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FUSIONSPLAN

Styrelsen fér Flerie AB (publ), ett svenskt publikt aktiebolag med org.nr 559067-6820, (“Flerie”), med
sdte i Stockholm, och styrelsen for Lipum AB (publ), ett svenskt publikt aktiebolag med org.nr 556813-
5999, (“Lipum”), med sdte i Umed, har triffat 6verenskommelse om fusion mellan Flerie och Lipum
enligt 23 kap. 1 § aktiebolagslagen (2005:551) (“Fusionen”). Fusionen ska ske genom absorption med
Flerie som 6vertagande bolag och Lipum som 6verlatande bolag. Lipum uppléses automatiskt till foljd
av Fusionen.

Med anledning hérav har styrelserna for Flerie och Lipum (tillsammans “Styrelserna”) upprdttat
féljande fusionsplan (”Fusionsplanen”):

1. SKAL FOR FUSIONEN

Styrelserna har utrett féljderna av ett samgaende mellan bolagen och Styrelserna ser en 6vertygande
strategisk fordel med en sammanslagning av Flerie och Lipum. Syftet med Fusionen ar att skapa
forutsattningar for fortsatt finansiering av Lipums verksamhet.

Lipum har framgangsrikt slutfort en fas 1-studie av SOL-116 med bekréftad sdkerhet, god tolerabilitet,
lag immunogenicitet och forutsagbar farmakokinetik som stédjer manatlig dosering, samt tydlig
maleffekt genom sankta BSSL-nivaer. SOL-116 ska nu tas vidare i en fas 2-studie dar Lipum avser att
studera behandlingseffekt hos patienter med medelsvar till svar reumatoid artrit (RA). For att initiera
fas 2-studien aterstar framst finansiering for CRO-samarbete, studiegenomférande samt tackning av
I6pande kostnader for fortsatt drift av verksamheten. Lipum &r darmed i behov av ytterligare
finansiering under hésten 2025.

Flerie ager genom sitt heldgda dotterbolag Flerie Invest AB per dagens datum cirka 56,76 procent av
aktierna i Lipum och har sedan man genomforde den forsta investeringen i Bolaget ar 2021 bidragit
med en stor del av Lipums finansiering.

Genom fusionen kan Flerie sdkerstalla ett langsiktigt dgande, bidra med sin erfarenhet och sina
finansiella resurser samtidigt som Flerie kan arbeta for att bredda Lipums finansiering i en privat miljo,
vilket Flerie bedomer nddvandigt for att sdkerstalla finansiering fram till att Bolaget visar positiva
kassafloden.

Flerie har ett omfattande natverk av investerare som specialiserar sig pa investeringar i privata bolag.
Denna resurs utgor en synergi i samband med Fusionen, da Flerie regelbundet star i kontakt med dessa
investerare avseende investeringar i Fleries dvriga privata portfoljbolag. Genom att utnyttja Fleries
redan etablerade nétverk kan Lipum na ut till en bredare investerarkrets, vilket starker Lipums position
och framjar tillvaxtmajligheter for bolaget.

2. FASTSTALLANDE AV FUSIONSVEDERLAGET OCH OMSTANDIGHETER AV VIKT VID
UTVARDERINGEN AV FUSIONENS LAMPLIGHET

Fusionsvederlaget (sa som definierat nedan) har bestdmts med avsikt att ge en skélig férdelning av
vardet av Flerie efter Genomférandet mellan aktiedgarna i Flerie och Lipum. Vid bestimmandet av ett
skaligt Fusionsvederlag for saval Fleries som Lipums aktiedgare har Styrelserna beaktat de
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genomsnittliga volymviktade kurserna for Bolagen pa Nasdaq Stockholm respektive Nasdaq First North
Growth Market under de senaste tio handelsdagarna (under perioden 4 november 2025 - 17 november
2025). Baserat pa den genomsnittliga volymviktade kursen under de senaste tio handelsdagarna for
Lipums aktie pa Nasdaq First North Growth Market varderar erbjudandet Lipum till cirka 15,940 kronor
per aktie, vilket innebar en premie om cirka 40 procent jamfort med Lipums genomsnittliga
volymviktade kurs pa Nasdaq First North Growth Market under de senaste tio handelsdagarna och
motsvarar en premie om cirka 33,3 procent jamfort med stangningskursen om 11,80 kronor per aktie
i Lipum den 17 november 2025, den sista handelsdagen fére offentliggérandet av Fusionen.

Utover Bolagens genomsnittliga volymviktade kurser har Styrelserna &dven beaktat andra
varderingsmetoder vid varderingen av Lipum, bland annat en riskjusterad DCF av de framtida
kassaflodena fran SOL-116. Avseende Flerie har dven portfoljutveckling och NAV-utveckling beaktats.

Med beaktande av ovan beskrivna faktorer och de tillampade varderingsmetoderna, har
Fusionsvederlaget bestamts sa att for 2,4421 aktier i Lipum erhalls en (1) stamaktie i Flerie (se vidare
avsnitt 3 ”Fusionsvederlag m.m.” nedan).

Styrelserna anser att Fusionen ar till férdel for bolagen och deras aktiedgare.

Lipums styrelse anser att Fusionsvederlaget ar skaligt fran en finansiell synvinkel for Lipums aktiedgare
och denna asikt stods av en sa kallad fairness opinion fran Vastra Hamnen Corporate Finance daterad
den 18 november 2025, som Lipum inhdamtat enligt IV.3 i takeover-regler for vissa handelsplattformar
antagna av Aktiemarknadens sjalvregleringskommitté ("Takeover-reglerna”) och som anger att, per
det datumet och baserat pa och underkastat de antaganden och begransningar som anges dari,
Fusionsvederlaget som ska erhallas i Fusionen av Lipums aktiedgare ar skaligt fran en finansiell
synvinkel fér sadana aktiedgare.

Fleries styrelse anser att Fusionsvederlaget ar skaligt fran en finansiell synvinkel for Fleries aktiedgare.

3. FUSIONSVEDERLAG M.M.

Flerie ska erldgga Fusionsvederlag till Lipums aktiedgare enligt vad som framgar nedan.

Fusionsvederlag

2,4421 aktieri Lipum berattigar innehavaren att erhalla en (1) stamaktie i Flerie ("Fusionsvederlaget”).
De aktier i Lipum som &ags av Fleries dotterbolag Flerie Invest AB kommer inte att berattiga till nagot
Fusionsvederlag.

Fraktioner

Endast hela stamaktier i Flerie kommer att erldggas till aktiedgare i Lipum som Fusionsvederlag. Flerie
och Lipum kommer darfor att uppdra at ett vardepappersinstitut ("Vardepappersinstitutet”) att lagga
samman alla fraktioner av aktier i Lipum (”Fraktioner”) som inte berattigar till en hel ny stamaktie i
Flerie som Fusionsvederlag och det sammanlagda antalet stamaktier i Flerie som motsvarar sadana
Fraktioner kommer darefter att séljas av Vardepappersinstitutet pa Nasdaq Stockholm. Forsaljningen
ska ske snarast efter registreringen av Fusionen hos Bolagsverket. Redovisningen av
forsaljningslikviden for forsaljningen av Fraktioner ska ske genom Vardepappersinstitutets forsorg och
darefter utbetalas till de som ar berattigade till det i proportion till vardet av de Fraktioner som innehas
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omedelbart innan forséljningen. Denna betalning ska ske sa snart som praktiskt mojligt efter sddan
forsaljning av Fraktionerna.

Nyemission av aktier

Emissionen av stamaktier i Flerie for betalning av Fusionsvederlaget ska godkdnnas av Fleries
aktiedgare vid den bolagstimma som kommer att ta stéllning till Fusionsplanen.

De stamaktier som emitteras i Flerie som Fusionsvederlag till aktiedgarna i Lipum ska medfora ratt till
vinstutdelning forsta gangen pa den avstamningsdag for utdelning som infaller narmast efter
Genomfdrandet (sa som definierat nedan) och stamaktierna forts in i aktieboken hos Euroclear Sweden
AB. Aktiedgarna i Lipum kommer att ha ratt till vinstutdelning i Flerie i enlighet med svensk lag.

Det totala antalet stamaktier som kommer att emitteras till Lipums aktiedgare sdsom Fusionsvederlag
kommer att baseras pa antalet utestdende Lipum-aktier vid tidpunkten for Genomforandet av
Fusionen, exklusive de aktier i Lipum som &ags av Fleries dotterbolag Flerie Invest AB. Per dagen for
Fusionsplanen kontrollerar Flerie genom sitt dotterbolag Flerie Invest AB 12 040 104 aktier i Lipum.
Forutsatt att antalet utestdende aktier i Bolagen vid Genomfdérandet &r samma som per dagen for
Fusionsplanen samt att Flerie Invest AB dger lika manga aktier som per dagen for Fusionsplanen
kommer det totala antalet nyemitterade stamaktier i Flerie att uppga till 3 755 920 och aktiedgarna i
Lipum kommer sdlunda att erhalla ett ekonomiskt dgande om cirka 4,6 procent i Flerie efter
Genomfdérandet.

4, REDOVISNING AV FUSIONSVEDERLAG

Berattigade att erhalla Fusionsvederlag kommer att vara de aktiedgare som &r upptagna i Lipums
aktiebok per dagen for Bolagsverkets registrering av Fusionen (se avsnitt 8 ”Fusionens Genomférande”
nedan). Styrelsen dger dock ratt att — for det fall det kravs till foljd av den praktiska hanteringen —
senareldgga denna dag. En sadan senareldggning kommer att kommuniceras snarast efter att sadant
beslut ar fattat.

| den man inte annat foljer av nedanstdende kommer Fusionsvederlaget redovisas efter att
Bolagsverket registrerat Fusionen genom att Euroclear Sweden pa varje vederlagsberattigads VP-
konto registrerar det antal Flerie-aktier som tillkommer denne. Samtidigt ska dennes aktieinnehav i
Lipum avregistreras fran samma konto. Fusionsvederlaget kommer saledes att fordelas automatiskt
och inga atgarder kommer att erfordras av Lipums aktiedgare avseende detta. De nya stamaktierna i
Flerie som utges som Fusionsvederlag berattigar till de rattigheter som tillkommer aktiedgare fran och
med den tidpunkt da stamaktierna registrerats hos Bolagsverket och forts in i aktieboken hos Euroclear
Sweden AB.

Redovisningen av forsaljningslikviden for forsaljningen av Fraktioner ska, som framgar ovan, ske
genom Vardepappersinstitutets férsorg. Redovisningen ska ske sa snart som praktiskt mojligt efter
forsaljningen av Fraktionerna.

1 baserat pd 77 455 962 utestaende aktier i Flerie och 21 212 438 utestaende aktier i Lipum per dagen for Fusionsplanen.
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Om aktierna i Lipum &r pantsatta vid tidpunkten for redovisningen av Fusionsvederlaget ska
redovisning till foljd darav ske till panthavaren. Om aktierna i Lipum &r forvaltarregistrerade ska
redovisning till foljd darav ske till forvaltaren.

Registrering av Fusionen beraknas ske under slutet av det forsta kvartalet 2026 (se avsnitt 8 “Fusionens
Genomférande” nedan).

5. ATAGANDEN FORE FUSIONEN

Lipum atar sig att, under perioden fran det att Fusionsplanen godkénns av bolagets bolagsstamma till
Genomforandet, vidta samtliga nédvandiga atgarder som kravs for att genomfora Fusionen pa de
villkor som anges hari, att fortsatta att bedriva sin verksamhet pa sedvanligt satt och ska inte vidta
nagon av foljande atgarder utan foregaende skriftligt medgivande fran Flerie:

(a) besluta om eller betala utdelning eller géra ndgon annan vardeoverforing till aktiedgare, med
undantag for att Lipum far lamna sadan utdelning som foljer av 18 kap. 11 § aktiebolagslagen,

(b) emittera aktier eller andra vardepapper, med undantag for sadana aktier som emitteras i
enlighet med punkten 6 (c) nedan, samt eventuella aktier som emitteras i samband med samt
konvertering av bolagets utestaende teckningsoptioner och konvertibel,

(c) besluta om uppdelning av aktier eller liknande atgard,

(d) forvarva, avyttra eller avtala om att forvarva eller avyttra, betydande aktieinnehav,
verksamheter eller tillgangar,

(e) ingad eller andra vasentliga avtal eller andra 6verenskommelser eller uppta nya betydande lan,
utdver vad som faller inom bolagets normala affarsverksamhet,

(f) vidta andra atgdrder som ar &gnade att oskaligt paverka det relativa vardet av
Fusionsvederlaget i forhallande till vardet av aktierna i Lipum, eller

(g) andra bolagsordningen eller andra bolagskonstitutionella dokument.

Ovanstaende begransningar géller inte for Flerie.

6. VILLKOR FOR FUSIONEN
Genomfdrandet ar villkorat av:

(a)  att Fleries aktiedgare, vid en bolagsstamma i Flerie, godkdnner Fusionsplanen och godkadnner
emissionen av de stamaktier som utgor Fusionsvederlaget;

(b)  att Lipums aktiedgare, vid en bolagsstdmma i Lipum, godkanner Fusionsplanen;

(c)  att Lipum kvittar utestdende Ian och konvertibler jamte upplupen rénta fran aktiedgare enligt
punkt 9 nedan till aktier i bolaget genom en kvittningsemission till en teckningskurs motsvarande
stangningskursen for Lipum-aktien pa dagen fér den extra bolagsstimma i Lipum som beslutar
om godkannande av Fusionsplanen;

(d) att Nasdaq Stockholm har beslutat att uppta de stamaktier som utgér Fusionsvederlaget till
handel pa Nasdaq Stockholm;

(e) attallatillstand och godkdnnanden av myndigheter som &r nddvandiga for Fusionen har erhallits
pa villkor som inte innefattar forbehall, villkor eller ataganden, som enligt Styrelserna, vid en
bedomning i god tro, skulle ha en viasentligt negativ effekt pa Fleries verksamhet,
konkurrensstallning eller finansiella stallning efter Genomférandet, inklusive beslut fran
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Inspektionen for strategiska produkter (“ISP”) om att lamna anmaélan enligt lagen (2023:560) om
granskning av utlandska direktinvesteringar (”FDI-lagen”) utan atgéard eller godkanna Fusionen
efter granskning;

() att Fusionen inte helt eller delvis omdjliggérs eller vasentligen forsvaras pa grund av lagar,
domstolsbeslut, myndighetsbeslut eller liknande;

(g) att Lipum inte har brutit mot de taganden som anges i avsnitt 5 “Ataganden fére Fusionen” i
denna Fusionsplan fore den dag da Fusionen registreras hos Bolagsverket pa ett sddant sdtt som
skulle leda till en vasentlig negativ effekt for Fusionen eller Flerie efter Genomfdrandet; och

(h) att inte nagon forandring, omstandighet eller handelse eller foljd av férdndringar,
omstandigheter eller handelser har intraffat som haft eller som rimligen skulle kunna forvantas
ha en vasentlig negativ effekt pa den finansiella stéllningen eller verksamheten, inklusive Lipums
eller Fleries omsattning, resultat, likviditet, soliditet, eget kapital eller tillgangar, och till foljd
varav den andra parten inte rimligen kan forvantas genomfdra Fusionen.

Har de villkor som framgar av detta avsnitt inte uppfyllts och Genomférandet inte skett senast den 30
april 2026 kommer Fusionen inte att genomféras och denna Fusionsplan upphéra att galla, dock att
Fusionen ska avbrytas och Fusionsplanen upphora att gélla endast, i den man det ar tillatet enligt
tillamplig lag, om den bristande uppfyllelsen ar av vasentlig betydelse for Fusionen eller for Flerie efter
Genomforandet. Styrelserna férbehaller sig ratten att genom ett gemensamt beslut helt eller delvis
franfalla ett, flera eller samtliga av ovanstaende villkor.

Styrelserna har, i den man det ar tillatet enligt tillamplig lag, ratt att genom ett gemensamt beslut
bestamma att skjuta upp det senaste datumet for uppfyllande av villkoren fran den 30 april 2026 till
ett senare datum.

7. GODKANNANDEN FRAN MYNDIGHETER

Fusionen ar bland annat villkorad av att alla tillstand och godkdnnanden av myndigheter som ar
nodvandiga for Fusionen har erhallits pa villkor som inte innefattar férbehall, villkor eller ataganden,
som enligt Styrelserna, vid en bedomning i god tro, skulle ha en vasentligt negativ effekt pa Fleries
verksamhet, konkurrensstallning eller finansiella stallning efter Genomforandet, inklusive erhallandet
av beslut fran ISP om att Iamna Fleries anmalan enligt FDI-lagen utan atgard eller godkdnna Fusionen
efter granskning.

Flerie har paborjat arbetet med en anmaélan av Fusionen till ISP enligt FDI-lagen.
8. FUSIONENS GENOMFORANDE

Fusionens planerade registrering

Under forutsattning att de villkor fér Fusionen som framgar av avsnitt 6 ovan har uppfyllts kommer
Fusionen att fa rattsverkan fran den dag som Bolagsverket registrerar Fusionen ("Genomférandet”).
Med héansyn till den tid som den regulatoriska processen tar i ansprak forvantas datumet for sadan
registrering infalla under slutet av det forsta kvartalet 2026. Flerie och Lipum kommer senare att
offentliggora vilken dag Bolagsverket forvantas registrera Fusionen.

Lipums upplésning

Lipum kommer att uppldsas och alla dess tillgangar och skulder éverga till Flerie vid Genomférandet.
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Sista dag for handel med Lipums aktier pa Nasdaq First North Growth Market forvantas vara den
handelsdag som infaller tva (2) handelsdagar fore datumet for Genomférandet.

Notering av de emitterade aktierna som utgor Fusionsvederlaget

Den forsta dagen for handel pa Nasdaq Stockholm av de nya aktier som kommer att emitteras av Flerie
for att utgora Fusionsvederlaget berdknas infalla tva (2) handelsdagar efter Genomférandet.

9. EGET KAPITAL | LIPUM OCH ATAGANDE FRAN LANGIVARE ATT KVITTA FORDRINGAR MOT
AKTIER | LIPUM

Aktiekapitalet i Lipum per den 30 juni 2025 uppgar till cirka 5,3 miljoner kronor. Lipums egna kapital
uppgick vid samma tidpunkt till cirka -14,6 miljoner kronor. Enligt 25 kap. 14 § aktiebolagslagen
foreligger skyldighet att uppratta kontrollbalansrdakning nar det finns skal att anta att bolagets eget
kapital understiger halften av det registrerade aktiekapitalet. Styrelseni Lipum har gjort bedomningen
att detinte foreligger skyldighet att uppratta kontrollbalansrdakning enligt 25 kap. 14 § aktiebolagslagen
med hansyn till att det foreligger 6vervarden i immateriella tillgdngar. Styrelsens bedémning stods av
oberoende varderingsutlatande.

Lipum har upptagit |an fran Flerie Invest AB, Crafoordska stiftelsen och Christian von Koenigsegg, som
ocksa ar aktieagare i bolaget, uppgaende till sa mmanlagt cirka 39,5 miljoner kronor. Vidare finns ett
konvertibelt [an om cirka 2 miljoner kronor till Flerie Invest AB. Fusionen ar villkorad av att aktiedgarna
kvittar ovanstaende lan och konvertibler jamte upplupen ranta per stimmodagen, dar kapitalbeloppen
per dagen for Fusionsplanen uppgar till sammanlagt cirka 43,7 miljoner kronor, till aktier i Lipum vid
den bolagsstdmma i Lipum som beslutar om godkdannande av Fusionsplanen. Kvittningarna kommer
att starka Lipums egna kapital med motsvarande belopp.

10. ROSTNINGSATAGANDEN

Aktiedgare representerande cirka 16,52 procent av aktierna och résterna i Lipum har forbundit sig att
rosta for Fusionen vid Lipums bolagsstamma.

11. DUE DILIGENCE

Det har i samband med forberedelserna for Fusionen inte genomférts nagon due diligence
(foretagsbesiktning). Ingen information som inte tidigare varit offentliggjord och som skulle kunna
utgodra insiderinformation i forhallande till Flerie respektive Lipum har [dmnats.

12. INNEHAVARE AV VARDEPAPPER MED SARSKILDA RATTIGHETER | LIPUM
Lipum har per dagen for Fusionsplanen fyra utestaende teckningsoptionsprogram.

A2 2021/2025 omfattar 72500 teckningsoptioner och B2 2021/2025 omfattar 52500
teckningsoptioner. Varje teckningsoption berattigar innehavaren att teckna en (1) ny aktie i Lipum
under perioden 1 januari—31 december 2025 till en teckningskurs om 27,29 kronor per aktie.

TO A 2025/2028 omfattar 142 000 teckningsoptioner och TO B 2025/2028 omfattar 70 000
teckningsoptioner. Varje teckningsoption berattigar innehavaren att teckna en (1) ny aktie i Lipum
under perioden 1 juli—-31 december 2028 till en teckningskurs om 30,00 kronor per aktie.

Teckningsoptionsprogrammen A2 2021/2025 och B2 2021/2025 kommer inte att paverkas av
Fusionen.
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Flerie kommer att erbjuda samtliga innehavare av de nyligen emitterade teckningsoptionerna i
teckningsoptionsprogram TO A 2025/2028 och TO B 2025/2028 att l6sa in sina respektive
teckningsoptioner till ett pris som motsvarar det pris innehavarna betalade for teckningsoptionerna
vid tilldelning, med undantag for de teckningsoptioner som innehas av Lipum eller dess dotterbolag,
vilka kommer att makuleras av Lipums styrelse. Ersattning for inlosta teckningsoptioner kommer att
betalas sa snart som praktiskt mojligt efter att inlésen har skett.

Utover namnda teckningsoptionsprogram har Lipum en utestdende konvertibel som, vid full
konvertering senast den 31 december 2025, berattigar till 62 111 aktier till en konverteringskurs om
32,20 kronor. Lanet I6per med arlig ranta STIBOR 90 + 3 procent och forfaller senast 28 februari 2026.
Konvertibeln innehas sedan den 11 april 2024 av Fleries heldgda dotterbolag Flerie Invest AB.

Senast sex veckor fore den bolagsstdamma i Lipum som ska godkdnna Fusionsplanen ska Lipum
skriftligen underratta Flerie Invest AB om fusionsplanerna, med en sammanfattning av villkoren och
en erinran om att ratten till konvertering upphor efter bolagsstimmans beslut.

Fran dagen for underrattelsen far Flerie Invest AB pakalla konvertering, under forutsattning att
konvertering kan verkstdllas senast tionde kalenderdagen foére bolagsstamman. Vid konvertering
erlaggs upplupen ranta kontant och konvertering sker till faststalld konverteringskurs med eventuella
omrakningar enligt konvertibelvillkoren.

Fran och med dagen efter bolagsstammans godkdannande far konvertering inte langre pakallas. Flerie
Invest AB har i stallet ratt att under tvda manader begidra omedelbar betalning av nominellt belopp
jamte vid betalningsdagen upplupen och kapitaliserad rdanta. Lipum ska senast en vecka efter att
tvdmanadersperioden inletts skriftligen erinra Flerie Invest AB om denna ratt.

Flerie Invest AB har atagit, som framgar enligt punkt 9 ovan, att kvitta konvertibellanet jamte upplupen
ranta mot aktier i enlighet med punkt 9 ovan.

