministration; att
tillhandahalla radgivning inom medicinsk utveckling, klinisk
provning, myndighetstillstand och patentfragor; att dga och
forvalta aktier och andelar inom omradet for medicin, biotek-
nik, ladkemedel och medicinteknik; samt bedriva darmed foren-
lig verksamhet.

§ 4 Aktiekapital och aktier

Bolagets aktiekapital skall uppga till lagst 625 000 och till hogst
2 500 000 kronor. Antalet aktier i bolaget skall uppga till lagst
62 500 000 och till hégst 250 000 000.

Aktier av tva slag far ges ut, serie A och serie B. Aktie av serie A
skall medfora tio (10) roster. Aktie av serie B skall medféra en
(1) rost. Aktier av varje slag kan ges ut till ett antal motsvarande
hela aktiekapitalet.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittnings-
emission ge ut nya aktier av tva slag, serie A och serie B, skall
agare av aktier av serie A och serie B, ha foretradesratt att
teckna nya aktier av samma aktieslag i forhallande till det antal
aktier som de forut dger (primar foretradesratt). Aktier som
inte tecknas med primar foretradesratt, skall erbjudas samtliga
aktiedgare (subsidiar foretradesratt). Om inte hela antalet
aktier som tecknas pa grund av den subsidiara foretradesratten
kan ges ut, skall aktierna fordelas mellan tecknarna i forhal-
lande till det antal aktier som de forut ager och, i den man detta
inte kan ske, genom lottning.

1) Bolagsordningen berdknas att registreras hos Bolagsverket den 29 juli 2019.
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Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittnings-
emission ge ut aktier endast av ett aktieslag, skall samtliga
aktiedgare, oavsett aktieslag, ha foretradesratt att teckna nya
aktier i forhallande till det antal aktier som de forut dger.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittnings-
emission ge ut teckningsoptioner eller konvertibler har aktie-
dgarna foretradesratt att teckna teckningsoptioner som om
emissionen gallde de aktier som kan komma att nytecknas pa
grund av optionsratten respektive foretradesratt att teckna
konvertibler som om emissionen géllde de aktier som konver-
tiblerna kan komma att bytas ut mot.

Vad som ovan sagts skall inte innebara nagon inskrankning i
mojligheterna att fatta beslut om kontantemission eller kvitt-
ningsemission med avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt.

Vid 6kning av aktiekapitalet genom fondemission skall nya
aktier emitteras av varje aktieslag i forhallande till det antal
aktier av samma slag som finns sedan tidigare. Darvid skall
gamla aktier av visst aktieslag ge réatt till nya aktier av samma
aktieslag. Vad som nu sagts skall inte innebdra nagon inskrank-
ning i mojligheten att genom fondemission, efter erforderlig
andring av bolagsordningen, ge ut aktier av nytt slag.

§ 5 Omvandlingsforbehall

En aktie av serie A skall pa begaran av agare till en sadan aktie
kunna omvandlas till en aktie av serie B. Framstallning darom
skall skriftligen goras hos bolaget, varvid skall anges hur manga
aktier som onskas omvandlade. Omvandlingen skall darefter
utan drojsmal anmalas for registrering hos Bolagsverket och ar
verkstalld nar registrering skett och anteckning gjorts i avstam-
ningsregistret.

§ 6 Avstamningsholag

Bolagets aktier skall vara registrerade i ett avstamningsregister
enligt lagen (1998:1479) om vardepapperscentraler och konto-
foring av finansiella instrument.

§ 7 Rakenskapsar
Bolagets rakenskapsar skall vara kalenderar.



§ 8 Styrelse
Styrelsen skall, till den del den utses av bolagsstamman, besta
av lagst tre (3) och hogst nio (9) styrelseledamoéter.

§ 9 Revisor

Bolaget skall ha lagst en (1) och hogst tva (2) revisorer samt
hogst tva (2) revisorssuppleanter. Till revisor samt, i forekom-
mande fall, revisorssuppleant skall utses auktoriserad revisor
eller registrerat revisionsbolag.

Styrelsen far utse en eller flera sarskilda revisorer for gransk-
ning av fusions- eller delningsplan, styrelseredogorelse vid
aktiekapitalminskning eller vid 6verlatelse av egna aktier eller
emission med bestdmmelse om apport, kvittning eller annat
villkor. Till sddan sarskild revisor skall utses auktoriserad revisor
eller registrerat revisionsbolag.

§ 10 Kallelse till bolagsstimma

Kallelse till bolagsstamma skall ske genom annonsering i Post-
och Inrikes Tidningar samt pa bolagets webbplats. Vid tidpunk-
ten for kallelse skall information om att kallelse har skett,
annonseras i Svenska Dagbladet.

§ 11 Aktiedgares ratt att delta i bolagsstamma
Aktiedgare som vill delta i forhandlingarna vid bolagsstimma,
skall dels vara upptagen i utskrift eller annan framstallning av
hela aktieboken avseende forhallandena fem (5) vardagar fore
stdmman, dels géra anmalan till bolaget senast den dag som
anges i kallelsen till stamman. Sistnamnda dag far inte vara
séndag, annan allman helgdag, l6rdag, midsommarafton, julaf-
ton eller nyarsafton och inte infalla tidigare an femte vardagen
fére stamman.

Aktiedgare eller ombud far ha med sig hogst tva bitraden vid
bolagsstdmma endast om aktiedgaren anmaler antalet bitraden
till bolaget pa det satt som anges i foregaende stycke.

§ 12 Utomstaendes nérvaro vid bolagsstimma
Styrelsen dger besluta att den som inte ar aktiedgare i bolaget
skall, pa de villkor som styrelsen bestimmer, ha ratt att narvara
eller pa annat satt folja forhandlingarna vid bolagsstamman.

Bolagsordning

§ 13 Fullmaktsinsamling

Styrelsen far samla in fullmakter pa bolagets bekostnad enligt
det forfarande som anges i 7 kap. 4 § andra stycket aktiebolags-
lagen.

§ 14 Ort for bolagsstamma
Bolagsstamma kan hallas i Stockholm eller Solna.

