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LinkMed utvecklar life science-foretag tillsammans med innovatorer
och andra finansiarer. Genom att tillfora managementkompetens

och kapital har LinkMed skapat en portfol) med tolv bolag. LinkMeds
roll forandras nar foretagen utvecklas. Tyngdpunkten i arbetet overgar
fran operationellt till strategiskt och entreprenorskap overgar till
aktivt styrelsearbete.

Genom att tillfora entreprendrskap och
kapital har LinkMed sedan 1998 byggt upp
en life science-portfolj med tolv bolag. Idag
har atta av dessa bolag produkter till for-
saljning och LinkMed forbereder exit som
agare ur ett par av dem.

Nyckeln till framgangsrika investe-
ringar inom life science ar starkt manage-
ment - inte bara kapital.

LinkMed investerar i forsknings- och
utvecklingsforetag med stor potential.
Med ett kommersiellt perspektiv, erfaren-
het och ett brett natverk inom industri,
klinik och forskning forbattrar vi chanserna
for och kortar vagen till framgang.

LinkMeds affarskoncept ar skraddarsytt
for investeringar inom life science. Vi ar
organiserade for att kunna tillféra manage-
mentkompetens. Var roll forandras i takt
med att foretagen utvecklas. Tyngdpunkt-
en i arbetet dvergar med tiden fran opera-
tionellt till strategiskt och entreprenorskap
Overgar i aktivt styrelsearbete.

Med en portfolj av bolag ar vi mindre
beroende av utvecklingen i ett enskilt
bolag, vilket ar viktigt eftersom verksam-
heterna har hog risk, men ocksa stor po-
tential.

Vi knyter bolagens finansiering till del-
mal. Det ger dem fokus genom att fram-
gang tydligt skiljs fran stagnation. For
LinkMed ar foljdinvesteringar ett tecken pa
framgang.

Slutligen undviker vi att vara fyrkantiga.
Inom life science blir avkastningen ibland
mycket hog, men den kommer ofta sprang-
vis. | en sadan miljo ar det oklokt att binda
sig till en viss investeringshorisont.
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Ett handelserikt 2008

LinkMed utvecklar life science-foretag tillsammans med innovatorer.

o LinkMed

LinkMed deltar i ONCOlogs nyemission
| mars deltog LinkMed med 5 Mkr i ONCO-
logs nyemission som var pa sammanlagt
25 Mkr. SLS Venture gick samtidigt in som
dgare i bolaget genom att ta 20 Mkr av ny-
emissionen.

LinkMed deltar i Pharmacologs
nyemission

| juni genomforde Pharmacolog en riktad
nyemission pa sammanlagt 2,7 Mkr. Link-
Med investerade 0,7 Mkr i emissionen
och som ny deldagare gick Bridge Business
Development in med 2,0 Mkr.

LinkMed deltar i AnaMar Medicals
nyemission

| augusti deltog LinkMed med 10 Mkr i Ana-
Mar Medicals nyemission. Emissionen ar
ett steg i att starka AnaMar Medical infor
de forsta kliniska studierna av lakemedels-
kandidaten MCR. Aven AnaMar Medicals
storsta agare Koncentra Holding tillforde
10 Mkr.

LinkMed deltar i IMEDs nyemission

| oktober deltog LinkMed med 5,0 Mkr i
IMEDs nyemission om totalt 13 Mkr. Karo-
linska Development AB deltog i samma
emission med 7,0 Mkr.

LinkMed deltar i AbSorbers nyemission
AbSorber genomforde en nyemission i ok-
tober om totalt 8,4 Mkr for att starka kas-
san infor sin USA-lansering av XM-ONE®.
LinkMed deltog med 3,0 Mkr, Koncentra
Holding AB med 3,0 Mkr och Olle Olerup,
grundare av Olerup SSP genom sitt bolag
SSP Primers AB med 2,4 Mkr.

LinkMed forvarvar Olerup SSP AB

| juli genomforde LinkMed ett strategiskt
forvarv av samtliga aktier i transplanta-
tionsforetaget Olerup SSP AB. Pa sikt
stravar LinkMed efter att bygga ett storre
bolag inom transplantationsomradet med
Olerup SSP och AbSorber som bas.
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Nyckeltal i Mkr

Resultat efter skatt

Kassaflode fran investeringsverksamheten
Eget kapital

Likvida medel

Soliditet,%

KONCERNEN MODERBOLAGET
2008 2008 2007

8,8 -13,9 -19,2

-147,6 -85,8 -64,6
507,0 268,1 2785

50,3 46,6 125,2

70 82 98

LinkMeds évriga investeringar

under aret

LinkMed har under aret investerat 12,3 Mkr
i Recopharma genom aktieagartillskott.
Ortoviva har genom milestonebetalningar
erhdllit 6,2 Mkr och NovaHep 2,5 Mkr ge-
nom aktieagartillskott.

LinkMed starker organisationen

| januari starktes organisationen med Ag-
neta Edberg som ny VP Senior manager
samt med operativt ansvar for portfolj-
bolagens utveckling i rollen som COO.
Jonas Graff-Lonnevig anstalldes i januari
som VP Financial Transactions med sarskilt
ansvar for kapitalanskaffning och exit-
arbete.

e Portfoljbolagen

Anders Karlsson ny VD for AbSorber

| april utsags Anders Karlsson till VD i
AbSorber. Anders Karlsson var tidigare
operativ chef i bolaget och eftertradde
Ingemar Lagerlo6f som oOvergick till att bli
styrelseledamot.

AbSorber erhdller USA-patent

| april beviliade den amerikanska patent-
myndigheten patent for AbSorbers ABo-
kolonn som utvecklas for att underlatta
transplantationer mellan personer med
olika blodgrupp. Patentet avser den mole-
kyl som foretaget utvecklar for att absor-
bera antikroppar och ar ett sa kallat sub-
stanspatent.

Goda resultat for AbSorbers XM-ONE®
| augusti presenterades det forsta resul-
tatet av en storre klinisk studie dar fyra
valrenommerade amerikanska transplan-

tationskliniker och tva ledande svens-
ka kliniker har deltagit. Studien visar att
XM-ONE® tillfor vardefull information som
forfinar diagnostiken for att matcha ratt
organ till ratt patient och darmed oOka
chanserna for en lyckad transplantation.

AbSorber far FDA-godkdnnande

| augusti fick AbSorber klartecken fran
amerikanska Food and Drug Administra-
tion (FDA) att marknadsfora och sdlja sitt
transplantationstest XM-ONE® i USA. | den
forsta fasen inriktas forsaljningen i USA pa
marknaden for njurtransplantationer.

Forsta patent for AbSorbers XM-ONE®
| oktober godkande Nya Zeeland som for-
sta land AbSorbers patent for transplan-
tationstestet XM-ONE®. Godkannandet ar
ett viktigt steg i skyddet av produkten och
visar aven att landets myndigheter anser
att den har de unika egenskaper som kravs
for patent.

AbSorber lanserar XM-ONE® i USA

| oktober lanserade AbSorber transplanta-
tionstestet XM-ONE® vid den medicinska
konferensen ASHI, American Society for
Histocompatibility and Immunogenetics.
Detta var startskottet for lanseringen av
XM-ONE® i USA dar bolaget tidigare byggt
kontakter med ledande transplantations-
center. Infor USA-lanseringen genomforde
AbSorber en nyemission pa 8,4 Mkr till Olle
Olerup, grundare och VD for Olerup SSP,
Koncentra Holding och LinkMed. Olle Ole-
rup valdes in i styrelsen.

AnaMar Medical tar in 75 Mkr

| oktober beslutade AnaMar Medical att ge-
nomfora en nyemission pa 75 Mkr for att fi-
nansiera fortsatt utveckling av sina projekt
inom kroniska ledsjukdomar. Medlen ska i



ett forsta steg anvandas for att bekosta en
fas I-studie av en lakemedelskandidat mot
reumatism. AnaMar Medicals huvudagare
Koncentra Holding garanterar emissionen
som riktar sig till samtliga aktiedgare. Link-
Med deltog inte i emissionen.

Biovator far ny finansieringspartner

| mars kom ALMI Foretagspartner in som
ny finansieringspartner i det projekt som
Biovator driver for att utveckla ett allergen-
test. Projektet bedrivs i samarbete med det
tyska diagnostikforetaget IBL Hamburg,
biokemiforetaget Medicago i Uppsala, Lin-
kopings Universitet och AstraZenecaR & D
i Sodertalje och England.

IMED licensierar teknologi

| mars ingick IMED ett avtal med Medarex
Inc som gor mojliggor for IMED att utveckla
och kommersialisera helt humana mono-
klonala antikroppar framstallda med hjalp
av Medarex varldsledande UItiMAb-tekno-
logi. Teknologin har framgangsrikt anvants
for att generera atskilliga helt humana
antikroppar som idag befinner sig i kliniska
provningar.

IMED erhaller Europapatent

| april starktes IMEDs immaterialrattsliga
stallning genom att patent beviljades i
Europa for det grundpatent som redan ar
godkant i USA. Patentet som har benam-
ningen "Fas peptides and antibodies for
modulating apoptosis" omfattar utveckling
av humana antikroppar som blockerar eller
inducerar naturlig celldod genom att binda
till den humana Fas-receptorn.

Likvor presenterar NPH diagnostik

| september presenterade Likvor sin tekno-
logi for battre och sakrare diagnostik av
idiopatisk normaltryckshydrocefalus (NPH)
samt kontroll av shuntfunktionalitet pa
den vetenskapliga massan Hydrocephalus.
Teknologin kan hjalpa patienter med de-
mens, balans- och gangrubbningar samt
inkontinens tillbaka till ett normalt liv.
Instrumentet kan aven anvandas for att
kontrollera hur de shuntar som patienter
far inopererade fungerar.

Olerup SSPs test for HIV-Iakemedel

| augusti beslutade Qiagen att i EU lansera
Olerup SSPs test for en genvariant som
innebar risk for allvarliga biverkningar av
HIV-lakemedlet Abacavir.

SLS Venture in i ONCOlog Medical

| mars genomforde ONCOlog Medical en
nyemission om 25 Mkr, dar LinkMed deltog
med 5 Mkr och SLS Venture kom in som ny
delagare genom att investera 20 Mkr. Link-
Med ager efter nyemissionen 48,9 procent
av bolaget.

Ortovivas Distraktor CE-markt

I november fick Ortovivas kirurgiska instru-
ment Distraktor CE-markning. Det oppnar
EU-marknaden for instrumentet som for-
battrar och forenklar insattningen av disk-
proteser i ryggraden.

Ortovivas Distraktor i klinik

| december testades Ortovivas Distraktor
kliniskt vid Sveriges storsta ryggklinik
Stockholm Spine Center.

BBD investerar i Pharmacolog

Ijuni genomforde Pharmacologi Uppsala en
riktad nyemission pa sammanlagt 2,7 Mkr
och fick samtidigt en ny delagare, Bridging
Business Development AB (BBD). LinkMed
investerade 0,7 Mkr i bolaget och BBD
2,0 Mkr.

Nytt licensavtal starker Pharmacolog

| december licensierade Pharmacolog ett
patent av amerikanskt ursprung som bade
starker och kompletterar bolagets egna
patent for huvudprodukten Druglog, ett
system for omedelbar analys och identifie-
ring av flytande lakemedel.

o Viktiga handelser efter
balansdagen

ONCOlog Medical erhller FDA god-
kdannande for PatLog™

| januari 2009 fick ONCOlog Medical klar-
tecken fran amerikanska Food and Drug
Administration (FDA), genom ett 510(k)
godkannande, att salja och marknadsfora
sitt patienthanteringssystem PatLog™ i
USA. PatLog™ systemet Okar avsevartvard-
kvalitet och kostnadseffektivitet inom
stralterapi.

ONCOlog Medical erhéller strategisk
order fran Akademiska Sjukhuset i
Uppsala

| februari 2009 fick ONCOlog Medical en
order pa sammanlagt fyra TopLog® fran
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Akademiska Sjukhuset i Uppsala. TopLog®
ar ONCOlogs unika bordstopp for anvand-
ning inom radioterapi och ingar i PatLog™
systemet. Akademiska Sjukhuset har i
samband med en storre upphandling av
en linjaraccelerator valt ONCOlog Medi-
cals bordstoppar TopLog® for samtliga
linjaracceleratorer och for datortomografi.
Bordstopparna ska levereras varen och
sommaren 2009.

Olerup SSP HLA typningskit far
klartecken fran amerikanska FDA fér
forsaljning i USA

Olerup SSP AB fick i mars 2009 sina HLA
typningskit godkanda av FDA. Detta inne-
bar att produkterna som tidigare endast
har salts for forskning nu kan marknads-
foras och saljas till ett storre antal kliniker.
USA ar den enskilt storsta marknaden for
HLA typning och representerar Over 40
procent av den globala vavnadstypnings-
marknaden.

Ortovivas leveranssystem for
bencement CE-markt

Ortoviva fick i mars 2009 sitt unika leve-
ranssystem for bencement anpassat for
vertebroplastik CE-markt. Darmed starker
foretaget sin position ytterligare pa den
europeiska marknaden efter att i slutet av
forra aret fatt sin nya Distraktor for rygg-
radskirurgi CE-markt.

AbSorbers transplantationstest stark
prediktor for akut avstotning - studie
publicerad i prestigefylld tidskrift
AbSorber har fatt sitt transplantationstest
XM-ONE® utvarderat i en internationell
studie som publicerades i mars 2009 i den
prestigefyllda internationella tidskriften
Transplantation. Studien visar att XM-ONE
tillfor vardefull information som forfinar di-
agnostiken for att hitta ratt organ till ratt
patient och darmed okar chanserna for en
lyckad transplantation. | studien har fyra
amerikanska och tva svenska valrenomme-
rade transplantationskliniker deltagit.

AbSorbers forsta order i USA for
transplantationstestet XM-ONE®
AbSorber fick i mars 2009 sin forsta order

i USA for transplantationstestet XM-ONE®-
Det valkanda sjukhuset UCLA i Los Ange-

les kommer att pabodrja anvandningen av
XM-ONE® inom sin transplantationsverk-
samhet.
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Pa vag till marknad genom
lyckosam utveckling

Den enskilt storsta handelsen for Link-
Med under 2008 var att vi forvarvade det
varldsledande transplantationsforetaget
Olerup SSP. Flera faktorer dvertygade oss
om att forvarvet var ratt steg for oss. Det
ar ett mycket starkt bolag som verkar pa
en nischmarknad, genom portfoljbolaget
Absorber kan LinkMed starka Olerup SSP
ytterligare och forvarvet ger oss slutligen
ocksa ett positivt kassaflode. Lat mig ga
igenom var och en av dessa faktorer.

Att transplantation ar en specialistmarknad
gor den hanterbar aven for en mindre spe-
lare. Den position som Olerup SSP byggt
ar ett tydligt bevis pa detta. Knappt 500
centra i Europa och USA utfor 75-80 pro-
cent av transplantationerna, vilket gor det
mojligt att med en mindre saljstyrka bygga
relationer med huvuddelen av marknaden.
Specialiseringen staller dock hoga krav pa
kunskaper for att kvalificera sig som part-
ner. Bade Olerup SSP och AbSorber har sa-
dan kompetens.

Olerup SSP dominerar sin nisch med en
testmetod som, oavsett vem som saljer

KASSAFLODE OCH TILLVAXT

den, idag kallas Olerupmetoden. Bolaget
har de senare aren haft rorelsemarginaler
pa cirka 57 procent. Det rader ingen tvekan
om att Olerup SSP har en stark stallning pa
marknaden.

Vad vi kan tillfora Olerup SSP ar en havstang
for tillvaxt genom AbSorber som utover
transplantationstestet XM-ONE®, har flera
andra intressanta produkter pa vag. Ge-
mensamt kan bolagen na betydande syner-
gier genom att samordna produktion, dist-
ribution och R&D. Just nu behover AbSorber
fokusera fullt ut pa att etablera bruket av
XM-ONE® som rutin pa transplantations-
kliniker i USA och Europa, varfor vi inte
aktivt driver ett samgaende bolagen emel-
lan. Men eftersom de nu finns under sam-
ma tak kan samordningen starta sa att ett
samgdende om nagot ar underlattas. Att
flytta AbSorbers produktion till Olerup SSP
blir sannolikt det forsta stora steget i en
sadan samordning.

Ett samgdende mellan Olerup SSP och
AbSorber kan ocksd skapa ett attraktivt
bolag, bade for industriella och finansiella

Tillvaxtbolag
Fortsatta

Utmaningar Nytt bolag tillvaxtmojligheter
- Kassa

marknaden - Nytt bolag
Forvantningar - Postivt
- Tillvaxtmojligheter kassaflode

- Stor tillvaxt-
mojlighet

- Mgjlighet att

Kassaflodes-
positva bolag

Utmaningar
- Framtida tillvaxt
- Nya produkter

Foérvantningar
- Fortsatt positivt
kassaflode

forvarva nya bolag
eller produkter

Nar ett etablerat bolag med positivt kassaflode tar 6ver ett tillvaxtbolag i tidigt skede i samma
sektor skapas nya varden for dgarna. Det etablerade bolaget far en tillvaxtinjektion medan

det tidiga bolaget far mojligheter att finansiera sin tillvaxt. Bada bolagen kan ofta ocksa 6ka sin
produktivitet genom att dela resurser, kompetens och erfarenhet.
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kopare. Det skulle fa en storlek som 16n-
samt kan bara kostnader for en spjutspets-
organisation. Det blir ocksa en utmarkt
plattform fran vilken nya produkter kan
lanseras.

Att tillfora ett starkt och etablerat bolag ny
kraft att vaxa genom ett av vara portfolj-
bolag ar en modell som vi kommer att over-
vdga att anvanda fler ganger. Det ger oss
mojlighet att som agare skapa betydande
varden infor en exit medan det positiva
kassaflodet forbattrar var forhandlingspo-
sition och gor oss mindre beroende av att
genomfora exit inom en viss tid.

Genom att Olerup SSP blir ett dotterbolag
till LinkMed som konsolideras i vara raken-
skaper redovisar LinkMedkoncernen sedan
tredje kvartalet 2008 en rorelsevinst och
positivt kassaflode fran verksamheten. Att
ha ett positivt kassaflode i dagens bistra
ekonomiska klimat ar forstas en trygghet
for oss, aven om detta inte var huvud-
syftet med affaren.

Forvarvet av Olerup SSP gjorde LinkMed till
en koncern varfor vi tvingades lagga om
redovisningen av vara intressebolag. Fran
att tidigare ha berattat hur vi ansdg att
portfoljens totala varde fordelade sig pa
de olika bolagen anger vi nu ett varde pa
hela portfoljen. For att inte forstéra goda
affarsmojligheter genom att kontinuerligt
kommunicera vardet pa varje enskilt bo-
lag, nojer vi oss med att lamna detta total-
varde. For att ni som aktieagare ska kunna
gora en beddmning av varderingen kom-
mer vi att fortsatta att oppet beratta om
hur varje bolag utvecklas.

Sadana bedomningar kommer ocksd under-
lattas av att portfoljbolagen nu mognar
och alltfler nar det stadium dar utveck-
lingsarbetet lett fram till produkter som
ska kommersialiseras. Under 2009 kom-
mer nio av vara tolv portfoljbolag att ha
produkter eller projekt pa marknaden. Om
forvarvet av Olerup SSP var fjolarets enskilt
storsta uttalade handelse, var den storsta
handelsen i det tysta att vi darigenom be-
visade att var modell for att bygga foretag
fungerar.



Det som sarskiljer LinkMed fran de flesta
andra specialiserade life science-investe-
rare ar att vi gar in och tar en mycket aktiv,
ofta operationell roll nar portféljbolagen
befinner sig i tidigt skede. Har kan vi som
erfarna agare bidra till att bolagen tidigt
far ett kommersiellt perspektiv och gor
ratt vagval.

Ortoviva ar kanske det basta exemplet
pa att modellen fungerar. Bolaget har pa
bara drygt tva ar gatt fran idéstadium till
att lansera fardiga instrument for rygg-
radsoperationer. Nar vi gick in enades vi
och innovatorerna om en tydlig malbild for
Ortoviva. LinkMeds senior venture mana-
ger Stan Mikulowski axlade VD-rollen och
hela teamet bidrog till att bedriva ett
fokuserat utvecklingsarbete. Att idén fod-
des i klinik, av ortopeder som arbetar med
ryggradsoperationer, gjorde att vi redan
fran start visste vilka problem som behov-
de l6sas. Tillsammans kunde vi snabbt ta
oss fran idé till praktik och i slutet av 2008
borjade Ortovivas storsta och viktigaste
instrument, Distraktorn, att anvandas i
klinik. Detta ar idag en av vara exitkandi-
dater, for vilken vi soker en kopare antin-
gen bland disktillverkare eller bland instru-
mentspecialister.

Det ar inom medicintekniken som utveck-
lingsarbetet gar snabbast och det ar ocksa
har de flesta av vara bolag med produkter
finns. De som kommer att premiarlansera
produkter under 2009 ar Likvor, BioReso-
nator och Biovator. Samtliga av dem har
produkter som moter viktiga behov i olika
segment - hos patienter, i varden eller
inom lakemedelsutveckling.

Lakemedelsutveckling ar en betydligt mer
omfattande process varfor bolag inom
ldkemedelssegment annu inte natt lika
langt. Men dven har raknar vi med att
kunna kommersialisera projekt under nas-
ta ar. AnaMar Medical planerar fas I-studier
med en substans mot reumatoid artrit och
raknar darefter med att kunna hitta en
partner for fortsatt utveckling av denna.

VD-ORD

Att portfoljbolagen mognar far dven andra
konsekvenser for oss som agare. Fran att
vi vid forra arsskiftet innehade VD-posten i
i sju av portfoljbolagen har vi den nu i fyra.
Nasta arsskifte raknar jag med att det ar
annu farre. Det innebar att vi frigor resur-
ser for att sa smaningom aterigen engage-
ra oss operativt i nya portfoljbolag.

Vi har tidigare namnt att var ambition
ar att gora tva exits fore 2010. | det
finansiella lage som nu rader kan
det vara svart att f3 ut det varde
vi ser i dessa bolag, sa strategiskt
vardemassigt kan det vara oklokt
att strava efter exit till vilket pris
som helst i denna marknad. Vi har
flera val positionerade portfolj-
bolag, framfor allt inom diagnostik
och medicinteknik, som natt ett ut-
vecklingsskede dar de under 2009
kommer att kommersialisera de pro-
dukter de har utvecklat under de
senaste aren. Vi kommer se ett storre
varde i dessa bolag om vi far mojlig-
heten att visa produkternas varde i form
av forsaljning men framforallt de kliniska
fordelarna de ger. Vi kommer fortsatta
att arbeta med en aktiv exitstrategi och vi
stanger absolut inga dorrar. Konjunkturen
har ocksa medfort att det finns ett antal
intressanta bolag att ga in i till en valdigt
fordelaktig vardering.

| borjan av 2008 starkte vi LinkMeds or-
ganisation for att ha resurser att tillfora
varden i samband med exits och sam-
tidigt bedriva utvecklingsarbetet i
portfoljpolagen i hogt tempo.
Det lade grunden for ett mycket
intensivt 2008. Min ambition ar
att vi ska halla minst lika hoga
tempo under 2009, vilket da
ocksa bor resultera i fler kon-
kreta affarer - i LinkMed och i
vara portfoljbolag.

Stockholm i mars 2009

Ingemar Lagerlof, VD
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AFFARSIDE, MAL & STRATEGIER

LinkMed - en aktiv agare

Affarsidée

LinkMeds affarsidé ar att investera i life
science-bolag, vara en aktiv agare och till-
sammans med innovatorer bygga varden i
bolagen och fa betalt genom exit. Det gors
genom att valja ratt idéer att investera i
och sedan tillféra 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.

Mal

® LinkMeds finansiella mal ar att gene-
rera god avkastning pa eget kapital; av-
kastningen pa eget kapital ska 6ver en
femarsperiod i genomsnitt Overstiga
20 procent per ar.

® Att vara en efterfragad partner for sa-
val innovatorer som andra riskkapital-
investerare inom life science.

® Att vara 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.

LinkMeds affarside ar att investera i life science-bolag,
vara en aktiv agare och tillsammans med innovatorer
bygga varden i bolagen och fa betalt genom exit.

Det gors genom att valja ratt idéer att investera i och
sedan tillfora managementkompetens och kapital.

Investerings- och

agarstrategier

® LinkMed ska i sin agarroll tillfora entre-
prenorskap och kommersiella perspek-
tiv. | borjan tas en aktiv, ofta operatio-
nell roll, som med tiden Overgar till att
bli mer strategisk.

® |nvesteringarna gors i bolag som kan
generera flera produkter, na en bety-
dande marknadspotential och dar det
finns mojlighet till exit.

® |inkMeds agande i portfoljbolagen ska
vara betydande och inte understiga
20 procent.

® |inkMed och andra agare ska ha samma
bild av portfdljbolagens mal avseende

kommersialisering.

® |inkMed ska fora en aktiv exitstrategi.

Portfoljstrategi

® LinkMed ska sprida risker och oka
mdjligheterna genom att ha en portfolj
med 10-15 bolag.

® LinkMed ska ha en balanserad portfolj
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.

PORTFOLJBOLAG MED PRODUKTER PA MARKNADEN ELLER SOM SKA INTRODUCERA PRODUKTER UNDER 2009

Olerup SSP
AbSorber

AnaMar Medical

Likvor
ONCOlog

Ortoviva

Pharmacolog
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Over 300 olika testkit pa marknaden
XM-ONE® lanserad och godkand i USA och i EU
Ett antal biomarkorer for diagnos och uppféljning/prediktion av kroniska ledsjukdomar
Lansering av allergentest under 2009

Lansering av 6gontrycksmatare under 2009
Lansering av Celda instrumentet under 2009

Ett flertal produkter inom radioterapi pa marknaden
Lansering av Distraktor och Mixer under 2009

Lansering av instrument for saker administration av flytande lakemedel, DruglLog

Nio av LinkMeds tolv portfolj-
bolag férvantas ha produkter
pa marknaden under 2009.
Detta visar att LinkMed har
férmaga att utveckla bolagen
och bygga varden i dem.

M Portféljbolag med lanserade
produkter

M Portfoljbolag som férvantas
introducera produkter under
2009



LinkMed investerar i life science-bolag,
bygger varden genom ett aktivt agarskap
och realiserar varden genom exit.




LINKMED SOM AGARE

Att bygga varden

Kunskap och kapital

Manga idéer som ligger till grund for nya
bolag kan utvecklas for flera olika behand-
lingsomraden eller tilldmpningar. Det &r
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 agarna attraktiv in-
riktning. Darefter maste utvecklingsarbetet
utformas sa att det uppfyller de krav som
myndigheter och samarbetspartners stal-
ler. LinkMed sakerstaller att bolagen redan
i ett tidigt skede far ratt inriktning.

LinkMeds specialistresurser

LinkMeds organisation raknar med att over
tiden resursmassigt lagga 10 procent i
investeringsfasen, 70 procent i att bygga
varden i bolagen och 20 procent i exit-
arbetet, se figur 1.

LinkMeds senior venture managers har som
framsta uppgift att bygga varden i portfolj-
bolagen och lotsa dem till framgang. Detta
sker inledningsvis genom att ta en operativ
roll som nar bolagen mognar 6vergar till att
vara mer strategisk.

Senior venture managers har varit VD i fler-
talet av portfoljbolagen, men allteftersom
bolagen mognar tillsatts andra personer
som VD varfor LinkMeds medarbetare idag
endast ar VD i fyra av bolagen. LinkMed tar
aktiv del i styrelsearbetet i samtliga port-
foljbolag.
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Inom LinkMed finns kompetens att hantera
transaktioner, sasom exits, kapitalanskaff-
ningar och foretagsforvarv. Sadan specia-
listkompetens bedoms vara central for att
na framgang.

Agarplan och vardedrivare

Ett viktigt redskap for LinkMed ar agar-
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 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 sa att
kostnaden kan beraknas per projekt, per
bolag och for LinkMed som agare.

Agarplanen foljs upp kvartalsvis genom att
senior venture managers avrapporterar
utvecklingen for varje projekt och port-
foljbolag samt uppskattar vardet av dessa.
Vardena stalls mot forvantat varde, inves-
terat kapital inklusive forvantad avkast-
ning, 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 kapitalbeho-
vet i projekt och bolag utvecklas.

Beslut om fdljdinvesteringar i portfolj-
bolagen fattas av LinkMeds styrelse ef-
ter rekommendation fran ledningen. Inve-
steringar gors genom kop av nya aktier
och konvertibler, olika former av Ian eller
genom en kombination av dessa. Flera av
bolagen har flera agare som deltar i finan-
sieringen.

Nyinvesteringar

LinkMed far kontinuerligt investerings-
forslag fran universitet och hogskolor, tidi-
ga utvecklingsbolag och mer mogna bolag
inom life science och behandlas enligt en
val utarbetad metodik.

Forsta steget ar att en senior venture
manager bedomer om forslaget kvalifice-
rar sig for en fordjupad utvardering. En del
kriterier for detta ar fasta medan andra
varierar over tid, bland annat beroende pa
den aktuella sammansattningen av port-
foljen. Vid en fordjupad utvardering enga-
geras expertfunktioner bade inom Link-
Meds egen organisation, det Vetenskapliga
Radet och extern expertis. Beslut om in-
vestering fattas slutligen av styrelsen.

INVESTERINGSKRITERIER
@® Stor kommersiell potential

® Flera produkter eller flera mojliga
affarsmojligheter for en produkt

@ Starkt patentskydd

® En eller flera engagerade innovatorer
och/eller entreprendrer

@ Strategisk samsyn mellan bolaget,
LinkMed och andra agare

® |nvesteringen ska passa in i portféljen
med hansyn till mognadsgrad och risk-
profil



Figur 1
LINKMEDS ALLOKERING

Nyinveste- | Vardebyggande Exit
ringar10% | 70% 20%

& "Kassako"
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radet) LinkMed Manger Owner Concept Forsaljning

Inom LinkMeds interna organisation finns kompetens att hantera transaktioner, kapitalanskaff-
ningar och foretagsforvarv. Organisationen fordelar resurserna 6ver tid med 10 procent i
investeringsfasen, 70 procent i fasen for vardebyggande och 20 procent i exitfasen.

LinkMeds affarsmodell ar att bygga varden i portféljbolagen som realiseras vid exit.
For att LinkMed ska kunna gora en bra exit bor portfoljbolaget ha uppnatt en viss mognadsgrad.

Realisering av varden

LinkMeds affarsmodell ar att bygga var-
den i portfoljbolagen som realiseras vid
exit. For att LinkMed ska kunna gora en bra
exit bor portféljbolaget ha uppnatt en viss
mognadsgrad. Inom medicinteknik anser
LinkMed for det mesta att portfdljbolagen
ska ha fardiga produkter fore exit medan
exit kan ske tidigare inom lakemedelsut-
veckling.