Bortsett fran ovan namnda finns inte nagra utestaende teckningsoptioner, konvertibler eller andra
vardepapper som berattigar innehavaren till sarskilda rattigheter i Lipum. Det finns inte heller nagra
andra incitamentsprogram for styrelseledamoéter, ledande befattningshavare eller andra anstallda
vilka kommer att paverkas av Fusionen.

13. ARVODE M.M. MED ANLEDNING AV FUSIONEN

Inga sarskilda arvoden eller formaner, i den mening som avses i aktiebolagslagen, kommer att
utbetalas till ndgon av Fleries eller Lipums styrelseledamoter eller verkstallande direktorer i samband
med Fusionen. Utover vad som framgar nedan kommer inte heller nagra sadana arvoden eller
formaner att utga till bolagens revisorer.

Arvoden till revisorerna i Flerie och Lipum ska utga enligt rékning for bland annat deras yttrande 6ver
Fusionsplanen och annat arbete som utfors av revisorerna med anledning av Fusionen.
14. OVRIGT

Carl Johan Spak ar senior advisor i Flerie respektive styrelseledamot i Lipum och har med anledning
dérav inte deltagit i handlaggningen av fragor rérande Fusionen eller upprattandet av Fusionsplanen i
styrelsen i Lipum.
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Ted Fjallman, verkstallande direktor for Flerie och Ola Sandborgh, verkstéllande direktor for Lipum ska
dga ratt att gemensamt vidta de smarre fordndringar av denna Fusionsplan som kan visa sig
erforderliga i samband med registrering av Fusionsplanen eller Fusionen hos Bolagsverket, eller
Euroclear Sweden i samband med redovisningen av Fusionsvederlaget.

Till denna Fusionsplan bilaggs aven:

1. Fleries arsredovisningar for rakenskapsaren 2022, 2023 och 2024.
Lipums arsredovisningar for rakenskapsaren 2022, 2023 och 2024.
Fleries delarsrapport for perioden januari — juni 2025.
Lipums delarsrapport for perioden januari — juni 2025.

vk W

Revisorernas yttrande avseende Fusionsplanen enligt 23 kap. 11 § aktiebolagslagen.
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Intervju med Susanne om att leva med
ulceros kolit

NAR FICK DU DIAGNOSEN ULCERQOS KOLIT OCH HUR
UPPTACKTES DET?

Jag fick diagnosen 2006, men jag hade haft problem med
magen under en langre tid och skyllde det pa stress pa
jobbet. Nar jag fick blod i avforingen forstod jag att det inte
bara var stress. Jag gick ner 5 kg pa en vecka, sa efter flera
undersdkningar med bland annat koloskopi fick jag diagnosen
och pabdrjade min forsta kortisonbehandling.

TYCKER DU ATT DIN SJUKDOM PAVERKAR DIN LIVSKVALITET
OCH | SA FALL PA VILKET SATT?

Nar jag inte ar i ett skov s har min sjukdom pa det hela

taget inte nagon direkt paverkan, jag kan jobba och gillar att
resa och det har fungerat bra. Vid skov har det varit mer
problematiskt. Da har jag inte velat vara pa resande fot utan
att veta att jag har narhet till en toalett.

VAD AR DET VARSTA MED ATT HA ULCERQOS KOLIT?

Det varsta ar att det ar en kronisk sjukdom och att jag
méste medicineras livet ut, och dven om jag skdter min
medicinering kan det komma ett skov i alla fall. Sedan ar
det jobbigt med de foljdsjukdomar som ulcerds kolit kan
medféra med ont i leder mm.

HAR DU UPPLEVT BEGRANSNINGAR | DITT FAMILJELIV PA
GRUND AV DIN SJUKDOM?

Vid skov har jag varit lite last till hemmet. En sommar kunde
jag inte ldmna huset pa flera veckor och det var jobbigt.

Namn: Susanne Brannstrém, 49 ar
Yrke: Kock
Intressen: Odling i tradgarden, traning och mat

Diagnos: Ulcerds kolit

NAR HADE DU DITT SENASTE SKOV OCH HUR YTTRADE

SIG DET?

FOr tre ar sedan. Fick molande véark i magen som blev varre
och varre. Néar jag fick feber sokte jag vard och det konstate-
rades att det var ett nytt skov. Da hade jag varit stabil i flera
ar s vi gjorde ett forsok att sluta med Imurel, men det
fungerade inte.

OROAR DU DIG MYCKET OVER DIN SJUKDOM?

Det jag ar mest orolig for ar att det finns en hogre risk att
drabbas av tarmcancer ndr man har ulceros kolit, men jag
ténker for det mesta inte pa det.

VILKA TYCKER DU AR DE VIKTIGASTE EGENSKAPERNA HOS
EN BRA ULCEROS KOLITBEHANDLING?

Det viktigast med en bra medicin for ulcerds kolit &r att den

ska vara enkel att ta och ge sa lite biverkningar som mojligt.
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Aret i korthet

e Den 13 mars 2022 meddelade InDex att bolaget planerar
for att kommersialisera lakemedelskandidaten cobitolimod
i USA i egen regi och genom strategiska samarbeten pa
Ovriga marknader, vilket dven presenterades den 14 mars

2022 pa en kapitalmarknadsdag.

e Den 11 april 2022 meddelade InDex att VD Peter Zerhouni
har beslutat att Ilamna sin post efter drygt sju ar. Bolagets
CFO Johan Giléus utsags till tillférordnad VD under tiden
rekrytering av en ny VD pagick och beholl samtidigt rollen

som CFO.

e Den 2 maj 2022 meddelade InDex att bolaget tillsatt en ny

ledningsgrupp.

e Den 13 juli 2022 meddelade InDex att ett nytt anvand-
ningspatent for lakemedelskandidaten cobitolimod har
beviljats av det europeiska patentverket EPO. Patentet ger
ytterligare skydd for anvandningen av cobitolimod vid
behandling av inflammatorisk tarmsjukdom.

Den 16 augusti 2022 meddelade InDex att bolaget har
erhallit positiv respons fran den japanska lakemedelsmyn-
digheten, Pharmaceuticals and Medical Devices Agency
(PMDA), angaende den kliniska utvecklingsplanen fér en
framtida anstkan om marknadsgodkannande av bolagets
TLR9-agonist cobitolimod, for behandling av mattlig till
svar vanstersidig ulceros kolit.

Den 10 oktober 2022 meddelade InDex att styrelsen har
utndmnt Jenny Sundgvist till ny VD. Johan Giléus, som
varit tillférordnad VD sedan april 2022, kommer att
fortsatta inneha rollen som CFO i bolaget. Jenny tilltradde
den 1 januari 2023.

MSEK 2022 2021 2020 2019 2018
Nettoomséattning - - 0,0 01 01
Rorelseresultat -103,2 -102,9 -57,3 -87,7 -82,0
Resultat efter skatt -100,3 -103,0 -57,4 -87,8 -82,1
Resultat per aktie fore och efter utspadning, SEK] -0,19 -0,21 -0,24 -0,45 -0,48
Kassaflodet fran den Idpande verksamheten -129,4 1241 -70,6 -85/1 78,6
Likvida medel vid periodens slut 3449 428,4 53,8 126,8 83,0
Antal anstallda vid periodens slut 6 9 7 7 7
1 Justerat for avslutad foretradesemission i februari 2021.

Delarsrapport Kv | 2023 24 maj 2023

Arsstamma 24 maj 2023

Delérsrapport Kv 11 2023
Delarsrapport Kv 111 2023

23 augusti 2023
23 november 2023

InDeX i korthet

InDex ar ett lakemedelsutvecklingsbolag med fokus pa immunologiska sjukdomar med stora medicinska behov av nya

behandlingsalternativ. Bolagets framsta tillgang ar lakemedelskandidaten cobitolimod som utvarderas i fas lll-programmet
CONCLUDE som en ny och unik behandling av mattlig till svar ulcerds kolit — en funktionsnedsattande, kronisk inflammation
av tjocktarmen. InDex har ocksa utvecklat en plattform av patentskyddade substanser, sa kallade DNA-baserade ImmunMo-
dulerande Sekvenser (DIMS), med potential att anvandas vid behandling av olika immunologiska sjukdomar. InDex &r
baserat i Stockholm. Bolagets aktie (kortnamn INDEX) handlas pa Nasdaq First North Growth Market Stockholm. Redeye AB
ar bolagets Certified Adviser.
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I denna arsredovisning géller féljande definitioner om inte
annat anges - "bolaget”, “koncernen” eller “InDex” for verk-
samheten som bedrivs inom InDex Pharmaceuticals Holding AB
tillsammans med dotterforetaget InDex Pharmaceuticals AB och
dotterdotterféretaget InDex Diagnostics AB.
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Det har ar InDex Pharmaceuticals

FOrbattra livet for patienter med immunologiska sjukdomar

genom utveckling av innovativa lakemedel

InDex ar ett lakemedelsutvecklingsbolag med fokus pa
immunologiska sjukdomar med stora medicinska behov av nya
behandlingsalternativ. Bolagets framsta tillgdng ar lakemedels-
kandidaten cobitolimod som utvarderas i fas lll-programmet
CONCLUDE som en ny och unik behandling av mattlig till svar
ulcerds kolit — en funktionsnedsattande, kronisk inflammation
av tjocktarmen. InDex har dven en bred portf6lj av andra DIMS-
substanser (DNA-baserade ImmunModulerande Sekvenser)
som ar i tidig preklinisk fas, med potential att kunna anvandas
for behandling av olika typer avimmunologiska sjukdomar.
InDex &r baserat i Stockholm. Bolagets aktie handlas pa
Nasdaq First North Growth Market Stockholm.

Cobitolimod &r ett potentiellt nytt Idkemedel for patienter
med mattlig till svar ulceros kolit. Ulcerds kolit &r en kronisk
sjukdom som orsakas av inflammation i tjocktarmen. Idag
lider omkring tva miljoner manniskor i Europa och USA av
ulceros kolit, en sjukdom som har stor inverkan pa patientens
livskvalitet. Symtomen k&nnetecknas av slem- och blod-
blandade diarréer, frekventa tarmtdmningar, smérta, feber,
viktminskning och blodbrist. Patienter I6per dessutom en
signifikant forhojd risk att utveckla tjocktarmscancer.
Vanligast ar att ulcerds kolit bryter ut mellan 15 och 30 ars
alder och de flesta patienter behéver livslang medicinering.
Trots de olika lakemedel som finns tillgéngliga lider manga
patienter med ulcerds kolit fortfarande av svara symtom och
dagens behandlingar kan ge allvarliga biverkningar. FOr de
patienter som inte svarar pa lakemedelsbehandling aterstar
till slut endast alternativet att operera bort tjocktarmen.

Cobitolimod &r en lokal behandling med en ny och unik
verkningsmekanism. Det ar en sa kallad Toll-like receptor 9
(TLR9) agonist, som kan ge en lokal antiinflammatorisk effekt i
tjocktarmen, vilket kan leda till Iakning av tarmslemhinnan och
lindring av de kliniska symtomen vid ulcerds kolit. Cobitolimod
adminstreras direkt till den inflammerade tarmen med en
klysma, vilket mojliggor en snabb verkan utan systemisk
exponering eller oavsedda effekter utanfor tarmen.

Cobitolimod mdtte det primara effektmattet i fas lIb-studien
CONDUCT och uppvisade en enastadende kombination av effekt
och sékerhet. Data fran fyra tidigare placebokontrollerade
kliniska studier stodjer effekten och sdkerheten som visades
i CONDUCT-studien. Givet den enastadende kombinationen av
effekt och séakerhet, utvarderas nu cobitolimod i det pivotala
fas Ill-programmet CONCLUDE. Fas Il &r det sista utvecklings-
steget fore ansdkan om marknadsgodkannande kan goras
hos de regulatoriska myndigheterna.

Baserat pa forsaljningen av nyligen lanserade produkter,
liksom bolagets egna marknadsundersokningar och analyser,
uppskattar bolaget den globala arliga férsaljningen av
cobitolimod vid en framgangsrik kommersialisering ha
potential att nd éver 1 miljard USD.

Vision

InDex vision ar att vara ett innovationsdrivet bolag med
fokus pa utveckling av lakemedel fran DIMS-plattfor-
men for immunologiska sjukdomar fram till marknads-
godkannande, i egen regi eller tillsammans med
samarbetspartners, med borjan med den ledande
kandidaten cobitolimod.

Mission

InDex mission ar att patagligt forbattra livet for
patienter som lider avimmunologiska sjukdomar genom
att tillhandahalla effektiva och sakra lakemedel for
sjukdomar med stora medicinska behov.
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VD har ordet

Det kanns som evigheter sedan nar man ser tillbaka, och det ar latt att bara fokusera
pa framtiden. Dock ger arsredovisningen oss en mojlighet att blicka bakat, reflektera
och hitta de lardomar som kan ge 0ss ytterligare erfarenheter och hjalpa oss i framtida
beslut. 2022 var ett ar praglat av oro i varlden som tvingade oss att mota situationer
som ingen kan ha onskat sig och satte vara varderingar pa prov. Som bolag navigerade
InDex framgangsrikt genom ett ar av forandringar. Dessutom ar vi glada 6ver att vart
CONCLUDE-program nu pagar pa bred front. Aven om uppstartstakten inte har varit
sa snabb som vi 6nskade, aterspeglas detta inte i potentialen och fordelarna med
cobitolimod som forblir oférandrade. Induktionsstudie 1 kommer att omfatta cirka

440 patienter och genomforas pa flera hundra kliniker i 30 lander.

Under forsta kvartalet 2022 presenterade vi resultaten av en
grundlig analys som visade potentialen for att kommersialisera
cobitolimod i egen regi i USA. 65% av forséljningen inom
ulcerds kolit, cirka 5 miljarder USD, harror fran USA vilket gor
det till en nyckelmarknad for detta terapeutiska omrade. Med
tanke pa tatheten och placeringen av hégforskrivande lakare
skulle en fokuserad och relativt begrénsad séljkar kunna
técka majoriteten av relevant vardpersonal. Regioner utanfor
USA dr mer fragmenterade och battre lampade for en
etablerad séljkar inom gastroenterologi. Samarbeten eller
utlicensiering ar saledes alternativ som ar battre lampade i
dessa geografier.

I april 2022 beslutade den tidigare VD:n Peter Zerhouni
att lamna sin position. Johan Giléus, CFO, tilltradde posten
som tillférordnad VD och ledde framgangsrikt InDex genom
Overgangen.

Under tredje kvartalet 2022 uppnadde vi tva mycket
viktiga milstolpar. | juli beviljade det europeiska patentverket
(EPO) ett nytt anvandningspatent for cobitolimod vilket ger
en exklusivitetsperiod fram till 2040 med upp till 5 &rs mojlig
forlangning efter marknadsgodkannande. | augusti meddelade
bolaget den positiva feedbacken fran den japanska lake-
medelsmyndigheten, Pharmaceuticals and Medical Devices
Agency (PMDA). Vanligtvis krdver PMDA separata japanska
studier innan uppstart av fas lll-program i Japan. Med tanke
pa den utmarkta och unika sakerhetsprofilen for cobitolimod
var InDex forhoppning att separata studier inte skulle
behdvas innan japanska patienter kunde inkluderades i
fas Ill-programmet CONCLUDE. PMDA bekraftade att de
accepterade Var strategi, vilket ar ytterligare ett bevis pa
cobitolimods unika séakerhetsprofil.

under fjarde kvartalet 2022 utsag styrelsen mig till ny vVD.
Jag anslot i januari 2023 och ar imponerad av expertisen,
méngfalden och motivationen i teamet.

Om vi tittar pa vad som hant sedan slutet av 2022 sa har
vi haft ett handelserikt forsta kvartal under 2023. | januari
meddelade vi en uppdatering av tidplanen for Induktions-
studie 1 i vart fas lll-program CONCLUDE. | slutet av 2023
kommer vi att kunna bekréafta hur var nya tidslinje fér den

overgripande utvecklingsplanen ser ut. En férsening av var
forsta milstolpe, dosvalet, gor att denna nu foérvantas under
fjarde kvartalet 2023. Flera orsaker har bidragit till denna
forsening, till exempel langvariga effekter av covid-pandemin,
den ryska invasionen av Ukraina och en dkad konkurrens-
situation for att genomfdra kliniska studier inom UC. Det ar
viktigt att notera att det senare inte &r relaterat till konkurrens
fran andra produkter som testas. Det &r snarare det faktum
att var Induktionsstudie 1 &r en placebokontrollerad studie
(vilket kravs av de regulatoriska myndigheterna). Detta
innebar att patienter randomiseras till antingen placebo eller
cobitolimod. Nar de star infor det faktum att de kan fa
placebo ar det mojligt att en patient véljer att inte delta i
studien om de for narvarande har tillgang till en godkand
avancerad behandling eller en studie utan placebo. Déri
ligger konkurrenssituationen. Potentialen for cobitolimod
som en effektiv produkt for mattlig till svar UC med en unik
och exceptionell sékerhetsprofil &r oférandrad.

I mars 2023 meddelade vi positiva resultat fran var
PK-studie dar vi utvarderade 500 mg cobitolimod. En lokalt
verkande behandling och en lag systemisk exponering ar en
av fordelarna som vi forvantar oss med cobitolimod. Darfor
var vi glada att se att det begransade systemiska upptaget
kunde bekraftas dven for den hogsta dosen nagonsin testad i
klinik. Forutom att vara en viktig sakerhetsverifiering, kravs
studieresultaten for den framtida ans6kan om marknadsgod-
kannande till de regulatoriska myndigheterna. Aven om detta
var en 6ppen studie med fa patienter, och inga slutsatser
eller extrapoleringar kan goras med avseende effekt, var det
positivt att 4 av 7 patienter uppnadde remission.

Vi ser nu fram emot ett fortsatt handelserikt 2023. Vi far
uppmuntrande signaler vad galler den handlingsplan som
sjosatts for att paskynda rekryteringen till Introduktions-
studie 1 CONCLUDE-programmet och hoppas att tgarderna
kommer att resultera i en 6kad studiehastighet.

Jenny Sundgqvist, VD
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Ulceros kolit

En kronisk sjukdom med stort behov av nya behandlingsalternativ

VAD AR ULCEROS KOLIT?

Inflammatorisk tarmsjukdom (“IBD") &r en kronisk inflam-
mation av hela eller delar av mag-tarmkanalen. Begreppet
IBD anvands vanligtvis for att beskriva tva tillstand, ulcerds
kolit och Crohns sjukdom. Ulcerds kolit &r begrénsad till
tjocktarmen och dndtarmen. Crohns sjukdom kan paverka
hela mag-tarmkanalen, men oftast den sista delen av tunn-
tarmen. Ulcerds kolit orsakar l&ngvarig inflammation som ger
sar i slemhinnan i tjocktarmen och &ndtarmen, och ar foér
manga patienter oerhort besvarlig att leva med. Ulcerds kolit
kannetecknas av slem- och blodblandade diarréer, frekventa
tarmtémningar, smaérta, feber, viktminskning och blodbrist.
Det finns inget botemedel mot ulcerds kolit och de flesta
patienter kommer behdva livslang behandling. Sjukdomen
kan, trots livsldng medicinering, férsvara alla delar av livet
och gora det omdjligt att arbeta, da svart drabbade patienter
alltid maste vara ndra en toalett. Studier visar att personer
som lider av ulcerds kolit har en signifikant Iagre livskvalitet &n
befolkningen i allmanhet.! Patienter som lider av ulcerds kolit
I6per dessutom en signifikant forhojd risk att utveckla
tjocktarmscancer.2 Vanligast &r att ulcerds kolit bryter ut
mellan 15 och 30 ars alder. Det typiska forloppet vid ulcerds
kolit &r att sjukdomen kommer i skov: aktiva sjukdoms-
perioder (skov) foljs av perioder av remission (symtomfrihet).
Nastan hélften av alla patienter uppskattas vid en given
tidpunkt ha aktiv sjukdom.3

SYMTOM VID ULCERGS KOLIT
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Blod och slem i avféringen

Diarré

Frekventa tarmtomningar

Smaérta

HUR VANLIGT AR ULCEROS KOLIT?

Idag har omkring 0,2 procent av befolkningen i industrilander
ulceros kolit, vilket motsvarar drygt 1 000 000 patienter med
ulcerds kolit i Europas fem storsta lander och mer é@n

1100 000 i USA.# Marknadsundersdkningsstudier forutspar
att forekomsten av ulcer0s kolit kommer att 6ka med 0,8
procent om aret.> Den 6kande globala utbredningen av
ulcerds kolit innebéar redan utmaningar fér samhallet pa grund av
hoga sjukdomskostnader. Den arliga ekonomiska belast-
ningen, det vill saga de totala kostnaderna fér samhallet, av
ulcerds kolit har uppskattats till mellan 12,5 miljarder EUR
och 29,1 miljarder EUR i Europa, och mellan 8,1 miljarder USD
och 14,9 miljarder USD i USA.6 Darutdver har en systematisk
litteraturdversikt fran 2019 uppskattat de indirekta kostna-
derna till fljd av ulcerds kolit per patient och ar till mellan
1392 EUR och 2 470 EUR, inklusive franvaro fran arbete,
fortida pensionering och produktivitetsbortfall.”

HUR VARIERAR SVARIGHETSGRADEN AV ULCEROS KOLIT?
Ulcer®s kolit varierar i svarighetsgrad baserat pa intensiteten i
symtomen, och kategoriseras som mild, mattlig eller svar
sjukdom.® Inflammationen kan &ven vara olika utbredd, och
delas vanligtvis in i proktit (endast &ndtarmen), vanstersidig
kolit (frdn andtarmen upp till vanster flexur, dvs. den forsta
kroken av tjocktarmen péa vanster sida om buken) och total
kolit, sa kallad pankolit (hela &nd- och tjocktarmen). Inflamma-
tionens intensitet och utbredning beddoms genom att lakaren
tittar inuti &nd- och tjocktarmen med hjalp av ett endoskop
(endoskopi).

Viktminskning
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INFLAMMATIONENS UTBREDNING VID ULCEROS KOLIT
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Proktit Vénstersidig kolit

HUR BEHANDLAS ULCERQOS KOLIT IDAG?

Malsattningen med behandling av ulcerds kolit ar att
inducera remission genom induktionsbehandling, foljt av
underhallsbehandling fér att minska risken for framtida skov.
Standardbehandlingen for ulcerds kolit beror pé sjukdomens
utbredning och pa hur svara symtomen &r. De befintliga
forsta och andra linjens behandlingsalternativ utgors av
aminosalicylater respektive kortikosteroider. Kortikosteroider
anvands vanligtvis for behandling av skov och rekommende-
ras inte fér underhdllsbehandling pa grund av de risker som
ar forenade med langvarigt bruk. Hos den betydande andel
av patienter som inte svarar pa dessa forsta och andra
linjens behandlingar utgor tilldggsbehandling med immunmo-
dulerande lakemedel nasta alternativ for att inducera
remission. Dessa tredje linjens alternativ innefattar konven-
tionella immunmodulerande lakemedel som t.ex. azatioprin
och 6-merkaptopurin, avancerade ldkemedel sdsom

NUVARANDE BEHANDLINGSPARADIGM FOR ULCEROS KOLIT
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biologiska lakemedel som t.ex. TNF-alfa-hdammare, integrin-
hammare och IL12/IL23-hammare, JAK-hammare eller
S1PR-modulerare. Dessa avancerade behandlingsalternativ
har dock ofta begransad och fordrojd effekt, och ar férenade
med 6kad risk for allvarliga biverkningar. En betydande andel
patienter med mattlig till svar ulcerds kolit svarar inte pa
medicinering, eller kommer efter hand att utveckla tolerans
mot behandlingarna. Dessa patienter maste ofta laggas in pa
sjukhus under langre perioder.

