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2009 | korthet

O1. Januari

04. April

O7. Juli

ONCOlog Medical fick klartecken fran
amerikanska Food and Drug Administra-
tion (FDA), genom en s10(k)-registrering,
att salja och marknadsfora sitt patient-
hanteringssystem PatLog® i USA. PatLog®
Okar avsevart vardkvalitet och kostnads-
effektivitet inom stralterapi.

0O2. Februari

ONCOlog Medical fick en order pa sam-
manlagt fyra AirPlate™ fran Akademiska
Sjukhuset i Uppsala. AirPlate™ ar ONCO-
logs unika bordstopp for anvandning inom
radioterapi och ingar i PatLog®-systemet.
Akademiska Sjukhuset har i samband med
en storre upphandling av en linjaraccele-
rator valt ONCOlog Medicals bordstoppar
AirPlate™ for samtliga linjaracceleratorer
och for datortomografi. Bordstopparna
har levererats under aret.

03. Mars

Olerup SSP fick sina kit for HLA-typning
med Taq polymeras godkanda av FDA.
Detta innebar att produkterna, som tidi-
gare endast har salts for forskning, nu kan
marknadsforas och saljas till ett storre
antal kliniker.

OrtoWay fick OrtoMix™, sitt unika leve-
ranssystem for bencement anpassat for
vertebroplastik, CE-markt. Darmed starkte
foretaget sin position ytterligare pa den
europeiska marknaden efter att i slutet av
2008 fatt Ortowell™ for ryggradskirurgi
CE-markt.

AbSorber fick sin forsta order i USA for
transplantationstestet XM-ONE®. Det val-
renomerade sjukhuset UCLA i Los Ange-
les paborjade anvandningen av XM-ONE®
inom sin transplantationsverksamhet.
Den forsta ordern foljdes av ytterligare
tva ordrar fran ledande amerikanska kli-
niker.
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Olerup SSP fick sina kit for HLA-typning
godkanda av den kanadensiska regulato-
riska myndigheten Health Canada.

AnaMar fick av den brittiska lakemedels-
myndigheten (MHRA) tillstand att starta
kliniska studier med AMAP102, en ny lake-
medelskandidat for behandling av reuma-
tism. Fas | -studien startades under april.
AMAP102, som administreras oralt, verkar
genom att blockera och hamma produk-
tionen av interleukin-6 (IL-6) och tumor-
nekrotiserande faktor-alfa (TNF-a), tva
viktiga cytokiner som ar nara associerade
med ledgangsreumatism.

O5. Maj

LinkMeds styrelse beslutade den 7 maj
att genomfora en nyemission om 91,3 Mkr
med foretradesratt for befintliga aktie-
dgare. Nyemissionen, som avslutades i
juni, overtecknades med 41 procent.

Under varen anvandes ONCOlog Medicals
bordstoppar AirPlate™ kliniskt vid Akade-
miska Sjukhuset i Uppsala med mycket bra
resultat. AirPlate™ har vid stralbehandling
visat sig reducera absorptionen av stral-
ningen, vilket medfor lagre risk for att
patienten far hudskador.

06. Juni

LinkMed meddelade att ett nytt globalt
distributionsbolag, Olerup International
AB, hade bildats. Bolaget forvarvade dist-
ributionsrattigheterna for Olerup SSPs
produkter fran Qiagen GmbH. Forvar-
vet skedde genom ett Overtagande av
Qiagens Osterrikiska forsaljningsbolag.
Affaren innebar att det nya bolaget, som
deldgs av LinkMed, fran och med den 1 juli
kom att ansvara for forsaljningen av alla
Olerup SSPs produkter inom HLA-typning.

ONCOlog Medical fick en order pa sina av-
ancerade bordstoppar AirPlate™ fran en
klinik i USA. I hard konkurens med etable-
rade foretag pa den viktiga amerikanska
marknaden har ONCOlog valts som leve-
rantor av behandlingsbordstoppar till pro-
tonterapianlaggningen i Hampton, Virgi-
nia, USA. Anlaggningen levereras av IBA
och beradknas vara i klinisk drift i mitten
av 2010.

LinkMed omforhandlade villkoren for den
utestdende tilllaggskopeskillingen med
SSP Primers AB. Denna utgjorde en del-
betalning vid forvarvet av Olerup SSP AB.
Tillaggskopeskillingen var kopplad till for-
saljningsmal i Olerup SSP och uppdelad pa
tva tidpunkter dar den forsta skulle beta-
las senast den 31 augusti 2009. | det nya
kontraktet med SSP Primers, ett av Olle
Olerup kontrollerat bolag, ersattes hela
den tidigare tillaggskopeskillingen med
en l6sning dar SSP Primers erhaller ak-
tier i LinkMed, en kontant betalning samt
delagarskap i Olerup SSP om nio procent.
Detta godkandes av aktieagarna vid en
extra bolagsstamma den 26 augusti.

Det nyligen etablerade forsaljnings- och
distributionsbolaget Olerup International
AB fick det norska bioteknik- och diagnos-
tikbolaget NorDiag ASA som ny delagare
och partner. Transaktionen innebar att
Olerup Internationals dotterbolag i USA,
Olerup Inc, tar 6ver delar av NorDiags per-
sonal samt faciliteter i USA och far pa sa
satt snabbt en stark saljorganisation pa
plats. Olerup International tog samtidigt
ocksa over distributions- och forsaljnings-
rattigheterna for AbSorbers crossmatch
test XM-ONE® fran BD (Becton, Dickin-
son and Company) samt forsaljningen av
Arrow fran NorDiag.
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NYCKELTAL, KONCERNEN

Nettoomsattning, Tkr
Rorelseresultat, Tkr

Eget kapital per aktie, kr¥
Soliditet, %

Helar Halvar Halvar

jan - dec 2009 jul - dec 2009 jul - dec 2008
83219 40 242 35233

18 718 5539 12 097
34,71 34,71 39,82

68 68 70

1 Omrdkning av historiska varden har skett med hansyn till fondemissionselement i nyemissionen

under juni 2009

08. Augusti

11. November

Likvor fick sitt instrument CELDA™ for
battre och sakrare kartlaggning och diag-
nos av normaltryckshydrocefalus (normal
pressure hydrocephalus, NPH) CE-markt.
CE markningen oppnar upp for forsaljning
i Europa.

ONCOlog Medical fick genom sin partner
IBA en order for sitt PatLog®-system fran
Proton Radiotherapy Centre i Prag, Tjeck-
ien. Det nya protoncentret kommer att
ha fyra behandlingsrum utrustade med
PatLog®-systemet. Ordervardet uppgar till
11 Mkr.

09Q. September

Olerup SSP fick sina HLA-typningskit utan
Taq polymeras registrerade och godkanda
av FDA. Detta innebar att Olerup SSPs
hela produktsortiment, med eller utan Taqg
polymeras, for HLA-typning nu kan mark-
nadsforas och sadljas till ett storre antal
kliniker i Nordamerika. USA ar den enskilt
storsta marknaden for HLA-typning och
representerar over 40 procent av den glo-
bala vavnadstypningsmarknaden. Olerup
SSP har sedan mars HLA-typningskit med
Taq polymeras registrerat och godkant av
FDA for forsaljning i USA.

10. Oktober

Likvor fick sin forsta order pa CELDA™ fran
Norrlands Universitetssjukhus i Umea.
Ordern kommer endast nagra veckor ef-
ter det att Likvor fick sitt instrument CE-
markt.
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LinkMed meddelade att bolaget genomfor
en emission av konvertibler med foretra-
desratt for befintliga aktiedagare till ett be-
lopp om hogst 84,9 Mkr. Beslutet fattades
med stod av bemyndigande Iamnat vid
arsstamman den 22 april. Emissionslikvi-
den skall framforallt anvandas till det kon-
tanta forvarvet av aktier i AbSorber.

Forvarvet av 50,8 procent av AbSorber
slutfordes. Av dessa forvarvades 9,9
procent av aktierna genom en apport-
emission medan resterande 40,9 pro-
cent av aktierna forvarvades kontant
for en summa av 58 Mkr. LinkMed ager
efter forvarvet 93,8 procent i AbSorber
som darmed ingar i LinkMed-koncernen
som ett dotterbolag.

12. December

AbSorber erhdéll patentskydd i Europa for
sitt transplantationstest XM-ONE®. Paten-
tet var sedan tidigare godkant i Nya Zee-
land vilket var det forsta landet som god-
kande produktens patent. Den europeiska
marknaden ar en prioriterad marknad for
AbSorber och patentgodkannandet ar en
viktig milstolpe for det immateriella skyd-
det AbSorber bygger kring XM-ONE®.

Likvor fick sin andra order pa CELDA™,
Ordern kom fran Akademiska Universi-
tetssjukhuset i Uppsala.

Biovator och det globala kemiféretaget
BASF ingick ett avtal rorande slututveck-
lingen av det In vitro-test som Biovator
har tagit fram. Testet kan identifiera vilka
kemiska substanser som kan foérorsaka
allergier. Avtalet innefattar ocksa en fem-
arig option for anvandande av den fardiga
produkten

LinkMed forvarvade ytterligare totalt 4,19
procent av aktierna i AbSorber genom
apportemission efter ett beslut fran Link-
Meds styrelse. LinkMed ager efter forvar-
vet 98,0 procent i AbSorber.

Emissionen av konvertibler med foretra-
desratt for bolagets aktieagare avsluta-
des i slutet av manaden. Emissionen éver-
tecknades med 34 procent, vilket innebar
att de garantidtaganden som har ingatts
inte behdvde utnyttjas. Konvertibelemis-
sionen tillforde LinkMed cirka 84,9 Mkr
fore kostnader for emissionen.

2010. Viktiga hdndelser
efter balansdagen

Likvor fick ytterligare tre ordrar pa
CELDA™. Dessa kom fran Sahlgrenska
Universitetssjukhuset i Goteborg, Univer-
sitetssjukhuset i Linkoping och Aalborg
sjukhus i Danmark.

ONCOlog Medical fick en order fran Sie-
mens AG, Health Care Sector, pa en spe-
cialversion av bolagets patienttransport-
vagn DIGNITY™ Carrier for dockning till
Siemens PET/CT. Den forsta installationen
av denna unika tillampning av DIGNITY™
Carrier system, som mojliggor for en enkel
och flodeseffektiv hantering av patienter
fran och till PET/CT-rummet och kameran,
kommer att ske vid Universitetskliniken
for partikelterapi i Heidelberg, Tyskland
under varen 2010.

LINKMED  ARSREDOVISNING 2009
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»Life science I1s our business«

LinkMed utvecklar life science-féretag tillsammans med
innovatorer och andra finansiarer. Genom att tillfora
managementkompetens och kapital har LinkMed skapat

en portfol) med tretton bolag.
(8]
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Historik

1998

2003

2007

 LinkMed startas av LinkTech AB och
Ingemar Lagerlof for att investera i
tidiga skeden i verksamheter med
anknytning till life science

e AnaMar - forsta portfoljbolaget
¢ Nyemissioner om 7,2 Mkr genomfors

e Gunnar Mattsson utses till styrelse-
ordforande, Ingemar Lagerlof utses
till VD

¢ Recopharma knoppas av fran AbSorber
for att utveckla terapier med rekombi-
nanta glykoproteiner medan AbSorber
fokuseras till transplantationsomradet.
LinkMed kvarstar som delagare i bada
bolagen

¢ Nyemission om 2,5 Mkr genomfors

2004

1999

e NDA Regulatory Services och Sygn
Software - nya portféljbolag

¢ Nyemission om 2,9 Mkr genomfors

2000

¢ ONCOlog Medical - nytt portféljbolag
e Nyemission om 15,2 Mkr genomfors

e Renodlingen fortsatter genom att NDA
Regulatory Services saljs, LinkMeds
avkastning pa investeringen uppgick till
33 procent per ar

e Pharmacolog bildas genom
avknoppning fran ONCOlog Medical

e Avtal sluts mellan ONCOlog Medical och
belgiska protonterapibolaget IBA
rorande PatLog®-systemet

e LinkMed investerar 20,0 Mkr i AnaMar

e AbSorber presenterar nytt test for
ABo-diagnostik

e Likvor - nytt portfdljbolag

e LinkMed har sammanlagt tolv
portfoljbolag

2008

e AbSorber, Pegasus lab, BioResonator
och Synergica - nya portfoljbolag

¢ Nyemission om 7,8 Mkr genomfors

2005

2001

e IMED - nytt portfdljbolag
* Nyemission om 3,8 Mkr genomfors

e Ny VD anstadlls, Ingemar Lagerlof
overgar till att huvudsakligen fokusera
pa portfoljbolagen

e NovaHep - nytt portfoljbolag
e Nyemission om 29,3 Mkr genomfors

e LinkMed bygger upp en egen ekonomi-
funktion

2006

2002

e Beslut om att fokusera verksamheten
till bolag som utvecklar produkter for
life science fattas

* SACS Medical och Biovator - nya
portfoljbolag

¢ Nyemission om 12,3 Mkr genomfors

HISTORIK

¢ Ortoviva (senare namnandrat till
OrtoWay) - nytt portfoljbolag

e AbSorbers produkt XM-ONE® redo for
Europalansering

e Renodlingen slutférs genom forsaljning
av Pegasus lab

e Nyemission om 49,8 Mkr genomfors

e Monica Caneman utses till styrelse-
ordférande

* Ingemar Lagerlof dterintrader som VD
» Vetenskapligt rad bildas

e Notering pa Stockholmsbdrsen och
nyemission om 210,0 Mkr genomfors

e LinkMed har sammanlagt tio portfolj-
bolag

e LinkMed forvarvar Olerup SSP

e AbSorber far FDA-godkannande for
XM-ONE®

e AnaMar far klartecken for nyemissioner
om 75,0 Mkr under 2009

e SLS Venture investerar i ONCOlog
Medical

¢ SACS Medical trader i likvidation och
verksamheten avvecklas

e OrtoWays produkt OrtoWell™ CE-markt
och anvands i klinik

¢ LinkMed emitterar konvertibel om
31,0 Mkr till SSP Primers

e LinkMed har sammanlagt tolv
portfoljbolag varav ett helagt dotter-
bolag

LINKMED  ARSREDOVISNING 2009
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Offensiv satsning inom transplantation

Under 2009 intensifierade vi var sats-
ning inom omradet transplantation for att
kunna forverkliga var vision om att skapa
ett storre attraktivt transplantationsbo-
lag. | portfdljen har vi sedan lange haft Ab-
Sorber, som vi varit med om att utveckla
fran starten. Det var darfor naturligt att
under 2008 forvarva det varldsledande
och mycket |6nsamma transplantations-
foretaget Olerup SSP. LinkMed agde 42
procent i AbSorber da vi under senhos-
ten 2009 fick mojlighet att forvarva yt-

terligare 56 procent av bolaget fran 6vriga
dgare. Genom en Overtecknad emission av
konvertibler, vilken tillforde oss 84,6 Mkr
fore emissionskostnader, kunde vi finan-
siera Overtagandet av AbSorber. Vi kan nu
forverkliga skapandet av ett storre attrak-
tivt transplantationsbolag genom en sam-
manslagning av Olerup SSP och AbSorber,
vid en tidpunkt vi sjalva finner vara lamp-
lig.

Samgaendet kommer att tillféra Olerup
SSP en hdvstang for tillvaxt genom Ab-
Sorbers produkter dar framforallt trans-
plantationstestet XM-ONE® bedoms ha en
mycket god tillvaxtpotential. Gemensamt
kan bolagen dessutom na betydande
synergier genom att samordna produk-
tion, distribution samt forskning och ut-
veckling.

Vare sig AbSorber eller Olerup SSP hade
vid inledningen av 2009 egna sadljkanaler
utan hade avtal med BD, BectonDickin-
son, respektive Qiagen. Bada dessa orga-
nistioner ar stora och har en global nar-

VD-ORD

varo men ingen specialiserad saljstyrka
inom transplantationsomradet. Trans-
plantation ar en specialist- och nischmark-
nad vilken gor den hanterbar aven for en
mindre organisation. Knappt 550 centra
i Vasteuropa och USA utfoér 75-80 pro-
cent av alla transplantationerna pa dessa
marknader, vilket gor det mojligt att med
en mindre saljstyrka bygga relationer med
huvuddelen av marknaden. Specialise-
ringen staller dock héga krav pa kunska-
per for att kvalificera sig som partner. Vi

bedomde det vara ytterst viktigt for bo-
lagen att kunna hantera forsaljningen i
egen regi for att kunna fa den prioritet
och det fokus som behovs for att uppna
en bra forsaljningsutveckling. Vi beslutade
darfor att bolagen skulle bygga upp egna
saljresurser i storsta mojliga utstrackning.
Genom att saga upp avtal med distributo-
rerna och dessutom fa mgjlighet att fran
Qiagen forvarva en "fardig" organisation
i Wien kunde grunden till en egen forsalj-
ningsorganisation laggas. Bolaget i Wien
hade vid forvarvet egna sadljare i Tysk-
land, Osterrike, Slovenien och Norden och
underdistributorer i resten av varlden
exklusive Nord- och Sydamerika.

Genom forvarvet av Qiagen Vertriebs
GmbH i Wien i juli och bildandet av Olerup
International har vi nu egna saljkana-
ler for AbSorbers och Olerup SSPs pro-
dukter med en global tackning. Olerup
International ags tillsammans med SSP
Primers och det norska bolaget NorDiag
som bidragit med infrastruktur i USA, led-
ningskompetens i saljbolaget i Europa

och kompletterande produkter pa instru-
mentsidan. LinkMed och SSP Primers har
ratt att kopa ut NorDiag 2012 da avtalet
|oper ut eller dessférinnan om ett sam-
manslaget transplantationsbolag noteras.

Rorelseresultatet for LinkMed-koncernen
2009 blev bra, 18,7 Mkr trots engangskost-
nader pa 3,9 Mkr under andra halvaret.
Engangskostnaderna ar en foljd av over-
gangen fran Qiagen som extern distributor
till att vi nu har egen forsaljningsorganisa-
tion inom transplantationsomradet.

En forutsattning for forvarvet av Qiagen
Vertriebs GmbH var den foretradesemis-
sion som genomfordes i maj om 91,3 Mkr.
Emissionen gjordes i syfte att kunna satsa
offensivt inom transplantation och starka
ovriga portfoljbolag da flera av dessa ar pa
vag med produkter ut pa marknaden.

Ett flertal av portfoljbolagen har tagit
stora kliv framat under aret och mycket
hande under sista kvartalet. Likvor fick
ett antal ordrar pa Likvor CELDA™ fran
valrenommerade sjukhus. Likvor kom-
mer under 2010 starka upp sin organisa-
tion for att klara av den kommersialise-
ringsfas bolaget nu befinner sig i. Likvor
blev det femte bolaget i var portfolj som
lanserade och startade forsaljning av sin
produkt. ONCOlog fick en ny order pa
Patlog®-systemet samt flera ordrar pa
AirPlate™, PatLog®-systemet utveckla-
des primart for stralterapikliniker, for att
forbattra logistik och patientsakerheten,
men det har visat sig att samma behov
finns inom magnetréntgen (MRI) och da-
tortomografi (CT). Siemens, som ar ett av
de ledande bolagen inom detta omrade,
ska ta in PatLog®-systemet pa en del av
sina kunder. Detta oppnar upp for ett
stort marknadssegment. Biovator som ar
i slutskedet av utvecklingen for sina aller-
genicitettester tecknade ett viktigt avtal
med det stora tyska kemibolaget BASF.
Biovator kommer under 2010 slutfora tes-
terna tillsammans med BASF. AnaMar har

LINKMED  ARSREDOVISNING 2009



slutfort den forsta kliniska studien med
sitt preparat mot reumatism och resul-
tatet fran studien vantas inom kort och
under 2010 kommer rekryteringen till
fas ll-studien att inledas. Overlag ar jag
mycket n6jd med de framsteg bolagen har
tagit under 2009. Riskprofilen i portfoljen
gar ner i och med att bolagen utvecklas
och mognar, men inom life science finns
det alltid en utvecklingsrisk som man inte
far glomma bort.

Svensk life science industri arbetar idag i
motvind. Bristen pa kapital ar den vikti-
gaste orsaken. Framforallt sitter manga
mindre bolag med tomma kassor. Detta
kommer pa sikt att vara skadligt for sek-
torn. Konsolidering och nytankande vad
galler affarsmodeller, partnerskap och
samarbeten ar nodvandigt. Sammanslag-
ningen mellan Olerup SSP och AbSorber
ar ett exempel pa detta, dar ett kassa-
positivt bolag gar samman med ett till-
vaxtbolag. Vi kommer arbeta aktivt med
att hitta affarsmassigt smarta I6sningar
likt denna.

Kassan starktes under 2009 genom fore-
trddesemissioner av saval aktier som
konvertibler. Omférhandlingar och andra
atgarder utdver detta har minskat bola-
gets dtaganden med totalt 5o Mkr under
2009 och 2010, vilket likasd paverkar kas-
san positivt. LinkMed gar darfor in i 2010
med en stark kassa och bra kassafloden
fran transplantationsverksamheten. Jag
ser fram emot ett handelserikt och span-
nande 2010 dar flera av vara portfoljbolag
kan fortsatta att ta stora kliv framat, men
ocksa ett ar dar vardena i vara bolag syn-
liggors battre.

Stockholm i mars 2010

Ingemar Lagerlof, VD

ARSREDOVISNING 2009  LINKMED VD-ORD



LinkMeds verksamhet

Affarsidé

LinkMeds affarsidé ar att investera i life
science-bolag, vara en aktiv agare och
tillsammans med innovatorer bygga var-
den i bolagen och f3 betalt genom exit.
Det gors genom att valja foretag med
ratt idéer att investera i och sedan till-
fora managementkompetens och kapital.
LinkMeds organisation hanterar utveck-
lingen fran ax till limpa; fran utvardering,
investering och vardebyggande genom
operationellt och strategiskt engagemang
till en framgangsrik exit.

Mmal

» Att generera god avkastning pa eget
kapital; avkastningen pa eget kapital
ska 6ver en femarsperiod i genomsnitt
overstiga 20 procent per ar.

e Attvara en efterfrdgad partner for sa-
val innovatorer som andra investerare
inom life science.

e Attvara en ledande noterad private
equity-aktor inom life science i fram-
forallt Sverige och darmed erbjuda
mojligheten att investera i onoterade
forsknings- och utvecklingsbolag inom
life science.

Investerings- och agarstrategier

e LinkMed ska i sin agarroll tillfora entre-
prenodrskap och kommersiella perspek-
tiv. I borjan tas en aktiv, ofta operatio-
nell roll, som med tiden 6vergar till att
bli mer strategisk.

* Investeringarna gors i bolag som kan
generera flera produkter, nd en bety-
dande marknadspotential och dar det
finns mojlighet till exit.

e LinkMeds agande i portfoljbolagen ska
vara betydande och initialt inte under-
stiga 20 procent.

e LinkMed och andra agare ska ha
samma bild av portféljbolagens mal
avseende kommersialisering.

e LinkMed ska fora en aktiv exitstrategi.

AFFARSIDE, MAL OCH STRATEGIER

Portfoljstrategi

e LinkMed ska sprida risker och 6ka moj-
ligheterna genom att ha en portfolj
med 10-15 bolag.

e LinkMed ska ha en balanserad portfol;j
inom lakemedel och bioteknik respek-
tive medicinteknik och diagnostik.

¢ LinkMeds portfolj ska besta av bolag i
olika mognadsfaser; fran bolag i rela-
tivt tidig fas till bolag med produkter pa
marknaden.

Kunskap och kapital

Manga idéer som ligger till grund for nya
bolag kan utvecklas for flera olika behand-
lingsomraden eller tilldmpningar. Det ar
inte alltid som den vetenskapligt mest in-
tressanta har forutsattningar att bli kom-
mersiellt framgangsrik. Genom att tidigt
komplettera den vetenskapliga kompeten-
sen med ett kommersiellt perspektiv far
utvecklingsbolag en for dgarna attraktiv
inriktning. Darefter maste utvecklingsar-
betet utformas sa att det uppfyller de krav
som myndigheter och samarbetspartners
staller. LinkMed sakerstaller att bolagen
redan i ett tidigt skede far ratt inriktning.

LinkMeds specialistresurser

LinkMeds organisation raknar med att
Over tiden resursmassigt lagga cirka 10
procent i investeringsfasen, 70 procent i
att bygga varden i bolagen och 20 procent
i exitarbetet.

LinkMeds senior venture managers har
som framsta uppgift att bygga varden i
portfoljbolagen och lotsa dem till fram-
gang. Detta sker inledningsvis genom att
ta en operativ roll som nar bolagen mog-
nar overgar till att vara mer strategisk.
Senior venture managers har varit VD i
flertalet av portfoljbolagen, men alltefter-
som bolagen mognar tillsatts andra per-
soner som VD varfor LinkMeds medarbe-
tare idag endast ar VD i fyra av bolagen.
LinkMed tar aktiv del i styrelsearbetet i
samtliga portfoljbolag.

Inom LinkMed finns kompetens att han-
tera transaktioner, sasom olika former av
avyttringar, kapitalanskaffningar och fo-
retagsforvarv.

Sadan specialistkompetens beddéms vara
central for att na framgang.

Agarplan och vardedrivare

Ett viktigt redskap for LinkMed ar dgar-
planen dar riktningen for arbetet i varje
portféljbolag stakas ut. Agarplanen upp-
rattas i samband med den forsta investe-
ringen och uppdateras och utvecklas dar-
efter kontinuerligt. Agarplanen anger hur
och nar en exit ska goras och vilken status
utvecklingsportfolj, teknologiplattform,
kompetensplattform och immaterialratt
da bor ha.

Denna malbild bryts ned och detaljerade
strategier utformas for olika omraden.
En budget utarbetas for olika delar s3 att
kostnaden kan berdknas per projekt, per
bolag och for LinkMed som agare.

Agarplanen foljs upp kvartalsvis genom
att senior venture managers avrappor-
terar utvecklingen for varje projekt och
portfoljbolag samt uppskattar vardet av
dessa. Vardena stalls mot forvantat varde,
investerat kapital inklusive forvantad av-
kastning, uppskattat kapitalbehov fram
till exit och uppskattat varde vid exit.

LinkMed anvander agarplanen for uppfolj-
ning, analys och som underlag vid strate-
giska beslut. Den ligger ocksa till grund for
att bedoma hur vardet av och kapitalbe-
hovet i projekt och bolag utvecklas.

Beslut om foljdinvesteringar i portfdljbo-
lagen fattas av LinkMeds styrelse efter
rekommendation fran ledningen. Investe-
ringar gors genom teckning av nya aktier
och konvertibler, olika former av 1an eller
genom en kombination av dessa. Flera av
bolagen har flera agare som deltar i finan-
sieringen.

Nyinvesteringar

Forslagsflode

Det finns idag fa professionella aktorer
som investerar i tidiga skeden inom life
science i Sverige. An farre kan erbjuda in-
novatorer ett operationellt engagemang
som forbattrar forutsattningarna for bo-
lagens framgang. LinkMed har darfor en
god position pa marknaden och far konti-
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nuerligt investeringsforslag fran universi-
tet och hogskolor, tidiga utvecklingsbolag
och mer mogna bolag inom life science.
Forslagen behandlas enligt en val utarbe-
tad metodik.

Investeringsprocessen

En senior venture manager gor en initial
bedomning av varje investeringsforslag
for att avgdra om LinkMed ska gora en
fordjupad utvardering. FOr de forslag som
kvalificerar sig for en utvardering utses en
ansvarig senior venture manager som gor
en utvardering i enlighet med vissa inves-
teringskriterier. En del kriterier ar fasta
medan andra varierar over tid, bland an-
nat beroende pa den aktuella samman-
sattningen av portfoljen.

Vid en fordjupad utvardering engageras
expertfunktioner inom LinkMeds egen or-
ganisation, i det Vetenskapliga radet (for
information om VR, se sid 35) och hos ex-
tern expertis. Beslut om investering fattas
slutligen av styrelsen.

| samband med investering utformas
ocksa en agarplan, som bland annat be-
skriver vilken strategisk inriktning bolaget
ska ha. LinkMed sakerstaller ocksa att det
finns en samsyn mellan innovatorer och
agare om denna strategiska inriktning.

Investeringskriterier
e Stor kommersiell potential

e Flera produkter eller flera mojliga af-
farsmojligheter for en produkt

Starkt patentskydd

En eller flera engagerade innovatorer
och/eller entreprendrer

Strategisk samsyn mellan investerings-
objektet, LinkMed och Ovriga agare

Investeringen ska passa in i portfol-
jen med hansyn till mognadsgrad och
riskprofil

Stor kommersiell potential

Verksamheterna ska ha som mal att mota
stora behov pa en global marknad. Bola-
gen kan tillgodose dessa behov antingen
genom att sdlja eller licensiera ut produk-
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ter till partners eller genom att pa egen
hand hantera marknadsforing och for-
saljning. | normalfallet antas portfolj-
bolag inom medicinteknik fardigutveckla
produkter innan dessa licensieras ut eller
saljs, medan portféljbolag med lakeme-
delsprojekt antas licensiera ut i relativt
tidig klinisk utvecklingsfas.

Portfoljbolagens potentiella varde avgors
av vilket intresse de framtida produkterna
forvantas mota hos andra aktérer inom
life science och bland anvandare.

LinkMeds utvardering gors inledningsvis
genom en ingdende beddémning av den
befintliga marknaden och den framtida
potentialen. Potentialen for lakemedlet
eller den medicintekniska produkten lag-
ger grunden for vid vilket bolagsvarde
LinkMed anser det vara lampligt att av-
yttra eller minska sitt innehav.

For att nyinvestera i ett bolag kraver Link-
Med att bolagen ska forvantas kunna na
vissa varden vid forsaljning. LinkMed som
helhet har som mal att nd en avkastning
pa eget kapital Overstigande i genomsnitt
20 procent per ar 6ver en femarsperiod.
De individuella avkastningskraven maste
stallas hogre, eftersom sannolikheten att
alla projekt blir framgangsrika ar lag. Link-
Med staller ocksa krav pa att bolagen ska
ha potential att na viss storlek.

Flera produkter eller flera mojliga
affarsmojligheter for en produkt
Inom life science finns bolag som sysslar
saval med produkter som med tjanster.
LinkMed fattade 2005 beslut om att fo-
kusera sin verksamhet till bolag som ut-
vecklar produkter. Skalet for det ar att
avkastningen generellt sett dar ar hogre
samt att LinkMed har starkast kompetens
inom produktomradet. Produkterna kan
vara nya lakemedel eller av medicinteknisk
karaktar.

For att minska risken ska bolagen dess-
utom bygga pa teknologier eller forsk-
ningsplattformar som har forutsattningar
att ge flera produkter och verksamheten
ska i normalfallet ocksa vara inriktad pa
att utveckla mer an en produkt.

Starkt patentskydd

De koncept som bolagen ska kommersi-
alisera maste ga att skydda, vilket i nor-
malfallet sker genom patent. Ett starkt
immaterialrattsligt skydd ar atminstone
for mindre bolag oftast en forutsattning
for att nda kommersiell framgang med en
produkt. Konkurrensen for produkter som
inte skyddas av patent ar omfattande.

En eller flera engagerade
innovatérer och/eller entreprenérer
Bolaget ska ledas av en engagerad entre-
prenor som ska ha kommersiell bakgrund
frdn branschen och erfarenhet fran led-
ning av utvecklingsorganisationer. Det ar
inte alltid innovatoren sjalv uppfyller detta
krav. Ofta atar sig LinkMed den ledande
och drivande rollen. Representanter fran
LinkMed ar for narvarande VD for fyra av
de 13 portfoljbolagen.

Strategisk samsyn mellan
investeringsobjektet, LinkMed

och évriga dgare

For att investera i ett bolag ska Link-
Med ha goda mojligheter att vid sidan av
kapital ocksa bidra med kompetens for att
skapa varden, vilket kan ske genom del-
tagande pa saval operationell som stra-
tegisk niva. Detta forutsatter av natur-
liga skal att andra nyckelpersoner upp-
skattar och vardesatter ett sadant enga-
gemang. LinkMed sakerstaller darfor i ett
tidigt skede att det finns en samsyn kring
den strategiska inriktningen mellan agare,
innovator/entreprendr och ledning. Den
agarandel LinkMed erbjuds skall i normal-
fallet uppgd till 20-49 procent. LinkMed
arbetar dock inte med nagra beloppsin-
tervall for investeringar.

Investeringen ska passa in

i portféljen med héansyn till
mognadsgrad och riskprofil

Slutligen ska varje investering passa in i
den ovriga portfoljen. LinkMed stravar
efter att ha en portfolj som ar diversifie-
rad med avseende pa utvecklingsskede
och riskprofil samt innehaller saval Iake-
medel, bioteknik som medicinteknik. Link-
Med stravar ocksa efter att ha en sprid-
ning mellan olika terapiomraden.

AFFARSIDE, MAL OCH STRATEGIER
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Vardeskapande och realisering av varden

LinkMed arbetar I6pande for att skapa
varde i portfoljbolagen. Utover det konti-
nuerliga utvecklingsarbetet soker LinkMed
aktivt efter mojliga synergier mellan port-
foljbolagen, exempelvis gemensamma
plattformar for marknadsforing, distribu-
tion och forsaljning.

Dessutom sonderar LinkMed I6pande
mojligheterna att kopa produkter som kan
integreras i portfoljbolagens utbud, eller
kopa bolag som vid en sammanslagning
pa ett bra satt kan komplettera det egna
innehavet. For LinkMeds aktieagare ska-
pas varde pa i huvudsak tva satt: varde-
skapande genom exit och vardeskapande
genom kassafloden.

Vardeskapande genom exit

Nar LinkMeds portféljbolag nar kommersi-
aliseringsfasen andras behovet i bolaget.
Det operativa stddet LinkMed erbjuder
minskar. Den vardeskapande process Link-
Med dragit upp riktlinjerna for i agarplanen
ar slutford, varfor en exit ar naturlig.

LinkMed kan genomfora exit i portfolj-
bolagen genom forsaljning eller bérsno-
tering. Den vanligaste exitformen ar for-
sdljning och kan goras saval till industriella
som finansiella kopare och kan galla sa-
val delar av som hela bolag. Forsaljning av
innehav i portfoljbolag forutses i flertalet
fall ske som en rak forsaljning dar inne-
havet 6vergar till den nya dgaren mot en
ersattning som erlaggs vid ett tillfalle.
Forsaljning till industriella kopare kan i na-
got fall komma att f3 en mer komplicerad
utformning med en eller flera tillaggsko-
peskillingar som erlaggs nar portfoljbola-
gen nar forutbestamda utvecklingsmal. En
borsnotering forutsatter att bolaget har
en viss storlek och bredd i sin produkt-
portfolj samt att det Ilampar sig val for ex-
tern analys.

| allmanhet ar LinkMed, i likhet med andra
agare, genom avtal skyldigt att samverka
med andra agare vid en forsaljning. Se vi-
dare avsnittet "Legala fragor och kom-
pletterande upplysningar”.

VARDESKAPANDE

For att skapa forutsattningar for bra exits
ar foljande faktorer av stor betydelse:

e Bolagsstruktur for vald exit

e Timing

e Internationella natverk

e Erfarenhet av bolagsaffarer.

Bolagsstruktur

Genom att tidigt enas om vilken exitstra-
tegi som ska prioriteras kan LinkMed till-
sammans med andra agare sakerstalla att
portfoljbolaget tidigt far ratt struktur, le-
galt saval som organisatoriskt. Struktu-
ren kan sedan vidareutvecklas sa att den
blir andamalsenlig, intrimmad och av ratt
storlek for att passa den valda exitvagen.

LinkMed stravar efter kostnadseffektivi-
tet och manar om att inte bygga onddig
infrastruktur i sina portfoljbolag. En in-
dustriell kopare ar generellt sett ofta mer
intresserad av produkter, patent och pro-
cesser an av administration och produk-
tion. Ett bolag som ska borsnoteras maste
daremot mota hogt stdllda krav pa sin
organisation, bland annat vad galler led-
nings-, finans- och informationsfunktion.