§ 15 Arenden p4& arsstimma
Vid arsstamma skall féljande arenden férekomma till behand-
ling:

val av ordférande vid bolagsstamman;
upprattande och godkdnnande av rostlangd;
godkdnnande av dagordningen;

P wwnNe

val av en eller tva justeringspersoner att underteckna

protokollet;

5. prdvning av om bolagsstdamman blivit behdrigen samman-
kallad;

6. framlaggande av arsredovisning och revisionsberattelse
samt, i forekommande fall, koncernredovisning och
koncernrevisionsberattelse;

7. beslut om faststdllande av resultatrakning och balans-
rakning samt, i forekommande fall, koncernresultatrakning
och koncernbalansrakning;

8. beslut om dispositioner betraffande bolagets vinst eller
forlust enligt den faststallda balansrakningen;

9. beslut om ansvarsfrihet at styrelseledamoter och
verkstallande direktor;

10. faststallande av antalet styrelseledamoter och, i forekom-
mande fall, antalet revisorer och revisorssuppleanter;

11. faststallande av arvoden at styrelsen och revisorerna;

12. val av styrelseledamoter och, i forekommande fall,
revisorer och revisorssuppleanter;

13. utseende av ledamoéter i valberedningen;

14. annat drende, som ankommer pa bolagsstimman enligt

aktiebolagslagen eller bolagsordningen.
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Information om Karolinska Development

Karolinska Developments firma &r Karolinska Development AB.
Bolaget ar ett svenskt publikt aktiebolag. Karolinska Develop-
ment bildades i Sverige den 23 mars 2006 och registrerades i
bolagsregistret den 7 juli 2006 med organisationsnumret
556707-5048. Karolinska Development har sitt site i Solna
kommun i Stockholms lan. Karolinska Developments verksam-
hetsforemal framgar av punkten 3 i bolagsordningen. Bolaget
ar ett svenskt publikt aktiebolag som bedriver sin verksamhet
enligt svensk ratt.

Redovisningsmassig och legal struktur

Karolinska Development har for narvarande nio portféljbolag,
varav tva, direkt eller indirekt, ar dotterbolag. Darutover har
Karolinska Development ytterligare fem, direkt eller indirekt,
dgda dotterbolag. Utav de nio portféljbolagen anses inga bolag
vara dotterféretag i redovisningshanseende, utan intressefore-
tag, joint ventures eller dvrigt bolag.

Karolinska Development ar ett investmentféretag enligt IFRS
10 "Koncernredovisning”. Reglerna for investmentféretag inne-
bar att Karolinska Development inte konsoliderar sina dotter-
foretag. Separata finansiella rapporter upprattas for Karolinska
Development och dess dotterforetag (investmentforetaget) dar
dotterforetag, joint ventures, intresseforetag och 6vriga finan-
siella investeringar varderas till verkligt varde i balansrakningen
med varderingsforandringar i resultatet i enlighet med IFRS 9
"Finansiella instrument”.

Portféljbolag dar Karolinska Development har ett bestam-
mande inflytande betraktas som dotterforetag till investment-
foretaget. Portfoljbolag dar Karolinska Development antingen
(i) innehar en dgarandel 6ver 50 procent men dar inflytandet &r
begransat genom géllande aktieagaravtal eller (ii) innehar en
dgarandel som understiger 50 procent men O&verstiger 20
procent betraktas normalt som intresseféretag eller joint
ventures.

Legal struktur?

Karolinska
Development AB, Solna
556707-5048

KCIF Fund
Management AB,
Solna, 75 % av
aktierna och
94,29 % av rosterna
556777-9219

KD Incentive AB,
Solna, 100 %
556745-7675

KDev Investments AB,

Umecrine
Cognition AB,
Solna, 74,48 %
556698-3655

Solna, 88,18 %
556880-1608

1) Det bor noteras att Karolinska Development inte utgor ett investmentféretag enligt definitionen i 39 kap. 15 § inkomstskattelagen (1999:1229). Karolinska Development behandlas darfor

inte som ett investmentféretag i skattehdnseende.

2) Skissen ar férenklad och dgarandelarna i bilden representerar Karolinska Developments totala dgande i respektive bolag per dagen for Prospektet, oavsett om det &r direkt eller indirekt,

Modus
Therapeutics
Holding AB,
Stockholm, 62,76 %
556851-9523

Modus
Therapeutics AB,
Stockholm, 100 %

556669-2199

och innefattar eventuella innehav grundat pa Bolagets intresse i KDev Investments och/eller annat bolag.
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UC Research AB,
Solna, 100 %
559156-8166




Vasentliga avtal

Licensavtal avseende anvandandet av ”Karolinska”
Karolinska Development har i det licensavtal som ingatts med
Karolinska Institutet en icke-exklusiv och ej éverlatbar ratt att
anvanda beteckningen “Karolinska” i sin firma. Licensen galler
tills vidare, med fem ars uppsagningstid. Licensen far dock
sagas upp med omedelbar verkan om Karolinska Development
begar ett vasentligt avtalsbrott avseende nagot av villkoren i
licensavtalet, forutsatt att Karolinska Development inte inom
30 dagar fran mottagandet om meddelande darom, har lakt
avtalsbrottet. Licensen kan ocksa sdgas upp med omedelbar
verkan om Karolinska Development hamnar pa obestand, stal-
ler in sina betalningar, erbjuder dess borgendrer att inga
ackordavtal, ansoker om féretagsrekonstruktion eller blir fore-
mal for konkurs eller konkursférfarande. Licensen kan ocksa
sagas upp med omedelbar verkan om det sker en férandring av
kontrollen 6ver Karolinska Development som innebar att en
person eller enhet, annan an Karolinska Institutet (eller ndgon
annan enhet inom Karolinska Institutetsfaren) direkt eller indi-
rekt kontrollerar aktier motsvarande mer dn 50 procent av
résterna i Karolinska Development.

Avtal avseende KDev Investments

Den 21 december 2012 traffade Karolinska Development och
Rosetta Capital ett avtal om forsdljning av en minoritetsandel
av Karolinska Developments innehav i 13 av Bolagets portfolj-
bolag (”Rosetta-transaktionen”). Rosetta-transaktionen slut-
fordes under forsta kvartalet 2013, varvid Karolinska Develop-
ment 6verforde innehaven i de 13 berérda portfoljbolagen till
ett nytt investmentbolag, KDev Investments. Karolinska Deve-
lopment ar majoritetsdgare och ager 88,18 procent av aktierna
och Rosetta Capital dr minoritetsdgare i KDev Investments.
Aktiedgarna har ingatt ett aktiedgaravtal angaende styrningen
av KDev Investments och utdvar delad kontroll. KDev Invest-
ments-koncernen betraktas som ett joint venture i redovis-
ningssammanhang.

KDev Investments portfolj bestar idag av sex bolag. Fyra av
bolagen utvecklar lakemedel och bedriver projekt i kliniska
studier: Aprea Therapeutics AB som &r verksamt inom onkologi;
Asarina Pharma AB som utvecklar innovativa och malinriktade
produkter for att behandla kvinnor med allvarliga symptom
associerade med menstruationscykeln; Dilafor AB som utveck-
lar behandlingar inom omradet for kvinnors halsa; Modus
Therapeutics Holding AB, som i sin tur dger samtliga aktier i
Modus Therapeutics AB som utvecklar sevuparin. Biosergen AS
bedriver preklinisk utveckling av ett utvecklingsprogram mot
systemiska svampinfektioner. Bolaget Promimic AB bedriver
utveckling och forsaljning av medicintekniska produkter inom
nanobeldggningar avimplantat.