LinkMeds exit kan ske i form av forsaljning
eller borsnotering. Den vanligaste exitfor-
men ar en forsaljning till en storre aktor,
vilken kan ske helt eller delvis och mot er-
sattning vid ett eller flera tillfallen. En bors-
notering forutsatter att bolaget har en viss
storlek och bredd i sin produktportfolj samt
att det Iampar sig val for extern analys.

| vissa fall kan LinkMed valja att kvarsta
som agare och realisera sin avkastning
genom att ta utdelning. De innehav som
LinkMed behaller bor ha ett starkt kassa-
flode, litet kapitalbehov, en begransad
agarkrets och fungera val i befintlig struk-
tur. En stor del av vinsterna kan da delas ut,
vilket ger LinkMed ett kontinuerligt tillskott
av likvida medel.

Exitprocessen

En avvagning mellan avkastning och risk
avgor onskad tid for exit. Vardet okar ofta
sprangvis nar viktiga utvecklingsmal nas,
sasom val av lakemedelskandidat, en kli-
nisk studie med positivt resultat eller ett
licensavtal. Darfor bor tidpunkten for exit
valjas efter reell mognadsgrad och inte
efter en given tidsram.

Fokus under 2008

AbSorbers transplantationskit XM-ONE®
godkandes for forsaljning i USA och lanse-
ringen inleddes under andra halvaret med
presentationer vid en vetenskaplig konfe-
rens och kontakter med storre transplan-
tationscenter. | Europa fortsatte AbSorbers
partner Becton, Dickinson and Company
att bearbeta transplantationskliniker.

Bade Ortoviva och Likvor nadde slutfasen
av sin produktutveckling. Ortovivas Dist-
raktor CE-marktes och borjade i slutet av
aret att anvandas i klinik i mindre skala.
Likvor visade sitt instrument vid en viktig
vetenskaplig konferens.

LINKMED SOM AGARE

Storre kapitalanskaffningar skedde i
ONCOlog Medical och AnaMar Medical. |
ONCOlog Medical kom SLS Ventures in som
ny delagare vid en nyemission om totalt 25
Mkr och AnaMar Medical fick klartecken for
nyemission om 75 Mkr.

LinkMed genomforde foljdinvesteringar i
sju portfoljbolag. De storsta gjordes i Ana-
Mar Medical, Recopharma, ONCOlog Medi-
cal och Ortoviva.

Under 2008 fick LinkMed ett 30-tal propa-
er om investeringar i olika projekt och bo-
lag, av vilka flertalet stammar fran svenska
universitet men dven foretag i senare fas.
Av forslagen kvalificerade sig flera for en
fordjupad bedomning och ett tiotal pre-
senterades for vetenskapliga radet.

LinkMed beslutade att forvarva samtliga
aktier i det svenska varldsledande trans-
plantationsbolaget Olerup SSP. Olerup SSP
bedriver en etablerad och |6nsam verk-
samhet och skiljer sig darmed fran Link-
Meds traditionella nyinvesteringar. En bi-
dragande orsak till forvarvet av Olerup SSP
var att LinkMed pa sa satt far ett positivt
kassaflode som kan anvandas for att finan-
siera foljdinvesteringar i andra portfolj-
bolag. Huvudskalet var dock att forvarvet
ger mojligheter att skapa en stark enhet
inom transplantationsomradet genom att
kombinera Olerup SSP med AbSorber.

Flera bolag har uppndtt en sadan mog-
nadsfas att de ar redo att lamna port-
follen och tas upp av ett stérre bo-
lag. Exits bedoms framst komma att
goras genom forsaljning till storre aktorer
dd rddande marknadsforhadllanden for-
svarar borsintroduktioner. For LinkMed
ar det viktigt att i ett relativt tidigt skede
identifiera eventuella tagare av bolagen for
att aktiva planera och styra bolagen till en
smidig exit.
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Det finns ett stort behov av battre behandlingar
och metoder inom varden. Potentialen ar betydande
for produkter som moter dessa behowv.



Vagen till battre vard och halsa

Det finns ett stort behov av battre be-
handlingar och effektivare metoder inom
varden, vilket skapar stor potential for
nya produkter inom life science-sektorn -
lakemedel, bioteknik, medicinteknik och
diagnostik. Tillvaxten ar god och mark-
naden forvantas fortsatta att vaxa fram-
forallt drivet av nya vetenskapliga land-
vinningar och en aldrande befolkning.

Flera faktorer bidrar till att skapa ett stort
intresse for nya produkter inom sektorn.
Grundlaggande ar hog I6nsamhet for fram-
gangsrika och patentskyddade produkter,
starka kassafloden hos etablerade bolag
samt ett behov att kompensera intakts-
bortfall fran IGnsamma produkter som for-
lorar sitt patentskydd och darefter utsatts
for hard konkurrens.

Utvecklingsarbete ar forknippat med ris-
ker. Generellt sett ar utvecklingstiderna
langre, kostnaderna, riskerna och den
kommersiella potentialen hogre for nya
lakemedel an for medicintekniska produk-
ter. Lakemedelsutveckling ar dessutom
avsevart mer reglerad an utvecklingen
av nya medicintekniska produkter, vilket
framgar av figurerna [1] och [2].

Figur 1

Utvecklingsarbetet inom denna sektor
kan finansieras pa en rad olika satt. Eta-
blerade lakemedelsbolag och medicintek-
niska foretag investerar fran 5 anda upp till
20 procent av intakterna i forskning och
utveckling, dar l|akemedelsbolagen lig-
ger runt 15 procent och medicintekniska
foretagen mellan 5 och 10 procent. Bolag
som enbart bedriver forskning och ut-
vecklingsarbete ar hanvisat till riskkapital
for sin finansiering och i vissa fall ocksa
licensavtal eftersom traditionell bankfinan-
siering inte i ndgon storre utstrackning ar
tillganglig for dem.

Sverige har en stark position inom life
science med 6ver 200 foretag, vilket place-
rar oss pa fjarde plats i Europa efter Tysk-
land, Storbritannien och Frankrike. Utveck-
lingen 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 50o-tal fore-
tag som sysslar med lakemedelsutveckling
har gemensamt 142 projekt i klinisk fas, en
okning med 32 projekt sedan 2007, visar en
undersokning genomfoérd av SwedenBIO,
VINNOVA och Invest in Sweden Agency.

UTVECKLING AV MEDICINTEKNISKA PRODUKTER

Koncept )) ) Utveckling ) ) Marknad )

- |dé - Prototyp
- Patent - Klinik
- Produktion
- Godkannande

Nar en idé fotts och en
patentansokan lamnats in
vidtar utvecklingsarbetet.

| denna fas tas normalt en
prototyp fram som provas i
klinisk anvandning eller andra

- Lansering

- Expansion

Inom medicintekniken kan det
ta 3-5 ar att ga fran idé till
fardig produkt.

tester. Produkten anpassas
med stdd av dessa erfaren-
heter och for att kunna produ-
ceras effektivt. Produktions-
processer utvecklas och vid
behov inlamnas registrerings-

ansokan.

Kélla: LinkMed
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Aven om life science ar betydligt mindre
konjunkturkanslig an manga andra sekto-
rer sa vantas den svaga ekonomin och
kreditatstramningen dampa affarsaktivi-
teten aven har. | ett lite langre perspektiv
kvarstar dock de 6kande mojligheterna att
avyttra projekt eftersom de etablerade
spelarnas produktutveckling inte racker till
for att uppratthalla tillvaxten nar patenten
for dagens lakemedel I6per ut. Manga eta-
blerade bolag koper eller licensierar darfor
in externa projekt eller hela bolag. Enligt
konsultbolaget Ernst & Youngs arliga sam-
manstallning "Beyond Borders - Global bio-
technology report 2008" ingicks det under
2007 licensavtal till ett sammanlagt varde
overstigande 27 miljarder dollar. Samtidigt
genomfordes sammanslagningar och for-
varv for over 33 miljarder dollar, dominerat
av ett fatal storre forvarv. Sammanstalining-
en inkluderar inte medicintekniska bolag.

Lakemedel kontra
medicinteknik

Utveckling av lakemedel tar oftast bade
l3ngre tid och mer resurser i ansprak, an
utveckling av medicintekniska produkter.
Kostnaden for att utveckla Iakemedel Okar
markant nar projekten mognar, framst till
foljd av att allt fler patienter inkluderas i
de kliniska studier som maste genomfor-
as. Ett nytt Iakemedel for relativt vanliga
sjukdomar sasom diabetes eller ledsjuk-
domar kraver flerdriga studier pa stora
patientgrupper medan det ar mojligt att
fa tillstand att salja lakemedel for ovan-
liga sjukdomar redan efter att de testats
pa ett dussintal patienter. Formkraven
pa utvecklingsarbetet ar ocksa vasentligt
hogre for lakemedel an for medicinteknis-
ka produkter. For medicintekniska produk-
ter 6kar kostnaderna for utvecklingsarbete
i normalfallet inte tillnarmelsevis lika brant.
Vasentligt hogre krav och dokumentation
kravs ocksa vid marknadsgodkdnnande
av ett lakemedel jamfort med en medicin-
teknisk produkt.

Sannolikheten att utvecklingsarbetet inte
leder fram till en fardig produkt, den sa
kallade utvecklingsrisken, ar vasentligt
hogre for lakemedel an for medicinteknis-
ka produkter. | gengald ar den kommersi-
ella potentialen ofta vasentligt storre.

ARSREDOVISNING 2008 LINKMED 11



MARKNAD

Figur 2

UTVECKLING AV NYA LAKEMEDEL

Explorativ fas Preklinisk fas Kliniska Kliniska Kliniska prov- Godkdnnande Storskalig
provningar Fas | provningar Fas Il ningar Fas Il tillverkning

Utveckla
substans

Tester i
laboratorium
och djurmodeller
for sakerhet och
effekt

5 000-10 000
substanser
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hog risk

Lakemedelsutveckling sker till stora
delar i en reglerad process. | preklinisk
fas identifieras och utvecklas substan-
ser som sedan testas i laboratorium och
djurmodeller.

20-100 frivilliga 100-500 personer Storre patient-

\dentifiera med sjukdom grupper
sakra doser och Identifiera Kontroll av
biverkningar sakra doser och oonskade
biverkningar biverkningar
och effekt

10-12ar
lag risk

Dokumentation kring vald substans eller Ikemedelskandidat
(CD), sammanstalls och presenteras myndigheter i en IND for
tillstand for att genomfodra kliniska studier som sker i manniska.
Studieprogrammet utvarderas kontinuerligt och myndighets-
godkannande ar nodvandigt for fortsatta studier.

Starka bevis
for sakerhet

Myndigheter
kontrollerar

och effekt tillverkning och
nodvandiga for bevakar god-
godkannande kanda lakemedel
1 godkant
lakemedel

Godkdnnande av lakemedel sker efter
registreringsanmalan.

Fran start av preklinisk fas till godkant
|dkemedel tar det ofta 10-12 ar.

Riskkapital

De flesta life science-foretag ar bero-
ende av finansiering via riskkapital under
en langre tid. For lakemedelsforetag kan
denna tid Overstiga tio ar medan medicin-
tekniska bolag kan finna alternativa finan-
sieringskallor efter ndgra ar. Den forsta fi-
nansieringen, ofta kallad saddfinansiering,
ar relativt liten och foljs darefter av flera
finansieringsrundor av varierande storlek.
Det ar vanligt att bolag vidgar sin agarkrets
nar deras finansieringsbehov okar.

| Norden finns ett 20-tal finansiarer av life
science bolag som sammanlagt gjort dryga
400 investeringar. De flesta fokuserar sitt
intresse till den senare delen av utveck-
lingsprocessen, medan LinkMed och ett fa-
tal andra aktorer aven kan hantera de krav
pa operationellt engagemang som foljer
med investeringar i tidiga skeden.
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| senare skeden ar tillgdngen till finansie-
ring fran riskkapitalforetag och fonder
hogre da riskerna har sjunkit och exit-
mojligheterna ocksa kan bedémas batt-
re, vilket ar viktigt for de investerare som
arbetar med givna investeringshorison-
ter. Finansieringsbehoven har dad natt en
storlek och riskerna en niva som gor dem
investeringsintressanta for fler professio-
nella investerare.

Aktiemarknadens varderingsmetoder ut-
gar fran att intaktsstrommar kan foérutses
med viss noggrannhet. En borsnotering ar
darfor ett lIampligt finansieringsalternativ
forst nar bolagen kommit relativt langt i
sin utveckling. Borsnotering ar dessutom
valdigt avhangigt konjunkturen och risk-
villigheten. Se figur 3.

Kalla: PhRMA och LinkMed

Finansiering via samarbetsavtal
med storre aktor

Finansiering via samarbetsavtal ar vanli-
gare inom lakemedelsutveckling an inom
medicintekniken. Samarbetsavtalen kan
vara forskningssamarbeten eller licens-
avtal. Drivkraften for etablerade I3ke-
medelsbolag att licensiera in projekt ar att
de behover fylla pa sin produktportfolj. De
soker ofta projekt med stor kommersiell
potential eller specialiserade lakemedel
med en mindre kommersiell potential men
en mer definierad malgrupp.

Samarbetsavtal och licensavtal kan teck-
nas for en viss region, exempelvis USA,
Europa och 'resten av varlden'. Stora in-
ternationella |akemedelsbolag licensierar
produkter eller kdper bolag fran olika hall
i varlden och kontaktvagarna mellan storre
och mindre bolag ar manga.



Licensavtal innehaller i allmdnhet en en-
gangsbetalning nar de ingds, delmals-
ersattningar vid i forhand identifierade ut-
vecklingsframsteg, sa kallade 'milestones’,
samt royalty pa framtida forsaljning och
ibland aven ratt att marknadsfora produk-
ten tillsammans med partnern pa utvalda
marknader.

Utformningen av avtalen utvecklas kon-
tinuerligt och intresset for att sluta avtal
inom enskilda terapiomraden varierar dver
tid. Den raddande trenden ar att licensiera
in projekt i relativt sen fas, ofta forst infor
fas lll-studier. En allt storre del av ersatt-
ningarna ligger ocksa langre fram i tiden
vilket ger de utlicensierande bolagen storre
del av vinsten vid framgang. Utvecklings-
bolagen far genom avtalen intdkter innan
projekten resulterat i fardiga produkter
samtidigt som deras exponering mot en-
skilda projekt minskas.

Figur 3

Att bedoma risk i
utvecklingsprojekten

Att bedoma risken i projekt ar vasentligt
for deras vardering. Har finns en rad fak-
torer att ta hansyn till men generellt anses
risknivan vara lagre inom medicinteknik an
inom lakemedelutveckling dar tumregeln
ar att ett av tio Idkemedel som provas
pa manniska faktiskt blir en kommersiell
produkt.

Till nyckelfragestaliningarna hor hur val
kartlagt det vetenskapliga omradet ar som
projektet bedrivs inom och dess grad av
komplexitet. Ar det fraga om en sa kallad
'follow on'-substans ar utvecklingsrisker-
na mindre an om det ar fraga om helt nya
lakemedel. Manga beddmare framhaller
ocksd att biologiska ldkemedel bor be-
domas utifran andra kriterier an kemiska,
eftersom riskprofilen for dessa ser annor-
lunda ut och utmaningarna i storskalig
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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.

Kalla: LinkMed
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produktion ar betydligt storre. Inom medi-
cinteknik ar riskerna kopplade till teknologi,
produktion och inte minst mojligheterna
att skapa en kommersiellt attraktiv pro-
dukt och na ut till kunderna.

Riskprofilen forandras sedan under projek-
tets gdng. En stor del av utvecklingsarbetet
handlar om att kontrollera och adressera
risker, sdsom stora biverkningar och lag
effekt eller dalig funktion.

Den beddémda potentialen beror pa an-
vandningsomradets storlek men aven pa
hur stora fordelar den nya produkten har
i forhallande till befintliga. Val dokumente-
rade vetenskapliga framsteg ar ofta en for-
utsattning for framgang. Eventuell partner
for forsaljning och marknadsforing liksom
hur denna prioriterar 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 vanligare ocksa
pa lakemedelssidan. Genom forvarv far det
kopande bolaget inte bara ett projekt utan
aven tillgang till en teknologi eller platt-
form samt de anstalldas specialistkompe-
tens. Raka forsaljningar har ocksa den for-
delen att affarens finansiella struktur ofta
blir mindre komplicerad.
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En bred portfolj

LinkMed har tolv bolag i portfoljen, varav fyra inom lakemedelsutveckling och bioteknik och
atta inom medicinteknik och diagnostik. Samtliga bolag ar intressebolag férutom Olerup SSP
som ar ett helagt dotterbolag till LinkMed. Bolagen verkar inom en rad olika omraden,
daribland transplantation, cancer, diagnostik och destruktiva ledsjukdomar.

BERAKNAT VERKLIGT VARDE
AV LINKMEDS ANDEL AV INTRESSE-
BOLAGEN

Il Diagnostik
och medicin-
teknik 62%

Il L5kemedels-
utveckling och
bioteknik 38%

Indelning av LinkMeds intressebolag i de
bolag som sysslar med diagnostik och
medicinteknik samt de som inriktar sig pa
lakemedelsutveckling och bioteknik.

LinkMed foljer kontinuerligt hur vardet i
intressebolagen utvecklas. For att upp-
skatta vardet utgar LinkMed i forsta hand
fradn senaste emissionskurs dar nya exter-
na investerare deltagit och i andra hand
fran en sannolikhetsjusterad kassaflodes-
modell (se beskrivning har bredvid).

Varderingsmetodiken ar i linje med de prin-
ciper som kommer till uttryck i International
Private Equity and Venture Capitals (IPEVC)
Valuation Guidelines. IPEVCs riktlinjer for
vardering ar utarbetade och accepterade
som gemensam standard for portfolj-
vardering av ett flertal riskkapitalforening-
ar i olika lander. Till dessa hor EVCA (Eu-
ropean Private Equity & Venture Capital
Association). En extern revisionsbyra har
ocksa gatt igenom och verifierat meto-
derna for hur LinkMed varderar intresse-
bolagen i portfoljen.

14 LINKMED ARSREDOVISNING 2008

VARDERING AV INTRESSEBOLAG

For bolag dar ingen emission genomforts

i vilken nya agare deltagit gor LinkMed en
sannolikhetsjusterad kassaflodesvardering.
Modellen ar av typen SOTP-modell, som ar en
forkortning av engelskans "sum of the parts”
och innebar att bolagen varderas genom att
lagga samman vardet av varje projekt. Detta
ar en vanlig och ofta anvand varderingsmodell
for utvecklingsbolag inom life science dar
storlek och tidpunkt for framtida kassaflédena
uppskattas, nuvardeberaknas och sannolik-
hetsjusteras.

LinkMed uppskattar kassafloden i enlighet
med &garplanen. Ar avsikten till exempel att
licensiera ut en produkt ar det kassafloden fran
licensavtal som uppskattas och inte kassa-
floden fran produktforsaljning.

Portféljbolagens varde

Aktierna i dotterbolaget Olerup SSP, som
ags via HLA Intressenter, ar bokforda till ett
varde om 223,3 Mkr och vardet av intresse-
bolagen uppskattas totalt till 411 Mkr.
Olerup SSP ar ett diagnostikbolag. Intresse-
bolagsportfoljen utgors till 62 procent av
medicinteknik och diagnostik och till 38
procent av lakemedelsutveckling och bio-
teknik.

Bolagen har olika mognadsgrad. Diagnos-
tikbolagen AbSorber och Olerup SSP och
medicinteknikbolaget ONCOlog Medical har
produkter pa marknaden. Likvor och Orto-
viva star ndra produktlanseringar. Inom
lakemedelsutveckling spanner projekten
fran explorativ fas till Iakemedelskandida-
ter som forbereds for kliniska studier.

Bolagsvarden i praktiken

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

Nuvardeberakningen sker med en diskonte-
ringsranta (WACC) pa 20 procent, vilket ar
relativt hogt for att aterspegla risknivan inom
life science. De sannolikheter som anvands
varierar kraftigt mellan och inom projekt i de
olika bolagen och aterspeglar risken i projektet.
Sannolikheterna ar i allmanhet hogre inom
medicinteknik an inom lakemedelsutveckling.

Det bor noteras att sannolikheterna galler
projektens utvecklingsrisker och inte avspeg-
lar nagon form av marknadsrisk. Osdkerheter
kopplade till exempelvis marknadspotential,
marknadsandelar och pris beaktas i stallet
genom att gora forsiktiga antaganden om in-
takter fran forsaljning eller royalty.

Detta gor att LinkMed ibland kan investera
i bolag till villkor som ar vasentligt fordel-
aktigare an den teoretiska varderingen.
Skillnaden mellan praktisk och teoretisk
vardering ar vanligtvis mest patagligi tidiga
utvecklingsskeden och mindre ju narmare
portfoljbolaget ar en kommersialisering.

LinkMed som normalt investerar i tidigare
skeden for att gora exit i senare kan over
tid dra fordel av detta forhallande, genom
att "kopa billigt" och salja till rattvisande
pris.

Riskstruktur

Utvecklingsrisken i portfoljbolagen varierar
markant. Inom medicinteknik ar utveck-
lingsrisken normalt lagre an inom l3ke-
medelsutveckling. Inom diagnostik och
bioteknik finns bolag med bade hog och lag
utvecklingsrisk. Det ar ocksa svart att gora
generella uttalanden om marknadsrisk.



PORTFOL)

Investeringar i intressebolagen

AV LINKMED INVESTERAT " TOTALT INVESTERAT " LINKMEDS AGARANDEL

BELOPP I TKR 31 DEC 2008 31 DEC 2007 31 DEC 2008 31 DEC 2007 31 DEC 2008 31 DEC 200
LAKEMEDELSUTVECKLING OCH BIOTEKNIK
AnaMar Medical 48 158 38 158 210 855 172174 26,2% 24,7%
IMED 25 964 20 965 58 100 46 100 42,2% 42,3%
NovaHep 8 088 5588 8 241 5 741 49,5% 49,5%
Recopharma 31919 20147 33626 21 854 49,5% 49,5%
DIAGNOSTIK OCH MEDICINTEKNIK
AbSorber 25 845 22 490 62 228 53 500 41,9% 42,1%
BioResonator 9789 8789 19 250 18 250 49,2% 49.2%
Biovator 8 370 6 370 14 443 10 943 46,0% 46,0%
Likvor 5 469 5 469 7 069 7 069 49,0% 49,0%
ONCOlog Medical 23706 19773 56 205 32072 48,9% 48,1%
Ortoviva 11 770 5 620 11 821 5 671 49,0% 49,0%
Pharmacolog 940 890 3300 1150 41,7% 48,0%

200 018 154 257 485 138 374524

1) Investering avser ackumulerade varden av aktiekapital, aktieagartillskott, konvertibler och lanefordringar.
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Varldsledande inom tester
Infor benmargstransplantation

Olerup SSP AB verkar inom transplanta-
tionsomradet dar man ar varldsledande pa
reagenser och kit for genomisk HLA-typ-
ning. HLA-typning anvands for att matcha
donator med mottagare och utnyttjas
framforallt inom benmargstransplantation
(hematopoetisk stamcellstransplantation)
dar detta ar sarskilt viktigt for att minska
risken for komplikationer. Bolaget grunda-
des 1992 av docent Olle Olerup.

LinkMed forvarvade samtliga aktier i Ole-
rup SSP i juli 2008. Olerup SSP ingar i Link-
Meds rakenskaper fran den 1 juli 2008.

Sedan 2003 svarar Qiagen for marknads-
foring och forsaljning av testkiten. Fran sin
bas i Tyskland har Qiagen genom en rad
forvarv under de senaste tio dren byggt
upp en global marknadsorganisation.

HLA-typning for bast

matchning

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

Vid benmargstransplantationer ar det
standard att genomfora sa kallad HLA-typ-
ning. HLA, som star for Human Leukocyte
Antigen, ar proteiner som finns pa de flesta
cellerna i kroppen och som immunsyste-
met utnyttjar for att skilja pa "eget” och
"frammande". FOr basta behandlingsresul-
tat vid benmargstransplantation ar det av-
gorande att sakerstalla att det rader god
overensstammelse mellan donatorns och
mottagarens HLA-antigener.

Vid benmargstransplantation kan ocksa
avstotningsreaktionerna ske annorlunda.
Den transplanterade benmargen bildar vita
blodkroppar som skapar ett nytt immun-

forsvar. Vid Graft Versus Host Disease upp-
fattar immunforsvaret den egna kroppen
som frammande och angriper den, i stallet
for tvartom.

Matchningen kompliceras av att HLA-
generna ar de gener i arvsmassan som
uppvisar det storsta antalet olika varianter.
Fler an 3000 genvarianter har hittills iden-
tifierats och en ny tillkommer varje dag.

Det finns olika metoder for att utfora HLA-
typning. Olerup SSP anvander den DNA-
baserade SSP-metoden (SSP, sekvens-spe-
cifika primers) som ar snabb och har hog
upplosning vilket ger god precision. Dessa
egenskaper gor metoden sarskilt lampad
vid transplantationer med obeslaktade.
Metoden som har utvecklats av Olerup
SSP:s grundare Olle Olerup har idag en ut-
bredd anvandning.

En av Olerup SSP:s viktigaste konkurrens-
fordelar ar att bolaget har det mest kom-
pletta utbudet av testkit for olika HLA-vari-
anter och snabbt uppdaterar sitt sortiment
med kit som innehaller de senast identifie-
rade genversionerna.

Marknaden

Antalet transplantationer som genomfors
okar kontinuerligt och under 2006 genom-
fordes globalt fler an 74 ooo organ- och
vavnadstransplantationer. Allra vanligast
ar njurtransplantationer som uppskattas
till 56 ooo medan antalet benmargstrans-
plantationer uppgick till cirka 25 ooo enligt
Bone Marrow Transplantation. Trots att
antalet transplantationer stiger vaxer ko-
erna.

Behovet av Olerup SSP:s produkter ar
storst vid transplantationer mellan perso-
ner som inte ar slakt, medan enklare test
kan anvandas for att avgdéra om perso-
ner som ar nara slakt ar HLA-kompatibla.
Ungefar halften av alla benmargstrans-
plantationer sker idag mellan obeslaktade
personer, och denna typ av transplanta-
tion ©kar med runt 10 procent arligen, se
graf pa nasta sida.



OLERUP SSP - HELAGT DOTTERBOLAG

Olerup SSP AB verkar inom transplantations-
omradet dar man ar varldsledande pa reagenser
och kit for genomisk HLA-typning. HLA-typning
anvands for att matcha donator med mottagare
och utnyttjas framforallt inom benmargstrans-
plantation dar detta ar sarskilt viktigt for att
minska risken for komplikationer.

Skalet for att andelen obeslaktade trans-
plantationer ar sa pass hog ar att sanno-
likheten att ett syskonpar har samma upp-
sattning HLA-antigen bara ar 25 procent,
da halften av HLA-generna arvs fran mo-
dern och halften fran fadern. Detta resul-
terar i praktiken till att hela 70 procent av
de som behover benmargstransplantation
saknar en lamplig familjemedlem som kan
vara donator.

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

Marknaden for att HLA-tester domineras
av Invitrogen, One Lambda och Olerup SSP
genom Qiagen. Qiagen har framforallt sin
styrka i Europa medan de andra tva ar star-
ka i USA.

ANTAL (tusental) BENMARGS-
TRANSPLANTATIONER (OBESLAKTADE)
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Kélla: Bone Marrow Transplantation

Finansiell utveckling

Olerup SSP AB uppvisar under de senaste
fem 3dren en mycket stabil omsattnings-
okning i kombination med hog I6nsamhet.
Tillvaxten var 6 procent arligen med en
vinstmarginal 6ver 53 procent.

For 2008 rapporterade bolaget en for-
saljning pa 70,3 Mkr med ett rorelseresul-
tat (EBIT) pa 44,8 Mkr, vilket motsvarar
en rorelsemarginal pa 64 procent. Forsalj-
ningstillvaxten blev tva procent fér Olerup
SSP for 2008. En lageruppbyggnad hos
Qiagen under december 2007 paverkade
deras bestéllning fran Olerup SSP under
2008 vilket drog ner forsaljningstillvaxten.

Forsaljning och EBIT Olerup SSP

Nettoomsattning 35 233 70 342
Rorelseresultat (EBIT) 23 407 44 813

Olerup SSP:s storsta enskilda marknad ar
Tyskland medan USA, som ar den storsta
enskilda transplantationsmarknaden, kom-
mer pa andra plats.
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For successful

transplantations and beyond

AbSorber utvecklar produkter som oOkar
mojligheterna att genomfora mer fram-
gangsrika transplantationer. Den forsta
produkten, XM-ONE®, presenterades for
blivande kunder for forsta gangen i decem-
ber 2006. Sedan dess har detta trans-
plantationstest introducerats for cirka
25 centrai Europa. Foretaget utvecklar flera
andra produkter for transplantationsom-
radet, daribland sadana som underlattar
transplantation mellan personer med olika
blodgrupp.

XM-ONE® erholl FDA godkannande i augus-
ti och under fjarde kvartalet 2008 lansera-
de AbSorber XM-ONE® i USA. Forsaljningen
befinner sig i startfas och ett antal ameri-
kanska centra utvarderar nu XM-ONE® for
klinisk anvandning pa sina laboratorium.
AbSorbers samarbetspartner, det ameri-
kanska medicinteknikforetaget, Becton
Dickinson Company bearbetade under
2008 prioriterade transplantationscentra
i Europa. Efter att ha utvarderat testet i
sin egen miljo har ett antal av dem borjat
anvanda XM-ONE® i sin verksamhet. Det
har tagit langre tid for forsaljningen att ta
farti Europa an vad AbSorber bedomde vid
lanseringen men bolaget har inte funnit
anledning att justera sina langsiktiga for-
saljningsmal. AbSorber hanterar den ame-
rikanska marknaden pa egen hand.

AbSorber bildades for att kommersialisera
den forskning som docenterna Jan Hol-
gersson och Suchitra Holgersson bedrivit
vid Karolinska Universitetssjukhuset i Hud-
dinge. Sedan 2003 ar bolaget helt inriktat
pa transplantationsmarknaden.

XM-ONE®

Innan en transplantation genomfors testas
om givarens vavnad passar ihop med mot-
tagarens immunsystem. Traditionellt gors

PROJEKT INOM DIAGNOSTIK - BIOTEKNIK

detta genom att kontrollera att donatorns
och mottagarens blodgrupper stammer
overens samt med ett lymfocytkorstest
som testar om mottagaren har antikrop-
par mot donatorns vdvnadstyp, sa kallad
transplantationsantigen HLA klass | och II.

Trots denna kontroll far 15-30 procent av
mottagarna av njurtransplantat olika grad
av avstotningsreaktioner efter transplan-
tationen. Cirka tre procent forlorar sina
nya organ. En av orsakerna till dessa reak-
tioner ar att patienten har antikroppar mot
de celler som klar insidan av blodkarlen i
det transplanterade organet, de sa kallade
endotelcellerna. Med vetskap om att mot-
tagaren har sadana antikroppar kan av-
stotningsreaktionen forhindras, antingen
genom medicinering eller genom att man
valjer ett organ fran en annan donator.