Timing

Exitstrategin anger vid vilken mognads-
grad agarna ska soka exit och avgors av
en avvagning mellan risk och avkastning.
Vardeskapande inom life science sker ofta
sprangvis ndr bolaget nar vissa utveck-
lingsmal som val av Idkemedelskandidat,
en klinisk studie med positivt resultat el-
ler ett licensavtal. For att tillvarata dessa
vardeokningar utformas exitstrategin ef-
ter reell mognadsgrad och inte efter givna
tidsramar. For portfoljbolag inom medicin-
teknik ligger exit i normalfallet efter att en
produkt lanserats. Delexits kan goras tidi-
gare nar samarbetspartners pa egen hand
vill slutféra produktifiering for att exem-
pelvis anpassa den till det egna produkt-
sortimentet. Storre bolag kan antingen
forvarva portfoljbolag eller dess rattighe-
ter till produkter.

For lakemedelsutvecklande portfdljbolag
planerar LinkMed i de flesta fall att gora
exit innan portfoljbolagen har produkter
pa marknaden. En viktig vardedrivare i
portfoljbolagen ar dock licensavtal, varfor
LinkMed i normalfallet avser att invanta
att sadant traffas. Licensavtal har tidigare
oftast slutits innan storre tester pa man-
niska inletts.

Natverk

Natverk som ger tilltrade till globala 13-
kemedelsbolag och medicinteknikbolag
underlattar mojligheterna till framgangs-
rika exits for LinkMed och till affarer for
portfoljbolagen. Inom lakemedelsutveck-
ling ar det vasentligt att ha ett kontakt-
nat som tacker olika medicinska omraden.
LinkMed har valutvecklade natverk inom
bade Iakemedels-, bioteknik- och medicin-
teknikindustrin.

Erfarenhet av bolagsaffarer

Den relativt stora komplexitet det inne-
bar att vardera produkter som annu inte
ar fardigutvecklade och den 6kade trans-
aktionsaktiviteten gor att utformningen
av licensavtal och bolagsaffarer i sektorn
utvecklas i hog takt. En aktuell, bred och
djupgdende erfarenhet av bolagsaffarer
ar darfor viktig vid forhandlingar om exit.
Bade styrelse och ledning i LinkMed har
gedigen erfarenhet av bolagsaffarer saval
nationellt som internationellt. Erfarenhet
av kop och forsaljning av bolag innefattar
bade USA och Europa.

Vardeskapande genom
kassaflode

| vissa fall kan LinkMed valja att kvarsta
som dgare och realisera sin avkastning ge-
nom att erhalla utdelning fran portfoljbo-
lagen. De innehav som LinkMed behaller
bor ha ett starkt kassaflode, litet kapital-
behov, en begransad agarkrets och fung-
era val i befintlig struktur. En stor del av
vinsterna kan da delas ut, vilket ger Link-
Med ett kontinuerligt tillskott av likvida
medel.
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Life science marknaden

Life science, ett samlingsbegrepp for
bland annat lakemedel, diagnostik, bio-
teknik och medicinsk teknik, ar en av varl-
dens storsta branscher. Under 2007 upp-
gick den globala lakemedelsmarknaden till
712 miljarder USD och forvantas vaxa till
929 miljarder USD ar 2012, motsvarande
en genomsnittlig forvantad tillvaxt pa
5,5 procent per ar. De storsta terapiom-
radena inom lakemedel ar centrala nerv-
systemet och hjart-karl med 16,5 procent
respektive 15,4 procent av den globala 13-
kemedelsmarknaden under 2007 (URCH
Publishing, Pharmacuetical Market Trends,
2008-2012).

Medicinteknik tacker in en mangd olika
produkter med medicinsk anknytning, fran
forbrukningsvaror och matinstrument till
implantat, anldggningar for stralterapi och
IT-system, vilket medfor att statistiken for
omradet ar mindre utvecklad. Den globala
marknaden for medicinteknik uppskatta-
des 2005 till 187 miljarder EUR (Eucomed,
The European Medical Technology Indu-
stry Activity Report 2007-2008).

Sverige har en stark position inom life
science med oOver 8oo foretag verk-
samma inom branschen. Utvecklingen
av nya produkter sker bade i sma och
stora bolag och det ar inte ovanligt att
nya bolag bildas kring idéer som fods
vid universitet och hogskolor. De fem-
tio storsta bolagen i Sverige som verkar
inom lakemedelsutveckling har gemen-
samt f.n. 74 projekt i klinisk fas, vilket ar
ungefar samma antal som under 2008,
enligt en undersdkning genomford av
SwedenBIO, VINNOVA och Invest in Swe-
den Agency. 80 procent av de svenska
medicintekniska bolagen ar mindre eller
medelstora.

LIFE SCIENCE MARKNADEN

Stor potential men hoga
kostnader, Ianga utvecklingstider
och stora risker

Det finns stor kommersiell potential for
nya produkter inom life science-omra-
det, men detta praglas ocksa av langa och
kostsamma produktutvecklingscykler. Ut-
vecklingstakten ar hog och drivs bade av
vetenskapliga framsteg och ett stort be-
hov av battre behandlingar for en rad sjuk-
domar och utbredda medicinska problem.
Potentialens storlek beror huvudsakligen
pa anvandningsomradets storlek, fordelar
gentemot befintliga behandlingar eller
metoder samt mojligheten att erhalla till-
rackligt patentskydd och fa genomslag pa
marknaden.

For att na framgang pa marknaden kravs
en organisation for marknadsforing, for-
sdljning och distribution som har tillrack-
lig rackvidd. Storsaljande lakemedel saljs
av globala bolag som ofta bade utvecklar
egna produkter och koper eller licensierar
in produkter fran andra bolag. Under 2007
fanns det globalt 61 bolag med en lakeme-
delsforsaljning over 1 miljard USD per ar.
Forsaljningen for de hundra storsta "block-
busters"”, Iakemedel med en arlig forsalj-
ning pa over 1 miljard USD, uppgick 2007 till
253 miljarder USD vilket motsvarar drygt
35 procent av varldens lakemedelsmark-
nad (URCH Publishing, Pharmacuetical
Market Trends, 2008-2012).

Konkurrensen inom olika terapiomra-
den varierar bade inom forskning och
inom forsaljning. Konkurrensen avgors
av potential, men ocksa av kostnad och
risknivd. Kostnaden for att utveckla
lakemedel Okar i de flesta fall markant nar
projekten mognar, framst till foljd av att
allt fler patienter inkluderas i de kliniska
studier som maste genomforas. Vidare
varierar kostnaden for att utveckla olika
behandlingar kraftigt och hor ofta sam-
man med storleken pa de prévningar som
kravs for att fa produkterna godkanda.

Inom exempelvis diabetes och ledsjuk-
domar krdvs ofta relativt langvariga stu-
dier pa stora patientgrupper medan det
inom sallsynta sjukdomar ar mojligt att
borja salja lIakemedel redan efter att de
testats pa ett relativt litet antal patienter.

For medicintekniska produkter okar kost-
naderna for utvecklingsarbetet i normal-
fallet inte i samma takt. Vasentligt hogre
krav och dokumentation kravs ocksa vid
marknadsgodkannande av ett lakemedel
jamfort med en medicinteknisk produkt.

Sannolikheten att utvecklingsarbetet inte
leder fram till en fardig produkt, den sa
kallade utvecklingsrisken, ar vasentligt
hogre for lakemedel an for medicintek-
niska produkter. | gengald ar den kommer-
siella potentialen ofta vasentligt storre.
Langt ifran alla projekt resulterar i fardiga
produkter. For de som lyckas tar det inte
sdllan 6ver ett artionde innan en produkt
finns pd marknaden. For medicintekniska
produkter talar man ofta om en mark-
nadsrisk, svarigheten att na ut med sin
produkt till slutkunderna.

En vanlig tumregel inom lakemedelsut-
veckling ar att farre an var tionde lake-
medelskandidat som provas pa manniska
nar fram till marknaden. Beslut om att av-
bryta utvecklingen kan goras pa en rad
olika grunder, bland annat till féljd av oac-
ceptabla biverkningar, lag eller utebliven
effekt, att Idkemedlet forutses bli svart
att salja, producera eller att konkurre-
rande preparat bedoms vara battre.

Inom bioteknik som inte syftar till lakeme-
del och inom medicinteknik ar sannolikhe-
ten for att nd fram till en fardig produkt
vasentligt storre. Svarigheterna i utveck-
lingsarbetet kan inom dessa omraden
vara knutna till teknologi, produktion el-
ler mojligheterna att na fram till produkter
som bedoms vara kommersiellt attraktiva.
Beslut om att avbryta utvecklingen kan
fattas i olika skeden av projektet. Dock
kan enskilda foretag, via licensavtal, fa
intdkter fran projekt langt innan produk-
terna ar fardigutvecklade.
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Riskkapital inom life science

KAPITALBEHOV | OLIKA UTVECKLINGSSKEDEN
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Foretagets utveckling

B e e

Finansiering

Utvecklingsarbetet inom life science-
sektorn kan finansieras pa i huvudsak tre
satt; riskkapital, samarbetsavtal och bors-
notering. Etablerade Iakemedelsbolag in-
vesterar cirka 15 procent av intakterna
i forskning och utveckling medan medi-
cintekniska foretag generellt investerar
en betydligt lagre andel av intakterna.
Bolag som enbart bedriver forskning och
utvecklingsarbete ar hanvisat till riskkapi-
tal for sin finansiering och i vissa fall ocksa
licensavtal eftersom traditionell bank-
finansiering inte i ndgon storre utstrack-
ning ar tillganglig for dessa bolag.

Finansiering genom riskkapital

De flesta life science-foretag ar bero-
ende av finansiering via riskkapital under
en langre tid. For lakemedelsforetag kan
denna tid 6verstiga tio ar medan medicin-
tekniska bolag kan finna alternativa finan-
sieringskallor snabbare. Den forsta finan-
sieringen, ofta kallad saddfinansiering, ar
relativt liten och foljs darefter av flera fi-
nansieringsrundor av varierande storlek.
Det ar vanligt att bolag vidgar sin agar-
krets nar deras finansieringsbehov okar.
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De flesta investerare inom life science-
omradet fokuserar sitt intresse till den
senare delen av utvecklingsprocessen,
medan endast ett fatal aktorer kan han-
tera de krav pa operationellt engagemang
som foljer med investeringar i tidiga ske-
den. | senare skeden ar tillgangen till fi-
nansiering fran riskkapitalforetag och
fonder hogre da riskerna har minskat och
exitmojligheterna ocksd kan beddmas
battre, vilket ar viktigt for de investerare
som arbetar med givna investeringshori-
sonter.

Life science var den sektor i Sverige som
attraherade mest riskkapital under 2008
och 2007. Totalt investerades 9,9 miljarder
kr i svenska life science-bolag under 2008.
Detta innebar en minskning med hela 37
procent jamfort med 2007. Troligen kom-
mer statistiken for 2009 visa pa ett ytter-
ligare svagt ar i linje med 2008 ars siffror.
Under 2008 utgjorde life science-bolag 28
procent av totalt investerat kapital och 25
procent av antalet bolag som finansierats
med riskkapital (Svenska Riskkapitalfor-
eningen - Svenska Riskkapitalaret 2008).

1. Microfinansiering Offentliga stodinsatser
(vanner, familjer)

2. Affarsanglar Informellt riskkapital

3. Riskkapital Finansiering via riskkapital

4. Industriella partners Finansiering via
samarbetsavtal

5. Borsintroduktion

Kapitalbehovet 6kar i och med att foretaget
utvecklas och vaxer. Forsta finansieringen
sker i regel genom sa kallad microfinansiering
och/eller offentliga stodfinansieringar

(Almi med flera). Nasta finansiering kan ske
genom affarsanglar, privatpersoner som gar
in med kapital, eller sa gar man direkt till
riskapitalbolag beroende pa kapitalbehov.

Kélla: SVCA och LinkMed

Finansiering via samarbetsavtal

med stérre aktor

Finansiering via samarbetsavtal ar vanli-
gare inom lakemedelsutveckling an inom
medicintekniken. Samarbetsavtalen kan
vara forskningssamarbeten eller licens-
avtal.

Etablerade lakemedelsbolag licensie-
rar in projekt for att de behover fylla pa
sin produktportfolj. De soker ofta projekt
med stor kommersiell potential eller speci-
aliserade lakemedel med en mindre kom-
mersiell potential men en mer definierad
malgrupp. Samarbetsavtal och licensav-
tal tecknas ofta for en viss region, exem-
pelvis USA, Europa och resten av varlden.
Stora internationella Iakemedelsbolag li-
censierar i stor utstrackning produkter el-
ler koper bolag fran olika hall i varlden och
kontaktvagarna mellan stérre och mindre
bolag ar manga.

RISKKAPITAL
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Licensavtal innehaller i allmanhet en en-
gangsbetalning nar de ingds, delmals-
ersattningar vid i forhand identifierade
utvecklingsframsteg, sa kallade "milesto-
nes"”, samt royalty pa framtida forsalj-
ning och ibland aven ratt att marknads-
fora produkten tillsammans med partnern
pa utvalda marknader. Utformningen av
avtalen utvecklas kontinuerligt och in-
tresset for att sluta avtal inom enskilda
terapiomraden varierar 6ver tiden. Den
radande trenden ar att licensiera in pro-
jekt i relativt sen fas, ofta forst infor, un-
der eller efter fas ll-studier. En allt storre
del av ersattningarna ligger ocksa langre
fram i tiden vilket ger de utlicensierande
bolagen storre del av vinsten vid fram-
gang. Utvecklingsbolagen far genom av-
talen intakter innan projekten resulterat
i fardiga produkter samtidigt som deras
exponering mot enskilda projekt minskar.
Enligt Ernst & Youngs arliga sammanstall-
ning "Beyond Borders - Global Biotechno-
logy report 2008" ingicks det under 2008
licensavtal i USA och Europa till ett sam-
manlagt varde overstigande 43 miljarder
USD. Samtidigt genomfordes samman-
slagningar och forvarv for 6ver 33,5 miljar-
der USD, dominerat av ett fatal storre for-
varv i USA och Europa. Sammanstallningen
inkluderar inte medicintekniska bolag.

RISKKAPITAL

Finansiering genom bérsnotering

En kapitalanskaffning genom bdorsnote-
ring ar ett lampligt finansieringsalternativ
forst nar bolagen kommit relativt langt i
sin utveckling. Detta pa grund av att ak-
tiemarknadens varderingsmetoder gene-
rellt utgar fran att intaktsstrommar kan
forutses med viss noggrannhet. Dess-
utom ar det vasenligt att bolaget lampar
sig val for extern analys. Vidare maste bo-
laget aven uppfylla alla de formella krav
som stdlls pa borsnoterade bolag. Slut-
ligen ar borsnotering i stor utstrackning
avhangigt konjunkturen och investerares
riskvillighet.

Tendenser pd kapitalmarknaden

till féljd av férandrade marknads-
forhdllanden i finanskrisens spar
Forhallandena pa den globala kapital-
marknaden och for ekonomin i allman-
het har i hog grad forsamrats under det
senaste aret. De pafrestningar som den
globala kapitalmarknaden har utsatts for
startade under andra halvaret 2007 och
slog till med full kraft under hosten 2008
och varade anda in i 2009. Volatiliteten pa
varldens finansmarknader har sedan dess
varit historiskt hog under 2008 och 2009
vilket okat riskaversionen bland investe-
rare. Situationen har inneburit att aktie-
marknadens avkastningskrav okat, vilket
tilsammans med forsamrade makroeko-
nomiska variabler paverkat bolagsvar-
deringarna negativt. Vardepapper med
samre likviditet eller helt utan marknads-
notering ar svarare att vardera och dven
svarare att avyttra. Riskkapitalbolagens
portfoljinnehav, som i stor utstrackning
utgors av onoterade bolag, har bland an-
nat av den anledningen varderats betyd-
ligt Idgre. En sakta aterhdmtning har kun-
nat skonjas under det andra halvaret 2009
och under borjan av 2010.

Konjukturkanslig

| takt med att forutsattningarna pa kapi-
talmarknaderna forsamrades under 2008
och 2009 har riskkapitalinvesteringarna -
oberoende av bransch - avtagit bade i an-
tal och i volym. Detta pa grund av att risk-
kapitalbolagens mdjligheter att anskaffa
nytt kapital, erhalla bankfinansiering och
syndikera investeringar forsvarats. Ra-
dande forhallanden har dven komplicerat
mojligheterna for riskkapitalbolagen att
realisera befintliga innehav till fordelak-
tiga priser. Trots att det har skett en viss
aterhamtning pad kapitalmarknaden under
det senaste halvaret innebar gallande for-
hallanden att bolag i behov av riskkapi-
tal har patagligt forsdmrade mojligheter
att attrahera kapital an fore finanskrisen.
Detta galler sarskilt bolag i tidiga utveck-
lingsskeden och i synnerhet bolag verk-
samma inom branscher dar utvecklings-
tiden ar lang och utvecklingsrisken hog,
sasom life science.

Aven om life science ar betydligt mindre
konjunkturkanslig an manga andra sek-
torer har den svaga ekonomin och kre-
ditdtstramningen dampat affarsaktivite-
ten inom omradet. | ett langre perspektiv
kvarstar dock de Okande mojligheterna
att avyttra projekt eftersom de etable-
rade life science-bolagens produktutveck-
ling inte racker till for att uppratthalla till-
vaxten nar patenten for dagens produkter
|oper ut. Det underliggande behovet finns
fortfarande kvar med en aldrande befolk-
ning och ett globalt behov av battre vard
till en lagre kostnad.
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En djup porttol,

LinkMed har tretton bolag i portfdljen, va-
rav fyra inom lakemedelsutveckling och
bioteknik och nio inom medicinteknik och
diagnostik. Av dessa utgor elva intresse-
bolag och tva dotterbolag till LinkMed. Bo-
lagen verkar inom en rad olika omraden,
daribland transplantationsmatchning,
cancer, diagnostik och destruktiva led-
sjukdomar.

Vardering av intressebolag

For bolag dar ingen emission i vilken nya
dgare deltagit genomforts gor LinkMed
en sannolikhetsjusterad kassaflodesvar-
dering. Modellen ar av typen SOTP-mo-
dell, en forkortning av engelskans "sum of
the parts”, och innebar att bolagen var-
deras genom att lagga samman vardet av
varje projekt. Detta ar en vanlig och ofta
anvand varderingsmodell for utvecklings-
bolag inom life science dar storlek och
tidpunkt for framtida kassafloden upp-
skattas, nuvardeberaknas och sannolik-
hetsjusteras.

LinkMed uppskattar kassafloden i enlig-
het med &garplanen. Ar avsikten till ex-
empel att licensiera ut en produkt ar det
kassafloden fran licensavtal som uppskat-
tas och inte kassafloden fran produktfor-
saljning.

Nuvardesberakningen sker med en dis-
konteringsranta (WACC) pa 20 procent, vil-
ket ar relativt hogt for att aterspegla risk-
nivan inom life science. De sannolikheter
som anvands varierar kraftigt mellan och
inom projekt i de olika bolagen och ater-
speglar risken i projektet. Sannolikheterna
ar i allmanhet hogre inom medicinteknik
an inom lakemedelsutveckling.

Det bor noteras att sannolikheterna galler
projektens utvecklingsrisker och inte av-
speglar nagon form av marknadsrisk. Osa-
kerheter kopplade till exempelvis mark-
nadspotential, marknadsandelar och pris
beaktas i stallet genom att gora forsiktiga
antaganden om intdkter fran forsdljning
eller royalty.

PORTFOL)

LinkMed foljer kontinuerligt hur vardet i
intressebolagen utvecklas. For att upp-
skatta vardet utgar LinkMed i forsta hand
fran senaste emissionskurs dar nya ex-
terna investerare deltagit och i andra
hand fran en sannolikhetsjusterad kassa-
flodesmodell, se beskrivning ovan.

Varderingsmetodiken ar i linje med de
principer som kommer till uttryck i Inter-
national Private Equity and Venture Capi-
tals (IPEVC) Valuation Guidelines. IPEVCs
riktlinjer for vardering ar utarbetade och
accepterade som gemensam standard for
portfoljvardering av ett flertal nationella
riskkapitalforeningar. Till dessa hor Eu-
ropean Private Equity & Venture Capital
Association (EVCA). En internationell re-
visionsbyra har ocksa gatt igenom och ve-
rifierat metodiken for hur LinkMed varde-
rar intressebolagen i portfoljen.

Portfoljbolagens varde

Det verkliga vardet av intressebolagen
uppskattas totalt till 355 Mkr per den
31december 2009. Intressebolagsportfol-
jen utgors till 43 procent av medicinteknik
och diagnostik och till 57 procent av lake-
medelsutveckling och bioteknik. Bolagen
befinner sig i olika stadier dar nagra har
produkter pa marknaden: ONCOlog Med-
ical, AnaMar och Likvor. Andra star i fas
att lansera sina: BioResonator, Biovator,
och OrtoWay. Inom lakemedelsutveck-
ling spanner projekten fran explorativ fas
till lakemedelskandidat som befinner sig i
klinisk fas | studie (se tabell pa sid 17).

Bolagsvarden i praktiken

De faktiska villkoren vid en exit eller kapi-
talanskaffning ar beroende av manga fak-
torer, bland annat Iaget pa kapitalmark-
naden i allmanhet och intresset for bolag
inom life science i synnerhet.

Detta gor att de varden som kan tydliggo-
ras vid en exit eller kapitalanskaffning kan
vara annorlunda an den teoretiska var-
deringen. Skillnaden mellan praktisk och
teoretisk vardering ar vanligtvis mest pa-
taglig i tidiga utvecklingsskeden och min-
dre ju narmare portfoljbolaget ar en kom-
mersialisering.

Riskstruktur

Utvecklingsrisken i portfoljbolagen varie-
rar markant. Att bedoma risken i projekt
ar vasentligt for deras vardering. Har finns
en rad faktorer att ta hansyn till. Generellt
anses risknivan vara lagre inom medicin-
teknik an inom lakemedelutveckling dar
tumregeln ar att endast ett av tio lake-
medel som prévas pa manniska faktiskt
blir en kommersiell produkt. Till nyckel-
fragestallningarna hor hur val kartlagt
det vetenskapliga omradet som projektet
bedrivs inom ar och dess grad av komplex-
itet.

Ar det frdga om en sa kallad "follow on"-
substans ar utvecklingsriskerna mindre
an om det ar fraga om helt nya lakeme-
del. M3nga bedomare framhaller ocksa
att biologiska lakemedel bor beddmas
utifran andra kriterier an kemiska, efter-
som riskprofilen for dessa ser annorlunda
ut och utmaningarna i storskalig produk-
tion ar betydligt storre. Inom medicintek-
nik ar riskerna kopplade till teknologi, pro-
duktion och inte minst mojligheterna att
skapa en kommersiellt attraktiv produkt
och nd ut till kunderna, sa kallad mark-
nadsrisk.

Riskprofilen forandras sedan under pro-
jektets gang. En stor del av utvecklings-
arbetet handlar om att kontrollera och
adressera risker, sdsom stora biverkningar
och 13g effekt eller dalig funktion. Den be-
domda potentialen beror pa anvandnings-
omradets storlek men daven pa hur stora
fordelar den nya produkten har i forhal-
lande till befintliga.
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Val dokumenterade vetenskapliga fram-
steg ar ofta en forutsattning for fram-
gang. Eventuell partner for forsaljning och
marknadsforing liksom hur denna priori-
terar produkten ar ocksa centralt for det
kommersiella utfallet.

Forsaljning av projekt

eller hela bolag

Forsaljning av projekt eller hela bolag ar
vanligt inom medicintekniken men har un-
der de senaste aren blivit mer férekom-
mande ocksa pa lakemedelssidan. Genom

ett projekt utan aven tillgang till en tek-
nologi eller plattform samt de anstalldas
specialistkompetens. Raka forsaljningar
har ocksa den fordelen att affarens finan-
siella struktur ofta blir mindre komplice-
rad.

forvarv far det kopande bolaget inte bara

INVESTERINGAR OCH UTVECKLINGSFAS | PORTFOLJBOLAGEN t.0.m 2009-12-31

UTVECKLINGSFAS Sida

LINKMEDS INVESTERINGAR® LINKMEDS AGARANDEL

Belopp i Tkr 2009-12-31 2008-12-31 2009-12-31 2008-12-31

Transplantation

AbSorber AB 111 195 25 845 98,0% 41,9% 20
Olerup SSP AB 3! 211 960 223 280 100,0% 100,0% 22
Olerup International AB 24! 7525 o 25,0% 0,0% 24
Summa 330680 249 125

Diagnostik och medicinteknik 2 Koncept | veckling | tr” | o

BioResonator AB3! 15 289 9789 49.7% 49,2% 25
Biovator AB3 11 870 8 370 57,2% 46,0% 26
Likvor AB 6919 5 469 48,9% 49,0% 27
ONCOlog Medical QA AB3! 27 456 23706 40,4% 48,9% 28
OrtoWay AB 13770 11770 61,7% 49,0% 29
Pharmacolog i Uppsala AB 940 940 41,7% 41,7% 30
Summa 76 243 60 044

Lakemedelsutveckling och bioteknik ?

AnaMar AB 48 159 48 159 19,3% 26,2% 31
IMED AB 28 464 25 964 42,7% 42,2% 32
NovaHep AB3! 12 088 8 088 49,5% 49,5% 33
Recopharma AB3 43 845 31919 49.5% 49.5% 34
Summa 132 555 114 130

Total Summa 539 478 423 299

1) Investering avser ackumulerade anskaffningsvarden av aktier, aktiedgartillskott, konvertibler och Ianefordringar.
2) I koncernredovisningen redovisas intressebolagen till marknadsvérden férutom Olerup International som redovisas enligt kapitalandelsmetoden.

3) LinkMed har 23 139 optioner i BioResonator,4 620 konvertibler i Biovator, 91 182 optioner i NovaHep, 1 250 konvertibler samt 312 500 optioner i ONCOlog
Medical samt 842 optioner och 445 konvertibler i Recopharma.

4) Genom aktiedgaravtal har LinkMed ratt att férvdrva ytterligare 25 % av aktierna fran NorDiag.
5) Den omférhandlade tillaggskdpeskillingen innebdar att SSP Primers AB erhéller 9 % av aktierna i Olerup SSP AB i augusti 2010.
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Transplantation, en attraktiv nischmarknad

Transplantationsmarknaden ar en attrak-
tiv nischmarknad dar ett avgransat antal
kliniker utfor transplantationerna. Kliniker
som idag utfor transplantationer uppgar
till cirka 550 stycken i USA och Vasteuropa.
Bristen pa organ och problemen med av-
stotning driver fram behov av battre
matchning, det vill saga metoder som ger
information om vavnader fran olika indivi-
der kan passa ihop och om det finns anti-
kroppar som kan orsaka avstotning.

Transplantationsmarknaden ar stabil, inte
sa konjunkturkdnslig och kannetecknas
ocksa av produkter med hoga marginaler.
Antalet  blodstamcellstransplantationer
(hematopoetisk stamcellstransplantation,
HSCT) okar varje ar med cirka 12 procent
medan organtransplantationer vaxer med
cirka 3 procent (Bone Marrow Transplan-
tation, 2008, 41, 1-9 och Datamonitor).
Den lagre tillvaxttakten av organtrans-
plantationer beror pa brist pa organ, som
innebar att patienter i flertalet Iander kan
fa vanta upp till tre ar pa att fa en ny njure.
Nya marknader som Indien, Kina, andra
regioner i Ostasien och Latinamerika ut-
vecklas snabbt och forvantas i framtiden
bidra till en storre tillvaxt av marknaden.

Till organtransplantationer raknas njure,
hjarta, lungor och lever. Okande antal blod-

AbSoroer

“For successful transplantations and beyond™

E SSP

stamcellstransplantationer ar framfor allt
drivet av att fler cancerpatienter genomgar
denna typ av transplantation som en del
av deras cancerbehandling. Battre match-
ning och storre antalet personer i ben-
margsregister har ocksa skapat forutsatt-
ningar for okat antal transplantationer.

LinkMeds satsning inom
transplantationsomradet
AbSorbers utmaning ligger framst i att
fortsattningsvis kunna visa positiva kas-
safléden fran forsaljningen samtidigt som
forvantningarna pa tillvaxt i framtiden ar
mycket stora. Olerup SSPs utmaning ar
framst fortsatt stark tillvaxt medan vinst
och fortsatt starka kassafloden ar styrkan
hos bolaget. Genom en framtida samman-
slagning fas ett produktbolag som har
stora tillvaxtmojligheter och som ocksa
far mojligheter att forvarva nya bolag el-
ler produkter.

Nischmarknader forbises ofta av de rik-
tigt stora aktorerna. Dessutom saknar
dessa ocksa oftast de kunniga saljare som
behovs. Detta gor att ett mindre bolag
mycket kostnadseffektivt kan bearbeta
marknaden med en forhallandevis liten
sdljkar. Saljkarens kvalitet och kompetens
ar dock avgorande for hur val man kom-
mer att lyckas fa en bra forsaljning.

Tillvaxtbolag

Nytt bolag bildas

Transplantationsbolagen

Bade AbSorber och Olerup SSP hade till
och med juni 2009 avtal med stora bolag
om distribution och forsaljning. AbSor-
ber med BD (Becton Dickinson & Co) och
Olerup SSP med Qiagen GmbH, tva globalt
mycket stora diagnostik- och bioteknikbo-
lag. Att fa fullt fokus pa produkter (Olerup
SSPs inom HLA-typing och AbSorbers XM-
ONE®) i de stora spelarnas produktutbud
ar svart. Det ar ocksa svart att sakerstalla
bade ratt kompetens hos saljare och till-
rackligt stora marknadsforingsinsatser.

Ett stort stegi att skapa ett komplett glo-
balt bolag som ocksa kontrollerar forsalj-
ning och distribution av produkterna togs
i juli genom att LinkMed och SSP Primers
etablerade Olerup International.

Olerup International forvarvade i juli fran
Qiagen GmbH distributionsrattigheterna
for Olerup SSPs produkter liksom Qiagen
Vertriebs GmbH. Bolaget sdljer med egen
personal i Tyskland, Osterrike, Slovenien
och Norden samt via underdistributorer
till 6vriga Europa och resten av varlden
utom Nord- och Sydamerika. | USA saldes
produkterna av Qiagens huvudorganisa-
tion, varfor ett nytt bolag, Olerup Inc., bil-
dades for att fa en narvaro i USA.

Tillvaxtbolag

Kassaflodespositivt
bolag

1. Tillvaxtbolag » UTMANINGAR» ¢ Kassan » Marknadskunskap och férsalining FORVANTNINGAR» e Tillvaxtmajligheter

2. Kassaflodespositivt bolag » UTMANINGAR» « Framtida tillvéxt « Nya produkter FORVANTNINGAR» « Fortsatt positivt kassafldde

3. Nytt bolag bildas » « Produkter pa marknaden e Positivt kassaflode e Stor tillvaxtmaojlighet » Mojlighet att forvarva nya bolag eller produkter

4. Framtid » Tillvaxtmojlighet

TRANSPLANTATION
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LinkMed AB

ep—

100%

HLA

Intressenter AB

100%

98%

Olerup SSP AB

AbSorber AB

100%

Olerup GmbH
(Osterike)

Olerup Inc

Ovriga dgare:
NorDiag 50%
SSP Primers 25%

25% .

Olerup ¢
International AB

Tillverkning,
FoU samt
forsaljning
i Norden
100%
Global forsaljning
(direkt eller

via under-
distributorer)

Olerup Inc *
(USA)

* Den 1 mars 2010 forvarvade AbSorber och SSP Primers Olerup Inc.
AbSorbers dgarandel i Olerup Inc ar 50%.

NorDiag, ett norskt bioteknikbolag note-
rat pa Osloborsen, hade infrastruktur och
nyckelpersoner som framgent kunde vara
viktiga for LinkMeds transplantations-
satsning. NorDiag hade ett bolag i USA
och dessutom tva viktiga personer som
tidigare byggt upp forsaljningen av HLA-
produkterna i Europa och USA knutna till
bolaget. NorDiag har ocksd komplette-
rande produkter i form av instrument for
att automatisera delar av och i framtiden
hela processen for Olerup SSPs HLA-typ-
ningsprodukter.

FLERA TYDLIGA SYNERGIER

AbSorper

“For successhl transplansations and beyand™

XM-ONE® forsta standardiserade testet som kan
pavisa antikroppar mot de celler som klar insidan
av blodkarl

Samma slutkunder ==

ARSREDOVISNING 2009  LINKMED

Ett samagt bolag tillsammans med Nor-
Diag bildades vilket medforde att forre
VDn i Wien som byggt upp Europamark-
naden nu kunde komma tillbaka till Wien.
| USA togs hela organisationen 6ver med
saljare och distribution, lokaler m.m. for
att helt fokusera pa transplantationsom-
radet. Forsta mars 2010 tog AbSorber till-
sammans med SSP Primers over agandet
av Olerup Inc fran NorDiag. Detta med-
forde att under Olerup International finns
nu endast Olerup GmbH.

SLERUP SSP

Ledande pa genomisk HLA-typning genom
SSP-teknologin

Samma distributor

Produktionssynergier ==

LinkMed och SSP Primers har mojlighet att
efter tre ar aterkopa NordDiags aktier i
bolaget fran NorDiag och kan goéra det ti-
digare om bolagets aktie skulle noteras pa
en bors. Genom denna strategiska sats-
ning har nu Olerup SSP saval som AbSor-
ber kontroll pa en "egen" sdljorganisation
som gor att verksamheten blir komplett.

Flera synergier

Synergierna ar flera forutom dem som
nu tas tillvara genom gemensam forsalj-
ning och distribution. Det finns uppenbara
produktsynergier men minst lika viktigt
ar samarbeten inom forskning, utveck-
ling och produktion. Vidare kan NorDi-
ags produkter starka Olerup SSPs pro-
dukter pa sikt. Vid en eventuell framtida
sammanslagning av AbSorber, Olerup SSP
och Olerup International skapas ett att-
raktivt transplantationsbolag med stor
potential for god tillvaxt och intjanings-
formaga. | bolagen finns en attraktiv pipe-
line av framtida produkter och genom att
en global organisation for forsaljning och
distribution inforlivats 6ppnas mojligheter
for forvarv av saval bolag som produkter
inom omradet. Det skapar ocksa mojlighet
att agera distributor av andras produkter
inom detta nischade falt.

Globalt distributions- och séljbolag i Wien, Oster-
rike

FoU samarbete

TRANSPLANTATION
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AbSorber

“For successful transplantations and beyond™

VD Anders Karlsson
Ordférande Jan Eriksson
Venture manager  Ingemar Lagerlof
98,0%

SSP Primers 2,0%

Agarandel

Andra agare

Startar 1999
Omrade Transplantation
Hemsida www.absorber.se

20 DOTTERBOLAG - TRANSPLANTATION

For successtful transplantation
and beyond

AbSorber startades 1999 av en forskar-
grupp pa Karolinska Universitetssjuk-
huset och har idag 11 anstallda. AbSor-
ber utvecklar produkter som okar mojlig-
heterna att genomfbra framgangsrika
transplantationer. Den forsta produkten,
XM-ONE®, har CE-markning och ar god-
kand av den amerikanska lakemedels-
myndigheten Food and Drug Administra-
tion (FDA) enligt registreringsprocessen
510(k).

Foretaget utvecklar aven flera andra
produkter for transplantationsomradet,
daribland sadana som underlattar trans-
plantation mellan personer med olika blod-
grupp.

Sedan FDA-registreringen hosten
2008 har AbSorber arbetat mycket in-
tensivt med att lansera XM-ONE® i USA.
Man har besokt de 30 storsta klinikerna
och ett flertal av dessa utvarderar nu pro-
dukten.

Sju centra i USA ar idag XM-ONE®-
kunder och bolaget forvantar sig under
kommande kvartal nya ordrar fran saval
befintliga som nya kunder. AbSorber ar-
betade tidigare med det amerikanska bo-
laget BD for den europeiska marknaden.
Ett samarbete som upphorde i och med
att Olerup GmbH och Olerup Inc tog dver
ansvaret for forsaljning och distribution i
Europa och i USA.

AbSorber och SSP Primers tog den
1 mars 2010 6ver Olerup Inc fran Olerup
International. AbSorbers dgarandel ar 5o
procent. Bolaget ansvarar for forsaljning
och distribution av XM-ONE®, Olerup SSPs

produkter samt NorDiags produkt Arrow
pa den amerikanska marknaden.