Kolektomi, det vill sdga kirurgiskt avliagsnande av
tjocktarmen, ar det sista alternativet for patienter med svar
ulcerds kolit som inte svarar pd medicinsk behandling. Det
uppskattas att cirka 10 procent av patienterna sa smaningom
kommer behdva kirurgi.? Vid kolektomi ansluts tunntarmen
kirurgiskt till en 6ppning i magens vagg (stomi) genom vilken
avforingen samlas upp i stomipasar. Lékaren kan ocksa
anvanda en del av tunntarmen for att kirurgiskt skapa en
intern reservoar som ansluts till analoppningen. Kolektomi
medfor risker sdsom infektioner, buksmartor, infertilitet och
till och med dddsfall. Patienter erfar dven en lagre livskvalitet
efter operation, vilket ar forenat med psykisk och fysisk
samsjuklighet, hog arbetsloshet och hog sjukfranvaro.

1 Knowles et al. Quality of Life in Inflammatory Bowel Disease: A Systematic
Review and Meta-analyses-Part I. Inflamm Bowel Dis. 2018 Mar 19;24(4):742-
751

2 Kobayashi et al, Nat Rev Dis Primers. 2020 Sep 10;6(1):74.

3 The facts about Inflammatory Bowel Diseases, The Crohn’s & Colitis
Foundation of America (CCFA).

4 "Market research Alira Health 2021” och “Market Research 2021 Effimed
Research LLC".

5 Ulcerative Colitis Disease Coverage, Datamonitor Healthcare 2016

6 CohenRD et al. (2010), Systematic review: the costs of ulcerative colitis in
Western countries, Aliment Pharmacol Ther. 31(7):693-707.

7 Constantin, J., Atanasov, P., Wirth, D., & Borsi, A. (2019), Indirect costs
associated with ulcerative colitis: a systematic literature review of
real-world data. BMC gastroenterology, 19(1), 179.

8 Kobayashi et al, Nat Rev Dis Primers. 2020 Sep 10;6(1):74.

9 Fumery et al. Clinical Gastroenterology and Hepatology 2018;16:343-356.
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Cobitolimod

InDex ledande lakemedelskandidat

Cobitolimod &r ett potentiellt nytt Idkemedel for patienter
med mattlig till svar vanstersidig ulcerds kolit. Manga av de
nuvarande behandlingsalternativen &r forenade med allvarliga
biverkningar.! En betydande andel av patienterna med maéttlig
till svar ulcerds kolit svarar dessutom inte pa tillgangliga be-
handlingar eller utvecklar s& smaningom tolerans mot behand-
lingen och slutar svara. For denna patientgrupp finns ett stort
medicinskt behov. Cobitolimod ar tankt att positioneras som
ett effektivt och sékert alternativ till de lakemedel som
anvands idag for mattlig till svar véanstersidig ulcerds kolit.

HUR FUNGERAR COBITOLIMOD?

Tarmens slemhinna fungerar som en barridr mot omvariden
och utgor en viktig del av kroppens immunférsvar. Den ar rik pa
immunceller som skyddar kroppen fran sjukdomsorganismer
och skadliga &mnen i mag-tarmkanalen. En frisk tarmslemhin-
na svarar pa potentiella hot med ett balanserat immunsvar. En
obalans i immunfdrsvaret i tarmslemhinnan kan dock orsaka
en ond cirkel dér immunsvaret forstarks och leder till kronisk
inflammation. Vid ulcerds kolit ses en 6kad produktion av
cytokinen interleukin (IL)-23, som stimulerar produktion av
proinflammatoriska cytokiner som IL-1, TNF-alfa och IL-6,
samt IL-17, dar IL-17 stimulerar ytterligare produktion av
inflammatoriska mediatorer. Forskning har dven visat pa en
Okad andel inflammatoriska T-hjélpar 17 celler (Th17-celler)
och Th2-celler, men en hdmmad bildning av regulatoriska
T-celler (Treg-celler), vilket skapar en immunologisk obalans i
tarmslemhinnan. Cobitolimod har en ny och unik typ av
verkningsmekanism. Det ar en sa kallad Toll-like receptor 9

VERKNINGSMEKANISM

Ulceros kolit

IL-17, IL-6, IL-10,
TNF-a, Treg
Th17, Th2
Th1
Th2 Treg

Obalans

Aktiv sjukdom

(TLR9) agonist. TRL9 &r en receptor som uttrycks av vissa
immunceller och ar immunforsvarets receptor for att kdnna
igen DNA frén bakterier och virus. Cobitolimod &r en syntetiskt
framstalld oligonukleotid som genom att likna mikrobiellt DNA
binder till TLR9 och kan darigenom modifiera immunsvaret.
Cobitolimod har bade i experimentella modeller av ulcerds
kolit samt hos patienter med ulcerds kolit visat sig kunna
stimulera immunceller att producera gynnsamma antiinflam-
matoriska cytokiner sdsom IL-10 och 0ka antalet Treg-celler.
Samtidigt minskar cobitolimod produktionen av inflammato-
riska cytokiner sdsom IL-17 (se bild nedan). Genom att 6ka
antalet Treg-celler och minska antalet inflammatoriska
Th17-celler bidrar cobitolimod till att aterstélla balansen i
immunsystemet. P4 detta satt kan cobitolimod ge en lokal
antiinflammatorisk effekt, vilket kan leda till lakning av
tarmslemhinnan i tjocktarmen och lindring av de kliniska
symtomen vid ulcerds kolit. En omfattande vetenskaplig
artikel med dessa mekanistiska data har publicerats i den
medicinska tidskriften Journal of Crohn’s and Colitis (JCC).2

1 Agrawal et al. JAK Inhibitors Safety in Ulcerative Colitis: Practical
Implications. Journal of Crohn’s and Colitis, 2020, S755-5760 och Holmer et
al. Overall and comparative safety of biologic and immunosuppressive
therapy in inflammatory bowel diseases, Expert Rev Clin Immunol. 2019
Sep;15(9):969-979.

2 schmitt H. et al. The TLR9 agonist cobitolimod induces IL10 producing wound
healing macrophages and regulatory T cells in ulcerative colitis. Journal of
Crohn’s and Colitis, 2019 Oct 20:508-524.

Cobitolimod
IL-17, IL-10,
Th17 Treg
Th2 Th17 Treg Th1
Balans

Remission

Vid ulcerds kolit uppstar en obalans i immunfdrsvaret som leder till en kronisk inflammation i tiocktarmen. Cobitolimod kan bidra till
att hdva denna obalans genom att minska andelen inflammatoriska Th17-celler och 6ka andelen regulatoriska T-celler, vilket gor att inflammatio-

nen i tjocktarmen minskar.
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COBITOLIMOD HAR VISAT EN KONKURRENSKRAFTIG EFFEKT
OCH EN UTMARKT SAKERHETSPROFIL

InDex har i tidigare kliniska studier visat att cobitolimod, med
en utmarkt sakerhetsprofil, ger statistiskt signifikant forbattring
av de effektméatt som &r mest relevanta vid ulcer6s kolit. Dessa
effektmatt inkluderar de viktigaste kliniska symtomen sasom
blod i avforingen, antal tarmtdémningar samt lakning av
tarmslemhinnan. Totalt har 5 placebo-kontrollerade kliniska
studier, ett compassionate use program samt en farmako-
kinetikstudie med cobitolimod genomforts i vilka totalt 424
patienter med IBD har behandlats med cobitolimod.

Den senast genomforda kliniska studien CONDUCT, var en
randomiserad, dubbelblind, placebokontrollerad, explorativ
fas lib-studie dar olika doseringar av cobitolimod utvarderades
hos patienter med mattlig till svar vanstersidig aktiv ulcerés
kolit som inte svarat p& konventionell behandling. Studiens
malsattning var att identifiera den mest effektiva doseringen
av cobitolimod att ta vidare i utvecklingen. Studien omfattade
213 patienter uppdelade pa fyra behandlingsarmar som fick
olika dosering av cobitolimod samt en arm som fick placebo.
Studien genomférdes pa 91 kliniker i 12 olika europeiska
l&nder fran juni 2017 till augusti 2019. Det priméra effekt-
mattet i studien var induktion av klinisk remission vid vecka
6. Studien motte det primara effektmattet och visade tydligt
att det var den hogsta dosen av cobitolimod, 250 mg x 2,

som var den mest effektiva. Klinisk remission vid vecka 6
uppnaddes hos 21,4 procent av patienterna som behandlats
med tva doser av 250 mg cobitolimod vilket var statistiskt
signifikant battre (p-varde = 0,0247) &n patienterna som
behandlats med placebo dar endast 6,8 procent av patienterna
uppnadde klinisk remission, dvs. en skillnad (delta) om 14,6
procent. Ingen statistiskt signifikant skillnad noterades mellan
ovriga doser cobitolimod och placebo. Resultaten i sekundara
effektmatt bekraftar ocksa effekten av den hdgsta dosen.
CONDUCT-studien uppfyllde alltsa studiemalen i savéal det
priméara som ett antal kliniskt relevanta sekundéara effektmatt.
Cobitolimod tolererades val i alla dosgrupper och i enlighet
med tidigare kliniska studier noterades inga skillnader i
sakerhetsprofilen jamfort med placebo. CONDUCT-resultaten
har publicerats i den ansedda medicinska tidskriften The
Lancet Gastroenterology & Hepatology, som ocksa inkluderade
en positiv oberoende expertkommentar.3

3 Atreya et al, Cobitolimod for moderate-to-severe, left-sided ulcerative colitis
(CONDUCT): a phase 2b randomised, double-blind, placebo-controlled,
dose-ranging induction trial, Lancet Gastroenterol Hepatol, 2020
Dec;5(12):1063-1075.
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Vilka ar de viktigaste fordelarna med

cobitolimod?

1. KONKURRENSKRAFTIG EFFEKT

Cobitolimod har uppvisat en statistiskt sakerstalld, kliniskt
relevant och konkurrenskraftig effekt i fas llb-studien
CONDUCT. Den observerade effektstorleken ar i linje med
vad marknadsforda produkter samt andra substanser i

fas lll-utveckling har rapporterat i sina kliniska studier.

2. UTMARKT SAKERHETSPROFIL

Cobitolimod har hittills uppvisat en utmérkt sakerhetsprofil, utan
nagra skillnader i biverkningar jamfort med placebo i fas lib
eller i tidigare kliniska studier i vilka totalt 424 IBD-patienter
har behandlats med cobitolimod. Detta &r en viktig fordel
eftersom befintliga avancerade lakemedel ar forenade med
Okade risker for allvarliga biverkningar som infektioner,
cancer, hudsjukdomar, perforering i mage och tarm samt
proppar i lungorna och till och med dod. | InDex genomfdrda
marknadsundersdkningar d&r sammanlagt 6ver 200 lakare
och patienter deltagit, var sdkerhetsprofilen en av de mest
attraktiva egenskaperna hos cobitolimod tillsammans med
en kliniskt relevant effekt.

3. NY OCH UNIK VERKNINGSMEKANISM

Det nya och unika angreppssattet bakom cobitolimod bygger
pa att modifiera kroppens eget immunfdrsvar via TLR9, for att
justera den immunologiska obalansen som orsakats av
sjukdomen. Det finns inget annat behandlingsalternativ pa
marknaden eller under pagaende klinisk utveckling fér
ulcerds kolit som riktar specifikt sig mot TLR9. FOrdelarna
med en ny och unik verkningsmekanism innefattar franvaro
av konkurrens avseende den specifika verkningsmekanismen
samt mojligheten att adressera patienter vars behandling
med andra verkningsmekanismer har misslyckats.

4. LOKAL ADMINISTRERING OCH LAG DOSERINGSFREKVENS
Cobitolimod administreras rektalt som en 50 ml I6sning med
en klysma. Efter administreringen ombeds patienten att ligga
kvar pa sidan i minst 30 minuter for att sékerstalla att
I6sningen tacker hela vanstra delen av tjocktarmen, dvs. upp
till vanster flexur. Denna administreringsform later cobitoli-
mod komma i direktkontakt med malcellerna i den inflamme-
rade slemhinnan, vilket mojliggor en snabb verkan utan
systemisk exponering och biverkningar utanfor tarmen.
Patienter som tillfragats ansag att cobitolimods lokala effekt
utgor en betydande fordel. Cobitolimod ar utformat for att
tas av patienten sjalv i hemmet. FOr att fa patienten i
remission ges cobitolimod som tva doser 6ver en treveckors-
period och &r tankt att ges var tredje vecka som underhall-
ningsbehandling, i syfte att minska risken for framtida skov.
Rektal administrering ar inte ovanligt vid behandling av
ulcerds kolit generellt, men doseringen av cobitolimod (var
tredje vecka) ar mindre frekvent jamfort med andra klysmor
som anvands vid ulcerds kolit, sdésom klysmor med kortikos-
teroider och aminosalicylater som vanligtvis tas dagligen
eller flera ganger per vecka.

5. BEHANDLING | KOMBINATION MED ANDRA LAKEMEDEL
D& andra avancerade lakemedel for mattlig till svar ulcerds
kolit administreras systemiskt och &r forenade med allvarliga
biverkningar, finns det en risk for negativa reaktioner om

KONKURRENSKRAFTIG EFFEKT

UTMARKT SAKERHETSPROFIL

NY OCH UNIK
VERKNINGSMEKANISM

LOKAL ADMINISTRERING OCH
LAG DOSERINGSFREKVENS

C

MOJLIG KOMBINATION
MED ANDRA LAKEMEDEL

Illustrationer: Freepik

dessa kombineras. Cobitolimods unika och lokala verknings-
mekanism, samt dess utmarkta sakerhetsprofil, gor att
cobitolimod potentiellt skulle kunna anvandas i kombination
med andra avancerade lakemedel for att erbjuda behandling
till en &nnu bredare grupp av patienter med ulcerds kolit.
Detta ses som en betydande fordel enligt lakare som
tillfragats i marknadsundersokningar.



InDex Pharmaceuticals Holding AB (publ) | Arsredovisning 2022

Paul Alhadeff, Head of CMC

Intervju om betydelsen av CMC vid lakemedelsutveckling

Paul Alhadeff arbetar som Head of CMC pa InDex sedan 2012.
Paul har 6ver 33 ars erfarenhet av lakemedelsutveckling fran
sina tidigare anstallningar pa stora lakemedelsforetag saval som
sma bioteknikforetag. Han har ocksa arbetat med kontrakts-
utveckling och tillverkning som tjansteleverantor till industrin.

Vi stéllde nagra fragor till Paul om hans arbete och varfor
CMC ér viktigt.

VAD BETYDER CMC?

CMC star for Chemistry, Manufacturing and Controls. Under
utvecklingen av en lakemedelsprodukt inkluderar CMC alla
aktiviteter inom kemi och farmaci som krévs for att ta fram
och tillhandahalla det tilltdnkta Idkemedlet fér anvandning i
de planerade prekliniska och kliniska studierna och slutligen
for lansering och anvandning i varden.

Alla lakemedel innehaller en aktiv komponent som vanligtvis
tillverkas genom kemisk syntes, rening av naturprodukter,
rekombinant tillverkning eller cellkulturfermentering. Uppgiften
att tillverka och definiera den aktiva komponenten ar en
viktig del av CMC-aktiviteterna. Efter detta maste den aktiva
komponenten inkluderas i en matris som tilldter administre-
ring till patienten, och ger basta mojliga effekt for den
avsedda behandlingen. Darfor ar formuleringsutveckling och
tillverkning av det fardiga lakemedlet ocksa en viktig del av
CMC saval som materiallogistiken fran aktiv komponent till
lakemedelsprodukt hos slutanvandaren.

Slutligen ska alla analysmetoder for bédde den aktiva
komponenten och det formulerade Iakemedlet utvecklas och
valideras for att verifiera identiteten och kvaliteten pa
respektive komponent.

VARFOR AR CMC EN VIKTIG DEL AV LAKEMEDELSUTVECKLING?
CMC star under strikt regulatorisk kontroll. Det ar avgdrande
att vi har ratt aktiv substans och kontroll dver kvaliteten pa
varje tillverkningssats. Detsamma galler for den slutliga
formuleringen som ska administreras till patienten. Samman-
sattningen och kvaliteten méaste uppfylla forbestamda krav
och kontrolleras enligt 6verenskommelse med myndigheterna.
Om kvaliteten p4 CMC inte uppfyller kraven kan data som
genererats i varsta fall ifrdgasattas pa grund av bristande kon-
troll av studielakemedlet. Studierna genomfors dver flera ar och
vi maste sakerstalla en robust tillgang éver tid. Om det rader
brist pa studieldkemedlet kan det dventyra studiens framdrift.

SOM HEAD OF CMC, VILKA AR DINA UPPGIFTER PA INDEX?
Som manga sma foretag inom Life Science har InDex beslutat
att inte ha egna laboratorier for att utveckla och tillverka den
aktiva komponenten eller den formulerade produkten. Darfor
anvander InDex ledande CDMO:s (Contract Development and
Manufacturing Organisations) for utveckling och tillverkning
av cobitolimod och véra relaterade produkter.

Mitt huvudansvar ar leverantdrsévervakning, uppratthallade
av relationen med vara CDMO:s och planera utvecklingen och
tillverkningen pa basta satt. Parallellt med detta ser jag till att
InDex och vara CDMO:s uppfyller regulatoriska krav for

anvandning i de specifika kliniska faserna och i slutdndan for
att introducera lakemedlet pd marknaden.

For varje utvecklingsfas finns ett definierat format for
dokumentation som forvantas utarbetas och jag arbetar néra
med regulatoriska och kvalitetsavdelningar inom InDex for att
se till att alla kritiska punkter ar fardigstallda vid ratt tidpunkt.

HUR SER CMC-ARBETET KRING COBITOLIMOD UT?
Da cobitolimod befinner sig i senare delen av utvecklingen,
klinisk fas Ill, finns det redan en stor mangd information till-
ganglig. Nu fokuserar vi pa leverans av material till den pagaende
kliniska studien och forberedelser for nasta steg, vilket &r intro-
duktion pa marknaden. Volymerna av den aktiva substansen och
den formulerade produkten kommer att vara mycket storre nar
lakemedlet satts pa marknaden och vi maste skala upp och
validera robustheten for tillverkningsprocesserna for aktiv
substans och fardig produkt. Det ar aven viktigt att leverans-
kedjan sakras redan nu for att kunna mota kommersiella krav.
Dessutom sammanstaller vi all information som kravs for
att garantera kvaliteten dver tid t.ex. stabilitet vid olika
forhallanden, beteende under transport och optimering av
forpackningsmaterial for transport och anvandning.

VAD AR DET BASTA MED ATT ARBETA PA INDEX?

Att arbeta med ett sent utvecklingsprojekt i ett relativt litet
foretag gor att alla far ta ett stort ansvar och det &r mycket
utvecklande och stimulerande i InDex positiva och resultat-
orienterade arbetsklimat.
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Fas lll-programmet CONCLUDE

COBITOLIMOD | FAS lil

Givet den enastadende kombinationen av effekt och sakerhet
som cobitolimod har visat i tidigare kliniska studier, utvarderas
nu cobitolimod i det pagéende fas Ill-programmet CONCLUDE
som en ny och unik behandling foér patienter med mattlig till
svar vanstersidig ulcerds kolit. Fas IIl &r den sista fasen i den
kliniska utvecklingen fore ansékan om marknadsgodkannande
hos de regulatoriska myndigheterna. Efter regulatoriskt
godk&nnande gors ansdkan hos betalare om prissattning av
lakemedlet efter vilket lansering kan ske.

FAS Il DESIGN
Baserat pa regulatoriska riktlinjer fran FDA och EMA genomfor
InDex ett sekventiellt fas lll-program med tva induktionsstudier
och en underhallsstudie med patienter som har svarat pa
cobitolimod som induktionsbehandling. Fas lll-programmet ska
ligga till grund for ans6kan om marknadsgodkannande genom
att bekrafta den dvergripande effekten och sédkerheten hos
cobitolimod i en tillrackligt stor grupp av patienter med
mattlig till svar vanstersidig ulcerds kolit som inte svarar pa,
eller inte tolererar, konventionell behandling, eller avancerade
lakemedel som biologiska lakemedel eller JAK-hdmmare.
Induktionsstudie 11 CONCLUDE-programmet &r en randomi-
serad, dubbelblind, placebokontrollerad fas lll-studie som kommer
att omfatta 440 patienter och genomféras pa ett par hundra
kliniker i 6ver 30 lander i Europa, Amerika och Asien-Stillahavs-
regionen. Studien har utformats i samrdd med bade den
amerikanska och europeiska lakemedelsmyndigheten, FDA
respektive EMA. Det priméara effektmattet kommer att vara
klinisk remission vid vecka 6, vilket &r samma primara effektmatt
som anvandes i den framgangsrika fas llb-studien CONDUCT.
Utover dosstyrkan 250 mg x 2, som var den hogsta dosen
och den som visade bast effekt i fas lIb-studien CONDUCT,
kommer fas lll-studien aven att utvardera en hogre dos om

FAS IIl DESIGN
Induktionsstudie 1 - adaptiv design (pagar)

Blindat dosval

for att valja
basta dos

500 mg x 2, i en adaptiv studiedesign. Denna hogre dos har
potential att ge annu battre effekt &n vad som observerades i
CONDUCT-studien.

Nér 30% av deltagarna i studien har randomiserats och
har data for det priméara effektmattet, kommer en blindad
analys genomforas for att valja den basta dosen av 250 mg
och 500 mg cobitolimod, varvid den andra dosen kommer att
utga. Analysen kommer att utféras av en sa kallad DMC (Data
Monitoring Committe) bestaende av experter inom faltet,
som har i uppdrag att, utifran faststallda urvalskriterier,
rekommendera ett dosval. For att bibehalla integriteten i fas
lI-studien kommer analysen att vara helt blindad for InDex,
som enkom kommer erhalla information om vilken dos som
DMC rekommenderar utav 250 mg och 500 mg cobitolimod.
Efter det blindade dosvalet kommer nya patienter som
inkluderas i studien att behandlas med den utvalda dosen av
cobitolimod eller placebo. Utfallet av dosvalet forvantas
fjarde kvartalet 2023.

Patienter som svarar pa cobitolimod i induktionsstudien
kommer att fa fortsatta i en underhallsstudie, dar varje
patient kommer att behandlas med antingen cobitolimod
eller placebo var tredje vecka under ytterligare 46 veckor.

InDex har ingatt ett serviceavtal med det ledande globala
kontraktsforskningsforetaget (CRO) Parexel Biotech for
Induktionssstudie 1 samt dess del av underhéllsstudien i
fas Ill-programmet. Parexel Biotech har stor erfarenhet av att
driva fas lll-studier inom inflammatorisk tarmsjukdom, och
var det CRO som InDex framgangsrikt samarbetade med i
fas llb-studien CONDUCT.