AbSorber har utvecklat ett standardiserat
test som snabbt ger svar pa om mottaga-
ren har antigener mot HLA klass | och I,
eller antikroppar mot donatorns endotel.
XM-ONE® ar det forsta testet for antikrop-
par mot endotelet. Det ar ocksa det forsta
standardiserade testet som aven inklude-
rar HLA klass 1 och Il

AbSorber har i en studie visat att XM-ONE®
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 av-
brytas i fortid. Fran USA medverkade Johns
Hopkins i Baltimore, Baylor Health i Dallas,
Massachusetts General Hospital i Boston
samt Ohio State University Hospital i Co-
lumbus. De svenska centra som deltog var
transplantationsenheterna vid Karolinska
Universitetssjukhuset i Huddinge och Sahl-
grenska Universitetssjukhuset i Goteborg.
Studien ar nu publicerad i den valkanda tid-

XM-ONE®
ABo-kolonn

Transplantation
Transplantation

ABo-diagnostik Transplantation
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skriften Transplantation och har ront stort
intresse i transplantationskretsar.

XM-ONE® godkandes i augusti 2008 av
den amerikanska lakemedelsmyndigheten
Food and Drug Administration (FDA) en-
ligt registreringsprocessen 510(k). | okto-
ber 2008 genomfdrdes ett framgangsrikt
lanseringsmote for de 25 storsta trans-
plantationslaboratorierna i USA varefter
20 av dem besoktes for att utvardera pro-
duktenpddetegnalaboratorietiworkshops
arrangerade av AbSorber. XM-ONE® har
CE-markning och ar godkant for forsaljning
i Europa sedan april 2006.

Marknad

Transplantationer ar en val definierad
nischmarknad med cirka 500 transplanta-
tionskliniker i USA och EU. | USA genomfors
arligen 20 000 njur- och hjarttransplanta-
tioner, varav njurtransplantationer svarar
for runt 9o procent. Motsvarande antal
transplantationer genomfors i EU. For
njur- och hjarttransplantationer beraknas
XM-ONE® ha en arlig forsaljningspotential i
EU och USA pa 8oo Mkr, medan marknaden
i resterande delar av varlden uppskattas till
250 Mkr. Bolaget bedomer mojligheterna
som goda att inom en femarsperiod na en
marknadspenetration pa 25 procent, vilket
innebar ett forsaljningsvarde till slutkund
pa 260 Mkr. Vid en sadan forsaljningsniva
raknar AbSorber med att nd ett rorelsere-
sultat om cirka 100 Mkr.

XM-ONE® dokumenteras aven for hemato-
gen stamcellstransplantation (benmargs-
transplantation) och levertransplantation.
Dessa marknader uppskattas represen-
tera en forsaljningspotential pa ytterligare
25 procent, motsvarande drygt 250 Mkr i
hela varlden.

ABSORBER - DIAGNOSTIKA OCH MEDICINTEKNIK

i

ABo-kolonn

Till folid av organbrist genomfors farre
transplantationer an vad som ar onskvart.
Ett satt att minska organbristen ar att i
hogre utstrackning anvanda organ fran
narstdende. Transplantationer mellan nar-
stdende ar medicinskt mindre komplice-
rade 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
oOka ytterligare. En metod som i vissa fall
anvands for detta ar plasmaferes, i vilken
patientens blodplasma dar antikropparna
finns, ersatts med annan vatska. Proce-
duren ar forenad med hog infektionsrisk.
Vissa andra metoder anvands ocksa idag
for att genomfora transplantationer mel-
lan personer med olika blodgrupp, 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-kolonner rena blodet fran antikroppar
riktade mot blodgruppsantigen. Procedu-
ren som kallas absorption, liknar dialys. Pa-
tienter far idag genomga denna procedur
vid flera tillfallen for att antikropparna ska
komma ned pa en hanterbar niva.

Det finns idag en ABo-kolonn som ar god-
kand for forsaljning i EU. AbSorber utveck-
lar en ABo-kolonn som i tidiga forsok upp-
visat avsevart mer effektiv bindning till
antikropparna. Det innebar sannolikt att
det kravs farre behandlingstillfallen per pa-
tient och att det aven blir mojligt att fram-
gangsrikt behandla patienter med hoga
antikroppsnivaer.

ABo-kolonnen ar patentsokt. AbSorber
planerar att kliniska studier med ABo-
kolonnen ska genomfdras under 2010.

XM-ONE® godkdndes av FDA i augusti och
introduktion pa den viktiga amerikanska
marknaden har inletts. XM-ONE® ar en unik
produkt 6kar majligheter for en lyckad
organtransplantation.

Produkten behover CE-markning for for-
saljning i Europa och FDA-registrering for
forsaljning i USA. Marknadspotentialen
for denna ABo-kolonn ar svarbedomd. Ett
stort intresse uttrycks fran amerikanska
centra som annu inte kunnat anvanda be-
fintlig kolonn for kliniskt bruk.

Organbrist har skapat langa vantelistor for
transplantation i manga lander. AbSorber
uppskattar att antalet transplantationer
okar med 15 procent genom att anvanda
organ fran narstdende med annan blod-
grupp innebar det 7 500 fler njur- och hjart-
transplantationer arligenivarlden. Med an-
tagande om ett pris for ABo-kolonnen pa
100 000 kr per patient innebar det en total
marknadsstorlek pa 750 Mkr. Det kommer
dock sannolikt att ta manga ar innan for-
farandet etablerats och marknaden natt
en sadan storlek.

Ovriga produkter

Dagens standardmetoder for att diagnos-
tisera antikroppar mot blodgruppsanti-
gen har dalig reproducerbarhet. AbSor-
ber utvecklar darfor en battre diagnositk
for att mata effekten av absorption med
ABo-kolonner. En sadan 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®, vilket visar att metoden gar att
skydda fran mojliga patentintrdng. Under
2008 godkandes dessutom ett patent for
ABo-kolonnen i USA. Under 2009 forvantar
sig AbSorber ytterligare patentgodkannan-
den for XM-ONE® och ABo-kolonnen.
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Biomedicinska sensorer -

matinstrument

BioResonator utvecklar icke-invasiva bio-
medicinska sensorer och diagnostik for
anvandning inom flera olika sjukvardsom-
raden. Bolaget prioriterar 6gontrycksmat-
ning och har utvecklat tva produkter som
ar fardiga for lansering under 2009.

Teknologin har sitt ursprung i den teknik-
plattform som professor Sadao OmataiJa-
pan och professor Olof Lindahl vid Umea
Universitet utvecklat gemensamt. BioRe-
sonator har licensierat ett grundpatent for
teknologin. Bolaget har dessutom egna pa-
tent inom 6gontrycksmatning och 6dem.

Ogon

Ogontrycksmatare anvands regelmassigt
pa ogonkliniker samt hos kvalificerade op-
tiker for att mata och diagnostisera gron
starr. Gron starr, eller glaukom, drabbar cir-
ka 5 procent av befolkningen over 70 ar.

BioResonators instrument ar operators-
oberoende och mater snabbt och tillfor-
litligt 6gontryck. Till skillnad fran befintli-
ga matinstrument bedoms BioResonators
instrument korrekt mata trycket aven hos
patienter med laseropererade 6gon.

Bolaget utvecklar tvd produktfamiljer av
ogontrycksmatare, dels traditionella mo-
deller dar mataren sitter i ett biomikro-
skop varav en modell ar motoriserad for att
ytterligare minska beroendet av anvan-
darnas erfarenhet; dels mindre handhalina
modeller for mobilt bruk utan krav pa
stationering i undersokningsrum med bio-
mikroskop.

Ogontrycksmatarna har med mycket goda
resultat provats kliniskt pa ett stort antal
patienter med olika 6gontryck och alder.
Utvecklingen befinner sig i slutskedet och
ogontrycksmatare har placerats ut for test
vid ett antal 6gonkliniker. Avsikten ar att
lansera de forsta instrumenten 2009.

| vastvarlden uppskattas antalet ogon-
trycksmatare till cirka 200 0ooo enheter. Av
dessa byts cirka 20 procent ut varje ar och
dartill sker en viss marknadstillvaxt. Det
finns aven en kommersiell potential for for-
brukningsmaterial. BioResonator har under
2008 utvecklat och startat testningen av
en engangsartikel som ska gbra matningen
hygieniskt saker.

Andra omraden

BioResonators sensorteknologi kan anvan-
das inom flera terapiomraden och bolaget
undersoker nu teknikens mojligheter inom
diagnostisering av vissa cancerformer samt
for att mata odem.

En prototyp for vavnadskaraktarisering
har utvecklats som sannolikt kan utveck-
las till instrument bade for screening och
som hjalpmedel vid diagnostik av prostata-
cancer, vilket har redovisats i vetenskapliga
artiklar. Artiklarna visar resonanssensor-
teknikens mojligheter i jamforelse med
traditionell undersokning av prostatavav-
nadens utseende. Antalet nya fall av pro-
statacancer i Vasteuropa och USA oversti-
ger 600 000 per ar. Enbart i Sverige gors
arligen cirka 500 0oo PSA-test med varie-
rande diagnostisk traffsakerhet. BioReso-
nator undersoker aven om sensortekniken
kan anvandas vid brostcancerscreening.

Odem, en onormal ansamling av vatska
i vavnaderna, ar en sjukdomssignal, ett
tecken pa fysiska funktionsbrister eller
trauma. Det finns idag mycket f3 instru-
ment som kan mata 6demnivaer pa ett ob-
jektivt och icke-invasivt satt. BioResonator
har patentsokt en resonansteknik som kan
gbra sadana matningar tillforlitliga.



BIORESONATOR - DIAGNOSTIKA OCH MEDICINTEKNIK

Ogontrycksmétare anvands regelmassigt pa
ogonkliniker samt hos kvalificerade optiker for att
mata och diagnostisera gron starr. Gron starr, eller
glaukom, drabbar cirka 5 procent av befolkningen
over 70 ar.
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For battre, sakrare och
etiska allergentest

Biovator utvecklar tester som visar om
kemiska substanser kan fororsaka aller-
gier. Testteknologin har forutsattningar
att kraftigt minska anvandningen av djur-
forsok, eftersom den ar billigare och snab-
bare att anvanda samt ger mer tillforlitliga
testresultat.

Att testa i humana celler ar mer tillforlitligt
an att testa pa djur eller i celler fran djur.
Kompletta testkit ar dessutom mer tillfor-
litliga, snabbare och enklare att anvanda
an icke-standardiserade test. Kostnaden
for att med djurtester mata en substans
potentiellt allergena egenskaper kan idag
uppga till 10 ooo dollar.

Efterfragan pa provrorstester fran kemi-,
lakemedels- och kosmetikaindustrin be-
doms vara stor. Skalen for detta ar flera.
Myndigheter i EU och USA verkar aktivt for
att minska djurforsok sa att de i vasentliga
delar kan forbjudas ar 2009 enligt ett EU-
direktiv. In vitro-tester kan sanka kostna-
derna for att utveckla nya substanser och
man kan forvanta sig att fler substanser
kommer att testas tidigare. Det finns dess-
utom ett konsumenttryck for att mins-
ka antalet djurforsok, framforallt inom
kosmetikaindustrin.

Utvecklingsarbetet bedrevs fran 2000 till
2004 i huvudsak i samarbete med Astra-
Zeneca i Sodertalje. Bolaget har darefter
fortsatt utvecklingsarbetet for att fa fram
ett komplett kommersiellt diagnostiskt in
vitro-test, baserat pa humana blodkropps-
celler. | januari 2007 bildades ett konsor-

tium, som delfinansieras via EUREKA, be-
staende av Biovator, diagnostikforetaget
IBL Hamburg, diagnostikforetaget Medi-
cago i Uppsala och Linkopings Universitet
for att ta fram ett sadant test. Biovator
tecknade ett nytt flerarigt samutvecklings-
avtal med AstraZeneca i september 2007.

Biovators teknologi, Cytokine Profile Assay
(CPA) kan diagnostisera substanser som
ger generell allergi och allergiska reaktio-
ner i luftvagarna, sd kallad typ 1 allergi,
men dven kontaktallergi, sd kallad typ 4
allergi.

CPA-teknologin uppfanns av Birger An-
dersson, professor vid Karolinska Institu-
tet i Stockholm. Biovator har patent i USA,
Kanada, Japan, EU och Australien pa CPA.
Patentansokan for ytterligare en tekno-
logi, GAPA, inlamnades 2005.

Allergier betraktas i vastvarlden som en
folksjukdom och forekomsten oOkar. Det
finns idag inga in vitro-tester for substan-
ser som ger allergi av typ 1.

Biovator genomforde flera viktiga utveck-
lingssteg under 2008. Bland annat slut-
planerades produktifieringen med val av
kommersiell modell. De aterstdende ut-
vecklingsstegen bestar huvudsakligen av
valideringsmoment, vilka normalt ingar i
slutforandet av ett kommersiellt diagnos-
tiskt kit. Bolaget beraknar att diagnostik-
produkten blir den forsta i sitt slag vid den
planerade lanseringen under senare delen
av 2009. Produkterna roner stort intresse

PROJEKT INOM DIAGNOSTIK OCH MEDICINTEKNIK

CPA

Allergitestning

GAPA Allergitestning




BIOVATOR - DIAGNOSTIKA OCH MEDICINTEKNIK

Biovator

Biovator slutplanerade under 2008 produkti-
fieringen med val av kommersiell modell.

De aterstaende utvecklingsstegen bestar huvud-
sakligen av valideringsmoment, vilka normalt ingar
i slutforandet av ett kommersiellt diagnostiskt

kit. Bolaget berdknar att diagnostikprodukten blir
den forsta i sitt slag vid den planerade lanseringen
under senare delen av 2009.
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Instrument for likvor-
dynamiska undersokningar

Hjarnan och ryggmargen ar omgiven av
cerebrospinalvatska, sa kallad likvor, vars
viktigaste funktion ar att stodja och skyd-
da dessa kansliga organ. Vatskan bildas i
hjarnans halrum, de sa kallade ventriklarna
och rinner harifran via ett kanalsystem ut
over hjarnans och ryggmargens yta och
transporteras darefter bort via blodet.
Likvorsystemets dynamik karaktariseras i
huvudsak av ett vilotryck och en konduk-
tans (resistans).

Rubbningar i detta system kan orsaka oli-
ka sjukdomstillstand, bland annat normal-
tryckshydrocefalus (NPH). NPH ar ett
tillstand som oftast drabbar dldre perso-
ner och dar symtomen Iatt kan forvaxlas
med demenssjukdomar som Alzheimer
och Parkinson eller helt enkelt relateras
till patientens stigande alder. Studier ty-
der pa att upp till tio procent av varldens
24 miljoner dementa egentligen lider av
NPH. Genom att operera in ett shunt-
system kan besvaren forsvinna. De van-
ligaste symptomen pa NPH ar gangrubb-
ningar, inkontinens och demens.

Likvor har utvecklat ett instrument for
matning av tryck- och flodesdynamik i ce-
rebrospinalvatskan. De storsta anvand-
ningsomradena for detta instrument ar
diagnos av NPH och kontroll av inoperera-
de shuntsystems funktionalitet.

Med hjalp av instrumentet kan patienter
med NPH fa en saker diagnos, vilket ar
svart idag. Med ratt diagnos kan behand-
ling ges genom att operera in ett shunt-
system i hjarnan. Systemet avleder cere-
brospinalvatska fran ventriklarna till ett
annat omrade i kroppen dar den absorbe-
ras till blodbanan. Efter operation kan pa-
tienten 3dterga till ett normalt liv med avse-
vart forbattrad livskvalitet.

Instrumentet kan ocksa anvandas for att
testa funktionen hos inopererade shuntar
for att undersdoka om dessa behover juste-
ras eller bytas ut. Sddana majligheter finns
inte idag vilket gor det svart att bedoma om
forandringar i patientens tillstand beror pa
att shuntsystemet fungerar daligt eller pa
att sjukdomstillstandet forsamrats.

Tekniken bygger pa flera ars forskning och
utveckling vid Norrlands universitetssjuk-
hus. Bolaget bildades i mars 2007 och i de-
cember 2007 gick LinkMed in som agare.
Instrumentet ska kommersialiseras under
2009. Forskargruppen pa Norrlands uni-
versitetssjukhus utfor for narvarande en
studie pa de sex instrument som finns pla-
cerade pa fem sjukhus i Sverige och ett i
Danmark.

Likvors produkter bestar av instrumentet,
programvara samt ett slangset vilket ar en
forbrukningsvara som anvands vid varje
enskild undersokning. Dessa ska CE-mar-
kas i Europa och for USA gors sannolikt en
510(k)-registrering hos myndigheten FDA.
CE-markning forvantas under forsta halv-
aret 2009. Patentansokningar ar inskicka-
de for Europa, USA och Japan.

Produkterna befinner sig pa en miljard-
marknad dar potentialen okar med en
aldrande befolkning. Det finns inga in-
strument pa marknaden idag utan neuro-
logiska kliniker undersoker patienter med
ett flertal olika tester. Det finns 6ver 4 500
neurologikliniker dar instrumentet kan vara
potentiellt intressant. En normal klinik har
kapacitet att utfora mellan 150 och upp till
300 undersokningar per ar. Detta skapar
en stor marknad for slangsetet som utgor
en engangsartikel.

Likvor avser att driva utvecklingsarbetet
till dess att produkterna ar kommersiellt
gangbara. Att etablera instrumentet pa en
val definierad marknad planeras ske till-
sammans med samarbetspartners.
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Likvor har utvecklat ett instrument for matning
av tryck- och flodesdynamik i cerebrospinal-
vatskan. Likvors produkter bestar av instrumen-
tet, programvara samt ett slangset vilket ar en
forbrukningsvara vid varje enskild undersokning.

NPH karakteriseras av framforallt dessa tre symtom

Demens

Inkontinens Gangproblem

y_‘} ¥ ; Cerebrospinalvatske-
systemet
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Effektiv och saker radioterapi
for fler patienter

ONCOlog Medical utvecklar, marknadsfor
och underhaller produkter som anvands vid
stralbehandling av cancer. Foretaget bilda-
des 2002 pa initiativ av VD Hans Dahlin och
med en affarsidé kring kvalitetssakring och
kostnadseffektivisering av stralterapi inom
cancervarden.

Cancerpatienter behandlas med stralterapi
och kemoterapi vid sarskilda onkologi-
kliniker, ofta vid universitetssjukhus och
storre regionala sjukhus. Av varldens cirka
5 500 stralbehandlingskliniker finns cirka
40 procent i Nordamerika, 20 procent i
Vasteuropa och 20 procent i Asien. Under
de narmaste tio aren forvantas en snabb
okning av antalet stralbehandlingskliniker
framforallt i Kina, Latinamerika, i delar av
Mellandstern och Afrika.

Tyngre utrustning som linjaracceleratorer
och datortomografer produceras av ett
fatal multinationella bolag som Siemens,
GE, Varian och Elekta. Ett flertal sma och
medelstora bolag, daribland ONCOlog
Medical, levererar kompletterande utrust-
ning sasom matutrustningar, patientlogis-
tiksystem, fixeringsutrustning och infor-
mationssystem.

Stralbehandlingsutrustningar har pa sena-
re ar blivit effektivare, varfor manga klini-
ker byter ut gammal utrustning mot nyare.
Stora specialistkliniker for bestralning av
speciella cancerformer med protoner och
|atta joner, har under de senaste aren blivit
allt vanligare bland annat i USA, Europa och
Japan. For dessa kliniker och for att moti-
vera modernare utrustning vid vanliga ra-
dioterapikliniker stalls hoga krav pa kvali-
tetssakring och effektiv drift.

ONCOlog Medical utvecklar produkter sa-
som patientlogistiksystemet PatlLog, vilka
Okar kvaliteten pa varden och klinikens
effektivitet. Bolaget forbereder lansering-
en av nya produkter i nara samarbete med
partners, vilka har en global infrastruktur
for marknadsforing och forsaljning.

System for patientlogistik

och patientpositionering

Nyare stralbehandlingstekniker som par-
tikelstralning mojliggdr starkare bestral-
ning till val avgransade omraden i krop-
pen. Detta gor att behandlingar maste ges
med storre precision, vilket ar bade tids-
och resurskravande. For att oka patient-
genomstromningen har ONCOlog Medical
utvecklat produktkonceptet PatLog som
Okar bade kvaliteten pa varden for enskilda
patienter och effektiviteten i driften.

Att uppfora en anlaggning for partikeltera-
pi kraver stora investeringar, vilket skarper
kraven pa god patientlogistik ytterligare.
ONCOlog Medical tecknade under 2007 ex-
klusivavtal for PatLog inom partikelterapi
med varldens storsta leverantor av proton-
anlaggningar, det belgiska foretaget IBA.
Inom ramen for detta avtal fick ONCOlog
Medical samma ar sin forsta order pa Pat-
Log till en protonanlaggning i Essen i Tysk-
land. De forsta leveranserna inom ramen
for detta avtal kommer att ske 2009.

IBA har flera utestaende offerter till pro-
tonanldggningar i Europa dar PatLog ingar.
ONCOlog Medical kommer under 2009 fo-
kusera pa att i nara samarbete med IBA
erhdlla fler order pa PatLog-systemet. Ut-
veckling och marknadsfoéring av nya pro-
dukter kommer ocksa att prioriteras 2009.

ONCOlog Medical utvecklar aven PatLog-
systemet for anvandning vid stralning med
annan teknik. | samarbete med bland annat
Karolinska Sjukhuset utvecklas en positio-
neringsteknik for vanlig stralbehandling.

Inom PatLog-systemet ingar ocksa en
unik behandlingsbordstop, TopLog C, med
mycket 13ga absorptionsvarden, vilket gor
den val Idmpad vid behandlingar dar stral-
ningen gors genom sjalva bordstoppen.



Kvalitetssakring av
stralbehandlingsutrustning
Utrustningar for stralbehandling kontrol-
leras rutinmassigt av stralfysiker och sjuk-
hustekniker for att sakerstalla att patienter
ges ratt behandling under en behandlings-
serie vilken kan bestd av 25-35 behand-
lingstillfallen. Kontrollerna avser bland an-
nat utrustningens mekaniska prestanda
samt homogenitet och intensitet for olika
former av stralfalt.

ONCOLOG MEDICAL - DIAGNOSTIKA OCH MEDICINTEKNIK

ONCOlog Medicals produktkoncept for
kvalitetssakring av stralbehandlingsutrust-
ning heter QAMLog. Konceptet bestar av
en kvalitetsvagn som innehaller matutrust-
ning och programvara for olika matfunk-
tioner.

PatLog systemet installeras vid protonanlaggning

i Essen, Tyskland. PatLog erholl FDA godkannande
i januari 2009 vilket nu 6ppnar upp den hog-
intressanta amerikanska marknaden for systemet.
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Innovativa instrument
for ryggradskirurgi

Ortopedi ar ett medicintekniskt omrade
som under 2000-talet utvecklats starkt.
Tekniska framsteg i kombination med en
aldrande befolkning har skapat stora moj-
ligheter. Den globala marknaden for or-
topediska produkter vaxer snabbt. Mark-
naden tredubblades i storlek till cirka 26
miljarder dollar under de tio aren fram till
2005, varav den amerikanska marknaden
(63 procent) och den europeiska (24 pro-
cent) svarade for merparten, enligt rap-
porten Spinal Motion Preservation: A New
Paradigm in Spinal Care fran Espicom Emer-
ging Technologies.

Ryggradskirurgi ar ett segment som vuxit
till narmare 3 miljarder dollar och som kan-
netecknas av god lonsamhet. Framsteg
har gjorts i behandlingen bade av kotor
och diskar. Enbart i USA har 6-7 miljoner
manniskor problem med sina diskar och av
dessa opereras cirka 300 000 arligen (kal-
la: MedTech Insight). Det stora flertalet av
dem stelopereras, men alltfler forvantas
komma att erbjudas diskproteser. Kostna-
den for att operera in en konstgjord disk ar
cirka 250 000 kr, varav sjalva disken svarar
for cirka 60 ooo kr. Operationsinstrumen-
ten ar oftast specialutvecklade och haller
en hog prisniva.

Kirurger har liten tillgang till instrument
som underlattar operationerna. Dessa,
som genomfors framifran genom att buken
oppnas, staller mycket hoga krav pa ratt
placering av diskimplantatet och risken for
komplikationer ar i dagslaget en begran-
sande faktor. Antalet tranade ortopeder
och kvalificerade patienter ar litet, vilket
gor att manga far dras med rorelsehinder
och lidande. Steloperationer har varit do-
minerande men inom de ndrmaste tre dren
forvantas halften av de medicinskt kvali-
ficerade patienterna erbjudas diskimplan-
tat.

De tre produkter som Ortoviva utvecklar;
Distraktor, Mixer och Seal, sakerstaller god
precision nar disken satts in, vilket ar en
av forutsattningarna for ett lyckat resultat.
De forbattrar aven lastfordelningen over
kotan och kan minska operationstiderna.

Produkten Distraktor haller isar de intill-
liggande kotorna under operationen, vil-
ket underlattar en korrekt placering av
diskprotesen, minskar risken for skador
pa omgivande kotor och risken att prote-
sen hamnar ur lage efter placering. Instru-
mentet fungerar med samtliga tillgang-
liga diskimplantat och kan aven anvandas
vid steloperation. Distraktor CE-marktes i
Europa under 2008, i november startade
klinisk utveckling och i december behand-
lades den forsta patienten med hjalp av in-
strumentet. For att marknadsfora produk-
ten i USA planerar Ortoviva att gora en sa
kallad s10(k)-ansokan till FDA under 2009.

Mixer ar en produkt utvecklad av slutan-
vandarna i ett s3d kallat "ready-to-use"-
koncept, dar en spruta forberedd med
bencement fardigblandas strax fore an-
vandning. 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 fa
aven anvandas inom hoft- och handkirurgi.
Produkten fardigstalldes under 2008 och
klinisk utvardering har startat med en le-
dande tillverkare av bencement.

Gummisargen, Seal, underlattar placering
av bencement mellan protesen och intill-
liggande kotor. Ambitionen ar att forde-
la cement over hela kotan utan lackage.
Ortoviva avser att |6sa detta genom att
bencementen sprutas in genom ett hal i
gummisargen och fordelar sig korrekt inn-
an det hardar. Produkten kan anvandas till-
sammans med samtliga bencement och bil-
dar med Distraktor en paketlosning for att
underlatta insattandet av diskimplantat.

Ortoviva soker industriella partners att
avyttra sina produkter till, foretradesvis
bland tillverkare av ortopediska instru-
ment.
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ORTOVIVA - DIAGNOSTIKA OCH MEDICINTEKNIK

De Oversta bilderna visar Ortovivas kirurgiska
instrument Distraktor, som forbattrar och for-
enklar, insattningen av diskproteser i ryggraden.
Bolaget erholl CE-markning under fjarde kvartalet
2008, vilket var en viktig milstolpe for bolaget.

@
=
e
o
2
>
z
m
]
"
B

ARSREDOVISNING 2008 LINKMED 29



30

Pharmacolog

VD

Ordforande
Venture manager
Agarandel

Andra dgare

Investerat kapital
varav Linkmed
Startar

Omrade

Hemsida

Kjell Westerlund
Lars Martin

Lars Martin

41,7%

Bridging Business
I?evelopment 19,4%
Ovriga 38,9%

3.3 Mkr

0,9 Mkr

2007

Kemoterapi
(Medicinteknik)

www.pharmacolog.se

LINKMED ARSREDOVISNING 2008

For kvalitetssakring vid cancer-
behandling med cytostatika

Pharmacolog utvecklar en helt ny produkt
for att kontrollera att sjukhusen vid infu-
sion och injektion ger ratt typ av Iakemedel
i ratt mangd och koncentration. Produkten
syftar till att minska antalet felmedicine-
ringar i sjukvarden genom ett icke-invasivt
automatiserat system for kvalitetskontroll
av flytande lakemedel.

Felmedicinering har identifierats som ett
av de storsta problemen inom sjukvarden
bade i USA och Europa. | USA skadas 1,5
miljoner patienter varje ar och minst en
patient avlider varje dag pa grund av fel-
medicinering, enligt data fran FDA. Det
finns idag inga produkter pa marknaden for
icke-invasiv kvalitetssakring av lakemedel
som beretts lokalt.

Pharmacologs system bor kunna fa an-
vandning inom flera medicinska omraden,
bland annat inom intensivvard, anestesi,
nutrition och kemoterapi. Bolaget inriktar
sig i forsta hand pa kemoterapi eftersom
konsekvenserna av felbehandlingar har
kan vara forédande, men aven anestesi
ges prioritet.

WHO uppskattar att 11 miljoner mannis-
kor arligen diagnostiseras med cancer. De
flesta av dem far kemoterapi eller andra
cancerldkemedel i nagon form och anvand-
ningen av cancerlakemedel okar kraftigt.
Vid kemoterapi anpassas typ av lakemedel

och dess koncentration individuellt for
varje patient beroende pa vikt, hudyta,
blodvarden etcetera. Anpassningen sker
idag manuellt, vanligtvis pa sjukhusens
apotek eller pa vardavdelningar. Det ar inte
ovanligt att fel gors i beredningen, vilket
kan medfora att patienter skadas svart
eller avlider.

Pharmacologs system for kvalitetskontroll,
Druglog, anvander en icke-invasiv spektro-
skopisk analys for att kontrollera typ och
koncentration av flytande Iakemedel. Fore-
taget bildades 2007 som en avknoppning
fran ONCOlog Medical, for att skapa en
organisation helt fokuserad pa utveck-
lingsarbete for kvalitetssakring av flytande
lakemedel.

Tekniken ar patentsokt i USA, Europa
och Japan. | slutet av 2008 licensierade
Pharmacolog ett patent med amerikanskt
ursprung som bade starker och komplette-
rar befintliga patent. Avtalet 6ppnar aven
mojligheter framfor allt inom anestesi-
omradet.

DruglLog kan ge intakter saval fran system-
forsaljning som fran forsdljning av en-
gangsartiklar som anvands vid kontroll
av lakemedelsdoser. Under 2009 kommer
systemet att testas pa ett antal kliniker i
Sverige for att fa deras syn pa anvandbar-
het och tillforlitlighet.



PHARMACOLOG - DIAGNOSTIKA OCH MEDICINTEKNIK

Omkring 1,5 miljon amerikaner blir skadade
eller omkommer efter att ha fatt fel Iakemedel
eller fel dos - en fordubbling i antal pa tio ar.

Kélla: CANCER, Dec 1, 2005
Institute of Medicine of the National Academies of Science
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Med fokus pa kroniska

ledsjukdomar

AnaMar Medicals fokus ar att identifiera
och behandla kroniska ledsjukdomar, fram-
forallt reumatoid artrit. Bolaget startades
1998 for att kommersialisera forskning
som bedrivits av professorerna Dick Heine-
gard och Tore Saxne vid Lunds Universitet.
AnaMar Medical har idag en projektport-
folj som bestar av fem Iakemedelsprojekt
och tre biomarkorer, som alla stammar fran
akademiska institutioner och utvalda part-
ners. Foretaget marknadsfor idag ytter-
ligare tva biomarkorer som dels anvands i
varden, dels inom ldkemedelsutveckling.