XM-ONE®

Innan en transplantation genomfors tes-
tas om givarens vavnad passar ihop med
mottagarens immunsystem. Traditionellt
gors detta genom att kontrollera att
donatorns och mottagarens blodgrupper
stammer Overens samt med ett lymfocyt-
korstest som testar om mottagaren har
antikroppar mot donatorns vavnadstyp,
sa kallad transplantationsantigen HLA
klass I och Il.

Trots denna kontroll far 15-30 procent
av mottagarna av njurtransplantat olika
grad av avstotningsreaktioner efter trans-
plantationen och cirka 3 procent forlorar
sina nya organ. En av orsakerna till dessa
reaktioner ar att patienten har antikrop-
par mot de celler som klar insidan av blod-
karlen i det transplanterade organet, de
sd kallade endotelcellerna. Med vetskap
om att mottagaren har sddana antikrop-
par kan avstotningsreaktionen forhindras,
antingen genom medicinering eller genom
att man valjer ett organ fran en annan
donator.

AbSorber har utvecklat ett standar-
diserat test som snabbt ger svar pa om
mottagaren har antigener mot HLA klass
| och Il, eller antikroppar mot donatorns
endotel. XM-ONE® ar det forsta testet for
antikroppar mot endotelet. Det ar ocksa
det forsta standardiserade testet som
aven inkluderar HLA klass | och Il. Ab-
Sorber har i en studie visat att XM-ONE®
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forutser avstotningsreaktioner vid njur-
transplantationer battre an de testmeto-
der som klinikerna anvander idag. Resul-
taten var sa starka att en studie, dar sex
transplantationsenheter deltog, kunde
avbrytas i fortid. Fran USA medverkade
Johns Hopkins i Baltimore, Baylor Health
i Dallas, Massachusetts General Hospital
i Boston samt Ohio State University Hos-
pital i Columbus. De svenska centra som
deltog var transplantationsenheterna
vid Karolinska Universitetssjukhuset i
Huddinge och Sahlgrenska Universitets-
sjukhuset i Goteborg. Studien ar nu pu-
blicerad i den valkanda tidskriften Trans-
plantation och har ront stort intresse i
transplantationskretsar.

Marknad

Antalet transplantationer som genomfors
Okar kontinuerligt och en studie av WHO,
omfattande 98 lander, visar att det i dessa
lander 2005 genomfordes 66 ooo njur-
transplantationer, 21 ooo levertransplan-
tationer och 6 ooo hjarttransplantationer
(WHO proposes global agenda on trans-
plantation, mars 2007). Antalet trans-
plantationer forvantas oka med 3 procent
per ar fram till ar 2015 enligt Datamoni-
tor. Transplantationer ar en val definierad
nischmarknad med cirka 550 transplanta-
tionskliniker i USA och EU.

PROJEKT INOM TRANSPLANTATION

Projekt Omrade
XM-ONE® Transplantation
ABo-kolonn Transplantation

ABo-diagnostik Transplantation

ARSREDOVISNING 2009 LINKMED

Koncept »

ABo-kolonn

Till folid av organbrist genomfors farre
transplantationer an vad som ar onsk-
vart. Ett satt att minska organbristen ar
att i hogre utstrackning anvanda organ
frdn narstdende. Transplantationer mel-
lan narstaende ar medicinskt mindre kom-
plicerade nar givare och mottagare har
samma blodgrupp och genetiska likheter.
Med enklare procedurer for att transplan-
tera mellan personer med olika blodgrupp
bedoms antalet transplantationer kunna
Oka ytterligare. En metod som i vissa fall
anvands for detta ar plasmaferes, i vil-
ken patientens blodplasma dar antikrop-
parna finns, ersatts med annan vatska.
Proceduren ar forenad med hog infek-
tionsrisk. Vissa andra metoder anvands
ocksa idag for att genomfora transplan-
tationer mellan personer med olika blod-
grupp, men aven dessa ar forenade med
betydande risker for patienten. En ny
metod som ar mer skonsam for patienten
ar att med hjalp av sa kallade ABo-kolon-
ner rena blodet fran antikroppar riktade
mot blodgruppsantigen. Proceduren, som
kallas absorption, liknar dialys. Patienter
faridag genomga denna procedur vid flera
tillfallen for att antikropparna ska komma
ned pa en hanterbar niva. AbSorber pla-
nerar att kliniska studier med bolagets
egenutvecklade ABo-kolonn ska genom-

Utveckling »

Prototyp »

foras under 2010. Produkten behover CE-
markning for forsaljning i Europa och FDA-
registrering for forsaljning i USA. Mark-
nadspotentialen for denna ABo-kolonn ar
svarbeddmd.

Ovriga produkter

Dagens standardmetoder for att diagnos-
tisera antikroppar mot blodgruppsantigen
har dalig reproducerbarhet. AbSorber ut-
vecklar darfor en battre diagnostik for att
mata effekten av absorption med ABo-ko-
lonner. ABo-diagnostik skulle bidra till att
forbattra arbetet i klinik och ocksa oka er-
farenhetsutbytet mellan olika centra kring
ABo-inkompatibel transplantation.

Patent

AbSorber har tre beviljade patent och ett
flertal patentansokningar. Under 2008
godkandes AbSorbers forsta patent for
XM-ONE®, foljt av ett europeiskt patent
under 2009, vilket visar att metoden gar
att skydda fran intrang. Under 2008 god-
kandes dessutom ett patent for ABo-ko-
lonnen i USA. Inom kort forvantar sig Ab-
Sorber ytterligare patentgodkannanden
for XM-ONE® och ABo-kolonnen.

Godkannande » Marknad »
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@OLERUP SSP

GENOMIC HLA TYPING

VD Olle Olerup
Ordférande Ingemar Lagerlof

Venture manager Ingemar Lagerlof

Agarandel 100%

Startar 1992

Omrade Transplantation
Hemsida www.olerup-ssp.com

Y Enligt avtal kommer dgandet ga ner till 91%
fran och med forsta augusti 2010 da SSP
Primers tar over 9% av dgandet.

DOTTERBOLAG - TRANSPLANTATION

Varldsledande inom tester
INfOr benmargstransplantation

Bolaget grundades i Sverige 1992 av
docent Olle Olerup. Bolaget verkar inom
transplantationsomradet dar bolaget har
en stark position inom reagenser och kit
for genomisk HLA-typning, HLA, som star
for Human Leukocyte Antigen. HLA-typ-
ning anvands for att matcha donator med
mottagare och anvands framforallt inom
benmargstransplantation (hematopoetisk
stamcellstransplantation) dar det ar sar-
skilt viktigt att med hoég noggrannhet
matcha donator med mottagare for att
minska risken for komplikationer.

Olerup SSP har for narvarande 25 an-
stallda, varav ett forskarteam bestdende
av sju personer som framst arbetar med
att uppdatera och vidareutveckla bolagets
produktportfol;.

Forsaljning sker sedan juli 2009 genom
Olerup GmbH och Olerup Inc.

HLA-typning

En av de viktigaste utmaningarna vid
transplantation ar att fa immunforsva-
ret att acceptera den nya vavnaden s3 att
denna inte stots bort. Detta gors genom
att forst matcha mottagare och donator
och darefter medicinera mottagaren for
att begransa immunforsvarets reaktion.
Matchningen sker med hjalp av en rad
olika tester, dar de vanligaste ar korstes-
ter for att identifiera blodgrupp och lym-
focyttester for att identifiera antikroppar
mot den nya vavnaden.

Vid benmargstransplantationer ar det
standard att genomfora sa kallad HLA-
typning. HLA ar proteiner som finns pa de
flesta cellerna i kroppen och som immun-
systemet utnyttjar for att skilja pa "eget”
och "frammande". For basta behandlings-
resultat vid benmargstransplantation ar

ANTAL STAMCELLSTRANSPLANTATIONER, OBESLAKTADE

I Benmarg I Stamceller fran navelstrangsblod I Perifera stamceller
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det avgbrande att sdkerstalla att det ra-
der god 6verensstammelse mellan dona-
torns och mottagarens HLA-antigener.

Vid benmargstransplantation kan ocksa
avstotningsreaktionerna ske annorlunda.
Den transplanterade benmargen bildar
nya vita blodkroppar som skapar ett nytt
immunforsvar. Den farligaste och vanli-
gaste komplikationen ar Graft Versus Host
Disease (GVHD). Detta ar ett livshotande
tillstand dar det nya immunfdrsvarets vita
blodkroppar, som bildas av de transplan-
terade stamcellerna, uppfattar kroppen
som frammande och angriper den. Man
kan saga att transplantatet forsoker stota
bort kroppen.

Matchningen forsvaras av att HLA-
generna ar de gener i arvsmassan som
uppvisar det storsta antalet olika vari-
anter. Det finns oandligt manga genvari-
anter, alleler, av HLA och nya identifieras
kontinuerligt.

Det finns olika metoder for att ut-
fora HLA-typning. Olerup SSP anvander
den DNA-baserade SSP-metoden som ar
snabb och har hog upplosning, vilket ger
god precision. Metoden har utvecklats
av Olle Olerup, som offentliggjorde den i
sin doktorsavhandling 1991. "Olerup-me-
toden”, som den ofta kallas, har idag en
utbredd anvandning varlden over. Dessa
egenskaper gor metoden sarskilt lampad
vid transplantationer mellan obeslaktade.
En av Olerup SSPs viktigaste konkurrens-
fordelar ar att bolaget har marknadens
mest kompletta utbud av testkit for olika
HLA-varianter och snabbt uppdaterar sitt

ARSREDOVISNING 2009 LINKMED

sortiment med kit som innehaller de se-
nast identifierade genversionerna. Bo-
lagets portfolj av testkit uppdateras var
fjarde manad kontinuerligt och tacker nu
Over 4 ooo identifierade genvariationer av
HLA.

Marknad

Behovet av Olerup SSPs produkter ar
storst vid transplantationer mellan perso-
ner som inte ar slakt, medan enklare test
kan anvandas for att avgéra om perso-
ner som ar nara slakt ar HLA-kompatibla.
Ungefar halften av alla benmargstrans-
plantationer sker idag mellan obeslaktade
personer. Antalet transplantationer mel-
lan obeslaktade personer har under aren
2000-2006 0kat med i genomsnitt 12 pro-
cent per ar. (Bone Marrow Transplanta-
tion, 2008, 41, 1-9).

Skalet for att andelen obeslaktade
transplantationer ar sa pass hog ar att
sannolikheten att ett syskonpar har
samma uppsattning HLA-antigen bara ar
25 procent, da halften av HLA-generna
arvs fran modern och halften fran fadern.
Detta resulterar i praktiken i att hela 70
procent av de som behover benmargs-
transplantation saknar en lamplig familje-
medlem som kan vara donator.

Det svenska Tobiasregistret ar ett av
manga nationella register som har upprat-
tats for att Iattare hitta Iampliga donato-
rer. Internationellt finns mer an 12 miljoner
registrerade benmargsdonatorer som kan
genomsokas for matchning.

Marknaden for HLA-tester domineras
av Invitrogen, One Lambda, GenProbe (ef-
ter forvarvet av Tepnel) och Olerup SSP.
Olerup SSP har en stark position i Europa,
medan de andra framforallt ar starka i USA.

Finansiell utveckling

Forsdljningen for heldret 2009 blev 83
Mkr vilket motsvarar en okning med 17
procent. For fjarde kvartalet var omsatt-
ningen i linje med samma kvartal férega-
ende ar. EBIT-marginalen for heldret blev
52 procent. Marginalen paverkas negativt
av 3,9 Mkr i engangskostnad, dar FDA-
kostnader utgor drygt halften.

Patent

Olerup-metoden ar inte patentskyddad
eftersom den offentliggjorts innan nagon
patentansokan genomforts. Olerup SSP
innehar darmed inga patent och inte hel-
ler nagra licenser.

NYCKELTAL

[eioppite | oo
Nettoomsattning 82557 70 342
Rorelseresutat, EBIT 42757 44 813
Medelantal anstallda 23 23

DOTTERBOLAG - TRANSPLANTATION
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VD Anders Karlsson
Ordférande Marten Wigstel
Venture manager Ingemar Lagerlof
Agarandel 25%

Andra dgare NorDiag ASA 50 %,

SSP Primers AB 25 %

Investerat kapital 15,1 Mkr,

varav LinkMed 7.5 Mkr

Startar 2009

Omrade Distribution och
forsaljning

Hemsida www.olerup.com

INTRESSEBOLAG - DIAGNOSTIK

Global distribution
och forsaljning

Olerup International ar det bolag som bil-
dades av LinkMed och SSP Primers i och
med forvarvet fran Qiagen GmbH av distri-
butionsrattigheterna for Olerup SSPs pro-
dukter samt av Qiagen Vertriebs GmbH i
Wien. Darefter har ytterligare ett bolag
etablerats i USA tillsammans med norska
bioteknikbolaget NorDiag.

Det amerikanska bolaget togs 1 mars
2010 Over av AbSorber och SSP Primers.
Olerup International har idag ett dotter-
bolag; Olerup GmbH med sate i Wien, Ost-
errike, som tacker den europeiska mark-
naden samt resten av varlden.

Bolaget ansvarar for forsaljning och
distribution av Olerup SSPs produkter
inom HLA-typning, AbSorbers transplan-

tationstest XM-ONE® och NorDiags pro-
dukt Arrow.

Bolaget har en dedikerad saljstyrka
med kunskap om produktomradet och
med fullt fokus pad dessa produkter. Pa
utvalda marknader arbetar Olerup GmbH
med underdistributorer och i september
bjods dessa in till ett storre mote och fick
da mojlighet att lara sig de nya produk-
terna.

Sammanlagt arbetar Olerup GmbH
med 31 distributorer. Tillvaxt finns fram-
for allt pa den amerikanska marknaden
och i nya marknader sdsom Sydamerika,
Indien, Kina och Mellandstern.

Olerup GmbH har sammanlagt 8 an-
stallda.

LINKMED ARSREDOVISNING 2009



& BioResonator’

Medical sensors and actuators

VD Mikael Lindblad

Ordférande Agneta Edberg

Venture manager

Agneta Edberg

Agarandel 49,7%

Olof Lindahl 19,7%,
Anders Eklund 19,0%,
Ovriga 11,6%

Andra agare

Investerat kapital 26,7 Mkr

varav LinkMed 15,3 Mkr

Startar 2000

Omrade Diagnostik av glaukom
Hemsida www.bioresonator.com

BioResonator utvecklar icke-invasiva bio-
medicinska sensorer for anvandning inom
flera olika sjukvardsomraden. Bolaget pri-
oriterar 6gontrycksmatning och har star-
tat sin lansering av ogontrycksmatare i
och med deltagandet pa en glaukomkon-
gress i Barcelona under tredje kvartalet
2009. Bolaget haller just nu pa med att
forhandla distributorsavtal for den stora
lanseringen under 2010.

Bolaget har egna patent inom 6gon-
trycksmatning, vavnadskaraktaristik och
odem. | tilldgg ar aven namnet “BioReso-
nator" och produktnamnet “ART" skyd-
dade som varumarke.

Glaukom

Ogontrycksmatare anvands regelmas-
sigt pa dgonkliniker samt hos optometris-
ter och kvalificerade optiker for att mata
och diagnostisera gron starr. Gron starr,
eller glaukom, drabbar cirka 5 procent av

ARSREDOVISNING 2009 LINKMED

Biomedicinska sensorer -
matinstrument

befolkningen Over 70 ar. (Quigley, H. A.
(1996) Br. J. Ophthamol. 80, 389-393)

BioResonators instrument ar opera-
torsoberoende och mater snabbt och
tillforlitligt 6gontrycket. Till skillnad fran
befintliga matinstrument bedéms BioRe-
sonators instrument korrekt mata trycket
aven hos patienter med laseropererade
ogon eftersom instrumentet i kliniska stu-
dier visat sig mindre beroende av 6gats
biomekanik jamfort med konkurrerande
produkter.

Bolaget utvecklar tva produktfamiljer
av ogontrycksmatare, dels traditionella
modeller dar mataren sitter i ett biomik-
roskop, varav en modell ar motoriserad for
att ytterligare minska beroendet av an-
vandarnas erfarenhet, dels mindre hand-
hallna modeller for mobilt bruk utan krav
pa stationering i undersokningsrum med
biomikroskop.

Ogontrycksmatarna har med mycket
goda resultat provats kliniskt pa ett stort
antal patienter med olika 6gontryck och
alder. Utvecklingen ar slutford och pro-
duktifieringsfasen och sk. "Technology
Transfer" till tillverkare ar genomford.

Marknad

| vastvarlden uppgar antalet 6gontrycks-
matare till cirka 200 ooo enheter enligt
uppskattning fran bolaget. Av dessa byts
cirka 20 procent ut varje ar och dartill sker
en viss marknadstillvaxt. Det finns aven en
kommersiell potential for forbruknings-

material. BioResonator har utvecklat en
engangsartikel som ska gbra matningen
hygieniskt saker.

Odem och prostatacancer

BioResonators sensorteknologi kan an-
vandas inom flera terapiomraden och bo-
laget undersoker nu teknikens mojligheter
inom diagnostisering av vissa cancerfor-
mer samt for att mata 6dem.

En prototyp for vavnadskaraktarise-
ring har utvecklats som sannolikt kan
utvecklas till instrument bade for scre-
ening och som hjalpmedel vid diagnostik
av prostatacancer, vilket har redovisats i
vetenskapliga artiklar. Artiklarna visar re-
sonanssensorteknikens mojligheter i jam-
forelse med traditionell undersokning av
prostatavavnadens utseende. Antalet
nya fall av prostatacancer i Vasteuropa
och USA overstiger 250 0oo per ar enligt
WHO. Enbart i Sverige gors arligen cirka
500 000 PSA-test med varierande diag-
nostisk traffsakerhet.

Odem, en onormal ansamling av vatska
i vavnaderna, ar en sjukdomssignal, ett
tecken pa fysiska funktionsbrister eller
trauma. Det finns idag mycket fa instru-
ment som kan mata 6demnivder pa ett
objektivt och icke-invasivt satt. BioReso-
nator har patentsokt en resonansteknik
som kan gora sadana matningar tillforlit-
liga.

INTRESSEBOLAG - MEDICINTEKNIK
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Biovator

VD Stan Mikulowski

ordférande Ingemar Lagerlof

Venture manager Stan Mikulowski

Agarandel 57,2%

Andra dgare Thorema Investment AB
14,8%, Willy Heyman

14,7%, Ovriga 13,3%

Investerat kapital 18,2 Mkr

varav LinkMed 11,9 Mkr

Startar 1994

Omrade Allergenicitettestning
Hemsida www.biovator.com

Biovator utvecklar tester som visar om ke-
miska substanser kan fororsaka allergier,
den sd kallade allergeniciteten. Tekno-
login har forutsattningar att ersatta an-
vandningen av djurforsok, eftersom den
ar billigare och snabbare att anvanda samt
ger mer tillforlitliga testresultat. Biovators
produkter for Typ-1 allergier kommer under
2010 att finnas pa marknaden.

Utvecklingsarbetet bedrivs genom ett
fortsatt samarbete med AstraZeneca i
Sodertalje. Under tiden har arbetet aven
haft fokus pa att hitta olika industriella
partners inom de identifierade marknads-
segmenten.

| december 2009 skrevs ett samarbets-
och saljavtal med tyska kemibolaget BASF.
Avtalet bestar av tva delar med en utveck-
lingsdel samt ett femarigt leveransavtal
nar produkten motsvarar bada foreta-

For battre, sakrare och
etiska allergentest

gens forvantningar. Syftet ar att ta fram
ett in-vitro system for att identifiera Typ-4
allergen (kontaktallergi) med potential att
satta ny industristandard for kemi-, kos-
metika- och Iakemedelsindustrin. Biovator
hade sedan tidigare ett utvecklingsavtal
med AstraZeneca samt med diagnostik-
foretaget IBL Hamburg samt Medicago i
Uppsala. Bolaget har under aret ocksa slu-
tit ett avtal rorande den cellinje som an-
vands vid framtagande av testerna. Det
nu ingangna avtalet med BASF starker
bolaget bade kunskapsmassigt och fi-
nansiellt och mojliggor en slutgiltig vali-
deringsprocess i en industriell miljo som
kravs for att kunna anvanda produkterna
fullt ut kommersiellt. Biovator har en obe-
gransad ratt att erbjuda produkterna till
andra industripartners.

Marknad

Att testa i humana celler ar mer tillforlit-
ligt an att testa pa djur eller i celler fran
djur. Kompletta testkit ar dessutom mer
tillforlitliga, snabbare och enklare att an-
vanda an icke-standardiserade test. Bio-
vator bedomer att kostnaden for att med
djurtester mata en substans potentiellt al-
lergena egenskaper idag kan uppga till ett
uppskattat varde av 15 ooo USD.
Efterfragan pa provrorstester (in-vitro-
tester) fran kemi-, lakemedels- och kos-
metikaindustrin bedoms vara betydande.

PROJEKT INOM DIAGNOSTIK OCH MEDICINTEKNIK

Projekt Omrade
CPA Allergitestning
GAPA Allergitestning

INTRESSEBOLAG - DIAGNOSTIK

Koncept »

Utveckling »

Prototyp »

Myndigheter i EU och USA verkar aktivt for
att minska antalet djurforsok. | vasentliga
delar kan dessa komma att inskrankas. De
under vissa forhallanden erhdllna undan-
tagen kommer att tas bort senast 2013.
In-vitrotester kommer att sanka kostna-
derna for att utveckla nya substanser och
man kan forvanta sig att fler substanser
kommer att testas tidigare. Detta kommer
att vara av stor betydelse for sdval indu-
strin som for slutkonsumenterna. Detta
arbete ligger helt i linje med EUs och olika
konsumenters krav att reducera anvand-
ningen av djurforsok.

Biovators teknologi, Cytokine Profile
Assay (CPA), kan diagnostisera substanser
som ger generell allergi och allergiska re-
aktioner i luftvagarna, sa kallad typ 1 al-
lergi, men dven kontaktallergi, s kallad
typ 4 allergi. Utvecklingsarbetet har under
2009 bedrivits inom det sk EUREKA pro-
jektet med olika nationella och interna-
tionella partners. CPA-testet for Typ 1 al-
lergier kommer vara det forsta i sitt slag i
varlden och kommer framst att anvandas
av kemi- och |akemedelsindustrin.

Biovator har patent pa CPA i USA, Ka-
nada, Japan, EU och Australien. Patent-
ansokan for ytterligare en teknologi,
GAPA, inlamnades 2006 och kommer att
foljas av ytterligare ansokningar inom
kort.

Godkannande » Marknad »
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LIKVER

VD Kjell Oberg
Ordférande Jan Olsson

Venture manager Okee Williams

Agarandel 48,9%
Andra dgare Uminova Invest AB 49,0%,
Kjell Oberg
Konsult AB 2,1%
Investerat kapital 13,1 Mkr
varav LinkMed 6,9 Mkr
Startar 2007
Omrade Diagnostik
inom neurologi
Hemsida www.likvor.com

Hjarnan och ryggmargen ar omgiven av
cerebrospinalvatska, sa kallad likvor, vars
viktigaste funktion ar att stddja och
skydda dessa kansliga organ. Vatskan bil-
das i hjarnans halrum, de sa kallade vent-
riklarna och rinner harifran via ett kanal-
system ut 6ver hjarnans och ryggmargens
yta och transporteras darefter bort via
blodet. Likvorsystemets dynamik karakta-
riseras i huvudsak av ett vilotryck och en
konduktans (resistans).

Rubbningar i detta system kan orsaka
olika sjukdomstillstand, bland annat nor-
maltryckshydrocefalus (NPH). NPH ar ett
tillstand som oftast drabbar dldre perso-
ner och dar symptomen latt kan forvaxlas
med sjukdomar som Alzheimer och Parkin-
son eller helt enkelt relateras till patien-
tens stigande alder. Studier tyder pa att
upp till tio procent av varldens dementa

ARSREDOVISNING 2009 LINKMED

Instrument for likvor-
dynamiska undersokningar

egentligen lider av NPH (www.alzheimer-
europe.org). De vanligaste symptomen pa
NPH &r gangrubbningar, inkontinens och
demens.

Likvors instrument, Likvor CELDA™, ar
utvecklat for att mata tryck- och flodes-
dynamik i cerebrospinalvatskan. Med hjalp
av instrumentet kan patienter med NPH
fa en sdkrare diagnos, vilket ar svart idag.
Med ratt diagnos kan behandling ges ge-
nom att operera in ett shuntsystem. Sys-
temet avleder cerebrospinalvatska fran
ventriklarna till ett annat omrade i krop-
pen dar den absorberas till blodbanan. Ef-
ter operation kan patienten aterga till ett
normalt liv med avsevart forbattrad livs-
kvalitet.

Instrumentet kan ocksd anvandas for
att testa funktionen hos inopererade
shuntar for att undersdka om dessa be-
hover justeras eller bytas ut. Sddana moj-
ligheter finns inte idag vilket gor det svart
att beddma om forandringar i patientens
tillstand beror pa att shuntsystemet fung-
erar daligt eller pa att sjukdomstillstandet
forsamrats.

Tekniken bygger pa flera ars forskning
och utveckling vid Norrlands Universitets-
sjukhus. Likvors produkter bestar av in-
strumentet, programvara samt ett slang-
set vilket ar en forbrukningsvara som
anvands vid varje enskild undersokning.

Likvor erholl sin CE-markning under
det tredje kvartalet 2009. Kommersia-

liseringen inleddes under fjarde kvarta-
let 2009 och bolaget hann fa tva ordrar
under 2009 och ytterligare tre under for-
sta kvartalet 2010. Dessa kom fran Norr-
lands Universitetssjukhus i Umea, Akade-
miska Sjukhuset i Uppsala, Sahlgrenska
Sjukhuset i Goteborg, Linkopings Univer-
sitetssjukhus och Aalborg sjukhus i Dan-
mark.

Likvor har ansokt om patentskydd for
de lander som ar med i den europeiska
gemenskapen (EU), Japan och USA.

Marknad

Det finns inga instrument pa marknaden
idag utan neurologiska kliniker underso-
ker patienter med ett flertal olika tester.
Enligt Likvor finns 6ver 4 500 neurologikli-
niker dar instrumentet kan vara potenti-
ellt intressant. Studier har visat att upp till
10 procent av demenspatienterna egentli-
gen kan lida av NPH. | Sverige uppskattas
det att 6ver 7 ooo svenskar besvaras av
sjukdomen - de flesta helt i onddan. | USA
motsvarar denna siffra val éver 375 ooo.
En normal klinik har kapacitet att utfora
mellan 30 och upp till 200 undersokningar
per ar. Detta skapar en stor marknad for
slangsetet som utgdr en engangsartikel.

INTRESSEBOLAG - MEDICINTEKNIK
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ONCOlog

MEDICAL
VD Goran Beijer
Ordférande Lars Martin
Venture manager Lars Martin
Agarandel 40,4%

Andra dgare SLS Invest 44,8%,
Hans Dahlin 11,3%,

Ovriga 3,5%

Investerat kapital 65,5 Mkr

varav LinkMed 27,5 Mkr

Startar 2002

Omrade Utrustning inom
stralterapi

Hemsida www.oncologmedical.com

ONCOlog Medical utvecklar, marknadsfor
och underhaller produkter som anvands
vid stralbehandling av cancer. Foretaget
bildades 2002 med en affarsidé kring kva-
litetssakring och kostnadseffektivisering
av stralterapi inom cancervarden.

Cancerpatienter behandlas med stral-
terapi och kemoterapi vid sarskilda on-
kologikliniker. Majoriteten av varldens
stralbehandlingskliniker aterfinns i Nord-
amerika, Vasteuropa och Asien. Under de
narmaste tio aren forvantas en snabb 6k-
ning av antalet kliniker.

Tyngre utrustning som linjaraccele-
ratorer produceras av ett fatal multina-
tionella bolag som Siemens, Varian och
Elekta. Ett flertal sma och medelstora
bolag, daribland ONCOlog Medical, leve-
rerar kompletterande utrustning sasom
matutrustningar, patientlogistiksystem,

INTRESSEBOLAG - MEDICINTEKNIK

Effektiv och saker radioterapi
for fler patienter

fixeringsutrustning och informationssys-
tem.

Stralbehandlingsutrustningar har pa
senare ar blivit effektivare, varfér manga
kliniker byter ut gammal utrustning mot
nyare. Stora specialistkliniker for bestral-
ning av speciella cancerformer med proto-
ner och latta joner, har under de senaste
aren blivit allt vanligare bland annat i USA,
Europa och Japan. For dessa kliniker och
for att motivera modernare utrustning vid
vanliga radioterapikliniker stalls hoga krav
pa kvalitetssakring och effektiv drift.

ONCOlog Medical utvecklar produk-
ter sasom patientlogistiksystemet Pat-
Log®, vilka okar kvaliteten pa varden och
klinikens effektivitet. Bolaget forbereder
lanseringen av nya produkter i nara sam-
arbete med partners, vilka har en global
infrastruktur for marknadsforing och for-
saljning.

System for patientlogistik
och positionering
Nyare stralbehandlingstekniker som par-
tikelstralning (protoner och joner) mojlig-
gor starkare bestralning till val avgransade
omraden i kroppen. Detta gor att behand-
lingar maste ges med storre precision, vil-
ket ar bade tids- och resurskravande. For
att oka patientgenomstromningen har
ONCOlog Medical utvecklat produktkon-
ceptet PatLog® som Okar bade kvaliteten
pa varden for enskilda patienter och ef-
fektiviteten i driften.

Att uppfdra en anlaggning for parti-
kelterapi (protonterapi) kraver stora in-
vesteringar, vilket skarper kraven pa god

patientlogistik ytterligare. ONCOlog Medi-
cal tecknade under 2007 exklusivavtal for
PatLog® inom partikelterapi med varldens
storsta leverantor av protonanlaggningar,
det belgiska foretaget IBA (lon Beam App-
lications S.A.). Inom ramen for detta avtal
fick ONCOlog Medical samma ar sin forsta
order pa PatLog® till en protonanlaggning
i Essen i Tyskland. Den slutliga leveran-
sen till Essen paborjades i juni 2009 och
beraknas vara helt avklarad under forsta
halvaret 2010.

| augusti 2009 fick ONCOlog Medical
genom sin partner IBA sin andra order
pa PatLog®-systemet; denna gang fran
Proton Radiotherapy Centre i Prag, Tjeck-
ien. Det nya protoncentret kommer att ha
fyra behandlingsrum utrustade med Pat-
Log®. Ordervardet uppgar till 11 Mkr. IBA
har flera utestaende offerter till proton-
anlaggningar i Europa dar PatLog® ingar.
ONCOlog Medical kommer att fokusera
pa att i ndra samarbete med IBA erhadlla
fler order pa PatLog®-systemet. ONCOlog
Medical utvecklar aven PatLog®-systemet
for annan anvandning an inom partikel-
terapi.

| PatLog®-systemet ingar ocksa en unik
behandlingsbordstopp, AirPlate™, med
mycket laga absorptionsvarden, vilket gor
den val lampad vid behandlingar dar stral-
ningen gors genom sjalva bordstoppen. |
juli 2009 erholls en genombrottsorder pa
den amerikanska marknaden fran en klinik
iHampton, Virginia, USA. AirPlate™ har vid
stralbehandling visat sig reducera absorp-
tionen av stralningen.
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OrtoWay @

vD Sven Gustafsson
Ordférande Lars Martin
Venture manager Stan Mikulowski
Agarandel 61,7%

Andra dgare Ovriga 38,3%

Investerat kapital 13,9 Mkr

varav LinkMed 13,8 Mkr

Startar 2006

Omrade Instrument for ortopedi
Hemsida www.ortoway.com

Ortopedi ar ett medicintekniskt omrade
som under 2000-talet har utvecklats
starkt. Tekniska framsteg i kombination
med en aldrande befolkning bidrar starkt
till utvecklingen.

Kirurger har liten tillgang till instrument
som underlattar operationerna. Dessa,
som genomfdrs framifran genom att bu-
ken 6ppnas, staller mycket hoga krav pa
ratt placering av diskimplantatet och ris-
ken for komplikationer ar i dagslaget en
begransande faktor. Antalet tranade or-
topeder och lampliga patienter ar litet,
vilket gor att manga far dras med rorel-
sehinder och lidande. Steloperationer har
varit dominerande men inom de narmaste
tre aren forvantas halften av de medi-
cinskt kvalificerade patienterna erbjudas
diskimplantat.

ARSREDOVISNING 2009 LINKMED

Innovativa instrument
for ryggradskirurgi

OrtoWays bada produkter OrtoWell™ och
OrtoMixer™ befinner sig i tidigt kommer-
sialiseringsstadium.

OrtoWell™ underlattar en precis pla-
cering av diskprotesen, vilket minskar ris-
ken for skador pa omgivande kotor och
risken for att protesen hamnar ur lage ef-
ter placering. Instrumentet fungerar med
samtliga tillgangliga diskimplantat och kan
adven anvandas vid steloperation. Orto-
Well™ CE-marktes i Europa under 2008,
i november 2008 startade klinisk utveck-
ling och i december 2008 behandlades
den forsta patienten med hjalp av instru-
mentet. For att marknadsfora produkten i
USA planerar OrtoWay att gora en sa kall-
lad 510(k)-ansokan hos FDA under 2010.

OrtoMixer™ ar en produkt utvecklad
av slutanvdndarna i ett sa kallat "ready-
to-use"-koncept, dar en spruta forberedd
med bencement fardigblandas strax fore
anvandning. Avsikten ar att erbjuda sjuk-
vardspersonal flexibilitet vid operationer
och undvika problem vid beredning. Rygg-
radskirurgi forvantas vara det storsta an-
vandningsomradet, men produkten kan
dven anvandas inom hoft- och handki-
rurgi. Produkten fardigstalldes under
2008 och blev CE-markt i Europa i mars
2009. Klinisk utvardering kommer att pa-
borjas med en ledande tillverkare av ben-
cement.

Marknad

Den globala marknaden for ortopediska
produkter vaxer snabbt. Marknaden tre-
dubblades i storlek till cirka 26 miljarder
USD under de tio aren fram till 2005, varav
den amerikanska marknaden (63 procent)
och den europeiska (24 procent) svarade
for merparten, enligt rapporten Spinal
Motion Preservation: A New Paradigm in
Spinal Care fran Espicom Emerging Tech-
nologies.

Ryggradskirurgi ar ett segment som
vuxit till nérmare 3 miljarder USD och som
kannetecknas av god l6nsamhet. Fram-
steg har gjorts i behandlingen bade av ko-
tor och av diskar. Enbart i USA har 6-7 mil-
joner manniskor problem med sina diskar
och av dessa opereras cirka 300 000 ar-
ligen (MedTech Insight). Det stora flerta-
let av dem stelopereras, men alltfler for-
vantas komma att erbjudas diskproteser.
Kostnaden for att operera in en konst-
gjord disk uppgar till cirka 250 ooo kronor,
varav sjalva disken svarar for cirka 60 ooo
kronor. Operationsinstrumenten ar of-
tast specialutvecklade och haller en hog
prisniva. OrtoWay soker industriella part-
ners att avyttra sina produkter till fore-
tradesvis bland tillverkare av ortopediska
instrument. Samtidigt planerar bolaget
att bredda den kliniska erfarenheten av
OrtoWell™ i samverkan med ledande sjuk-
hus inom EU.

INTRESSEBOLAG - MEDICINTEKNIK
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Pharmacolog

Ordférande Lars Martin
Venture manager Lars Martin
Agarandel 41,7%

Andra dgare Bridging Business
Development 19,4%,

Ovriga 38,9%

Investerat kapital 3,3 Mkr

varav LinkMed 0,9 Mkr

Startar 2007

Omrade Utrustning for kemoterapi
och anestesi

Hemsida www.pharmacolog.se

INTRESSEBOLAG - MEDICINTEKNIK

For kvalitetssakring vid cancer-
behandling med cytostatika

Pharmacolog utvecklar en helt ny produkt,
DruglLog™, for att kontrollera att sjuk-
husen vid infusion och injektion ger ratt
typ av lakemedel i ratt mangd och till ratt
koncentration. DruglLog™ syftar till att
minska antalet felmedicineringar i sjuk-
varden genom ett icke-invasivt system for
kvalitetskontroll av flytande Iakemedel.