Aterbetalning av inlanade och investerade medel i samt vinst-
utdelning fran KDev Investments ska ske enligt féljande. Forst
ska bagge parter erhalla aterbetalning av inldanade medel
avseende operationella kostnader. Darefter ska Rosetta Capital

Legala fragor och kompletterande information

aterfa 43 miljoner kronor for tackande av investeringar gjorda i
portféljbolag. Darefter ska vinstutdelning ske till Rosetta Capi-
tal for dess preferensaktier i KDev Investments, som har fére-
trade till vinstutdelning enligt i—iii nedan. De forsta 29 miljoner
kronor av utdelningen till Rosetta Capital ska anvandas till att
betala Karolinska Development for uppskjuten kopeskilling
avseende forvarvet av aktieposten i KDev Investments.

(i) 100 procent av den totala framtida avkastningen som
uppgar till 220 miljoner kronor;

(ii) 30 procent av den totala framtida avkastningen mellan 220
miljoner kronor och 880 miljoner kronor; och

(iii) 18,33 procent av den totala framtida avkastningen, mellan
880 miljoner kronor och 1 320 miljoner kronor.

Avtal mellan KIAB och KIHAB

Ett flertal universitet och hogskolor har etablerat organisatio-
ner som fokuserar pa utvardering, utveckling och finansiering
av uppfinningar som kommer fran forskare, for att stédja fors-
karnas arbete. KIAB ar ett bolag med en sadan organisation,
heldgt av Karolinska Institutet via KIHAB. | december 2015 traf-
fade Karolinska Development, KIHAB och KIAB ett nytt icke-
exklusivt avtal som syftar till att sakerstélla Karolinska Develop-
ments tillgang till forskningsprojekt via KIAB:s flode av innova-
tioner fran spetsforskning inom Karolinska Institutet och andra
larosaten i Norden, innefattande bland annat etablering av en
ny inkubatorfond fokuserad pa att identifiera potentiellt varde-
fulla nya medicinska innovationer fran Karolinska Institutet vid
tidigt stadie, fore saddfas. Detta avtal har ersatt det tidigare
deal flow-avtalet fran 2008.

Samarbete med Europeiska Investeringsfonden (EIF)
Karolinska Development och EIF etablerade i november 2009
ett samarbete som innebar att EIF under vissa angivna forut-
sattningar investerar parallellt med Karolinska Development i
vissa portfoljbolag i proportionerna 27:73.

EIF investerar normalt i traditionella fondstrukturer for riskka-
pitalinvesteringar. Sadana fonder har typiskt sett en begransad
livslangd, ar normalt skyldiga att omedelbart betala ut realise-
rade vinster till fondinvesterarna snarare &n att aterinvestera i
andra portfoljbolag och kontrolleras typiskt sett av de ledande
befattningshavarna i fonden. | syfte att strukturmdssigt hamna
sa nara traditionella fondstrukturer som mojligt och darmed
tillgodose de krav som EIF uppstallde for att inleda samarbetet
sker saminvesteringar genom KCIF. KCIF:s dgande och verksam-
het regleras av ett kommanditbolagsavtal.

Investerare och kommanditdelagare i KCIF ar EIF, som har atagit
sig att tillskjuta 12,9 miljoner euro, och Karolinska Develop-
ment, som har atagit sig att tillskjuta 4,5 miljoner euro. Belop-
pen inbetalas I6pande till KCIF nér sa erfordras for att tacka dels
investeringar och dels KCIF:s arliga forvaltningsavgift till KCIF
Fund Management AB ("KFMAB”), som ar komplementar och
svarar for driften av KCIF.
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Enligt avtalet 4gs KFMAB till 37,5 procent av Karolinska Deve-
lopment, till 25 procent av KIAB och till 37,5 procent av s.k. key
executives som dr anstdllda av Karolinska Development. Key
executives innehar roststarka aktier och kontrollerar gemen-
samt en majoritet av rosterna i KFMAB. For narvarande innehas
dock dven samtliga dessa aktier av Karolinska Development pa
grund av att antalet key executives har minskat. Karolinska
Development, KIAB och key executives har ingatt ett aktiedgar-
avtal avseende KFMAB. Aktiedgaravtalet innehaller bland annat
ett antal bestammelser som syftar till att skydda de rostmassiga
minoritetsaktiedgarna, dvs. Karolinska Development och KIAB.

Agandestrukturen i KCIF och de avtal som rér samarbetet med
EIF framgar enligt nedan.

SA
25% 75 %*

GP LP

*Agande enligt avtal, for narvarande innehar KIAB 25 % av aktierna och
5,71 % av rosterna och Karolinska Development innehar 75 % av aktierna
och 94,29 % av résterna.

KD = Karolinska Development
SHA = Aktiedgaravtal
SA=Serviceavtal

LPA = Limited partnership-avtal
CIA= Saminvesteringsavtal
LP=“Limited partner”

GP = "General partner”

KFMAB har rétt till ett arligt forvaltningsarvode motsvarande
1 procent av investerat kapital. KFMAB hanterar driften av KCIF
genom att kopa in tjanster fran Karolinska Development enligt
ett serviceavtal. Serviceavtalet berattigar Karolinska Develop-
ment till en arlig ersattning motsvarande vad som aterstar av
forvaltningsavgiften efter avdrag for KFMAB:s 6vriga kostnader
och viss buffert for framtida kostnader i KFMAB.

Utdelning fran KCIF ska, nagot forenklat, fordelas enligt
féljande. Forst ska EIF och Karolinska Development erhalla
belopp motsvarande inbetalt utfast kapital jamte en arlig ranta
om sex procent. Darefter ska Karolinska Development erhalla
motsvarande 20 procent av dverskjutande vinst. Kvarvarande
medel ska fordelas med 80 procent till EIF och Karolinska Deve-
lopment i proportion till deras respektive kapitalinsats i KCIF.
Resterande 20 procent av de kvarvarande medlen ska till-
komma Karolinska Development, varav 25 procent darav
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vidaredistribueras till KIAB och minst 37,5 procent till tidigare
key executives via Karolinska Developments vinstdelnings-
program.

KCIF har en livslangd pa tolv ar med start i november 2009, men
sedan 2013 kan endast foljdinvesteringar goras av KCIF.

Under vissa forutsattningar har EIF ratt att saga upp samarbetet
och krava att KCIF forsatts i likvidation. Sa kan ske om ett
kontrollagarskifte sker i Karolinska Development eller KFMAB,
eller om key executives lamnar Karolinska Development och
inte ersatts av personer som ar godtagbara for EIF.