Deltagarna i studien kommer f& dubbelblind behandling
med cobitolimod eller placebo. Detta innebér att varken
deltagaren, behandlande lékare eller studiepersonalen,
personalen pa vart CRO eller InDex vet vilken behandling som
administreras. Alla studielakemedel kommer vara identiska vad

e Mattlig till svar aktiv
vanstersidig ulcerds kolit

e Svarar ej pa konventionell
behandling eller biologiska
lakemedel/JAK-hammare

e Dosering vid vecka 0 och 3

o Primart effektmatt klinisk
remission vid vecka 6

Placebo

Induktionsstudie 2*
Vecka 6

Cobitolimod

Patienter med
aktiv sjukdom

Placebo

Underhallsstudie (pagar)

Vecka 52

\4

Placebo

* Induktionsstudie 2 planeras att initieras vid ett positivt resultat i Induktionsstudie 1.
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galler utseende, paketering och etikettering. Studien kommer
hallas blindad tills all data har bekréaftats och en sa kallad
“clean file” har uppréattats. Endast da kommer resultaten
sammanstallas per behandlingsgrupp.

Professor Raja Atreya vid universitetet i Erlangen-Nlrnberg
i Tyskland &r huvudprdvare for studien, och professor Walter
Reinisch vid medicinska universitet i Wien ar medicinsk
radgivare i studien.

EN PATIENTS RESA | CONCLUDE

INFORMERAT SAMTYCKE
Patienten far detaljerad
information om studien
och skriver pa ett samtycke
att delta.

SCREENING

Patientens behorighetskriterier
att delta i studien sakerstalls.
Lakarundersékning, provtagningar
och koloskopi genomférs.
Information om sjukdomshistorik,
medicinering etc. samlas in.

RANDOMISERING

Patienten blir slumpmassigt
tilldelad en behandling som kan
vara cobitolimod eller placebo.
Varken patienten, ldkaren eller
InDex vet vilken behandling

vad galler antal avforingstillfallen och blod i

Vid ett positivt resultat i Induktionsstudie 1 planerar InDex
att initiera Induktionsstudie 2 med den valda dosen. Den
sekventiella designen mdojliggdr utvardering av utfallet i den
forsta induktionsstudien innan nésta studie pabdrjas, vilket
minskar utvecklingsrisken i programmet. Resultaten i den
forsta induktionsstudien kommer utgora en signifikant
milstolpe vardemassigt och det aterstdende programmet kan
optimeras i enlighet med dem.

VECKA 52: PRIMART EFFEKTMATT
UNDERHALLSSTUDIEN

52 veckor efter forsta behandlingen
samlas data for det primara effektmattet
i underhallsstudien in. Patienten
genomgar lakarundersokning,
provtagning och koloskopi.

BESOK PA KLINIKEN

Under underhallsstudien kommer
patienterna att gora ett antal besok
pa kliniken for lakarundersékning
och provtagning.

ELEKTRONISK DAGBOK
Under underhallsstudien ska patienterna
fortsatta att rapportera sina symtom

avforingen i den elektroniska dagboken.

som patienten far.

BESOK VECKA 3
Vecka 3 gor patienten ett besok
pa kliniken for lakarundersdkning,
provtagningar och for att fa
ytterligare behandling med
cobitolimod eller placebo.

ELEKTRONISK DAGBOK
Patienten ska dagligen via

en app rapportera sina
symtom vad galler antal
avforingstillfallen och blod

i avforingen. Informationen
lagras i en elektronisk dagbok.

PATIENTEN HAR EJ SVARAT PA BEHANDLING
De patienter som vid vecka 6 inte har
svarat pa behandling kommer att avsluta
studien efter att de har genomfort
besoket pa kliniken vecka 6.

VECKA 6: PRIMART EFFEKTMATT INDUKTION
Vecka 6 samlas data for det primara effektmattet
i induktionsstudien in. Patienten genomgar lakar-
undersokning, provtagning och koloskopi.

0006

PATIENTEN HAR SVARAT

PA BEHANDLING

Patienter som svarat pa
behandling vid vecka 6

kommer bli erbjudna att

fortsatta i en underhallsstudie.
De kommer slumpmassigt tilldelas
antingen cobitolimod eller
placebo var tredje vecka

som underhallsbehandling.
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Charlotte Hedin, gastroenterolog och
provare i fas lll-programmet CONCLUDE

Charlotte Hedin &r gastroenterolog vid Karolinska sjukhuset i
Solna, och dven forskargruppsledare vid Institutionen for
Medicin Solna vid Karolinska Institutet. Hennes forskning
handlar bland annat om att underska de molekyl&ra och
naringsmassiga vagarna som underbygger slemhinnelakning i
tarmen vid inflammatorisk tarmsjukdom. Charlotte ar en av
prévarna i den pagaende Induktionsstudie 1 i fas-Ill programmet
CONCLUDE med cobitolimod och vi passade pa att stélla nagra
fragor till Charlotte om hennes arbete och det medicinska
behovet inom ulcerds kolit idag.

HUR SKULLE DU BESKRIVA ATT LIVSKVALITETEN FOR
PATIENTER MED MATTLIG TILL SVAR ULCEROS KOLIT
PAVERKAS?

Det varierar mycket beroende pa om patienten &r i ett skov
eller inte, da ulcerds kolit ar en sjukdom som kommer och
gar i skov. Under de bra perioderna &r livskvaliteten i stort
sett som vanligt. Nar patienterna gar in i ett skov dndras
dock allt. De far diarré med blod, frekventa toabesdk och de
kan fa brattom att ga pa toaletten. De kan fa problem med
att de inte hinner i tid till toaletten, avféringsinkontinens,
vilket paverkar allt i livet som arbete, hushallsarbete, sociala
aktiviteter etc. Vissa patienter blir d&ven paverkade av sin
sjukdom nattetid, vilket ger dalig sémn, 1ag energi och
trétthet. Ulcerds kolit drabbar ofta individer i ung alder med
mycket ansvar i livet vad géller t.ex. jobb och skola, och dar
dessa symptom kan fa stora konsekvenser pa livskvaliteten.

VILKA AR DE STORSTA MEDICINSKA BEHOVEN INOM
ULCEROS KOLIT IDAG?

Det finns en hel del Idkemedel tillgangliga for ulcerds kolit.
Det ar valdigt gladjande nar man lyckas fa en patient i remission,
och ser att patienten har ett bra liv. Det ar dock inte alla
patienter som svarar pa tillgangliga lakemedel, och vi kan inte
forutse vilka patienter som kommer att svara och vilka som
inte kommer att svara, utan vi maste gissa. En patient kan
svara bra pa ett lakemedel. Sedan kan man traffa en annan
patient som ser liknande ut i sin sjukdom, men for denna
patient fungerar inte lakemedlet alls. Det betyder att for vissa
patienter kan det ta tid innan man hittar ett lakemedel som
fungerar, vilket ar frustrerande bade for patienter och
lakarna. Det finns ett stort behov av nya lakemedel for
patienter som inte svara pa befintliga alternativ. Det finns
aven ett stort behov att kunna forutse vilka patienter som
svarar pa vilka lakemedel, s& kallad personalized medicine.

HUR MANGA PATIENTER MED ULCEROS KOLIT BEHANDLAR
DU UNGEFAR PER AR PA KLINIKEN?

Vvar klinik pa Karolinska behandlar ca 4 000 patienter per ar,
dér ungefar halften har Crohns sjukdom och hélften har ulceros
kolit. Var patientpopulation bestar av de sjukaste patienterna,
da vi ar en hogspecialiserad klinik. Patienterna vi traffar har
ofta provat méanga olika lakemedel innan de kommer till oss.

VAD AR DIN ERFARENHET AV ATT DELTA | KLINISKA STUDIER?
Pa Karolinska har vi en valdigt aktiv forskningsportfélj som
inkluderar manga lakemedelsprdvningar, vilket vi tycker ar
viktigt. En stor andel av vara patienter har provat manga lake-

medel som inte fungerar, sa att kunna erbjuda nya lakemedel
innan de finns pad marknaden ar betydelsefullt. Jag tycker
sjalv det ar valdigt roligt att vara med i kliniska studier och
att arbeta med en lakemedelsprovning pé ett strukturerat
satt. Att vara med i kliniska studier ger aven mojlighet att
skapa natverk med andra forskare som jobbar med samma
studie, bade inom och utanfdr Sverige. Jag upplever att vi far
ett bra stdd fran lakemedelsbolagen som driver studierna
t.ex. nér vi behover diskutera svéra fall i studien.

VAD AR DIN ERFARENHET AV PATIENTERS INSTALLNING TILL
ATT DELTA | KLINISKA STUDIER?

Det finns patienter som ar valdigt intresserade av kliniska
studier da de inte har svarar pa befintliga lakemedel. Detta ar
en motiveringsfaktor for deltagandet i studier. En klinisk studie
ar dock inte for alla. Det tar en hel del tid och kraft av patienten,
da det ibland innebar en 6kad mangd besok och undersok-
ningar och tatare kontroll via provtagning. Om patienten bor
langt bort fran kliniken eller har mycket pa jobbet kan det vara
svart. Vissa patienter uppskattar dock den 6kade kontakten
med sjukvarden och 6kad kontakt med vara forskningssjuk-
skoterskor. Vi har 3 forskningssjukskoterskor som ar valdigt
erfarna och tar otroligt bra hand om vara patienter, och manga
av véra patienter uppskattar den kontakten valdigt mycket.

VAD VAR DET SOM GJORDE ATT DU BESTAMDE DIG FOR ATT
DELTA SOM PROVARE | CONCLUDE-PROGRAMMET?

Vi far manga forfragningar for deltagande i studier, och vi
Overvager ett antal kriterier innan vi bestammer 0ss. Har vi
ratt patienter pa kliniken for att kunna rekrytera patienter till
studier. Vi far inte heller ta pa oss fér manga konkurrerande
studier. Vi tycker dven det ar en fordel att jobba med Iake-
medel som snart kommer ut p& marknaden. Om patienterna
svarar bra pa lakemedlet i studien kan de da fa tillgang till
lakemedlet pa marknaden inom en inte alltfér lang tidsperiod.

KAN DU KORT BESKRIVA DIN FORSKNING INOM IBD OCH
VAD DU HOPPAS ATT DEN SKA LEDA TILL?

Har i Karolinskas IBD-forskargrupp har vi en bred forsknings-
portfdlj. Vi har samarbete med Karolinska Institutet som har
labb dér de analyserar prover fran IBD patienter inriktade pa
tarmens lakningsprocess, for att undersoka vilka nyckelfaktorer
som &r viktiga for att fa tarmen att laka. Vi tittar &ven pé hur
immuncellerna paverkas av olika lakemedel. Vi pa Mag- och
tarmsjukdomar vid Karolinska Universitetssjukhuset deltar i
manga nationella forskningsprojekt, dar vi bland annat under-
soker biomarkorer for att kunna forutspa vilka patienter som
svarar pa vilka lakemedel. Detta sker inom en organisation
som heter SOIBD - The Swedish Organisation for the study of
Inflammatory Bowel Diseases.

Vi bedriver ocksa forskningsprojekt inom patienters
livskvalitet, for att ta reda pa mer kring vilka faktorer som
paverkar patienters livskvalitet mest. Patienter med IBD har
en Okad risk for tarmcancer, och vi har dven forsknings-
projekt med syftet att forebygga och battre kunna upptéacka
IBD-associerad cancer.
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Margareth Jorvid,

Head of Regulatory Affairs

Intervju om de framgangsrika interaktionerna med PMDA

Under forsta halvaret 2022 genomférde InDex ett radgivande
mote med japanska ldakemedelsmyndigheten, Pharmaceuticals
and Medical Devices Agency (PMDA), vad galler den kliniska
utvecklingsplanen for cobitolimod i Japan. Vi fragade
Margareth Jorvid, som ar Head of Regulatory Affairs pa
InDex, om interaktionen med PMDA och varfor den ar viktig.

VAD AR PMDA OCH VARFOR AR DET VIKTIGT FOR INDEX ATT
FA FEEDBACK FRAN PMDA?

PMDA &r den granskande och godkdnnande myndigheten for
lakemedel och medicintekniska produkter i Japan. P4 liknande
satt som med EMA i Europa och FDA i USA &r det mojligt att
fa en dialog med PMDA och diskutera viktiga fragor for
utvecklingen av ett lakemedel.

Japan &r en stor marknad for lakemedel och ulcerds kolit
ar aven i detta land en allvarlig sjukdom som berdr och
forsvarar vardagen fér manga patienter. Den japanska
lakemedelsmyndigheten PMDA har traditionellt krav pa att
innan japanska patienter kan inkluderas i ett fas Ill program,
som &r de sista kliniska studierna som kravs innan ett
lakemedel kan godkénnas av myndigheterna, maste studier
pa japanska patienter utforas for att sdkerstélla att farmako-
kinetiken (hur ett Iakemedel tas upp och bryts ner i kroppen)
inte &r annorlunda for japaner. Da cobitolimod verkar lokalt i
tarmen och upptaget i kroppen ar mycket lagt, vilket troligen
bidrar till dess goda sakerhetsprofil, ansag InDex att det var
viktigt att diskutera var syn pa den kliniska utvecklingsplanen
for cobitolimod i Japan med PMDA.

HUR GICK FORBEREDELSEARBETET INFOR MOTET MED
PMDA TILL?

En dialog med PMDA &r en relativt |&ng process (8-9 manader)
och kraver noggranna forberedelser. Det ar ocksd viktigt att
arbeta tillsammans med en lokal regulatoriskt kunnig
organisation i Japan, dd manga dokument behover 6versattas
till japanska och kontakterna med PMDA underlattas. Moten
med PMDA genomfdrs sedan starten av pandemin inte
langre fysiskt, utan digitalt med simultantolk mellan engelska
och japanska. Under sista kvartalet 2021 planerade vi och
forberedde de fragor vi ville diskutera med PMDA. | januari
2022 hade vi ett forsta pre-konsultationsmote med myndig-
heten och kunde darefter uppréatta ett sk Briefing dokument,
med fragor och information om cobitolimod, och hur den
kliniska utvecklingsplanen skulle kunna se ut for Japan. Infor
det andra pre-konsultationsmotet i april skickade vi in och
PMDA granskade vart Briefing dokument. Vi fick vardefulla
kommentarer till arbetet att slutfora dokumentationen infor
full-konsultationsmotet i juni 2022.

VILKEN RESPONS FICK INDEX FRAN PMDA PA DEN KLINISKA
UTVECKLINGSPLANEN FOR COBITOLIMOD?

PMDA har accepterat att vi skulle kunna inkludera japanska
patienter i den andra globala induktionsstudien i fas IlI-
programmet for cobitolimod utan att utféra specifika japanska
studier fore studiestart.

Fas lll-programmet for cobitolimod for behandling av
mattlig till svar ulcerds kolit bestar av tva sekventiella globala
induktionsstudier och en underhallsstudie med patienter som
har svarat pa cobitolimod som induktionsbehandling. Syftet med
det radgivande motet med PMDA var att fa deras synpunkter
pa cobitolimods utvecklingsplan for Japan, med malet att kunna
inkludera japanska patienter i den andra induktionsstudien,
som planeras att initieras vid ett positiv resultat i den forsta
induktionsstudien. Enligt responsen fran PMDA behover inga
ytterligare studier utféras innan japanska patienter kan
inkluderas i den globala fas lll-studien. Dessutom uppgav PMDA
en Overgripande acceptans for det pre-kliniska datapaketet
samt studiedesignen for fas lll-programmet. Farmakokinetiska
data for cobitolimod hos japanska patienter maste samlas in
innan InDex anstker om marknadsgodkannande men kan
genomfdras under det aterstdende fas lll-programmet.

PA VILKET SATT VAR RESPONSEN FRAN PMDA FORDELAKTIG
FOR INDEX?

Responsen fran PMDA &r viktigt da japanska patienter kan
inga i det planerade globala kliniska programmet, och darmed
kan en ansdkan om marknadsgodkannande i Japan goras
mycket tidigare an om separata kliniska studier i Japan kréavts.
Den visar ockséa att PMDA ser en potential for cobitolimod
och ett behov av nya behandlingsalternativ som kan hjalpa
fler patienter med mattlig till svar ulcerds kolit att aterga till
ett normalt liv. Dessutom &r den positiva feedbacken fran
PMDA fordelaktig i diskussioner med potentiella kandidater
for strategiska samarbeten i Japan.
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Positiv PK-studie med cobitolimod

Parallellt med det globala fas lll-programmet CONCLUDE, har
InDex nyligen slutfort en klinisk farmakokinetikstudie (PK-studie)
med cobitolimod i Sverige. En av de potentiella férdelarna
med en lokalt verkande behandling i tjocktarmen &r lag
systemisk exponering, och syftet med PK-studien var att
bekréafta att det systemiska upptaget av cobitolimod vid lokal
behandling av inflammation i tjocktarmen ar begransat, aven
for doser om 500 mg cobitolimod.

Studieresultaten inkluderade PK-data fran 7 patienter med
mattlig till svar ulcerds kolit som behandlats med doser om 500
mg cobitolimod administrerade rektalt. Plasmakoncentrationer
av cobitolimod méttes initialt efter administrering av 500 mg
cobitolimod hos alla 7 patienter under ett skov. Patienterna
behandlades sedan vid vecka 3 med en andra dos pa 500 mg
cobitolimod, varefter graden av klinisk remission utvarderades

DESIGN PK-STUDIEN

Blodprov fore,
15m, 30m, 1h, 2h,
4h, 8h, 12h och
24h efter dosering

vid vecka 6. Aven om det var en 6ppen studie med fa patienter,
var det gladjande att 4 av 7 patienter uppnadde klinisk remis-
sion vid vecka 6. En andra PK-analys genomfordes efter att
dessa patienter hade fatt en tredje dos pa 500 mg cobitolimod.
Denna analys syftade till att undersdka det systemiska upptaget
av cobitolimod &ven hos patienter i remission.

Resultaten visade ett begransat systemiskt upptag av 500
mg cobitolimod bade for patienter i skov och i remission, dar
majoriteten av patienterna inte hade nagra detekterbara nivaer
av cobitolimod i plasma efter 8 timmar. Detta var forsta gangen
som patienter behandlats med doser om 500 mg, och i linje
med tidigare studier tolererades cobitolimod val. Inga allvarliga
biverkningar rapporterades i studien.

De positiva resultaten kommer att stodja framtida regulato-
riska ansokningar om marknadsgodkannande.

FOr patienter i remission vid
vecka 6: Blodprov fore, 15m,
30m, 1h, 2h, 4h, 8h, 12h och
24h efter dosering

Uppfdljning

Dosering med
500 mg cobitolimod

(om patienten &r i remission)
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Utmaningar med befintliga behandlingar
for mattlig till svar ulceros kolit

En betydande andel patienter med mattlig till svar ulcerds
kolit kommer inte svara pa, eller tolerera tillgangliga behand-
lingar. Dessa patienter kréver ofta medellang till l&ngvarig
sjukhusvistelse, och det finns ett bestaende stort medicinskt
behov av nya behandlingsalternativ. Vissa av utmaningarna
med befintliga behandlingar presenteras nedan.

Begransad effekt - Trots att den medicinska behandlingen
av ulcerds kolit har forandrats avsevart sedan introduktionen
av biologiska lakemedel fér 20 ar sedan, svarar en stor andel
patienter inte pa dessa lakemedel, eller kommer sa smaning-
om utveckla tolerans och darmed sluta svara. Exempelvis har
TNF-alfa-hdmmarna endast langvarig terapeutisk effekt hos
cirka 30% av patienterna. De godk&nda JAK-hdmmarna,
tofacitinib och filgotinib (endast godkand i Europa), och den
enda godkanda S1PR-moduleraren, ozanimod, visade inte
battre effekt i sina fas lll-program &n de marknadsforda
biologiska lakemedlen.? JAK-hdmmaren upadacitinib har visat
nagot battre effekt i sina fas lll-studier, men ar férenad med
Okad risk for allvarliga biverkningar, se stycket nedan.3

Allvarliga biverkningar — Konventionella immunmodulerande
lakemedel, sdsom 6-merkaptopurin, azatioprin, metotrexat eller
ciklosporin har tidigare anvants i omfattande utstrackning, men
anvands mindre frekvent nu for tiden pa grund av deras bi-
verkansprofil och toxicitetsproblem vid langvarig behandling och
hoga doser.* TNF-alfa-hdammare paverkar patientens immun-
forsvar och patienter I6per 6kad risk att utveckla allvarliga biverk-
ningar sdsom infektioner, cancer och hudsjukdomar.® Integrin-
hammaren vedolizumab, IL12/I1L23-hdmmaren ustekinumab och
S1PR-moduleraren ozanimod &r ockséa férenade med en 6kad
risk for allvarliga biverkningar sdsom infektioner, dverkanslighet
och ledvark for vedozilumab, och infektioner, dverkanslighet
och cancer for ustekinumab samt infektioner, hjartpaverkan
och férhojda leverenzymer for ozanimod.® Aven JAK-hdmmare
ar forenad med svara biverkningar sadsom allvarliga infektioner,
cancer, problem med immunfdérsvaret och perforering i mage
och tarm, proppar i lungorna, allvarliga kardiovaskulara effekter
och till och med d6d.” FDA uppdaterade sina sakerhetsfore-
skrifter for JAK-hdmmare i september 2021, och begransade
all anvandning till patienter som inte svarar pa eller som inte
kan tolerera TNF-alfa-h&mmare.8 EMA har ocksa infort

1 Altwegg R et al. TNF Blocking Therapies and Immunomonitoring in Patients
with Inflammatory Bowel Disease. Hindawi Publishing Corporation, Mediators
of Inflammatory Bowel Disease. Hindawi Publishing Corporation, Mediators of
Inflammation, Vol. 2014, Artikel-ID 172821.

2 sandborn WJ et al, Tofacitinib as Induction and Maintenance Therapy for
Ulcerative Colitis. N Engl J Med. 2017 Aug 3;377(5):496-7. + Feagan BG et al.
Filgotinib as induction and maintenance therapy for ulcerative colitis
(SELECTION): a phase 2b/3 double-blind, randomised, placebo-controlled trial.
Lancet 2021; 397: 2372-84 + Sandborn WJ et al, 0zanimod as Induction and
Maintenance Therapy for Ulcerative Colitis. N Engl J Med 2021;385:1280-91.

3 https://news.abbvie.com/news/press-releases

Mowat C, et al (2011) Gut 60:571-607.

5 Macaluso FS, Renna S, Orlando A, Cottone M. Expert Opin Biol Ther. 2017
Feb;17(2):175-184.

6 https://www.accessdata.fda.gov/drugsatfda_docs/label/2019/
761044s003Ibl.pdf och https://www.accessdata.fda.gov/drugsatfda_docs/
label/2014/125476s000Ibl.pdf och https://www.accessdata.fda.gov/
drugsatfda_docs/label/2020/209899s000Ibl.pdf

7 Agrawal et al. JAK Inhibitors Safety in Ulcerative Colitis: Practical
Implications. Journal of Crohn’s and Colitis, 2020, S755-S760.