Reumatoid artrit drabbar cirka en procent
av befolkningen. Patienterna var tidigare
helt hanvisade till smartstillande och anti-
inflammatoriska medel som lindrar symp-
tom, men inte forandrar sjukdomsforlop-
pet. | borjan av 2000-talet lanserades de
forsta TNF-hammarna, biologiska Iake-
medel som bromsar sjukdomen. Forsalj-
ningen av dessa hade redan 2006 okat
till narmare 8,6 miljarder dollar, enligt IMS
Health.

Professorerna Dick Heinegard och Tore
Saxne vid Lunds Universitet har gjort nya
upptackter kring den brosknedbrytning
som ligger bakom flera ledsjukdomar. Tra-
ditionellt har inflammation ansetts vara or-
saken till brosknedbrytningen. Heinegard
och Saxne visade att vavnadsfaktorer i
broskets mikromiljo ocksa spelar en central
roll. De bada forskarna ar rikt prisbelonta

PROJEKT INOM BIOTEKNIK

och har beviljats ett flerarigt forsknings-
anslag fran amerikanska National Institute
of Health (NIH).

AnaMar Medicals affarsmodell innebar att
bolaget bygger varden genom att utveckla
projekt som vid lamplig tidpunkt licensieras
ut till partners som da overtar utveckling
och darefter dven lansering och forsaljning
av produkterna. AnaMar Medical planerar
att 2009 starta kliniska studier i projektet
AM240 som utvecklas for reumatoid artrit.
Parallellt arbetar bolaget med att licen-
siera ut tva av sina lakemedelskandidater,
ColMod for sarldkning och SCI for rygg-
margsskada.

Lakemedelsutveckling

| tre av projekten har lakemedelskandida-
ter etablerats: AM240 for reumatoid artrit,
AM220 ColMod for sarlakning och AM250
SCl for ryggmargsskada. For de tva senare
pagar licensprocesser.

Substansen i AM240 har i prekliniska stu-
dier visat effekt pa saval TNF-alfa som IL-6,
kroppsegna substanser som forekommer
vid inflammation och aven visat sig ha
effekt pa smarta. Det finns flera godkanda
TNF-hammare pa marknaden och flertalet
produkter i utveckling. Till skillnad fran
dagens TNF-hammare som injiceras oralt
kan AnaMar Medicals substans ges som
tablett.

COMP-ELISA Ledsjukdomar
Animal COMP-ELISA Ledsjukdomar
Ny markor Ledsjukdomar

PROJEKT INOM LAKEMEDELSUTVECKLING

. Explorativ | Preklinisk Klinisk Eg:;nande
Omrade fas ) fas » CD/IND » | fas ) »

MCR (AM240) Ledsjukdomar
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DAR Ledsjukdomar




Under 2009 planerar AnaMar Medical att
genomfora de forsta studierna pa manniska
med substansen. Ansokan om fas I-studier
ska lamnas i borjan av 2009. Huvudsyftet
med studien ar att studera substansens
sakerhet, men studierna kommer dven att
ge viss information om effekt.

Nar ColMod utvecklades for ledsjukdomar,
upptackte AnaMar Medical att substansen
hade egenskaper som ar intressanta for
sarldkning. Bolaget valde darfor att dven
utveckla substansen for detta omrade,
vilket kan goras antingen som lakemedel
eller som medicinteknisk produkt, dar det
senare kan antas ga snabbare. De indika-
tioner inom sarldkning som kan bli aktuella
ar vendsa sar, diabetessar och trycksar.
Totalt uppskattas 14 miljoner patienter lida
av sadana kroniska sar.

SCl baseras pa en kand substans som
vidareutvecklats for behandling av akut
ryggmargsskada. Behandlingsomradet till-
hor inte AnaMar Medicals kdrnomrade och
kommer darfor att avyttras. SCI bedoms
kunna fa status som sa kallat sarldkeme-

ANAMAR MEDICAL - LAKEMEDELSUTVECKLING OCH BIOTEKNIK

4

del. Antalet patienter som arligen drabbas
av akut ryggmargsskada uppskattas till
35 000 i USA, Europa, Japan och Kanada.

Biomarkorer pa marknaden

AnaMar Medical 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 saljs dels till hdlso- och sjukvar-
den for att folia upp patienter, dels till
lakemedelsindustrin for att mata och ut-
vardera kliniska studier. For forsaljning
till hdlso- och sjukvarden anlitar AnaMar
Medical distributorer medan bolaget pa
egen hand skoter forsaljningen till lake-
medelsindustrin. Forsaljningen uppgick
under 2008 till 3,8 Mkr.

Biomarkorer i utveckling

AnaMar Medical utvecklar tre nya bio-
markorer som samtliga ska kunna sarskil-

AnaMar Medicals fokus ar att identifiera och
behandla kroniska ledsjukdomar, framforallt
reumatoid artrit. AnaMar Medical har idag en
projektportfolj som bestar av fem Iakemedels-
projekt och tre biomarkérer.

ja brosknedbrytning som beror pa sjuk-
dom.

En avmarkorerna syftar till att genom blod-
prov kunna diagnostisera ledforslitning.
Idag anvands magnetkamera for att
kunna stalla en tillforlitlig diagnos, vilket ar
relativt kostsamt. Ett enklare laboratorie-
test for denna folksjukdom kan darfor
forvantas ha goda marknadsforutsatt-
ningar.

Patent

AnaMar Medical har atta aktiva patent-
familjer och option pa ytterligare sex,
genom samarbetet med AcurePharma.
Patentfamiljerna avser saval ldkemedel
som biomarkorer.

Under 2008 lamnades ytterligare en pa-
tentansokan in. Denna avser en biomar-
kor specifik for brosknedbrytning. Genom
att mata brosknedbrytning kan lakare fa
en battre bild av sjukdomsaktiviteten hos
patienter med reumatoid artrit eller ledfor-
slitning.
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Humana monoklonala
antikroppar for apoptos

IMED utvecklar humana monoklonala anti-
kroppar som blockerar eller aktiverar na-
turlig celldod, sa kallad apoptos. Apoptos
anses spela en viktig roll vid allvarliga och
utbredda sjukdomar, sdsom exempelvis vid
HIV och cancer. IMED inriktar sig i ett for-
sta steg pa att utvardera bolagets ledande
antikropp for sjukdomar, sasom komplika-
tioner i samband med transplantation samt
HIV, och avser darefter att licensiera ut sina
antikroppar till storre lakemedelsbolag.

Monoklonala antikroppar ar ett omrade
som moter stort intresse och utvecklas
snabbt. Antikropparna anvands framst for
att behandla cancer och immunologiska
sjukdomar. Den globala forsaljningen av
|akemedel baserade pa monoklonala anti-
kroppar uppgick 2007 till cirka 26 miljarder
dollar, enligt analysforetaget Datamoni-
tors rapport Monoclonal Antibodies Upda-
te 2008. Forsaljningen forvantas vaxa med
11 procent arligen till 49 miljarder dollar un-
der perioden 2007-2013, vilket ar avsevart
hogre an de 0,8 procent som traditionella
|lakemedel baserade pa kemiska molekyler
forvantas vaxa under perioden 2007-2012.

IMEDs antikroppar har sitt ursprung i
den forskning som professor Francesca
Chiodi vid Karolinska Institutet bedriver
kring naturlig celldod. Till bolaget har ett
storre antal konsulter och strategiska part-
ners knutits for att effektivt bedriva ut-
vecklingsarbete och ett flertal internatio-
nella samarbeten inleddes under 2008.

| en av de viktigaste mekanismerna for
apoptos ingar den sa kallade Fas-moleky-
len. Den sander signaler som gor att cellen
dor nar molekylen binds till sin naturliga li-
gand, Fas-liganden (Fas L).

PROJEKT INOM LAKEMEDELSUTVECKLING

Sedan Fas-molekylen upptacktes har den
kopplats till sjukdomsbilden vid flera sjuk-
domar, bland annat cancer, HIV/AIDS, reu-
matism, MS, avstotningsreaktioner vid
transplantation samt akuta vavnadsskador
i samband med till exempel transplantation
och hjartinfarkt samt leversvikt och lever-
cirros vid hepatit B-infektion.

Professor Chiodi upptackte att normala in-
divider har antikroppar som kan sattaigang
eller blockera apoptos genom Fas-moleky-
len. Hon identifierade bindningsstallen pa
molekylen och utvecklade och patentsokte
peptidsekvenser med humana antikroppar
mot dessa bindningsstallen.

Blockerande monoklonal
antikropp

IMED har utvecklat en human monoklonal
antikropp som blockerar apoptos genom
att blockera Fas pa cellytan. Den mono-
klonala antikroppen har i prekliniska stu-
dier visat unika egenskaper med en mycket
intressant biologisk profil. Antikroppens
bindning till Fas har ytterligare karaktarise-
rats och har visat goda bidningsegenska-
per till malmolekylen.

Under 2008 slots ett strategiskt viktigt
avtal med Medarex Inc som mojliggor for
IMED att utveckla och kommersialisera helt
humana monoklonala antikroppar fram-
stallda med hjalp av Medarex UItiMAb®
teknologi. Under aret genomférde IMED
pa egen hand och tillsammans med inter-
nationella partners studier i humana sjuk-
domsmodeller med celler och vavnad fran
patienter samt utvarderade produktens
sakerhetsprofil i djurstudier vid upprepad
dosering.
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IMED avser att under 2009/2010 fortsat-
ta att utveckla projektet med fordjupade
sakerhetsstudier, fullstandiga toxicitets-
studier och produktion enligt gallande myn-
dighetskrav for att darefter kunna inleda
kliniska studier. Den forsta studien forut-
ses bli en fas I-studie pa ett mindre antal
manniskor. Nar denna fas I-studie slutforts
avser IMED att utlicensiera antikroppen till
ett storre Iakemedelsbolag for fortsatt ut-
veckling. Kapitalbehovet for dessa studier,
som beddms ta cirka tre ar att genomfora,
beraknas till cirka 70 Mkr. Bolaget forutses
under denna tid inte ha nagra intakter.

IMED anser att denna monoklonala anti-
kropp har potential att na en betydande
forsaljning och att den kan komma att
anvandas pa en rad omraden. IMEDs tenta-
tiva planer ar att forst utveckla antikroppen
for komplikationer vid benmargstransplan-
tation och andra akuta vavnadsskador och
forst darefter for HIV/AIDS och som stod-
behandling vid cancer. Cirka 30 procent av
de patienter som far benmarg eller stam-
celler fran en donator utvecklar graft-
versus-host disease (GVHD). Detta ar en
allvarlig och ibland livshotande komplika-
tion som orsakas av att de T-celler som
bildas av den transplanterade benmargen
uppfattar den egna kroppen som fram-
mande och forsoker stota bort den. Im-
munreaktionen sker via Fas och IMEDs tes
ar att den blockerande antikroppen kom-
mer att blockera interaktionen. GVHD be-
handlas idag med steroider med mycket
svagt resultat for cirka 20 procent av pa-
tienterna.

IMED - LAKEMEDELSUTVECKLING OCH BIOTEKNIK

Marknaden for benmargstransplantation
ar en nischmarknad. Detta ger forutsatt-
ningar att snabbare starta forsaljning och
darefter utveckla antikroppen for flera och
storre indikationer.

IMED uppskattar den potentiella total-
marknaden for antikroppen inom ben-
margstransplantation till cirka 300 Mkr per
ar. Uppskattningen utgar fran att 6 400
patienter i USA fick benmarg eller stam-
celler fran donator under 2005 och ett pris
for behandlingen pa 60 ooo kr. Utfallet av
kliniska studier kommer att bli vagledande
for antaganden om mojlig marknadsandel.

Trots satsningar pa att bekampa HIV vaxer
antalet infekterade personer och AIDS be-
raknas ha skordat 2,1 miljoner manniskors
livvarlden 6ver under 2007. | USA och Euro-
pa uppskattas antalet HIV-infekterade ha
Okat till 2,1 miljoner. Okningen anses bero
pa langre o6verlevnad tack vare battre an-
tivirusmedel och fler infekterade i Europa
(UNAIDS, AIDS epidemic update: December
2007).

Dagens bromsmediciner sanker patientens
virusniva, vilket for de flesta ocksa resul-
terar i att immunforsvaret aterhamtar sig
med en Okning i antalet CD4+ T-celler. For
runt var femte patient hander inte detta
utan antalet av dessa T-celler ligger kvar pa
en lag niva. Det ar for dessa patienter IMED
avser att utveckla en behandling.

IMED utvecklar humana monoklonala antikroppar
som blockerar eller aktiverar naturlig celldod, sa
kallad apoptos. IMED inriktar sig i ett forsta steg
pa HIV och GVHD.

Ett viktigt skal for att immunforsvaret hos
HIV-patienter forsvagas ar att virusin-
fektionen medfor att deras CD4+ T-celler
minskar. Dessa celler har en central roll i
immunforsvaret och nedgangen medfor
att HIV-patienter drabbas av andra sjuk-
domar som bidrar till att forsamra deras
tillstdnd. Nedgangen i antalet CD4+ T-
celler sker genom Fas-medierad celldod.
Genom att uppratthalla CD4+ T-cellernas
niva kan patienterna ha ett battre funge-
rande immunforsvar.

Aven hos cancerpatienter som behand-
las med cytostatika sjunker nivan CD4+ T-
celler markant, ocksa har till foljd av Fas.
Detta gor att dessa patienter lattare drab-
bas av infektioner som forsamrar deras
allmantillstand. Det ar rimligt att anta att
IMEDs blockerande antikropp, pa samma
satt som for HIV-patienter, kan uppratthal-
la dessa patienters immunforsvar.

Inducerande monoklonal
antikropp

IMED har ocksa utvecklat en human mono-
klonal antikropp som i cellstudier ger
upphov till apoptos genom att binda sig
till Fas-proteinet. Utvecklingen av denna
monoklonala antikropp befinner sig cirka
ett ar efter den blockerande antikroppen.
Denna kommer sannolikt att utvecklas for
canceromradet.

Patent

Bolaget har patent pa humana anti-Fas
antikroppar i USA och Europa.
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Stora mojligheter
med stamceller fran lever

NovaHep arbetar med stamcellstekniker
med malet att utveckla behandlingar av
leversjukdomar samt tester for levertoxi-
citet och metabolism av I3akemedels-
substanser. Bolaget raknar aven med att
kunna utveckla konstgjorda levrar vilka kan
anvandas for att avlasta levern pa patien-
ter med akut forgiftning eller pa patienter i
vantan pa en levertransplantation.

Bolaget har sitt ursprung i forskning kring
leverstamceller som bedrivits av profes-
sor Suchitra Holgersson. Arbetet bedrivs
enligt en utvecklingsplan och sker i nara
samarbete med Suchitra och Jan Holgers-
son. NovaHep bedriver sin verksamhet i
egna lokaler i forskningsparken Novum vid
Karolinska universitetssjukhuset.

Verksamheten ar for narvarande inriktad
pa att framstdlla ododliga cellinjer med
sarskilda egenskaper. En odddlig cellinje
ar celler som kan hallas i odling under ett
nara oandligt antal passager/delningar.
Odaodliga cellinjer ar en forutsattning for
att NovaHep ska kunna framstalla kom-
mersialiserbara produkter. Det finns stora
mojligheter att utnyttja dessa cellinjer for
att kunna behandla ett stort antal olika
sjukdomar.

Under 2008 sd har NovaHep lyckats med
att fa fram ododdliga cellinjer och arbetet
har darefter varit inriktat pa att framstalla
ododliga cellinjer med sarskilda egen-
skaper. Utvecklingen under 2008 har 16pt
planenligt.

Malsattningen for 2009 ar att ta fram cel-
linjer for lakemedelstester och for konst-
gjorda levrar. Fortloper utvecklingsarbetet
planenligt finns forutsattningar att ut-
veckla en forsta kommersiell produkt som
framst riktar sig till bolag vilka utvecklar
lakemedel. Cellinjer for lakemedelstester
kan aven fylla ett behov inom den akade-
miska forskningen.

Flera mojliga samarbetspartners har iden-
tifierats tillsammans med vilka utveckling-
en av cellinjerna till olika tester och tera-
peutiska tillampningar kan ske.

For storskalig odling och produktion av-
ser NovaHep att samarbeta med LinkMeds
portfoljbolag Recopharma. Projektet befin-
ner sig dock fortfarande i relativt tidig fas.

NovaHep har inlamnat patentansokningar i
bland annat Nordamerika och Europa.



NOVAHEP - LAKEMEDELSUTVECKLING OCH BIOTEKNIK

NovaHep baserar sin verksamhet pa forskning
kring leverstamceller. Forskningen bedrivs till-
sammans med Karolinska Institutet. Syftet ar att
differentiera cellinjer ur fetala leverstamceller
vilka sedan kan anvandas inom exempelvis trans-
plantationsomradet och tester for levertoxicitet.
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Kolhydrater -

framtidens lakemedel

Recopharma verkar inom omradet socker-
baserade lakemedel, s3 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 de-
ras sockerdel binder till cellytor och pa sa
vis hammar interaktionen mellan vardcell
och mikrob eller mellan antikroppar och
celler. Glykosylering betraktas av ameri-
kanska National Institute of Health (NIH)
som ett av de viktigaste framtidsomrade-
na for lakemedelsutveckling. Den Okande
resistensen mot antibiotika i hela varlden
medfor att alternativa substanser med
infektionshammande egenskaper snabbt
okar i betydelse.

Exempel pa biomedicinskt viktiga interak-
tioner dar socker (glykos) spelar en central
roll ar de vita blodkropparnas bindning till
celler i karlvaggen vid inflammation, virus
och bakteriers bindning till olika vardceller
vid infektion och nar antikroppar binder till
transplanterad vavnad. Tva sockerbase-
rade lakemedel som anvands idag ar det
blodféortunnande medlet Heparin och in-
fluensamedlet Tamiflu. En av svarigheterna
vid utvecklingen av sockerbaserade lake-
medel ar att gora komplexa socker som ar
tillrackligt effektiva och samtidigt omsatts
pa ett andamalsenligt satt i kroppen. Kun-
skapen inom dessa komplexa processer
ar basen for Recopharmas vetenskapliga
plattform.

PROJEKT INOM LAKEMEDELSUTVECKLING

Recopharmas glykoproteiner liknar de
muciner som produceras av kroppens
egna slemhinnor, vilket medfor att den
forvantade effekten uppstar lokalt. Lake-
medelsutvecklingen kommer att fokuseras
pa lokal behandling i form av 6gondroppar,
nasspray och inhalationspreparat. Patent-
ansokan for rekombinanta muciner har
inlamnats i EU och USA.

Recopharma arbetar for narvarande med
tva utvecklingsgrenar:

® utveckling av egna mucinliknande sub-
stanser for behandling av sjukdomar orsa-
kade av bakterier och virus, sasom exem-
pelvis 6goninfektioner och vinterkraksjuka

® forstarkning av vacciner, sa kallat adju-
vans. Tillagget stimulerar ett starkare im-
munsvar och ger darmed en battre skydds-
niva. Pa sa satt far vaccinet storre effekt i
lagre dos och darmed farre biverkningar.

Under 2009 planerar Recopharma att slut-
fora prekliniska studier av vaccinadjuvans
och inleda samarbeten med vaccintill-
verkare.

: . Explorativ | Preklinisk Klinisk | 604"
BlOJERE Omréde fas » fas » CD/IND » | fas ) l)()annande

Vaccinadjuvans  Vacciner
Antimicrobials  Ogon-
infektioner

Antimicrobials Tarm-
infektioner/
inflammationer

Anti- Selektin-

inflammation hammare




RECOPHARMA - LAKEMEDELSUTVECKLING OCH BIOTEKNIK

Recopharma verkar inom omradet sockerbaserade
lakemedel, sa kallade rekombinanta glykoproteiner.
Detta ar proteiner med en skraddarsydd socker-
beklddnad (glykosylering), som gor det mojligt att
effektivt paverka flera biologiska processer.
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VETENSKAPLIGT RAD

Vetenskapligt rad

Det vetenskapliga radet ar en viktig
komponent i LinkMeds dgarmodell. R3det
verkar i nara samarbete med venture
managers och bistar ledning och styrelse
med rad infor beslut kring nya investering-
ar samt vid utveckling av foretagens pro-
jekt. LinkMed kan ge i uppdrag at radet att
gora vetenskapliga utvarderingar av projekt
eller att bedoma 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. Med-
lemmarna har djupgdende kunskaper inom
allmanmedicin, internmedicin, immunologi,
onkologi, hematologi, klinisk fysiologi, kli-
niska provningar och medicinteknik.

Bengt Goran Hansson
Ordforande
Medicine doktor och docent

Bengt GOran Hansson, med dr, ar specialist
inom internmedicin och endokrinologi och
har i 15 ar varit verksamhetschef vid medi-
cinkliniken i Halmstad. Som ordforande i
flera nationella grupper med inriktning pa
internmedicin och hjart- och karlsjukdo-
mar har Bengt Goran Hansson ocksa varit
delaktig i att skapa nationella riktlinjer for
kranskarlsjukdomar, astma och kronisk ob-
struktiv lungsjukdom (KOL). Under mer an
20 ar har han varit aktiv i Lakarforbundets
lakemedelskommitté och forelast interna-
tionellt om hogt blodtryck och hjart- och
karlsjukdomar.
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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 medicinsk
direktor och medlem iledningen for brittis-
ka GlaxoWellcome i Sverige samt medlem
bland annat i koncernens Medical Board
och Safety Board. Bengt Furberg var aven
ordférande i Lakemedelsindustriférening-
ens kommitté for klinisk forskning under
1993-1997 och har skrivit flera larobocker
och vetenskapliga artiklar inom omradet.
Sedan 1994 ar han medlem av Utbildnings-
radet for kliniska prévningar och fungerar
som examinator vid diplomering av kliniska
provningsledare och forskningsskoterskor.
Han har aven ingdtt i FASS redaktions-
kommitté.

Robert Hast

Overlikare och adjungerad professor

Robert Hast, med dr, 6verlakare vid Karo-
linska Universitetssjukhuset och adjung-
erad professor i hematologi vid Karolinska
Institutet. Sedan 1976 har han publicerat
over 100 forskningsrapporter, de flesta
inom omradet hematologi. Hast har sarskilt
intresserat sig for en grupp blodsjukdomar
kallade myelodysplastiska syndrom (MDS),
vilka orsakas av storningar i benmargens
stamceller, men aven for narliggande om-
raden som akut och kronisk leukemi samt
ovanligare anemiformer. Hast har varit
ordforande for saval den svenska som den
nordiska foreningen for hematologi, och
har flitigt anlitats som expert av bland an-
nat Lakemedelsverket, vetenskapliga tid-
skrifter, universitet och landsting.

Jerzy Leppert

Professor i allmanmedicin

Jerzy Leppert, med dr, ar professor i all-
manmedicin vid Uppsala universitet och
chef for universitetets Centrum for klinisk
forskning. Han har arbetat som forsknings-
chef och forelasare vid Uppsala universitet
och haft atskilliga administrativa poster
inom bade allmanmedicin och forskning
vid Landstinget i Vastmanland. Jerzy Lep-
pert ar publicerad i ett 5o-tal medicinska
tidskrifter och bland hans olika forsknings-
omraden finns epidemiologi, metod- och
behandlingsstudier, patofysiologin  vid
Raynauds fenomen, klinisk kardiologi, uro-
logi och allmanmedicin

Olof Lindahl

Professor i medicinteknik

Olof Lindahl, tekn dr, ar professor i medi-
cinteknik vid Lulea tekniska universitet och
forestandare for Centrum for medicinsk
teknik, Umead universitet. Han ar forfatta-
re till mer an 9o vetenskapliga publikatio-
ner och innehar fem patent. Olof Lindahl
har arbetat med innovationsutveckling pa
Uminova Innovation i 20 ar, varit ordféran-
de for Svensk forening for medicinsk teknik
och fysik (MTF), ledamot av styrelsen for
Tekniska hogskolan vid Umea universitet
och International Federation for Medical
and Biological Engineering. Han har grun-
dat LinkMeds portfoljbolag BioResonator
och har styrelseuppdrag i flera foretag.
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RAKENSKAPER

Ovel‘Slkt, koncerﬂen (1 juli - 31 december)

FRAN RESULTATRAKNINGEN I TKR 2008

Nettoomsattning 35 233
Rorelseresultat 12 097
Resultat efter finansiella poster 9 062
Arets resultat 8 758
Immateriella och materiella anlaggningstillgangar 217 521
Finansiella anlaggningstillgangar 429 553
Varulager 16 366
Kortfristiga fordringar 10 809
Likvida medel 50 322
Summa tillgangar 724 571
Eget kapital 506 968
Langfristiga skulder och avsattningar 159 537
Kortfristiga skulder 58 066
Summa eget kapital och skulder 724 571
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 1684
Kassaflode fran investeringsverksamheten -147 569
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 100 200
Periodens kassaflode -45 685

Aktiedata

Resultat per aktie fore/efter utspadning, kr 1,00
Eget kapital per aktie, kr 57.87
Utdelning per aktie, kr o
Borskurs vid arets utgang, kr 17
Antal aktier vid periodens slut 8 761 048
Genomsnittligt antal aktier 8 761 048

Kapitalstruktur

Eget kapital, Tkr 506 968
Nettofordran/skuld, Tkr 77 759
Soliditet,% 70
Antal anstallda vid periodens slut 32
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Flerarsoversikt, moderbolaget

FRAN RESULTATRAKNINGEN I TKR 2008 2007 2006 2005 2004

Resultat fran investeringsverksamheten -10 351 -2 500 -368 2763
Ovriga intékter 3652 4988 4 050 3615 2 256
Rorelseresultat -23 017 -27 020 -16 141 -4 353 -515
Resultat efter finansiella poster -18 404 -19 202 -14 465 -3544 -181
Arets resultat -13 867 -19 202 -14 465 -3 544 -181
Immateriella och materiella anldggningstillgangar 527 443 615 310 374
Finansiella anlaggningstillgangar 259 205 151 107 Q0 405 48 311 33831
Kortfristiga fordringar 20 016 6 215 11 816 16 714 5 410
Kassa och bank 46 579 125189 202 673 2 859 2288
Summa tillgangar 326 327 282955 305 509 68 194 41903
Eget kapital 268 060 278 463 296 196 64124 38 374
Langfristiga skulder 52 881 - - 2559 2 484
Kortfristiga skulder 5386 4 492 9 313 1511 1045
Summa eget kapital och skulder 326 327 282955 305 509 68 194 41903
KASSAFLODESANALYS | SAMMANDRAG, | TKR 2008 2007 2006 2005 2004

Kassaflode fran den I6pande verksamheten -17 768 -12 907 -4 083 -3 091 -991
Kassaflode fran investeringsverksamheten -85 842 -64 577 -40 062 -25 631 -11 589
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 25 000 - 243 959 29 293 14 868
Periodens kassafléde -78 610 -77 484 199 814 571 2288
NYCKELTAL 2008 2007 2006 2005 2004
Aktiedata

Resultat per aktie fore/efter utspadning, kr -1,58 -2,20 -2,58 -0,86 -0,05
Eget kapital per aktie, kr 30,60 31,93 33.96 14,27 10,57
Utdelning per aktie, kr [¢) o) o) o o]
Borskurs vid arets utgang, kr 17 32 69 - -
Antal aktier vid periodens slut 8 761 048 8 721985 8 721985 4 493 546 3632046
Genomsnittligt antal aktier 8 757 793 8 721985 5599 135 4 097 421 3398 713
Kapitalstruktur

Eget kapital, Tkr 268 060 278 463 206 196 64124 38 374
Nettofordran/skuld, Tkr -6 302 125189 202 673 300 -196
Soliditet,% 82 98 97 94 92
Antal anstallda vid periodens slut 9 6 6 4 3

Nyckeltalsdefinitioner

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

Soliditet Eget kapital vid arets utgang i férhallande till balansomslutningen
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Forvaltningsberattelse

avseende ar 2008 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 management-
kompetens och kapital har LinkMed sedan
1998 byggt upp en portfolj av tolv bolag.
LinkMed investerar i forskning och idéer
med stor potential utifran ett kommersi-
ellt perspektiv, erfarenhet och ett brett
natverk inom industri, klinik och forskning.
LinkMeds affarskoncept ar anpassat till in-
vesteringar inom life science.

Med ett flertal investeringar ar LinkMed
mindre beroende av utvecklingen i ett en-
skilt bolag, vilket ar en fordel, varje enskilt
bolag och projekt i bolag har relativt hog
risk, men ocksa stor potential.

LinkMeds roll forandras med foretagens
utveckling, tyngdpunkten i arbetet dvergar
med tiden fran operationellt till strategiskt
och operativt management Overgar i aktivt
styrelsearbete.

LinkMed knyter bolagens
finansiering till delmal

LinkMed har elva intressebolag med agar-
andelar mellan 26,2 och 49,5 procent.
AnaMar Medical AB, IMED AB, NovaHep
AB och Recopharma AB verkar inom lake-
medelsutveckling och bioteknik medan
AbSorber AB, BioResonator AB, Biovator
AB, Likvor AB, ONCOlog Medical QA AB,
Ortoviva AB och Pharmacolog i Uppsala AB
verkar inom diagnostik och medicinteknik.

Under 2008 forvarvade LinkMed samtliga
aktier i det svenska transplantationsbola-
get Olerup SSP AB. Genom forvarvet star-
ker LinkMed sin position ytterligare inom
omradet transplantation. Forvarvet ar
strategiskt viktigt och kompletterar Link-
Meds portfoljbolag AbSorber och dess
produkt XM-ONE®. P3 sikt stravar Link-
Med efter att bygga ett storre bolag inom
transplantationsomradet med en bred pro-
duktportfolj.

LinkMeds aktie ar noterat pd NASDAQ OMX
Nordic Exchange Stockholm sedan decem-
ber 2006 under Small Cap-bolag, ticker:
LMED.
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Portfoljen

Verkligt varde

| samband med att LinkMed forvarvade
100% av aktierna i Olerup SSP AB redo-
visas innehavet i intressebolagen till verk-
ligt varde i koncernen. Under perioden
juli—-december 2008 har vardet okat med
ett belopp som i allt vasentligt motsvarar
den totala investeringen under perioden.
For att faststalla verkligt varde av intresse-
bolagen utgar LinkMed i forsta hand fran
aktuella emissionskurser dar nya externa
investerare deltagit. | avsaknad av emis-
sionskurser anvander LinkMed en sanno-
likhetsjusterad kassaflodesmodell, se vi-
dare beskrivning av modell i not 2.1. under
rubriken "Bedomning av verkligt varde av
andelar i intressebolag”.