Felmedicinering har identifierats som
ett av de storsta problemen inom sjuk-
varden bade i USA och i Europa. | USA
uppskattas att det i genomsnitt intraf-
far minst en felmedicinering per sjukhus
och dag. Totalt skadas minst 1,5 miljoner
patienter varje ar (HCS, Preventing Med-
ication Errors, 2007). Det finns idag inga
produkter pa marknaden for icke-invasiv
kvalitetssakring av Iakemedel som beretts
lokalt.

Pharmacologs system bor kunna fa an-
vandning inom flera medicinska omraden,
bland annat inom intensivvard, anestesi
och kemoterapi. Bolaget inriktar sig i for-
sta hand pa kemoterapi eftersom konse-
kvenserna av felbehandlingar har kan vara
forddande, men aven anestesi ges priori-
tet.

Det uppskattas att Over 12 miljoner
manniskor arligen diagnostiseras med
cancer (WHO, World Cancer Report 2008).
De flesta av dem far kemoterapi eller

andra cancerldkemedel i nagon form och
anvandningen av cancerlakemedel oOkar
kraftigt. Vid kemoterapi anpassas typ av
lakemedel och dess koncentration indivi-
duellt for varje patient beroende pa vikt,
hudyta, blodvarden med mera. Anpass-
ningen sker idag manuellt, vanligtvis pa
sjukhusens apotek eller pa vardavdel-
ningar. Det ar inte ovanligt att fel gors i
beredningen, vilket kan medfora att pa-
tienter skadas svart eller avlider.

Pharmacologs system for kvalitetskon-
troll, DruglLog™, anvander en icke-invasiv
spektroskopisk analys for att kontrollera
typ och koncentration av flytande lake-
medel. Foretaget bildades 2007 som en
avknoppning fran ONCOlog Medical for att
skapa en organisation helt fokuserad pa
utvecklingsarbete for kvalitetssakring av
flytande lakemedel.

Patent

Tekniken ar patentsokt i USA, Europa och
Japan. | slutet av 2008 licensierade Phar-
macolog ett patent med amerikanskt ur-
sprung som bade starker och komplette-
rar befintliga patent. Avtalet 6ppnar aven
mojligheter framfor allt inom anestesi-
omradet. DruglLog™ kan ge intakter saval
fran systemforsaljning som fran forsalj-
ning av engangsartiklar till systemet.

LINKMED ARSREDOVISNING 2009



\naMar

vD Owe Garlin

Ordférande Staffan Encrantz

Venture manager  Ingemar Lagerlof

Agarandel 19,3%

Andra dgare Koncentra Holding AB
7_4,1%, John McNellis 3,1%,

Ovriga 3,5%

Investerat kapital 256,0 Mkr

varav LinkMed 48,2 Mkr

Startar 1998

Omrade Lakemedel mot
ledsjukdomar

Hemsida Www.anamar.com

AnaMars fokus ar att identifiera och be-
handla kroniska ledsjukdomar, framforallt
reumatoid artrit. Bolaget startades 1998
for att kommersialisera forskning som be-
drivits av professorerna Dick Heinegard
och Tore Saxne vid Lunds Universitet. Ana-
Mar har idag en projektportfolj som bestar
av fem lakemedelsprojekt och tva biomar-
korer i aktiv utveckling. Foretaget mark-
nadsfor idag tva biomarkorer som framfo-
rallt anvands inom lakemedelsutveckling
och annan forskning.

PROJEKT INOM LAKEMEDELSUTVECKLING

Projekt Omrade
AMAP102 Ledsjukdomar
ColMod Sarlakning

Scl Ryggmargskada
TASS Ledsjukdomar

DAR Ledsjukdomar

Nya substanser Ledsjukdomar

ARSREDOVISNING 2009 LINKMED

Explorativ fas )

Med fokus pa kroniska
ledsjukdomar

AnaMars affarsmodell innebar att bolaget
bygger varden genom att utveckla projekt
for att sedan, vid Iamplig tidpunkt, licen-
siera ut till partners som da overtar ut-
veckling och darefter aven lansering och
forsaljning av produkterna. AnaMar har
under 2009 inlett kliniska studier med
substansen AMAP102 som utvecklas for
reumatoid artrit.

Lakemedelsutveckling

| tre av projekten har lakemedelskandi-
dater etablerats: AMAP102 for reumatoid
artrit, AM220o ColMod for sarlakning och
AM250 SCI for ryggmargsskada. For de tva
senare pagar licensprocesser. Substansen
i AMAP102 har i prekliniska studier visat
effekt pa saval TNF-alfa som IL-6, kropps-
egna substanser som forekommer vid in-
flammation, samt vid smarta. Det finns
flera godkanda TNF-hammare pa markna-
den och flertalet produkter i utveckling. Till
skillnad fran dagens TNF-hammare som
injiceras kan AnaMars substans ges som
tablett. | april 2009 inledde AnaMar en fas
I-studie av substansen. Huvudsyftet med
en sadan studie ar att studera substan-

CD/IND

Preklinisk fas » et

sens sakerhet. Studien har nu genomforts
och resultaten darifran analyseras under
forsta kvartalet 2010. Bolaget planerar att
inleda en Fas Il-studie under 2010.

Biomarkorer

AnaMar marknadsfor tva tester for att
folja broskomsattning: COMP-ELISA for
manniska och Animal COMP-ELISA for djur.
COMP-ELISA avspeglar broskomsattning
genom att mata proteinet Cartilage Oligo-
meric Matrix Protein (COMP). Testerna
sdljs framforallt till Idkemedelsindustrin
och till andra forskningsinstitut.

Marknad

Reumatoid artrit drabbar cirka en procent
av befolkningen. Marknaden for RA-lake-
medel uppskattades 2007 uppga till nas-
tan USD 12 miljarder och vantas oka till
USD 27 miljarder ar 2015 (Espicom).

Patent

Bolaget har totalt 14 aktiva patentfamil-
jer med 36 godkanda patent. Patentfamil-
jerna avser saval lakemedel som biomar-
korer.

| Kiinisk fas
1» [

VETIGEL )
1 »
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VD Magnus Doverskog

Ordférande Carl-Gustaf Johansson

Venture manager Ingemar Lagerlof

Agarandel 42,7%

Andra dgare Karolinska
Development AB 48,9%,

Francesca Chiodi 8,4%

Investerat kapital 63,1 Mkr

varav LinkMed 28,5 Mkr

Startar 2001

Omrade Monoklonala antikroppar
Hemsida www.imed.se

IMED utvecklar humana monoklonala anti-
kroppar som blockerar naturlig celldod, sa
kallad apoptos. Apoptos anses spela en
viktig roll vid allvarliga och utbredda sjuk-
domar. IMED inriktar sig i ett forsta steg
pa att utvardera bolagets ledande anti-
kropp for sjukdomar sasom komplikatio-
ner i samband med transplantation samt
HIV, och avser darefter att licensiera ut
sina antikroppar till storre lakemedelsbo-
lag. Bolagets forskning befinner sig idag i
en preklinisk utvecklingsfas.

Antikroppar anvands framst for att be-
handla cancer och immunologiska sjukdo-
mar. Den globala forsaljningen av lakeme-
del baserade pa monoklonala antikroppar
uppgick 2007 till cirka 26 miljarder USD,
enligt analysforetaget Datamonitors rap-
port Monoclonal Antibodies Update 2008.

Humana monoklonala
antikroppar for apoptos

Blockerande monoklonala
antikropp genom Fas

IMED har utvecklat en human monoklo-
nal antikropp som forhindrar apoptos ge-
nom att blockera Fas-receptorn pa celly-
tan. Den monoklonala antikroppen har i
prekliniska studier visat unika egenskaper
med en mycket intressant biologisk profil.
Antikroppens bindning till Fas-receptorn
har ytterligare karaktariserats och har vi-
sat goda bindningsegenskaper till malmo-
lekylen.

Under aret genomforde IMED studier i
humana sjukdomsmodeller med celler och
vavnad fran patienter samt utvarderade
produktens sakerhetsprofil i djurstudier
vid upprepad dosering.

IMED har avslutat sina forsta pilottox-
icitetsstudier med den blockerande anti-
kroppen som i ett forsta steg utvecklas
mot "graft versus host disease - GVHD".
Det preliminara resultatet ser mycket lo-
vande ut. IMED avser att under 2010 fort-
satta att utveckla projektet med for-
djupade sakerhetsstudier, fullstandiga
toxicitetsstudier och produktion enligt
gallande myndighetskrav for att darefter
kunna inleda kliniska studier. Den forsta
studien kommer bli en fas I-studie pa ett
mindre antal manniskor. Nar denna studie
slutforts avser IMED att utlicensiera anti-
kroppen till ett storre Iakemedelsbolag for
fortsatt utveckling.

Kapitalbehovet for dessa studier, som
bedoms ta cirka tre ar att genomfora, be-
raknas till cirka 70 Mkr. Bolaget har for av-

INTRESSEBOLAG - BIOTEKNIK/LAKEMEDELSUTVECKLING

sikt att under 2010 finna nya investerare
for merparten av det framtida finansie-
ringsbehovet. IMEDs tentativa planer ar
att forst utveckla antikroppen for kompli-
kationer vid benmargstransplantation och
andra akuta vavnadsskador och forst dar-
efter for HIV/AIDS och som stodbehand-
ling vid cancer.

Marknad

Bolaget uppskattar att cirka 20 procent av
de patienter som far benmarg eller stam-
celler fran en donator utvecklar Graft Ver-
sus Host Disease (GVHD). Detta ar en all-
varlig och ibland livshotande komplikation
som orsakas av att de T-celler som bildas
av den transplanterade benmargen upp-
fattar den egna kroppen som frammande
och forsoker stota bort den. Immunreak-
tionen sker via Fas och IMEDs tes ar att
den blockerande antikroppen kommer att
forhindra interaktionen. GVHD behandlas
idag med steroider med mycket svagt re-
sultat for cirka 20 procent av patienterna.
Marknaden for benmargstransplantation
ar en nischmarknad. Detta ger forutsatt-
ningar att snabbare starta forsaljning och
darefter utveckla antikroppen for flera
och storre indikationer. Idag sker det cirka
12 500 benmargstransplantationer per ar
mellan personer som inte ar slakt. Det ar i
denna grupp GVHD kan uppsta.

Patent

Bolaget har patent pa humana anti-Fas
antikroppar i USA och Europa.

LINKMED ARSREDOVISNING 2009
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VD

Ordférande
Venture manager
Agarandel

Andra agare

Investerat kapital
varav LinkMed
Startar

Omrade

Hemsida

NovaHep

Lars Martin
Ingemar Lagerl6f
Lars Martin
49.5%

Suchitra och Jan Holgers-
son 50,5%

12,2 Mkr

12,1 Mkr

2005
Leverstamceller

www.novahep.com

ARSREDOVISNING 2009 LINKMED

Stora mojligheter
med stamceller fran lever

NovaHep arbetar med stamcellstekniker
med malet att i forsta hand utveckla tes-
ter for levertoxicitet och metabolism av Ia-
kemedelssubstanser. Bolaget raknar aven
med att kunna utveckla konstgjorda levrar
vilka kan anvandas for att avlasta levern
pa patienter med akut forgiftning eller pa
patienter i vantan pa en levertransplanta-
tion. Bolagets forskning befinner sig i tidig
preklinisk utvecklingsfas.

Verksamheten ar for narvarande in-
riktad pa att framstalla oddodliga cellin-
jer med sarskilda egenskaper. En odod-
lig cellinje ar celler som kan hallas i odling
under ett nara oandligt antal passager/
delningar. Ododliga cellinjer ar en forut-
sattning for att NovaHep ska kunna fram-
stalla kommersialiserbara produkter. Det
finns stora mojligheter att utnyttja dessa

cellinjer for att kunna behandla ett stort
antal olika sjukdomar. Utvecklingen har
I6pt planenligt och med resultatet att No-
vaHep lyckats med att fa fram odddliga
cellinjer.

Malsattningen for den narmaste tiden
ar att ta fram cellinjer for lakemedelstes-
ter och for konstgjorda levrar. Fortloper
utvecklingsarbetet planenligt finns forut-
sattningar att utveckla en forsta kommer-
siell produkt som framst riktar sig till bo-
lag vilka utvecklar Iakemedel. Cellinjer for
lakemedelstester kan aven fylla ett behov
inom den akademiska forskningen. Flera
mojliga samarbetspartners har identifie-
rats tillsammans med vilka utvecklingen av
cellinjerna till olika tester och terapeutiska
tillampningar kan ske.

INTRESSEBOLAG - BIOTEKNIK
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RecopJéarma

VD Agneta Edberg
Ordférande Ingemar Kihlstrom
Venture manager  Agneta Edberg
49.5%

Jan Holgersson 49,5%,
Thomas Bjarke 1,0%

Agarandel

Andra agare

Investerat kapital 43,9 Mkr

varav LinkMed 43,8 Mkr

Startar 2003

Omrade Kolhydratsteknologi
Hemsida www.recopharma.com

Recopharma verkar inom omradet socker-
baserade lakemedel, sa kallade rekombi-
nanta glykoproteiner. Detta ar proteiner
med en skraddarsydd sockerbekladnad
(glykosylering), som gor det mojligt att ef-
fektivt paverka flera biologiska processer.

Glykoproteinerna fungerar genom att
deras sockerdel binder till cellytor och
pa sa vis hammar interaktionen mellan
vardcell och mikrob eller mellan antikrop-
par och celler. Den ©6kande resistensen
mot antibiotika i hela varlden medfor att

PROJEKT INOM LAKEMEDELSUTVECKLING

Projekt

Vaccinadjuvans Vacciner

Antimicrobials Ogoninfektioner

Antimicrobials Tarminfektioner/

inflammationer
Selektin-
hammare

Anti-
inflammation

INTRESSEBOLAG - BIOTEKNIK

Explorativ fas ) | pre

Kolhydrater -
framtidens lakemedel

alternativa substanser med infektions-
hammande egenskaper snabbt okar i be-
tydelse. Exempel pa biomedicinskt viktiga
interaktioner dar socker (glykos) spelar
en central roll ar de vita blodkropparnas
bindning till celler i karlvaggen vid inflam-
mation, nar virus och bakterier binder till
sockerstrukturer pa vardceller vid infek-
tion och nar antikroppar binder till trans-
planterad vavnad. Tvd sockerbaserade
lakemedel som anvands idag ar det blod-
fortunnande medlet Heparin och influen-
samedlet Tamiflu. En av svarigheterna vid
utvecklingen av sockerbaserade lakeme-
del ar att gora komplexa socker som ar till-
rackligt effektiva och samtidigt omsatts
pa ett andamalsenligt satt i kroppen. Kun-
skapen om dessa komplexa processer ar

basen for Recopharmas vetenskapliga
plattform.
Recopharmas glykoproteiner liknar

de muciner som produceras av krop-
pens egna slemhinnor, vilket medfor att
den forvantade effekten uppstar lokalt.

CD/IND

sk fas » registrering )

| Klinisk fas

Lakemedelsutvecklingen kommer att fo-
kuseras pa lokal behandling i form av
O0gondroppar, nasspray och inhalations-
preparat. Patentansdokan for rekombi-
nanta muciner har inlamnats i EU och USA.

Recopharma arbetar for narvarande med

tva utvecklingsgrenar:

¢ Utveckling av egna mucinliknande sub-
stanser for behandling av torra dgon
samt sjukdomar orsakade av bakterier
och virus, sdsom exempelvis 6goninfek-
tioner och vinterkraksjuka.

e Forstarkning av vacciner, sa kallat ad-
juvans. Tillagget stimulerar ett starkare
immunsvar och ger darmed en battre
skyddsniva. P3 sa satt far vaccinet storre
effekt i lagre dos och darmed farre bi-
verkningar.

Recopharma fortsatter aven arbetet med
att anskaffa ytterligare kapital och ge-
nomfor i detta syfte aktiviteter i Sverige
och utomlands.

Marknad »

» 1)) 1 »
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Vetenskapligt rad

Det Vetenskapliga radet ar en viktig kom-
ponent i LinkMeds agarmodell. Radet ver-
kar i nara samarbete med venture mana-
gers och bistar ledning och styrelse med
rad infor beslut kring nya investeringar
samt vid utveckling av foretagens projekt.
LinkMed kan ge i uppdrag at radet att gora
vetenskapliga utvarderingar av projekt el-
ler att bedéma en mer avgransad frage-
stallning. Radet sammantrader cirka fyra
ganger per ar. Det Vetenskapliga radet
ar sammansatt for att kunna hantera en
rad olika vetenskapliga fragestallningar.
Medlemmarna har djupgdende kunska-
per inom allmanmedicin, internmedicin,
immunologi, onkologi, hematologi, klinisk
fysiologi, kliniska prévningar och medicin-
teknik.
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Bengt Goran Hansson

Ordférande

Medicine doktor och docent

Bengt Goran Hansson, med dr, ar specia-
list inom internmedicin och endokrinologi
och har i 15 ar varit verksamhetschef vid
medicinkliniken i Halmstad. Som ordfo-
rande i flera nationella grupper med in-
riktning pa internmedicin och hjart- och
karlsjukdomar har Bengt Goéran Hansson
ocksa varit delaktig i att skapa nationella
riktlinjer for kranskarlsjukdomar, astma
och kronisk obstruktiv lungsjukdom (KOL).
Under mer an 20 ar har han varit aktiv i La-
karforbundets lakemedelskommitté och
forelast internationellt om hogt blodtryck
och hjart- och karlsjukdomar.

Bengt Furberg

Medicine doktor och docent

Bengt Furberg, med dr och docent i klinisk
fysiologi, ar expert pa kliniska provningar.
Han var under tio ar fram till 1997 medi-
cinsk direktor och medlem i ledningen for
brittiska GlaxoWellcome i Sverige samt
medlem bland annat i koncernens Medi-
cal Board och Safety Board. Bengt Fur-
berg var aven ordforande i Lakemedels-
industriféreningens kommitté for klinisk
forskning under 1993-1997 och har skrivit
flera larobocker och vetenskapliga artiklar
inom omradet. Sedan 1994 ar han medlem
av Utbildningsradet for kliniska provningar
och fungerar som examinator vid diplo-
mering av kliniska provningsledare och
forskningsskoterskor. Han har dven ingatt
i FASS redaktionskommitté.

Robert Hast

Overlékare och adjungerad professor
Robert Hast, med dr, dverlakare vid Karo-
linska Universitetssjukhuset och adjunge-
rad professor i hematologi vid Karolinska
Institutet. Sedan 1976 har han publicerat
Over 100 forskningsrapporter, de flesta
inom omradet hematologi. Hast har sar-
skilt intresserat sig for en grupp blodsjuk-
domar kallade myelodysplastiska syndrom

(MDS), vilka orsakas av storningar i ben-
margens stamceller, men aven for narlig-
gande omraden som akut och kronisk leu-
kemi samt ovanligare anemiformer. Hast
har varit ordférande for saval den svenska
som den nordiska foreningen for hema-
tologi, och har flitigt anlitats som expert
av bland annat Lakemedelsverket, veten-
skapliga tidskrifter, universitet och lands-
ting.

Jerzy Leppert

Professor i allmanmedicin,
overlakare

Jerzy Leppert, med dr, ar professor i all-
manmedicin vid Uppsala universitet och
chef for universitetets Centrum for kli-
nisk forskning. Han har arbetar som forsk-
ningschef och forelasare vid Uppsala uni-
versitet och haft atskilliga administrativa
poster inom bade allmdnmedicin och
forskning vid Landstinget i Vastmanland.
Jerzy Leppert har publicerat ett 8o-tal ar-
tiklar i internationella medicinska tidskrif-
ter. Bland hans olika forskningsomraden
finns epidemiologi, metod- och behand-
lingsstudier, patofysiologin vid Raynauds
fenomen, klinisk kardiologi, urologi och
allmanmedicin.

Olof Lindahl

Professor i medicinteknik

Olof Lindahl, tekn dr, ar professor i medi-
cinteknik vid Luled tekniska universitet
och forestandare for Centrum for medi-
cinsk teknik, Umea universitet. Han ar for-
fattare till mer an 100 vetenskapliga pu-
blikationer och innehar fem patent. Olof
Lindahl har arbetat med innovationsut-
veckling pa Uminova Innovation i 20 ar,
varit ordforande for Svensk forening for
medicinsk teknik och fysik (MTF), leda-
mot av styrelsen for Tekniska hogsko-
lan vid Umed universitet och Internatio-
nal Federation for Medical and Biological
Engineering. Han har grundat LinkMeds
portfoljbolag BioResonator och har styrel-
seuppdrag i flera foretag.
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Oversikt, koncernen

Nettoomsattning 83219 35233
Rorelseresultat 18 718 12 097
Resultat efter finansiella poster 13 869 9 062
Arets resultat 10180 8758
I N )
Immateriella och materiella anldggningstillgangar 333 656 217 521
Finansiella anlaggningstillgangar 389 337 429 553
Varulager 15 005 16 366
Kortfristiga fordringar 15 044 10 809
Likvida medel 110 902 50 322
Summa tillgangar 863944 724571
Eget kapital 590 572 506 968
Langfristiga skulder och avsattningar 223274 159 537
Kortfristiga skulder 50 098 58 066
Summa eget kapital och skulder 863944 724571
[ ossosiesnas sommandrog it | ] o]
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 16 917 1684
Kassaflode fran investeringsverksamheten -106 133 -147 569
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 149 796 100 200
Periodens kassaflode 60 580 -45 685
e T [ e
Aktiedata
Resultat per aktie fore/efter utspadning, kr 0,69 0,69
Eget kapital per aktie, kr 34,71 39.82
Utdelning per aktie, kr o o
Borskurs vid arets utgang, kr 25,80 17,00
Antal aktier vid periodens slut 16 971 616 8 761 048
Genomsnittligt antal aktier 14895 359 12731231
Kapitalstruktur
Eget kapital, Tkr 590 572 506 968
Nettofordran/skuld, Tkr -91 670 -77 759
Soliditet, % 68 70
Antal anstallda vid periodens slut 42 32

1 Koncernens jamforelsetal 2008 avser perioden from den 1 juli 2008
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Flerarsoversikt, moderbolaget

Erhallna koncernbidrag 29 768

Resultat fran investeringsverksamheten - - -10 351 -2 500 -368
Ovriga intakter 4678 3652 4988 4 050 3615
Rorelseresultat 6 950 -23 017 -27 020 -16 141 -4 353
Resultat efter finansiella poster 10 435 -18 404 -19 202 -14 465 -3544
Arets resultat 7663 -13 867 -19 202 -14 465 -3544

Immateriella och materiella anldggningstillgangar

Finansiella anldggningstillgangar 388 301 259 205 151107 90 405 48 311
Kortfristiga fordringar 52 303 20 016 6 215 11 816 16 714
Kassa och bank 89 662 46 579 125189 202 673 2859
Summa tillgangar 530577 326 327 282955 305 509 68 194
Eget kapital 383146 268 060 278 463 296 196 64124
Langfristiga skulder 138 514 52 881 - - 2559
Kortfristiga skulder 8917 5386 4 492 9313 1511
Summa eget kapital och skulder 530577 326 327 282955 305 509 68 194

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Kassaflode fran investeringsverksamheten

Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Periodens kassaflode

-16 877 -17 768
-107 553 -85 842
167 513 25 000
43083 -78 610

-12907
-64577

-77 484

-4083
-40 062
243959
199 814

-3091
-25 631
29 293

571

Aktiedata

Resultat per aktie fore/efter utspadning, kr ¥
Eget kapital per aktie, kr

Utdelning per aktie, kr

Borskurs vid arets utgang, kr

Antal aktier vid periodens slut
Genomsnittligt antal aktier ¥

Kapitalstruktur

Eget kapital, Tkr
Nettofordran/skuld, Tkr
Soliditet, %

Antal anstallda vid periodens slut

0,51 -1,09 -1,51

22,58 21,06 31,93

o o o

25,80 17 32

16 971 616 8 761 048 8721985
14895359 12727976 12692168
383146 268 060 278 463
-48 852 -6 302 125189

72 82 98

9 9 6

4 Omrékning av historiska varden har skett med hansyn till fondemissionselement i nyemissionen under juni 2009.

Nyckeltalsdefinitioner
Resultat per aktie
Eget kapital per aktie
Nettofordran
Soliditet
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Resultat efter skatt dividerat med genomsnittligt antal utestaende aktier
Eget kapital dividerat med antal utestaende aktier vid periodens slut
Likvida medel minus rantebarande skulder

Eget kapital vid arets utgang i forhallande till balansomslutningen

-1,51
33.96
o

69

8721985
9569 318

296 196
202 673
97

RAKENSKAPER

-0.44
14,27
o

4 493546
8 067 604

64124
300
94
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Forvaltningsberattelse

avseende ar 2009 for LinkMed AB (publ), organisationsnummer 556543-6127

LinkMeds affarsidé ar att tillsammans
med innovatorer och medinvesterare
bygga kommersiellt framgangsrika life
science-bolag. Genom att tillfora mana-
gementkompetens och kapital har Link-
Med sedan 1998 byggt upp en portfolj av
tretton bolag. LinkMed investerar i forsk-
ning och idéer med stor potential utifran
ett kommersiellt perspektiv, erfarenhet
och ett brett natverk inom industri, klinik
och forskning. LinkMeds affarskoncept ar
anpassat till investeringar inom life sci-
ence.

Med ett flertal investeringar ar Link-
Med mindre beroende av utvecklingen i
ett enskilt bolag, vilket ar en fordel. Varje
enskilt bolag och projekt i bolag har re-
lativt hog risk, men ocksa stor potential.

LinkMeds roll forandras med foreta-
gens utveckling, tyngdpunkten i arbetet
Overgdr med tiden fran operationellt till
strategiskt och operativt management
Overgar i aktivt styrelsearbete.

LinkMed knyter bolagens finan-
siering till delmal

LinkMed har elva intressebolag med aga-
randelar mellan 19,3 och 61,7 procent.
BioResonator AB, Biovator AB, Likvor AB,
Olerup International AB, ONCOlog Medi-
cal QA AB, OrtoWay AB och Pharmacolog
i Uppsala AB verkar inom diagnostik och
medicinteknik medan AnaMar AB, IMED
AB, NovaHep AB och Recopharma AB ver-
kar inom lakemedelsutveckling och bio-
teknik.

LINKMEDS ANDEL AV INTRESSE-
BOLAGENS UPPSKATTADE VERKLIGA
VARDE PER DEN 31 DECEMBER 2009
UPPGAR TILL 355 MKR MED FOLJANDE
KATEGORIFORDELNING:

I Diagnostik/Medi-
cinteknik, 43%

Il Likemedels-
utveckling/
Bioteknik, 57%

Det uppskattade verkliga vdardet illustrerat i cir-
keldiagrammet inkluderar inte Olerup SSP och
AbSorber AB, som d&r dotterbolag, och ej hel-
ler Olerup International AB, som redovisas enligt
kapitalandelsmetoden.
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LinkMed har dessutom tva dotterbolag,
Olerup SSP som forvarvades 2008 och Ab-
Sorber som blev dotterbolag under 2009.
LinkMed har som avsikt att sla samman
dessa tva bolag som bada ar verksamma
inom transplantationssektorn.

LinkMeds aktie ar noterad pa NAS-
DAQ OMX Nordic Exchange Stockholm
sedan december 2006 under Small Cap-
bolag, ticker: LMED. Aven den konvertibel
som emitterades sent 2009 ar noterad
pa NASDAQ OMX Nordic Exchange Stock-
holm sedan januari 2010 med ticker: LMed
KVi.

Kapitalanskaffning

LinkMed genomforde under 2009 tva
kapitalanskaffningar, en emission av ak-
tier och en av konvertibler.

Nyemission

| maj beslutade LinkMeds styrelse att ge-
nomfdra en nyemission om 91,3 Mkr, fore
kostnader for emissionen, med foretra-
desratt for befintliga aktieagare. Ett pro-
spekt upprattades och emissionen over-
tecknades. Genom foretradesemissionen
gavs LinkMed mojlighet att stodja de in-
tressebolag som har produkter pa vag
ut pa marknaden for att skapa en tydlig
referensforsaljning. Detta bedoms oka
mojligheterna for en kommande forsalj-
ning av bolagen till bra vardering.

Konvertibelemission

| november beslutade LinkMed ABs sty-
relse att genomfora en emission av kon-
vertibler med foretradesratt for befint-
liga aktieagare till ett belopp om hogst
84,9 Mkr fore kostnader for emissionen.
Ett prospekt upprattades och emissionen
overtecknades. Emissionslikviden anvan-
des framforallt till det kontanta forvarvet
av aktier i AbSorber AB. Emissionen moj-
liggor ocksa for LinkMed AB att fortsatta
byggandet av ett betydande och I6nsamt
tillvaxtbolag inom transplantation. Vid-
are sakerstalls att LinkMed har tillrack-
liga finansiella resurser for att kunna er-
lagga den slutliga tillaggskopeskillingen
for Olerup SSP och att fortsatta att stodja
och investera i LinkMeds 6vriga portfolj-
bolag.

Konvertibelvillkor

Konvertiblerna Ioper med en arlig ranta
om 6 procent fran och med den 15 januari
2010. Ranta utbetalas forsta gangen den
15 januari 2011 och sista gangen pa ater-
betalningsdagen den 15 december 2012.
Konvertiblerna forfaller till betalning med
nominellt belopp den 15 december 2012,
om inte aterbetalning eller konvertering
till aktier dessforinnan har skett. Pakal-
lande av konvertering kan ske I6pande
med kvartalsvis registrering av nya aktier,
forsta gangen den 28 februari 2010. Sista
dag for att pakalla konvertering ar den 30
november 2012. Konverteringskursen ar
30 kronor.

Portfoljen

Verkligt varde

| samband med att LinkMed blev en kon-
cern 2008 redovisas innehavet i intres-
sebolagen till verkligt varde i koncernen.
Under perioden januari-december 2009
har vardet 6kat med ett belopp som i allt
vasentligt motsvarar den totala investe-
ringen under perioden. For att faststalla
verkligt varde av intressebolagen utgar
LinkMed i forsta hand fran aktuella emis-
sionskurser dar nya externa investerare
deltagit. | avsaknad av emissionskurser
anvander LinkMed en sannolikhetsjus-
terad kassaflodesmodell, se vidare be-
skrivning av modell i not 1 under rubriken
"Beddmning av verkligt varde av andelar i
intressebolag”.

Dotterbolagen AbSorber AB och Ole-
rup SSP AB ingar inte i denna vardering av
verkligt varde. Detta galler dven intresse-
bolaget Olerup International AB, som re-
dovisas enligt kapitalandelsmetoden.

Investeringar

Under 2009 investerade LinkMed sam-
manlagt 42,1 Mkr i intressebolagen. De
storsta nettoinvesteringarna gjordes i
Recopharma AB 11,9 Mkr, Olerup Interna-
tional AB 7,5 Mkr och BioResonator AB 5,5
Mkr.

LinkMed svarade under aret for 37 (41)
procent av investeringarna i intressebola-
gen. LinkMeds andel av de ackumulerade
investeringarna i intressebolagen uppgar
till 41 (41) procent.
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LINKMEDS INVESTERINGAR | PORTFOLJBOLAGEN 2009-12-31

Belopp i Tkr

INVESTERINGAR? AGARANDEL

2009-12-31 2008-12-31 2009-12-31 2008-12-31

Transplantation

AbSorber AB

Olerup SSP AB 9!

Olerup International AB >4/
Summa

111 195 25 845 98,0% 41,9%

211 960 223 280 100,0% 100,0%

7525 o 25,0% 0,0%
330 680 249 125

Diagnostik och medicinteknik ?

BioResonator AB3!
Biovator AB3!

Likvor AB

ONCOlog Medical QA AB3
OrtoWay AB

Pharmacolog i Uppsala AB
Summa

15 289 9789 49,7% 49.2%
11 870 8 370 57.2% 46,0%
6919 5 469 48,9% 49,0%
27 456 23706 40,4% 48,9%
13770 11770 61,7% 49,0%
940 940 41,7% 41,7%
76 243 60 044

Lakemedelsutveckling och bioteknik ?

AnaMar AB

IMED AB
NovaHep AB3
Recopharma AB3!
Summa

Total Summa

48 159 48 159 19,3% 26,2%
28 464 25 964 42,7% 42,2%
12 088 8 088 49,5% 49,5%
43845 31919 49,5% 49.5%
132555 114130
539 478 423 299

1) Investering avser ackumulerade anskaffningsvarden av aktier, aktiedgartillskott, konvertibler och

ldnefordringar.

2) | koncernredovisningen redovisas intressebolagen till marknadsvarden férutom Olerup International

som redovisas enligt kapitalandelsmetoden.

3) LinkMed har 23 139 optioner i BioResonator, 4 620 konvertibler i Biovator, 91 182 optioner i NovaHep,
1 250 konvertibler samt 312 500 optioner i ONCOlog Medical samt 842 optioner och 445 konvertibler

i Recopharma.

4) Genom aktiedgaravtal har LinkMed ratt att forvarva ytterligare 25 % av aktierna fran NorDiag.

5) Den omférhandlade tilldggsképeskillingen innebar att SSP Primers AB erhdller 9 % av aktierna i Olerup

SSP AB i augusti 2010.

Finansiell stallning, kassaflode
och nyckeltal
Koncernen
Rorelseresultat uppgick till 18,7 (12,1) Mkr
och resultatet efter skatt uppgick till 10,2
(8,8) Mkr, motsvarande 0,69 (0,69) kr per
aktie fore och efter utspadning.
Verksamheten finansieras med eget
kapital och Ian. Rantebarande skulder
uppgick till 204,2 Mkr i nominellt varde
och har tagits upp for bl. a finansiering av
forvarven av Olerup SSP AB och AbSorber
AB.
Soliditeten for koncernen uppgick till
68 procent. Eget kapital for koncernen

var i slutet av kvartalet 590,6 Mkr, mot-
svarande 34,71 kr per aktie. Likvida medel
uppgick till 110,9 Mkr.

Kassaflodet fran den |6pande verk-
samheten fore forandring av rorelsekapi-
tal under perioden uppgick till 16,9 Mkr.

Moderbolaget
LinkMeds verksamhet har hittills i allt
vasentligt finansierats med eget kapital
men dven med Ian till bl. a forvarvet av
dotterbolaget Olerup SSP AB och AbSor-
ber AB.

Soliditeten uppgick till 72 (82) procent.
Eget kapital vid utgangen av aret uppgick
till 383,1 (268,1) Mkr motsvarande 22,58

1) Koncernens jamférelsetal avser perioden fran och med 1 juli 2008.
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(21,06) kr per aktie. Likvida medel uppgick
vid arsskiftet till 89,7 (46,6) Mkr.
Kassaflodet for aret uppgick till 43,1
(-78,6) Mkr. Kassaflodet fran den I6pande
verksamheten uppgick till -16,9 (-17,8) Mkr
och kassaflodet fran investeringsverk-
samheten uppgick till -107,6 (-85,8) Mkr.

Affarsrisk

LinkMeds verksamhet ar exponerad for
olika typer av risker. LinkMeds forvarv av
Olerup SSP har medfort en minskad risk
pa grund av positiv kassaflodespaver-
kan pa moderbolaget LinkMed AB och en
Okad risk med anledning av lanefinansie-
ring av forvarvet.

Investeringar i portféljbolag och for-
saljningar av desamma innebar naturligt
att olika risker uppkommer. Exempel pa
risker kan vara stor exponering i ett enskilt
innehav eller mot ett enskilt segment el-
ler en nyckelperson. Aven marknadsklima-
tet for att t ex avyttra innehav eller attra-
hera nya medinvesterare kan variera over
tiden. Eftersom LinkMed ofta investerar i
tidiga skeden innebar detta en generellt
hogre risk an investeringar i mogna bo-
lag som genererar positivt kassaflode. For
att motverka denna typ av risk har Link-
Med som malsattning att ha en portfolj
med viss spridning, dels mellan de olika
segmenten lakemedelsutveckling och bio-
teknik samt diagnostik och medicinteknik,
dels mellan bolag av olika mognadsgrad.