8 https://www.fda.gov/drugs/drug-safety-and-availability/fda-requireswarnings-
about-increased-risk-serious-heart-related-events-cancerblood-clots-and-death

9 https://www.ema.europa.eu/en/medicines/human/referrals/janus-kinase-
inhibitors-jaki

I

begransningar i anvandningen av JAK-hdmmare pa grund av
risken for allvarliga biverkningar, vilket innebar att manga
patientgrupper endast bor anvanda JAK-hdmmare om det
inte finns nagra andra behandlingsalternativ tillgangliga.’

Lakemedelsklass  Sakerhetsprofil

TNF-alfa-hammare Infektioner, cancer och hudsjukdomar

Integrin-hammare  Infektioner, Overkanslighet, ledvark

JAK-hammare Infektioner, cancer, problem med immunforsvaret,

perforering i mage och tarm, proppar i lungorna, dod

IL23-hammare Infektioner, 6verkanslighet, cancer

S1PR-modulerare  Infektioner, hjartpaverkan, forhojda leverenzymer

Paverkar hela kroppen - Den systemiska administreringen
av de befintliga avancerade behandlingarna for mattlig till svar
ulcerds kolit kan orsaka oavsedda effekter utanfér mal-
organet, jamfort med lokalt administrerade lakemedel som
ges direkt till den inflammerade tjocktarmen med begransad
systemisk exponering. Nuvarande marknadsledande pro-
dukter kraver dessutom injektioner hemma eller pa klinik.

NYA TERAPIER | SEN KLINISK FAS

Atskilliga andra bolag bedriver ldkemedelsutveckling inom IBD.
Manga av de substanser som &r i sen utvecklingsfas for mattlig
till svar ulcerds kolit &r nya varianter av JAK-hdmmare (dvs.
samma verkningsmekanism som tofacitinib), IL-23-hdmmare
(dvs. liknande verkningsmekanism som ustekinumab) eller
S1PR-modulerare (samma verkningsmekanism som ozanimod).
Cobitolimod &r en av f& substanser i fas Ill for mattlig till svar
ulcerds kolit som har en helt ny verkningsmekanism. Manga
av de substanser som utvecklas for mattlig till svar ulcerds
kolit &r systemiska och kan orsaka allvarliga biverkningar, till
skillnad fran cobitolimod som har en lokal effekt och en
utmarkt sékerhetsprofil.

I~
D

BEGRANSAD EFFEKT OCH RISK
FOR TOLERANSUTVECKLING

KAN GE ALLVARLIGA BIVERKNINGAR

PAVERKAR HELA KROPPEN,
INTE BARA TJOCKTARMEN

MARKNADSLEDANDE PRODUKTER GES
SOM INJEKTIONER

/NN N

Utmaningar med befintliga avancerade

behandlingar fér mattlig till svar ulcerés kolit Ikoner: Freepik
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Marknadspotential och kommersialise-
ringsstrategi for cobitolimod

STOR OCH VAXANDE MARKNAD FOR BEHANDLING AV
ULCEROS KOLIT

Den totala globala arliga forsaljningen av lakemedel for
ulcerds kolit uppskattades 2020 uppga till ungefar 7,5
miljarder USD med en arlig genomsnittlig tillvéxt om 10% de
senaste fyra aren.’ Marknaden for ulcerds kolit forvantas véxa
med cirka 6% &rligen framgent och berdknas uppga till 11-12
miljarder USD 2026.17 Avancerade behandlingsalternativ for
mattlig till svar ulceros kolit, utgdr det vardemassigt storsta
marknadssegmentet och uppskattas utgdra minst 85% av
den totala marknaden.2

COBITOLIMODS MARKNADSPOTENTIAL

Cobitolimods produktprofil har testats i flera marknads-
undersokningar som visar att cobitolimod har goda forutsatt-
ningar att kunna positionernas som ett forstahandsalternativ
for patienter med mattlig till svar vanstersidig ulcerds kolit
som inte svarar pa konventionell behandling. InDex gor
beddmningen, se figur nedan, att den nuvarande delmark-
naden for mattlig till svar vanstersidig ulcerds kolit uppgar till
cirka 3,5 miljarder USD och beraknas vaxa till drygt 5 miljarder
USD 2026. InDex uppskattar att cobitolimod Over tid kan

uppna en marknadsandel pa 20-30%, vilket motsvarar en
global arlig forsaljning pa éver 1 miljard USD.

KOMMERSIALISERINGSSTRATEGI FOR COBITOLIMOD
InDex har tillsammans med externa experter undersokt
kommersialiseringsalternativen for cobitolimod i USA och
Europa. Den amerikanska marknaden star for cirka 65% av
det totala forsaljningsvardet for ulcerds kolit." Slutsatsen ar
att marknadspotentialen, forutsattningarna for marknads-
bearbetning, samt Ionsamhetsprofilen i USA [dmpar sig val
for en fokuserad kommersiell organisation i egen regi som
byggs upp narmare lansering.

Den fragmenterade europeiska marknaden, och dvriga
regioner, erbjuder attraktiva méjligheter att inga strategiska
samarbeten under cobitolimods vag mot lansering.

Rami Al-Horani et al Nat Rev Drug Discov. 2022 Jan;21(1):15-16

2 Market Research 2021 Effimed Research LLC.

3 Rutgeerts etal. N Engl J Med 2005;353:2462, Sandborn et al. Gastroenterology
2012;142:257, Sandborn et al. Gastroenterology 2014;146:85, Feagan et al.
N Engl J Med 2013;369:699, Sandborn et al .N Engl J Med 2017;376:1723,
Sandborn et al N Engl J Med 2019;381:1201, Atreya et al. JCC 2016;10:1294,
Sandborn et al. N Engl J Med 2021;385:1280.

Historisk Prognostiserad
CAGR 10% CAGR 6%
X 7 X 7
Global UC marknad?
\ v / \ v /
Avancerade terapier 85%?2
\ v / \ v /

Mattlig till svar
vanstersidig UC 55%3

Over 1 miljard USD i global arlig forsaljning
vid en marknadsandel pa 20-30%

Uppskattad marknadspotential for cobitolimod inom mattlig till svar vénstersidig ulcerés kolit.

DIMS-substanser under utveckling

InDex har, utdver cobitolimod, en preklinisk portfélj med fler
an 150 DNA-baserade ImmunModulerande Sekvenser (DIMS).
DIMS-kandidaterna ar oligonukleotider som skiljer sig at i
sekvens och langd, men &r alla TLR9-agonister. DIMS harmar
mikrobiellt DNA, utan att vara skadligt, och stimulerar immun-
celler att producera gynnsamma antiinflammatoriska cytokiner
som bidrar till att ddmpa inflammation. Detta 6ppnar for mojlig-
heter att behandla olika inflammatoriska tillstand, dar immun-

férsvaret ar i obalans. For att kapitalisera pa investeringar som
gjorts historiskt i DIMS-portfoljen och for att dra nytta av den
expertis och erfarenhet som har byggts upp under utveck-
lingsarbetet med cobitolimod i ulcerds kolit, utvarderar InDex
nagra utvalda DIMS-kandidater i modeller av andra inflamma-
toriska sjukdomar. Positiva signaler har observerats och
InDex har maojligheten att fortsatta utvecklingen av dessa
tillgangar sjélva eller i samarbete med potentiella partners.



22

InDex Pharmaceuticals Holding AB (publ) | Arsredovisning 2022

Patent

InDex policy ar att skydda sin egen aganderattsposition
genom att sOka patentskydd avseende bolagets egen-
utvecklade teknologi. Bolagets patentportfolj omfattar
anvandning av cobitolimod vid behandling av olika inflamma-
toriska sjukdomar, samt substanspatent for andra DIMS-sub-
stanser och deras anvandningsmetoder. InDex ser regelbundet
Over patentportfoljen tillsammans med bolagets externa
patentjurister och fattar strategiska beslut vid behov.

Anvandningen av cobitolimod vid behandling av patienter
som ar drabbade av ett inflammatoriskt tillstand, sdsom
ulcerds kolit, och som har en historik av steroidanvandning,
tacks av tva godkanda patentfamiljer. Denna portfolj ger ett
brett anvandningspatentskydd i USA, Europa, Japan, Kanada
och Australien fram till &tminstone 2026, med mdjlighet till upp
till fem ars forlangning efter marknadsgodkannande. Vidare ar
anvandningen av cobitolimod for behandling av aktiv ulcerds
kolit hos patienter som inte svarar pa eller ar intoleranta mot
antiinflammatorisk behandling, med eller utan historia av
steroidanvandning, tackt av en tredje patentfamilj. Denna
patentfamilj har beviljats i USA, Europa, Japan och Kanada,
och patentansokningar &r inskickade i Hongkong och som sk.
avdelad ansOkan i Europa. Den kommer att skydda cobitolimod
fram till 2032, med magjlighet till upp till fem ars férlangning
efter marknadsgodkannande.

En ytterligare patentfamilj som skyddar anvandningen av
vissa doseringsregimer av cobitolimod for behandling av
inflammatorisk tarmsjukdom har ldamnats in i USA, Europa,
Japan, Kanada, Australien, Kina, Korea, Brasilien, Ryssland
och Hongkong. Doseringsregimerna inkluderar dosen pa
250 mg som var framgangsrik i fas lib-studien. Patentet har
redan beviljats i USA och Ryssland. Patentet kommer att ge
en exklusivitetsperiod fram till 2038, med magjlighet till upp till
5 ars forlangning efter marknadsgodkannande.

En ny patentfamilj lAmnades in mot bakgrund av resultaten
fran den kliniska fas lib-studien CONDUCT avseende behandling
av patienter som inte har genomgatt rengéring av tjocktarmen
fore behandling med cobitolimod. Denna anstkan har gatt in
i den nationella fasen i Australien, Brasilien, Kanada, Kina,
Hongkong, Europa, Japan, Korea, Ryssland och USA. Denna
nya patentfamilj utgor ett vardefullt komplement till var robusta
patentportfolj for cobitolimod och har redan beviljats i Europa
och Hongkong. Patentet kommer att ge en exklusivitetsperiod
fram till 2040, med maéjlighet till upp till 5 ars forlangning
efter marknadsgodkénnande.

Ytterligare patentansokningar ar dessutom inskickade
eller dvervags mot bakgrund av framsteg inom formulerings-
utvecklingen och den kliniska utvecklingen av cobitolimod, for
att ge exklusivitet bortom den period som InDex redan godkanda
patent tacker. De ytterligare inskickade patentansékningarna
kan potentiellt ge skydd till 2042 om de beviljas. Cobitolimod
kommer dven vara foremal for data- och marknadsexklusivitet
som en ny kemisk substans tio ar frdn marknadsgodk@nnande
i Europa, atta ar i Japan och fem ar i USA.

Geografiskt
Patentfamilj omrade Beviljat Giltigt till*
EP1904077  2026-06-30
Modulering av EP2179737  2026-06-30
) US8148341  2027-05-31
xgrsc')%;e;gf;% US/EP/P US8569257  2026-06-30
JP5208734  2026-06-30
JP5886699  2026-06-30
EP1901759  2026-06-29
EP2269622  2026-06-29
EP2380584  2026-06-29
US8258107  2027-05-31
Immunostimulatorisk metod  US/EP/JP/ US8592390  2026-06-29
W02007004977 AUS/CA JP5074392  2026-06-29
JP5945176  2026-06-29
AUS2006266503  2026-06-29
AUS2012200661  2026-06-29
CA 2612162  2026-06-29
EP2782602  2032-11-23
Metod for fo.rebyggande US/EP/IP/ US9492516  2032-11-23
av kolektomi CA/HK US9795627  2032-11-23
W02013076262 IP6193248  2032-11-23
CA2892203  2032-11-23

US/EP/JP/

Ny behandling CA/AUS/ US11166975  2038-05-20
W02018206711 CN/KR/HK/ RU201935630  2038-05-09
BR/RU

. ) US/EP/JP/
I ki
W02021037764 CN/K;R/I/-I';(J HK40059650  2040-08-21

* Supplementary Protection Certificate (SPC) eller Patent Term Extension (PTE) ar
ej inkluderat och kan i Europa respektive USA ge upp till 5 ars forlangning.
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Organisationen

InDex har en liten kdrna av anstallda med nyckelkompetenser
och samarbetar med erfarna konsulter inom olika omraden
av utvecklingsprocessen. Utvecklingsplanerna utarbetas
genom ett ndra samarbete med opinionsledande Idkare och
forskare samt andra externa experter, exempelvis kontrakts-
forskningsféretag (CRO) och kontraktstillverkare (CMO), samt
genom radgivning hos lakemedelsmyndigheter och prissatt-
ningsmyndigheter. InDex anvander en s.k. outsourcingmodell
for prekliniskt, kliniskt och farmaceutiskt utvecklingsarbete.
En sadan modell mojliggdr en hog grad av flexibilitet, och
nyttjar bade personal och andra resurser pa ett kostnadsef-
fektivt satt. InDex valjer de bast lampade CRO och CMO for
att utfora studierna och for att tillverka studielakemedel
under Gversyn av InDex.

Den 31 december 2022 hade InDex sex heltidsanstallda.
Fyra av de anstéllda har forskat och disputerat inom
immunologi, inflammation och klinisk farmakologi. InDex har
etablerat samarbete med ett tiotal fasta kvalificerade
konsulter var och en inriktade pa olika specialomraden,
sasom regulatoriska fragor, statistik, medicin, preklinik,
tillverkning, affarsutveckling, finans, ekonomi, HR och
kvalitetssakring i syfte att sékerstalla att nddvandiga

InDex-teamet

kompetenser och erfarenheter finns tillgangliga. InDex har ett
mycket diversifierat team, bade vad géller aldrar, kén och
nationaliteter. Ledningen engagerar alla medlemmar i teamet,
oavsett anstaliningsform, for att skapa en val fungerande
grupp for att mota bolagets mal.

InDex ledning och styrelse har sammantaget lang och
dokumenterat mycket kvalificerad internationell erfarenhet
fran lakemedelsindustrin. Denna tacker det absoluta flertalet
av de funktioner som ar involverade i processen att utveckla
och fa avsattning fér nya och innovativa lakemedel.

ADVISORY BOARDS

InDex har ett sedan lange val utvecklat natverk av ledande
medicinska experter och har inrattat bade en nordameri-
kansk och en europeisk radgivande kommitté, s.k. advisory
boards. Dessa advisory boards stottar det starka InDex-
teamet, sakerstaller den kliniska relevansen av InDex studier,
stodjer en 6kad kdnnedom om cobitolimod samt majliggor
att na ut for en bred patientrekrytering. Flera ledande
medicinska experter ar dven involverade i utvecklingen av
designen av InDex kliniska studier, och ar involverade i
genomfdrandet av fas lll-programmet.
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Aktien

InDex Pharmaceuticals Holding AB’s aktie handlas sedan 11
oktober 2016 pa Nasdaq First North Growth Market Stock-
holm under kortnamnet INDEX med ISIN-koden
SE0008966295 och ingdr i segmentet Health Care.

AKTIENS UTVECKLING OCH OMSATTNING

InDex borskurs den 30 december 2022 var 0,85 SEK vilket gav
ett borsvarde om 453 MSEK. HOgst betalda kurs pa Nasdaq
First North Growth Market Stockholm under 2022 var 1,82 SEK
och |agst betalda kurs var 0,84 SEK. Under 2022 omsattes via
Nasdaq First North Growth Market Stockholm 79 662 027
aktier till ett varde av totalt 96 MSEK.

FORETRADESEMISSION 2021

Bolagsverket registrerade den 11 februari 2021, 443 906 375

nya aktier efter avslutad foretradesemission.
Teckningskursen uppgick till 1,20 SEK per aktie. InDex

tillférdes darigenom cirka 488 MSEK efter transaktionsrelate-

rade kostnader for finansiell och legal radgivning samt

kostnader for registrering och praktisk hantering.

AKTIEAGARE

Den 30 december 2022 uppgick antalet aktieagare till 5 154
stycken enligt Euroclear. De femton storsta agarna i InDex
innehade aktier motsvarande 61,7 procent av kapitalet och
rosterna.

KURSUTVECKLING OCH OMSATTNING

e BOrskurs, SEK

CERTIFIED ADVISER

For bolag anslutna till Nasdaq First North Growth Market
Stockholm krévs en Certified Adviser som bland annat ska
utOva viss tillsyn. Redeye AB ar bolagets Certified Adviser.

Andel av kapital

Antal aktier och roster, %
Linc AB 69 920 567 131
HBM Healthcare Investments 52 916 667 99
Fjarde AP-fonden 52 314 074 9.8
Handelsbanken Fonder 24 872 696 4,7
SEB-Stiftelsen 19 047 617 3,6
Avanza Pension 18 849 971 3,5
SEB Life International 18 420717 3,5
Stiftelsen Industrifonden 12 865296 2,4
Nordnet Pensionsforsakring 11 825715 2,2
Swedbank férsakring AB 10 401 960 2,0
S-E-Bankens Utvecklingsstiftelse 10 000 000 19
Staffan Rasjo 9740 355 1,8
Ulti AB 7 000 000 1,3
Ponderus Invest AB 5719 085 11
Forsakringsbolaget Skandia 4731846 0.9
Ovriga 204 061 084 38,3
Totalt 532 687 650 100,0

Omsatt antal aktier i 1 000-tal per dag

2,5 3000
2,0 2 400
1.5 1800
1,0 — 1200
0,5—— — — 600
0 0
1 jan 30 dec
2022 2022

Tre dagar utmarkte sig med véldigt hogt antal omsatta aktier. Dessa redovisas darfor separat och dr ej med i grafen.

11 januari 2022 — 7 343 068 aktier,
17 november 2022 — 13 163 629 aktier,
28 december 2022 — 7 884 096 aktier.
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AGARSTRUKTUREN FORDELAD PA OLIKA STORLEKSINNEHAV DEN 30 DECEMBER 2022

Andel av kapital

Innehav Antal aktieagare Antal aktier och roster, %
1-500 845 151003 0,0
501-1 000 529 414 252 0,1
1001-5000 1263 3616 656 0,7
5001-10 000 776 5832715 11
10 001-15 000 365 4 634 302 09
15001-20 000 262 4754 838 09
20001- 1114 513283884 96,3
Summa 5154 532 687 650 100,0

AKTIEKAPITALETS UTVECKLING

Forandring i Totalt Totalt antal Totalt
Datum Transaktion aktiekapital aktiekapital nya aktier antal aktier  Inbetalt belopp
2016-06-27 Bolagets registrering 500000 500000 500000 500000 500000
2016-09-07 Uppdelning av aktier - 500 000 45500 000 50 000 000 -
2016-09-07 Apportemission 601 345 1101 345 60134 466 110 134 466 -
2016-09-07 Minskning av antalet aktier -500 000 601345 -50 000 000 60134 466 -
2016-09-07 Nyemission - 601345 2 60 134 468 -
2016-09-08 Sammanlaggning av aktier - 601345 -30067 234 30067 234 -
2016-10-06 Nyemission (inlésen preferensaktier) 52 685 654 030 2634279 32701513 52 685
2016-10-06 Nyemission 560 479 1214 509 28 023 969 60725 482 235 401 340
2016-10-12 Nyemission 14 305 1228814 715250 61440732 6008 100
2016-10-25 Nyemission 17 969 1246783 898 421 62 339 153 7 546736
2016-11-14 Nyemission 1895 1248 678 94725 62 433 878 795 690
2016-12-29 Apportemission 1300 1249978 65015 62 498 893 -
2017-01-13 Nyemission 591 1250 569 29 540 62 528 433 248 136
2018-10-23 Nyemission 125 057 1375626 6252842 68781275 37 642 109
2019-09-23 Nyemission 275125 1650751 13756 255 82 537 530 96 018 660
2019-10-10 Nyemission 124 874 1775625 6243745 88781275 43581 340

2021-02-11 Nyemission 8878127 10 653753 443906 375 532 687 650 532 687 650



26

InDex Pharmaceuticals Holding AB (publ) | Arsredovisning 2022

Styrelse, ledande befattningshavare

och revisorer

PROF. WENCHE ROLFSEN
Styrelseordforande sedan 2011.

Fodd: 1952.

Aktuella uppdrag: Styrelseordférande i
BioArctic. Styrelseledamot i Cinclus
Pharma Holding. DarutGver partner i
Serendipity Partners.

Erfarenhet: Ledande befattningar inom
Pharmacia och Quintiles samt styrelse-
ledamot i ett flertal borsbolag. Tidigare
adjungerad professor i farmakologi vid
Uppsala universitet.

Innehav: Direkt &gande av 113 400 aktier,
indirekt agande av 487 344 aktier.

ANNA-KAIJA GRONBLAD
Styrelseledamot sedan 2022.

Fodd: 1968.

Aktuella uppdrag: —.

Erfarenhet: Ledande svenska/nordiska
kommersiella befattningar och VD for
Sanofi Sverige. Arbetar idag som Chief
Commercial Officer pa BioArctic.
Civilekonomexamen fran Uppsala
universitet.

Innehav: Direkt dgande av 50 000
aktier.

KARIN BERNADOTTE AF WISBORG
Styrelseledamot sedan 2022.

Fodd: 1963.

Aktuella uppdrag: -.

Erfarenhet: Ledande befattningar inom
MSD, senast som ansvarig for Balkan-
region och var dessforinnan bl.a.
ansvarig for Public Affairs i Europa &
Canada samt VD for MSD Sverige.
Bernadotte af Wisborg ar utbildad
apotekare.

Innehav: —.

PROF. ULI HACKSELL
Styrelseledamot sedan 2016.

Fédd: 1950.

Aktuella uppdrag: Styrelseordférande i
Medivir och Annexin Pharmaceuticals.
Styrelseledamot i Active Biotech och
Synact Pharma.

Erfarenhet: VD och styrelseordforande i
Cerecor, VD i ACADIA Pharmaceuticals
samt ledande befattningar inom Astra.
Professor i organisk kemi vid Uppsala
universitet.

Innehav: Direkt dgande av 408 000
aktier.

MARLENE FORSELL

Styrelseledamot sedan 2020.

Fodd: 1976.

Aktuella uppdrag: Styrelseledamot i
Nobia, STG Group, Kambi Group, Lime
Technologies och Addsecure.
Erfarenhet: CFO for Swedish Match,
2013-2018, och frédn 2004 flera ledande
ekonomibefattningar i samma foretag.
Transaktionsradgivning pa EY.
Civilekonomexamen fran Handelshog-
skolan i Stockholm.

Innehav: —.

DR. LENNART HANSSON
Styrelseledamot sedan 2011.

Fodd: 1956.

Aktuella uppdrag: Styrelseordférande i
Cinclus Pharma Holding, Sixera Pharma
och Ignitus. Styrelseledamot i Medivir.
Erfarenhet: Investeringsansvarig for
Industrifondens Life Science enhet, VD
for Arexis samt ledande befattningar inom
AstraZeneca, Biovitrum och KabiGen.
Ph.D. i genetik frdn Umea Universitet.
Innehav: Indirekt 4gande av 432 000
aktier.

Alla styrelseledaméter ar oberoende i forhallande till InDex, InDex ledning samt InDex huvudagare.
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JENNY SUNDQVIST

Verkstallande Direktor (VD) sedan

1 januari 2023.

Fodd: 1971.

Aktuella uppdrag: —.