Investerings- och aktiedgaravtal avseende portfolj-
bolag

Karolinska Development tecknar investerings- och aktiedgar-
avtal med 6vriga aktiedgare i Karolinska Developments portfolj-
bolag. Dessa avtal reglerar typiskt sett bolagsstyrning, investe-
ringar och fragor kopplade till avyttring av portfoljbolaget och
dess verksamhet. Den exakta utformningen av regleringarna i
det konkreta fallet varierar beroende pa Karolinska Develop-
ments dgarandel och dgarsammansattningen i 6vrigt.

Immateriella rattigheter

Karolinska Development bedriver sjalv ingen forskning eller
utvecklingsverksamhet och dger inga immateriella rattigheter
relaterade till sddana verksamheter. Varumarket “Karolinska”
ar licenserat fran Karolinska Institutet, i enlighet med vad som
har angivits i avsnittet ”Legala frdgor och kompletterande infor-
mation” under rubriken ”Vdsentliga avtal” i ”"Licensavtal
avseende anvdndandet av “Karolinska” ovan. Det ska dock
uppmarksammas att Karolinska Developments portféljbolag
utfér omfattande forsknings- och utvecklingsverksamhet och
kontrollerar ett stort antal immateriella rattigheter. Se avsnittet
”Karolinska Developments portféolj” for ytterligare information.

Forsakring

Karolinska Development innehar en foretagsforsakring hos IF,
en tjanstereseforsakring hos Europeiska ERV och ansvarsforsak-
ring for styrelsen och verkstdllande direktéren hos AIG och
Bridge Underwriting. Enligt Karolinska Developments uppfatt-
ning ar forsakringarna tillrackliga for verksamheten och har
ingatts pa marknadsmassiga villkor.

Miljo

Karolinska Developments verksamhet medfér inte nagra
sarskilda miljorisker och erfordrar inte nagra sarskilda miljo-
relaterade tillstand eller beslut fran myndigheter. Styrelsen i
Karolinska Development anser att Karolinska Development i allt
vasentligt bedriver sin verksamhet enligt tillampliga hélso- och
sakerhetsregler och tillférsdkrar sina anstallda en siaker och
sund arbetsmiljo.



Portféljbolagens verksamhet kan dock pa grund av de kemiska
ingredienserna i lakemedelsprodukter samt tillverknings-
processens karaktdr, vara foremal for miljoskyddsregler. Se
vidare i avsnittet “Riskfaktorer”.

Rattsliga forfaranden

Karolinska Development &r for narvarande inte part i nagra
rattsliga forfaranden eller skiljeférfaranden (inklusive annu icke
avgjorda drenden eller sadana som emittenten dr medveten
om kan uppkomma) som skulle kunna fa betydande effekter pa
Karolinska Developments finansiella stallning eller lonsamhet.
Karolinska Development har inte heller varit inblandat i nagra
sadana forfaranden under de senaste tolv manaderna.

Regulatoriska fragor

Karolinska Developments verksamhet &r inte beroende av
nagot tillstand eller beslut fran ndgon myndighet. Portféljbola-
gen ar emellertid skyldiga att erhalla sarskilda myndighets-
tillstand for att kunna utfora kliniska studier samt for att kunna
marknadsféra och sélja sina produkter. Se avsnittet ”Risk-
faktorer” for mer information.

Transaktioner med néarstaende

Narstaenderelationer

Investmentbolaget har en narstaenderelation med sina dotter-
foretag, joint ventures och intressebolag samt med de bolag
som ingar i Karolinska Institutet Holding AB-koncernen.

Karolinska Development har ett icke-exklusivt deal flow-avtal
med KIHAB och KIAB, ett helagt dotterforetag till KIHAB, om
bland annat etablerandet av en ny inkubatorfond med fokus pa
att pa ett tidigt stadium identifiera nya potentiellt vardefulla
medicinska uppfinningar vid Karolinska Institutet.

Vidare har Karolinska Development utfort tjanster till portfolj-
bolag avseende management, kommunikation samt ekonomi
och administration, vilket dven omfattar juridik och analys-
verksamhet. Prissattningen avseende dessa utforda tjanster
har varit marknadsmadssiga.

Karolinska Development och EIF etablerade i november 2009
ett samarbete som innebar att EIF investerar parallellt med
Karolinska Development i portféljbolag. Investeringarna sker
genom KCIF. KCIF investerar parallellt med Karolinska Develop-
ment i proportionerna 27:73 (KCIF: Karolinska Development)
under forutsattning att vissa angivna investeringskriterier ar
uppfyllda. Investerare och kommanditdeldgare i KCIF ar EIF,
som tillskjuter totalt maximalt 12,9 miljoner euro, och Karolin-
ska Development, som tillskjuter maximalt 4,5 miljoner euro.
Beloppen inbetalas l6pande till KCIF vid behov for att gora
investeringar, for att tacka KCIF:s kostnader, samt for betalning

Legala fragor och kompletterande information

av en arlig forvaltningsavgift till KFMAB, som ar komplementar
och svarar for driften av KCIF. Forvaltningsavgiften avseende
perioden januari 2019 till dagen for Prospektet uppgick till cirka
305 000 kronor.

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

Ersattning och vinstdelning

KFMAB har ratt till ett arligt forvaltningsarvode motsvarande
2,5 procent av till KCIF utfast kapital under investeringsperio-
den och 1 procent av investerat kapital under tiden darefter. |
praktiken fullgér KFMAB sina skyldigheter att hantera driften av
KCIF genom att kopa in tjanster fran Karolinska Development
enligt ett serviceavtal. Serviceavtalet berattigar Karolinska
Development till en arlig ersattning motsvarande vad som ater-
star av forvaltningsavgiften efter avdrag for KFMAB:s Gvriga
kostnader och viss buffert for framtida kostnader i KFMAB.
Eventuell utdelning fran KCIF ska, nagot férenklat, fordelas
enligt foljande. Forst ska EIF och Karolinska Development
erhalla belopp motsvarande den del av utfast kapital som de vid
tiden for utdelningen betalat in till KCIF samt en arlig rdnta om
6 procent pa detta belopp. Darefter ska kvarvarande medel
fordelas med 80 procent till EIF och Karolinska Development i
proportion till kapitalinsats. Resterande 20 procent av de kvar-
varande medlen ska tillkomma Karolinska Development pa vill-
kor att 25 procent darav vidaredistribueras till KIAB och minst
37,5 procent vidaredistribueras till investment managers via
Karolinska Developments vinstdelningsplan (vilken omfattar
endast tidigare anstallda).

Karolinska Development har gjort beddmningen att bolaget
genom sitt dgande och sin forvaltarroll kontrollerar KFMAB och
darmed ar KFMAB att betrakta som dotterféretag. Det indirekta
dgandet i portféljbolagen, genom KCIF:s innehav, framgar i
Karolinska Developments dgarandel av portféljbolagen, Not 33
i arsredovisningen for 2018 och Not 34 i arsredovisningarna for
2017 och 2016.