LINKMEDS ANDEL AV INTRESSEBOLAGENS
UPPSKATTADE VERKLIGA VARDE PER DEN

31 DECEMBER 2008 UPPGAR TILL 411 MKR
MED FOLJANDE KATEGORIFORDELNING:

I Diagnostik/Medi-
cinteknik, 62%

Il Likemedels-
utveckling/
Bioteknik, 38 %

Uppdelningen i bilden Overensstammer
inte med de andelar och den uppdelning
som gjorts i tidigare finansiell rapportering
fore forvarvet av Olerup SSP och koncern-
konsolidering. Den tidigare redovisade for-
delningen av vardet tog bl.a. inte hansyn
till senaste emissionskurser och nuldget pa
aktiemarknaden och berdknades inte pa
verkligt varde utan helt pa bedémda kassa-
floden.

Investeringar

Under 2008 investerade LinkMed samman-
lagt 45,7 Mkr i intressebolagen. De storsta
nettoinvesteringarna gjordes i Recopharma
11,8 Mkr, AnaMar Medical 10,0 Mkr, Ortovi-
va 6,1 Mkr, IMED 5,0 Mkr, ONCOlog Medical
3,9 Mkr och AbSorber 3,4 Mkr.

LinkMed svarade under aret for 41 (57) pro-
cent av investeringarna i intressebolagen.
Darmed minskade LinkMeds andel av in-
vesteringarna i intressebolagen till 41 (45)
procent.

Forvarv av dotterbolag

LinkMed forvarvade Olerup SSP AB i juli
2008, ett varldsledande transplantations-
bolag och ett av Sveriges mest Ionsamma
bioteknikbolag. Genom forvarvet star-
ker LinkMed ytterligare sin position inom
omradet transplantation. Forvarvet ar
strategiskt viktigt och kompletterar Link-
Meds portfoljbolag AbSorber AB och dess
produkt XM-ONE®. P3 sikt strdvar Link-
Med efter att bygga ett storre bolag inom
transplantationsomradet med en bred
produktportfdlj. LinkMed forvarvade Ole-
rup SSP till en preliminar maximal kope-
skilling om 223,3 Mkr, varav maximal
tillaggskopeskilling utgor 69,8 Mkr. Den ini-
tiala kopeskillingen om 153,5 Mkr finansie-
rades med externa lan om 106,0 Mkr och
konvertibellan pa 31,0 Mkr. Resterande del
erlades kontant.

LinkMeds investering i Olerup SSP ar gjort
genom det heldagda dotterbolaget HLA
Intressenter AB.

Finansiell stallning,

kassaflode och nyckeltal
Koncernen

Ett koncernforhallande uppstod den 1 juli
2008 i och med LinkMeds forvarv av Olerup
SSP AB. Koncernredovisningen omfattar
perioden juli - december 2008. Rorelse-
resultat uppgick till 12,1 Mkr och resulta-
tet efter skatt uppgick till 8,8 Mkr, mot-
svarande 1,00 kr per aktie fore och efter
utspadning.

Verksamheten finansieras med eget kapital
och lan. Rantebarande skulder uppgick till
131,2 Mkr som togs upp for finansiering av
forvarvet av Olerup SSP.

Soliditeten for koncernen uppgick till 70
procent. Eget kapital for koncernen var i
slutet av kvartalet 507,0 Mkr, motsvarande
57.87 kr per aktie. Likvida medel uppgick till
50,3 Mkr.



Investeringar i intressebolagen

AV LINKMED INVESTERAT

TOTALT INVESTERAT

RAKENSKAPER

LINKMEDS AGARANDEL

BELOPP | TKR 31 DEC 2008 31 DEC 2007 31 DEC 2008 31 DEC 2007 31 DEC 2008 31 DEC 200
LAKEMEDELSUTVECKLING OCH BIOTEKNIK
AnaMar Medical 48 158 38 158 210 855 172174 26,2% 24,7%
IMED 25 964 20 965 58 100 46 100 42,2% 42,3%
NovaHep 8 088 5588 8 241 5 741 49,5% 49,5%
Recopharma 31919 20147 33 626 21 854 49,5% 49,5%
DIAGNOSTIK OCH MEDICINTEKNIK
AbSorber 25 845 22 490 62 228 53 500 41,9% 42,1%
BioResonator 9789 8789 19 250 18 250 49,2% 49,2%
Biovator 8 370 6 370 14 443 10 943 46,0% 46,0%
Likvor 5 469 5 469 7 069 7 069 49,0% 49,0%
ONCOlog Medical 23706 19 773 56 205 32072 48,9% 48,1%
Ortoviva 11 770 5 620 11 821 5 671 49,0% 49,0%
Pharmacolog 940 890 3300 1150 41,7% 48,0%

200 018 154 257 485 138 374 524

1) Investering avser ackumulerade varden av aktiekapital, aktiedgartillskott, konvertibler och Ianefordringar.

Kassaflodet fran den I6pande verksam-
heten fore forandring av rorelsekapital un-
der perioden uppgick till 4,9 Mkr.

Moderbolaget

LinkMeds verksamhet har hittills i allt va-
sentligt finansierats med eget kapital med
undantag av forvarvet av dotterbolaget
Olerup SSP AB.

Soliditeten uppgick till 82 (98) procent.
Eget kapital vid utgangen av aret uppgick
till 268,1 (278,5) Mkr motsvarande 30,60
(31,93) kr per aktie. Likvida medel uppgick
vid arsskiftet till 46,6 (125,2) Mkr.

Kassaflodet for aret uppgick till -78,6 (-77.5)
Mkr. Kassaflodet fran den I6pande verk-
samheten uppgick till -17,8 (-12,9) Mkr och
kassaflodet fran investeringsverksam-
heten uppgick till -85,8 (-64,6) Mkr.

Affarsrisk

LinkMeds verksamhet ar exponerad for
olika typer av risker. LinkMeds forvarv av
Olerup SSP har medfért en minskad risk pa
grund av positiv kassaflodespaverkan pa
moderbolaget LinkMed AB och en okad risk
med anledning av lanefinansiering av for-
varvet.

Investeringar i portfoljbolag och forsalj-
ningar av desamma innebar naturligt att
olika risker uppkommer. Exempel pa ris-
ker kan vara stor exponering i ett enskilt
innehav eller mot ett enskilt segment eller
en nyckelperson. Aven marknadsklimatet
for att t ex avyttra innehav eller attrahera
nya medinvesterare kan variera 6ver tiden.
Eftersom LinkMed ofta investerar i tidiga
skeden innebar detta en generellt hogre
risk an investeringar i mogna bolag som
genererar positivt kassaflode. For att mot-
verka denna typ av risk har LinkMed som
malsattning att ha en portfolj med viss
spridning, dels mellan de olika segmenten
|lakemedelsutveckling, bioteknik, diagnos-
tika och medicinteknik, dels med bolag av
olika mognadsgrad.

Vardet av LinkMeds portfoljbolag ar del-
vis beroende av formagan att erhdlla och
forsvara patent, andra immateriella rattig-
heter samt specifik kunskap. Bade kliniska
provningar samt marknadsforing och for-
saljning av produkter medfor en betydande
risk vad galler produktansvar. Nar sa be-
doms lampligt tecknas produktansvars-
forsakringar. Vissa av portfoljbolagen ar
beroende av godkannande genom kliniska
provningar eller myndighetsbeslut. Inga
garantier kan lamnas for att bolagen kan
uppna tillrackliga resultat vid sadana prov-

ningar, inte heller for att nodvandiga regu-
latoriska godkannanden erhalls.

For att reducera riskerna genomfor Link-
Med en noggrann analys och en sa kallad
due diligence innan en investering genom-
fors, vilket bland annat innefattar en ut-
vardering fran LinkMeds vetenskapliga rad.
Efter genomford investering gor LinkMed
systematiska, kvartalsvisa uppfoljning-
ar for att ta stallning till investeringarnas
framtid. En viktig faktor for att minska risk-
nivan ar att LinkMed sdkerstaller lednings-
kapacitet i portfoljbolagen, ofta genom
egna medarbetare. LinkMeds medarbetare
ar for narvarande VD i fyra av de elva in-
tresseforetagen. Dartill bidrar ett aktivt
styrelsearbete i portfoljbolagen till att re-
ducera risken.

LinkMeds intressebolag behover fortlo-
pande tillskott av kapital. | dagens radande
finansiella klimat stalls 6kade krav pa Link-
Med att sjalvt eller tillsammans med andra
sakerstdlla en sddan kapitalforsorjning.
| LinkMeds planering ingar att bland an-
nat genom exits tillgodose denna forsorj-
ning. Det finns en risk att detta i nulaget
blir svarare att genomfora eller endast kan
genomfdras pa villkor som ar mindre for-
manliga for aktiedgarna.
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Finansiell risk

Bolagets likvida medel placeras i likvida
banktillgdngar vilket begransar kredit- och
ranteexponering. Moderbolaget LinkMed
ar inte direkt exponerat for valutarisker i
den dagliga verksamheten. Daremot kan
valutarisk finnas indirekt da transaktions-
varden vid avyttringar eller kapitalanskaff-
ningsprocesser kan paverkas av valutor
som exempelvis USD eller Euro. LinkMed
anvander inte nagra derivatinstrument.
LinkMeds dotterbolag Olerup SSP har stor-
re del av sin forsaljning i annan valuta an
SEK, framfor allt i Euro och USD, en viss del
av inkopen sker ocksa den i annan valuta
an SEK, detta medfor en viss valutarisk i
verksamheten.

Forskning och utveckling
Forskning och utveckling bedrivs ej i Link-
Med. Daremot arbetar samtliga intresse-
bolag och dotterbolag med forskning och
utveckling.

Organisation

LinkMeds grundare Ingemar Lagerlof, som
ocksa verkar som senior venture manager
inom foretaget, ar verkstallande direktor
(VD) i bolaget. LinkMeds personal uppgick
vid arsskiftet till nio personer.

VD, Chief Operating Officer (COO) samt tva
senior venture managers ar ansvariga for
bolagets investeringar. Darutover har bo-
laget ocksad en Portfolio manager och en
Financial transaction manager. Ekonomi-
funktionen som leds av en finanschef (CFO)
har aven varit ett stod for och behjalpliga
till  portfoljbolagens ekonomifunktioner
under aret.

Riktlinjer for ersattning till
ledande befattningshavare
Nedanstaende riktlinjer har tillampats ar
2008. For 2009 foreslas samma riktlinjer
som for 2008.

LinkMed ska erbjuda en marknadsmassig
totalkompensation som mojliggor att le-
dande befattningshavare kan rekryteras
och behallas. Med ledande befattningsha-
vare avses verkstallande direktoren, COO,
CFO och senior venture managers.

Ersattning till verkstallande direktoren
och andra ledande befattningshavare ut-
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gors av lon, pensionsavsattningar samt
ovriga formaner, till exempel bilférman.
Den anstallde har en faststalld kostnads-
ram, som utdver ovanstaende ersattningar
aven innefattar |onebikostnader, och den
anstdllde har mojlighet, sa lange det ar
kostnadsneutralt for bolaget, att ersatta
viss forman med annan forman. Ersatt-
ningen kan ocksd, efter beslut av styrel-
sen efter beredning av ersattningsutskot-
tet, kompletteras med en rorlig del och
bestar i sa fall av bonus. For 2009 har en
sadan rorlig ersattningsmodell foreslagits,
som i huvudsak innebar foljande. Bonus
baseras pa vinster som LinkMed gjort
i samband med exits. Bonusutrymmet
uppgar till hogst 10 procent pa den del av
vinsten som Overstiger ett arligt avkast-
ningskrav pa 30 procent. Bonus kan aldrig
overstiga den faststallda kostnadsramen.
Av bonuspoolen fordelas 5o procent mel-
lan anstallda och resten diskretionart av
styrelsen efter forslag fran VD.

Bolagsledningens pensionsvillkor skall vara
marknadsmassiga och bor baseras pa av-
giftsbestamda pensionslosningar eller
folja allman pensionsplan. Pensionsaldern
uppgar till 65 ar.

For att uppmuntra till langsiktig samsyn
med bolagets aktieagare, skall utéver 16n,
pension och 6vriga ersattningar, aven inci-
tament kunna erbjudas i form av aktierela-
terade instrument.

Verkstallande direktorens uppsagningstid
ar tolv manader fran bolagets sida och sex
manader fran verkstdllande direktorens
sida. For 6vriga ledande befattningshavare
varierar uppsagningstiden, som dock inte
i nagot fall overstiger sex manader. Under
uppsagningstiden utgar ersattning enligt
anstallningsavtal. Utdver detta finns inga
avgangsvederlag eller liknande.

Styrelsen skall dga ratt att franga ovansta-
ende riktlinjer om styrelsen bedomer att
det i enskilda fall finns sarskilda skal som
motiverar det.

Optionsprogram

Den 30 augusti 2006 beslutade en extra
bolagsstamma att emittera 250 ooo teck-
ningsoptioner som var och en ger ratt att
teckna ny aktie for 105 kr fram till och med
den 30 september 2008. Under raken-
skapsaret har inga optioner utnyttjats for

nyteckning av aktier och samtliga optioner
forfoll.

Aktien och agare

LinkMeds aktie noteras sedan december
2006 pa Nasdag OMX Nordic Exchange
Stockholm. Antalet aktier uppgar till 8 761
048, var och en med ett kvotvarde om 1
krona. Varje aktie berattigar till en rost pa
arsstamman och samtliga aktier ager lika
ratt till andel i bolagets tillgangar och vinst.
De storsta agarna den 31 december 2008
var FastPartner AB 18,7 procent och Kon-
centra Holding AB 14,3 procent. VD Inge-
mar Lagerlof ager direkt och indirekt 6,0
procent av bolaget.

Vid drsstamman den 22 april 2008 bemyn-
digades styrelsen i LinkMed att for tiden
intill ndsta arsstamma fatta beslut om ny-
emission av hogst 870 ooo aktier. Bemyn-
digandet kan enbart anvandas for apport-
emissioner i syfte att genomféra forvarv
av hela eller delar av andra foretag, verk-
samheter eller rattigheter.

Vid en extra bolagsstamma i LinkMed den
22 juli beslutade stamman, som ett led i
forvarvet av Olerup SSP AB, att emittera
konvertibler for 31 Mkr i LinkMed AB. Ran-
tan uppgar till 6% och betalas kvartalsvis.
Ratt att teckna tillkom endast SSP Primers
AB. Betalning skedde genom tillskjutande
av apportegendom i form av aktier i Olerup
SSP AB. Konvertering far begdras fran re-
gistrering vid Bolagsverket till och med den
30juni 2013. Konverteringskursen skall vara
150% av LinkMed-aktiens genomsnittskurs
under perioden den g juni - 18 juli 2008,
vilken var 29,34 kr.

I bolagsordningen har det faststallts att bo-
lagets aktier ska vara registrerade i ett av-
stamningsregister enligt lagen (1998:1479)
om kontoforing av finansiella instrument.

Styrelseledamoter ska enligt bolagsord-
ningen valjas arligen pa drsstamman for ti-
den intill slutet av nasta arsstamma.

Det finns ingen begransning i aktiernas
overlatbarhet pa grund av bestdmmelser i
lag eller bolagsordning.

Styrelse

LinkMeds styrelse bestod av sex ledamo-
ter under 2008. VD ingar inte i styrelsen.



Styrelsen 2008

NARVARO (ANTAL MOTEN 2008)

REVI-
SIONS-
UTSKOTT

STYRELSE-
MOTEN

Monica Caneman 13 (13)
(styrelseordf.)

Agneta Edberg 1 (1)

Jan Eriksson 13 (13)

Anders Erlandsson 13 (13) 6 (6)
Birgitta Gunneflo 9 (10)°
Sven-0Olof Johansson 9 (13)

Gunnar Mattsson 12 (13) 6 (6)

ERSATT-

UTSKOTT

OBEROENDE
| FORHALLANDE TILL
ERSATT-

NINGS- NING, .
2008 TKR INVALD BOLAGET AGARNA
3(3) 325 2006 Ja Ja
8 2007 Ja Ja
3(3) 175 2005 Ja Ja
190 2002 Ja Ja
100 2008 Ja Ja
150 2006 Ja Nej
188 1998 Ja Ja

Y Agneta Edberg lamnade LinkMeds styrelse for att ga in i rollen som Chief Operating Officer (COO) i

LinkMed AB i januari 2008.

*I Birgitta Gunneflo valdes in i styrelsen vid LinkMeds arsstamma den 22 april 2008.

Styrelsen har haft atta ordinarie samman-
traden samt darutover vytterligare fem
protokollforda moten under aret. Andra
befattningshavare i bolaget deltar i styrel-
sens sammantraden i foredragande funk-
tioner, dar sa bedoms erforderligt.

Styrelsens arbetsordning
Styrelsen foljer en sarskild foredragnings-
plan som faststalls arligen och som saker-
staller styrelsens behov av information.
Arenden som behandlats har bland annat
omfattat affarslaget inom portfdljbolagen,
strategifragor, deldrsrapporter, likviditet,
kapitalplanering och finansiering, skatte-
fragor, redovisningsfragor, budget och in-
vesteringar. | en sarskild arbetsinstruktion
for VD beskrivs arbetsfordelningen mellan
VD och styrelse. Av denna framgar bland
annat vad VD ska rapportera till styrelsen
vid varje ordinarie styrelsemote.

Bolagets revisorer deltar vid minst ett till-
falle per ar for att redogdra for revisionen.
Styrelsen foljer fortlopande intressefore-
tagens utveckling och aktiviteter genom
att I3ta VD:ar fran intressebolagen presen-
tera sin verksamhet for styrelsen samt ge-
nom foretagsbesok.

Svensk kod for bolagsstyrning

Fradn och med 1 juli 2008 tillampar LinkMed
Svensk kod for bolagsstyrning.

Ersattningsutskott

Ersattningsutskottets huvudsakligaarbets-
uppgift ar att bereda ersattning och villkor
for VD samt for Ovriga personer i lednings-
gruppen. | ersattningsutskottet ingick

under 2008 Monica Caneman (ordférande)
och Jan Eriksson.

Revisionsutskott

Revisionsutskottet ar ett beredningsorgan
till styrelsen med sarskild inriktning pa sty-
relsens arbete med att kvalitetssakra bo-
lagets finansiella rapportering. Revisions-
utskottet sammantradde sex ganger under
2008 i anslutning till avlamnande av del-
arsrapporter och bokslutskommuniké. Re-
visionsutskottet utgjordes under 2008 av
Anders Erlandsson (ordférande) och Gun-
nar Mattsson.

Valberedningen

Valberedningens huvuduppgift ar att no-
minera kandidater till bolagets styrelse
samt revisorer i forekommande fall. Val-
beredningen infor 2009 drsstamma utgors
av Gustaf Mannerson (ordférande) som
representerar Mannersons Fastighets AB,
Marie Carlsson som representerar Koncen-
tra Holding AB, Anders Keller som repre-
senterar FastPartner AB och LinkMeds sty-
relseordférande 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 kommuni-
kation ska ocksa praglas av 6ppenhet. Link-
Med publicerar l6pande deldrsrapporter
och helarsrapporter pa svenska och eng-
elska. Handelser som bedoms som kurs-
paverkande offentliggors genom press-
meddelande.

RAKENSKAPER

Utsikter for 2009

LinkMed ser med tillforsikt pa 2009 nar det
galler portfoljbolagens utveckling. Flerta-
let bolag forvantas under aret ha produk-
ter som ar ute pa marknaden. Ett antal av
bolagen borjar nu dven na sddan mognads-
grad att forberedelser har borjat vidtas
for att finna nya agare till dem. Samtidigt
medfor det makroekonomiska Iaget att det
kan bli svart att fa ut det fulla vardet. For
att sakerstalla agarnas intressen kan mot
denna bakgrund planerade exits komma
att ndgot forskjutas i tiden.

Arsstimma

LinkMed AB:s arsstamma halls onsdag den
22 april 2009 kl 16.00 i Stockholm.

Forslag till behandling av
balanserat resultat

Till arsstammans forfogande staende me-
del i LinkMed AB:

Overkursfond 247 203 Tkr
Balanserat resultat -33 480 Tkr
Arets resultat -13 867 Tkr
Summa 199 856 Tkr

Styrelsen och VD foreslar ingen utdelning
for verksamhetsaret 2008 och att balan-
serade vinsten 199 856 Tkr balanseras i ny
rakning.

Resultat och stadllning framgar av efter-

foliande resultat- och balansrakningar,
samt tillhdrande noter.
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Koncernens resultatrakning i juii - 3: december)

BELOPP | TKR NOT 2008
Nettoomsattning 35 233
Varulagerforandring 5 617
Resultat fran avyttring av intressebolag -
Vardeforandring av intressebolag -
Ovriga intakter 6 1030

41 880

Ravaror och fornddenheter 5 -6 851
Ovriga externa kostnader 7.8 -8 193
Personalkostnader 9 -14 208
Avskrivningar -531
Rorelseresultat 12 097
Resultat fran finansiella investeringar 10, 11 -3 035
Resultat efter finansiella poster 9 062
Skatt 12 -304
Arets resultat 8 758
Resultat per aktie fore/efter utspadning, kr 1,00
Antal utestaende aktier i genomsnitt fore/efter utspadning 8 761 048
Antal aktier vid periodens slut fore utspadning 8 761 048
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Koncernens balansrakning

RAKENSKAPER

BELOPP | TKR NOT 2008-12-31
Tillgangar

Anlaggningstillgangar

Immateriella tillgdngar 13

Goodwill 184 703
Varumarken 31392
Licenser 90
Summa immateriella tillgdngar 216 185
Materiella anldggningstillgdngar 14

Maskiner och andra tekniska anlaggningar 384
Inventarier 952
Summa materiella anldggningstillgangar 1336
Ovriga anlédggningstillgdngar

Andelar i intresseforetag 16 411 463
Rantebarande fordringar hos intresseforetag 17 12 240
Uppskjuten skattefordran 12 5 850
Summa évriga anldggningstillgangar 429 553
Summa anlaggningstillgangar 647 074
Omsattningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Varulager 18 16 366
Rantebarande fordringar hos intresseforetag 17 1 450
Kundfordringar 5,19 7 209
Ovriga ej rantebarande fordringar 19 438
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 19 1712
Summa kortfristiga fordringar 27175
Likvida medel 50 322
Summa omsattningstillgangar 77 497
Summa tillgangar 724 571
Stallda sakerheter 23 406198
Eget kapital och skulder

Eget kapital

Aktiekapital 24 8 761
Ovrigt tillskjutet kapital 323976
Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat 174 231
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktieagare 506 968
Langfristiga skulder och avsattningar

Rantebarande skulder 20 116 481
Avsattningar 21 34 800
Uppskjutna skatteskulder 12 8 256
Summa langfristiga skulder och avsattningar 159 537
Kortfristiga skulder och avsattningar

Rantebarande skulder 20 11 600
Avsattningar 21 35 000
Leverantorsskulder 22 851
Skatteskulder 3725
Ovriga ej rantebarande skulder 22 1018
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 22 4972
Summa kortfristiga skulder och avsattningar 58 066
Summa eget kapital och skulder 724 571
Ansvarsforbindelser 25 5599
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Koncernens ftorandring | eget kapital

OVRIGT TILLSKJUTET

BELOPP | TKR KAPITAL BALANSERADE RESULTAT SUMMA
Oppningsbalans per 1 juli 2008 enligt IFRS 165 473 494 746
Varde av konverteringsratt 3464
Arets resultat 8 758 8758
Utgdende eget kapital 31 december 2008 174 231 506 968
Koncernens kassaflodesanalys i jui - s december)

BELOPP | TKR NOT 2008
Den I6pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster 9 062
Betald/erhallen skatt -5 040
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 876
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandring av rérelsekapital 4898
Kassaflode fran forandring av rérelsekapital

Forandring av rorelsefordringar -5 765
Forandring av rorelseskulder 2551
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 1684
Investeringsverksamheten

Investering i materiella anlaggningstillgangar -310
Investering i dotterforetag 26 -120 468
Investering i intresseforetag -26 791
Kassaflode fran investeringsverksamheten -147 569
Finansieringsverksamheten

Upptagna lan 26 106 000
Amortering -5 800
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 100 200
Arets kassafléde -45 685
Likvida medel vid arets borjan 96 007
Likvida medel vid arets slut 50 322
Tillaggsupplysningar till kassaflodesanalys

Betalda rantor och erhallen utdelning

Erhallen ranta 1634
Erlagd ranta 4 693

Likvida medel bestar av banktillgodohavanden.
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Moderbolagets resultatrakning

RAKENSKAPER

BELOPP | TKR NOT 2008 2007
Resultat fran avyttring av intresseforetag - -
Nedskrivning av andelar i intresseforetag - -10 351
Ovriga intakter 6 3652 4989

3652 -5 362
Ovriga externa kostnader 7.8 -10 939 -10 720
Personalkostnader 9 -15 391 -10 609
Avskrivningar -339 -329
Rorelseresultat -23 017 -27 020
Finansiella intakter 10 7 744 7824
Finansiella kostnader 11 -3131 -6
Resultat efter finansiella poster -18 404 -19 202
Skatt 12 4537 -
Arets resultat -13 867 -19 202
Resultat per aktie fore/efter utspadning, kr -1,58 -2,20
Antal aktier vid periodens slut fore/efter utspadning 8 761 048 8721985
Antal utstaende aktier i genomsnitt fore/efter utspadning 8 757 793 8 721 985
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Moderbolagets balansrakning

BELOPP | TKR NOT 2008-12-31 2007-12-31
Tillgangar
Anlaggningstillgangar
Immateriella tillgdngar

Licenser 13 90 246
Summa immateriella tillgdngar 90 246
Materiella anldggningstillgangar

Inventarier 14 437 198
Summa materiella anldggningstillgangar 437 198
Finansiella anldggningstillgangar
Aktier i dotterbolag 15 12100 =
Andelar i intresseforetag 16 186 328 141 417
Rantebarande fordringar hos dotterbolag 17 44 000 -
Rantebarande fordringar hos intresseforetag 17 12 240 9 690
Uppskjutna skattefordringar 12 4537 -
Summa finansiella anldggningstillgdngar 259 205 151 107
Summa anlaggningstillgangar 259 732 151 551
Omsattningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Rantebarande fordringar hos dotterbolag 17 15 500 B
Rantebarande fordringar hos intresseforetag 17 1 450 3150
Kundfordringar 19 178 1286
Fordringar koncerforetag 19 1215 -
Ovriga ej rantebarande fordringar 19 91 507
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 19 1582 1272
Summa kortfristiga fordringar 20 016 6 215
Kassa och bank 46 579 125189
Summa omsattningstillgdngar 66 595 131 404
Summa tillgangar 326 327 282 955
Stallda sakerheter 23 60598 52 243
Eget kapital och skulder

Eget kapital
Aktiekapital 24 8 761 8722
Pagaende nyemission - 39
Reservfond 59 443 59 443
Summa bundet kapital 68 204 68 204
Overkursfond 247 203 242 309
Ej registrerad dverkursfond (pagaende nyemission) - 1430
Balanserat resultat -33 480 -14 278
Arets resultat -13 867 -19 202
Summa fritt eget kapital 199 856 210 259
Summa eget kapital 268 o060 278 463
Langfristiga skulder

Rantebarande skulder 20 52 881 -
Summa langfristiga skulder 52 881 -
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 22 851 778
Ovriga ej rantebarande skulder 22 896 334
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 22 3639 3380
Summa kortfristiga skulder 5386 4 492
Summa eget kapital och skulder 326 327 282 955
Ansvarsforbindelser 25 5599 8 035
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Moderbolagets forandring | eget kapital

. OVRIGT FRITT
BELOPP | TKR AKTIEKAPITAL RESERVFOND OVERKURSFOND EGET KAPITAL SUMMA
Ingdende eget kapital 1 januari 2008 8 761 50 443 243739 -33 480 278 463
Varde av konverteringsratt 2 3464 3 464
Arets resultat -13 867 -13 867
Utgdaende eget kapital 31 december 2008 8 761 59 443 247 203 -47 347 268 060
. OVRIGT FRITT
BELOPP | TKR AKTIEKAPITAL RESERVFOND OVERKURSFOND EGET KAPITAL SUMMA
Ingdende eget kapital 1 januari 2007 8722 59 443 242 309 -14 278 296 196
Apportemission¥ 39 1430 1 469
Arets resultat -19 202 -19 202
Utgdende eget kapital 31 december 2007 8 761 59 443 243 739 -33 480 278 463

Bolaget har inte Iamnat ndgon utdelning under nagon av ovanstaende perioder.
1 Avser 39 063 aktier som emiterats till Uminova Invest AB som ersattning for aktier i Likvor AB.
2 Konverteringsratt avseende konvertibel om 31 Mkr.

Moderbolagets kassaflodesanalys

BELOPP | TKR NOT 2008 2007

Den I6pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster -18 404 -19 202
Betald/erhallen skatt -
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet

Nedskrivning av aktier och andelar i intressebolag - 10 351
Ovriga justeringsposter som inte ingar i kassaflodet 685 329
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandring av rorelsekapital -17 719 -8 522

Kassaflode fran forandring av rérelsekapital

Forandring av rorelsefordringar -943 436
Forandring av rorelseskulder 894 -4 821
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -17 768 -12 907

Investeringsverksamheten

Investering i materiella anldggningstillgangar -423 -157
Investering i dotterforetag 26 -40 600 o
Investering i intresseforetag -44 819 -64 420
Kassaflode fran investeringsverksamheten -85 842 -64 577

Finansieringsverksamheten

Upptagna lan 26 25 000 =
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 25 000 o
Arets kassaflode -78 610 -77 484
Likvida medel vid arets borjan 125 189 202 673
Likvida medel vid arets slut 46 579 125189
Tillaggsupplysningar till kassaflédesanalys

Betalda rantor och erhallen utdelning

Erhallen ranta 6 325 6 263
Erlagd ranta 1962 o

Likvida medel bestar av banktillgodohavanden.
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NOTER

Noter med redovisningsprinciper
och bokslutskommentarer

NOT 1
ALLMAN INFORMATION

Arsredovisningen fér LinkMed AB (publ) har godkénts av styrelsen fér pu-
blicering den 23 mars 2009. Resultat- och balansrakningarna forelaggs ars-
stamman for beslut den 22 april 2009. LinkMed AB ar ett publikt aktiebolag
(org.nr 556543-6127) med sate i Stockholm, Sverige. Adressen till bolaget ar
Drottninggatan 33, 103 95 Stockholm. Bolagets huvudsakliga verksamhet
beskrivs i forvaltningsberattelsen.

NOT 2
REDOVISNINGSPRINCIPER

NOT 2.1 r
REDOGORELSE FOR VIKTIGA REDOVISNINGSPRINCIPER

Grunder for upprattandet av redovisningen

LinkMeds koncernredovisning baseras pa historiska anskaffningsvarden, med
undantag for andelar i intresseféretag. Dessa tillgangar och skulder redovisas
till verkligt varde. Alla belopp anges, om inget annat sags, i tusen svenska
kronor (Tkr).

Uttalande om 6verensstammelse med tillimpade regelverk
Koncernredovisningen upprattas i enlighet med International Financial Re-
porting Standards (IFRS) sdsom de dr antagna inom EU. Koncernredovisningen
ar vidare upprattad i enlighet med svensk lag genom tillampning av Radet
for finansiell rapportering RFR 1.1 (Kompletterande redovisningsregler for
koncerner). Vid upprattandet av Moderbolagets finansiella rapporter har
Rader for finansiell rapportering RFR 2.1 (Redovisning for juridiska personer)
tilldmpats. IFRS tillampas fran och med 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. Information om effekterna
av 6vergangen framgar av not 27 nedan.