Erfarenhet: Erfarenhet av forskningsorga-
nisationer samt marknadsforing av god-
kanda lakemedel. Tidigare Chief Commer-
cial Officer pa Isofol Medical, portfolj-
ansvarig AstraZeneca's globala onkologi-
forskning samt globalt marknadsansvarig
AstraZeneca's astmaprodukt Symbicort.
Hon har en kandidatexamen i internatio-
nell handel och finans fran Louisiana
State University och en MBA fran
McCombs School of Business.

Innehav: Direkt dgande av 1 930 700
personaloptioner (LTIP 2022) sedan

2 januari 2023.

JOHAN GILEUS

Chief Financial Officer (CFO) sedan 2017.
Vice VD sedan januari 2023.

Fodd: 1965.

Aktuella uppdrag: Styrelseledamot i
Giléus Consulting och Gileus Invest.
Erfarenhet: Tidigare partner i Deloitte
med inriktning pa M&A, finansiell
rapportering samt aktiemarknadsfragor
samt tidigare styrelseledamot och
ordforande i revisionsutskottet i Haldex
samt BHG Group. Han har studerat
ekonomi pa Stockholms universitet.
Innehav: Direkt dgande av 240 000 aktier,
133 333 teckningsoptioner (LTIP 2020),
772 300 personaloptioner (LTIP 2021) och
772 300 personaloptioner (LTIP 2022).

DR. EVA ARLANDER

Chief Development Officer (CDO) sedan
maj 2022.

Fodd: 1964.

Aktuella uppdrag: —.

Erfarenhet: Mangarig erfarenhet fran
lakemedelsindustrin och har tidigare
haft ledande befattningar pa bland annat
AstraZeneca, Medivir och Affibody
med huvudfokus pa klinisk utveckling.
Hon har &ven varit enhetschef pa
Lakemedelsverket. Hon &r apotekare
och har disputerat i klinisk farmakologi
vid Karolinska Institutet.

Innehav: Direkt dgande av 772 300
personaloptioner (LTIP 2022).

.\

DR. CHARLOTTE ADMYRE
Chief Scientific Officer (CSO) sedan

maj 2022.

Fodd: 1979.

Aktuella uppdrag: -.

Erfarenhet: Mer an 15 ars erfarenhet
fran InDex och innehaft flera nyckel-
roller inom forskning och utveckling,
business development och investor
relations. Hon har disputerat i
immunologi vid Karolinska Institutet och
har en magisterexamen i biomedicin.
Innehav: Direkt dgande av 9 036 aktier,
58 333 teckningsoptioner (LTIP 2020),
338 000 personaloptioner (LTIP 2021) och
772 300 personaloptioner (LTIP 2022).

REVISORER

Revisionsbolaget Pricewaterhouse-
Coopers AB med auktoriserade revisor
Magnus Lagerberg som huvudansvarig
revisor sedan 2017.

Not: Artalen avser i forekommande fall
InDex Pharmaceuticals AB.

Innehav per 30 december 2022.
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Forvaltningsberattelse

InDex Pharmaceuticals Holding AB (publ)
Org nr 559067-6820

Styrelsen och verkstallande direktéren for InDex Pharma-
ceuticals Holding AB avger hdarmed arsredovisning och
koncernredovisning for rakenskapsaret 2022.

VERKSAMHETENS ART OCH INRIKTNING

Denna arsredovisning omfattar koncernen (“koncernen”,
"bolaget” eller “InDex"), dvs. InDex Pharmaceuticals Holding AB,
org nr 559067-6820, dotterforetaget InDex Pharmaceuticals
AB, org nr 556704-5140, och dotterdotterforetaget InDex
Diagnostics AB, org nr 556602-2751. Personalen ar anstalld,
och de externa konsulterna ar engagerade, i moderforetaget
eller dotterforetaget beroende pa engagemangets karaktar.
Debitering av tjanster mellan koncernbolagen &r baserad pa
resursutnyttjandet. Intékter och direkta kostnader for
diagnostikverksamheten (det diagnostiska testet DiBiCol) har
redovisats i InDex Diagnostics AB fram till 30 september 2020
da diagnostikverksamheten upphorde. Bolagets aktie handlas
sedan den 11 oktober 2016 pa Nasdaq First North Growth
Market Stockholm. Redeye AB ar bolagets Certified Adviser.
Verksamheten bedrivs vid Karolinska Institutet med adress
Berzelius vag 13, 171 65 Solna.

VERKSAMHETEN

InDex &r ett lakemedelsutvecklingsbolag med fokus pa
immunologiska sjukdomar med stora medicinska behov av
nya behandlingsalternativ. Bolagets frdmsta tillgang &r
lakemedelskandidaten cobitolimod som utvérderas i fas-Ill
programmet CONCLUDE som en ny och unik behandling av
mattlig till svar ulcerds kolit - en funktionsnedséattande,
kronisk inflammation av tjocktarmen.

InDex har &ven en bred portfolj av andra DIMS-substanser
(DNA-baserade ImmunModulerande Sekvenser) som &r i tidig
preklinisk fas, med potential att kunna anvandas for behandling
av olika typer avimmunologiska sjukdomar.

Ulceros kolit &r en kronisk sjukdom som orsakas av inflam-
mation i tjocktarmen. Symtomen kénnetecknas av slem- och
blodblandade diarréer, frekventa tarmtdmningar, smérta,
feber, viktminskning och blodbrist. Trots de olika ldkemedel
som finns tillgangliga lider manga patienter med ulcerds kolit
fortfarande av svara symtom. For de patienter som inte svarar
pa lakemedelsbehandling aterstar till slut endast alternativet
att operera bort tjocktarmen. InDex kliniska studier har visat
att cobitolimod har en konkurrenskraftig effekt och en battre
sakerhetsprofil jamfort med vad som rapporterats for de idag
godkénda avancerade ldkemedlen. Forsaljningen av avance-
rade lakemedel for behandling av ulceros kolit uppgar till mer
an 6 miljarder USD per ar.

Cobitolimod har en unik typ av verkningsmekanism. Det ar
en sa kallad Toll-like receptor 9 (TLR9) agonist, som kan ge en
lokal antiinflammatorisk effekt i tjocktarmen, vilket kan leda
till lakning av tarmslemhinnan och lindring av de kliniska
symtomen vid ulcer0s kolit.

Under 2019 kunde InDex rapportera positiva resultat i
fas lIb-studien CONDUCT med cobitolimod. CONDUCT var en
dosoptimeringsstudie med malsattningen att identifiera den
mest effektiva doseringen att fora vidare i utvecklingen.
Studien motte det priméara effektmattet klinisk remission
med en signifikant hogre effekt om 15 procent (delta) for
patienter som behandlats med den hégsta dosen av
cobitolimod jamfért med placebo. Cobitolimod tolererades
val i alla dosgrupper och inga skillnader i sédkerhetsprofilen
noterades jamfort med placebo. CONDUCT var en randomi-
serad, dubbelblind, placebokontrollerad studie som omfattade
totalt 213 patienter med vanstersidig mattlig till svar aktiv
ulcerds kolit vid 91 kliniker i 12 lander. Patienterna var
uppdelade pa fyra behandlingsarmar som fick olika doseringar
av cobitolimod och en arm som fick placebo.

InDex har redan i tidigare kliniska studier visat att
cobitolimod har en mycket fordelaktig sdkerhetsprofil och ger
statistiskt signifikant férbattring av de effektmatt som ar
mest relevanta for sjukdomen, bade ur ett regulatoriskt och
kliniskt perspektiv. Dessa effektmatt inkluderar de viktigaste
kliniska symtomen sasom blod i avféringen, antalet tarm-
témningar samt lakning av tarmslemhinnan.

Givet den enastaende kombinationen av effekt och
sakerhet, utvarderas nu cobitolimod i Induktionsstudie 1 i
pivotala fas-1ll programmet CONCLUDE. Fas Ill ar de sista
kliniska studierna som kravs foére anstkan om marknadsgod-
k&nnande kan goras hos de regulatoriska myndigheterna.

Baserat pa regulatoriska riktlinjer genomfor InDex ett
sekventiellt fas lll-program med tva induktionsstudier och en
underhallsstudie med patienter som har svarat pa cobitolimod
som induktionsbehandling. Induktionsstudie 1 i fas IlI-
programmet CONCLUDE kommer att omfatta 440 patienter.
Forsta patienten inkluderades i studien i slutet av 2021.
Induktionsstudie 1 &r en randomiserad, dubbelblind, placebo-
kontrollerad global fas lll-studie for att utvardera cobitolimod
som en ny behandling fér patienter med mattlig till svar
vanstersidig ulceros kolit. Det priméra effektmattet, klinisk
remission, kommer att matas vid vecka 6. Utdver dosstyrkan
250 mg x 2, som var den hdgsta dosen och den som visade
bést effekt i fas lIb-studien CONDUCT, kommer fas lll-studien
aven att utvardera en hogre dos, 500 mg x 2, i en adaptiv
studiedesign. Denna hogre dos har potential att ge en annu
battre effekt &n vad som observerades i fas lib-studien.
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Nar cirka 30% av deltagarna i studien har randomiserats
och har data for det primara effektmattet, kommer ett
blindat dosval genomforas for att valja den basta dosen av
cobitolimod, varvid den andra dosen kommer att utga. InDex
kommer inte att ha tillgang till ndgon effektdata vid denna
milstolpe. Efter det blindade dosvalet kommer de ytterligare
patienter som randomiseras till studien endast att fa den
utvalda dosen av cobitolimod eller placebo. Utfallet av
dosvalet forvantas fjarde kvartalet 2023. Patienter som
svarar pa cobitolimod i induktionsstudien kommer att fa
fortsatta i en underhallsstudie, dar varje patient kommer att
behandlas med antingen cobitolimod eller placebo under
ytterligare 46 veckor.

InDex har ingatt ett serviceavtal med det ledande globala
kontraktsforskningsforetaget (CRO) Parexel Biotech for
Induktionsstudie 1 samt dess del av underhallsstudien i fas Ill-
programmet CONCLUDE. Parexel Biotech har stor erfarenhet
av att driva fas lll-studier inom inflammatorisk tarmsjukdom.
Parexel Biotech var det CRO som InDex framgangsrikt
samarbetade med i fas Ilb-studien CONDUCT.

VASENTLIGA HANDELSER UNDER VERKSAMHETSARET |

SAMMANDRAG:

e Den 13 mars 2022 meddelade InDex att bolaget planerar
for att kommersialisera lakemedelskandidaten cobitolimod
i USA i egen regi och genom strategiska samarbeten pa
Ovriga marknader, vilket dven presenterades den 14 mars
2022 pa en kapitalmarknadsdag.

e Den 11 april 2022 meddelade InDex att VD Peter Zerhouni
har beslutat att lamna sin post efter drygt sju ar. Bolagets
CFO Johan Giléus utsags till tillférordnad VD under tiden
rekrytering av en ny VD pagar och beholl samtidigt rollen
som CFO.

e Den 2 maj 2022 meddelade InDex att bolaget tillsatt en ny
ledningsgrupp.

e Den 13 juli 2022 meddelade InDex att ett nytt anvand-
ningspatent for lakemedelskandidaten cobitolimod har
beviljats av det europeiska patentverket EPO. Patentet ger
ytterligare skydd for anvandningen av cobitolimod vid
behandling av inflammatorisk tarmsjukdom.

e Den 10 oktober 2022 meddelade InDex att styrelsen har
utnamnt Jenny Sundgqvist till ny VD. Johan Giléus, som
varit tillférordnad VD sedan april 2022, kommer att
fortsatta inneha rollen som CFO i bolaget. Jenny tilltradde
den 1 januari 2023.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER RAKENSKAPSARETS UTGANG

e Den 27 januari 2023 meddelade InDex en uppdatering av
tidplanen for valet av dos i Induktionsstudie 1 i det
pagaende fas lll-programmet CONCLUDE med lakemedels-
kandidaten cobitolimod. Utfallet av dosvalet forvantas
fjdrde kvartalet 2023. Vid den tidpunkten har InDex slutfort
beddmning av effekterna pa tidslinjen fér den dvergripande
utvecklingsplanen, inklusive topline-resultaten for
Induktionsstudie 1 i CONCLUDE-programmet.

OVRIGA HANDELSER

* Den 21-24 maj deltog InDex med en monter pa Digestive
Disease Week (DDW) den 21-24 maj 2022 i San Diego, for att
informera om cobitolimod och fas Ill-studien CONCLUDE.
DDW é&r den framsta medicinska kongressen i varlden
inom gastroenterologi.

o Arsstamman i InDex Pharmaceuticals Holding AB holls
den 1 juni 2022. Déarvid beslutades omval av styrelseleda-
moterna Wenche Rolfsen (ordférande), Marlene Forsell, Uli
Hacksell och Lennart Hansson, samt nyval av Karin
Bernadotte af Wisborg och Anna-Kaija Gronblad till
styrelseledamoter for tiden intill slutet av nasta arsstdmma.
Arsstamman beslutade &ven, i enlighet med styrelsens
forslag, om inférande av langsiktigt incitamentsprogram i
form av personaloptioner till ledande befattningshavare
och 6vriga nyckelpersoner i koncernen.

e Den 16 augusti 2022 meddelade InDex att bolaget har
erhallit positiv respons fran den japanska lakemedelsmyn-
digheten, Pharmaceuticals and Medical Devices Agency
(PMDA), angaende den kliniska utvecklingsplanen fér en
framtida ans6kan om marknadsgodkannande av bolagets
TLR9-agonist cobitolimod, for behandling av mattlig till svar
vanstersidig ulcerds kolit. PMDA har accepterat att InDex
skulle kunna inkludera japanska patienter i den andra
globala induktionsstudien i fas Ill-programmet for cobitolimod
utan att utfora specifika japanska studier fore studiestart.

* InDex deltog med en monter pa United European Gastro-
enterology Week (UEGW) den 8-11 oktober 2022 i Wien,
for att informera om cobitolimod och fas Ill-programmet
CONCLUDE. UEGW &r det storsta vetenskapliga motet for
gastroenterologer i Europa.
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KONCERNSTRUKTUR

InDex Pharmaceuticals Holding AB bildades den 14 december
2015 och registrerades hos Bolagsverket den 27 juni 2016.
Vid en extra bolagsstamma den 25 augusti 2016 beslutades
och den 7 september 2016 registrerades hos Bolagsverket en
apportemission, varigenom aktiedgarna i InDex Pharma-
ceuticals AB apporterade in 99,76 procent (per 31 december
2022 hade 99,99 procent apporterats in) av aktierna i detta
bolag i utbyte mot aktier i det nya moderforetaget, InDex
Pharmaceuticals Holding AB. Avsikten &r att &ven resterande
fa aktier i InDex Pharmaceuticals AB ska bytas ut mot aktier i
moderforetaget. Med stéd av vardering fran tva av varandra
oberoende externa parter asatte styrelsen aktierna i InDex
Pharmaceuticals AB ett totalt varde om 247 MSEK, varav de
aktier som innehas av moderforetaget togs upp i balans-
rakningen till samma varde i och med att resterande aktier
kommer att apporteras in alternativt tvangsinldsas. En skuld
pa 0,0 MSEK till minoritetsdgarna har darfor redovisats per
31 december 2022.

Styrelsen har bedomt att den omstrukturering som beskrivs
ovan inte i sak har forandrat verksamheten eller aktieagar-
strukturen varfor koncernredovisningen har upprattats i
enlighet med riktlinjerna for férvarv under samma bestam-
mande inflytande. | korthet innebar detta att koncernredo-
visningen upprattas som om InDex Pharmaceuticals AB ar
forvarvande bolag i koncernredovisningen och darfor
redovisas tillgangar och skulder till historiska varden. Detta
innebér vidare att jamforande perioder for koncernen kan
presenteras i den finansiella rapporten fér koncernen dar
InDex Pharmaceuticals AB stod som legalt moderforetag.
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EKONOMI, FINANSIELL UTVECKLING

MSEK 2022 2021 2020 2019 2018
Nettoomséattning - - 0,0 01 01
Rorelseresultat -103,2 -102,9 -57.3 -87,7 -82,0
Resultat efter skatt -100,3 -103,0 -57,4 -87,8 -821
Resultat per aktie fore och efter utspadning, SEk] -0,19 -0,21 -0,24 -0,45 -0,48
Kassaflodet fran den Idpande verksamheten -129,4 -124,1 70,6 -85/1 78,6
Likvida medel vid arets slut 344,9 428,4 53,8 126,8 83,0
Vagt genomsnittligt antal aktier (tusental)’! 532 688 483 365 236750 197 001 169 846
Antalet aktier vid arets slut (tusenta\)1 532 688 532 688 236750 236 750 183 417
1 Justerat for avsiutad foretradesemission i februari 2021,

P4 grund av verksamhetens karaktar kan det uppsta stora Moderfdretaget

fluktuationer mellan de olika perioderna.

Koncern

Nettoomsattningen uppgick under perioden januari-december
2022 till 0,0 (0,0) MSEK. Nettoomsattningen under 2020 var
hanforlig till forsaljning av DiBiCol-tester. Forsaljningen av
DiBiCol-tester upphdrde 30 september 2020.

Ovriga rorelseintakter om 47,9 (12,7) MSEK &r hanforligt till
erhallet bidrag fran Vinnova samt en kursvinst om 46,7 (12,3)
MSEK hanforlig till omrakning av tillgodohavande i utlandsk
valuta till balansdagens kurs. InDex har under kvartal 2 2021
kopt USD for framtida betalningar hanforliga till ingdngna
kontrakt i USD.

Rorelsekostnaderna uppgick under rapportperioden till
151,1 (115,6) MSEK. Okningen &r hanforlig till, som férvantat,
hogre kostnader for Induktionsstudie 1 i fas-1ll programmet
CONCLUDE.

Rorelsekostnaderna under rapportperioden bestod primart
av kostnader for fas lll samt I6pande driftskostnader. | sep-
tember 2022 férlangdes inganget hyreskontrakt.

Personalkostnaderna uppgick under rapportperioden till
13,2 (12,3) MSEK. Okningen &r bland annat hanforlig till
generell I6nedkning.

Under aret har InDex erhallit rénteintakter om 3,0 (0,0)
MSEK hanforligt till tillgodohavanden i utlandsk valuta.

Likvida medel uppgick den 31 december 2022 till 344,9
MSEK, en minskning med 83,5 MSEK sedan den 31 december
2021.

Nettoomsattningen uppgick till 10,7 (10,2) MSEK under
perioden januari-december 2022 och bestod av fakturering
av koncernovergripande kostnader till dotterbolaget InDex
Pharmaceuticals AB.

Rorelsens kostnader uppgick under rapportperioden till
16,8 (17,6) MSEK och bestod av personalkostnader for
anstallda i moderforetaget samt dvriga externa kostnader for
den |I6pande forvaltningen av InDex.

For att aterstalla det egna kapitalet i dotterforetaget
InDex Pharmaceuticals AB ldmnade under 2022 InDex
Pharmaceuticals Holding AB aktiedgartillskott om totalt 0,1
(200) MSEK. Simultant skrevs aktier i dotterforetag ned med
motsvarande belopp.

DEN FINANSIELLA UTVECKLINGEN EFTER
RAKENSKAPSARETS UTGANG

Rysslands invasion av Ukraina kan fortsatt komma att paverka
vardapparaten och den globala ekonomin. Det &r svart att i
radande lage beddma omfattningen av dessa faktorer.
Styrelsen bedémer dock att det inte foreligger nagon
paverkan péa bolagets finansiella stéllning per 31 december
2022 pa grund av handelser efter rakenskapsarets utgang.
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STYRELSE OCH VD
Styrelsen i InDex Pharmaceuticals Holding AB valdes vid
arsstdmman den 1 juni 2022 och utgors av styrelseordférande
Wenche Rolfsen, Karin Bernadotte af Wisborg, Marlene Forsell,
Anna-Kaija Gronblad, Uli Hacksell och Lennart Hansson.
Peter Zerhouni var VD fram till 11 april 2022 d& Johan
Giléus tilltradde som tf. VD. Sedan 1 januari 2023 ar Jenny
Sundqvist VD for InDex.

VASENTLIGA RISKER OCH OSAKERHETSFAKTORER

InDex &r genom sin verksamhet exponerat for olika typer av
risk. Koncernens malsattning ar att skapa ett dvergripande
riskhanteringsprogram som fokuserar pa att minimera
potentiella ogynnsamma effekter pa det finansiella resulta-
tet. Det ar styrelsen som &r ytterst ansvarig for exponering,
hantering och uppfdljning av InDex risker. De ramar som
galler fOr exponering, hantering och uppfdljning av finansiella
risker faststalls av styrelsen och revideras arligen. Styrelsen
har delegerat ansvaret for den dagliga riskhanteringen till VD
som i sin tur har delegerat till CFO. Styrelsen har mdjlighet
att besluta om tillfalliga avsteg fran de faststéllda ramarna.
Det finns ingen garanti fOr att InDex forskning och utveckling
resulterar i kommersiell framgang.

Det gér inte att garantera att InDex kommer att utveckla
produkter som kan patenteras, att beviljade patent kommer
att kunna vidmakthallas, att framtida upptackter kommer att
leda till patent eller att beviljade patent kommer att utgora
tillrackligt skydd for InDex produkter. Det kan inte garanteras
att InDex erhaller erforderliga tillstand for att bedriva de
kliniska studier som InDex vill genomfora, eller att de kliniska
provningarna som utfors av InDex, sjalvstandigt eller i sam-
arbete med partners, kommer att pavisa tillracklig sékerhet
och effekt for att nddvandiga myndighetstillstand ska erhallas
eller att provningarna kommer att leda fram till Iakemedel som
kommer att kunna séljas pa marknaden. Det kan inte uteslutas
att den regulatoriska godkdnnandeprocessen pa myndighets-
niva kan komma att kréva utékad dokumentation och darmed
Okade kostnader och forseningar i projekt eller leda till att
projekt laggs ner. Okade utvecklingskostnader och langre
utvecklingstid kan innebéra att riskerna i ett projekt 6kar och
att substansens majlighet att framgangsrikt na det kommer-
siella stadiet minskar eller att tiden for patentskyddad forsalj-
ning minskar. For ytterligare information se sid 70-73.

FORVANTAD FRAMTIDA UTVECKLING

Styrelsen ser regelbundet dver de prognostiserade kassaflo-
dena for att beddma huruvida bolaget har de medel och
resurser som kravs for att bedriva verksamheten enligt den
strategiska inriktning som styrelsen beslutat om.

Styrelsen bedomer att bolaget har tillrackligt kapital for de
finansiella dtaganden som bolaget iklatt sig fér den kommande
12-méanadersperioden.

Bolaget lamnar ingen resultatprognos eller annan framat-
riktad finansiell information.

ICKE-FINANSIELLA UPPLYSNINGAR

Personal

Vid utgangen av aret uppgick antalet anstallda till 6 (9) och
antalet personer knutna till bolaget pa fast konsultbasis
uppgick till 12 (10).

Miljé

InDex ar ett mindre bolag och kdper darfor upp tjdnster som
ravaruproduktion, lakemedelstillverkning och tjanster avseende
prekliniska och kliniska tester. InDex samarbetar med val
etablerade partners som genomgatt rigoros tillsyn avseende
myndighetstillstand, kvalitetssékringar och miljoatgarder.