Transaktioner under perioden 1 januari 2019 till dagen for
prospektets utgivande framgar nedan.

For information om Bolagets transaktioner med narstaende de
senaste tre rakenskapsaren, vanligen se not 19 och not 45 i
arsredovisningen for 2016, not 19 och not 44 i arsredovisningen
fér 2017, samt not 19 och not 45 i arsredovisningen for 2018.
Karolinska Development gor beddmningen att Bolagets
narstdendetransaktioner sker pa marknadsmassiga villkor och i
enlighet med svensk ratt.
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Investmentbolaget 2019-01-01-2019-07-05

Forsadljning Rénte- Inkdp av
Belopp i KSEK av tjanster intakter tjanster
Narstaenderelation
Agare: Karolinska Institutet
Holding koncernen - - 474
(varav hyreskostnad) - - (357)
Portféljbolag 1832 574 0
Totalt 1832 574 474

2019-07-05

Skuld till Fordran pa

Belopp i KSEK narstiende narstdende
Narstdenderelation

Karolinska Institutet Holding koncernen 0 -
Portféljbolag 0 1344
Totalt 0 1344

Teckningsataganden

Bolaget har erhallit villkorade skriftliga teckningsforbindelser
fran Bolagets konvertibelinnehavare till ett sammanlagt belopp
om cirka 357,5 miljoner kronor motsvarande cirka 76,79 procent
av den Riktade emissionen. Enligt teckningsforbindelserna ska
de undertecknade erlagga sina konvertibler som betalning
for tecknade aktier. Ingen ersattning utgar for lamnade
teckningsforbindelser.

Sino Biopharmas atagande ar villkorat av (i) ett styrelsegodkan-
nande i Sino Biopharma fére arsstamman i Karolinska Develop-
ment, vilket lamnades i juni 2019, (ii) att konvertibelinnehavare
representerande minst 95 procent av konvertibellanet, inklusive
Sino Biopharmas innehav, har atagit sig att kvitta sina konverti-
belinnehav i den Riktade emissionen, (iii) att Aktiemarknads-
namnden ger Sino Biopharma dispens fran eventuell budplikt
enligt Nasdaq Stockholms Takeover-regler, vilket lamnades den
3 juni 2019. Darutéver ar Sino Biopharmas teckningsatagande
begransat satillvida att bolagets innehav inte ska Gverstiga
49 procent av de totala antalet résterna i Bolaget efter den
Riktade emissionen. | det fall det totala utestaende beloppet av
konvertibellanet fran Sino Biopharma inte blir fullt aterbetalat
genom kvittningen i den Riktade emissionen, kommer Sino
Biopharma att 6verlata den kvarvarande delen av dess konver-
tibler till en tredje part, ej narstaende till Sino Biopharma, i
vederborlig tid for parten som férvarvar den kvarvarande delen
av Sino Biopharmas konvertibler att utnyttja dem genom teck-
ning av aktier av serie B under teckningstiden i den Riktade
emissionen, eller allra senast den 30 september 2019, med
betalning genom kvittning av dessa konvertibler. Om tecknings-
kursen i den av styrelsen beslutade emissionen ar hogre an
marknadspriset for aktierna av serie B i Bolaget noterat pa
Nasdaq Stockholm, ska den kvarvarande delen av konver-
tiblerna istallet kvittas i en nyemission med en teckningskurs
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motsvarande VWAP for Bolagets aktie femton (15) handelsdagar
som slutar tva (2) handelsdagar fore kvittning med tre (3)
procents rabatt pa sadan berdknad VWAP.

Ovan namnda teckningsforbindelser ar inte sakerstallda genom
pantsattning, sparrmedel eller nagot liknade arrangemang.
Foljaktligen finns det en risk att en eller flera parter helt eller
delvis inte kommer att uppfylla sina respektive ataganden.
Samtliga teckningsforbindelser ingicks i samband med styrel-
sens beslut om den Riktade emissionen under maj —juni 2019.

Tecknings- % avden
forbindelse Riktade
Namn (SEK) emissionen Adress
Sino Biopharma- 352 801 493 75,8 Flat/Room 4109,
ceutical Limited? Office Tower,
Convention Plaza,
1 Harbour Road,
Wanchai,
Hong Kong.
Stift For 4652 692 1,0 Humlegardsgatan 11,
Framjande & 114 46 Stockholm
Utveckling®

1) Teckningsatagandet ar villkorat av att konvertibelinnehavare representerande minst
95 procent av konvertibellanet har atagit sig att kvitta sina konvertibler i Erbjudandet.

Dispens fran budplikt

Aktiemarknadsnamnden har meddelat dispens (AMN 2019:24)
till Sino Biopharma fran den budplikt som annars skulle kunna
uppkomma i samband med att Sino Biopharma deltar i den
Riktade emissionen.

Radgivares intressen

DNB Markets ar finansiell radgivare och Cirio Advokatbyra AB ar
legal radgivare till Bolaget i samband med den Riktade emissio-
nen. DNB Markets har ratt till en pa forhand 6verenskommen
ersattning for sina tjanster i samband med den Riktade emissio-
nen. Cirio Advokatbyra AB erhaller l6pande ersattning for
utférda tjanster. Utover ovanstaende parters intresse av att den
Riktade emissionen kan genomféras framgangsrikt har DNB
Markets och Cirio Advokatbyra AB inga ekonomiska eller andra
intressen i den Riktade emissionen. Det bedéms inte foreligga
nagra intressekonflikter mellan parterna.

Notering fran revisorn

Revisionsberattelsen i arsredovisningen for rakenskapsaret
2018 har avvikit fran standardformuleringen. Revisorn har gjort
foljande notering under rubriken ”Vasentliga osakerhetsfakto-
rer avseende antagande om fortsatt drift”.

Vi vill fasta uppmarksamheten pa informationen som lamnas i
forvaltningsberattelsen pa sidan 30 och sidan 34 samt Not 1 i
arsredovisningen, av vilken det framgar att bolagets tillgangliga
likvida medel per den 31 december 2018 inte tacker det finan-



sieringsbehov som behovs for att aterbetala den kreditfacilitet
och det konvertibelldn som forfaller till betalning i november
2019 respektive december 2019. Av forvaltningsberattelsen
framgar vidare att bolaget ar i behov av ytterligare finansiering
de ndrmaste 12 manaderna for att aterbetala konvertibellanet
och kreditfaciliteten. Skulle finansiering inte erhallas i tillracklig
omfattning finns det en risk for att forutsattningarna for fortsatt
drift inte foreligger. Styrelsens finanseringsarbete pagar och
forhandlingar férs med den storsta konvertibelinnehavaren,
inklusive ett forslag om konvertering av konvertiblerna.

Dessa forhallanden tyder, tillsammans med de andra omstan-
digheter som namns, pa att det finns vasentliga osakerhetsfak-
torer som kan leda till betydande tvivel om foretagets formaga
att fortsatta verksamheten. Vart uttalande ar inte modifierat i
detta avseende.