Vardet av LinkMeds portfoljbolag ar
delvis beroende av férmagan att erhalla
och forsvara patent, andra immateriella
rattigheter samt specifik kunskap. Bade
kliniska provningar samt marknadsforing
och forsaljning av produkter medfor en
betydande risk vad galler produktansvar.
Nar sa bedoms lampligt tecknas produk-
tansvarsforsakringar. Vissa av portfolj-
bolagen ar beroende av godkannande
genom kliniska provningar eller myndig-
hetsbeslut. Inga garantier kan lamnas for
att bolagen kan uppna tillrackliga resultat
vid sadana provningar, inte heller for att
nddvandiga regulatoriska godkannanden
erhalls.

For att reducera riskerna genomfor
LinkMed en noggrann analys och en sa
kallad due diligence innan en investering
genomfors, vilket bland annat innefattar
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en utvardering fran LinkMeds vetenskap-
liga rad. Efter genomford investering gor
LinkMed systematiska, kvartalsvisa upp-
foljningar for att ta stallning till investe-
ringarnas framtid. En viktig faktor for att
minska risknivan ar att LinkMed saker-
staller ledningskapacitet i portfdljbola-
gen, ofta genom egna medarbetare. Link-
Meds medarbetare ar for narvarande VD i
fyra av de elva intresseforetagen. Dartill
bidrar ett aktivt styrelsearbete i portfolj-
bolagen till att reducera risken.

LinkMeds intressebolag behover fort-
I6pande tillskott av kapital. | dagens ra-
dande finansiella klimat stalls 6kade krav
pa LinkMed att sjalvt eller tillsammans
med andra sdkerstalla en sadan kapital-
forsorjning. | LinkMeds planering ingar att
bland annat genom exits tillgodose denna
forsorjning. Det finns en risk att detta i
nuldget blir svarare att genomfora eller
endast kan genomforas pa villkor som ar
mindre férmanliga for aktiedgarna.

Finansiell risk

Bolagets likvida medel placeras i likvida
banktillgadngar vilket begransar kredit-
och ranteexponering. Moderbolaget Link-
Med ar inte direkt exponerat for valutaris-
ker i den dagliga verksamheten. Daremot
kan valutarisk finnas indirekt da transak-
tionsvarden vid avyttringar eller kapita-
lanskaffningsprocesser kan paverkas av
valutor som exempelvis USD eller Euro.
LinkMedkoncernen anvander inte nagra
derivatinstrument. LinkMeds dotterbolag
Olerup SSP har storre del av sin forsalj-
ning i annan valuta an SEK, framfor allt i
Euro och USD, en viss del av inkdpen sker
ocksa den i annan valuta an SEK. Detta
medfor en viss valutarisk i verksamheten.

Forskning och utveckling

Forskning och utveckling bedrivs €j i Link-
Med. Daremot arbetar flertalet intresse-
bolag och dotterbolag med forskning och
utveckling.

Organisation

LinkMeds grundare Ingemar Lagerlof,
som ocksa verkar som senior venture ma-
nager inom foretaget, ar verkstallande
direktor (VD) i bolaget. LinkMeds perso-
nal uppgick vid arsskiftet till nio personer.
VD, Chief Operating Officer (COO) samt
tva senior venture managers ar ansvariga
for bolagets investeringar. Darutover har
bolaget ocksa en Portfolio manager och

RAKENSKAPER

en Financial transaction manager. Eko-
nomifunktionen, som leds av en finans-
chef (CFO), har aven varit ett stod for och
behjalplig till portfoljbolagens ekonomi-
funktioner under aret.

Riktlinjer for ersattning till
ledande befattningshavare

Nedanstaende riktlinjer har tillampats for
2009. FOr 2010 foreslas samma riktlinjer
som for 2009.

LinkMed ska erbjuda en marknads-
massig totalkompensation som mojlig-
gor att ledande befattningshavare kan
rekryteras och behdllas. Med ledande
befattningshavare avses verkstallande
direktoren, COO, CFO och senior venture
managers.

Ersattning till verkstallande direktoren
och andra ledande befattningshavare ut-
gors av 10n, pensionsavsattningar samt
ovriga formaner, till exempel bilférman.
Den anstallde har en faststalld kostnads-
ram, som utOver ovanstdende ersatt-
ningar aven innefattar Ionebikostnader,
och den anstallde har mojlighet, sa lange
det ar kostnadsneutralt for bolaget, att
ersatta viss forman med annan forman.
Ersattningen kan ocksa, efter beslut av
styrelsen efter beredning av ersattnings-
utskottet, kompletteras med en rorlig del
och bestar i sa fall av bonus.

For 2010 har en sadan rorlig ersatt-
ningsmodell foreslagits, som i huvudsak
innebar foljande. Bonus baseras pa vin-
ster som LinkMed gjort i samband med
exits. Bonusutrymmet uppgar till hogst 10
procent pa den del av vinsten som over-
stiger ett arligt avkastningskrav pa 30
procent. Bonus kan aldrig 6verstiga den
faststallda kostnadsramen. Av bonus-
poolen fordelas 50 procent mellan an-
stallda och resten diskretionart av styrel-
sen efter forslag fran VD.

Bolagsledningens pensionsvillkor skall
vara marknadsmassiga och bor baseras
pa avgiftsbestdmda pensionslosningar
eller folja allman pensionsplan. Pensions-
aldern uppgar till 65 ar.

For att uppmuntra till 1dngsiktig sam-
syn med bolagets aktieagare, skall uto-
ver |6n, pension och ovriga ersattningar,
aven incitament kunna erbjudas i form av
aktierelaterade instrument.

Verkstallande direktérens uppsag-
ningstid ar tolv manader fran bolagets
sida och sex manader fran verkstallande
direktorens sida. For ovriga ledande be-

fattningshavare varierar uppsagningsti-
den, som dock inte i nagot fall dverstiger
sex manader. Under uppsagningstiden
utgar ersattning enligt anstallningsavtal.
Utover detta finns inga avgangsvederlag
eller liknande.

Styrelsen skall dga ratt att franga
ovanstaende riktlinjer om styrelsen be-
domer att det i enskilda fall finns sar-
skilda skal som motiverar det.

Aktien och agare

LinkMeds aktie ar sedan december 2006
noterad pa Nasdaq OMX Nordic Exchange
Stockholm. Antalet aktier uppgar till
16 971 616 per 31 december 2009, var
och en med ett kvotvarde om 1 krona.
Varje aktie berattigar till en rost pa bo-
lagsstamman och samtliga aktier ager
lika ratt till andel i bolagets tillgangar och
vinst. De storsta agarna den 31 december
2009 var Mohammed Al Amoudi 21,2 pro-
cent, FastPartner AB (publ) 17,7 procent
och Mannersons Fastighets AB 5,7 pro-
cent. VD Ingemar Lagerlof ager direkt och
indirekt 3,1 procent av bolaget.

Under andra kvartalet genomfdrde
LinkMed en foretradesemission. Emissio-
nen tillférde LinkMed 91,3 Mkr fore emis-
sions- och garantikostnader. Som en foljd
av emissionen okade antalet aktier i Link-
Med med 7 300 873.

LinkMed forvarvade ytterligare 55 pro-
cent av aktierna i AbSorber AB. Av dessa
55 procent forvarvades 14,1 procent av
aktierna genom apportemission med
699 682 LinkMedaktier motsvarande en
anskaffningskostnad om 20 Mkr, reste-
rande 40,9 procent av aktierna forvar-
vades kontant for en summa av 57,9 Mkr
som finansierades genom en foretrades-
emission av konvertibler i december.

Under aret omforhandlades villkoren
for den tillaggskopeskilling om 69,8 Mkr
som utgjorde en delbetalning vid forvar-
vet av Olerup SSP. | den nya uppgorelsen
med SSP Primers AB, ett av Olle Olerup
kontrollerat bolag, har den tidigare till-
laggskopeskillingen ersatts med att SSP
Primers erhallit 417 661 aktier i LinkMed,
far en kontant betalning om 20 Mkr samt
far delagarskap i Olerup SSP om nio pro-
cent under ar 2010.

Som en foljd av emissionerna under
aret har antalet aktier i LinkMed okat
med 8 418 216 aktier till 17 179 264 aktier.
Aktiekapitalet har efter arsskiftet okat
med 8 418 216 kronor till 17 179 264 kro-
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STYRELSEN 2009

Néarvaro Oberoende i
forhallande till

Ersattnings-

Ersattning

Styrelse- Revisions-
moten utskott
Oscar Ahlgren 6
Monica Caneman 16
(styrelseordf.)
Jan Eriksson 16
Anders Erlandsson 16
Birgitta Gunneflo 16
Sven-Olof Johansson 13
Gunnar Mattsson 16

5

utskott 2009, tkr

63 2009 Ja Nej

3 325 2006 Ja Ja

3 175 2005 Ja Ja

190 2002 Ja Ja

150 2008 Ja Ja

150 2006 Ja Nej

190 1998 Ja ja

1) Oscar Ahlgren valdes in i styrelsen vid extra den extra bolagsstdmman som hélls i augusti 2009.

nor i och med att 207 648 aktier har re-
gistrerats i februari 2010.

LinkMed genomforde en konvertib-
elemission under december som tillforde
LinkMed cirka 84,9 Mkr fore kostnader for
emissionen. | det fall samtliga utestaende
konvertibler konverteras till aktier kom-
mer antalet aktier i LinkMed att 6ka med
3696 342 till 20 875 606.

| bolagsordningen har det faststallts
att bolagets aktier ska vara registrerade
i ett avstamningsregister enligt lagen
(1998:1479) om kontoforing av finansiella
instrument.

Styrelseledamoter ska enligt bolag-
sordningen valjas arligen pa arsstamman
for tiden intill slutet av nasta arsstamma.

Det finns ingen begransning i aktier-
nas Overlatbarhet pa grund av bestam-
melser i lag eller bolagsordning.

Styrelse

LinkMeds styrelse bestod av sju ledamo-
ter under 2009 (se tabell ovan). VD ingar
inte i styrelsen. Styrelsen har haft nio
ordinarie sammantraden samt daruto-
ver ytterligare sju protokollférda moten
under aret. Andra befattningshavare i
bolaget deltar i styrelsens sammantraden
i foredragande funktioner, dar sa bedoms
erforderligt.

Styrelsens arbetsordning

Styrelsen foljer en sarskild foredrag-
ningsplan som faststalls arligen och som
sakerstaller styrelsens behov av informa-
tion. Arenden som behandlats har bland
annat omfattat affarslaget inom port-
foljbolagen, strategifragor, delarsrappor-
ter, likviditet, kapitalplanering och finan-
siering, skattefragor, redovisningsfragor,
budget och investeringar. | en sarskild
arbetsinstruktion for VD beskrivs arbets-
fordelningen mellan VD och styrelse. Av
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denna framgar bland annat vad VD ska
rapportera till styrelsen vid varje ordina-
rie styrelsemote.

Bolagets revisorer deltar vid minst ett
tillfalle per ar for att redogora for revisio-
nen. Styrelsen foljer fortlopande intres-
seforetagens utveckling och aktiviteter
genom att Iata VDar fran intressebolagen
presentera sin verksamhet for styrelsen
samt genom foretagsbesok.

Svensk kod for bolagsstyrning

Fran och med 1 juli 2008 tillampar Link-
Med Svensk kod for bolagsstyrning.

Ersattningsutskott

Ersattningsutskottets huvudsakliga ar-
betsuppgift ar att bereda ersattning och
villkor for VD samt for Gvriga personer i
ledningsgruppen. | ersattningsutskottet
ingick under 2009 Monica Caneman (ord-
forande) och Jan Eriksson.

Revisionsutskott

Revisionsutskottet ar ett beredningsor-
gan till styrelsen med sarskild inriktning
pa styrelsens arbete med att kvalitets-
sakra bolagets finansiella rapportering.
Revisionsutskottet sammantradde fem
ganger under 2009. Revisionsutskottet
utgjordes under 2009 av Anders Erlands-
son (ordférande) och Gunnar Mattsson.

Valberedningen

Valberedningens huvuduppgift ar att no-
minera kandidater till bolagets styrelse
samt revisorer i forekommande fall. Val-
beredningen infor 2010 arsstamma ut-
gbrs av Gustaf Mannerson (ordférande)
som representerar Mannersons Fastig-
hets AB, Oscar Ahlgren som represente-
rar Mohammed Al Amoudi, Anders Keller
som representerar FastPartner AB och
LinkMeds  styrelseordférande Monica

Caneman. LinkMed hade en extra bolags-
stamma den 26 augusti 2009 dar bland
annat Oscar Ahlgren invaldes i styrelsen.
Valberedningen bestod av Anders Keller
(ordforande), Oscar Ahlgren, Marie Carls-
son (utsedd av Koncentra Holding AB) och
Monica Caneman.

Informationsgivning

LinkMed efterstravar en god kommunika-
tion med aktieagare och att bolagets in-
formation ska vara korrekt, tydlig, saklig,
trovardig och snabb. LinkMeds kommu-
nikation ska ocksa praglas av 6ppenhet.
LinkMed publicerar I6pande delarsrap-
porter och heldrsrapporter pa svenska
och engelska. Handelser som beddms
som kurspaverkande offentliggors ge-
nom pressmeddelande.

Utsikter for 2010

LinkMed ser med férvantan pa 2010 nar
det galler portfoljbolagens utveckling.
Flertalet bolag har produkter som ar un-
der lansering eller redan ute pa markna-
den. Ett antal av bolagen borjar nu aven
na sadan mognadsgrad att forberedelser
har borjat vidtas for att finna nya agare till
dem. Samtidigt medfor det makroekono-
miska laget att det kan bli svart att fa ut
det fulla vardet. For att sakerstalla agar-
nas intressen kan mot denna bakgrund
planerade exits komma att nagot forskju-
tas i tiden.

Arsstamma

LinkMed AB:s arsstdmma halls mandag
den 26 april 2010 kl 16.00 i Stockholm.

Forslag till behandling av
balanserat resultat

Till &rsstammans forfogande staende
medel i LinkMed AB:

Overkursfond 346 206 Tkr
Balanserade vinstmedel -47 347 Tkr
Arets vinst 7 663 Tkr
Summa 306 522 Tkr

Styrelsen och VD foreslar ingen utdelning
for verksamhetsaret 2009 och att balan-
serade vinsten 306 522 Tkr overfors i ny
rakning.

Resultat och stallning framgar av ef-
terfoljande resultat- och balansrakningar,
samt tillhérande noter.
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Koncernens totalresultatrakning

Nettoomsattning 2 83219 35233
Varulagerforandring -852 5 617
Aktiverat arbete for egen rakning 440 -
Vardeforandring av intressebolag - -
Ovriga intakter 3 3324 1030

86 131 41880
Ravaror och fornédenheter 2 -13 806 -6 851
Ovriga externa kostnader 4,5 -23184 -8193
Personalkostnader 6 -29 930 -14 208
Avskrivningar -1013 -531
Resultat fran andelar i intressebolag redovisade enligt kapitalandelsmetoden 520 -
Rorelseresultat 18 718 12 097
Resultat fran finansiella investeringar 7.8 -4 849 -3 035
Resultat fore skatt 13 869 9 062
Skatt 9 -3689 -304
Arets resultat 10180 8758

Arets 6vriga totalresultat

Stegvis forvarv. Aterforing av tidigare vardeférandring AbSorber -64 667 -
Omrakningsdifferenser -742 -
Totalresultat fér aret -55 229 8758

Resultat for dret hanforligt till:
Moderbolagets aktiedagare 10 206 8758
Minoritetens aktiedgare? -26 -

Totalresultat for dret hanforligt till:

Moderbolagets aktiedgare -55 203 8758
Minoritetens aktiedgare? -26 -
Resultat per aktie fore/efter utspadning, kr3 0,69 0,69
Antal utestaende aktier i genomsnitt fore/efter utspadning? 14 895 359 12731231
Antal aktier vid periodens slut 16 971 616 8761 048

¥ Koncernens jamforelsetal 2008 avser perioden from den 1 juli 2008

2 AbSorber ingar i koncernen from den 18 november 2009

3 Omrakning av historiska varden har skett med hansyn till fondemissionselement i nyemissionen under juni 2009
4 Ingen skatt beloper pa poster som ingar i Gvriga totalresultat
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Koncernens balansrakning

11

Tillgangar
Anlaggningstillgangar

Immateriella tillgdngar 12

Goodwill 207 833 184703
Teknologi 92528 -
Varumarken 31392 31392
Licenser o 90
Summa immateriella tillgdngar 331753 216 185
Materiella anldggningstillgangar 13

Maskiner och andra tekniska anlaggningar 486 384
Inventarier 1417 952
Summa materiella anldggningstillgangar 1903 1336

Ovriga anlaggningstillgdngar

Andelar i intresseforetag? 14 362135 411 463
Rantebarande fordringar hos intresseforetag 15 13 490 12 240
Uppskjuten skattefordran 9 13712 5850
Summa évriga anlaggningstillgdngar 389 337 429 553
Summa anldggningstillgangar 722993 647 074

Omséttningstillgangar
Kortfristiga fordringar

Varulager 16 15 005 16 366
Rantebarande fordringar hos intresseforetag 15 950 1450
Kundfordringar 17 10 229 7 209
Ovriga ej rantebarande fordringar 17 1695 438
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 17 2170 1712
Summa kortfristiga fordringar 30049 27175
Likvida medel 110 902 50 322
Summa omsattningstillgangar 140 951 77 497
Summa tillgangar 863944 724 571
Stallda sakerheter 22 285 517 406198

| posten andelar i intresseforetag ingdr Olerup International AB med 7 309 Tkr som redovisas enligt kapitalandelsmetoden
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Koncernens balansrakning

11

Eget kapital och skulder

Eget kapital 18

Aktiekapital 16 972 8 761
Pagaende nyemission 208 N
Ovrigt tillskjutet kapital 229 255 98 841
Reserver -742 -
Balanserat resultat 343 361 399 366
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktieagare 589 054 506 968
Minoritetsintressen 1518 -
Summa eget kapital 590 572 506 968

Langfristiga skulder och avsattningar

Rantebarande skulder 19 190 822 116 481
Avsattningar 20 - 34 800
Uppskjutna skatteskulder 10 32452 8 256
Summa langfristiga skulder och avsattningar 223274 159 537

Kortfristiga skulder och avsattningar

Rantebarande skulder 19 11 750 11 600
Avsattningar 20 20 000 35 000
Leverantorsskulder 21 3206 851
Skatteskulder 2049 3725
Ovriga ej rantebarande skulder 21 3258 1018
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 21 9835 4972
Summa kortfristiga skulder och avsattningar 50 098 58 066
Summa eget kapital och skulder 863 944 724571
Ansvarsforbindelser 23 6 651 5599
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Koncernens forandring | eget kapital

Ovrigt tillskjutet Balanserat
Belopp i Tkr Aktiekapital kapital Reserver resultat

Oppningsbalans per 2008-07-01 enligt IFRS 8 761 95377 390 608 494 746
Varde av konverteringsratt 3464 3464
Arets resultat 8758 8758
Utgdende eget kapital 31 december 2008 8761 98 841 - 399 366 506 968
Oppningsbalans per 1 januari 2009 8 761 98 841 - 399 366 506 968
Foretradesemission 7301 83960 91 261
Apportemissioner 910 20142 21 052
Pagdende apportemission ¥ 208 5740 50948
Erhallen optionspremie 2 31 410 31 410
Emissionskostnader -14 706 -14 706
Skatt pa emissionskostnader 3868 3868
Arets totalresultat -742 -54 487 -55 229
Utgaende eget kapital 31 december 2009 17180 229 255 -742 344 879 590 572
Varav hanforligt till moderbolagets aktiedgare 17180 229 255 -742 343 361 589 054
Varav hanforligt till minoritetens aktiedgare 3/ - - - 1518 1518

Specifikation av reserver

Omraknings-
Belopp i Tkr differens

Ingdende balans 2009-01-01 o
Forandring under aret -742
Utgdende balans 31 december 2009 -742

UVerkligt varde pa apportemissionerna baseras pa LinkMeds borskurs vid respektive transaktionstillfélle. For vidare information se forvaltningsberattelsen
2 Avser vardet av SSP Primers ABs ratt att teckna aktier i Olerup SSP AB genom omfdrhandlad tillaggskopeskilling
3/ AbSorber AB ingar i koncernen from den 18 november 2009
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Koncernens kassaflodesanalys

Den I6pande verksamheten

Rorelseresultat fore finansiella poster 18 718 12 097
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 493 531
Erhallen ranta 1923 5520
Erlagd ranta -6 287 -8 210
Betald skatt -1788 -5 040
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandring av rorelsekapital 13 059 4898

Kassaflode fran férandring av rorelsekapital

Forandring av varulager 1545 -6 371
Forandring av rorelsefordringar -2969 606
Forandring av rorelseskulder 5282 2551
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 16 917 1684

Investeringsverksamheten

Investering i immateriella anldggningstillgangar -528 -
Investering i materiella anlaggningstillgangar -381 -310
Investering i dotterforetag 24 -55 586 -120 468
Investering i intresseforetag -48 888 -26 791
Utlaning till intressebolag -750 -
Kassaflode fran investeringsverksamheten -106 133 -147 569

Finansieringsverksamheten

Nyemission 76 555 -
Konvertibelemission 84 858 -
Upptagna lan - 106 000
Amortering -11 617 -5 800
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 149 796 100 200
Arets kassaflode 60580 -45 685
Likvida medel vid arets borjan 50 322 96 007
Likvida medel vid arets slut 110 902 50 322

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflédet:

Avskrivningar 1013 531
Resultatandel fran intresseféretag -520 -
493 531

Likvida medel bestar av banktillgodohavanden.
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Moderbolagets resultatrakning

Erhallna koncernbidrag® 29 768 -
Ovriga intakter 3 4678 3652

34 446 3652
Ovriga externa kostnader 4.5 -10 965 -10 939
Personalkostnader 6 -16 261 -15 391
Avskrivningar -270 -339
Rorelseresultat 6 950 -23 017
Finansiella intakter 7 8 315 7744
Finansiella kostnader 8 -4 830 -3131
Resultat efter finansiella poster 10 435 -18 404
Skatt 9 -2772 4537
Arets resultat 7663 -13 867
Resultat per aktie fore/efter utspadning, kr 0,51 -1,09
Antal utstdende aktier i genomsnitt fore/efter utspadning 14895359 12727976
Antal aktier vid periodens slut fore/efter utspadning? 16 971 616 8 761 048

1 Avser erhaller koncernbidrag fran Olerup SSP AB
2 Omrakning av historiska varden har skett med hansyn till fondemissionselement i nyemissionen under juni 2009
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Moderbolagets balansrakning

Tillgangar

Anlaggningstillgangar

Immateriella tillgdngar

Licenser 12 o 90

Summa immateriella tillgdngar o 90

Materiella anldggningstillgangar
Inventarier 13 311 437

Summa materiella anldggningstillgangar 311 437

Finansiella anldggningstillgdngar

Aktier i dotterbolag 25 123 295 12100
Andelar i intresseféretag 14 201 883 186 328
Rantebarande fordringar hos dotterbolag 15 44 000 44 000
Rantebarande fordringar hos intresseforetag 15 13 490 12 240
Uppskjutna skattefordringar 9 5633 4537
Summa finansiella anldggningstillgdngar 388 301 259 205
Summa anlaggningstillgangar 388 612 259 732

Omsattningstillgangar
Kortfristiga fordringar

Rantebarande fordringar hos dotterbolag 15 16 400 15 500
Rantebarande fordringar hos intresseforetag 15 950 1 450
Kundfordringar 17 2 000 178
Fordringar hos koncerforetag 17 29 768 1215
Ovriga ej réntebarande fordringar 17 1263 91
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 17 1922 1582
Summa kortfristiga fordringar 52 303 20 016
Kassa och bank 89 662 46 579
Summa omsattningstillgangar 141 964 66 505
Summa tillgangar 530577 326 327
Stallda sakerheter 22 43753 60598
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Moderbolagets balansrakning

Eget kapital och skulder

Eget kapital 18

Bundet eget kapital

Aktiekapital 16 972 8 761
Pagdende nyemission 208 -
Reservfond 59 443 59 443
Summa bundet kapital 76 624 68 204
Fritt eget kapital

Overkursfond 346 206 247 203
Balanserat resultat -47 347 -33 480
Arets resultat 7663 -13 867
Summa fritt eget kapital 306 522 199 856
Summa eget kapital 383146 268 060
Skulder

Langfristiga skulder

Rantebarande skulder 19 138 514 52 881
Summa langfristiga skulder 138 514 52 881
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 21 2240 851
Ovriga ej rantebarande skulder 21 2603 896
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 21 4074 3639
Summa kortfristiga skulder 8917 5386
Summa eget kapital och skulder 530577 326 327
Ansvarsforbindelser 23 6 651 5599
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Moderbolagets forandring | eget kapital
T () [ R I

Ingdende eget kapital 1 januari 2008 8 761 59 443 243739 -33 480 278 463
Varde av konverteringsratt ¥ 3464 3464
Arets resultat -13867 -13 867
Utgdende eget kapital 31 december 2008 8 761 59 443 247 203 -47 347 268 060
Ingadende eget kapital 1 januari 2009 8 761 50 443 247 203 -47 347 268 060
Foretradesemission 7301 83960 91 261
Apportemissioner ? 910 20142 21052
Pagdende apportemission 2 208 5741 5949
Emissionskostnader -14 707 -14 707
Skatt pa emissionskostnader 3868 3868
Arets resultat 7663 7663
Utgaende eget kapital 31 december 2009 17180 59 443 346 206 -39 684 383146

Bolaget har inte Iamnat nagon utdelning under ndgon av ovanstaende perioder.

I Konverteringsratt avseende konvertibel om 31 Mkr
2 Verkligt varde pa apportemissionerna baseras pa LinkMeds borskurs vid respektive transaktionstillfalle. For vidare information se forvaltningsberattelsen.
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Moderbolagets kassaflodesanalys

Den I6pande verksamheten

Resultat fore finansiella poster 6 950 -23 017
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet -29 498 339
Erhallen ranta 8 025 7744
Erlagd ranta -4 055 -2785
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore férandring av rérelsekapital -18 578 -17 719
Forandring av rorelsefordringar -1830 -943
Forandring av rorelseskulder 3531 894
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -16 877 -17 768

Investeringsverksamheten

Investering i materiella anlaggningstillgangar -54 -423
Investering i dotterforetag 24 -57 861 -40 600
Investering i intresseforetag -48 888 -44 819
Utlaning till intresseforetag -750

Kassafléde fran investeringsverksamheten -107 553 -85 842

Finansieringsverksamheten

Nyemission 76 555 -
Konvertibelemission 84858 -
Upptagna lan = 25 000
Utlaning fran koncernforetag 6100 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 167 513 25 000
Arets kassafléde 43 083 -78 610
Likvida medel vid arets borjan 46 579 125189
Likvida medel vid arets slut 89 662 46 579
Justeringar fér poster som inte ingar i kassaflédet:
Avskrivningar 270 339
Erhallet koncernbidrag -29 768

-29 498 339

Likvida medel bestar av banktillgodohavanden.
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Noter med redovisningsprinciper
och bokslutskommentarer

NOT 1

REDOVISNINGS- OCH VARDERINGSPRINCIPER

ALLMAN INFORMATION

Arsredovisningen fér LinkMed AB (publ) har godkants av styrelsen for
publicering den 25 mars 2010. Resultat- och balansrakningarna forelaggs
arsstamman for beslut den 26 april 2010. LinkMed AB ar ett publikt aktie-
bolag (org.nr 556543-6127) med sate i Stockholm, Sverige. Adressen till
bolaget ar Drottninggatan 33, 103 95 Stockholm. Bolagets huvudsakliga
verksamhet beskrivs i forvaltningsberattelsen.

REDOVISNINGSPRINCIPER

Grunder for upprattandet av redovisningen

LinkMeds koncernredovisning baseras pa historiska anskaffningsvarden,
med undantag for andelar i intressebolag. Dessa tillgangar och skulder redo-
visas till verkligt varde. Samtliga belopp redovisas i Tkr om inte annat anges.

Uttalande om 6verensstammelse med tillampade regelverk
Koncernredovisningen upprattas i enlighet med International Financial
Reporting Standards (IFRS) sasom de ar antagna inom EU. Koncernredo-
visningen ar vidare upprattad i enlighet med svensk lag genom tillampning av
Radet for finansiell rapportering RFR 1.2 (Kompletterande redovisningsregler
for koncerner). Vid upprattandet av moderbolagets finansiella rapporter har
Radet for finansiell rapportering RFR 2.2 (Redovisning for juridiska perso-
ner) tilldmpats. IFRS tilldmpas fr.o.m. 1 juli 2008. Eftersom ingen koncern
forelegat innan Olerup SSP AB forvarvades i juli har LinkMed bedomt att
oppningsbalansen enligt IFRS ar per 1 juli 2008.

Nya och @ndrade redovisningsprinciper for aret
Nedan fortecknas de nya standarder och uttalanden som har tillampas for
kalenderaret 2009.

Omarbetad IAS 1 Utformning av finansiella rapporter

Den omarbetade standarden gavs ut i september 2007 och ska tillampas for
rakenskapsar som borjar den 1 januari 2009 eller senare. Standarden delar
upp foérandringar i eget kapital till foljd av transaktioner med agare och andra
forandringar. Uppstallningen over forandringar i eget kapital kommer endast
att innehalla detaljer avseende dgartransaktioner. Andra forandringar an
dgartransaktioner i eget kapital presenteras pa en rad i uppstaliningen dver
forandringar i eget kapital. Darutdver introducerar standarden begreppet
"Rapport Over totalresultat” som visar alla poster avseende intakter och
kostnader, antingen i en enskild uppstalining, eller i tvd sammanhangande
uppstallningar. LinkMed har valt att ha en enskild uppstalining.

Omarbetad IFRS 7 Finansiella instrument: Upplysningar

Ytterligare upplysningar skall Idmnas avseende finansiella instrument
redovisade till verkliga varden i balansrakningen. Av upplysningarna skall
det framga i vilken omfattning verkligt varde 3r baserat pa observerbara
indata enligt en hierarki med foljande nivaer:

Nivd 1:  Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknader for identiska
tillgangar eller skulder

Niva 2:  Andra indata an de noterade priser som ingar i Niva 1, som ar
observerbara for tillgdngen eller skulden antingen direkt (dvs.
som priser) eller indirekt (dvs. harledda fran priser)

Niva 3: Indata for tillgangen eller skulden i fraga, som inte bygger pa
observerbara marknadsdata (icke observerbara indata)

Upplysningar ska ocksa Iamnas med avseende pa inbordes fordndringar mel-
lan hierarkinivaerna for finansiella instrument redovisade till verkligt varde.
Om ett verkligt varde har berdknats i enlighet med niva 3 ska upplysningar
lamnas avseende vardeforandringen av dessa instrument och en analys
presenteras av forandringen av redovisat varde under aret.

LinkMeds vardering till verkligt vérde av intressebolag ligger inom Niva 3.

Framtida andringar av redovisningsprinciper

IFRS 3R Rérelseforvarv och IAS 27R Koncernredovisning och

separata finansiella rapporter

IFRS 3R infor ett antal forandringar i redovisningen av rorelseforvarv vilket

kommer att paverka storleken pa redovisad goodwill, rapporterat resultat i

den period som forvarvet genomfors samt framtida rapporterade resultat.
IAS 27R kraver att forandringar i dgarandelar i ett dotterbolag, dar ma-

joritetsagaren inte forlorar bestammande inflytande, redovisas som eget

kapital-transaktioner. Detta innebar att dessa transaktioner inte langre

ger upphov till goodwill, eller leder till ndgra vinster eller forluster. Vidare

forandrar IAS 27R redovisningen for forluster som uppstar i dotterbolag

och redovisningen nar det bestammande inflytandet 6ver ett dotterbolag
upphor. Férandringarna paverkar forvarv som sker fr.o.m. 2010.

Koncernredovisning

Koncernredovisningen omfattar moderbolaget och dess dotterbolag. De
finansiella rapporterna for moderbolaget och dotterbolagen som tas in
koncernredovisningen avser samma period och ar upprattade enligt de
redovisningsprinciper som galler for koncernen.

Alla koncerninterna fordringar och skulder, intdkter och kostnader, vinster
eller forluster som uppkommer i transaktioner mellan foretag som omfattas
av koncernredovisningen elimineras i sin helhet.

Ett dotterforetag tas med i koncernredovisningen fran forvarvstidpunk-
ten, vilken ar den dag da moderforetaget far det bestammande inflytandet,
och ingar i koncernredovisningen fram till den dag det bestdmmande in-
flytandet upphor. Normalt erhdlls det bestdmmande inflytandet 6ver ett
dotterforetag genom innehav av mer an 50 % av rostberattigande aktier
men kan aven erhallas pa annat satt t.ex. genom avtal.

Dotterforetag som forvarvats redovisas i koncernredovisningen enligt
forvarvsmetoden. Detta galler dven direkt forvarvade rorelser. FOrvarvs-
metoden innebar bland annat att anskaffningsvardet for aktierna, eller for
den direkt forvarvade rorelsen, fordelas pa forvarvade tillgangar, dvertagna
ataganden och skulder vid forvarvstidpunkten pa basis av dessas verkliga
varden vid denna tidpunkt. Om anskaffningsvardet dverstiger verkligt varde
pa det forvarvade bolagets nettotillgangar utgor skillnaden goodwill. Om
anskaffningsvardet understiger verkligt varde pa det forvarvade bolagets
nettotillgangar redovisas skillnaden direkt i resultatrdkningen.

Vid forvarv fran minoritetsagare redovisas skillnaden mellan kopeskil-
lingen och den del av redovisat eget kapital som utgors av minoritetsagarnas
andel av de redovisade nettotillgangarna i malbolaget som en 6kning av
goodwill.

Investeringar i intressebolag

Som intressebolag redovisas bolag dar LinkMed har ett betydande inflytan-
de. LinkMeds innehav i portféljbolag omfattar ett réstinnehav om 19,3-61,7%
och 19,3-61,7% andel av kapitalet. LinkMeds inflytande i intressebolagen
bestdms av rostrattsandelen enligt ovan tillsammans med 6verenskom-
melser mellan aktiedgarna (konsortialavtal och aktiedgaravtal) LinkMed
har betydande inflytande i samtliga portféljbolag varfor alla redovisas som
intressebolag.

Intressebolagen redovisas i koncernen i enlighet med IAS 39 Finansiella
instrument: Redovisning och vardering, vilket innebar att intressebolag
redovisas till verkligt varde och att vardeférandringar redovisas i resul-
tatrakningen nar de uppstar. Betraffande i vilken omfattning observerbar
information anvands vid varderingen, se not 14 samt under avsnittet "Nya
och andrade redovisningsprinciper for aret” ovan. | moderbolaget redovisas
intressebolag till anskaffningsvarde med avdrag for eventuell nedskrivning.

Beddmning av verkligt vdrde av andelar i intressebolag
For att uppskatta verkligt varde av intressebolagen utgar LinkMed fran
senaste emissionskurs dar nya externa investerare deltagit och nar detta
inte finns anvander LinkMed en sannolikhetsjusterad kassaflédesmodell.
Varderingsmetodiken ar i linje med de principer som kommer till uttryck i
IPEVC’s Valuation Guidelines. IPEVC's riktlinjer for vardering ar utarbetade
och accepterade som gemensam standard for portféljvardering av ett flertal
riskkapitalforeningar i olika lIander. Till dessa hor EVCA och BVCA.
Varderingen av ett intressebolag pa basis av framtida kassafloden utgar
fran summan av vardet for dess enskilda projekt. Kostnader av gemensam
karaktar som inte belastar de enskilda projekten dras av fran de varden
som projekten forvantas generera. Vardet av varje projekt berdknas genom
att de framtida kassaflodena nuvardeberdknas och sannolikhetsjusteras for
att ta hansyn till utvecklingsrisken. Sannolikheterna ar i allmanhet hogre
inom medicinteknik an inom Iakemedelsutveckling medan de inom biotek-
nikomradet kan vara bade hogre och lagre. Ju langre fram i tiden intdkter
ligger, desto lagre sannolikhet asatts de. Varderingen beaktar kassaflodet
for de ndrmaste 20 aren och omfattar inte berdkning av nagot restvarde
darefter. LinkMed anvander vid berdkningen av vardet genomgaende ett
avkastningskrav om 20 %. Vid bedoémningen av verkligt varde tas aven
hansyn till den likviditetsrabatt som kan férkomma med hansyn till aktuellt
marknadslage. Varderingen beaktar inte utestaende optioner och konver-
tibler i intressebolagen.