Arsstimma i moderforetaget

Arsstdmma i InDex Pharmaceuticals Holding AB dger rum
klockan 17.00, den 24 maj 2023 hos Setterwalls Advokatbyra,
Sturegatan 10 i Stockholm. Aktiedgare som 6nskar delta i ars-
stdmman ska vara inforda i bolagets av Euroclear forda aktiebok
den 15 maj 2023. Aktiedgare som Onskar delta vid arsstdmman
ska dven anmala sin avsikt att delta senast den 15 maj 2023
kl 17.00 under e-postadress: info@indexpharma.com eller
under postadress: InDex Pharmaceuticals Holding AB,
Berzelius vag 13, 171 65 Solna. Vid anmalan ska anges namn,
adress samt antal foretrddda aktier. Vidare bor i forekom-
mande fall antalet bitraden (hogst tvd) som ska delta, anges.
Aktiedgare som foretrads genom ombud ska utfarda fullmakt
for ombudet. Fullmakten bor i god tid fore stamman insandas
till bolaget under ovanstéende adress. Om fullmakten
utfardats av juridisk person ska bestyrkt kopia av registre-
ringsbevis for den juridiska personen bifogas.
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FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

TILL ARSSTAMMANS FORFOGANDE
STAR FOLJANDE VINSTMEDEL

SEK

Balanserade vinstmedel 532 840755

Arets resultat —6 105 936
526 734 819

Styrelsen foreslar att i ny rakning balanseras 526 734 819

STYRELSENS YTTRANDE AVSEENDE UTDELNING OCH
UTDELNINGSPOLICY

Styrelsen foreslar ingen utdelning for verksamhetsaret 2022.
Styrelsen har inte for avsikt att foresla nagon utdelning forran
bolaget kan prognostisera en uthallig och god I6nsamhet och
ett kontinuerligt positivt kassaflode.

Betraffande moderfdretagets och koncernens resultat och
stéllning i vrigt hdnvisas till efterféljande rapporter éver
totalresultat och balansrédkningar, rapporter éver eget kapital,
kassaflodesanalyser samt noter. Alla belopp uttrycks i
tusentals svenska kronor dér ej annat anges.
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Koncernens rapport over totalresultat

TSEK Not 2022 2021 2020

Rorelsens intakter

Nettoomsattning - - 35
Ovriga rorelseintakter 8 47 887 12720 380
Summa intakter 47 887 12 720 415
Rorelsens kostnader

Ravaror och fornddenheter -10 287 -14 383 -16 021
Ovriga externa kostnader 6,7 -126 530 -87737 -30990
Personalkostnader 7 -13231 12 258 -9 561
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgdngar och nyttjanderéatter 14, 15 -1 066 1252 -1192
Summa kostnader -151 114 -115 630 -57 764
Rorelseresultat -103 227 -102 910 -57 349
Resultat fran finansiella investeringar

Finansiella intékter 9 3013 - 46
Finansiella kostnader 9 -120 -133 -115
Finansiella poster - netto 2893 -133 -69
Resultat fore skatt -100 333 -103 043 -57 418
Inkomstskatt 10 - - -
ARETS RESULTAT -100 333 -103 043 -57 418
Resultat per aktie, raknat pa resultat hanforligt till

moderforetagets stamaktieagare:

Resultat per aktie fore och efter utspadning, SEK] -0,19 -0,21 -0,24

1 Justerat for avslutad foretradesemission i februari 2021.

| koncernen aterfinns inga poster som redovisas i Ovrigt totalresultat varfor summa totalresultat dverensstdmmer med arets resultat.
Arets resultat och summa totalresultat &r i sin helhet hanforligt till moderforetagets aktieagare.

Noterna pa sidorna 38 till 54 utgdr en integrerad del av denna koncernredovisning.
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Koncernens balansrakning

TSEK Not 2022-12-31 2021-12-31 2020-12-31

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar

Inventarier, verktyg och installationer 14 454 639 818
Summa materiella anlaggningstillgangar 454 639 818
Nyttjanderatter 15 3535 1520 2593

Finansiella anldaggningstiligangar

Andra l&ngfristiga fordringar 16 1 1 1
Summa finansiella anlaggningstillgangar 1 1 1
Summa anlaggningstillgangar 3990 2 160 3412

Omsattningstillgangar
Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 17 - - -
Ovriga fordringar 18 2129 2 400 907
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 19 286 12187 3031
Likvida medel 20 344931 428 449 53834
Summa kortfristiga fordringar 347 346 443 036 57 772
Summa omsattningstillgdngar 347 346 443 036 57 772
SUMMA TILLGANGAR 351 336 445 196 61184

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 21

Aktiekapital 10 654 10 654 1776
Ovrigt tillskjutet kapital 863 686 863433 384 557
Balanserat resultat (inklusive arets resultat) -540 381 —-440 048 -337 005
Summa eget kapital hanforligt till moderforetagets aktiedgare 333959 434 039 49 328

Avsattningar

Ovriga avsattningar 16 116 -
Summa avsattningar 16 116 -
Skulder

Langfristiga skulder

Leasingskuld, l&ngfristig del 15 2626 475 1578
Summa langfristiga skulder 2 626 475 1578
Kortfristiga skulder

Leasingskuld, kortfristig del 15 626 807 763
Leverantorsskulder 6561 4 497 3023
Ovriga kortfristiga skulder 23 689 1693 852
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 24 6 859 3569 5640
Summa kortfristiga skulder 14735 10 566 10 278
Summa skulder 17 361 11 041 11 856
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 351336 445 196 61184

Noterna péa sidorna 38 till 54 utgdr en integrerad del av denna koncernredovisning
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Koncernens rapport over
forandringar i eget kapital

Eget kapital hanforligt till moderforetagets aktiedgare

Ovrigt Balanserad

tillskjutet  vinst inklusive Summa
TSEK Aktiekapital kapital arets resultat eget kapital
Ingaende balans per 1 januari 2020 1776 384 314 -279 587 106 503
Arets resultat och tillika summa totalresultat - - -57 418 -57 418
Summa totalresultat for aret - - -57 418 -57 418
Transaktioner med aktiedgare i deras egenskap av égare
Emission av teckningsoptioner - 243 - 243
Summa transaktioner med aktieagare - 243 - 243
Utgaende balans per 31 december 2020 1776 384 557 -337 005 49 328
Ingaende balans per 1 januari 2021 1776 384 557 -337 005 49 328
Arets resultat och tillika summa totalresultat - - -103 043 -103 043
Summa totalresultat for aret - - -103 043 -103 043
Transaktioner med aktiedgare i deras egenskap av agare
Nyemission 8878 523 809 - 532 687
Emissionskostnader - -45192 - -45192
Varde péa anstalldas tjanstgoring - 258 - 258
Summa transaktioner med aktieagare 8 878 478 875 - 487 753
Utgaende balans per 31 december 2021 10 654 863 433 -440 048 434 039
Ingaende balans per 1 januari 2022 10 654 863 433 -440 048 434 039
Arets resultat och tillika summa totalresultat - - -100 333 -100 333
Summa totalresultat for aret - - -100 333 -100 333
Transaktioner med aktiedgare i deras egenskap av agare
Nyemission - - - -
Emissionskostnader - - - -
varde pa anstalldas tjanstgoring - 253 - 253
Summa transaktioner med aktiedgare - 253 - 253

Utgaende balans per 31 december 2022 10 654 863 686 -540 381 333 959
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Koncernens rapport over kassafloden

TSEK Not 2022 2021 2020

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Rorelseresultat -103 227 -102 910 -57 349
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflddet:

Avskrivningar 1066 1252 1192
Betald och erhallen ranta 2893 -133 -70
Betalda inkomstskatter = - -
Ovriga justeringar -46 517 -11907 -
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére forandringar av rorelsekapital -145 783 -113 698 -56 227

Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital

Okning/minskning av rérelsefordringar 12172 -10 648 -2 117
Okning/minskning av rérelseskulder 4169 288 -12 306
Summa foérandring av rérelsekapital 16 341 -10 360 -14 423
Kassaflode fran den Iopande verksamheten -129 442 -124 058 -70 650

Kassaflode fran investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar = - -909

Kassaflode fran investeringsverksamheten - - -909

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Utbetalningar som avser amorteringar av leasingskulder 15, 27 -818 -1103 -1 639
Nyemission, netto efter emissionskostnader 21 - 487 495 -
Teckningsoptioner 7 - - 242
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -818 486 392 -1 397
Kassaflode under aret -130 260 362 334 -72 956

Minskning/okning av likvida medel

Likvida medel vid arets borjan 428 449 53834 126 790
Kursdifferenser i likvida medel 46742 12 281 -
Likvida medel vid arets slut 344 931 428 449 53 834

Noterna pa sidorna 38 till 54 utgdr en integrerad del av denna koncernredovisning.
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Noter till koncernredovisningen

NOT 1 ALLMAN INFORMATION

InDex Pharmaceuticals Holding AB (publ) med organisations-
nummer 559067-6820 ar ett aktiebolag registrerat i Sverige
med séate i Stockholm. Adressen till huvudkontoret ar
Berzelius vag 13, Solna. InDex Pharmaceuticals Holding AB,
och dess dotterforetag InDex Pharmaceuticals AB respektive
dotterdotterforetag InDex Diagnostics AB (“InDex”, "bolaget”
eller "koncernen”), verksamhet omfattar forskning, klinisk
provning, teknikutveckling och kommersialisering av
vetenskapliga upptackter inom det biomedicinska omradet.

Styrelsen har den 27 mars 2023 godként denna koncern-
redovisning for offentliggdrande.

Om inte annat sarskilt anges, redovisas alla belopp i
tusental kronor (TSEK).

NOT 2 SAMMANFATTNING AV VIKTIGA
REDOVISNINGSPRINCIPER

Noten innehaller en férteckning 6ver de vasentliga redovis-
ningsprinciper som tillampats nar denna koncernredovisning
har upprattats. Dessa principer har tillampats konsekvent for
alla presenterade ar. Koncernredovisningen omfattar InDex
Pharmaceuticals Holding AB (publ) och dess dotterforetag.

i) Grund for rapporternas upprattande
Koncernredovisningen for InDex Pharmaceuticals Holding AB
koncernen har upprattats i enlighet med Arsredovisningslagen,
RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for koncerner,
samt International Financial Reporting Standards (IFRS) och
tolkningar fran IFRS Interpretations Committee (IFRS IC)
sadana de antagits av EU.

Koncernredovisningen har upprattats enligt anskaffnings-
vardemetoden.

Att uppratta rapporter i 6verensstammelse med IFRS
kréver anvandning av en del viktiga uppskattningar for
redovisningsandamal. Vidare kravs att ledningen gor vissa
beddmningar vid tilldmpningen av koncernens redovisnings-
principer. De omraden som innefattar en hog grad av
beddmning, som ar komplexa eller sddana omraden dar
antaganden och uppskattningar ar av vasentlig betydelse for
koncernredovisningen anges i not 4.

ii) Nya och @ndrade standarder som @nnu ej tillampas av
koncernen
Ett fatal forandringar av befintliga standarder samt tolkningar
tradde i kraft for rakenskapsaret som borjar efter 1 januari 2022.
Ingen av dessa har haft en vasentlig inverkan pa koncernens
finansiella rapporter innevarande ar och férvantas inte heller
ha det pa kommande perioder eller framtida transaktioner.
Ett antal nya standarder och tolkningar trader i kraft for
rakenskapsar som borjar 1 januari 2023 och senare och har
inte tillampats vid uppréattandet av denna finansiella rapport.

Inga publicerade standarder som annu ej tratt i kraft bedoms fa
nagon vasentlig paverkan pa koncernen néar dessa tillampas.

2.1 KONCERNREDOVISNING
Dotterféretag
DotterfOretag ar alla foretag over vilka koncernen har
bestdmmande inflytande. Koncernen kontrollerar ett foretag
nar den exponeras for eller har ratt till rorlig avkastning fran
sitt innehav i féretaget och har mojlighet att paverka
avkastningen genom sitt inflytande i foretaget. Dotterforetag
inkluderas i koncernredovisningen frdn och med den dag da
det bestammande inflytandet dverfors till koncernen. De
exkluderas ur koncernredovisningen fran och med den dag
da det bestdmmande inflytandet upphor.

Koncerninterna transaktioner, balansposter samt
orealiserade vinster och forluster pa transaktioner mellan
koncernforetag elimineras.

2.2 SEGMENTSRAPPORTERING

FOr InDex utgors hogste verkstallande beslutsfattaren av VD
da det framst ar VD som &r ansvarig for att fordela resurser
och utvérdera resultat. Bedomningen av koncernens rorelse-
segment ska baseras pa den finansiella information som
rapporteras till VD. Den finansiella information som rapporteras
till VD, som underlag for férdelning av resurser och bedém-
ning av koncernens resultat, avser koncernen som helhet.
Koncernen bedriver lakemedelsutveckling och verksamheten
bestar i nulaget i sin helhet av forskning och utveckling av
lakemedel mot immunologiska sjukdomar. Mot bakgrund av
ovanstaende ar bedémningen att InDex bedriver en gemensam
utvecklingsverksamhet inom koncernen och har saledes ett
rorelsesegment vilket utgor koncernen som helhet.

2.3 OMRAKNING AV UTLANDSK VALUTA

(i) Funktionell valuta och rapportvaluta

De olika enheterna i koncernen har den lokala valutan som
funktionell valuta da den lokala valutan har definierats som
den valuta som anvands i den primédra ekonomiska miljo dar
respektive enhet huvudsakligen &r verksam. | koncernredo-
visningen anvands svenska kronor (SEK), som ar moderfore-
tagets funktionella valuta och koncernens rapportvaluta.

(ii) Transaktioner och balansposter
Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till den funktionella
valutan enligt de valutakurser som géller pa transaktionsdagen.
Valutakursvinster och -férluster som uppkommer vid betalning
av sadana transaktioner och vid omrakning av monetéra
tillgangar och skulder i utlandsk valuta till balansdagens kurs,
redovisas i rorelseresultatet i rapporten dver totalresultat.
Valutakursvinster och -forluster som hanfor sig till likvida
medel redovisas i rapporten dver totalresultat som finansiella
intakter eller kostnader.

2.4 INTAKTSREDOVISNING

Koncernen saljer tjanster i form av forsknings- eller analys-
uppdrag pa lopande rékning. Kontrakten beddms i normalfallet
utgoras av ett distinkt prestationsatagande. Intakten fran de
levererade tjansterna redovisas i den period de tillhandahalls.
Ingen forsaljning av tjanster har skett under 2021 och 2022.
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En fordran redovisas nar tjansterna har utforts, da detta
ar den tidpunkt ersattningen blir ovillkorlig (det vill séga,
endast tidens gang kravs for att betalning ska ske).

2.5 OFFENTLIGA BIDRAG
Offentliga bidrag redovisas till verkligt varde da det foreligger
rimlig sakerhet att bidragen kommer att erhallas och koncernen
kommer att uppfylla de villkor som &r forknippade med
bidragen. Bidrag som mottagits fore dess att villkoren for att
redovisa det som intakt har uppfyllts, redovisas som en skuld.
Koncernens bidrag bestar i sin helhet av bidrag for
kostnadstackning. Bidrag for kostnadstackning periodiseras
och intaktsredovisas i resultatrakningen dver samma perioder
som de kostnader bidragen ar avsedda att tacka.

2.6 UPPSKJUTEN SKATT

Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfattning det
ar troligt att framtida skattemassiga éverskott kommer att
finnas tillgangliga, mot vilka underskotten kan utnyttjas.
Koncernen har stora underskott och koncernens nuvarande
beddmning ar att dessa inte kommer att kunna nyttjas mot
skattemassiga dverskott inom en éverskadlig framtid.

2.7 LEASING
Koncernens leasingavtal avser i allt vasentligt en kontorslokal.

Leasingavtalen redovisas som nyttjanderattstillgangar och
en motsvarande skuld, den dagen som den leasade tillgdngen
finns tillganglig for anvandning av koncernen. Varje leasing-
betalning fordelas mellan amortering av skulden och finansiell
kostnad. Den finansiella kostnaden ska fordelas dver leasing-
perioden sa att varje redovisningsperiod belastas med ett
belopp som motsvarar en fast rantesats for den under
respektive period redovisade skulden.

Nyttjanderattstillgangar skrivs av linjart éver det kortare
av tillgangens nyttjandeperiod och leasingavtalets langd.
Leasingavtalet [6per pa en fast initial period om tre ar men
en option att forlanga eller saga upp avtal finns.

Tillgdngar och skulder som uppkommer fran leasingavtal
redovisas initialt till nuvarde. Leasingskulderna inkluderar
nuvardet av foljande leasingbetalningar:

o fasta avgifter och
» variabla leasingavgifter som beror pa ett index.

Leasingbetalningarna diskonteras med den marginella
l&nerantan.
Tillgdngarna med nyttjanderatt varderas till anskaffnings-
varde och inkluderar féljande:
¢ den initiala varderingen av leasingskulden och
» betalningar gjorda vid eller innan den tidpunkt d& den
leasade tillgadngen gors tillganglig for leasetagaren.

Leasingavgifter hanforliga till korttidsleasingavtal och leasing-
avtal for vilka den underliggande tillgangen har ett lagt varde
redovisas som en kostnad linjart éver leasingperioden. Kort-
tidsleasingavtal ar avtal med en leasingperiod pa 12 manader
eller mindre. Leasingavtal for vilka den underliggande tillgdngen
har ett lagt varde avser i allt vasentligt kontorsutrustning.

Optioner att férldnga och saga upp avtal

Optioner att forlanga eller saga upp avtal finns inkluderade i
koncernens leasingavtal gallande kontor. Villkoren anvands for
att maximera flexibiliteten i hanteringen av avtalen. Optioner
att forlanga eller sdga upp avtal inkluderas i tillgangen och
skulden déa det ar rimligt sakert att de kommer att utnyttjas.

2.8 MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Materiella anlaggningstillgéngar innefattar inventarier,
verktyg och installationer. Materiella anlaggningstillgangar
redovisas till anskaffningsvarde med avdrag for avskrivningar.
| anskaffningsvardet ingar utgifter som direkt kan hanforas till
férvarvet av tillgangen.

Tillkommande utgifter 1aggs till tillgdngens redovisade
vérde eller redovisas som en separat tillgdng, beroende pé
vilket som ar lampligt, endast da det &r sannolikt att de
framtida ekonomiska formaner som &r forknippade med
tillgdngen kommer att komma koncernen tillgodo och
tillgangens anskaffningsvarde kan métas pa ett tillférlitligt
satt. Redovisat varde for den ersatta delen tas bort fran
balansrakningen. Alla andra former av reparationer och
underhall redovisas som kostnader i rapporten 6ver
totalresultat under den period de uppkommer.

Avskrivningar pa tillgangar, for att fordela deras anskaff-
ningsvarde ner till det berdknade restvardet Gver den
beraknade nyttjandeperioden, gors linjart enligt féljande:

e Inventarier, verktyg och installationer 5ar

Tillgdngarnas restvarden och nyttjandeperiod prévas vid
varje rapportperiods slut och justeras vid behov.

En tillgangs redovisade varde skrivs omgaende ner till
dess atervinningsvarde om tillgdngens redovisade varde
Overstiger dess bedémda atervinningsvarde. Vinster och
forluster vid avyttring faststalls genom en jamforelse mellan
forsaljningsintakten och det redovisade vardet och redovisas
i Ovriga rorelseintakter/dvriga rorelsekostnader netto i
rapporten 6ver totalresultat.

2.9 IMMATERIELLA TILLGANGAR

Forskning och utveckling

InDex &r ett lakemedelsutvecklingsbolag med fokus pa

immunologiska sjukdomar. Alla utgifter som ar direkt

hanforliga till utveckling och testning av identifierbara och
unika produkter som kontrolleras av InDex, redovisas som
immateriella tillgdngar nér foljande kriterier ar uppfylida:

o det ar tekniskt mojligt att fardigstalla produkten eller
processen sa att den kan anvandas,

e InDex avsikt ar att fardigstalla produkten och att anvanda
eller sélja den,

o det finns forutsattningar att anvanda eller sélja produkten,

e det kan visas hur produkten genererar troliga framtida
ekonomiska fordelar,

e adekvata tekniska, ekonomiska och andra resurser for att
fullfolja utvecklingen och for att anvanda eller sélja
produkten finns tillgangliga, och

e de utgifter som ar hanforliga till produkten under dess
utveckling kan beraknas pa ett tillforlitligt satt.
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Risken i pagaende utvecklingsprojekt &r sammantaget hog.
Risken bestar bland annat av sakerhets- och effektrelaterade
risker som kan uppsta i kliniska studier, regulatoriska risker
relaterade till ansokningar om godkannande av kliniska studier
samt marknadsgodkannande, samt IP-risker relaterade till
godkannande av patentansokningar och uppréatthallande av
patent. Allt utvecklingsarbete anses darfor vara forskning,
eftersom arbetet inte moter de kriterier som listas ovan. Per
31 december 2022 och i jamforelseperioderna har inga
utvecklingsutgifter redovisats som immateriella tillgangar i
balansrakningen da samtliga ovan kriterier for aktivering inte
bedomts vara uppfyllda for nagot av de lakemedelsutveck-
lingsprojekt som bedrivs inom koncernen. Utgifter for
forskning kostnadsférs nér de uppstar. Utvecklingskostnader
som kostnadsforts i tidigare perioder redovisas inte som en
tillgang i efterféljande period.

2.10 NEDSKRIVNINGAR AV ICKE-FINANSIELLA TILLGANGAR
Tillgdngar som skrivs av beddms med avseende pa vardened-
gang narhelst handelser eller forandringar i férhallanden
indikerar att det redovisade vardet kanske inte ar atervin-
ningsbart. En nedskrivning gors med det belopp varmed till-
gangens redovisade varde dverstiger dess atervinningsvarde.
Atervinningsvérdet ar det hogre av tillgangens verkliga varde
minskat med forsaljningskostnader och dess nyttjandevarde.

2.11 FINANSIELLA INSTRUMENT

Koncernens finansiella tillgdngar och skulder utgdrs av posterna;
andra langfristiga fordringar, kundfordringar, dvriga fordringar,
upplupna intakter, likvida medel, leverantdérsskulder, Gvriga
skulder och upplupna kostnader.

(i) Forsta redovisningstillfallet
Finansiella tillgdngar och skulder redovisas nar koncernen blir
part i instrumentets avtalsmassiga villkor. Kop och forsaljning av
finansiella tillgdngar och skulder redovisas pa affarsdagen, det
datum da koncernen forbinder sig att kopa eller sélja tillgangen.
Finansiella tillgangar och skulder redovisas vid forsta
redovisningstillfallet till verkligt varde plus, for en tillgang
eller finansiell skuld som inte redovisas till verkligt varde via
resultatrdkningen, transaktionskostnader som &r direkt
hanforliga till forvarv eller emission av finansiell tillgang eller
skuld, till exempel avgifter och provisioner. Transaktionskost-
nader for finansiella tillgangar och skulder som redovisas till
verkligt varde via resultatrakningen kostnadsfors i rapporten
Over totalresultat.

(ii) Finansiella tillgangar - Klassificering och vardering
Koncernen klassificerar och varderar sina finansiella
tillgangar i kategorin upplupet anskaffningsvarde samt
verkligt varde via resultatrdkningen. Klassificeringen av
investeringar i skuldinstrument beror pa koncernens
affarsmodell fér hantering av finansiella tillgangar och de
avtalsenliga villkoren for tillgdngarnas kassafloden.