Handlingar inforlivas genom hanvisning

Karolinska Developments delarsrapport for perioden januari —
mars 2019, samt Karolinska Developments arsredovisningar for
2018, 2017 och 2016 utgor en del av detta Prospekt och ska
lasas som en del darav. Hanvisning gors enligt foljande:

e Delarsrapport for perioden januari — mars 2019: Finansiell
utveckling (sidorna 14-19), resultatrékning (sidan 20),
balansrdkning och rapport 6ver fordandring i eget kapital
(sid 21), kassaflodesanalys (sid 22) och noter (sidorna
25-29),

e Arsredovisning 2018: forvaltningsberattelse (sidorna
26-36), resultatrakning (sidan 37), balansrdkning (sidan
38), rapport over forandringar i eget kapital (sidan 39),
kassaflédesanalys (sidan 40) och noter (sidorna 45-73)
samt revisionsberéttelse (sidorna 74-76),

e Arsredovisning 2017: forvaltningsberattelse (sidorna
26-38), resultatrakning (sidan 40), balansrakning (sidan
41), rapport 6ver forandringar i eget kapital (sidan 42),
kassaflédesanalys (sidan 43) och noter (sidorna 48-85)
samt revisionsberéttelse (sidorna 86—89),

e Arsredovisning 2016: forvaltningsberattelse  (sidorna
26-36), resultatrakning (sidan 38), balansrdkning (sidan
39), rapport Over forandringar i eget kapital (sidan 40),
kassaflédesanalys (sidan 41) och noter (sidorna 46-79)
samt revisionsberattelse (sidorna 80-82).

Legala fragor och kompletterande information

De delar i respektive arsredovisning eller delarsrapport vilka ej
hanvisas till innehaller information som finns i andra delar av
Prospektet eller information som inte anses vara relevant for
investerare. Arsredovisningarna for 2018, 2017 och 2016 har
reviderats av Bolagets revisor och de respektive revisionsberat-
telserna utgor en del av arsredovisningarna. Deldrsrapporten
for perioden januari—mars 2019 har inte reviderats av Bolagets
revisor.

Handlingarna finns aven tillgangliga pa Bolagets webbplats
https://www.karolinskadevelopment.com/sv/rapporter-och-
presentationer.

Dokument tillgdngliga for granskning

Foljande dokument halls tillgangliga for granskning pa Karolin-
ska Developments huvudkontor, Tomtebodavagen 23 A, 171 65
Solna, telefon 08-524 860 70 (kontorstid).

e Detta Prospekt;

e bolagsordning for Karolinska Development;

e Karolinska Developments arsredovisningar inklusive
revisionsberattelse, samt arsredovisningar for samtliga
dotterbolag, for rakenskapsaren 2018, 2017 och 2016
(inklusive revisionsberattelser); och

e Karolinska Developments deldrsrapport for perioden
januari—mars 2019.

Handlingarna finns dven tillgangliga pa Bolagets webbplats,
www.karolinskadevelopment.com.
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Skattefragor i Sverige

Allman information

Nedan foljer en sammanfattning av de svenska skatte-
konsekvenser som kan uppkomma i samband med Erbjudan-
det. Sammanfattningen ar baserad pa tillamplig lagstiftning vid
tidpunkten for erbjudandehandlingens upprattande och ar
endast avsedd som allman information. Sammanfattningen
galler endast i Sverige obegransat skattskyldiga fysiska perso-
ner och svenska aktiebolag om inte annat anges. Sammanfatt-
ningen ar inte avsedd att uttémmande behandla alla skatte-
fragor som kan uppkomma. Den behandlar exempelvis inte de
speciella regler som galler for (i) vardepapper som innehas av
handelsbolag eller som innehas som lagertillgangar i narings-
verksamheten, (ii) de sarskilda reglerna for skattefri kapitalvinst
(inklusive avdragsforbud vid kapitalforlust) och utdelning i
bolagssektorn som kan bli tillampliga da aktiedagare innehar
aktier eller teckningsratter som anses naringsbetingade, (iii) de
sarskilda regler som kan bli tillampliga pa innehav i bolag som ar
eller tidigare har varit s.k. famansféretag eller pa aktier som
forvarvats med stod av s.k. kvalificerade andelar i famansfore-
tag, (iv) aktier som innehas via kapitalforsakring, eller (v) aktier
eller teckningsratter som forvaras pa ett sa kallat investerings-
sparkonto och som omfattas av sarskilda regler om schablon-
beskattning.

Sarskilda skattekonsekvenser som inte dr beskrivna kan
uppkomma ocksa for andra kategorier av aktiedgare, till exem-
pel investmentforetag. Varje aktiedgare rekommenderas att
inhamta rad fran skatteexpertis for information om sadana
speciella omstandigheter foreligger, exempelvis till foljd av
utlandska regler eller tillampning av dubbelbeskattningsavtal.
Bolaget ar inte ansvarigt for att innehalla kallskatt.

Fysiska personer och dédsbon
Kapitalvinstbeskattning

For fysiska personer som ar obegransat skattskyldiga i Sverige
beskattas kapitalvinster i inkomstslaget kapital med en skatte-
sats om 30 procent.

Kapitalvinst respektive kapitalférlust berdaknas som skillnaden
mellan forsaljningsersattningen efter avdrag for eventuella
forsaljningsutgifter och de avyttrade aktiernas omkostnadsbe-
lopp (anskaffningsutgift). Omkostnadsbeloppet bestar av
anskaffningsutgiften med tillagg for courtage. Anskaffningsut-
giften berdknas enligt genomsnittsmetoden, som innebar att
anskaffningsutgiften for en aktie utgors av den genomsnittliga
anskaffningsutgiften for aktier av samma slag och sort berdknat
pa grundval av faktiska anskaffningsutgifter och med hansyn
tagen till intraffade férandringar avseende innehavet. Det kan
namnas att BTA (betalda tecknade aktier) inte anses vara av
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samma slag som nyemitterade aktier forran beslut om nyemis-
sion registrerats vid Bolagsverket. Fér marknadsnoterade aktier
kan alternativt schablonmetoden anvandas. Regeln innebar att
omkostnadsbeloppet far berdknas till 20 procent av forsalj-
ningsersattningen efter avdrag for forsaljningsutgifter.