Omrakning av fordringar och skulder i utldndsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta varderas till den kurs som galler pa trans-
aktionsdagen. P3a balansdagen omrdknas monetara fordringar och skulder
som ar uttryckta i utldndska valutor till den kurs som da galler. Alla kursdif-
ferenser pafors resultatrakningen.
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Intdkter

Intakter redovisas till verkligt varde av erhallen ersattning eller den ersatt-
ning som kommer att erhallas for salda varor och tjanster inom koncernens
ordinarie verksamhet. Intdkten redovisas da leverans har skett till kunden
enligt gallande forsaljningsvillkor. Intakter redovisas exklusive mervardes-
skatt och netto efter rabatter.

Materiella och immateriella anldggningstillgangar med

begriansad nyttjandeperiod

Materiella och immateriella anldggningstillgangar redovisas till anskaff-
ningsvarde med avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella
nedskrivningar.

Utvecklingsutgifter tas upp som en immateriell anldggningstillgang endast
om foljande kriterier ar uppfyllda: Det finns ett val avgransat utvecklings-
projekt med konkreta planer for hur och nar tillgdngen skall anvandas i
verksamheten, utgifterna kan beraknas pa ett tillforlitligt satt och tillgangen
beddms ge upphov till framtida ekonomiska fordelar. Det bedoms tekniskt
mojligt att genomfora projektet och koncernen bedéms ha de resurser
som krdvs for att slutfora utvecklingen. | anskaffningsvardet for den im-
materiella tillgdngen ingdr forutom medarbetarkostnader och direkta inkdp
aven andel av indirekta kostnader som kan hanféras till tillgangen. Ovriga
utvecklingsutgifter kostnadsfors i takt med att de uppstar.

Immateriella anlaggningstillgdngar med obestambar nyttjandeperiod
redovisas till anskaffningsvarde med avdrag for eventuella ackumulerade
nedskrivningar.

Nedskrivningar

Lopande under aret beddms om det finns indikationer pa att tillgangar
kan ha minskat i varde. Om en sadan indikation finns berdknas tillgangens
atervinningsvarde.

For goodwill och andra immateriella tillgangar med obestamd nyttjande-
period samt for immateriella tillgdngar som annu ej ar fardiga fér anvandning
berdknas atervinningsvardet minst arligen.

Om det inte gar att faststalla vasentligen oberoende kassafléden till en
enskild tillgang, ska vid provning av nedskrivningsbehov tillgdngarna grup-
peras till den I3gsta niva dar det gar att identifiera vdsentliga oberoende
kassafloden (en kassagenererande enhet). En nedskrivning redovisas nar
en tillgadngs eller kassagenererande enhets redovisade varde dverstiger
atervinningsvardet. En nedskrivning belastar resultatrakningen.

Nedskrivning av tillgangar hanforliga till en kassagenererande enhet
fordelas i forsta hand till goodwill. Darefter gors en proportionell nedskriv-
ning av ovriga tillgdngar som ingar i enheten.

Berékning av dtervinningsvardet

Atervinningsvérdet &r det hogsta av tillgdngens nettoférséljningsvarde
och nyttjandevarde. Nyttjandevardet ar nuvardet av framtida kassafloden
diskonterade med rantesats som baserad pa riskfri ranta justerad for den
risk som ar forknippad med den specifika tillgangen. For en tillgang som
inte genererar kassafloden berdknas atervinningsvardet for den kassa-
genererande enhet till vilken tillgdngen hor.

Aterféring av nedskrivningar
Nedskrivningar aterférs om en senare 6kning av dtervinningsvardet objektivt
kan hanforas till en handelse som intraffat efter det att nedskrivningen
gjordes.

Nedskrivningar pa goodwill terfors inte.

En nedskrivning aterfors endast till den utstrackning tillgangens redo-
visade varde efter aterforing inte Overstiger det redovisade varde som
tillgangen skulle ha haft om ndgon nedskrivning inte hade gjorts.

Varulager

Varulagret varderas till det lagsta av anskaffningsvardet och nettoférsalj-
ningsvardet. Nettoforsaljningsvardet motsvarar det uppskattade forsalj-
ningspriset vid normala forhallanden, med avdrag for kostnader som kravs
for att genomfora forsaljningen. Anskaffningsvardet beraknas enligt den
s.k. forst-in-forst-ut-metoden som innebar att de tillgangar som finns i lager
vid arsskiftet anses vara de senast anskaffade.

Finansiella tillgangar

Finansiella tillgangar klassificeras i olika kategorier, beroende pa avsik-
ten med forvarvet av den finansiella tillgdngen. Klassificeringen bestams
vid ursprunglig anskaffningstidpunkt. En finansiell tillgang tas bort fran
balansrakningen da de avtalsenliga rattigheterna till kassaflodet upphor.
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Finansiella tillgdngar vdrderade till verkligt virde via resultatrdkningen

I LinkMeds balansrakning innehaller denna kategori andelar i intressebolag
samt derivatinstrument. Tillgangarna varderas till verkligt varde med var-
deforandringar redovisade i resultatrakningen.

Lanefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar ar finansiella tillgangar med fasta betal-
ningar eller betalningar som gar att faststalla till belopp. Fordringarna har
koppling till koncernens leveranser av varor och tjanster. Vardering gors till
upplupet anskaffningsvarde. Fordringarna redovisas till det belopp varmed
de forvantas inflyta, efter avdrag for osakra fordringar, som bedémts indi-
viduellt. Lanefordringar och kundfordringar har kort forvantad 16ptid, och
varderas darfor till nominellt belopp utan diskontering.

Finansiella skulder
| denna kategori redovisas rantebarande och ej rantebarande finansiella
skulder som inte innehas for handelsandamal. Vardering gors till upplupet
anskaffningsvarde.

Langfristiga skulder har en aterstdende |6ptid 6verstigande ett ar, medan
skulder med kortare 16ptid redovisas som kortfristiga. Leverantorsskulder
har kort forvantad 16ptid, och varderas darfor till nominellt belopp utan
diskontering.

Finansiella garantier

Finansiella garantier stalls fran tid till annan ut till forman for vissa av
intressebolagen. Ersattning for dessa garantiataganden periodiseras 6ver
garantiperioden. Behovet av ytterligare reserveringar beddéms fortlopande.

Avsdttningar

Avsattningar redovisas i balansrakningen nar koncernen har en forpliktelse
(legal eller informell) pa grund av en intraffad handelse och da det ar san-
nolikt att ett utflode av resurser som ar forknippade med ekonomiska
fordelar kommer att kravas for att uppfylla forpliktelsen och beloppet kan
berdknas pa ett tillforlitligt sdtt. Om koncernen raknar med att erhalla en
gottgorelse motsvarande en avsattning som gjorts, till exempel genom ett
forsakringsavtal, redovisas gottgorelsen som en tillgang i balansrdkningen
nar det ar i det ndrmaste sakert att gottgorelsen kommer att erhallas. Om
effekten av tidsvardet for den framtida betalningen bedéms som vasentlig
faststalls avsattningens varde genom att den bedémda framtida utbe-
talningen nuvardesberdknas med en diskonteringsfaktor fére skatt som
avspeglar marknadens aktuella vardering av tidsvardet och de eventuella
risker som hanfors till forpliktelsen. Den successiva 6kning av det avsatta
beloppet som nuvdrdesberakningen medfor redovisas som en rantekostnad
i resultatrakningen.

Ersattningar till anstallda

Pensioner och 6vriga utféstelser om férmaner efter avslutad anstélining
LinkMeds pensionsataganden omfattas enbart av avgiftsbestamda planer
vilket innebar att erlagda premier redovisas som en kostnad.

Leasing

Leasingavtal dari allt vasentligt alla risker och férdelar som forknippas med
dgandet inte faller pa koncernen klassificeras som operationella leasingavtal.
Leasingavgifter avseende dessa redovisas som en kostnad i resultatrak-
ningen och fordelas linjart 6ver avtalets 16ptid. LinkMed har klassificerat
samtliga nuvarande leasingavtal som operationella.

Lanekostnader

Lanekostnader belastar resultatet for den period till vilken de hanfor sig.
Kostnad som uppkommer vid upptagande av lan férdelas 6ver lanets 16ptid
pa basis av den redovisade skulden.

Inkomstskatt

Inkomstskatt utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomstskatter
redovisas i resultatrakningen da den avser resultatrakningens poster och
direkt mot eget kapital da den underliggande transaktionen redovisas
direkt mot eget kapital.

Aktuell skatt ar skatt som ska betalas eller erhallas avseende aktuellt
ar, med tillampning av de skattesatser som ar beslutade eller i praktiken
beslutade per balansdagen. Hari inkluderas aven eventuella justeringar av
aktuell skatt hanforlig till tidigare perioder.

Uppskjuten skatt redovisas i enlighet med balansrakningsmetoden,
innebdrande att uppskjuten skatt berdknas for pa balansdagens samtliga
identifierade temporara skillnader, dvs. mellan @ ena sidan tillgangarnas
eller skuldernas skattemassiga varden och a andra sidan deras redovisade




varden. Uppskjuten skattefordran redovisas i balansrakningen aven for ej
utnyttjade underskottsavdrag.

Uppskjuten skatteskuld redovisas dock inte i balansrakningen for skat-
tepliktiga temporadra skillnader avseende goodwill. Uppskjuten skatt han-
forliga till investeringar i dotterbolag och intressebolag redovisas inte da
realisationsresultat pa aktierna med nuvarande skatteregler ar undantagna
fran beskattning

Uppskjutna skattefordringar redovisas endast i den utstrackning det ar
sannolikt att framtida skattepliktiga vinster kommer att finnas tillgangliga
och mot vilka de temporara skillnaderna eller outnyttjade underskotts-
avdragen kan komma att utnyttjas. De uppskjutna skattefordringarnas
redovisade varden provas vid varje balansdag och minskas i den utstrackning
som det inte langre ar sannolikt att tillrackligt stor beskattningsbar vinst
kommer att finnas tillganglig for att utnyttja hela eller delar av de uppskjutna
skattefordringarna.

Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder berdaknas med hjalp av de
skattesatser som forvantas galla for den period da fordringarna avraknas
eller skulderna regleras, baserat pa den skattesats (och den skattelagstift-
ning) som foreligger eller i praktiken foreligger pa balansdagen. Uppskjutna
skattefordringar och skatteskulder nettoredovisas i balansrakningen under
forutsattning att skattebetalningen kommer att ske med nettobeloppet.

Kassaflédesanalys

Kassaflodesanalysen visar in- och utbetalningar. Indirekt metod har anvants
for den I6pande verksamheten. Som likvida medel klassificeras, forutom
kassa- och banktillgodohavanden, kortfristiga likvida placeringar med en
ursprunglig |6ptid understigande tre manader.

Rorelsesegment
LinkMed har inga rorelsesegment enligt IFRS 8.

VIKTIGA UPPSKATTNINGAR OCH BEDOMNINGAR FOR
REDOVISNINGSANDAMAL

Koncernen gor uppskattningar och antaganden om framtiden. De uppskatt-
ningar for redovisningsandamal som blir féljden av dessa kan avvika fran det
verkliga utfallet. De uppskattningar och antaganden som kan innebara en
risk for vasentliga justeringar i redovisade varden framgar nedan.

Vardepotential i intressebolag

LinkMeds varderingsmodell utgors av en standardiserad excelbaserad kalkyl-
modell som upprattas for vart av ett av intressebolagen. For varje foretag
omfattar kalkylen foljande:

1. Intadkts- och kostnadsprognoser 6ver 20 ar for vart och ett av de projekt
som foretaget arbetar med, vilket resulterar i ett prognostiserat arligt
kassafléde 6ver samma period per projekt.

a. Intakterna berdknas utifran prognoser for total marknadsstorlek, forvdn-
tad marknadsandel for produkten, beddmd prisniva, royaltyniva samt i
vissa fall dven sa kallade "milestone”-betalningar. Storleken pa marknad,
royaltynivaer och varden pa milestone-betalningar fas fran sekundara
kallor, vedertagna antaganden inom industrin och antaganden gjorda
av LinkMed.

b. Kostnaderna omfattar utvecklingskostnader och direkta och indirekta
projektkostnader.

2. Kassaflodena nuvardesberdknas med LinkMeds avkastningskrav om 20
procent. Nuvardet utgor vardepotential.

3. Vardepotentialen omraknas till ett projektvarde genom applicering av en
sannolikhet for att projektet lyckas, fran mycket Idga, under 10 procent
upp till 100 procent for produkter som finns pa marknaden. | regel har
projekt inom lakemedelsutveckling valdigt laga sannolikhetstal vilket
ger stor effekt i varderingen. Sannolikhetstalen i Iakemedelsutveckling
grundar sig pa vedertagna antaganden om mojligheten for en produkt
att nd marknaden. For projekt inom medicinteknik uppskattas san-
nolikheten fran projekt till projekt.

4. Prognoser for bolagsgemensamma kostnader 6ver motsvarande prog-
nosperiod nuvardesberdknas ocksa till 20 procents avkastningskrav.

5. Prognoser for skattebetalningar berdknas med tillampning av aktuell
skattesats pa prognostiserade kassafloden for underliggande projekt
samt gemensamma kostnader. Skattemdssiga underskott balanseras
som forlustavdrag och reducerar framtida skattebetalningar.
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KANSLIGHETSANALYS FOR VERKLIGT VARDE AV LINKMEDS
INTRESSEBOLAG 2009-12-31, FORANDRING | FORHALLANDE
TILL WACC 20 %
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En kanslighetsanalys av hur bolagets verkliga varden férdndras vid olika WACC
ger vid handen att en minskning av WACC med 5 % enheter till 15 % ger en
Okning av vardena med 32Mkr per % enhet medan en 6kning av WACC med
5 % enheter ger en minskning med 19 Mkr. Vid h6gre varden pd WACC én 20 %
avtar kansligheten successivt.

Vardepotentialen i enskilda projekt och i foretaget ligger till grund nar
styrelsen ska ta beslut om vidare investering i foretaget.

Riskerna vid bedémning av vardepotentialen ligger framforallt vid de
antaganden som gors om marknadsstorlek, marknadsandel och sannolikhe-
terna. LinkMed anvander sekundar research och tar en valdigt konservativ
hallning med laga sannolikhetstal och marknadsandelar. | projekt inom
Idkemedelsutveckling kan i manga fall resultatet av forskningen vara digital
- antingen gar det bra eller sa maste projektet stoppas.

Immateriella tillgdngar med obestambar nyttjandeperiod

Goodwill och varumarke ar hanforligt till forvarvet av Olerup SSP. Dessa
skrivs inte av I6pande utan ar istallet foremal for nedskrivningsprovning
arligen eller nar det finns tecken pa vardenedgang.

Bolagsforvarvets varde motiverades vid forvarvet 2008 av en EBIT niva
om 6 ganger EBIT under 2007. Redovisat vdrde 2009-12-31 motsvarar 5 ggr
under 2009 uppnadd EBIT. EBIT-multipeln for bolag inom samma bransch
med beaktande av storleksrabatt ligger i intervallet 6-7 ggr. En niva battre
an 6 ggr EBIT bedéms kunna uppnas i framtiden.
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NOT 2
KURSDIFFERENSER

| Koncernen | Moderbolaget

eoos] 008 _zooo] 008

| nettoomsattningen ingar:

Realiserade kursdifferenser 732 929 - -

Orealiserade kursdifferenser -13 198 - -

| ravarukostnaden ingar:

Realiserade kursdifferenser -28 -3 - -

Orealiserade kursdifferenser -1 - - -
690 1124 - -

NOT3
OVRIGA INTAKTER

Konsultverksamhet mot intresse-,

dotterforetag 2691 962 4177 3049
Vidarefakturerade kostnadsforda
utlagg for intresseforetag 323 68 323 603

Ovriga intakter 310 - 178 -

3324 1030 4678 3652

NOT 4
ARVODEN TILL REVISORER

FOr revision samt radgivning och
annat bitrade som foranletts av
iakttagelser vid granskningen:

Ernst & Young AB 949 606 826 456
Ovriga 7 28 -
For fristdende radgivning:

Ernst & Young AB 1155 98 1155 98
Ovriga 6 -

2111 738 1981 554

NOT 5
LEASINGAVGIFTER AVSEENDE OPERATIONELL LEASING

| Koncernen | Moderbolaget

Arets leasingavgifter 2 461 1150 1372 1287

Avtalade framtida leasingavgifter
som forfaller till betalning:

Inom ett ar 2734 2321 1396 1335
Mellan ett och fem ar 5 465 1963 3686 1003
Senare an fem ar - -

8199 4284 5082 2338

Leasingavgifterna avser i huvudsak hyreskostnader for kontorslokaler och
inventarier.

ARSREDOVISNING 2009 LINKMED

NOT 6
ANSTALLDA, PERSONALKOSTNADER OCH ARVODEN TILL
STYRELSELEDAMOTER

Koncernen Moderbolaget

Medelantalet anstallda:

Man 15 12 5 5
Kvinnor 18 18 4 3
33 30 9 8

Loner och andra ersattningar:

Styrelsen, verkstallande direktoren
och ledande befattningshavare 10 225 4 235 8911 8346

Ovriga anstallda 11523 5692 3419 2908
21748 90927 12330 11254

Sociala kostnader:
Sociala avgifter enligt lag och avtal 7125 3438 4173 3782

Pensionskostnader for styrelsen,

verkstallande direktoéren och

ledande befattningshavare 833 408 833 659
Pensionskostnader for 6vriga

anstallda 1271 380 160 178

30977 14153 17496 15873

Kénsfordelning

Styrelse:
Man 5 4 5 4
Kvinnor 2 2 2 2

VD och ledande befattningshavare:

Man 3 3 3 3
Kvinnor 2 2 2 2

Principer for ersattningar till ledande befattningshavare
Till styrelsens ordférande och ledaméter utgar arvode enligt bolagsstam-
mans beslut.

Vid arsstamman 22 april 2009 faststalldes arvodet till styrelsens ord-
forande till 300 (300) Tkr och 150 (150) Tkr till envar av dvriga arsstam-
movalda ledamdter som ej ar anstallda i bolaget.

Darutover erhdller tva ledamoter sammanlagt 5o Tkr for arbete i
ersattningsutskottet samt tva ledamoter sammanlagt 8o Tkr for arbete i
revisionsutskottet.

Ersattningar till verkstallande direktoren och andra ledande befattnings-
havare utgodrs av en faststalld kostnadsram dar delarna utgors av 16n, sociala
avgifter, pension och I6neskatt samt formaner. Pensionsformaner samt
ovriga formaner till verkstallande direktoren och andra ledande befattnings-
havare ingar saledes som en del av den totala ersattningen.

Samtliga pensionsavtal ar premiebaserade. Pensionsaldern uppgar till
65 ar.

LinkMed har inte utgett ndgra 1an, garantier eller sdkerheter till forman
for styrelseledamoter eller ledande befattningshavare.

Utoéver vad som framgar ovan samt under avsnittet "Transaktioner med
narstaende”, not 10, har LinkMed inte slutit avtal med nagon av styrelsele-
damoterna eller ledande befattningshavarna. Ingen av dessa personer har
inte heller, direkt eller indirekt, genom ndrstaende foretag eller genom nara
familjemedlem, varit inblandad i affarstransaktioner med LinkMed annat
an som beskrivits under avsnittet "Transaktioner med narstdende”, not 10.

Uppsagningstider och avgangsvederlag
Uppsagningstiden for VD ar fran foretagets sida 12 manader och fran VD:s
sida 6 manader. Ovriga befattningshavare har en uppsagningstid fran fore-
tagets sida pd 3-6 manader och fran befattningshavares sida 3-6 manader.
Under uppsagningstiden utgar ersattning enligt anstallningsavtal.

Utover detta finns inga avgangsvederlag eller liknande.




LONER OCH ANDRA ERSATTNINGAR TILL STYRELSE OCH LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE, KONCERNEN

Grundlon/ Rorlig

styrelsearvode ersattning? | Pensionskostnad Ovrig ersittning

Ersattningar och andra férmaner under 2009

Ingemar Lagerlof (VD) 2 002 300 - - 2302
Ledande befattningshavare (4 st) 5 365 - 833 - 6198
Styrelsen (7st) 1243 - - - 1243

8 610 300 833 - 9743

Ersattningar och andra férmaner under juli-december 2008

Ingemar Lagerlof (VD) 981 - - - 981
Ledande befattningshavare (4 st) 2571 - 408 57 3036
Styrelsen (6st) 626 - - - 626

4178 - 408 57 4643

LONER OCH ANDRA ERSATTNINGAR TILL STYRELSE OCH LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE, MODERBOLAGET

Grundlon/ Rorlig

styrelsearvode ersattning® | Pensionskostnad Ovrig ersittning

Ersattningar och andra férmaner under 2009

Ingemar Lagerlof (VD) 2 002 300 - - 2302
Ovriga ledande befattningshavare (4 st) 5 365 - 833 - 6198
VD och ledande befattningshavare 7367 300 833 - 8 500
Monica Caneman (styrelseordf) 325 - - - 325
Oscar Ahlgren 63 - - _ 63
Jan Eriksson 175 - - - 175
Anders Erlandsson 190 - - - 190
Birgitta Gunneflo 150 - - - 150
Sven-Olof Johansson 150 - - - 150
Gunnar Mattsson 190 - - _ 190
Styrelsen 1243 - - - 1243

8 610 300 833 - 9743

Ersattningar och andra férmaner under 2008

Ingemar Lagerlof (VD) 1921 - - 28 1949
Ovriga ledande befattningshavare (4 st) 5156 - 659 105 5920
VD och ledande befattningshavare 7077 - 659 133 7869
Monica Caneman (styrelseordf) 325 - - - 325
Agneta Edberg 8 - - - 8
Jan Eriksson 175 - - - 175
Anders Erlandsson 190 - - - 190
Birgitta Gunneflo 100 - - - 100
Sven-Olof Johansson 150 - - - 150
Gunnar Mattsson 188 - - - 188
Styrelsen ¥ 1136 - - - 1136

8213 - 659 133 9 005

U Ersattningen till styrelseordférande avser styrelsearvode (300 Tkr) samt arvode (25 Tkr) for arbete i ersattningsutskottet. Ersattning till 6vriga styrelseledamoter under
rakenskapsaret 2008 och 2009 uppgar till 150 Tkr. En styrelseledamot avgick under 2008 och en ny valdes in. En ny styrelseledamot valdes in under 2009. Darutover utgar
ersattning for revisionsutskottsarbete till tva styrelseledamoter om 4o Tkr vardera samt 25 Tkr vardera till tva styrelseledamoter for arbete i ersattningsutskottet.

2 Styrelsen har tillampat mojligheten att franga riktlinjerna for ersattning till ledande befattningshavare vad galler bonus till VD for dennes insatser under 2009.
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NOT 7 B
FINANSIELLA INTAKTER

| Koncernen | Moderbolaget

[ aoo] roos] _aoos o8

Ranteintakter fran dotterbolag - 6154 2374
Ranteintdkter fran intressebolag 1689 713 1689 1459
Ranteintakter dvrigt 523 1590 472 3011

2212 2303 8315 7744

NOT 8
FINANSIELLA KOSTNADER

| Koncernen | Moderbolaget

Rantekostnader Ovrigt -7021 -5060 -4802 -2553
Ovriga finansiella kostnader -40 -278 -28 -578
-7061 -5338 -4830 -3131

NOT 9
SKATT

I T—
Aktuell skatt - -6688 - -
Forandring av uppskjuten skatt -3689 6384 -2772 4537

3689  -304 -2772 4537

Skillnader mellan redovisad skattekostnad och skattekostnader baserade pa
géllande skattesatser bestar av foljande komponenter:

Koncernen Moderbolaget

2009 2008 2009 2008

Redovisat resultat fore skatt 13869 9062 10435 -18 404
Skatt enligt gallande skattesats 3648 -2537 -2744 5153
Effekt av ej avdragsgilla kostnader -179 -268 -28 -323
Resultat fran intressebolag redovi-

sat enligt kapitalandelsmetoden 137 - - -
Justering med anledning av férand-

rad skattesats fran 28% till 26,3% - 156 - -293
Underskott for vilket uppskjuten

skatt ej tidigare redovisats - 2346 - -
Redovisad skattekostnad -3689 -304 -2772 4537

Den gdllande skattesatsen for LinkMed ar 26,3% (28%).

Koncernen Moderbolaget

2009 2008 2009 2008

Underskottsavdrag 13712 5850 5633 4537
Uppskjuten skatteskuld

Uppskjuten skattefordran

Immateriella tillgangar 32452 8256 - -

-18740 -2406 5633 4537

Under 2007 och aren dessférinnan redovisades inga uppskjutna skatter i
moderbolagets balansrdkning. LinkMed hade, i dess davarande rorelse, inga
mojligheter att utnyttja underskottsavdrag da reavinster vid forsaljning av
onoterade innehav ar skattefria.

Underskottavdrag tom 2007 uppgick till 55 Mkr och motsvarar en upp-
skjuten skatt om 14 Mkr. Dessa underskott kan inte utifran nuvarande
forutsattningar utnyttjas pga sparregel som galler tom ar 2013. Underskott
som uppstatt under ar 2008-2009 har LinkMed magjlighet att utnyttja till
foljd av forvarvet av Olerup SSP AB.

ARSREDOVISNING 2009 LINKMED

NOT 10 .
TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Styrelseledamoten Gunnar Mattsson ar delagare i Advokatfirman Lindahl,
som tillhandahaller juridiska tjanster I6pande at LinkMed och nagra av
portfoljbolagen pa marknadsmassiga villkor. Under 2009 har Advokatfir-
man Lindahl fakturerat 1 387 (643) Tkr till LinkMed. Styrelseledamoten
och aktie-agaren Sven-Olof Johansson har genom sitt bolag FastPartner
AB (publ) under 2009 erhallit 1 500 (675) Tkr avseende ersattning for sitt
garantidtagande om externt 1an pa 25 Mkr i LinkMed i samband med for-
varvet av Olerup SSP AB, erhdllit 1 206 Tkr i garantiersattning i samband
med LinkMeds nyemission samt 1 037 Tkr i garantiersattning i ssmband med
LinkMeds utgivande av konvertibel.

Mohammed Al Amoudi har under 2009 erhallit 3 619 Tkr i garantiersatt-
ning i samband med LinkMeds nyemission samt 1 037 Tkr i garantiersattning
i samband med LinkMeds utgivande av konvertibellan.

Under 2009 har Olle Olerup genom sitt bolag SSP Primers AB erhallit
1860 (827) Tkriranta for konvertibellan. Till Olle Olerup och narstaende har
Olerup SSP AB betalat 661 (331) Tkr avseende hyra av fastighet.

Styrelseledamoten Anders Erlandsson har under 2009 genom sitt bolag
Erlandsson Partners AB fakturerat 85 Tkr till LinkMed.

LinkMed lanar aven ut kapital och staller garantier till intresseféretagen
till marknadsmassiga villkor. Se dven not 17 och 25. Betraffande I6ner och
ersattningar se not 6.

Moderbolaget har fakturerat Olerup SSP 1 500 (570) Tkr.

NOTER




NOT 11
UPPLYSNINGAR OM FINANSIELLA INSTRUMENT OCH KAPITALBEHOV

Klassificering och kategorisering av tillgangar och skulder i koncernen 2009

[ALELSEE]
tillgangar varde-
rade till verkligt

Totala finansiella

Lanefordringar/

Icke finansiella

varde via RR Kundfordringar tillgdngar tillgangar
Tillgangar
Immateriella tillgangar - - - 331753 331753
Materiella tillgangar - - - 1903 1903
Andelar i intressebolag 362135 - 362135 - 362135
Langfristiga rantebarande fordringar hos intressebolagen - 13 490 13 490 - 13 490
Uppskjuten skattefordran - - - 13712 13 712
Varulager - - - 15 005 15 005
Kortfristiga rantebarande fordringar hos intressebolagen - 950 950 - 950
Kundfordringar - 10 229 10 229 - 10 229
Ovriga ej rantebarande fordringar - - - 1695 1695
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter - 824 824 1346 2170
Likvida medel 110 902 . 110 902 . 110 902
473 037 25 492 498 529 365 414 863944
Finansiella Icke finansiella
skulder skulder Summa
Eget kapital och skulder
Eget kapital - 590 572 590 572
Langfristiga rantebdrande skulder 190 822 - 190 822
Langfristiga avsattningar - - -
Uppskjutna skatteskulder - 32452 32452
Kortfristiga rantebarande skulder 11 750 - 11 750
Kortfristiga avsattningar - 20 000 20 000
Leverantorsskulder 3206 - 3 206
Skatteskulder - 2 049 2 049
Ovriga ej rantebarande skulder - 3258 3258
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter - 9835 9 835
205778 658 165 863944

Rantebdrande fordringar pa intressebolagen avser konvertibelfordran om 13 490 Tkr. Bokfort varde bedoms Overensstamma med det marknadsmassiga
vardet. | langfristiga rantebarande skulder ingar tva konvertibellan om nominellt 31 ooo Tkr, bokfort till 28 656 Tkr respektive 84 858 Tkr saval bokfort som
nominellt. De marknadsmassiga vardena pa konvertibellanen bedoms i allt vasentligt motsvara de nominella vardena med beaktande av det aktuella rdntelaget.
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Klassificering och kategorisering av tillgangar och skulder i koncernen 2008

ALELSEE]
tillgangar varde-
rade till verkligt

Lanefordringar/

Totala finansiella Icke finansiella

varde via RR Kundfordringar tillgangar tillgangar

Tillgangar
Immateriella tillgangar - - - 216 185 216 185
Materiella tillgangar - - - 1336 1336
Andelar i intressebolag 411 463 - 411 463 - 411 463
Langfristiga rantebdrande fordringar hos intressebolagen - 12 240 12 240 - 12 240
Uppskjuten skattefordran - - - 5 850 5 850
Varulager - - - 16 366 16 366
Kortfristiga rantebarande fordringar hos intressebolagen - 1 450 1 450 - 1450
Kundfordringar B 7 209 7 209 - 7 209
Ovriga ej réntebarande fordringar - - - 438 438
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter - 802 802 910 1712
Likvida medel - 50 322 50 322 - 50 322

411 463 72023 483 486 241 085 724571

Finansiella Icke finansiella
skulder skulder

Eget kapital och skulder

Eget kapital - 506 968 506 968
Langfristiga rantebarande skulder 116 481 - 116 481
Langfristiga avsattningar - 34 800 34 800
Uppskjutna skatteskulder - 8 256 8 256
Kortfristiga rantebarande skulder 11 600 - 11 600
Kortfristiga avsattningar - 35 000 35 000
Leverantorsskulder 851 - 851
Skatteskulder - 3725 3725
Ovriga ej rantebarande skulder - 1918 1918
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 1253 3719 4972

130185 594 386 724571

Rantebarande fordringar pa intressebolagen avser konvertibelfordran om 12 240 Tkr. Bokfort varde ar bedomt dverensstamma med det marknadsmassiga
vardet. | langfristiga rantebdrande skulder ingar ett konvertibellan om nominellt 31 ooo Tkr till forman for SSP Primers i samband med forvarvet av Olerup
SSP AB. Det bokforda vardet pa konvertibeln bedoms 6verensstamma med det marknadsmassiga vardet pa konvertibeln.

Tidsanalys pa fordringar som ar forfallna men inte nedskrivna

Koncernen Moderbolaget

2009 2008 2009 2008

Avsattning for osdkra fordringar

Koncernen

Moderbolaget

2009 2008 2009 2008

0-30 dagar 1 600 452 50 - Avsattning vid arets borjan - - -5 521
31-180 dagar 1934 - 603 - Reservering for befarade forluster - - -450
> 180 dagar 1155 - 1150 - Konstaterade forluster - - 5971
Totalt 4689 452 1803 - Avsattning vid arets slut - - -

ARSREDOVISNING 2009 LINKMED




NOT 12 B
IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Summa immate-
Goodwill Teknologi Varumarke Licenser riella tillgdngar

Koncernen 2009

Ingdende anskaffningsvarden 184 703 - 31392 766 216 861
Foretagsforvarv 34 450 92528 o o 126 978
Omforhandlad kopeskilling Olerup SSP -11 320 o o o -11 320
Utgdende ackumulerade anskaffningsvarden 207 833 92528 31392 766 332519
Ingdende avskrivningar - - - -676 -676
Arets avskrivningar - - - -90 -90
Utgdende ackumulerade avskrivningar - - - -766 -766
Utgaende balans 207 833 92528 31392 o 331753

15 ar i takt med
Nyttjandeperiod Obestambar forsaljning Obestambar 3arlinjart

Summa immate-

Goodwill Teknologi Varumarke Licenser riella tillgangar

Koncernen 2008

Ingdende anskaffningsvarden - - - 766 766
Foretagsforvarv 184 703 - 31392 - 216 095
Utgdende ackumulerade anskaffningsvarden 184703 - 31392 766 216 861
Ingdende avskrivningar - - - -597 -597
Arets avskrivningar - - - 79 -79
Utgdende ackumulerade avskrivningar - - - -676 -676
Utgdende balans 184703 - 31392 90 216 185
Nyttjandeperiod Obestambar - Obestambar 3arlinjart

Betraffande arets nedskrivningsprévning se not 1 under rubriken "Immateriella tillgangar med obestambar nyttjandeperiod"”. Licenser avser LinkMeds
varderingsmodell. Licenser avskrives linjart pa 3 ar.

Moderbolaget

Ingdende anskaffningsvarden 766 766
Foretagsforvarv - -
Utgdende ackumulerade

anskaffningsvarden 766 766
Ingaende avskrivningar -676 -520
Arets avskrivningar -90 -156
Utgaende ackumulerade

avskrivningar -766 -676
Utgdende balans o 90

LINKMED ARSREDOVISNING 2009




NOT 13 .
MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Summa Summa

Maskiner och materiella Maskiner och materiella

andra tekniska anlaggnings- andra tekniska anlaggnings-

Inventarier anlaggningar tillgangar Inventarier anlaggningar tillgdngar

Koncernen

Ingdende anskaffningsvarden 3998 4144 8142 756 - 756
Foretagsforvarv 2084 o) 2084 3225 3923 7148
Inkdp 65 317 382 89 221 310
Forsaljning/utrangering o o o -72 - -72
Utgdende ackumulerade anskaffningsvarden 6147 4 461 10 608 3998 4144 8142
Ingdende avskrivningar -3046 -3760 -6 806 -300 - -300
Foretagsforvarv -955 o -955 -2 477 -3 648 -6 125
Forsaljning/utrangering o o o 72 - 72
Arets avskrivningar -729 -215 -944 -341 -112 -453
Utgdende ackumulerade avskrivningar -4 730 -3975 -8 705 -3 046 -3760 -6 806
Utgaende balans 1417 486 1903 952 384 1336

| Inventarier
T T
Moderbolaget
Ingdende anskaffningsvarden 774 423
Inkép 55 423
Forsaljning/utrangering -72
Utgaende ackumulerade
anskaffningsvarden 829 774
Ingdende avskrivningar -337 -225
Forsaljning/utrangering 72
Arets avskrivningar -181 -184
Utgaende ackumulerade
avskrivningar -518 -337
Utgdende balans 311 437

Inventarier, maskiner och andra tekniska anlaggningar avskrives linjart
pa 3-5 ar.
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NOT 14
ANDELAR | INTRESSEBOLAG 2009-12-31, MODERBOLAGET

Lakemedelsutveckling och bioteknik

AnaMar AB 556555-7781 Goteborg 19,3% 852 398 48 158
IMED AB 556612-9242 Stockholm 42,7% 244 493 28 464
NovaHep AB * 556672-1832 Stockholm 49,5% 49 500 12088
Recopharma AB ? 556543-6184 Stockholm 49,5% 495 37 805
Diagnostika och medicinteknik

BioResonator AB 3/ 556582-8661 Umea 49.7% 67977 15 288
Biovator AB 556479-7131 Stockholm 57.2% 9 617 4720
Likvor AB 556726-7652 Umed 48,9% 1105 6 919
ONCOlog Medical QA AB 4 556572-6915 Uppsala 40,4% 846 335 26 206
OrtoWay AB 556710-2412 Stockholm 61,7% 82333 13770
Pharmacolog i Uppsala AB 556723-6418 Uppsala 41,7% 57 334 940
Olerup International AB 5! 556780-5873 Stockholm 25,0% 250 7525
Summa bokfort virde i moderbolaget 201 883
Ingdende balans 186 329
Nyemission 19 791
Aktieadgartillskott 21571
Omklassificering till dotterbolag -33333
Forvarv 7525
Utgaende balans 201883

¥ Darutoéver innehar LinkMed 91 182 optioner som kan konverteras till aktier under perioden 1/4 2011-31/12 2013 med ett teckningspris om 1 kr.