Framtida andringar av redovisningsprinciper

Nedan fortecknas de standarder och uttalanden som ska tillampas for ka-
lenderaret 2009 eller senare och som bedéms kunna fa effekt pa LinkMeds
finansiella rapporter fr.o.m. 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 forandringar i eget kapital till foljd av transaktioner med agare och andra
forandringar. Uppstallningen 6ver forandringar i eget kapital kommer endast
att innehalla detaljer avseende agartransaktioner. Andra fordndringar an
dgartransaktioner i eget kapital presenteras pa en rad i uppstaliningen 6ver
forandringar i eget kapital. Darutover introducerar standarden begreppet
"Rapport dver totalresultat” som visar alla poster avseende intdkter och
kostnader, antingen i en enskild uppstallning, eller i tvd sammanhangande
uppstallningar.

Koncernredovisning

Grunder for konsolidering

Koncernredovisningen omfattar Moderbolaget och dess dotterbolag. De
finansiella rapporterna for Moderbolaget och dotterbolagen som tas in kon-
cernredovisningen avser samma period och ar upprattade enligt de redovis-
ningsprinciper som géller for koncernen.

Alla koncerninterna fordringar och skulder, intakter 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 forvarvstidpunkten,
vilken ar den dag da moderforetaget far det bestammande inflytandet, och
ingar i koncernredovisningen fram till den dag det bestammande inflytande
upphor. Normalt erhalls det bestdmmande inflytandet dver ett dotterforetag
genom innehav av mer dn 50% av rostberattigande aktier men kan dven
erhallas pa annat satt t.ex. genom avtal.

Dotterforetag som forvarvats redovisas i koncernredovisningen enligt
forvarvsmetoden. Detta gdller dven direkt forvarvade rorelser. Forvarvs-
metoden innebar bland annat att anskaffningsvardet for aktierna, eller for
den direkt forvarvade rorelsen, fordelas pa forvarvade tillgangar, 6vertagna
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ataganden och skulder vid forvarvstidpunkten pa basis av dessas verkliga
varden vid denna tidpunkt. Om anskaffningsvardet Overstiger verkligt varde
pa det forvarvade bolagets nettotillgangar utgor skillnaden goodwill. Om
anskaffningsvardet understiger verkligt varde pa det forvarvade bolagets
nettotillgangar redovisas skillnaden direkt i resultatrakningen.

Investeringar i intressebolag
Som intressebolag redovisas bolag dar LinkMed har ett betydande inflytande.
LinkMeds innehav i portfoljbolag omfattar ett rostinnehav om 26,2-49,5% och
26,2-49,5% andel av kapitalet. LinkMeds inflytande i intressebolagen bestams
av rostrattsandelen enligt ovan tillsammans med 6verenskommelser mellan
aktiedgarna (konsortialavtal och aktiedgaravtal) LinkMed har betydande infly-
tande i samtliga portfdljbolag varfor alla redovisas som intressebolag.
Intressebolagen redovisas i koncernen i enlighet med IAS 39 Finansiella
instrument: Redovisning och vardering, vilket innebar att intressebolag redo-
visas till verkligt varde och att vardeforandringar redovisas i resultatrakningen
nar de uppstar. | moderbolaget redovisas intressebolag till anskaffningsvarde
med avdrag for eventuell nedskrivning.

Beddémning 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 kassaflodesmodell. Varderingsme-
todiken 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 portfdljvardering av ett flertal riskkapitalféreningar i
olika lander. Till dessa hér 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 nuvardeberadknas och sannolikhetsjusteras for att ta hansyn till
utvecklingsrisken. Sannolikheterna ar i allmanhet hogre inom medicinteknik
an inom lakemedelsutveckling medan de inom bioteknikomradet kan vara
bade hogre och lagre. Ju langre fram i tiden intakter ligger, desto lagre san-
nolikhet 3satts de. Varderingen beaktar kassaflodet for de narmaste 20 aren
och omfattar inte berdkning av nagot restvarde darefter. LinkMed anvander
vid berdkningen av vardet genomgaende ett avkastningskrav om 20%. Vid
bedomningen av verkligt varde tas aven hansyn till den likviditetsrabatt som
kan forkomma med hansyn till aktuellt marknadslage. Varderingen beaktar
inte utestaende optioner och konvertibler i intressebolagen.

Omrakning av fordringar och skulder i utldndsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta varderas till den kurs som galler pa transak-
tionsdagen. Pa balansdagen omrdknas monetara fordringar och skulder som
ar uttryckta i utldandska valutor till den kurs som da galler. Alla kursdifferenser
pafors resultatrakningen.

Intdkter

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

Materiella och immateriella anlaggningstillgangar
med begrdnsad nyttjandeperiod
Materiella och immateriella anlaggningstillgangar redovisas till anskaffnings-
varde med avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivning-
ar. Avskrivning sker linjart 6ver nyttjandeperioden till bedomt restvarde.

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

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



Nedskrivningar

Lopande under aret bedéms om det finns indikationer pa att tillgangar kan ha
minskat i varde. Om en sadan indikation finns berdknas tillgangens atervin-
ningsvarde.

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

Om det inte gar att faststalla vasentligen oberoende kassafloden till en
enskild tillgang, ska vid provning av nedskrivningsbehov tillgangarna grupperas
till den lagsta niva dar det gar att identifiera vasentliga oberoende kassafloden
(en kassagenererande enhet). En nedskrivning redovisas nar en tillgangs eller
kassagenererande enhets redovisade varde dverstiger atervinningsvardet. En
nedskrivning belastar resultatrakningen.

Nedskrivning av tillgangar hanforliga till en kassagenererande enhet for-
delas i forsta hand till goodwill. Darefter gors en proportionell nedskrivning
av Ovriga tillgdngar som ingar i enheten.

Berdkning av dtervinningsvardet

Atervinningsvérdet &r det hogsta av tillgdngens nettoférsaljningsvarde och
nyttjandevarde. Nyttjandevardet ar nuvardet av framtida kassafloden diskon-
terade med rantesats som baserad pa riskfri ranta justerad for den risk som
ar forknippad med den specifika tillgangen. For en tillgdng som inte genererar
kassafloden berdknas atervinningsvardet for den kassagenererande enhet till
vilken tillgangen hor.

Aterféring av nedskrivningar
Nedskrivningar aterfors om en senare okning av atervinningsvardet objek-
tivt kan hanforas till en handelse som intraffat efter det att nedskrivningen
gjordes.

Nedskrivningar pa goodwill aterfors inte.

En nedskrivning aterférs endast till den utstrackning tillgangens redovisade
varde efter aterforing inte dverstiger det redovisade varde som tillgangen
skulle ha haft om nagon nedskrivning inte hade gjorts.

Varulager

Varulagret varderas till det lagsta av anskaffningsvardet och nettoférsalj-
ningsvardet. Nettoférsaljningsvardet motsvarar det uppskattade forsaljnings-
priset vid normala forhallanden, med avdrag for kostnader som kravs for
att genomfora forsaljningen. Anskaffningsvardet berdaknas 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 avsikten med
forvarvet av den finansiella tillgangen. Klassificeringen bestams vid ursprunglig
anskaffningstidpunkt. En finansiell tillgang tas bort fran balansrakningen da
de avtalsenliga rattigheterna till kassaflodet upphor.

Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrékningen

| LinkMeds balansrakning innehaller denna kategori andelar i intressebolag
samt derivatinstrument. Tillgangarna varderas till verkligt varde med varde-
férandringar 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 tjdnster. Vardering gors till
upplupet anskaffningsvarde. Fordringarna redovisas till det belopp varmed de
forvantas inflyta, efter avdrag for osakra fordringar, som beddmts individuellt.
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 aterstaende I6ptid 6verstigande ett ar, medan
skulder med kortare 16ptid redovisas som kortfristiga. Leverantorsskulder
har kort férvantad I6ptid, och varderas darfor till nominellt belopp utan dis-
kontering.

NOTER

Finansiella garantier

Finansiella garantier stalls fran tid till annan ut till férman for vissa av intres-
sebolagen. Ersattning for dessa garantiataganden periodiseras Over garanti-
perioden. Behovet av ytterligare reserveringar bedoms fortlopande.

Avsdttningar

Avsattningar redovisas i balansrakningen nar koncernen har en forpliktelse
(legal eller informell) pa grund av en intraffad handelse och da det ar sannolikt
att ett utflode av resurser som ar forknippade med ekonomiska fordelar kom-
mer att krdvas for att uppfylla forpliktelsen och beloppet kan berdknas pa ett
tillforlitligt satt. Om koncernen rdknar med att erhalla en gottgdrelse mot-
svarande en avsattning som gjorts, till exempel genom ett forsakringsavtal,
redovisas gottgorelsen som en tillgang i balansrakningen nar det ar i det nar-
maste sdkert att gottgorelsen kommer att erhallas. Om effekten av tidsvardet
for den framtida betalningen bedéms som vasentlig faststalls avsattningens
varde genom att den bedémda framtida utbetalningen nuvardesberaknas
med en diskonteringsfaktor fore skatt som avspeglar marknadens aktuella
vardering av tidsvardet och de eventuella risker som hanfors till forpliktelsen.
Den successiva okning av det avsatta beloppet som nuvardesberakningen
medfor redovisas som en rantekostnad i resultatrakningen.

Ersattningar till anstallda

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

Leasing

Leasingavtal dar i allt vasentligt alla risker och fordelar som forknippas med
dgandet inte faller pa koncernen klassificeras som operationella leasingavtal.
Leasingavgifter avseende dessa redovisas som en kostnad i resultatrakningen
och fordelas linjart over avtalets 16ptid. LinkMed har klassificerat samtliga
nuvarande leasigavtal som operationella.

Linekostnader

Lanekostnader belastar resultatet for den period till vilken de hanfor sig.
Kostnad som uppkommer vid upptagande av lan fordelas 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,
innebarande att uppskjuten skatt berdknas for pa balansdagens samtliga
identifierade temporara skillnader, dvs. mellan a ena sidan tillgangarnas eller
skuldernas skattemassiga varden och & 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 temporara 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 utstrdckning det ar
sannolikt att framtida skattepliktiga vinster kommer att finnas tillgangliga och
mot vilka de temporara skillnaderna eller outnyttjade underskottsavdragen
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 skatte-
fordringarna.

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

Kassaflodesanalys

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
16ptid understigande tre manader.

Rorelsesegment
Linkmed har inga rorelsesegment enligt IFRS 8.

NOT 2.2 B
VIKTIGA UPPSKATTNINGAR OCH BEDOMNINGAR
FOR REDOVISNINGSANDAMAL

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

Vardepotential i intresseforetag

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

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

a. Intdkterna berdknas utifran prognoser for total marknadsstorlek, for-
vantad marknadsandel for produkten, royaltyniva samt i vissa fal dven sa
kallade "milestone”-betalningar.

Storleken pa marknad, royaltynivaer och varden pa milestone-betalningar
fas fran sekundara kallor, vedertagna antagande inom industrin och an-
tagande gjorda av LinkMed.

b. Kostnaderna omfattar utvecklingskostnader och direkta och indirekta
projektkostnader.

2. Kassaflodena nuvardesberdknas med LinkMed's avkastningskrav om 20
procent. Nuvardet utgor vardepotential.

3. Vardepotentialen omrdaknas med till ett projektvarde genom applicering
av en sannolikhet for att projektet lyckats, fran mycket laga, under 10
procent upp till 100 procent for produkter som finns pa marknaden. | regel
har projekt inom Idkemedelsutveckling valdigt Iaga sannolikhetstal vilket
ger stor effekt i varderingen. Sannolikhetstalen i Iakemedelsutveckling
grundar sig pa vedertagna antagande om mojligheten for en produkt att
na marknaden. For projekt inom medicinteknik uppskattas sannolikheten
fran projekt till projekt.

4. Prognoser for bolagsgemensamma kostnader dver motsvarande prognos-
period nuvardesberdknas ocksa till 20 procent avkastningskrav.

5. Prognoser for skattebetalningar, vilka beraknas med tillampning av aktuell
skattesats pa prognostiserade kassafloden for underliggande projekt
samt gemensamma kostnader. Skattemassiga underskott balanseras som
forlustavdrag och reducerar framtida skattebetalningar.
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Vdrdepotentialen i enskilda projekt och i foretaget ligger till grund nar styrelsen
ska ta beslut om vidare investering i foretaget.

Riskerna vi vid bedomning av vardepotentialen ligger framforallt vid de an-
tagande som goérs om marknadsstorlek, marknadsandel och sannolikheterna.
LinkMed anvander sekundar research och tar en valdigt konservativ hallning
med laga sannolikhetstal och marknadsandelar. | projekt inom Idkemedels-
utveckling 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 féremal 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 varde 2008-12-31 motsvarar 5 ggr
under 2008 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 beddéms uppnas i framtiden.

NOT 3 :
TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Styrelseledamoten Gunnar Mattsson ar deldgare i Advokatfirman Lindahl,
som tillhandahaller juridiska tjanster I6pande at LinkMed och nagra av
portfoljbolagen pa marknadsmassiga villkor. Under 2008 har Advokat-
firman Lindahl fakturerat 643 (156) Tkr tll LinkMed. Styrelseledamoten och
aktiedgaren Sven-Olof Johansson har genom ett av honom kontrollerat
bolag, FastPartner erhallit 675 Tkr avseende ersattning for sitt garanti-
atagande om externt 1an pa 25 Mkr i LinkMed i samband med forvdrvet av
Olerup SSP AB. Olle Olerup har genom sitt bolag SSP Primers AB erhallit
827 Tkr i ranta for konvertibellan.

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 9.



NOT 4
UPPLYSNINGAR OM FINANSIELLA INSTRUMENT

Klassificering och katergorisering av tillgangar och skulder i koncernen 2008

FINANSIELLA TILLGANGAR VARDERADE

LANEFORDRINGAR/ TOTALA FINANSIELLA

ICKE FINANSIELLA

TILL VERKLIGT VARDE VIA RR KUNDFORDRINGAR TILLGANGAR TILLGANGAR SUMMA

Tillgangar

Immateriella tillgangar = 216 185 216185
Materiella tillgangar - 1336 1336
Andelar i intressebolag 411 463 411 463 411 463
Rantebarande fordringar hos intressebolagen 12 240 12 240 12 240
Uppskjuten skattefordran = 5 850 5 850
Varulager - 16 366 16 366
Rantebarande fordringar hos intressebolagen 1 450 1 450 1 450
Kundfordringar 7 209 7 209 7 209
Ovriga ej rantebarande fordringar - 438 438
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 802 802 910 1712
Likvida medel 50 322 50 322 50 322
Summa 411 463 72 023 483 486 241 085 724 571

FINANSIELLA ICKE FINANSIELLA
SKULDER SKULDER SUMMA

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 1018 1018
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 1253 3719 4972
Summa 130185 594 386 724 571

Rantebarande fordringar pa intressebolagen avser konvertibelfordran om 12 240 Tkr. Bokfort varde ar bedomt att dverensstamma med det marknadsmassiga

vardet.

I langfristiga rantebarande skulder ingar ett konvertibellan om nominellt 31 ooo Tkr till Olerup SSP i samband med foérvarvet av Olerup SSP AB.
Det bokforda vardet pa konvertibeln bedéms dverensstamma med det marknsadsmdssiga vardet pa konvertibeln.

KONCERNEN MODERBOLAGET
2008 2008 2007
Tidsanalys pa fordringar som ar forfallna men inte nedskrivna
0-30 dagar 452 - -
31-180 dagar - - -
> 180 dagar - - 650
Totalt 452 - 650
KONCERNEN MODERBOLAGET
2008 2008 2007
Avsattning for osdkra fordringar
Avsattning vid drets borjan - -5 521 =
Reservering for befarande forluster - -450 -5 521
Konstaterade forluster - 5971 -
Aterférda reserveringar - - -
Avsattning vid arets slut - - -5 521
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NOT 5
KURSDIFFERENSER
KONCERNEN MODERBOLAGET
JULI-DEC 2008 2008 2007
| nettoomsattningen ingar
Realiserade kursdifferenser 929 - -
Orealiserade kursdifferenser 198 - =
I ravarukostnaden ingar
Realiserade kursdifferenser -3 - -
Orealiserade kursdifferenser - - -
1124 - -
NOT 6 B
OVRIGA INTAKTER
KONCERNEN MODERBOLAGET
JULI-DEC 2008 2008 2007
Konsultverksamhet mot intresse/
dotterforetag 962 3049 4043
Vidarefakturerade kostnadsforda utlagg
for intresseforetag 68 603 735
Ovriga intakter - . 511
1030 3652 4989
NOT 7
ARVODE TILL REVISOR
KONCERNEN MODERBOLAGET
JULI-DEC 2008 2008 2007
For revision samt radgivning
och annat bitrdde som foranletts av
iakttagelser vid granskningen:
Ernst & Young AB 606 456 325
Ovriga 28 - -
For fristaende radgivning:
Ernst & Young AB 98 98 87
Ovriga 6 - -
738 554 412
NOT 8
LEASINGAVGIFTER AVSEENDE OPERATIONELL LEASING
KONCERNEN MODERBOLAGET
JULI-DEC 2008 2008 2007
Arets leasingavgifter 1150 1287 838
Avtalade framtida leasingavgifter
som forfaller till betalning
Inom ett ar 2321 1335 1190
Mellan ett och fem ar 1963 1003 2083
Senare an fem ar - =
4284 2338 3273

Leasingavgifterna avser i huvudsak hyreskostnader for kontorslokaler och
inventarier.
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NOT 9
ANSTALLDA, PERSONALKOSTNADER OCH ARVODEN
TILL STYRELSELEDAMOTER

Principer for ersattningar till ledande befattningshavare
Till styrelsens ordférande och ledamoter utgar arvode enligt bolagsstdammans
beslut.

Vid arsstamman 22 april 2008 faststalldes styrelsearvodet till sammanlagt
1050 Tkr (700 Tkr) varav 300 Tkr (300 Tkr) till styrelsens ordférande och
150 Tkr (150 Tkr) till envar av Ovriga arsstammovalda ledamoter som ej ar
anstallda i bolaget. Darutover erhaller tva ledamoter sammanlagt so Tkr for
arbete i ersattningsutskottet samt tva ledamoter sammanlagt 8o Tkr for
arbete i revisionsutskottet.

Ersattningar till verkstallande direktéren och andra ledande befattnings-
havare utgors av en faststalld kostnadsram dar delarna utgors av 16n, sociala
avgifter, pension och I6neskatt samt férmaner. Pensionsformaner samt dvriga
formaner till verkstallande direktoren och andra ledande befattningshavare
ingar saledes som en del av den totala ersattningen. Samtliga pensionsavtal
ar premiebaserade. Pensionsaldern uppgar till 65 ar.

LinkMed har inte utgett nagra lan, garantier elller sakerheter till forman
for styrelseledamoter eller ledande befattningshavare.

Utover vad som framgar ovan samt under avsnittet "Transaktioner med
narstaende” , not 3 har LinkMed inte slutit avtal med nagon av styrelse-
ledamoterna eller ledande befattningshavarna. Ingen av dessa personer har
inte heller, direkt eller indirekt, genom narstaende foretag eller genom nara
familjemedlem, varit inblandad i affarstransaktioner med LinkMed annat an
som beskrivits under avsnittet "Transaktioner med narstaende”, not 3.

Uppsdgningstider och avgangsvederlag

Uppsagningstiden for VD ar fran foretagets sida 12 manader och fran VD:s sida
6 manader. Ovriga befattningshavare har en uppsagningstid fran foretagets
sida pa 3-6 manader och fran befattningshavares sida 3-6 manader. Under
uppsdgningstiden utgar ersattning enligt anstdllningsavtal. Utdver detta finns
inga avgangsvederlag eller liknande.

KONCERNEN MODERBOLAGET
JULI-DEC 2008 2008 2007

Medelantalet anstallda:

Man 12 5 5

Kvinnor 18 3 1

30 8 6

Loner och andra ersattningar:

Styrelsen, verkstallande direktéren

och ledande befattningshavare 4 236 8 346 6 458

Ovriga anstallda 5 691 2908 1523
9 927 11 254 7981

Sociala kostnader

Pensionskostnader for styrelsen,

verkstallande direktéren och ledande

befattningshavare 408 659 714

Varav kapitalforsakring - - 33

Pensionskostnader for 6vriga anstallda 380 178 170

Varav kapitalforsakring - - -

Sociala avgifter enligt lag och avtal 3438 3782 2722
4 226 4 619 3606

Konsfordelning

Styrelse:

Man 4 4 4

Kvinnor 2 2 2

VD och ledande befattningshavare:

Man 3 3 3

Kvinnor 2 2 1
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NOT g fortsattning

LONER OCH ANDRA ERSATTNINGAR TILL STYRELSE, VD OCH LEDNING, KONCERNEN

GRUNDLON/ RORLIG ERSATT- PENSIONS- OVRIG

STYRELSEARVODE NING KOSTNAD ERSATTNING

Ersattningar och andra formaner under juli-december 2008

Ingemar Lagerlof (vd) 981 - - - 981
Ledande befattningshavare (4 st) 2571 - 408 57 3037
Styrelsen (6st) 626 - - - 626
Summa ersattningar 4178 - 408 57 4 644

LONER OCH ANDRA ERSATTNINGAR TILL STYRELSE, VD OCH LEDNING, MODERBOLAGET

GRUNDLON/ RORLIG ERSATT- PENSIONS-
NING

. OVRIG
KOSTNAD ERSATTNING

STYRELSEARVODE

Ersdttningar och andra formaner under 2008

Ingemar Lagerlof (VD) 1921 - - 28 1949
Ovriga ledande befattningshavare (4 st) 5156 = 659 105 5920
VD och ledande befattningshavare 7 077 - 659 133 7 869
Monica Caneman (styrelseordf) 1) 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
Summa ersattningar 8 213 - 659 133 9 005

Y Ersattningen avser styrelsearvode (300 Tkr) samt arvode (25 Tkr) for arbete i ersattningsutskottet.

2l Ersattning till varje styrelseledamot under rakenskapsaret 2008 upgar till 150 Tkr. En styrelseledamot avgick under aret och en ny valdes in.
Darutdver utgar ersattning for revisionsutskottsarbete till tva styrelseledaméter om 4o Tkr vardera samt till tva styrelseledamoter 25 Tkr vardera for arbete
i ersattningsutskottet.

GRUNDLON/ RORLIG ERSATT- PENSIONS-
NING

. OVRIG
STYRELSEARVODE KOSTNAD ERSATTNING

Ersdttningar och andra formaner under 2007

Ingemar Lagerlof (VD) 1517 81 33 82 1713
Ovriga ledande befattningshavare (3 st) 3567 116 681 75 4 439
VD och ledande befattningshavare 5084 197 714 157 6 152
Monica Caneman (styrelseordf)1) 283 - - - 283
Agneta Edberg 160 - = = 160
Jan Eriksson 150 - - _ 150
Anders Erlandsson 160 = = = 160
Sven-Olof Johansson 133 - - _ 133
Gunnar Mattsson 133 = = = 133
Styrelsen 1019 = = = 1019
Summa ersattningar 6 103 197 714 157 7171

1 Ersattningen avser styrelsearvode (266,7 Tkr) samt arvode (16,7 Tkr) for arbete i ersattningsutskottet.
2 Ersattning till varje styrelseledamot under rdkenskapsaret 2007 upgar till 133,3 Tkr. Darutdver utgar ersattning for revisionsutskottsarbete
till tva styrelseledamoter om 26,7 Tkr vardera samt till tva styrelseledamoter 16,7 Tkr vardera for arbete i ersattningsutskottet.

ARSREDOVISNING 2008 LINKMED 50



NOTER

NOT 10 i
FINANSIELLA INTAKTER
KONCERNEN MODERBOLAGET
JULI-DEC 2008 2008 2007
Ranteintdkter fran dotterbolag - 2374 -
Ranteintdkter fran intresseféretag 713 1459 2 046
Ranteintakter dvrigt 1590 3911 5778
Kursvinster - = =
2303 7 744 7824
NOT 11
FINANSIELLA KOSTNADER
KONCERNEN MODERBOLAGET
JULI-DEC 2008 2008 2007
Rantekostnader Ovrigt -5 060 -2553 -6

Ovriga finansiella kostnader -278 -578 -
Kursforluster - - =

-5338 -3131 -6

60 LINKMED ARSREDOVISNING 2008

NOT 12
SKATT
KONCERNEN MODERBOLAGET
JULI-DEC 2008 2008 2007
Aktuell skatt -6 688 - -
Forandring av uppskjuten skatt 6384 4537 -
“304 4537 i

Skillnader mellan redovisad skattekostnad och skattekostnader
baserade p3 géllande skattesatser bestar av féljande komponenter:

KONCERNEN MODERBOLAGET
JULI-DEC 2008 2008 2007

Redovisat resultat fore skatt 9 062 -18 404  -19 202
Skatt enligt gallande skattesatser -2537 5153 5376
Ej avdragsgill nedskrivning av aktier
och andelar i intresseforetag - - -1 456
Ovriga skatteméssiga justeringar -268 -323 -1577
Justering andrad skattesats med
anledning av férandrad skattesats
fran 28% till 26,3% 156 -293 -
Underskott for vilket uppskjuten skatt
ej tidigare redovisats 2346 - -
Underskott for vilka uppskjuten skatt
ej har redovisats - - -2343
Redovisad skattekostnad -304 4537 -
Den géllande skattesatsen for LinkMed ar 28% (28%).

KONCERNEN MODERBOLAGET

JULI-DEC 2008 2008 2007
Uppskjuten skattefordran
Underskottsavdrag 5850 4537 =
Uppskjuten skatteskuld
Immateriella tillgangar -8 256 - -
-2406 4537 -

Under 2007 och aren dessforinnan 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. Underskottsavdrag tom 2007 uppsgick till
55 Mkr och motsvarar en uppskjuten skatt om 14 Mkr. Dessa underskott kan
inte utifran nuvarande forutsattningar utnyttjas pga sparregel som galler
till och med ar 2013. Underskott som uppstatt under ar 2008 har LinkMed
mojlighet att utnyttja till foljd av forvarvet av Olerup SSP AB.



NOTER

NOT 13 ) NOT 14 )
IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR
SUMMA MASKINER SUMMA
IMMATE- OCHANDRA  MATERIELLA
RIELLA TEKNISKA ANLAGG-
VARU- TILL- ANLAGG- NINGS-
GOODWILL MARKE  LICENSER GANGAR INVENTARIER NINGAR TILLGANGAR
2008-12-31 2008-12-31 2008-12-31 2008-12-31 2008-12-31 2008-12-31 2008-12-31
Koncernen Koncernen
Ingaende anskaffningsvarden - - 766 766 Ingdende anskaffningsvarden 756 - 756
Foretagsforvarv 184 703 31392 - 216 095 Foretagsforvarv 3225 3923 7148
Utgaende ackumulerade Inkop 89 221 310
anskaffningsvarden 184 703 31392 766 216 861 Forsaljning/utrangering -72 - -72
Utgaende ackumulerade
Ingdende avskrivningar - - -597 -597 anskaffningsvirden 3998 4144 8142
Arets avskrivningar - - -79 -79
Utgaende ackumulerade Ingdende avskrivningar -300 - -300
avskrivningar - - -676 -676 Foretagsforvarv -2 477 -3648 -6 125
Forsaljning/utrangering 72 - 72
Utgaende balans 184703 31392 90 216185 Arets avskrivningar -341 -112 -453
Utgaende ackumulerade
Betrffande arets nedskrivningsprovning se not 2.2 under rubriken "Immate- avskrivningar "3 046 3760 -6 806
riella tillgdngar med obestdmbar nyttjandeperiod". Licenser avser LinkMeds
varderingsmodell. Licenser avskrives linjart pa 3 ar. Utgaende balans 952 384 1336

LICENSER  LICENSER
2008-12-31 2007-12-31

INVENTARIER INVENTARIER

2008-12-31 2007-12-31
Moderbolaget Moderbolaget
Ingdende anskaffningsvarden 766 766 Ingaende anskaffningsvarden 423 266
Foretagsforvarv - - Ink6p 423 157
Utgéend(? ackumulerade Forsaljning/utrangering -72 -
anskaffningsvirden 766 766 Utgdende ackumulerade
anskaffningsvarden 774 423
Ingaende avskrivningar -520 -265
Arets avskrivningar -156 255 Ingdende avskrivningar -225 152
Utgée'nd'e ackumulerade Forsaljning/utrangering 72 =
avskrivningar -676 520 Arets avskrivningar -184 73
Utgaende ackumulerade
Utgdende balans 90 246 avskrivningar -337 -225
Utgaende balans 437 198
Inventarier avskrives linjart pa 3-5 ar.
NOT 15

AKTIER | DOTTERBOLAG

BOLAGSNAMN ORG.NUMMER KAPITAL-/ROSTANDEL ANTAL AKTIER BOKFORT VARDE

Moderbolagets direkta innehav av aktier i dotterbolag
HLA Intressenter AB 556760-4672 Stockholm 100% 100 000 12100

Moderbolagets indirekta innehav av aktier i dotterbolag
Olerup SSP AB 555650-7257 Nacka 100% 1500 -
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NOTER

NOT 16
ANDELAR | INTRESSEBOLAG PER DEN 2008-12-31

BOLAGSNAMN ORG.NUMMER KAPITAL-/ROSTANDEL ANTAL AKTIER BOKFORT VARDE

Lakemedelsutveckling och bioteknik

AnaMar Medical AB 556555-7781 Goteborg 26,2% 852398 48 158
IMED AB 556612-9242 Stockholm 42,2% 226 636 25 964
NovaHep ABY 556672-1832 Stockholm 49,5% 49 500 8 088
Recopharma AB? 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 Umea 49,2% 64 477 8789
Biovator AB 556479-7131 Stockholm 46,0% 5 867 1720
Likvor AB 556726-7652 Umea 49,0% 960 5 469
ONCOlog Medical QA AB 556572-6915 Uppsala 48,9% 533 835 23706
Ortoviva AB 556710-2412 Stockholm 49,0% 49 000 11770
Pharmacolog i Uppsala AB 556723-6418 Uppsala 41,7% 57 334 940
Summa bokfért varde i moderbolaget 186 328
Ingdende balans 141 417
Nyemission 23987
Aktiedgartillskott 20924
Forvarv =
Utgdende balans 186 328
Summa bokfort varde i koncernen 411 463

ANDELAR | INTRESSEBOLAG PER DEN 2007-12-31

BOLAGSNAMN ORG.NUMMER KAPITAL-/ROSTANDEL ANTAL AKTIER BOKFORT VARDE

Likemedelsutveckling och bioteknik

AnaMar Medical AB 556555-7781 Goteborg 24,9% 673999 38 159
IMED AB 556612-9242 Stockholm 42,3% 190 922 20965
NovaHep ABY 556672-1832 Stockholm 49,5% 49 500 5588
Recopharma AB? 556543-6184 Stockholm 49,5% 495 13 607
Diagnostik- och medicinteknik

AbSorber AB 556570-7980 Stockholm 42,1% 175 395 22 490
BioResonator AB 556582-8661 Umea 49,2% 64 477 8789
Biovator AB 556479-7131 Stockholm 46,0% 5 867 1720
Likvor AB 556726-7652 Umea 49,0% 960 5 469
ONCOlog Medical QA AB 556572-6915 Uppsala 48,1% 283 835 18 773
Ortoviva AB 556710-2412 Stockholm 49,0% 49 000 5 620
Pharmacolog i Uppsala AB 556723-6418 Uppsala 48,0% 48 000 240
Summa bokfort varde i moderbolaget 141 417

Y Darutover innehar LinkMed 68 69o 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.