Om omkostnadsbeloppet &dr hogre an forsaljningspriset
uppkommer en kapitalférlust. Kapitalférlust pa noterade aktier
och andra deldgarratter (férutom andelar i vardepappersfonder
eller specialfonder som endast innehaller svenska fordrings-
ratter, s.k. rantefonder) kan kvittas mot kapitalvinster pa andra
marknadsnoterade deldgarratter under samma ar. Kapitalfor-
lust som inte kan kvittas pa detta satt ar avdragsgill med
70 procent mot 6vriga kapitalinkomster. Uppkommer under-
skott i inkomstslaget kapital medges reduktion av skatten pa
inkomst av tjanst och naringsverksamhet samt kommunal fast-
ighetsavgift och fastighetsskatt. Sadan skattereduktion medges
med 30 procent for underskott som inte Gverstiger 100 000
kronor och med 21 procent fér underskott darutéver. Under-
skott kan inte sparas till ett senare beskattningsar.

Utdelning
Utdelning pa noterade aktier beskattas med 30 procent. For
fysiska personer som ar obegransat skattskyldiga i Sverige inne-
halls normalt preliminéar skatt pa utdelningar med 30 procent
av Euroclear eller, betréffande forvaltarregistrerade aktier, av
forvaltaren.

Aktiebolag

Kapitalvinstbeskattning och utdelning

Aktiebolag beskattas normalt fér alla inkomster inklusive
kapitalinkomster i inkomstslaget naringsverksamhet med en
skattesats om 21,4 procent. For berdkning av kapitalvinst
respektive kapitalforlust, se ovan ”Fysiska personer och déds-
bon”. Avdrag for kapitalforluster pa aktier medges bara mot
kapitalvinster pa aktier och andra deldgarratter. Sadana kapital-
forluster kan dven, om vissa villkor ar uppfyllda, kvittas mot
kapitalvinster pa aktier och delagarratter i bolag inom samma
koncern, under forutsattning att koncernbidragsratt foreligger
mellan bolagen. Kapitalforluster som inte kan utnyttjas ett visst
beskattningsar, far sparas och dras av mot kapitalvinster pa
aktier och andra deldgarratter under efterfoljande beskatt-
ningsar utan begransning i tiden.

Sarskilt om kvittning av konvertibelt 1an

For konvertibelinnehavare i Bolaget som byter sin konvertibel-
fordran mot aktier i en kvittningsemission och dar bytet inte
sker enligt de géllande konvertibelvillkoren uppstar ett skatte-
pliktigt byte for konvertibelinnehavaren.



Avyttringspriset for de genom den Riktade emissionen bort-
bytta konvertiblerna ar vardet pa de aktier som erhallits genom
bytet. Anskaffningsutgiften for de erhallna aktierna ar vardet
pa konvertiblerna vid bytet, vilket normalt ar samma varde som
for de erhallna aktierna, dvs. det uppstar ingen skattepliktig
kapitalvinst.

Upplupen ranta pa konvertibler ska dock tas upp som intakt.
For konvertibelinnehavare som ar fysisk person beskattas
ranteintdkten i inkomstslaget kapital med 30 procent.

Aktiedgare som ar begransat skattskyldiga i Sverige
Teckning av aktier utloser inte beskattning i Sverige.

Aktiedgare i Bolaget som ar begransat skattskyldiga och vars
innehav inte ar hanforligt till ett fast driftstélle i Sverige beskat-
tas normalt inte i Sverige for kapitalvinster vid avyttring av
aktier i Bolaget. Dessa aktiedgare kan dock bli féremal for
inkomstbeskattning i sin hemviststat.

En fysisk person som &r bosatt utanfor Sverige kan beskattas i
Sverige vid forsdljning av deldgarratter (till exempel aktie,
teckningsratt, konvertibel inlosenrdtt och saljrdatt som avser
aktier och andel i investeringsfond) om personen under det
kalenderar da forsaljningen sker eller vid nagot tillfalle under de
tio narmast foregaende kalenderaren varit bosatt i Sverige eller
stadigvarande vistats har. Regeln &r dven tillamplig pa dédsbon
efter svenskar bosatta i utlandet. Beskattningsratten kan dock
vara begransad genom de skatteavtal som Sverige ingatt med
andra lander.

Skattefragor i Sverige

For aktiedgare som ar begransat skattskyldiga i Sverige och som
erhéller utdelning pa aktier i ett svenskt aktiebolag uttas
normalt svensk kupongskatt med 30 procent. Skattesatsen ar
dock i allménhet reducerad genom skatteavtal som Sverige har
ingadtt med andra lander. Flertalet av Sveriges skatteavtal
mojliggér nedsattning av den svenska skatten till avtalets
skattesats direkt vid utdelningstillfallet. | Sverige verkstalls
avdraget for kupongskatt normalt av Euroclear, eller betraf-
fande forvaltarregistrerade aktier, av forvaltaren. | de fall
30 procent kupongskatt innehallits vid utbetalning till en
person som har ratt att beskattas enligt en lagre skattesats eller
for mycket kupongskatt annars innehallits, kan aterbetalning
begaras hos Skatteverket fére utgangen av det femte kalender-
aret efter utdelningen.
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Definitioner

Deal flow-avtalet

DNB Markets

Bolaget eller
Karolinska Development

CAGR
CP Group
EIF

Erbjudandet eller
den Riktade emissionen

Euroclear
IFRS

Karolinska Institutet

KDev Investments

KIAB

KIHAB

KCIF

KFMAB

Koden

Nasdaq Stockholm
Portfoljbolag

Portfoljens netto verkligt

varde (efter potentiell
fordelning till Rosetta Capital)

Avtal mellan Karolinska Development, KIHAB och KIAB som syftar till att sdkerstalla Karolinska
Developments tillgang till forskningsprojekt via KIAB:s flode av innovationer fran spetsforskning
inom Karolinska Institutet och andra ldrosaten i Norden.

DNB Markets, en del av DNB Bank ASA, filial Sverige.

Karolinska Development AB, org.nr 556707-5048.

Matt pa tillvaxt som ger den genomsnittliga arliga tillvéxttakten under en viss period.
Charoen Pokphand Group.
European Investment Fund.

Erbjudandet till Bolagets konvertibelinnehavare (konvertibel 2015/2019) att teckna aktier av
serie B i Karolinska Development i enlighet med villkoren i detta Prospekt.

Euroclear Sweden AB.
International Financial Reporting Standards.

Karolinska Institutet, org.nr 202100-2973.

Karolinska Institutet ar ett av varldens framsta medicinska universitet och utser nobelpristagarna
i fysiologi eller medicin.

KDev Investments AB, org.nr 556880-1608.

Karolinska Institutet Innovations AB, org.nr 556528-3909.

KIAB som ags (indirekt via KIHAB) av Karolinska Institutet, identifierar projekt med hog kommer-
siell potential tidigt genom att aktivt soka nya idéer fran Karolinska Institutet och andra nordiska
universitet. KIAB leder och finansierar ocksa projektutveckling i tidiga faser, dar slutmalet ar att
uppratta ett licensavtal eller ett startupforetag.

Karolinska Institutet Holding AB, org.nr 556525-6053.