2 Darutover innehar LinkMed 842 optioner som kan konverteras till aktier under perioden 1/1 2010-30/9 2013 med ett teckningspris om 100 kr.

3) Darutover innehar LinkMed 23 139 optioner som kan konverteras till aktier under perioden 1/10 2012-30/6 2013 med ett teckningspris om 1 kr.

4 Darutover innehar LinkMed 1 102 500 optioner som kan konverteras till aktier under perioden 31/3 2009-28/2 2011 till ett teckningspris om 8 kr.
sl Genom aktiedgaravtal har LinkMed ratt att forvarva ytterligare 25% av aktierna fran NorDiag.

ANDELAR | INTRESSEBOLAG 2008-12-31, MODERBOLAGET

Lakemedelsutveckling och bioteknik

AnaMar AB 556555-7781 Goteborg 26,2% 852398 48 159
IMED AB 556612-9242 Stockholm 42,2% 226 636 25 964
NovaHep AB % 556672-1832 Stockholm 49,5% 49 500 8 088
Recopharma AB 2) 556543-6184 Stockholm 49,5% 495 25 879
Diagnostika och medicinteknik

AbSorber AB 556570-7980 Stockholm 41,9% 189 403 25 845
BioResonator AB 556582-8661 Umead 49,2% 64 477 8789
Biovator AB 556479-7131 Stockholm 46,0% 5 867 1720
Likvor AB 556726-7652 Umead 49,0% 960 5 469
ONCOlog Medical QA AB 556572-6915 Uppsala 48,9% 533 835 23706
OrtoWay AB 556710-2412 Stockholm 49,0% 49 000 11770
Pharmacolog i Uppsala AB 556723-6418 Uppsala 41,7% 57 334 940
Summa bokfort varde i moderbolaget 186 329
Ingaende balans 141 417
Nyemission 23988
Aktiedgartillskott 20924
Forvarv -
Utgaende balans 186 329

Y Darutoéver innehar LinkMed 68 690 optioner som kan konverteras till aktier under perioden 1/4-2011-31/12 2011 med ett teckningspris om 1 kr.
2 Darutover innehar LinkMed 587 optioner som kan konverteras till aktier under perioden 1/1-2010-31/12 2010 med ett teckningspris om 100 kr.
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NOT 14 FORTS
ANDELAR | INTRESSEBOLAG, KONCERNEN

Intressebolag
varderade

Intressebolag
redovisade

till verkligt| enligt kapital-
varde *| andelsmetoden

IB 2009-01-01 411 463 - 411 463
Investeringar 41147 - 41147
Vardeforandring under aret o - o
Aterféring av redovisat varde -98
AbSorber -98 000 - 000
Forvarv av Olerup International AB - 7525 7525
UB 2009-12-31 354 610 7525 362135

' LinkMeds vardering baseras pa indata motsvarande niva 3 enligt IFRS 7. Se vidare
redovisningsprinciper.

FINANSIELL INFORMATION AVSEENDE INTRESSEBOLAG
REDOVISADE ENLIGT KAPITALANDELSMETODEN

Arets
Tillgdngar Skulder| resultat
Olerup International AB 31378 16 671 2549

LinkMeds andel i Olerup International AB ar 25%.

NOT 15
RANTEBARANDE FORDRINGAR

Langfristiga rantebarande fordringar

Konvertibelt forlagslan
hos intresseféretag

Koncernen

Ingaende balans 12 240 12 240
Tillkommande fordringar 1250 -
Utgdende balans 13 490 12 240

Konvertibelt forlagslan Fordringar hos
intresseforetag * koncernforetag

_ 2008-12-31| 2009-12-31| 2008-12-31

Moderbolaget

Ingaende balans 12 240 9690 44 000 -
Tillkommande fordringar 1250 2550 - 44 000
Utgaende balans 13 490 12240 44000 44000

Kortfristiga rantebarande fordringar

Moderbolaget

Lanefordringar mot

dotterbolag - - 16 400 15 500

Lanefordringar mot

intressebolag? 950 1 450 950 1450
950 1450 17350 16 950

U Av utgaende balans utgér Recopharma AB 6 040 Tkr som kan konverteras under perio-
den 1/1 2010-31/12 2010 till 445 aktier och Biovator AB 1700 Tkr resp 1 950 Tkr som kan
konverteras under perioden 1/2 2009-31/12 2009 till 1 360 aktier respektive 1 560
aktier samt 2 550 Tkr vilka kan konverteras till 1 700 aktier under perioden
1/1 2010-31/12 2010. Ranta for konvertibellan till Recopharma AB I6per med
10 procent och till Biovator AB med 7 procent.

2 Lanefordringar 950 Tkr mot Biovator AB. Lanefordringar I6per med 8 procent rénta.

ARSREDOVISNING 2009 LINKMED

NOT 16
VARULAGER

200

Varulagret fordelar sig enligt foljande:

Ravaror och féonddenheter 1627 2166
Fardiga varor och handelsvaror 13378 14 200
15 005 16 366

Vid utgangen av 2009 uppgick den totala ackumulerade nedskrivningen till
397 Tkr. Direkt materialkostnad under aret uppgick till 13 806 Tkr.

NOT17
OVRIGA RORELSEFORDRINGAR

2009-12-31| 2008-12-31| 2009-12-31| 2008-12-31

Kundfordringar, externa 8 229 7 032 o 1

Kundfordringar hos

dotterbolag - - - 1215

Kundfordringar hos

intressebolag 2 000 177 2 000 177
10 229 7 209 2000 1393

Ovriga rorelsefordringar 1695 438 31031 91

Forutbetalda kostnader och
upplupna intakter 2170 1712 1922 1582

14094 9359 34953 3066

Forutbetalda kostnader och
upplupna intdkter fordelar
sig enligt foljande:

Upplupen intakt

intressebolag 923 597 923 597
Upplupen intakt dotterbolag 63
Forutbetald hyra 472 327 397 327
Ovrigt 775 788 538 658
2170 1712 1922 1582
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NOT 18
EGET KAPITAL

Aktiekapital Antal aktier Totalt aktiekapital*

1 januari 2009 8 761 048 8 761 048
Foretradesemission 7 300 873 7 300 873
Apportemission 909 695 909 695
31 december 2009 16 971 616 16 971 616
Konvertibler 2 867 740
Konvertibler 3! 2 828 602

' Bolaget har en serie aktier med vardera en rost. Aktierna har ett kvotvdrde om 1 kr/
aktie. Samtliga aktier ar fullt betalda.

2 LinkMed har emitterat konvertibler i LinkMed AB till ett varde av 31 ooo Tkr. Ratt att
teckna skall endast tillkomma SSP Primers AB. Konvertering far begaras fran registre-
ring vid Bolagsverket till och med den 30 juni 2013. Konverteringskursen ar 150 % av
LinkMedaktiens genomsnittskurs under perioden den g juni-18 juli 2008, vilken var
29,34 kr.

3 Konvertibeln [6per med en arlig ranta om 6 procent fran och med den 15 januari 2010.
Pakallande av konvertering kan ske I6pande med kvartalsvis registreringa av nya
aktier, forsta gangen den 28 februari 2010. Konverteringskursen ar 30 kronor.

Forklaring till poster inom moderbolagets egna kapital
Reservfond/overkursfond: Vad som inbetalats utdver kvotvdrde vid emis-
sioner samt vardet av upplaten konverteringsratt i samband med emittering
av konvertibelldn samt andra aktieoptioner.

Kapital

LinkMeds forvaltade kapital utgors av eget kapital. Forandringar i forvaltat
eget kapital framgar av "Koncernens forandring i eget kapital”.

Bolagets finansiella mal ar att generera god avkastning pa eget kapital;
avkastningen ska 6ver en femarsperiod i genomsnitt dverstiga 20 procent
per ar. Betrdffande koncernens villkor for externa lan hanvisas till not 19.

NOT 19
RANTEBARANDE SKULDER

Skulder till kreditinstitut 11 750 77 308 - 89 058
Konvertibelt forlagslan? - 28 656 - 28 656
Konvertibelt forlagslan® - 84 858 - 84 858

11750 190 822 - 202572

Skulder till kreditinstitut - 25 000 - 25 000
Konvertibelt forlagslan? - 28 656 - 28 656
Konvertibelt forlagslan® - 84 858 - 84 858

- 138 514 - 138 514

Langivare

Moderbolag
Ostgota Enskilda Bank

Lan Villkor

25 000 Stibor 7 dagar +1,5%

Konvertibelt forlagslan® 84 858 6%
SSP Primers AB? 31000 6%
Summa Moderbolag 140 858

Dotterbolag

Almi Foretagspartner 50 Rorlig ranta
Handelsbanken Finans 408 Rorlig ranta
Svenska Handelsbanken3' 63 600 Stibor 3 man +1,7%

Summa Koncern 204 916

 Konvertibeln I6per med en &rlig ranta om 6 procent fran och med den 15 januari 2010.
Pakallande av konvertering kan ske I6pande med kvartalsvis registrering av nya aktier,
forsta gangen den 28 februari 2010. Konverteringskursen ar 30 kronor.

2 Ratt att teckna skall endast tillkomma SSP Primers AB. Konvertering far begaras fran
registrering vid Bolagsverket till och med den 30 juni 2013. Konverteringskursen skall
vara 150 % av LinkMedaktiens genomsnittskurs under perioden den g juni-18 juli 2008,
vilken var 29,34 kr.

3 Banklanet I6per med STIBOR ranta 3 manader samt en marginal som beror pa upp-
fyllandet av vissa kriterier, for narvarande 1,7 procentenheter. Till banklanet finns
sedvanliga sarskilda villkor (s.k. covenants). Amortering sker under lanets 16ptid till
och med ar 2015.

En kanslighetsanalys vad avser LinkMeds finansiella skulder ger att +/-1% i

forandring i Stibor ger en férandring i finansnettot med +/- ca 1 Mkr.

NOT 20
AVSATTNINGAR

Tillaggskopeskilling Olerup SSP ¥ - 69 800
varav kortfristig 20 000 35 000
varav langfristig - 34 800

*'Under 2009 omforhandlad tillaggskopeskilling, se forvaltningsberattelsen.

NOT 21
OVRIGA RORELSESKULDER

Koncernen Moderbolaget

2009-12-31| 2008-12-31| 2009-12-31| 2008-12-31

Leverantorsskulder, externa 3206 851 2 240 851

Ovriga rérelseskulder, externa 3258 1018 2603 896

Upplupna kostnader och for-
utbetalda intakter 9835 4972 4 074 3639

16 299 7741 8917 5386

Upplupna kostnader och for-
utbetalda intakter fordelar
sig enligt foljande:

Personalrelaterade skulder 4 482 1741 1767 768
Upplupna styrelsearvoden inkl

sociala avgifter 1189 899 981 899
Ovrigt 4164 2332 1326 1972

9835 4972 4074 3639

NOT 22
STALLDA SAKERHETER

Koncernen

Moderbolaget

Aktier i intresseforetag® 71000 166 000 43753 60598
Aktier i dotterbolag? 214517 240198 - -
285517 406198 43753 60598

I LinkMed har ingatt konsortialavtal med vissa agare i BioResonator AB och IMED AB.
LinkMeds vid var tid innehavda aktier i dessa bolag &r pantforskrivna till forman for
Ovriga agare for fullgrande av skyldigheter enligt dessa konsortialavtal. Ovriga dgare
har gjort motsvarande pantforskrivning.

2l Aktierna i Olerup SSP AB ar stallda som sdkerhet for HLA Intressenters 1an i Handels-
banken om 81 Mkr.
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NOT 23
ANSVARSFORBINDELSER

Utnyttjat Ursprunglig Utnyttjat Ursprunglig
belopp borgen Avser belopp borgen Avser
Borgensatagande till férman for portfoljbolag
AbSorber AB - 1564 Generell borgen 307 1564 Generell borgen
BioResonator AB B 375 Checkkredit . 375 Checkkredit
NovaHep AB - 601 Generell borgen 180 601 Generell borgen
ONCOlog Medical QA AB 937 937 Fullgbrande- och 3090 3090 Fullgbrande- och
forskottsgaranti forskottsgaranti
Recopharma AB Reverslan 2 380 Reverslan
Recopharma AB 183 470 Reverslan 340 470 Reverslan
Recopharma AB 664 880 Generell borgen 1681 3520 Generell borgen
Olerup International AB 4 867 5 000 Checkkredit - -
6 651 9 827 5599 10 000
NOT 24 Bokfort Verkligt
FORVARV AV ABSORBER AB virde Justering virde
Fovarvade tillgangar och skulder
I"forl\'/arvsanalysen ﬁnns immateriella tlllgangar om 126,0 Mkr i vilka ingar Goodwill _ 34,0 34,0
forvarvad teknologi om 92,0 Mkr. Ingen avskrivning har skett av den im- X
materiella tillgdngen da avskrivningen skulle ha varit marginell i och med Teknologi - 92.0 92,0
att forsaljningen annu inte har kommit i gang. Materiella anlaggningstillgangar 11 - 11
" - o e 1s Omsattningstillgangar 2,7 - 2,7
Kopeskillingen har preliminart fordelats enligt foljande: h bank
" -~ T K , - .
Kopeskilling kontant for forvarv av 41 procent 57.9 ?ssa;F jn kuld =3 =3
. . o . . P Rant -0, - -0,
Verkligt varde pa emitterade aktier avseende forvarv _E_m € E-lran € skuiger 05 05
av 14 procent, motsvarande 699 682 aktier i LinkMed Réntefria skulder 3.8 - 3.8
AB 20,0 Uppskjuten skatteskuld (netto) 0,0 -16,6 -16,6
Anskaffningsvarde pa tidigare forvarvade andelar 1,8 109,4 111,2
avseende forvarv av 43 procent 33,3
Sammanlagd képeskilling 11,2 AbSorbers resultat efter forvarvstidpunkten den 18 november 2009 uppgar

Forvarvade tillgangar

Verkligt varde av 6vertagna nettotillgangar 77.2
Goodwill 34,0

111,2
NOT 25

AKTIER | DOTTERBOLAG PER 2009-12-31

till -1,3 Mkr. Om forvarvet hade skett vid ingangen av aret skulle LinkMed-
koncernens nettoomsattning uppga till 84,8 Mkr och rérelseresultatet uppga
till 31,7 Mkr. Goodwill bestar av synergier med Olerup SSP och personal.

Effekt pa kassaflode m

Kopeskilling -111,2
Verkligt varde pa emitterade aktier

T 20,0
avseende forvarv av 14 procent
Anskaffningsvarde pa tidigare forvarvade
andelar avseende forvarv av 43 procent 333
Likvida medel i forvarvat bolag 2,3
Effekt pa kassaflodet fran investeringsverksamheten -55,6

Moderbolagets direkta innehav av aktier i dotterbolag
HLA Intressenter AB
AbSorber AB

556760-4672
556570-7980

Moderbolagets indirekta innehav av aktier
i dotterbolag

Olerup SSP AB 555650-7257

NOT 26 )
HANDELSER EFTER RAKENSKAPSARETS UTGANG

Inga vasentliga handelser har intraffat efter rakenskapsarets utgang.

ARSREDOVISNING 2009 LINKMED

Stockholm 100% 100 000 12100
Stockholm 98% 503735 111195
Nacka 100% 1500 -




Undertecknade forsakrar att koncern- och arsredovisningen har upprattats i enlighet med internationella redovisningsstandarder
IFRS, sadana de antagits av EU, respektive god redovisningssed och ger en rattvisande bild av koncernens och foretagets stallning och
resultat, samt att koncernforvaltningsberattelsen och forvaltningsberattelsen ger en rattvisande oOversikt over utvecklingen av
koncernens och foretagets verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osakerhetsfaktorer som de foretag
som ingar i koncernen star infor.

Stockholm den 25 mars 2010

Monica Caneman
Ordférande

Jan Eriksson Anders Erlandsson
Oscar Ahlgren
Birgitta Gunneflo Sven-Olof Johansson

Gunnar Mattsson

Ingemar Lagerlof
Verkstallande direktor

Min revisionsberattelse har avgivits den 25 mars 2010

Lars Traff
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till arsstamman i LinkMed AB (publ)
Org.nr 556543-6127

Jag har granskat arsredovisningen,
koncernredovisningen och bokforingen
samt styrelsens och verkstallande direk-
torens forvaltning i LinkMed AB (publ)
for rakenskapsaret 2009. Bolagets ars-
redovisning och koncernredovisning in-
gar i den tryckta versionen av detta
dokument pa sidorna 36-66. Det ar sty-
relsen och verkstallande direktoren som
har ansvaret for rakenskapshandlingarna
och forvaltningen och for att arsredovis-
ningslagen tillampas vid upprattandet av
arsredovisningen samt for att interna-
tionella redovisningsstandarder IFRS sa-
dana de antagits av EU och arsredovis-
ningslagen tillampas vid upprattandet
av koncernredovisningen. Mitt ansvar ar
att uttala mig om arsredovisningen, kon-
cernredovisningen och forvaltningen pa
grundval av min revision.

Revisionen har utforts i enlighet med
god revisionssed i Sverige. Det innebar
att jag planerat och genomfort revisionen
for att med hog men inte absolut saker-
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het forsakra mig om att arsredovisningen
och koncernredovisningen inte innehal-
ler vasentliga felaktigheter. En revision
innefattar att granska ett urval av under-
lagen for belopp och annan information i
rakenskapshandlingarna. | en revision in-
gar ocksd att prova redovisningsprinci-
perna och styrelsens och verkstallande
direktorens tillampning av dem samt att
bedoma de betydelsefulla uppskattningar
som styrelsen och verkstallande direk-
toren gjort nar de upprattat arsredovis-
ningen och koncernredovisningen samt
att utvardera den samlade informationen
i arsredovisningen och koncernredovis-
ningen. Som underlag for mitt uttalande
om ansvarsfrihet har jag granskat vasent-
liga beslut, atgarder och forhallanden i
bolaget for att kunna bedéma om nagon
styrelseledamot eller verkstallande direk-
toren ar ersattningsskyldig mot bolaget.
Jag har dven granskat om nagon styrelse-
ledamot eller verkstallande direktoren pa
annat satt har handlat i strid med aktie-
bolagslagen, arsredovisningslagen eller
bolagsordningen. Jag anser att min revi-

Stockholm den 25 mars 2010

Lars Traff
Auktoriserad revisor

sion ger mig rimlig grund for mina utta-
landen nedan.

Arsredovisningen har uppréttats i en-
lighet med arsredovisningslagen och ger
en rattvisande bild av bolagets resultat
och stallning i enlighet med god redovis-
ningssed i Sverige. Koncernredovisningen
har upprattats i enlighet med interna-
tionella redovisningsstandarder IFRS sa-
dana de antagits av EU och arsredovis-
ningslagen och ger en rattvisande bild av
koncernens resultat och stallning. For-
valtningsberattelsen ar forenlig med ars-
redovisningens och koncernredovisning-
ens ovriga delar.

Jag tillstyrker att arsstdmman fast-
staller resultatrakningen och balans-
rakningen for moderbolaget samt total-
resultatrakningen och balansrakningen
for koncernen, disponerar vinsten i mo-
derbolaget enligt forslaget i forvalt-
ningsberattelsen och beviljar styrelsens
ledamoter och verkstallande direktoren
ansvarsfrihet for rakenskapsaret.
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Bolagsstyrningsrapport

LinkMeds tillampning av svensk
kod for bolagsstyrning

LinkMed AB (publ) ("LinkMed" eller "Bola-
get"), organisationsnummer 556543-6127,
ar ett publikt svenskt aktiebolag med sate
i Stockholm. LinkMed noterades pa Stock-
holmsborsen i december 2006 och ar idag
noterat pd NASDAQ OMX Nordic Exchange
Stockholm.

Svensk kod for bolagsstyrning ("Ko-
den"), som ursprungligen infordes i de-
cember 2004, reviderades per den 1 juli
2008, vilket innebar att tillampningsom-
radet for Koden utdkades. LinkMed till-
lampar darfor, i enlighet med vad som se-
dan den 1 juli 2008 anses utgbra god sed
pa aktiemarknaden for svenska bolag vars
aktier ar upptagna till handel pa en regle-
rad marknad, Koden fran den 1 juli 2008.
Koden har harefter reviderats vid ytterli-
gare ett tillfalle, med ikrafttradande den
1 februari 2010. Av Overgangsreglerna
foljer att Koden i dess reviderade lydelse
skall tillampas av bolagen fran den 1 fe-
bruari 2010, med vissa sarskilt angivna un-
dantag. Bland annat galler att reglerna
om bolagsstyrningsrapportens innehall
skall tillampas i sin aldre lydelse for raken-
skapsar som inletts fore den 1 mars 2009.
De nya kodreglerna ska tillampas forsta
gangen for det rakenskapsar som inleds
narmast efter den 28 februari 2009. Det
innebar att denna bolagstyrningsrapport
for ar 2009 utformats i enlighet med Ko-
den i dess version gallande fran den 1 juli
2008. Koden, i saval dess version fran den
1 juli 2008 som dess senaste version, gal-
lande fran den 1 februari 2010, finns att
tillgd pad Kollegiet for Bolagsstyrnings
hemsida (www.bolagsstyrning.se).

Bolagsstyrningen i LinkMed utgar fran
den svenska aktiebolagslagen, svenska
borsregler, bolagsordningen samt Koden.
LinkMed lIamnar bolagsstyrningsrapporter
i samband med avlamnandet av arsredo-
visningar for respektive rakenskapsar. |
bolagsstyrningsrapporterna redovisas hur
LinkMed har foljt Koden under det raken-
skapsar som arsredovisningen avser, samt
motiveras gjorda avvikelser.

Styrelsen far hdrmed avge foljande bo-
lagsstyrningsrapport for verksamhetsaret
2009. Rapporten utgor inte en del av de
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formella arsredovisningshandlingarna och
den har inte granskats av Bolagets revisor.
Avvikelser fran koden och motiveringar
hartill redovisas I6pande i texten.

Aktiedagare och bolagsstamma
Bolagsstamma

Bolagsstamman ar LinkMeds hogsta be-
slutande organ. Arsstamma ska hallas
inom sex manader fran rakenskapsarets
utgang. Pa arsstamman faststalls balans-
och resultatrakningar, beslutas om dispo-
sition av Bolagets resultat, fattas beslut
om ansvarsfrihet, valjs styrelse och i fo-
rekommande fall revisorer och faststalls
deras respektive arvoden samt behandlas
andra lagstadgade drenden. LinkMed of-
fentliggor tid och plats for arsstdmman sa
snart styrelsen fattat beslut darom, dock
senast i samband med tredje kvartalsrap-
porten. Uppgifterna om tid och plats gar
att hitta pa Bolagets hemsida. Aktiedgare
som ar inford i eget namn i den av Euro-
clear Sweden AB (tidigare VPC AB) forda
aktieboken pa avstdmningsdagen och
som har anmalt deltagande i tid har ratt
att delta i bolagsstamma och rosta for sitt
aktieinnehav.

All information om Bolagets bolags-
stdmmor, sasom anmalan, rdtt att fa
arende infort i kallelsen, protokoll etc.
finns att hamta pa Bolagets hemsida.

Det har med hansyn till sammansatt-
ningen av Bolagets agarkrets inte ansetts
motiverat, och inte heller forsvarbart med
hansyn till Bolagets ekonomiska forut-
sattningar, att erbjuda simultantolkning
till annat sprak, respektive dversattning
av hela eller delar av stammomaterialet,
inklusive protokollet.

Arsstdmman 2009

Arsstdmma 2009 hélls den 22 april 2009
i Stockholm. Vid arsstdmman beslutades
att faststalla Bolagets resultatrakning och
balansrakning samt koncernresultatrak-
ning och koncernbalansrakning, att i en-
lighet med styrelsens och verkstallande
direktorens forslag balansera de till bo-
lagsstammans forfogande stdende medel
i ny rakning samt att bevilja styrelseleda-
moterna och verkstallande direktéren an-
svarsfrihet for rakneskapsaret 2008.

Vidare beslutades:

 att bifalla valberedningens forslag till
arvode till styrelsen och styrelsens
forslag till riktlinjer for ersattning till
ledande befattningshavare;

* att, som narmare utvecklas nedan
under "Valberedning”, styrelsens
ordforande skulle erhdlla mandat att
kontakta de tre storsta aktiedagarna i
Bolaget och be dem att utse en repre-
sentant vardera, att jamte styrelsens
ordfoérande utgora valberedning;

e att § 3ibolagsordningen andras dels
sa att aktiekapitalet skall vara lagst 8
000 000 kronor och hogst 32 000 000
kronor, dels att § 4 i bolagsordningen
andras sa att antalet aktier i bolaget
skall vara lagst 8 0oo 000 och hdgst 32
000 000;

* att bemyndiga styrelsen att for tiden
intill nasta arsstamma, vid ett eller flera
tillfallen, fatta beslut om foretradese-
mission av aktier, konvertibler och/eller
optioner; samt

e att bemyndiga styrelsen att ge ut
hogst 870 ooo aktier for att forvarva
hela eller delar av andra foretag, verk-
samheter eller rattigheter.

Till ordinarie styrelseledamoter, for tiden
intill utgadngen av 2010 ars arsstamma,
omvaldes Monica Caneman, Jan Eriksson,
Anders Erlandsson, Birgitta Gunneflo,
Sven—0lof Johansson och Gunnar Matts-
son. Monica Caneman omvaldes till sty-
relsens ordforande. En presentation av
styrelsens ledamoter aterfinns i arsredo-
visningen pa sidorna 74-75.

Extra bolagsstamma 2009

LinkMed holl den 26 augusti 2009 en
extra bolagsstamma i Stockholm. Stam-
man beslutade att genom nyemission
Oka bolagets aktiekapital med hogst
417 661 kronor genom nyemission av hogst
417 661 aktier. Ratt att teckna nya aktier
skulle, med avvikelse fran aktiedgarnas
foretradesratt, tillkomma SSP Primers AB,
org. nr. 556452-6183. Stamman beslutade
vidare att godkanna en overlatelse av g
procent av aktierna i Olerup SSP AB, org.
nr. 556550-7257, motsvarande 135 aktier,
fran LinkMeds dotterbolag HLA Intres-
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senter AB, org. nr. 556760-4672, till SSP
Primers AB.

Stamman beslutade ocksa enligt val-
beredningens forslag att valja Oscar Ahl-
gren till ny styrelseledamot for tiden intill
utgangen av ndsta arsstamma.

Arsstdmma 2010

Arsstdmman for 2010 ar planerad dga rum
den 26 april 2010 i Stockholm. Kallelsen
till arsstamman kommer att offentliggo-
ras genom sarskilt pressmeddelande se-
nast fyra veckor fore stamman och kom-
mer i enlighet med bolagsordningen att
inforas i Post- och Inrikes Tidningar samt
i Svenska Dagbladet.

Valberedning

Valberedningens uppgift ar att arligen till
arsstdamman lamna forslag till styrelse,
forslag till styrelseordforande, forslag till
styrelsearvoden till icke anstallda styrel-
seledamoter, forslag till revisorsarvode,
forslag till ordférande vid arsstamman
samt riktlinjer for tillsattande av valbered-
ning. Vid de tillfallen revisorsval ska aga
rum ska valberedningen aven foresla revi-
sor. Harutover utvarderar valberedningen
arligen styrelsens arbete.

Valberedningen ska enligt Koden besta
av minst tre ledamoter, varav en ska utses
till ordforande. Bolagsstamman ska utse
valberedningens ledamater eller ange hur
ledamoterna ska utses.

| enlighet med beslut vid LinkMeds
arsstdmma den 22 april 2009 har leda-
moterna i valberedningen infor arsstam-
man 2010 utsetts genom att styrelsens
ordforande kontaktat de tre storsta ak-
tiedgarna i Bolaget och bett dem utse en
representant vardera for att jamte styrel-
sens ordforande utgora valberedning. Val-
beredningen har sedan inom sig utsett en
ordforande.

De tre storsta dgarna utgjordes, per
den 15 oktober 2009, av Mohammed Al
Amoudi, FastPartner AB (publ) och Man-
nersons Fastighets AB.

Valberedningen infor arsstamman 2010
utgors av foljande personer: Oscar Ahl-
gren (utsedd av Mohammed Al Amoudi),
Anders Keller (utsedd av FastPartner AB),
Gustaf Mannerson (utsedd av Manner-
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sons Fastighets AB) och Monica Caneman
(styrelseordférande i LinkMed AB).

Valberedningen har utsett Anders
Keller till ordforande. Namnen pa le-
damoterna i valberedningen lamnades
pa Bolagets webbplats samt genom en
pressrelease den 27 oktober 2009 tillsam-
mans med information om hur aktiedagare
kan Iamna forslag till valberedningen.

Valberedningens ledamaoter ar samtliga
oberoende i forhallande till Bolaget och
bolagsledningen. Tre av valberedningens
ledamoter ar oberoende i forhallande till
den i Bolaget rostmassigt storsta aktiea-
garen eller grupp av aktieagare som sam-
verkar om Bolagets forvaltning.

Styrelse

Styrelsens storlek och
sammansattning

Bolagets styrelse bestar for narvarande
av sju stycken ordinarie styrelseledamoter
utan suppleanter. Monica Caneman, Jan
Eriksson, Anders Erlandsson, Birgitta Gun-
neflo, Sven-Olof Johansson och Gunnar
Mattsson omvaldes vid arsstamman den
22 april 2009. Monica Caneman utsags till
styrelsens ordforande. Oscar Ahlgren ut-
sags till styrelseledamot genom beslut pa
extra bolagsstamma den 26 augusti 2009.
Samtliga bolagsstammovalda styrelse-
ledamoter ar oberoende i forhallande till
Bolaget och bolagsledningen.

Ingen bolagsstammovald styrelseleda-
mot arbetar i Bolagets ledning eller led-
ningen av Bolagets dotterbolag. Samtliga
bolagsstammovalda ledamoter, forutom

STYRELSEN 2009

Néarvaro

| Styrelse- Revisions-
moten utskott

Oscar Ahlgren ¥ 6

Monica Caneman 16

(styrelseordf.)

Jan Eriksson 16

Anders Erlandsson 16 5

Birgitta Gunneflo 16

Sven-Olof Johansson 13

Gunnar Mattsson 16 5

Sven-Olof Johansson och Oscar Ahlgren,
ar dven oberoende i forhallande till Bola-
gets storre aktiedgare. En presentation av
styrelsens ledamoter aterfinns i arsredo-
visningen pa sidorna 74-75.

Det ar styrelsens uppfattning att sty-
relsen har en med hansyn till Bolagets
verksamhet, utvecklingsskede och for-
hallanden i oOvrigt andamalsenlig sam-
mansattning praglad av mangsidighet och
bredd avseende de bolagsstammovalda
ledamoternas kompetens, erfarenhet och
bakgrund. En jamn konsfordelning har ef-
terstravats.

Styrelseordférande
Styrelsens ordforande har till uppgift att se
till att styrelsens arbete bedrivs effektivt
och att styrelsen fullgor sina aligganden.
Ordforanden ska sarskilt organisera
och leda styrelsens arbete for att skapa
basta mojliga forutsattningar for styrel-
sens arbete. Det ar ordférandens uppgift
att tillse att ny styrelseledamot genomgar
erforderlig introduktionsutbildning samt
den utbildning i ovrigt som styrelseordfo-
randen och ledamoten gemensamt finner
lamplig, tillse att styrelsen fortlopande
uppdaterar och fordjupar sina kunskaper
om Bolaget, tillse att styrelsen erhdller
tillfredsstallande information och besluts-
underlag for sitt arbete, faststalla forslag
till dagordning for styrelsens sammantra-
den efter samradd med verkstallande di-
rektoren, kontrollera att styrelsens beslut
verkstalls samt se till att styrelsens arbete
arligen utvarderas.

Oberoende i
forhallande till

Ersattnings- | Ersattning Invald | Bolaget Agarna
utskott 2009, tkr

63 2009 Ja Nej

3 325 2006 Ja Ja

3 175 2005 Ja Ja

190 2002 Ja Ja

150 2008 Ja Ja

150 2006 Ja Nej

190 1998 Ja ja

1) Oscar Ahlgren valdes in i styrelsen vid den extra bolagsstdmma som hélls i augusti 2009.
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Ordféranden ansvarar for kontakter med
dgarna i agarfradgor och for att formedla
synpunkter fran agarna till styrelsen.

Styrelsens arbetsformer och
arbetsuppgifter

Styrelsen ansvarar for Bolagets organi-
sation och for forvaltningen av Bolagets
angelagenheter i enlighet med aktiebo-
lagslagen och bolagsordningen. Styrel-
sens arbete och inbordes ansvar regleras
genom en arbetsordning som revideras
arligen och faststalls pa konstituerande
styrelsemote efter varje arsstamma. For
reglering av fordelningen av uppgifter
mellan styrelsen och den verkstallande
direktéren samt rapporteringsprocessen
har styrelsen, utdver styrelsens arbets-
ordning, antagit en instruktion for verk-
stallande direktoren samt en instruktion
avseende ekonomisk rapportering till sty-
relsen. Instruktionerna revideras arligen
och faststalls pa konstituerande styrelse-
mote efter varje arsstamma.

Enligt arbetsordningen ska styrelsen se
till att Bolagets organisation ar utformad
sa att bokforingen, medelsforvaltningen
och Bolagets ekonomiska forhallanden
i ovrigt kontrolleras pa ett betryggande
satt. Styrelsen ska ocksa fortlopande be-
doma Bolagets ekonomiska situation. En-
ligt aktiebolagslagen ar det styrelsen som
utser verkstallande direktor. Styrelsen be-
slutar enligt aktiebolagslagen om ersatt-
ning till verkstallande direktor i enlighet
med de riktlinjer som faststalls av ars-
stamman.

Styrelsen har under 2009 haft 16
stycken protokollférda sammantraden.
Styrelseledamoternas narvaro vid styrel-
sesammantradena framgar av uppstall-
ningen ovan. Styrelsen har vid ett tillfalle
haft genomgang med Bolagets revisor.

Styrelsens ambition har, i enlighet med
kraven i Koden, varit att agna sarskild om-
sorg at att dels faststalla de 6vergripande
malen for verksamheten och besluta om
strategier for att nd dessa, dels fortlo-
pande utvardera den operativa ledningen,
allt i syfte att sakerstalla Bolagets styr-
ning, ledning och kontroll. Styrelsen ar av
uppfattningen att det finns bra system
for uppfoljning och kontroll av den ekono-
miska stallningen gentemot de faststallda
malen, att kontroll sker av att lagar och
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andra regler efterfdljs och att den externa
informationsgivningen ar oppen, saklig
och relevant.

Styrelsen utvarderar arligen, genom
en systematisk och strukturerad process,
styrelsearbetet med syfte att utveckla
styrelsens arbetsformer och effektivitet.
Resultatet av utvarderingen redovisas i
relevanta delar for valberedningen. | den
utvardering som gjordes under 2009 be-
domdes styrelsens arbete fungera mycket
val. Samtliga ledamoter bidrar konstruk-
tivt till sdval de strategiska diskussionerna
som styrningen och uppfoljningen av bo-
laget. Det arbetet som bedrivs i styrelsens
utskott ar aktivt och engagerat och bidrar
fortjanstfullt till styrelsens arbete.