NOT 17
RANTEBARANDE FORDRINGAR
Langfristiga rantebarande fordringar Kortfristiga rantebarande fordringar
KONVERTIBELT FORLAGSLAN KONCERNEN MODERBOLAGET
HOS INTRESSEFORETAG 2008 2008 2007
2008-12-31 o .
Lanefordringar mot dotterbolag - 15 500 -
K°'?‘e”"e" Lanefordringar mot intressebolag? 1450 1450 6996
Ingdende balans 12 240 Reservering osaker fordran - - 3846
Tillkommande fordringar - 1450 16 950 3150
Utgaende balans 12 240

Y Av utgdende balans utgdr Recopharma AB 6 040 vilket kan konverteras
under perioden 1/1 2010 -31/12 2010 till 445 aktier och Biovator AB

. KONVERTIBELT 1700 Tkr resp 1 950 Tkr vilka kan konverteras under perioden 1/2 2009
FORLAGSLAN HOS FORDRINGAR HOS

INTRESSEFORETAC KONCERNFORETAC - 31/12 2009 till 1 360 aktier respektive 1 560 aktier samt 2 550 Tkr vilka
2008-12-31*) 2007-12-31  2008-12-31 2007-12-31 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.

Moderbolaget

;Tﬁlfs;(;fazzlzlz?)rdrin o 92692 ; 2;? oo; N 2l L anefordringar |6per med 7 procent ranta.

P = > Z 44 3 Lanefordran 1 ooo Tkr mot BioResonator och 450 Tkr mot BioVator.
Nedskrivning - -1 307 - =
Utgaende balans 12 240 9 690 44 000 -
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NOT 18 NOT 20_
VARULAGER RANTEBARANDE SKULDER
2008-12-31 . . ]
" - - - Skulder till kreditinstitut 11600 88600 100 200
V?rulagret f‘_{""f*'” sig enligt f6ljande: Konvertibelt forlagslan® - 27 881 27 881
R?va_ror och fonodenheter 2166 11600 116 481 128 081
Fardiga varor och handelsvaror 14 200
Summajvaruiasey 16 366 MODERBOLAGET 2008-12-31 INOM 1 AR 1-5 AR TOTALT
Direkt materialkostnad under aret uppgick till 6 851 Tkr. skulden _t'” kre"d|t|nst:tut - 25000 =5 e
Konvertibelt forlagslan - 27 881 27 881
- 52 881 52 881
NOT19 Moderbolaget hade ingen upplaning per 2007-12-31.
OVRIGA RORELSEFORDRINGAR
LANGIVARE LAN VILLKOR
KONCERNEN MODERBOLAGET derbol
2008-12-31 2008-12-31 2007-12-31 lYlO erbolag
. Ostgota Enskilda Bank 25 000 Stibor 7 dagar +1,5%
K“”j}forjr!”ga“ ;Xtedma bol 7032 1 - SSP Primers AB 31 000 6%
Kundfor r!ngar os ¢ otterbolag - 1215 = Summa Moderbolag 56 000
Kundfordringar hos intressebolag 177 177 1654
Nedskrivning osaker kundfordran mot Dotterbolag
intressebolag - - -368 Svenska Handelsbanken? 75 200 Stibor 3 man +1,7%
7 209 1393 1286 Summa Koncern 131 200
Ovriga rorelsefordringar, externa 438 91 507 YR3tt att teckna skall endast tillkomma SSP Primers AB. Konvertering far
begaras fran registrering vid Bolagsverket till och med den 30 juni 2013.
Férutbetalda kostnader Konverteringskursen skall vara 150% av LinkMed-aktiens genomsnittskurs
och upplupna intakter 1712 1582 1272 under perioden den g juni - 18 juli 2008. vilken var 29,34 kr.
2 Banklanet I6per med Stibor rdnta 3 manader samt en marginal som beror pa
Summa rérelsefordringar 066 06 uppfyllandet av vissa kriterier, for narvarande 1,7 procentenheter. Till bank-
g 9 359 3 3065 lanet finns sedvanliga sarskilda villkor (sa kallade convenants). Amortering
sker under lanets 16ptid tom ar 2015.
Férutbetalda kostnader och upplupna
intdkter férdelar sig enligt féljande: En kanslighetsanalys vad avser LinkMeds finansiella skulder ger att +/-1% i
Upplupen intdkt intressebolag 597 597 112 foéradndring i Stibor ger en foérdndring i finansnettot med +/- ca 1 Mkr.
Ovrigt 1115 985 1160
1712 1582 1272

NOT 21
AVSATTNINGAR

KONCERNEN
2008-12-31

Tilldggskopeskilling Olerup SSP* 69 800
varav kortfristig 35 000
varav langfristig? 34 800
Y Motsvarar maximal berdknad tillaggskopeskilling. Se vidare not 26.
2 Forfaller under 2010.
NOT 22
OVRIGA RORELSESKULDER
KONCERNEN MODERBOLAGET
2008-12-31 2008-12-31 2007-12-31
Leverantdrsskulder, externa 851 851 778
Ovriga rorelseskulder, externa 1918 896 334
Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter 4972 3639 3380
7741 5386 4492
Upplupna kostnader och férutbetalda
intdkter férdelar sig enligt foéljande:
Personalrelaterade skulder 1741 768 1423
Upplupna styrelsearvoden
inkl sociala avgifter 899 899 927
Ovrigt 2332 1972 1030
4972 3639 3380
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NOTER

NOT 23
STALLDA SAKERHETER
KONCERNEN MODERBOLAGET
2008-12-31 2008-12-31 2007-12-31
Aktier i intresseforetag 166 000 60598 52243
Aktier i dotterbolag 240198 - =
406 198 60598 52243

Y LinkMed har ingatt konsortialavtal med vissa dgare i AbSorber AB,
BioResonator AB och IMED AB. LinkMeds vid var tid innehavda aktier
i dessa bolag ar pantforskrivna till forman for ovriga agare for fullgérande
av skyldigheter enligt dessa konsortialavtal. Ovriga &gare har gjort mot-
svarande pantforskrivning.

2l Aktierna i Olerup SSP AB ar stallda som sdkerhet for HLA intressenters 1an
i Handelsbanken om 81 Mkr.

NOT 24
EGET KAPITAL

TOTALT AKTIE-
ANTAL AKTIER KAPITALY
Aktiekapital
1 januari 2008 8721985 8 721 985
Registrerad nyemission fran december 2007 39 063 39 063
31 december 2008 8 761 048 8 761 048
Konvertibler? 704 385 =

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

2 LinkMed har emitterat konvertibler i LinkMed AB till ett virde av 31 ooo
Tkr. Ratt att teckna skall endast tillkomma SSP Primers AB. Konvertering
far begaras fran registrering vid Bolagsverket till och med den 30 juni 2013.
Konverteringskursen ar 44 kr.

Férklaring till poster inom moderbolagets egna kapital
Reservfond/6verkursfond: Vad som inbetalats utéver kvotvarde vid emissioner
samt vardet av upplaten konverteringsratt i samband med emittering av
konvertibelldn samt andra aktieoptioner.

Kapital

LinkMeds forvaltade kapital utgors av eget och lanat kapital. Forandringar i for-
valtat eget kapital framgar av "Koncernens forandring i eget kapital”. Bolagets
finansiella mal &r att generera god avkastning pa eget kapital; avkastningen
ska over en femarsperiod i genomsnitt dverstiga 20% per ar. Betraffande
koncernens villkor for externa lan hanvisas till Not 20.

NOT 25
ANSVARSFORBINDELSER
2008-12-31 2007-12-31
UTNYTTJAT  URSPRUNGLIG UTNYTTJAT  URSPRUNGLIG
BELOPP BORGEN AVSER BELOPP BORGEN AVSER

Borgensatagande till forman for intresseféretag
Absorber AB 307 1564 Generell borgen 870 1564 Generell borgen
BioResonator AB - 375 Checkkredit - 375 Checkkredit
Novahep AB 180 601 Generell borgen 420 601 Generell borgen

Fullgérande- och Fullgdrande- och
ONCOlog Medical QA AB 3090 3090 forskottsgaranti 2 640 2 640 forskottsgaranti
ONCOlog Medical QA AB = = 362 1000 Checkkredit
Recopharma AB 2 380 Reverslan 128 380 Reverslan
Recopharma AB 340 470 Reverslan - -
Recopharma AB 1681 3520 Generell borgen 1019 2308 Generell borgen
Recopharma AB = 1499 2000 Lan
SACS Medical Goteborg AB - 375 Checkkredit
SACS Medical Goteborg AB = 800 Belaning av kundfakturor
Summa 5599 10 000 6 938 12 043
Tillaggskopeskilling avseende intresseforetag
SACS Medical Goteborg AB = 1097
Summa ansvarsforbindelser 5599 8 035
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NOT 26
FORVARV OCH FINANSIERING AV OLERUP SSP AB

Kopeskillingen har preliminart fordelats enligt foljande:

Kontant betalt inkl férvarvskostnader 122,5
Konvertibel 31,0
Beraknad tillaggskopeskilling *! 69.8
Totalt anskaffningsvarde 223,3

Férvérvade tillgangar

Verkligt varde av dvertagna nettotillgangar 38,6
Goodwill 184,7
223,3

Y Motsvarar maximal tilldaggskopeskilling

Finansiering av férvarv av Olerup SSP AB

LinkMed har emitterat konvertibler i LinkMed AB till ett varde av 31 ooo Tkr,
for villkor se not 24. Verkligt varde av konvertibeln har bestammts genom
separat vardering av konverteringsratten och skulddelen. Vardet pa konver-
teringsratten har bestamts utifran en Black & Scholes berdkning i anslutning
till transaktionen.

Banklan om 81 ooo Tkr I6per med STIBOR ranta 3 manader samt en marginal
som beror pa uppfyllandet av vissa kriterier, fér ndrvarande 1,7 procentenheter.
Till banklanet finns sedvanliga sarskilda villkor (s.k. covenants). Amortering
sker under lanets 16ptid till och med ar 2015.

Banklan om 25 ooo Tkr I6per med STIBOR rdnta 7 dagar plus 1,5 procent-
enheter samt amorteringsfritt till och med ar 2010.

En av LinkMeds huvudagare, FastPartner AB, har Iamnat en garanti for detta
banklan. En arlig garantikostnad om 6 procent av det garanterade beloppet
utgar under samma l6ptid som banklanet.

BOKFORT JUSTE-  VERKLIGT
MKR VARDE RING VARDE

Fovarvade tillgangar och skulder

Goodwill* - 184,7 184,7
Varumarke? & 31,4 31,4
Materiella anlaggningstillgangar 1,0 - 1,0
Varulager 10,0 = 10,0
Ovriga omsattningstillgdngar 6,1 - 6,1
Kassa och bank 2,0 = 2,0
Rantefria skulder -3,1 - -3,1
Uppskjuten skatteskuld (varumarke) -8,8 -8,8

16,0 207.3 223,3

Y1 Goodwill ingar foljande komponenter; synergier med portféljbolag,
personal och upparbetade myndighetsrelationer.

2 Varumarket har obestamd livslangd och ar liksom goodwill ej foremal
for I6pande avskrivningar

Effekt pa kassaflode

Kopeskilling inkl tillaggskopeskilling -223,3
Ej utbetald kopeskilling 69,8
Konvertibellan 31,0
Likvida medel i forvarvat bolag 2,0
Effekt pa kassaflédet fran investeringsverksamheten -120,5
Finansiering av forvarv genom upptagande av banklan 106,0
Nettoforandring av koncernens likvida medel vid forvarvet -14,5

NOTER

NOT 27 .
REDOGORELSE FOR VIKTIGASTE EFFEKTERNA AV
OVERGANGEN TILL IFRS

Eftersom ingen koncern forelegat innan Olerup SSP AB férvarvades i juli 2008
har LinkMed bedémt att 6ppningsbalansen enligt IFRS ar per 1juli 2008. Nedan
redovisas de viktigaste redovisningsprinciperna och skillnaderna mellan IFRS
och tidigare tillampade redovisningsprinciper samt effekten pa ingdende eget
kapital (6ppningsbalansen) vid 6vergangen till IFRS.

Investeringar i intresseféretag

Ett intressebolag ar en enhet i vilken koncernen har betydande inflytande
och som inte ar ett joint venture. Ett betydande inflytande foreligger normalt
vid ett aktieinnehav som representerar mellan 20 och 50% av rostetalet.
Intressebolagen redovisas i koncernen i enlighet med IAS 39 Finansiella instru-
ment: Redovisning och vardering, vilket innebar att intressebolag redovisas
till verkligt varde och att vardeférandringar redovisas i resultatrakningen nar
de uppstar. Tidigare redovisades intressebolag till anskaffningsvarde med
avdrag for eventuell nedskrivning.

OPPNINGSBALANS (TKR)

LinkMeds eget kapital per 1 juli 2008 enligt RFR 269 611
Effekt av att investeringar i intressebolag

redovisas till verkligt varde 225135
Oppningsbalans per 1 juli 2008 enligt IFRS 494 746

Uppskjuten skatt hanforliga till investeringar i intressebolag redovisas inte da
realisationsresultat pa aktierna med nuvarande skatteregler ar undantagna
fran beskattning.
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Undertecknade forsdkrar 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 oversikt 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 23 mars 2009

Monica Caneman
Ordférande

Jan Eriksson Anders Erlandsson
Birgitta Gunneflo
Sven-Olof Johansson Gunnar Mattsson

Ingemar Lagerlof
Verkstallande direktor

Min revisionsberattelse har avgivits den 23 mars 2009

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 direktérens for-
valtning i LinkMed AB (publ) for rakenskapsaret 2008-01-01
- 2008-12-31. Bolagets arsredovisning och koncernredovis-
ning ingar i detta dokument pa sidorna 41-67. Det ar styrelsen
och verkstallande direktoren som har ansvaret for rakenskaps-
handlingarna och forvaltningen och for att arsredovisningslagen
tilldmpas vid upprattandet av arsredovisningen samt for att in-
ternationella redovisningsstandarder IFRS sadana de antagits
av EU och arsredovisningslagen tillampas vid upprattandet av
koncernredovisningen. Mitt ansvar ar att uttala mig om ars-
redovisningen, koncernredovisningen och forvaltningen pa grund-
val av min revision.

Revisionen har utfortsienlighet med god revisionssed i Sverige. Det
innebar att jag planerat och genomfort revisionen for att med hog
men inte absolut sakerhet forsakra mig om att arsredovisningen
och koncernredovisningen inte innehaller vasentliga felaktigheter.
En revision innefattar att granska ett urval av underlagen for be-
lopp och annan information i rakenskapshandlingarna. | en revi-
sion ingdr ocksa att prova redovisningsprinciperna och styrelsens
och verkstallande direktorens tillampning av dem samt att bedoma
de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstallande

direktoren gjort nar de upprattat arsredovisningen och koncernre-
dovisningen samt att utvardera den samlade informationen i ars-
redovisningen och koncernredovisningen. Som underlag for mitt
uttalande om ansvarsfrihet har jag granskat vasentliga beslut, at-
garder och forhallanden i bolaget for att kunna bedéma om nagon
styrelseledamot eller verkstallande direktoren ar ersattningsskyl-
dig mot bolaget. Jag har dven granskat om nagon styrelseledamot
eller verkstallande direktoren pa annat satt har handlat i strid med
aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Jag
anser att min revision ger mig rimlig grund for mina uttalanden
nedan.

Arsredovisningen har upprattats i enlighet med arsredovis-
ningslagen och ger en rattvisande bild av bolagets resultat och
stallning i enlighet med god redovisningssed i Sverige. Koncern-
redovisningen har upprattats i enlighet med internationella
redovisningsstandarder IFRS sadana de antagits av EU och ars-
redovisningslagen och ger en rattvisande bild av koncernens resul-
tat och stallning. Forvaltningsberattelsen ar forenlig med arsredo-
visningens och koncernredovisningens ovriga delar.

Jag tillstyrker att arsstamman faststaller resultatrdkningen och
balansrakningen for moderbolaget och for koncernen, disponerar
vinsten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberattelsen
och beviljar styrelsens ledamoter och verkstallande direktoren
ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Stockholm den 23 mars 2009

Lars Traff
Auktoriserad revisor
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Styrelsen ansvarar for Bolagets organisation och for forvaltningen
av Bolagets angelagenheter i enlighet med aktiebolagslagen och
bolagsordningen. Styrelsens arbete och inbdrdes ansvar regleras
genom en arbetsordning som revideras arligen och faststalls pa
konstituerande styrelsemote efter varje arsstamma.



Bolagsstyrningsrapport

Inledning

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

Svensk kod for bolagsstyrning ("Koden"),
som ursprungligen infordes i december
2004, reviderades per den 1 juli 2008. Fran
och med detta datum ar det god sed pa
aktiemarknaden for svenska bolag vars
aktier ar upptagna till handel pa en regle-
rad marknad att tillampa Koden. LinkMed
tillampar darfér Koden fran den 1 juli 2008.
I den man LinkMeds bolagsstyrning har
varit sd utformad att vidtagna atgarder
under rakenskapsaret 2008, men i tiden
fore inforlivandet av den reviderade
Koden, skulle vara att anse som en av-
vikelse enligt Koden, har sadana "avvikel-
ser”, i enlighet med vad som anges i Koden,
inte redovisats och forklarats annat an nar
Bolaget sa ansett lampligt.

Bolagsstyrningen i LinkMed utgar fran den
svenska aktiebolagslagen, svenska bors-
regler, bolagsordningen samt Koden. Med
undantag for vad som sarskilt anges i det
foljande, har LinkMed foljt Kodens bestam-
melser jamte anvisningar fran Kollegiet for
Svensk Bolagsstyrning. | enlighet med vad
som foljer av den reviderade Koden anga-
ende inforlivande av Koden redovisas och
forklaras inte avvikelser fran Koden som
beror pa att regeln i fraga annu inte aktua-
liserats sedan Koden infordes.

Styrelsen far harmed avge foljande bo-
lagsstyrningsrapport for verksamhetsaret
2008. Rapporten utgor inte en del av de
formella arsredovisningshandlingarna och
den har inte granskats av Bolagets revisor.
Avvikelser fran Koden, i den del som avser
tiden efter inforlivandet av den reviderade
Koden den 1 juli 2008, och motiveringar
hartill redovisas Iopande i texten.

Aktieagare och bolagsstamma
Bolagsstamma

Bolagsstamman ar LinkMeds hogsta beslu-
tande organ. Arsstdmma ska hallas inom
sex manader fran rdkenskapsarets utgang.
P3 arsstamman faststalls balans- och re-
sultatrakningar, beslutas om disposition
av Bolagets resultat, fattas beslut om
ansvarsfrihet, valjs styrelse och i forekom-
mande fall revisorer och faststalls deras
respektive arvoden samt behandlas andra
lagstadgade arenden. LinkMed offentlig-
gor tid och plats for arsstamman sa snart
styrelsen fattat beslut darom, dock senast
i samband med tredje kvartalsrapporten.
Uppgifterna om tid och plats gar att hit-
ta pad Bolagets hemsida. Aktiedgare som
ar inford i eget namn i den av Euroclear
Sweden AB (tidigare VPC) forda aktieboken
pa avstamningsdagen och som har anmalt
deltagande i tid har ratt att delta i bolags-
stamma och rosta for sitt aktieinnehav. All
information om Bolagets bolagsstammor,
sadsom anmalan, ratt att fa arende infort i
kallelsen, protokoll etc. finns att hamta pa
Bolagets hemsida.

Det har med hansyn till sammansattningen
av Bolagets agarkrets inte ansetts motive-
rat, och inte heller forsvarbart med hansyn
till Bolagets ekonomiska forutsattning-
ar, att erbjuda simultantolkning till annat
sprak, respektive éversattning av hela eller
delar av stammomaterialet, inklusive pro-
tokollet.

Arsstdmma 2008

Arsstamma 2008 holls den 22 april 2008 i
Stockholm. Vid den tidpunkten hade den
reviderade Koden annu inte inforts varfor
bestammelserna i Koden inte tillampats
av LinkMed fullt ut vid denna arsstamma.
LinkMed har dock successivt anpassat sig
till regleringen i den tidigare Koden genom
att sedan 2006 utsett ett ersattningsut-
skott och ett revisionsutskott samt sedan
2007 haft en valberedning.
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Vid arsstamman 2008 beslutades att fast-
stalla Bolagets resultatrakning och balans-
rakning, att i enlighet med styrelsens och
verkstallande direktérens forslag balan-
sera de till bolagsstammans forfogande
stdende medlen i ny rakning samt att bevil-
ja styrelseledamoterna och verkstallande
direktoren ansvarsfrihet for rakenskaps-
aret 2007.

Vidare beslutades att styrelsens ord-
forande skulle erhdlla ett arvode om
300 000 kr, att ovriga ledamoter skulle er-
halla ett arvode om 150 ooo kr, samt att
ersattning darutover skulle utgd med var-
dera 40 ooo kr vardera till ledamoter i
revisionskommittén och med 25 ooo kr
vardera till ledamoter i ersattningskom-
mittén. Det beslutades att ersattning till
valberedningen inte skulle utgad samt att
revisorerna skulle erhdlla arvode enligt
godkand rakning.

For tiden intill utgdngen av 2009 ars ars-
stamma valdes Monica Caneman, Jan
Eriksson, Anders Erlandsson, Birgitta
Gunneflo, Sven-Olof Johansson och Gunnar
Mattsson till ordinarie styrelseledamoter.
Monica Caneman utsags till styrelsens ord-
forande.

En presentation av styrelsens ledamoter,
deras erfarenheter och nuvarande upp-
drag, aktieinnehav i Bolaget m.m. aterfinns
i arsredovisningen pa sidorna 74-75.

Samtliga bolagsstammovalda styrelse-
ledamoter ar oberoende i forhallande till
Bolaget och bolagsledningen. Ingen bo-
lagsstammovald styrelseledamot arbetar
i Bolagets ledning eller ledningen av Bo-
lagets dotterbolag. Samtliga bolagsstam-
movalda ledamoter, forutom Sven-Olof
Johansson, ar oberoende i forhallande till
Bolagets storre aktiedagare.
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For tiden intill utgdngen av 2012 ars ars-
stamma valdes Lars Traff, Ernst & Young
AB, till bolagets revisor, pa forslag fran val-
beredningen. Lars Traff valdes for forsta
gangen till revisor i LinkMed pa ordinarie
bolagsstamma 1998 och omvaldes till re-
visor i Bolaget pa ordinarie bolagsstamma
den 21 april 2004 for tiden intill slutet av
den arsstamma som holls 2008.

Det beslutades, som narmare utvecklas
nedan under Valberedning, att styrelsens
ordforande skulle erhalla mandat att kon-
takta de tre storsta aktiedgarna i Bolaget
och be dem att utse en representant var-
dera, att jamte styrelsens ordférande ut-
gora valberedning.

Vidare antogs riktlinjer for ersattning till
ledande befattningshavare och fattades
beslut om att bemyndiga styrelsen att for
tiden intill arsstdmman 2009, till mark-
nadsmassig emissionskurs, fatta beslut om
nyemission av hogst 870 ooo aktier mot
betalning med apportegendom i syfte att
genomfora forvarv av hela eller delar av
andra foretag, verksamheter eller rattig-
heter.

Extra bolagsstimma 2008

LinkMed holl den 22 juli 2008 en extra bo-
lagsstamma i Stockholm. Stamman beslu-
tade, som ett led i forvarvet av Olerup SSP
AB, i enlighet med styrelsens forslag, att
emittera konvertibler i LinkMed.

Arsstdmma 2009

Arsstamman for 2009 &r planerad att dga
rum den 22 april 2009 i Stockholm. Kallelse
till 3rsstamman kommer att offentliggoras
senast 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
arsstamman lamna forslag till styrelse,
forslag till styrelseordforande, forslag till
styrelsearvoden till icke anstallda styrelse-
ledamoter, forslag till revisorsarvode, for-
slag till ordférande vid arsstamman samt
riktlinjer for tillsattande av valberedning.
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Vid de tillfallen revisorsval ska aga rum ska
valberedningen aven foresla revisor. Har-
utover utvarderar valberedningen arligen
styrelsens arbete.

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

Infor arsstamman 2008, da LinkMed annu
inte omfattades av Koden men anda hade
utsett en valberedning, bestod valbered-
ningen av Monica Caneman, Marie Carls-
son (utsedd av Koncentra Holding AB) och
Gustaf Mannerson (utsedd av Mannersons
Fastighets AB).

| enlighet med beslut vid LinkMeds ars-
stamma den 22 april 2008 har ledamoterna
i valberedningen infor arsstdmman 2009
utsetts genom att styrelsens ordférande
kontaktat de tre storsta aktieagarna i Bo-
laget och bett dem utse en representant
vardera for att jamte styrelsens ordféran-
de utgora valberedning. Valberedningen
har sedan inom sig utsett en ordforande.

De tre storsta agarna utgjordes, per den
30 september 2008, av FastPartner AB
(publ), Koncentra Holding AB och Manner-
sons Fastighets AB.

Valberedningen infor arsstamman 2009

utgdrs av Anders Keller (utsedd av Fast-
Partner AB), Marie Carlsson (utsedd av

Styrelsen 2008

NARVARO (ANTAL MOTEN 2008)

REVI-
SIONS-
UTSKOTT

STYRELSE-
MOTEN

Monica Caneman

(styrelseordf.) 13 (13)
Agneta Edberg 11
Jan Eriksson 13 (13)
Anders Erlandsson 13 (13) 6 (6)
Birgitta Gunneflo 9 (10)°
Sven-Olof Johansson 9 (13)
Gunnar Mattsson 12 (13) 6(6)

ERSATT-
NINGS-
UTSKOTT

Koncentra Holding AB), Gustaf Mannerson
(utsedd av Mannersons Fastighets AB) och
Monica Caneman (styrelsens ordforande).
Valberedningen har inom sig utsett Gustaf
Mannerson till ordférande. Namnen pa le-
damoterna i valberedningen lIamnades pa
Bolagets webbplats den 20 oktober 2008
tilsammans med information om hur ak-
tiedgare kan lamna forslag till valbered-
ningen.

Majoriteten av valberedningens ledamoter
ar oberoende i forhdllande till Bolaget och
bolagsledningen. Tre av valberedningens
ledamoter &r 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

Den styrelse som valdes vid arsstdmman
den 22 april 2008 bestar av sex stycken
ordinarie ledamoter utan suppleanter och
har den sammansattning som framgar
ovan under Arsstdmma 2008.

Ersattning till styrelsen utgadr i enlighet
med beslut taget pa drsstamman den 22
april 2008, for ersattningar under ar 2008
hanvisas till tabellen nedan.

Det ar styrelsens uppfattning att styrelsen
har en med hansyn till Bolagets verksam-
het, utvecklingsskede och forhallanden

_ OBEROENDE
| FORHALLANDE TILL

ERSATT-

NING, )
2008 TKR INVALD  BOLAGET  AGARNA

3(3) 325 2006 Ja Ja
8 2007 Ja Ja

3(3) 175 2005 Ja Ja
190 2002 Ja Ja

100 2008 Ja Ja

150 2006 Ja Nej

188 1998 Ja Ja

1) Agneta Edberg Idmnade LinkMeds styrelse fér att ga in i rollen som Chief Operating Officer (COO) i LinkMed AB i januari 2008
2) Birgitta Gunneflo valdes in i styrelsen vid LinkMeds drsstémma den 22 april 2008



i Ovrigt andamalsenlig sammansattning
praglad av mangsidighet och bredd avse-
ende ledamoternas kompetens, erfaren-
het och bakgrund, samt att en jamn kons-
fordelning har efterstravats.

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 styrelsens ar-
bete. Det ar ordforandens uppgift att tillse
att ny styrelseledamot genomgar erfor-
derlig introduktionsutbildning samt den ut-
bildning i 6vrigt som styrelseordféranden
och ledamoten gemensamt finner lamplig,
tillse att styrelsen fortlopande uppdaterar
och fordjupar sina kunskaper om Bolaget,
tillse att styrelsen erhaller tillfredsstallan-
de information och beslutsunderlag for sitt
arbete, faststalla forslag till dagordning for
styrelsens sammantraden efter samrad
med verkstallande direktoren, kontrollera
att styrelsens beslut verkstalls samt se till
att styrelsens arbete arligen utvarderas.

Ordforanden ansvarar for kontakter med
dgarna i agarfrdgor och for att formedla
synpunkter fran dgarna 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. Styrelsens
arbete och inbordes ansvar regleras genom
en arbetsordning som revideras arligen
och faststalls pa konstituerande styrelse-
mote efter varje drsstamma. For reglering
av fordelningen av uppgifter mellan styrel-
sen och den verkstallande direktoren samt
rapporteringsprocessen har styrelsen, ut-
over styrelsens arbetsordning, antagit en
instruktion for verkstallande direktoren
samt en instruktion avseende ekonomisk
rapportering till styrelsen. Instruktionerna
revideras arligen och faststalls pa konsti-
tuerande styrelsemote efter varje ars-
stamma.

Enligt arbetsordningen ska styrelsen se till
att Bolagets organisation ar utformad sa
att bokforingen, medelsforvaltningen och
Bolagets ekonomiska forhallanden i Ov-
rigt kontrolleras pa ett betryggande satt.
Styrelsen ska ocksa fortlopande beddoma
Bolagets ekonomiska situation. Enligt ak-
tiebolagslagen ar det styrelsen som utser
verkstallande direktor. Styrelsen kommer
ocksa enligt aktiebolagslagen att besluta
om ersattning till verkstallande direktor i
enlighet med de riktlinjer som faststalls av
arsstamman fran och med 2008.

Styrelsen har under 2008 haft tretton
stycken protokollférda sammantraden.
Styrelseledamoternas narvaro vid styrelse-
sammantradena framgar av uppstallningen
ovan. Styrelsen har vid ett tillfalle haft ge-
nomgang med Bolagets revisor.

Styrelsens ambition har, i enlighet med
kraven i Koden, varit att agna sarskild
omsorg at att dels faststalla de overgri-
pande malen for verksamheten och be-
sluta om strategier for att na dessa, dels
fortlopande utvardera den operativa led-
ningen, allt i syfte att sakerstalla Bolagets
styrning, 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
andra regler efterfoljs och att den externa
informationsgivningen ar 6ppen, saklig och
relevant.