KIHAB &gs av Karolinska Institutet. KIHAB d&r moderbolag till en grupp om fem heldgda dotter-
bolag, bland annat KIAB och Karolinska Institutet Science Park AB.

KCIF Co-Investment Fund KB.

KCIF Fund Management AB.

Svensk kod for bolagsstyrning.

Den reglerade marknad som drivs av Nasdaq Stockholm AB.

Bolag verksamma inom life science i vilka Karolinska Development, direkt eller indirekt, har
investerat.

Den sammanlagda utdelning som Karolinska Development kommer att motta efter KDev
Investments utdelning till Rosetta Capital.
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Portféljens totala
verkliga varde
Prospektet
Rosetta Capital
SEK eller kronor

Sino Biopharma

TO

Verkligt varde (Fair value)

VWAP

Definitioner

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.

Detta prospekt.
Rosetta Capital IV LP.
Svenska kronor. K avser tusen och M avser miljoner.

Sino Biopharmaceutical Limited, noterat pa Hongkongborsen, ar en av de ledande lakemedels-
koncernerna i Kina och en betydande befintlig aktiesgare i Karolinska Development. Ar 2018
uppgick Sino Biopharmas intakter till 20,9 miljarder RMB (cirka 28,9 miljarder kronor) och vinsten
efter skatt till 10,7 miljarder RMB (cirka 14,8 miljarder kronor). Sino Biopharma har tillsammans
med sina dotterbolag ndrmare 22 000 anstallda.

Teckningsoptioner.

Av Nasdaq Stockholms Regelverk for emittenter framgar att bolag som &r noterade pa Nasdaq
Stockholm i sin koncernredovisning ska tillampa IFRS. Tillampningen av dessa standarder maojlig-
gor 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 ingaende juridiska personers redovisning, och ar inte kassaflodespaverkande.

Karolinska Development applicerar varderingsprinciperna till verkligt varde enligt International
Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines, tillsammans med tillampningen av IFRS
13 Vardering till verkligt varde. Utifran de varderingskriterier som anges har gors 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 sadan nérliggande transaktion finns att tillga, gors riskjusterade nuvardesberakningar
av de portfoljbolag vars projekt ar lampliga for denna typ av berdkning. I andra fall anvands
Karolinska Developments totala investering som den basta uppskattningen av Verkligt varde.

| ytterligare nagot fall anvands varderingen vid det senaste kapitaltillskottet.

Den delen av Verkligt varde som avser vardet av Karolinska Developments portfoljbolag benamns
Portféljens totala verkliga varde eller Andelar i portféljbolag, till verkligt varde via resultatrak-
ningen. Utrdkningen av verkligt varde baseras pa bestammelser fran IFRS 13 vad géller utrékning
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 galler vardering av aktieinnehav.

Portfoljens verkliga varde ar uppdelad i Portféljens totala verkliga varde och Portféljens netto
verkligt varde (efter potentiell fordelning till Rosetta Capital).

Volume Weighted Average Price. Volymviktade genomsnittliga betalkursen.
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Ordlista

Aminosyror

CNS

Companion diagnostics
Cytostatika
Dubbelblindad (studie)
Endometrios

Firstin class

GABA-systemet

Kemoterapi

Kohort (studie)
Komplett respons
Off-label

Proof of Mechanism
Programmerad celldod
Protein

Randomiserad (studie)
Receptor

Steroider

Subkutan

Sarldkemedelssjukdom

Total responsfrekvens (ORR)

Aminosyror ar de kemiska byggstenarna som kan kombineras till kedjor eller sekvenser for att bilda
proteiner och peptider.

Centrala nervsystemet, sammanfattande term for hjarnan och ryggmargen.

Diagnostiskt test som anvadnds i kombination med ett Iakemedel for att bestamma dess tillamplighet
i en viss patient.

Lakemedel som &r inriktade pa snabbvéaxande celler, exempelvis cancerceller. Dessa verkar vanligt-
vis genom att pa nagot satt hindra celldelningen. Behandling med cytostatika kallas for kemoterapi.

En dubbelblindad studie/klinisk studie innebér att saval forsoksperson som férsoksledare ar
ovetande om vilken av de prévande behandlingarna som ges.

Endometrios ar en sjukdom dar livmoderslemhinna véxer utanfor livmodern, vilket orsakar kronisk
inflammation.

Lakemedel som har en ny, unik mekanism for att behandla ett medicinskt tillstand.

Hjarnans storsta hammande system. GABA, en forkortning av gammaaminosmorsyra (Eng. gamma-
aminobutyric acid), ar den framsta hammande signalsubstansen i centrala nervsystemet. GABA
binder till olika GABA-receptorer.

Se Cytostatika.

En avgransad och noggrant beskriven grupp av individer som undersoks med avseende pa en eller
flera exponeringar.

Komplett respons/remission anses uppnas nar alla pavisbara symtom som fanns fére behandling ar
helt férsvunna.

Avser forskrivning av lakemedel for ett visst tillstand som lakemedlet ej ar officiellt godkant for att
behandla.

Syftar till tidig klinisk utveckling dar man demonstrerar lakemedelskandidatens verknings-
mekanism, exempelvis genom att kandidaten nar sitt malorgan, interagerar med ratt molekyler och
paverkar biologin i malceller som avsett.

En sjalvmordsprocess som en defekt cell kan genomga.

Stora molekyler uppbyggda av sekvenser av aminosyror. Proteiner anvands pa manga olika satt i en
organism, de ger struktur at celler och vavnader, de katalyserar kemiska reaktioner i form av
enzymer och de dr inblandade i signalering inom och mellan celler.

Studie dar forsoksindivider slumpvis delas in i tva eller fler behandlingsgrupper dar varje grupp
ordineras en specifik behandling eller placebo.

Stor molekyl, oftast ett protein som sitter pa ett cellmembran, vilket mer eller mindre specifikt
binder till en malmolekyl. Malmolekyler kan vara ett hormon som har en viss effekt pa cellen till
vilken den binder.

Typ av organiska molekyler som bland annat innefattar kroppens hormoner.
Under huden.
Sallsynta sjukdomar som drabbar en mycket begrénsad del av befolkningen.

Proportion av férsékspersoner/patienter som svarar pa behandling.
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Adresser

Bolaget

Karolinska Development AB
Tomtebodavdgen 23 A

17165 Solna

08-524 860 70
www.karolinskadevelopment.com

Finansiell radgivare

DNB Markets, en del av DNB Bank ASA, filial Sverige
Regeringsgatan 59

105 88 Stockholm

www.dnb.se

Legal radgivare

Cirio Advokatbyra AB
Master Samuelsgatan 20
Box 3294

103 65 Stockholm
08-527 916 00
WWW.cCirio.se

Revisor

Ernst & Young AB
Jakobsbergsgatan 24
Box 7850

103 99 Stockholm
08-520 590 00
Www.ey.com
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