Styrelseutskott
Ersattningsutskott
Styrelsen har genom beslut den 22 april
2009 utsett ett ersattningsutskott. Er-
sattningsutskottet ar ett berednings-
organ till styrelsen vars huvudsakliga
arbetsuppgift ar att bereda fragor om er-
sattning och andra anstallningsvillkor for
den verkstallande direktoren samt for
ovriga personer i ledningsgruppen, samt
bereda fragor om Bolagets totala I6ne-
utrymme. Utskottet skall sammantrada
minst tre ganger per ar.

| ersattningsutskottet ingdr for nar-
varande styrelsens ordforande Monica
Caneman (ordforande) och Jan Eriksson,
vilka bada ar oberoende i forhallande till
Bolaget och bolagsledningen, liksom i for-
hallande till Bolagets storre agare. Med-
lemmarna ar valda ett ar i taget och nasta
val sker i samband med arsstamman 2010.

De arbetsuppgifter och den beslutan-
deratt som har delegerats till ersattnings-
utskottet framgar av den instruktion for
utskottet som faststallts av styrelsen. Vi-
dare framgar av denna hur ersattningsut-
skottet ska rapportera till styrelsen.

Ersattningsutskottet har hallit tre sam-
mantraden. Ledamoternas narvaro vid ut-
skottssammantradena framgar av tabel-
len pa foregaende sida.

Revisionsutskott

Styrelsen har genom beslut den 22 april
2009 utsett ett revisionsutskott. Revi-
sionsutskottet ar ett beredningsorgan till
styrelsen med sarskild inriktning pa sty-

relsens arbete med att kvalitetssakra Bo-
lagets finansiella rapportering. Detta skall
ske genom att utskottet behandlar alla
kritiska redovisningsfragor och de finan-
siella rapporter som Bolaget lamnar. Ut-
skottet skall vidare bereda styrelsens ar-
bete avseende riskhantering och intern
kontroll. | detta sammanhang skall utskot-
tet fortlopande traffa Bolagets revisorer
for att informera sig om revisionens inrikt-
ning och omfattning samt diskutera sy-
nen pa Bolagets risker. Revisionsutskottet
sammantrader minst fyra per ar i anslut-
ning till avldmnande av delarsrapporter
och bokslutskommuniké.

Revisionsutskottet ska enligt Koden
besta av minst tre styrelseledamoter. Ma-
joriteten av utskottets ledamoter ska vara
oberoende i férhallande till Bolaget och
bolagsledningen.

Minst en ledamot av utskottet ska
vara oberoende i forhallande till Bolagets
storre dgare. Styrelseledamot som ingar i
bolagsledningen ska inte vara ledamot av
utskottet.

Revisionsutskottet i LinkMed har under
2009 bestatt av tva ledamoter, Anders Er-
landsson (ordférande) och Gunnar Matts-
son, vilka bada ar oberoende i forhallande
till Bolaget och bolagsledningen, liksom i
forhallande till Bolagets storre dgare.

De arbetsuppgifter och den beslutan-
deratt som har delegerats till revisions-
utskottet framgar av den instruktion for
utskottet som faststallts av styrelsen.
Vidare framgar av denna hur revisions-
utskottet ska rapportera till styrelsen.
Revisionsutskottet har hallit fem sam-
mantraden.

Ledamoternas narvaro vid utskotts-
sammantradena framgdr av tabellen
ovan. Revisionsutskottet har vid tva tillfal-
len under aret traffat Bolagets revisorer.

LinkMed har avvikit fran Kodens be-
stammelse om antalet ledamoter i revi-
sionsutskottet genom att under 2009 ha
ett revisionsutskott bestdende av enbart
tva ledamoter. Anledningen till avvikelsen
ar att Bolaget anser att det med hansyn till
Bolagets verksamhet, utvecklingsskede
och forhallanden i Ovrigt ar tillrackligt att
revisionsutskottet bestdr av endast tva
ledamoter, samt att de utsedda ledamo-
terna av styrelsen har ansetts vara lamp-
liga att utfora uppdraget.
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Bestammelser om revisionsutskott finns
numera i aktiebolagslagen med gallande
frdn1juli 2009. Enligt dessa bestammelser
skall utskottet besta av minst tva ledamo-
ter, varav minst en skall vara oberoende
och minst en skall ha redovisnings- eller
revisionskunskap. Det ar styrelsen upp-
fattning att dessa bada krav uppfylls.

Verkstallande direktor och
bolagsledning

Verkstadllande direktérens uppgifter
Verkstallande direktor tillsatts och entle-
digas av styrelsen och dennes arbete ut-
varderas I0pande av styrelsen, vilket sker
utan bolagsledningens narvaro. Ingemar
Lagerlof utsags till verkstdllande direktor
i Bolaget 2006.

En presentation av Ingemar Lagerlof,
hans erfarenheter och nuvarande upp-
drag, aktieinnehav i Bolaget m.m. ater-
finns i arsredovisningen under avsnittet
"Styrelse, ledande befattningshavare och
revisorer ".

Ingemar Lagerl6f har, utover uppdrag
for Bolagets dotterbolag och intressebo-
lag, inga vasentliga uppdrag utanfor Bola-
get. Varken Ingemar Lagerlof, eller honom
narstaende fysisk eller juridisk person, har
nagot vasentligt aktieinnehav eller dela-
garskap i foretag som LinkMed har bety-
dande affarsforbindelser med.

Bolagsledningen
En presentation av Bolagets ledning ater-
finns i drsredovisningen pa sidan 76.

Ersattning till bolagsledningen
Styrelsen har inrattat ett ersattningsut-
skott vars huvudsakliga arbetsuppgift ar
att bereda fragor om ersattning och an-
dra anstallningsvillkor for den verkstal-
lande direktéren samt for ovriga perso-
ner i ledningsgruppen, samt bereda fragor
om Bolagets totala |6neutrymme. Vid ars-
stamman den 22 april 2009 antogs vidare
riktlinjer for ersattning till ledande befatt-
ningshavare. Styrelsen har under raken-
skapsaret 2009, och det som hittills varit
av rakenskapsaret 2010, inte beslutat om
nagra aktie- eller aktiekursrelaterade inci-
tamentsprogram for bolagsledningen.
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Efterlevnaden av svenska
borsregler med mera under
rakenskapsaret

LinkMed har under rdkenskapsaret 2009
inte varit foremal for beslut av Nasdaq
OMX Nordic Exchange Stockholms disci-
plinnamnd eller uttalande av Aktiemark-
nadsnamnden avseende Overtradelse av
Nasdaq OMX Nordic Exchange Stockholms
regelverk eller av god sed pa aktiemark-
naden.

Styrelsens rapport om intern kon-
troll avseende den

finansiella rapporteringen for
rakenskapsaret 2009

Inledning

Intern kontroll ar den process som utfor-
mats for att ge en rimlig forsakran om att
Bolaget uppnar en andamalsenlig och ef-
fektiv verksamhet, en tillforlitlig finansiell
rapportering samt att tillampliga lagar och
regler efterlevs.

Styrelsen ansvarar enligt aktiebolags-
lagen och Koden for den interna kontrol-
len. Denna rapport har, i enlighet med
Overgangsbestammelserna till den revide-
rade Koden, upprattats i enlighet med av-
snitt 10.5 i Koden i dess lydelse fran den
1 juli 2008, och ar darmed avgransad till
intern kontroll avseende den finansiella
rapporteringen. Denna rapport utgor inte
del av de formella arsredovisningshand-
lingarna.

Kontrollmiljoé

Den interna kontrollen tar sin utgangs-
punkt i den verksamhet som LinkMed be-
driver och hur LinkMed organiserar sin
verksamhet. Bolagets affarsidé ar att in-
vestera i hel- och delagda foretag inom
life science och att bygga en portfolj av
innehav med viss bredd och mognad. Den
initiala investeringen sker ofta i tidiga ske-
den i respektive bolags utveckling. Genom
aktivt deltagande, ofta tillsammans med
andra investerare, skall 6ver tiden 6kande
varden skapas i innehaven.

Som grund for den interna kontrollen
ligger av styrelsen faststallda instruktio-
ner och policydokument for Bolaget i form
av foljande:

e Arbetsordning for styrelse

¢ Instruktion avseende ekonomisk
rapportering till styrelsen

e VD-instruktion

e Instruktion for revisionsutskottet

e Instruktion for ersattningsutskottet

e Ansvars- och attestregler

e Etiska riktlinjer

e Kommunikationspolicy

Som en del av sitt arbete bereder revi-
sionsutskottet normalt instruktioner och
policydokument innan de understalls sty-
relsen for faststallande.

Nar det galler investeringsverksamhe-
ten skall saval den initiala investeringen
som efterfoljande tillaggsinvesteringar
understallas styrelsen for beslut. Detta
galler dven avyttring av innehav, helt eller
delvis. Nar det galler ansvar och befogen-
heter i 6vrigt finns dessa fastlagda i VD-in-
struktionen samt i ansvars- och attestin-
struktionen. Det ar styrelsen uppfattning
att dessa instruktioner och policydoku-
ment, som ar tillgangliga for Bolagets hela
personal, ger tillracklig vagledning for Bo-
lagets befattningshavare.

Riskbedémning

Bolagets styrelse arbetar I6pande och
systematiskt med riskbedomningar i syfte
att identifiera risker och vidta atgarder
betraffande dessa. Riskbeddémningen ar
utformad for att identifiera sadana ris-
ker som vasentligen paverkar den interna
kontrollen avseende den finansiella rap-
porteringen. Genom Bolagets inriktning
pa investeringar i hel- och deldgda bolag
ar det naturligt att riskerna i verksamhe-
ten i hog grad ar knutna till hur dessa bo-
lag utvecklas.

Fran risksynpunkt representerar inne-
haven normalt en fran varandra obero-
ende risk. Styrelsen foljer fortlopande
genom rapportering fran VD hur arbetet i
respektive bolag framskrider och vilka re-
sultat som uppnas nar det galler forskning
och utveckling, produktutveckling och sa
smaningom marknadsforing och forsalj-
ning. | och med att flertalet bolag annu
inte uppnatt positivt kassaflode rappor-
terar VD aven kommande kapitalbehov
och insatser for att tacka detta. Styrelsen
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gbr minst en gang per ar en genomgang
av den samlade portfoljen med en utvar-
dering av samtliga innehav och diskussion
om prioriteringar. Enligt redovisningsreg-
lerna skall Bolagets innehav av aktier i in-
tressebolagen upptas till verkligt varde.
| samband med upprattandet av delars-
och 3arsbokslut genomfor styrelsen en
provning av de verkliga vardena och be-
slutar om de vardejusteringar som kravs
med hansyn till en forandrad bedémning
av respektive bolags varde.

Kontrollaktiviteter

Bolagets kontrollaktiviteter utformas for
att hantera vasentliga risker avseende
den finansiella rapporteringen inklusive
vasentliga redovisningsprinciper som
identifierats under riskbedomningen.

Infor beslut om investeringar i nya
innehav genomfors en noggrann foretags-
undersokning (s.k. due diligence). Regel-
massigt inhamtas yttrande fran Bolagets
Vetenskapliga rad. Ansvaret att darefter
fortlopande folja de enskilda dotter- och
intressebolagen avilar LinkMeds Venture
Managers, vilka inom Bolaget sinsemel-
lan har det huvudsakliga ansvaret for res-
pektive innehav. De mojligheter och risker
som identifieras kommuniceras till VD som
i sin tur informerar styrelsen.

Nar det galler den finansiella rappor-
teringen bedoéms moderbolaget och en-
skilda innehaven var for sig, oavsett om
det galler dotter- eller intressebolag.
Dessa ar system- och rapporteringsmas-
sigt inte integrerade med Bolaget. Det
ar i stallet en stravan att de som en del
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av det vardeskapande arbetet sjalva skall
etablera nodvandig kompetens och erfor-
derliga rutiner. Samtidigt har Bolaget eta-
blerat egna rutiner for en bra uppfdljning
i vilka ingar att fortlopande prova bedom-
ningen av framtida kassafloden och even-
tuella behov av ytterligare kapital. Saval
affarsledning som ekonomifunktion ar
ingdende involverade i rapportering och
analys av Bolagets innehav och den sam-
lade verksamheten. Bolagets ekonomi-
funktion uppratthaller en I6pande dialog
med samtliga innehavs ekonomiansvariga
och lamnar instruktioner infor upprattan-
det av varje delars- och arsbokslut. Full-
standiga manadsbokslut upprattas for
moder- och dotterbolag. Ekonomifunktio-
nen sammanstaller kvartalsvis intressebo-
lagens inrapportering medan inrapporte-
ringen ur materiell synvinkel kontrolleras
av respektive Venture Manager. Kontrol-
len inom dotter- och intressebolagen be-
stams separat inom respektive bolag.

Delars- och arsbokslut behandlas i re-
visionsutskottet. | samband med delars-
och arsbokslut gors en éversyn av intres-
sebolagens verkliga varde. Metodiken for
denna vardering blir foremal for genom-
gang i revisionsutskottet. Med hansyn till
karaktaren pa Bolagets verksamhet har
styrelsen funnit att det inte foreligger be-
hov av en sarskild intern granskningsfunk-
tion (internrevision).

Information och kommunikation

Bolagets informations- och kommunika-
tionsvagar avseende intern kontroll och
den finansiella rapporteringen ar ett vik-

tigt led i att mojliggdra rapportering och
aterkoppling fran verksamheten till bo-
lagsledning och styrelse. Genom att
moderbolaget personalmassigt har en
begransad storlek ar kommunikationsva-
garna korta och mojligheterna till interna
kontakter goda. Bolagets VD och CFO del-
tar regelmassigt i revisionsutskottets mo-
ten och informerar internt fran motena.
Det ar styrelsens bedomning att Bolagets
kommunikationsvagar ar kanda samt moj-
liggdr en andamalsenlig rapportering och
aterkoppling fran verksamheten till bo-
lagsledning och styrelse.

Uppféljning

Uppfoljning av efterlevnaden av interna
policies, riktlinjer, manualer och koder
samt av andamalsenlighet och funktio-
nalitet i etablerade kontrollaktiviteter ge-
nomfors lopande. Atgarder och rutiner av-
seende den finansiella rapporteringen ar
foremal for fortlopande uppfoljning av re-
visionsutskottet, som stodjer arbetet med
att kontinuerligt hoja kvaliteten i den in-
terna kontrollen och den finansiella rap-
porteringen. Saval revisionsutskott som
styrelsen traffar arligen Bolagets reviso-
rer varvid den interna kontrollen och den
finansiella rapporteringen blir foremal for
diskussion.
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Styrelse

1. Monica Caneman

3. Jan Eriksson

6. sven-Olof Johansson

Fodd 1954

Styrelseordférande sedan 2006.
Civilekonom.

Erfarenhet: Monica Caneman har arbetat
pa Skandinaviska Enskilda Banken i 25 ar,
dar hon har haft olika ledande befatt-
ningar, bland annat som vice verkstal-
lande direktor och stallforetradande
koncernchef.

Andra uppdrag: Styrelseordforande i
4:e AP Fonden, Electronic Transaction
Group Nordic Holding AB och SOS Inter-
national AS.

Styrelseledamot i Intermail AS, Invest-
ment AB Oresund, Orexo AB, Poolia AB,
Schibsted ASA, Securia Intressenter AB,
och SJ AB.

Antal aktier: 18 333
Antal konvertibler: 3 055

2. Oscar Ahlgren

Fodd 1974
Styrelseledamot sedan augusti 2009.

Ekonomistudier vid Lunds Universitet och
Paisley University.

Erfarenhet: Lang erfarenhet fran finans-
branschen i vilken han bl.a. har arbetat
med vardepappersradgivning pa Matteus
Fondkommission AB, Nordea Bank AB och
Kaupthing Bank Sverige AB. Oscar Ahl-
gren ar aven grundare av Vastra Hamnen
Fondkommission AB.

Andra uppdrag: Styrelseledamot och VD
i Vastra Hamnen Fondkommission AB.

Styrelseledamot i Midroc International
AB.

Antal aktier (indirekt): 100 000
Antal konvertibler (indirekt): 16 666

STYRELSE

Fodd 1945
Styrelseledamot sedan 2005.

Erfarenhet: Mer an 30 ars erfarenhet fran
ledande befattningar inom lakemedels-
industrin med ledande internationella
befattningar i Novartis, tidigare chef

for Novartis Norden och VD for Novartis
Sverige.

Andra uppdrag: Styrelseordférande i
AbSorber AB, Taby Resebyra Aktiebolag
och styrelseledamot i Olerup SSP AB.

Antal aktier: 9 350
Antal konvertibler: 1 558

4. Anders Erlandsson

Fodd 1942

Styrelseledamot sedan 2002.
Bergsingenjor. Civilekonom.

Erfarenhet: Bred industriell erfarenhet
fran ledande befattningar bland annat
som vice VD i LKAB, vice VD i Boliden AB
och vice VD i Axel Jonsson Resources AB.
Managementkonsult sedan 1993.

Andra uppdrag: Styrelseledamot i
Erlandsson Partners AB och Vararyd
Invest AB.

Antal aktier (direkt och indirekt): 37 ooo

Antal konvertibler (direkt och indirekt):
4 000

5. Birgitta Gunneflo

Fodd 1957

Styrelseledamot sedan 2008.
BSc Biokemi.

Erfarenhet: Birgitta Gunneflo har haft
flera ledande befattningar inom
diagnostik, medicinteknik, konsument-
nara produkter inom halso- och sjukvard
samt logistik, bland annat som VD for
Kronans Droghandel.

Andra uppdrag: Styrelseledamot i
Feelgood Svenska AB och IVAs narings-
livsrad. VD i Stockholms Borgerskap.

Antal aktier (direkt och indirekt): 2 ooo

Fodd 1945

Styrelseledamot sedan 2006.
Pol.mag och civilekonom.

Erfarenhet: Sven Olof Johansson har bred
erfarenhet fran fastighets- och finans-
branschen.

Andra uppdrag: VD i FastPartner AB (publ)

Styrelseledamot i Compactor Fastigheter
AB, bolag inom FastPartner-koncernen,
samt Fastighets AB Stallmastaregarden
och i Whyred AB.

Antal aktier (direkt och indirekt):
3006 666

Antal konvertibler (direkt och indirekt):
501111

7. Gunnar Mattsson

Fodd 1964
Styrelseledamot sedan 1998,
tidigare styrelseordforande. Advokat.

Erfarenhet: Gunnar Mattsson ar delagare
i Advokatfirman Lindahl. Han har aven
flera styrelseuppdrag med tyngdpunkt pa
life science och utvecklingsbolag.

Andra uppdrag: Styrelseordforande
i GoDoc AB.

Styrelseledamot i Advokatfirman Lindahl
i Uppsala AB, inkClub Development AB
och XCounter Securities AB.

Antal aktier: 25 666
Antal konvertibler: 4 277
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Medarbetare

Ledande befattningshavare

1. Ingemar Lagerlof

Grundare och Senior Venture Manager i
LinkMed sedan 1998. VD sedan 2006.

Civilekonom.

Erfarenhet: Ingemar Lagerlof har drygt

30 ars erfarenhet fran lakemedels-
branschen och bioteknikbranschen, vilket
bland annat inkluderar forsaljare, pro-
duktchef pa Sandoz, Area Manager tysk-
sprakiga lander och Osteuropa fér Vitrum,
landsansvarig Sverige for Kabi Lakemedel
inom KabiVitrum, VD och Nordenchef for
Fisons Pharmaceuticals och VD for Mini-
Doc.

Andra uppdrag: Styrelseordforande i
Biovator AB, NovaHep AB, Recopharma
AB och Olerup SSP AB samt styrelse-
ledamot i AbSorber AB, AnaMar AB, IMED
AB, Olerup International AB, Olerup Inc,
Olerup GmbH och HLA Intressenter AB.

Antal aktier (direkt och indirekt): 528 930

Antal konvertibler (direkt och indirekt):
33375

2. Yvonne Axelsson

CFO sedan 2007. Dessforinnan verksam
i bolaget sedan 2006.

Civilekonom.

Erfarenhet: Yvonne Axelsson har en
bakgrund som senior management-
konsult och partner med fokus pa rollen
som CFO och ekonomichef i foretag inom
finans-, fastighets-, och forsakrings-
sektorn.

Yvonne har aven varit verksam vid
Finansinspektionen med inriktning mot
finansiella sektorns regelverk, risker och
styrning.

Antal aktier (direkt och indirekt): 23 775

Antal konvertibler (direkt och indirekt):
4783

76 MEDARBETARE

3. Agneta Edberg

5. Stan Mikulowski

Chief Operating Officer, COO och

VP Senior Venture Manager i LinkMed
sedan 2008. Biomedicinsk analytiker, BSc.
Dessforinnan styrelseledamot i bolaget
2006-2008. VD i portfoljbolaget Reco-
pharma AB.

Erfarenhet: Agneta Edberg har bland
annat tidigare varit vice VD i Bactiguard
AB samt VD i LFF Service AB. Lakemedels-
industriférsakringsforeningen, 2005~
2006. Hon har aven tidigare haft olika
befattningar inom Pfizer, Pharmacia,

VD for NM Pharma AB, Cederroth Inter-
national, Farmos Group AB och Cilag AB.

Andra uppdrag: Styrelseordforande i
BioResonator AB och Health Solutions
Svenska AB. Styrelseledamot i Likvor AB,
Probac AB, Svenska Lakemedelsforsak-
ringen AB, UBC Ekonomisk Forvaltning i
Sverige AB och Uppsala Bostadsforening-
ars Centralforening ek for (UBC).

Antal aktier: 1 833

4. Lars Martin

VP Senior Venture Manager i LinkMed
sedan 2006.

Fil.kand i kemi och ekonomi.
VD i portfoljbolaget NovaHep AB.

Erfarenhet: Lars Martin har en lang
erfarenhet fran ledande befattningar i
lakemedelsindustrin huvudsakligen som
VD pa Glaxo AB, Marketing & Sales Direc-
tor pa Glaxo Sweden AB och Merch Sharp
& Dohme (Sweden) AB samt Vice Presi-
dent Business Development pa Clinical
Data Care AB.

Andra uppdrag: Styrelseordférande i
ONCOlog Medical QA AB, OrtoWay AB och
Pharmacolog i Uppsala AB.

Antal aktier: 5 741
Antal konvertibler: 956

VP Senior Venture Manager i LinkMed
sedan 2004.

Civilekonom.
VD i portfdljbolaget Biovator AB.

Erfarenhet: Stan Mikulowski har haft
ledande befattningar i Iakemedels-
industrin i Sverige och i USA. Tidigare
direktor hos GlaxoWellcome, North Caro-
lina, USA inom HIV-omradet, VD DynaMed
AB och DynaMed Inc i Los Angeles, mark-
nadsdirektor for Cilag-Ortho-McNeil i Sve-
rige, och VD for Wellcome Sverige AB.

Andra uppdrag: Styrelseordforande i
Biovator Technologies AB. Styrelseleda-
mot i Recopharma AB och OrtoWay AB.
Arbetat aktivt som VD och styrelseleda-
mot i ett antal av portfoljbolagen.

Antal aktier (indirekt): 144 500

Ovrig personal

6. Marie-Anne Engelbrecht

Accountant & Administration Manager
i LinkMed sedan 2008. Tidigare konsult
hos LinkMed.

Studier i foretagsekonomi.

Erfarenhet fran redovisning, skatter,
momshantering och personalledning i
tjanster som ekonomicontroller, ekonomi-
chef och redovisningsansvarig i storre
och mindre organisationer bland annat
Securitas, Ernst & Young, Skandia.

Antal aktier (direkt och indirekt): 5 500

Antal konvertibler (direkt och indirekt):
916
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/- Jonas Graff-Lonnevig

8. Charlotta Morén

Q. Okee Williams

VP Financial Transactions i LinkMed
sedan 2008.

Civilekonom.

Erfarenhet fran foretagsaffarer. Kommer
narmast fran Arctos Mergers & Acqui-
sitions AB, dar han var partner och
grundare. Hos Arctos arbetade han som
projektledare med kapitalanskaffnings-
fragor samt foretagsoverlatelser. Tidigare
erfarenheter fran bland annat NewVision
Equity Partners, Den Norske Bank Nordic
Equities och Arthur Andersen Corporate
Finance.

Antal aktier: 8 800
Antal konvertibler: 1 466

ARSREDOVISNING 2009  LINKMED

Controller & Head of Accounting
i LinkMed sedan 2008.

Civilekonom.

Erfarenhet av controlleryrket fran storre
organisationer inom dagligvaruhandeln,
bland annat Falcon och Vin & Sprit. Aven
erfarenhet av koncernredovisning fran
internationell koncern. Kommer narmast
fran en tjanst som divisionscontroller pa
Aleris, ett av Sveriges ledande healthcare
services bolag.

Antal aktier (direkt och indirekt): 2 750

Antal konvertibler(direkt och indirekt):
458

Portfolio Manager i LinkMed sedan 2007.

Magisterexamen i biokemi, pagaende
studier till MBA pa Handelshogskolan i
Stockholm.

Stor erfarenhet fran analys, strategi och
kommunikation blanda annat fran Elekta.

Tidigare aktieanalytiker inom life science
pa investmentbanken Carnegie samt
strategi- och managementkonsult, bland
annat pa Boston Consulting Group.

Styrelseledamot i portfoljbolaget
Likvor AB.

Antal aktier: 375

Antal konvertibler: 62

MEDARBETARE
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Aktien och agare

Aktien

LinkMeds aktie ar borsnoterad sedan
den 12 december 2006 och handlas pa
listan Small Cap pa NASDAQ OMX Nordic
Exchange Stockholm. Aktien har bransch-
klassificeringen Finans.

Varje aktie berattigar till en rost pa bo-
lagsstamman. Samtliga aktier ager lika
ratt till andel i bolagets tillgdngar och
vinst.

Aktiekapital

Det totala antalet aktier uppgick den
31 december 2009 till 16 971 616, var och
en med ett kvotvarde om 1 kr. Borsvardet
uppsgick till 438 (149) Mkr. | februari 2010
registrerades ytterligare apportemission
om 207 648 aktier.

Aktiens utveckling

Aktien stod den 30 december i 26,80 kr
(16,89 kr) vilket motsvarar en 6kning pa 59
procent under 2009. NASDAQ OMX Stock-
holm Healthcare index steg under samma
period med 26 procent. Hogsta aktiekurs
under aret var 30,10 kr och lagsta aktie-
kurs var 15,79 kr.

Under 2009 omsattes totalt 5 829 696
aktier till ett sammanlagt varde om 137,1
Mkr, vilket motsvarar en omsattningshas-

SVENSKA OCH UTLANDSKA AKTIEAGARE
PER DEN 31 DECEMBER 2009

Il Svenska
aktiedgare
70,8%

Il Utlandska
aktiedgare
29,2%

Notering: NASDAQ,

OMX Stockholm Small Cap
Bransch: Finans
Kortnamn: LMED

ISIN: SE0000619181

Konvertibel 2010-2012
Notering: NASDAQ
Kortnamn: LMED KV 1
ISIN: SE0003085240
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tighet pa 34 procent (28). Den dagliga om-
sattningen var i genomsnitt 30 129 aktier
(10 000).

Konvertibelldn SSP Primers
2008-2013
Som ett led i forvarvet av Olerup SSP be-
slutade stamman att emittera konver-
tibler i LinkMed AB. Genom utgivningen
kan LinkMed ge ut konvertibler for hogst
31 Mkr. Konvertiblerna I6per med en ranta
pa 6 procent som betalas kvartalsvis.
Ratt att teckna konvertiblerna tillkom SSP
Primers AB.

Konvertering kan ske till och med den
30 juni 2013 till en kurs om 150 procent av
LinkMed-aktiens genomsnittskurs under
9 juni-18 juli 2008, vilken var 29,34 kr.

Konvertibelemission 2010-2012

| och med forvarvet av 50,8 procent av Ab-
Sorber genomforde LinkMed en foretra-
desemission av konvertibler pa 84,9 Mkr.
e Lanet forfaller till betalning den
15 december 2012.
e Lanet I6per med en arlig ranta om
6 procent.
e Rantan forfaller till betalning varje ar
den 15 januari, forsta gangen den 15
januari 2011 och sista gangen pa ater-

KURSUTVECKLING

betalningsdagen den 15 december
2012.

e Konverteringskursen ar 30 kronor.

e Konverteringen sker I6pande fram till
och med den 30 november 2012 med
kvartalsvis registrering vid Bolagsver-
ket.

e For konvertering kontaktas antingen
Remium eller LinkMed.

Agarstruktur

De fem storsta aktiedgarna innehade vid
arsskiftet 49,3 procent av det totala anta-
let aktier (49,6). Av dessa var 21,2 procent
utlandsagda.

Aktiebaserat incitamentsprogram

LinkMed har inget aktiebaserat incita-
mentsprogram.

Utdelningspolicy och
utdelningsforslag

LinkMeds styrelse har for avsikt att I3ta
bolaget balansera vinstmedel for att
finansiera framtida tillvaxt och drift av
verksamheten. Styrelsen foreslar att
ingen utdelning lamnas for verksamhets-
aret 2009.

e | ink\ed e O\\X Stockholm Small Cap

SX35 OMX Stockholm Health Care_PI

Antal omsatta aktier i 1 ooo-tal per vecka
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AKTIEKAPITALETS UTVECKLING

Ar Transaktion Forandring av antalet aktier | Totalt antal aktier | Forandring av aktiekapital | Totalt aktiekapital | Nom varde per aktie

1998 Bildande 1000 1000 100 000 100 000 100
1998 Nyemission 2500 3500 250 000 350 000 100
1999 Split 10:1 31500 35 000 - 350 000 10
1999 Nyemission 79 333 114 333 793330 1143330 10
1999 Nyemission 22 620 136 953 226 200 1369 530 10
2000 Spilt 1011 1232577 1369 530 - 1369 530 1
2000 Nyemission 258 379 1627 909 258 379 1627 909 1
2001 Skuldebrev nyteckning 85 000 1712909 85 000 1712909 1
2001 Apportemission 30 000 1742 909 30 000 1742 909 1
2001 Nyemission 85 900 1 828 809 85 900 1 828 809 1
2002 Nyemission 365 762 2194 571 365 762 2194 571 1
2002 Nyemission 365 762 2560 333 365 762 2560 333 1
2003 Konvertering A till B - 2560 333 - 2560 333 1
2003 Nyemission 371713 2932 046 371713 20932 046 1
2004 Nyemission 700 000 3632 046 700 000 3632 046 1
2005 Nyemission 750 000 4 382 046 750 000 4 382 046 1
2005 Nyemission 111 500 4 493 546 111 500 4 493 546 1
2006 Utnyttjande teckningsoption 165 000 4 658 546 165 000 4 658 546 1
2006 Konvertering skuldebrev 137 275 4795 821 137 275 4795 821 1
2006 Nyemission 926 164 5721985 926 164 5721985 1
2006 Nyemission 3 000 000 8 721985 3 000 000 8 721985 1
2008 Apportemission 39 063 8 761 048 39 063 8 761 048 1
2009 Nyemission 7 300 873 16 061 921 7 300 873 16 061 921 1
2009 Apportemission 417 661 16 479 582 417 661 16 479 582 1
2009 Apportemission 492 034 16 971 616 492 034 16 971 616 1

* Innan ar 2003 bestar det totala antalet aktier av bade A och B aktier.
** Apportemission om 207 648 aktier dr registrerad i februari 2010.

AKTIEDATA, MODERBOLAGET

| ol o] o] 2006 2005

Resultat per aktie fore/efter utspadning, kr 0,51 -1,09 -1,51 -1,51 -0,44
Eget kapital per aktie, kr 22,58 30,60 31,93 33,96 14,27
Utdelning per aktie, kr o o o o} o
Borskurs vid arets utgang, kr 26,80 17 32 69 -
Antal aktier vid periodens slut 16 971 616 8 761 048 8 721985 8 721985 4 493 546
Genomsnittligt antal aktier ¥ 14 895 359 12727976 12 692168 9 569 318 8 067 604

Y Omrédkning av historiska varden har skett med hansyn till fondemissionselement i nyemisssionen under juni 2009.

STORSTA AKTIEAGARE DEN 31 DECEMBER 2009 AKTIEAGARSTRUKTUR DEN 31 DECEMBER 2009
| |l
Mohammed Al Amoudi 3591 315 21,2 Sverige 1018 12 013 706 7079
FastPartner AB (publ) 3 006 666 17,7 Utlandet 160 4057010 20,21
Mannersons Fastighets AB 967 736 57 cumma 2087 16971616 100.0
Lansforsakringar smabolagsfond 797 500 4.7
Ingemar Lagerlof, direkt och indirekt 528 930 3.1 e
Jan Holgersson 492034 2.9 ai-ikgtaife- Antal AK B Innehav, % Roster, %
Davegardh & Kjall Sverige samt smabolag 459 196 2,7 1- 500 1029 230 047 1.36 1,36
Wendt Investments AB 431 000 2,5 501- 1000 414 340 522 .01 201
Avanza Pension 421148 2,5 1001 - 5 000 468 1071971 6,32 6,32
?SP Primers AB 417 661 2,5 5 001 - 10 000 69 522734 3,08 3,08
Ovriga 5 858 430 34:5 10 001 - 15 000 32 411 231 2,42 2,42
summa 16 971 616 1000 15 001 - 20 000 20 363939 2,14 2,14
20 001 - 55 14 031172 82,67 82,67
Summa 2087 16971616 100,00 100,00
ARSREDOVISNING 2009  LINKMED AKTIEN OCH AGARE
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Adresser

LinkMed AB

Box 7710

103 95 Stockholm
Besoksadress:
Drottninggatan 33
tel: 08-5089 39 92
fax: 08-50 89 39 50
www.linkmed.se

Text och produktion: LinkMed

Portfoljbolag

AbSorber AB
Box 7710

103 95 Stockholm
www.absorber.se

Olerup SSP
Hasselstigen 1

133 33 SALTSJOBADEN
www.olerup-ssp.com

Olerup GmbH
Loewengasse 47/6
1030 Vienna, Austria
www.olerup.com

Olerup Inc

901 S. Bolmar St., Suite R
West Chester, PA 19382, USA
www.olerup.com

Grafisk form och layout: Meze Design Group

Foto: Liquidology, Fancy. Styrelse och ledning: Magnus Skogléf. Ovriga bilder LinkMed

Tryck: Wallén Grafiska

ADRESSER

AnaMar AB
Kungsportsavenyn 22
411 36 Goteborg
Wwww.anamar.com

BioResonator AB
Box 7952

907 19 Umead
www.bioresonator.se

Biovator AB

Box 7710

103 95 Stockholm
www.biovator.com

IMED AB

Nobels vag 3

SE -171 77 Stockholm
www.imed.se

Likvor AB

Box 7967
90719 Umed
www.likvor.com

NovaHep AB

Box 7710
103 95 Stockholm
www.novahep.com

ONCOlog Medical QA AB
Vallvagen 4B

756 51 Uppsala
www.oncologmedical.com

OrtoWay AB

Box 7710

103 95 Stockholm
www.ortoway.com

Pharmacolog i Uppsala AB
Vallvagen 4B

756 51 Uppsala
www.pharmacolog.se

Recopharma AB

Box 7710
103 95 Stockholm
www.recopharma.com
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Aktieagarinformation

Arsstamma

Arsstdmma kommer att hallas i Ljus-
garden, Drottninggatan 33, Stockholm,
klockan 16.00 den 26 april 2010. Aktie-
dgare som oOnskar fa drende behand-
lat pa stamman skall anmdla detta till
bolaget senast den 8 mars 2010 via
post till bolagets adress eller epost pa
arsstamma®@linkmed.se.

For att ha ratt att delta i stamman
ska aktieagare vara inford i den av Euro-
clear Sweden forda aktieboken den 20
april 2010. Aktiedagare som latit forvaltar-
registrera sina aktier bor i god tid fore
detta datum genom forvaltarens forsorg
tillfalligt registrera aktierna i eget namn
for att ha ratt att delta i stamman.

ARSREDOVISNING 2009  LINKMED

Rapporttillfallen 2010

Delarsrapport jan-mars: 11 maj
Deldrsrapport jan-juni: 26 augusti
Delarsrapport jan-sept: 9 november

Finansiell information

Rapporterna finns pa svenska och
engelska och halls tillgdngliga pa
www.linkmed.se. De kan aven be-
stallas via telefon 08-50 89 39 92,
fax 08-50 89 39 50 eller per e-post
info@linkmed.se

Kontakt Investor Relations,
Okee Williams, telefon 08-50 89 39 40,
e-post okee.williams@linkmed.se
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