Styrelsen utvarderar arligen, genom en
systematisk och strukturerad process, sty-
relsearbetet med syfte att utveckla styrel-
sens arbetsformer och effektivitet. Resul-
tatet avutvarderingenredovisasirelevanta
delar for valberedningen. | den utvardering
som gjordes under 2008 bedomdes styrel-
sens arbete fungera mycket val. Samtliga
ledaméter bidrar konstruktivt till saval de
strategiska diskussionerna som styrningen
och uppfoljningen av bolaget. Det arbetet
som bedrivs i styrelsens utskott ar aktivt
och engagerat och bidrar fortjanstfullt till
styrelsens arbete.
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Styrelseutskott

Ersattningsutskott

Styrelsen har genom beslut den 22 april
2008 utsett ett ersattningsutskott. Ersatt-
ningsutskottet ar ett beredningsorgan till
styrelsen vars huvudsakliga arbetsuppgift
ar att bereda fragor om ersattning och
andra anstallningsvillkor for den verkstal-
lande direktoren samt for ovriga personer
i ledningsgruppen, samt bereda fragor om
Bolagets totala l6neutrymme. Utskottet
skall ssmmantrada minst tre ganger per ar.

| ersattningsutskottet ingick under 2008
styrelsens ordforande Monica Caneman
(ordférande) och Jan Eriksson, vilka bada
ar oberoende i forhallande till Bolaget och
bolagsledningen, liksom i forhallande till
Bolagets storre agare.

De arbetsuppgifter och den beslutande-
ratt som har delegerats till ersattningsut-
skottet framgar av den instruktion for ut-
skottet som faststallts av styrelsen. Vidare
framgar av denna hur ersattningsutskottet
ska rapportera till styrelsen.

Ersattningsutskottet har hallit tre sam-
mantraden. Ledamoternas narvaro vid ut-
skottssammantradena framgar av tabellen
pa foregdende sida.

Revisionsutskott

Styrelsen har genom beslut den 22 april
2008 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 kri-
tiska redovisningsfragor och de finansiella
rapporter som Bolaget lamnar.

Utskottet skall vidare bereda styrelsens
arbete avseende riskhantering och intern
kontroll. | detta sammanhang skall utskot-
tet fortlopande traffa Bolagets revisorer
for att informera sig om revisionens in-
riktning och omfattning samt diskutera
synen pa Bolagets risker. Revisionsutskot-
tet sammantrader normalt fyra per arian-
slutning till avidmnande av delarsrapporter
och bokslutskommuniké.
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Revisionsutskottet ska enligt Koden bestd
av minst tre styrelseledamoter. Majoriteten
av utskottets ledamoter ska vara oberoen-
de i forhallande till Bolaget och bolagsled-
ningen. Minst en ledamot av utskottet ska
vara oberoende i forhdllande till Bolagets
storre dgare. Styrelseledamot som ingar i
bolagsledningen ska inte vara ledamot av
utskottet.

Revisionsutskottet i LinkMed har under
2008 bestatt av tva ledamoter, Anders Er-
landsson (ordforande) 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 beslutanderatt
som har delegerats till revisionsutskottet
framgdr av den instruktion for utskottet
som faststallts av styrelsen. Vidare fram-
gar av denna hur revisionsutskottet ska
rapportera till styrelsen.

Revisionsutskottet har hallit sex samman-
traden. Ledamoternas narvaro vid ut-
skottssammantradena framgar av tabellen
ovan. Revisionsutskottet har vid tva tillfal-
len under aret traffat Bolagets revisorer.

LinkMed har avvikit fran Kodens bestam-
melse om antalet ledamoter i revisions-
utskottet genom att under 2008 ha ett
revisionsutskott bestaende av enbart tva
ledamoter. Anledningen till avvikelsen ar
att Bolaget anser att det med hansyn till
Bolagets verksamhet, utvecklingsskede
och forhallanden i 6vrigt ar tillrackligt att
revisionsutskottet bestar av endast tva le-
damoter, samt att de utsedda ledaméterna
av styrelsen har ansetts vara lampliga att
utfora uppdraget.

Verkstallande direktor och
bolagsledning

Verkstallande direktorens uppgifter
Verkstallande direktor tillsatts och entle-
digas av styrelsen och dennes arbete ut-
varderas l6pande av styrelsen, vilket sker
utan bolagsledningens narvaro. Ingemar
Lagerlof utsags till verkstallande direktor i
Bolaget 2006.
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En presentation av Ingemar Lagerlof, hans
erfarenheter och nuvarande uppdrag,
aktieinnehav i Bolaget m.m. aterfinns i ars-
redovisningen pa sidan 76.

Ingemar Lagerlof har, utover uppdrag for
Bolagets dotterbolag och intressebolag,
inga vasentliga uppdrag utanfor Bolaget.
Varken Ingemar Lagerlof, eller honom nar-
staende fysisk eller juridisk person, har na-
got vasentligt aktieinnehav eller delagar-
skap i foretag som LinkMed har betydande
affarsforbindelser med.

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

Ersattningen till bolagsledningen
Bolaget har inrattat ett ersattningsutskott
om vilket information framgar ovan un-
der avsnittet Ersattningsutskott. Vid ars-
stamman den 22 april 2008 antogs vidare
riktlinjer for ersattning till ledande befatt-
ningshavare.

Styrelsen har under rakenskapsaret 2008
inte beslutat om nagra aktie- eller aktie-
kursrelaterade incitamentsprogram for bo-
lagsledningen.

Efterlevnaden av

svenska borsregler m.m.

under rakenskapsaret

LinkMed har under rdkenskapsaret 2008
inte varit foremdl for beslut av Nasdaq
OMX Nordic Exchange Stockholms dis-
ciplinnamnd eller uttalande av Aktie-
marknadsnamnden avseende overtradelse
av Nasdag OMX Nordic Exchange Stock-
holms regelverk eller av god sed pa aktie-
marknaden.

Styrelsens rapport om intern
kontroll avseende den
finansiella rapporteringen for
rakenskapsaret 2008

Inledning

Intern kontroll ar den process som utfor-
mats for att ge en rimlig forsakran om att
Bolaget uppnar en dndamalsenlig och ef-

fektiv verksamhet, en tillforlitlig finansiell
rapportering samt att tillampliga lagar och
regler efterlevs.

Styrelsen ansvarar enligt aktiebolagslagen
och Koden for den interna kontrollen. Den-
na rapport har upprattats i enlighet med
Koden, avsnitt 10.5 och ar darmed avgran-
sad till intern kontroll avseende den finan-
siella rapporteringen. Denna rapport utgor
inte del av de formella arsredovisnings-
handlingarna.

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-
vesterai hel- och delagda foretag inom Life
Science och att bygga en portfolj av inne-
hav med viss bredd och mognad. Den initi-
ala investeringen sker ofta i tidiga skeden 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 lig-
ger av styrelsen faststallda instruktioner
och policydokument for Bolaget i form av
foljande:

e Arbetsordning for styrelse

e 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 investeringsverksamheten
skall saval den initiala investeringen som
efterfoljande tillaggsinvesteringar under-
stallas styrelsen for beslut. Detta galler
aven avyttring av innehav, helt eller delvis.
Nar det galler ansvar och befogenheter i



ovrigt finns dessa fastlagda i VD-instruk-
tionen samt i ansvars- och attestinstruk-
tionen. Det ar styrelsen uppfattning att
dessa instruktioner och policydokument,
som ar tillgangliga for Bolagets hela perso-
nal, ger tillracklig vagledning for Bolagets
befattningshavare.

Riskbedémning

Bolagets styrelse arbetar I6pande och sys-
tematiskt med riskbedémningar i syfte att
identifiera risker och vidta atgarder betraf-
fande dessa. Riskbedomningen ar utfor-
mad for att identifiera sadana risker som
vasentligen paverkar den interna kontrollen
avseende den finansiella rapporteringen.

Genom Bolagets inriktning pa investeringar
i hel- och delagda bolag ar det naturligt att
riskerna i verksamheten i hog grad ar knut-
na till hur dessa bolag utvecklas. Fran risk-
synpunkt representerar innehaven normalt
en fran varandra oberoende risk. Styrelsen
foljer fortlopande genom rapportering fran
VD hur arbetet i respektive bolag framskri-
der och vilka resultat som uppnas nar det
galler forskning och utveckling, produktut-
veckling och sa smaningom marknadsfo-
ring och forsaljning. | och med att flertalet
bolag annu inte uppnatt positivt kassaflo-
de rapporterar VD aven kommande kapi-
talbehov och insatser for att tacka detta.
Styrelsen gor minst en gang per ar en ge-
nomgang av den samlade portféljen med
en utvardering av samtliga innehav och
diskussion om prioriteringar.

Enligt redovisningsreglerna skall Bolagets
innehav av aktier i intressebolagen upptas
till verkligt varde. | samband med upprat-
tandet av delars- och arsbokslut genomfor
styrelsen en provning av de verkliga var-
dena och beslutar om de upp- eller ned-
varderingar som kravs med hansyn till en
forandrad bedomning av respektive bolags
varde.

Kontrollaktiviteter

Bolagets kontrollaktiviteter utformas for
att hantera vasentliga risker avseende den
finansiella rapporteringen inklusive vasent-
liga redovisningsprinciper som identifierats
under riskbedémningen.

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

Nar det galler den finansiella rapporte-
ringen bedéoms moderbolaget och enskil-
da innehaven var for sig, oavsett om det
galler dotter- eller intressebolag. Dessa ar
system- och rapporteringsmassigt inte in-
tegrerade med Bolaget. Det ar i stallet en
stravan att de som en del av det vardeska-
pande arbetet sjalva skall etablera nod-
vandig kompetens och erforderliga rutiner.
Samtidigt har Bolaget etablerat egna ruti-
ner for en bra uppfoljning i vilka ingdr att
fortlopande prova bedomningen av fram-
tida kassafloden och eventuella behov av
ytterligare kapital. Saval affarsledning som
ekonomifunktion ar ingdende involverade i
rapportering och analys av Bolagets inne-
hav och den samlade verksamheten. For-
starkningar har under senaste aret skett
avseende saval Venture management som
ekonomifunktion.

Bolagets ekonomifunktion uppratthaller
en lopande dialog med samtliga innehavs
ekonomiansvariga och lamnar instruktio-
ner infor upprattandet av varje delars- och
arsbokslut. Fullstdndiga manadsbokslut
upprattas for moder- och dotterbolag.
Ekonomifunktionen sammanstaller kvar-
talsvis intressebolagens inrapportering
medan inrapporteringen ur materiell syn-
vinkel kontrolleras av respektive Venture
Manager. Kontrollen inom dotter- och in-
tressebolagen bestams separat inom res-
pektive bolag.

Deldrs- och arsbokslut behandlas i revi-
sionsutskottet. | samband med delars- och
arsbokslut gors en Gversyn av intressebo-
lagens verkliga varde. Metodiken for denna
vardering blir foremal for genomgang i re-
visionsutskottet.

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Med hansyn till karaktdaren pa Bolagets
verksamhet har styrelsen funnit att det
inte foreligger behov av en sarskild intern
granskningsfunktion (internrevision).

Information och kommunikation
Bolagets informations- och kommunika-
tionsvagar avseende intern kontroll och
den finansiella rapporteringen ar ett vik-
tigt led i att mojliggora rapportering och
aterkoppling fran verksamheten till bolags-
ledning och styrelse. Genom att moderbo-
laget personalmassigt har en begransad
storlek ar kommunikationsvagarna korta
och mojligheterna till interna kontakter
goda. Bolagets VD och CFO deltar regel-
massigt i revisionsutskottets moten och
informerar internt fran motena. Det ar sty-
relsens bedomning att Bolagets kommuni-
kationsvagar ar kanda samt mojliggor en
andamalsenlig rapportering och aterkopp-
ling fran verksamheten till bolagsledning
och styrelse.

Uppféljning

Uppfoljning av efterlevnaden av interna po-
licies, riktlinjer, manualer och koder samt
av andamalsenlighet och funktionalitet i
etablerade kontrollaktiviteter genomfors
I6pande. Atgarder och rutiner avseende
den finansiella rapporteringen ar foremal
for fortlopande uppfdljning av revisionsut-
skottet, som stodjer arbetet med att kon-
tinuerligt hoja kvaliteten i den interna kon-
trollen och den finansiella rapporteringen.
Saval revisionsutskott som styrelsen traf-
far arligen Bolagets revisorer varvid den
interna kontrollen och den finansiella rap-
porteringen blir foremal for diskussion.

Ovrigt

Under tidigare ar har Bolagets innehav le-
gat pa en dgarandel under 50 procent men
oftast Over 20 procent, dvs. utgjort in-
tressebolag men inte dotterbolag. Genom
Bolagets forvarv under 2008 av samtliga
aktier i Olerup SSP AB har verksamhetens
struktur forandrats genom att ett kon-
cernforhallande skapats. | forhallande till
tidigare rakenskapsar innebar detta att
koncernredovisning upprattas fran den 1
juli 2008. Detta innebar vidare att Bolagets
innehav i intressebolag fortsattningsvis
skall varderas till verkligt varde.
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Styrelse

Monica Caneman
Styrelseordférande sedan 2006

Civilekonom
Fodd 1954

Erfarenhet: ledande befattningar inom
Skandinaviska Enskilda Banken, bland
annat som vice verkstallande direktor och
stallféretradande koncernchef.

Ovriga styrelseuppdrag: Point Scandina-
via AB (ordforande), SOS international as
(ordférande), Fjarde AP Fonden
(ordférande), Investment AB Oresund,
Poolia AB, Orexo AB, Schibstedt ASA

och EDB Business partners ASA, Nordisk
Energiforvaltning ASA, Securia AB

och S) AB.

Antal aktier: 10 ooo
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Jan Eriksson
Styrelseledamot sedan 2005

Fodd 1945

Erfarenhet: mer dn 30 ar i ledande
befattningar inom lakemedelsindustrin
med ledande internationella befattningar i
Novartis, tidigare chef for Novartis Norden
och VD for Novartis Sverige.

Ovriga styrelseuppdrag: AbSorber AB
(ordférande), Taby Resebyra AB
(ordférande), Olerup SSP AB

Antal aktier: 5 100

Anders Erlandsson

Styrelseledamot sedan 2002
Bergsingenjor och civilekonom
Fodd 1942

Erfarenhet: ledande befattningar inom
industrin, bland annat som vice VD i
LKAB, vice VD i Boliden AB och vice VD
i Axel Jonsson Resources AB.
Managementkonsult sedan 1993.

Ovriga styrelseuppdrag: Bjurgert

& Erlandsson Corporate Advisors AB,
Erlandsson Partners AB, Vararyd
Invest AB.

Antal aktier (direkt och indirekt):
21 000



Birgitta Gunneflo

Styrelseledamot sedan 2008
B Sc Biokemi
Fodd 1957

Erfarenhet: ledande befattningar inom
diagnostik, medicinteknik, konsumentnara
produkter inom halso- och sjukvard samt
logistik, bland annat som VD for Kronans
Droghandel.

Ovriga styrelseuppdrag: Feelgood AB
och IVA:s Naringslivsrad.

Antal aktier: o

Sven-Olof Johansson

Styrelseledamot sedan 2006
Pol mag
Fodd 1945

Erfarenhet: bred erfarenhet fran
fastighets- och finansbranschen.
VD i FastPartner AB.

Ovriga styrelseuppdrag: Styrelseledamot
i Compactor Fastigheter AB, Whyred AB,
Dolhem Design AB samt ett antal dotter-
bolag inom FastPartner-koncernen.

Antal aktier (indirekt): 1 640 ooo

REVISOR: Lars Traff
Fodd 1954

Lars Traff valdes for forsta gangen till revisor i LinkMed pa ordinarie bolagsstamma 1998
och omvaldes till revisor i bolaget pa ordinarie bolagsstdmma den 22 april 2008 for tiden
intill slutet av den ordinarie bolagsstamma som halls 2012. Lars Traff ar auktoriserad
revisor vid Ernst & Young AB och medlem i FAR SRS.

STYRELSE

Gunnar Mattsson

Styrelseledamot sedan 1998,
tidigare styrelsens ordférande

Advokat och delagare i Advokatfirman
Lindahl

Fodd 1964

Erfarenhet: advokat- och styrelseupp-
drag med tyngdpunkt pa life science och
utvecklingsbolag. Gunnar Mattsson ar
styrelsens sekreterare i ett flertal bors-
noterade bolag.

Ovriga styrelseuppdrag: GoDoc AB (ord-
forande), Independent Pharmaceutica AB,
inkClub Development AB och Advokat-
firman Lindahl i Uppsala AB.

Antal aktier: 14 ooo
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Medarbetare

Ingemar Lagerlof

VD sedan 2006. Grundare av bolaget och
Senior Venture Manager sedan starten
1998

Civilekonom

Ingemar Lagerlof har lang erfarenhet fran
lakemedels- och bioteknikbranschen, vil-
ket bland annat inkluderar produktchef pd
Sandoz, Area Manager for Vitrum, lands-
ansvarig Sverige for Kabi Lakemedel inom
KabiVitrum, VD och Nordenchef for Fisons
Pharmaceuticals och VD for MiniDoc.

Styrelseuppdrag i Olerup SSP AB (ordfo-
rande) samt portfoljbolagen AbSorber AB,
AnaMar Medical AB, IMED AB och Recop-
harma AB, Biovator (ordférande) och No-
vaHep (ordforande).

Antal aktier (direkt och indirekt): 528 930

Yvonne Axelsson

CFO

Civilekonom

76 LINKMED ARSREDOVISNING 2008

Verksam i LinkMed sedan 2006 med en
bakgrund som senior managementkonsult
och partner med fokus pa rollen som CFO
och ekonomichef i foretag inom finans-,
fastighets- och forsakringssektorn. Har
aven varit verksam vid Finansinspektionen
med inriktning mot finansiella sektorns re-
gelverk, risker och styrning.

Antal aktier: 15 coo

Agneta Edberg

COO och VP Senior Venture Manager
sedan 2008, tidigare styrelseledamot
i LinkMed (2006-2007).

Fil kand i klinisk kemi och biokemi

Erfarenhet fran ledande befattningar i
lakemedels- och medicinteknikindustrin i
Sverige och Norden, vilket bland annat in-
kluderar Vice VD Bactiguard AB, VD i LFF
Service AB, Lakemedelsforsakringsfore-
ningen 2005-2006. Tidigare olika befatt-
ningar inom ledningen for Pfizer, Phamacia,
VD for NM Pharma AB, Cederroth Inter-
national, Farmos group AB och Cilag AB.

VD i portfoljbolaget Recopharma AB

Styrelseuppdragi portfoljbolagen BioReso-
nator AB (ordférande) och Likvor AB.

Antal aktier: 1 ooo

Lars Martin

VP Senior Venture Manager
Fil kand i kemi och ekonomi

Erfarenhet fran ledande befattningar i
lakemedelsindustrin  huvudsakligen som
VD pa Glaxo AB, Marketing & Sales Direc-
tor pa Glaxo Sweden AB och Merck Sharp
& Dohme (Sweden) AB samt Vice President
Business Development pd Clinical Data
Care AB.

VD i portfoljbolaget NovaHep AB.

Styrelseuppdrag i portfoljbolagen ONCO-
log Medical AB (ordférande), Pharmacolog
AB (ordférande) och Ortoviva AB.

Antal aktier: 3 000

Stan Mikulowski

VP Senior Venture Manager

Civilekonom



Erfarenhet fran chefspositioner inom lake-
medels- och bioteknikindustrin i Sverige
och i USA, vilket inkluderar global direc-
tor hos GlaxoWellcome, RTP North Caro-
lina, USA inom HIV-omradet, VD DynaMed
AB och DynaMed Inc. i Los Angeles, USA,
marknadsdirektor for Cilag-Ortho-McNeil i
Sverige och VD for Wellcome Sverige AB.

VD i portfoljbolagen Biovator AB och Orto-
viva AB, samt tidigare VD for tre av bolagen
inom portfoljen.

Styrelseuppdrag i portfoljbolaget Reco-
pharma AB.

Antal aktier (indirekt): 91 ooo

Jonas Graff-Lonnevig

VP Financial Transactions sedan 2008
Civilekonom

Erfarenhet fran foretagsaffarer. Kommer
narmast fran Arctos Mergers & Acquisi-
tions AB, dar han var partner och grunda-
re. Hos Arctos arbetade han som projekt-
ledare med kapitalanskaffningsfragor samt
foretagsoverlatelser. Tidigare erfarenheter
fran bland annat NewVision Equity Part-
ners, Den Norske Bank Nordic Equities och
Arthur Andersen Corporate Finance.

Antal aktier: 4 800

Okee Williams

[

Portfolio Manager

Magisterexamen i biokemi och studier i
foretagsekonomi

Stor erfarenhet fran analys, strategi och
kommunikation. Kommer narmast fran
Elekta dar han arbetade med Corporate
Communications, IR och konkurrentanalys.
Tidigare aktieanalytiker inom life science
pa investmentbanken Carnegie samt stra-
tegi- och managementkonsult, bland annat
pa Boston Consulting Group.

Styrelseuppdrag i portfoljbolaget Likvor AB.

Antal aktier: 200

Marie-Anne Engelbrecht

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

Studier i ekonomi

MEDARBETARE

Erfarenhet franredovisning, skatter, moms-
hantering och personalledning i tjanster
som ekonomicontroller, ekonomichef och
redovisningsansvarig i storre och mind-
re organisationer bland annat Securitas,
Ernst & Young, Skandia med flera.

Antal aktier (direkt och indirekt): 2 coo

Charlotta Morén

Controller & Head of Accounting
sedan 2008.

Civilekonom

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

Antal aktier: o
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AKTIEN OCH AGARE

Aktien och agare

Aktien

LinkMeds aktie ar borsnoterad sedan den
12 december 2006 och handlas p3 listan
Small Cap pa Nasdaqg OMX Nordic Exchange
Stockholm. Aktien har branschklassifice-
ringen Finans.

Varje aktie berattigar till en rost pa bolags-
stamman. Samtliga aktier ager lika ratt till
andel i bolagets tillgangar och vinst.

Aktiekapital

Det totala antalet aktier uppgick den
31 december 2008 till 8 761 048, var och
en med ett kvotvarde om 1 kr. Borsvardet
uppgick till 149,0 Mkr (279,1). | februari
2008 registrerades 39 063 nya aktier vid en
apportemission i samband med forvarvet
av Likvor.

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

Aktiekapitalets utveckling

TRANSAKTION

31 Mkr. Konvertiblerna Ioper med en ran-
ta pd 6 procent som betalas kvartalsvis.
Ratt att teckna konvertiblerna tillkommer
SSP Primers AB som betalar med apport-
egendom i form av aktier i Olerup SSP
AB. Konvertering kan ske till och med den
30 juni 2013 till en kurs om 150 procent av
LinkMedaktiens genomsnittskurs under
9 juni - 18 juli 2008, vilken var 29,34 kr.

Aktiens utveckling

Aktien stod den 30 december i 17,00 kr,
vilket innebar en nedgang under 2008 med
50 procent. Stockholmsborsens halso-
vardsindex, OMS Stockholm Small Cap
sjonk under samma tid med 47 procent.
Hogsta aktiekurs under aret var 40,70 kr
och lagsta aktiekurs var 15,90 kr.

Under 2008 omsattes totalt 2 465 200 mil-
joner aktier till ett sammanlagt varde om
71,4 Mkr, vilket motsvarar en omsattnings-
hastighet pa 28 procent (58). Den dagliga
omsattningen var i genomsnitt 10 ooo ak-
tier (20 500).

Agarstruktur

De fem storsta aktieagarna innehade vid
arsskiftet 49,3 procent av det totala anta-
let aktier (49,6). Av dessa var 15,3 procent
utlandsagda.

Aktiebaserat
incitamentsprogram

LinkMeds  aktiebaserade incitaments-
program |opte ut i september 2008. Totalt
250 000 teckningsoptioner hade emitte-
rats inom ramen for programmet. Teck-
ningsoptionerna utnyttjades inte eftersom
teckningskursen overskred aktiekursen.
Inget annat aktiebaserat incitaments-
program existerar.

Utdelningspolicy och
utdelningsforslag

LinkMeds styrelse har for avsikt att lata
bolaget balansera vinstmedel for att finan-
siera framtida tillvaxt och drift av verksam-
heten. Styrelsen foreslar att ingen utdel-
ning lamnas for verksamhetsaret 2008.

1998 Bildande

1998 Nyemission

1999 Split 1001

1999 Nyemission

1999 Nyemission

2000  Spilt1o1

2000 Nyemission

2001 Skuldebrev nyteckning
2001 Apportemission

2001 Nyemission

2002 Nyemission

2002 Nyemission

2003 Konvertering A till B
2003 Nyemission

2004 Nyemission

2005 Nyemission

2005 Nyemission

2006 Utnyttjande teckningsoption
2006 Konvertering skuldebrev
2006 Nyemission

2006 Nyemission

2008 Apportemission

* Innan ar 2003 bestar det totala antalet aktier av bdde A och B aktier.
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e TOTALT FORANDRING TOTALT
FORANDRING ANTAL AV AKTIE- AKTIE-
AV ANTALET AKTIER AKTIER KAPITAL KAPITAL
1000 1000 100 000 100 000 100
2500 3500 250 000 350 000 100
31500 35 000 - 350 000 10
79 333 114 333 793 330 1143 330 10
22 620 136 953 226 200 1369 530 10
1232577 1369 530 - 1369 530 1
258 379 1627 909 258 379 1627 909 1
85 000 1712909 85 000 1712909 1
30 000 1742 909 30 000 1742 909 1
85 900 1828 809 85 9oo 1828 809 1
365 762 2194571 365 762 2194571 1
365 762 2560 333 365 762 2560 333 1
- 2560333 - 2560 333 1
371713 2932 046 371713 2932046 1
700 000 3632046 700 000 3632046 1
750 000 4 382 046 750 000 4 382046 1
111 500 4 493 546 111 500 4 493546 1
165 000 4 658 546 165 000 4 658 546 1
137 275 4795 821 137 275 4795 821 1
926 164 5721985 926 164 5721985 1
3 000 000 8721985 3 000 000 8 721985 1
39 063 8 761 048 39 063 8 761 048 1



AKTIEN OCH AGARE

SVENSKA OCH UTLANDSKA AKTIEAGARE
PER DEN 31 DECEMBER 2008

KURSUTVECKLING
e | inkMed e OX SmaIlI CaP lStoclfhoIml Omsatt antal aktier
SX35 Healt Care_PI SX4020 Diversified Financials_PI per manad
Il Svenska
- . 42
aktiedgare
84,7%
8
B Utlandska 3
aktiedgare
15,3% 34
30 WA/S W MY .Y, N
26 4 YW Vv [ 400000
Notering: NASDAQ,
OMX Stock_holm Small Cap = 300000
Bransch: Finans
Kortnamn: LMED ] o a
ISIN: SE0000619181 18 200000
14 100000
10 o
jan feb mar apr ma jun jul aug sep okt nov dec jan feb
©SIX
Aktiedata, moderbolaget
2008 2007 2006 2005 2004
Resultat per aktie fore/efter utspadning, kr -1,58 -2,20 -2,58 -0,86 -0,05
Eget kapital per aktie, kr 30,60 31,93 33,96 14,27 10,57
Utdelning per aktie, kr o o o o o
Borskurs vid arets utgang, kr 17 32 69 - -
Antal aktier vid periodens slut 8 761 048 8721985 8721985 4 493 546 3632046
Genomsnittligt antal aktier 8757 793 8721985 5599 135 4 097 421 3398 713
Storsta aktiedagare den 31 december 2008 Aktieagarstruktur den 31 december 2008
ANTAL AGAR- ANTAL ANTAL AGAR-
BOLAG AKTIER ANDEL,% AKTIEAGARE AKTIER ANDEL,%
FastPartner AB .(publ) 1640 000 18,7 Sverige 1488 7 420 269 84,7
Koncentra Holding AB 1249 844 14,3 Utlandet 153 1340779 15,3
Ingemar Lagerléf,- direkt och indirekt 528 930 6,0 Sme 8761 048 100,0
Mannersons Fastighets AB 468 870 5.4
Lansforsakringar smabolagsfond 435 000 5,0
; ANTAL ANTAL AGAR-
Mohammed Al Amoudi 427 400 4.9 AKTIEAGARE AKTIER ANDEL,%
Kauphting Bank Sverige AB 312 481 3,6
Lansforsakringar Skane 180 500 21 17500 1033 230239 2.6
Bo Millstam 160 000 1,8 50171 000 267 228 748 2.6
Davegardh & Kjall Sverige 154 902 1,8 1001710000 276 839181 9.6
Avanza Pension 148 160 1,7 10 001-100 000 49 1334939 15.2
Banque de Luxembourg 134 800 1,5 ~ 100001~ 16 6127 941 70.0
Banco fonder 130 000 15 Summa 1641 8 761 048 100,0
Lennart Wikstrom 110 000 1,3
F Stellar Holdings Inc 108 035 1,2
Ovriga 2572126 29,4
Summa 8 761 048 100,0
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Adresser

LinkMed AB

Box 7710

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

Dotterbolag
Olerup SSP AB
Hasselstigen 1
133 33 Saltsjobaden
www.olerupssp.se

Intressebolag
AbSorber AB

Box 7710

103 95 Stockholm
www.absorber.se

AnaMar Medical AB
Kungsportsavenyn 22
411 36 Goteborg
WWWw.anamar.com

BioResonator AB

Box 7952

90719 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.oncolog.net

Ortoviva AB

Box 7710

103 95 Stockholm
www.ortoviva.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

Arsstiamma

LinkMeds arsstdmma halls i Stockholm
onsdagen den 22 april 2009 kl 16.00. De
forslag som arsstdmman ska behandla
kommer att lamnas i pressmeddelande
samt publiceras i god tid fore stamman pa
LinkMeds hemsida www.linkmed.se.

For att ha ratt att delta i stamman ska
aktieagare vara inford i den av Euroclear
Sweden forda aktieboken den 16 april 2009.
Aktieagare som|atit forvaltarregistrerasina
aktier bor i god tid fore detta datum ge-
nom forvaltarens forsorg tillfalligt regist-
rera aktierna i eget namn for att ha ratt att
delta i stamman.

Anmadlan

Anmadlan om deltagande pa arsstdmman
ska ha kommit bolaget tillhanda senast
den 18 april 2009, kl 16.00.

Anmalan kan ske via post, fax eller e-post
pa foljande adresser.

Brev: LinkMed AB, Box 7710,
103 95 Stockholm

Fax: 08-50 89 39 50

E-post: arsstamma@linkmed.se

| anmalan anges aktiedagarens namn, per-
son- eller organisationsnummer, adress
och telefon samt i forekommande fall upp-
gift om foretradare.

Rapporttillfallen 2009

Delarsrapport jan - mars 29 april
Delarsrapport jan - juni 26 aug
Delarsrapport jan - sept 11 nov
Bokslutskommuniké feb 2010

Finansiell information

Rapporterna finns pa svenska och engelska
och halls tillgdngliga pa www.linkmed.se.
De kan aven bestdllas 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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