Finansiella tillgdngar varderade till upplupet anskaffningsvérde
Tillgdngar som innehas med syftet att inkassera avtalsenliga
kassafloden och dar dessa kassafloden endast utgor kapital-

belopp och ranta varderas till upplupet anskaffningsvarde.
Det redovisade vardet av dessa tillgangar justeras med
eventuella forvantade kreditforluster som redovisats (se
Nedskrivning av finansiella tillgadngar nedan). Koncernens
finansiella tillgdngar som varderas till upplupet anskaffnings-
varde utgors av posterna kundfordringar, 6vriga fordringar,
upplupna intakter och likvida medel.

Finansiella tillgangar vérderade till verkligt vérde via
resultatrakningen

Finansiella tillgdngar varderade till verkligt varde via resultat-
rékningen ar finansiella tillgdngar som innehas for handel.
Dessa redovisas aven i efterfoljande perioder till verkligt
varde och vardeforandringen redovisas i rapporten over
totalresultat. Finansiella tillgangar varderade till verkligt
varde aterfinns i posten andra langfristiga fordringar.

(iii) Finansiella skulder - Klassificering och véardering
Finansiella skulder varderade till upplupet anskaffningsvérde
Koncernens finansiella skulder varderas efter det forsta
redovisningstillfallet till upplupet anskaffningsvarde med
tilldmpning av effektivrdntemetoden. Finansiella skulder
bestar av leverantorsskulder, 6vriga kortfristiga skulder och
upplupna kostnader.

(iv) Bortbokning av finansiella tiligdngar och finansiella
skulder

Finansiella tillgadngar tas bort fran rapporten dver finansiell
stallning nar ratten att erhalla kassafléden fran instrumentet
har 16pt ut eller Gverforts och koncernen har 6verfort i stort
sett alla risker och férmaner som ar férknippade med
aganderatten. Finansiella skulder tas bort fran rapporten
oOver finansiell stallning nar forpliktelsen i avtalet har
fullgjorts eller pa annat satt utslackts. Da villkoren fér en
finansiell skuld omférhandlas, och inte bokas bort fran
balansrakningen, redovisas en vinst eller forlust i rapport
Over totalresultat. Vinsten eller forlusten beraknas som
skillnaden mellan de ursprungliga avtalsenliga kassaflodena
och de modifierade kassaflodena diskonterade till den
ursprungliga effektiva rantan.

(v) Nedskrivning av finansiella tillgangar

Tillgdngar som redovisas till upplupet anskaffningsvérde
Koncernen beddmer de framtida forvantade kreditforlusterna
som ar kopplade till tillgngar redovisade till upplupet
anskaffningsvarde. Koncernen redovisar en kreditforlustre-
serv for sadana forvantade kreditférluster vid varje rapporte-
ringsdatum. For kundfordringar tillampar koncernen den
forenklade ansatsen for kreditreservering, det vill saga,
reserven kommer att motsvara den forvantade forlusten dver
hela kundfordrings livslangd. For att mata de forvantade
kreditforlusterna har kundfordringar grupperats baserat pa
fordelade kreditriskegenskaper och forfallna dagar. Koncer-
nen anvander sig utav framatblickande variabler for forvanta-
de kreditforluster. Forvantade kreditforluster redovisas i
koncernens rapport Over totalresultat i posten dvriga
rorelsekostnader.
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2.12 KUNDFORDRINGAR

Kundfordringar ar belopp hanforliga till kunder avseende
sélda tjanster som utfors i den I6pande verksamheten.
Kundfordringar klassificeras som omsattningstillgangar.
Kundfordringar redovisas initialt till transaktionspriset.
Koncernen innehar kundfordringarna i syfte att insamla
avtalsenliga kassafloden. Kundfordringar varderas darmed
vid efterfoljande redovisningstidpunkter till upplupet
anskaffningsvarde med tillampning av effektivrantemetoden.

2.13 LIKVIDA MEDEL
I likvida medel ingar, i saval balansrakningen som i rapporten
Over kassafloden, banktillgodohavanden.

2.14 AKTIEKAPITAL

Stamaktier klassificeras som eget kapital. Transaktionskost-
nader som direkt kan hanfdras till emission av nya aktier eller
optioner redovisas, netto efter skatt, i eget kapital som ett
avdrag fran emissionslikviden.

2.15 LEVERANTORSSKULDER
Leverantdrsskulder &r finansiella instrument och avser for-
pliktelser att betala for varor och tjdnster som har forvarvats
i den I6pande verksamheten fran leverantorer. Leverantors-
skulder klassificeras som kortfristiga skulder om de forfaller
inom ett ar. Om inte, redovisas de som langfristiga skulder.
Leverantorsskulder redovisas inledningsvis till verkligt
varde och darefter till upplupet anskaffningsvarde med
tillampning av effektivrantemetoden.

2.16 ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA

(i) Kortfristiga ersattningar till anstéllda

Skulder for I6ner och ersattningar, inklusive icke-monetéara
formaner och betald franvaro, som forvéntas bli reglerade
inom 12 manader efter rakenskapsarets slut, redovisas som
kortfristiga skulder till det odiskonterade belopp som forvantas
bli betalt nar skulderna regleras. Kostnaden redovisas i
rapporten over totalresultat i takt med att tjansterna utfors
av de anstallda. Skulden redovisas som forpliktelse avseende
ersattningar till anstallda i koncernens balansrakning.

(ii) Pensionsforpliktelser

Koncernen har enbart avgiftsbestamda pensionsplaner. En
avgiftsbestdmd pensionsplan ar en pensionsplan enligt vilken
foretaget betalar fasta avgifter till en separat juridisk enhet.
Koncernen har inte nagra réattsliga eller informella forpliktelser
att betala ytterligare avgifter om denna juridiska enhet inte
har tillrackliga tillgangar for att betala alla ersattningar till
anstallda som hanger samman med de anstalldas tjanstgoring
under innevarande eller tidigare perioder. Avgifterna redovisas
som personalkostnader i rapporten Over totalresultat nar de
forfaller till betalning.

(iii) Aktierelaterade ersattningar

Koncernen har ett antal aktierelaterade ersattningsplaner dar
bolaget erhéller tjanster fran anstéllda som vederlag for
koncernens egetkapitalinstrument. Upplysningar angaende
dessa planer finns i not 7.

Personaloptionsprogram

Verkligt varde pa den tjanstgoring som beréattigar anstallda till
tilldelning av optioner genom InDex personaloptionsprogram
redovisas som en personalkostnad med en motsvarande
Okning i eget kapital i enlighet med IFRS 2. Det totala beloppet
att kostnadsfdra baseras pa det verkliga vardet per tilldel-
ningstidpunkten varderat med hjalp av Black-Scholes modell
for prissattning av optioner.

Den totala kostnaden redovisas 6ver intjanandeperioden.
Vid varje rapportperiods slut omprovar koncernen sina
bedémningar av hur manga aktier som férvantas bli intjanade.
Den eventuella avvikelse mot de ursprungliga beddmningarna
som omprovningen ger upphov till, redovisas i koncernens
rapport Over totalresultat och motsvarande justeringar gors i
eget kapital.

Sociala avgifter hanforliga till vardet av den eventuella
skatteforman som uppstar kopplat till utgivna personal-
optioner kostnadsfors i takt med intjaningen och berdknas pa
det verkliga vardet av intjanade optioner per dagen for
bokslut i enlighet med UFR 7.

2.17 RESULTAT PER AKTIE

(i) Resultat per aktie fore utspadning

Resultat per aktie fore utspadning berdknas genom att

dividera:

e resultat hanforligt till moderforetagets aktieagare,
exklusive utdelning som ar hanforlig till preferensaktier

* med ett vagt genomsnittligt antal utestaende stamaktier
under perioden, justerad for fondemissionselementet i
stamaktier som emitterats och exklusive aterkopta aktier
som innehas som egna aktier av moderforetaget.

(ii) Resultat per aktie efter utspadning

FOr berakning av resultat per aktie efter utspadning justeras

beloppen som anvants for berdkning av resultat per aktie

fore utspadning genom att beakta:

o Effekten efter skatt av utdelningar och rantekostnader pa
potentiella stamaktier och

* det vagda genomsnittet av de ytterligare stamaktier som
skulle ha varit utestaende vid en konvertering av samtliga
potentiella stamaktier.
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NOT 3 | FINANSIELL RISKHANTERING

3.1 FINANSIELLA RISKFAKTORER

Koncernen utsatts genom sin verksamhet for en mangd olika

finansiella risker sdsom: olika marknadsrisker, kreditrisk, likvi-

ditetsrisk och refinansieringsrisk. Koncernen efterstravar att

minimera potentiella ogynnsamma effekter pa koncernens

finansiella resultat. Malsattningen med koncernens finans-

verksamhet ar att:

o sakerstalla att koncernen kan fullgéra sina betalnings-
ataganden,

¢ hantera finansiella risker,

o sakerstalla tillgang till erforderlig finansiering, och

e optimera koncernens finansnetto.

Det ar styrelsen som ar ytterst ansvarig for exponering,
hantering och uppf6ljning av InDex risker. De ramar som
galler for exponering, hantering och uppfdljning av finansiella
risker faststélls av styrelsen och revideras arligen. Styrelsen
har delegerat ansvaret for den dagliga riskhanteringen till VD
som i sin tur har delegerat till CFO. Styrelsen har mojlighet
att besluta om tillfalliga avsteg fran de faststéllda ramarna.

(i) Mmarknadsrisk
Valutarisk
Koncernen verkar i Sverige samt internationellt och utsatts
for valutarisker som uppstar fran olika valutaexponeringar,
framfor allt avseende euro (EUR) och US dollar (USD).
Valutarisk uppstar genom framtida transaktioner, framférallt
betalningsutfléden, och redovisade tillgdngar och skulder i en
valuta som inte ar féretagets funktionella valuta, sa kallad
transaktionsexponering. Koncernens exponering for
valutarisk ar medelhdg da ett antal transaktioner i utlandsk
valuta forekommer. Koncernen anvander sig darfor i nulaget
inte av derivatinstrument t.ex. valutaswappar for att hantera
valutarisken utan har kdpt utlandsk valuta (USD) att utnyttjas
vid betalning av leverantorsskulder i USD.

| InDex uppstar valutarisk framforallt av gransdverskridande
handel, dar prissattning och fakturering sker i EUR och USD.
Kanslighet i resultatet avseende férandringar i valutakurser upp-
star framst i EUR och USD. Vasentliga balansposter i utlandsk
valuta aterfinns inom leverantorsskulder. Leverantorsskulder i
utlandsk valuta uppgar till 5 122 TSEK (31 december 2021: 3 347
TSEK, 31 december 2020: 1 293 TSEK). Koncernen kan enligt
sin finanspolicy reducera sin transaktionsexponering genom
att anvanda derivatinstrument i form av terminskontrakt,
swappar och valutaoptioner. Per 31 december 2022 samt for
samtliga jamforelseperioder fanns inga utestadende derivat-
instrument utan endast likvida medel i utlandsk valuta.

Kénslighetsanalys — transaktionsexponering

Koncernen ar framst exponerad for forandringar i vaxelkursen
for EUR och USD. Kanslighet i resultatet avseende forandringar
i vaxelkurser uppstar framst genom leverantorsskulder i EUR
och USD inom koncernen. Om den svenska kronan hade
forsvagats/forstarkts med 1% i forhallande till EUR och USD i
forekommande fall, med alla andra variabler konstanta,
skulle den omraknade vinsten efter skatt for rakenskapsaret
2022 varit 976 TSEK (2021: 988 TSEK, 2020: 400 TSEK) lagre/
hogre, till storsta delen som féljd av vinster/forluster vid
omrakning av leverantdrsskulder. Denna berdkning tar inte i
beaktande effekterna av likvida medel i utlandsk valuta.

(ii) Kreditrisk

Kreditrisk hanteras pa koncernniva. Kreditrisk uppstar genom
tillgodohavanden hos banker samt kreditexponeringar
gentemot kunder. Kreditrisken i tillgodohavanden hos banker
minimeras da endast banker och kreditinstitut som av
oberoende varderare fatt lagst kreditrating “A" accepteras.
Koncernens kundfordringar ar i samtliga perioder laga da
lakemedelsutvecklingen annu inte har kommersialiserats
varfor kreditrisken kopplad till kundfordringar bedéms som Iag.
FOr att begransa kreditrisken gors en analys av varje central
motpart. Motpartens finansiella situation foljs ocksa l6pande
upp for att pa ett tidigt stadium identifiera varningssignaler.

(iili) Likviditetsrisk

Koncernen sakerstéller genom en forsiktig likviditetshantering
att tillrackligt med likvida medel finns for att mota behovet i
den I6pande verksamheten. Samtidigt sakerstalls att koncernen
har tillrackligt med likvida medel sa att betalning av skulder kan
ske nar dessa forfaller. Ledningen foljer rullande prognoser for
koncernens likvida medel baserade pa forvantade kassafloden.

(iv) Refinansieringsrisk
Refinansieringsrisk definieras som risken att det uppstar
svarigheter att refinansiera bolaget, att finansiering inte kan
erhallas, eller att den endast kan erhéllas till 6kade kostnader.
Saval storleken som tidpunkten for koncernens potentiella
framtida kapitalbehov beror pa ett antal faktorer, daribland
mojligheterna att ingd samarbets- eller licensieringsavtal och
vilka framsteg som gors i forsknings- och utvecklingsprojekten.
Det finns risk att erforderlig finansiering av verksamheten
inte finns tillganglig i ratt tid och till rimlig kostnad. For att
trygga finansieringen av forskning- och utvecklingsprojekt
har nyemissioner genomforts. Risken begransas genom att
koncernen I6pande utvarderar olika finansieringslésningar.
Nedanstaende tabell analyserar koncernens finansiella
skulder uppdelade efter den tid som pa balansdagen aterstar
fram till den avtalsenliga forfallodagen. De belopp som anges
i tabellen &r de avtalsenliga, odiskonterade kassaflédena.
Framtida kassafloden i utldndsk valuta har beraknats med
utgangspunkt fran den valutakurs som gallde per balansdagen.
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KONCERNENS FINANSIELLA SKULDER 31 DECEMBER 2020

Mellan

Mindre an 3 ménader Mellan Mellan Summa avtalsen- Redovisat
Per 31 december 2020 3 manader och 1é&r 1och2ar 2och5ar Mer an 5 ar liga kassafloden varde
Finansiella skulder
Leasingskulder 268 805 1073 447 - 2593 2341
Leverantorsskulder 3023 - - - - 3023 3023
Ovriga skulder 852 - - - - 852 852
Upplupna kostnader 5640 - - - - 5640 5640
Summa 9783 805 1073 447 - 12 108 11 856

KONCERNENS FINANSIELLA SKULDER 31 DECEMBER 2021

Mellan

Mindre an 3 ménader Mellan Mellan Summa avtalsen- Redovisat
Per 31 december 2021 3 manader och 1é&r 1och2ar 2och5ar Mer an 5 ar  liga kassafloden vérde
Finansiella skulder
Leasingskulder 268 805 447 - - 1520 1282
Leverantorsskulder 4 497 - - - - 4 497 4 497
Ovriga skulder 1693 - - - - 1693 1693
Upplupna kostnader 3569 - - - - 3569 3569
Summa 10 027 805 447 - - 11 279 11 041

KONCERNENS FINANSIELLA SKULDER 31 DECEMBER 2022

Mellan

Mindre an 3 manader Mellan Mellan Summa avtalsen- Redovisat
Per 31 december 2022 3 manader och 1é&r 1och2ar 2och5éar Mer an 5 ar liga kassafloden varde
Finansiella skulder
Leasingskulder 295 885 2359 492 - 4031 3252
Leverantorsskulder 6561 - - - - 6561 6561
Ovriga skulder 689 - - - - 689 689
Upplupna kostnader 6 859 - - - - 6 859 6 859
sSumma 14 404 885 2 359 492 - 18 140 17 361

3.2 BERAKNING AV SAMT UPPLYSNING OM VERKLIGT VARDE
For koncernens finansiella tillgangar och skulder bedéms
deras redovisade varde vara en rimlig uppskattning av det
verkliga vardet da de avser kortfristiga fordringar och skulder
varmed diskonteringseffekten &r ovasentlig.

3.3 HANTERING AV KAPITAL

Koncernens mal avseende kapitalstruktur ar att trygga
koncernens formaga att fortsatta sin verksamhet, sa att den
kan fortsatta att generera skalig avkastning till aktiedgaren
och nytta for andra intressenter och att uppratthalla en optimal

kapitalstruktur for att halla kostnaderna for kapital nere. For
InDex &r férmagan att prognostisera framtida kassautfléden
av yttersta vikt parat med formagan att sakerstalla att nytt
kapital anskaffas i god tid innan tillkommande kapitalbehov
uppstar. | det skede koncernen &r i nulaget foljer koncernen
inte nagot specifikt matt for att bedéma avkastningen till
aktiedgarna. InDex avkastningsférmaga ar avhangigt av
kvaliteten och vardet av genererade forskningsresultat. Vardet
och kvaliteten av forsknings- och utvecklingsverksamheten
utvérderas Idpande av ledning och styrelse.
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NOT4 | VIKTIGA UPPSKATTNINGAR OCH BEDOMNINGAR FOR REDOVISNINGSANDAMAL

Koncernen gor uppskattningar och antaganden om framtiden.
De uppskattningar for redovisningsandamal som blir f6ljden
av dessa kommer, definitionsmassigt, sallan att motsvara det
verkliga resultatet. De uppskattningar och antaganden som
innebar en betydande risk for vasentliga justeringar i
redovisade varden for tillgangar och skulder under nast-
kommande rékenskapsar behandlas i huvuddrag nedan.

(i) Upparbetade kostnader for kliniska prévningar

Vid varje balansdag gors en beddémning av hur stor del av
kommande milstolpsbetalningar ar hanforlig till innevarande
period. Reserven for upparbetade kostnader baseras dels pa
externa parametrar, dels pa ledningens beddmning av
upparbetningsgraden.

(ii) Skattemassiga underskott

Uppskjuten skattefordran avseende underskottsavdrag eller
andra framtida skattemassiga avdrag redovisas i den
utstrackning det ar sannolikt att avdraget kan avrdknas mot

NOT 5 NETTOOMSATTNING

INTAKTER
De intékter frdn externa parter som rapporteras till VD
varderas pa samma satt som i koncernens rapport dver
totalresultat.

Den huvudsakliga intéaktsstrommen for koncernen ar
forsaljning av forsknings- och analystjanster pa lépande
rékning och redovisas som intakt i den period arbetet utforts.

INTAKTER FRAN EXTERNA KUNDER

2022 2021 2020
Forsknings- och analysuppdrag - - 35
Summa - - 35

INTAKTER FRAN EXTERNA KUNDER FORDELADE PER LAND,

BASERAT PA VAR KUNDERNA AR LOKALISERADE:

2022 2021 2020
Sverige - - 35
Summa - - 35

Samtliga anlaggningstillgadngar, andra an finansiella instrument,
och uppskjutna skattefordringar (det finns inga tillgangar i
samband med férmaner efter avslutad anstallning eller
rattigheter enligt forsakringsavtal) aterfinns i Sverige.

Overskott vid framtida beskattning. Eftersom koncernen inte
redovisar positivt resultat har ingen uppskjuten skattefordran
avseende underskottsavdrag annu redovisats.

(iii) Uppskattningar och bedémningar kopplade till utgifter
fér utveckling
En vasentlig bedomning i den finansiella rapporteringen avser
tidpunkt for aktivering av utgifter for utveckling av lakemedel.
Baserat péa de redovisningsprinciper som redogérs for under
not 2 beddéms alla utgifter for utveckling av lakemedel inte
uppfylla kriterierna for aktivering och har darmed kostnads-
forts. Tidigast vid positiva resultat efter kliniska fas IlI
prévningar alternativt i samband med pabdrjande av
registreringsstudier sker aktivering av utgifter for utveckling
av lakemedel. Anledningen till detta ar att dessforinnan ar
det alltfor osakert huruvida utgifterna kommer generera
framtida ekonomiska fordelar samt att finansieringen av
tillgdngens fardigstallande inte ar sakerstalld.

NOT 6 ERSATTNING TILL REVISORERNA

2022 2021 2020
PwC
— Revisionsuppdraget 290 260 265
- Ovriga tjanster - 10 663
Summa 290 270 928

NOT 7 ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA, M.M.
ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA

2022 2021 2020

Loner och andra ersattningar 7547 6982 5496

Sociala avgifter 2473 3022 2384
Pensionskostnader — avgiftsbestamda

planer 1829 1694 1572

Arvoden 8366 7 586 7 845

Summa ersattningar till anstéllda 20215 19287 17 297
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LONER OCH ANDRA ERSATTNINGAR SAMT SOCIALA KOSTNADER

2022 2021 2020
Sociala kostnader Sociala kostnader Sociala kostnader
Loner och andra (varav pensions- Loner och andra  (varav pensions- Loner och andra (varav pensions-
ersattningar kostnader) ersattningar kostnader) ersattningar kostnader)
Styrelseledamoter,
verkstallande direktorer
och andra ledande
befattningshavare 3944 1423 (347) 4578 2583 (1019 4241 2175 (998)
Ovriga anstallda 5193 3322 (1482 3647 1727 (675) 2523 1245 (574)
Koncernen totalt 9 137 4745 (1 829) 8 225 4 310 (1 694) 6764 3420 (1572)

Ovanstdende belopp &r inte justerade for semesterldneskuldsférandningar.

MEDELANTAL ANSTALLDA MED GEOGRAFISK FORDELNING PER LAND

2022 2021 2020
Antal pa Antal pa Antal pa
balansdagen Varav man balansdagen Varav man balansdagen Varav man
Sverige 6 2 9 3 7 1
Koncernen totalt 6 2 9 3 7 1

KONSFORDELNING | KONCERNEN (INKL DOTTERFORETAG) FOR STYRELSELEDAMOTER OCH OVRIGA LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

2022 2021 2020
Antal pa Antal pa Antal pa
balansdagen Varav man balansdagen Varav man balansdagen Varav man
Styrelseledamoter 6 2 4 2 6 4
Verkstallande direktor
och Ovriga ledande
befattningshavare 4 2 4 3 4 3
Koncernen totalt 10 4 8 5 10 7

ERSATTNINGAR OCH OVRIGA FORMANER 2022

Grundlon/ Aktierelaterade
Styrelsearvode ROrlig ersattning ersattningar Pensionskostnad ~ Konsultarvode Summa
Styrelsens ordférande — Wenche Rolfsen 479 - - - 176 655
Styrelseledamot — Marlene Forsell 231 - - - - 231
Styrelseledamot — Uli Hacksell 231 - - - - 231
Styrelseledamot — Lennart Hansson 231 - - - - 231
Styrelseledamot — Karin Bernadotte af
Wisborg 137 - - - - 137
Styrelseledamot — Anna-Kaija Gronblad 137 - - - - 137
Verkstallande direktor — Peter Zerhouni
(tom 11 april 2022) 2045 - 83 461 - 2589
Verkstallande direktor (tf.)/CFO — Johan
Gileus = = 66 = 2730 2796
Andra ledande befattningshavare 2116 - 63 466 1625 4270
Summa 5 607 - 212 927 4531 11277

I gruppen andra ledande befattningshavare ingar CSO, CDO, samt CMO, varav CDO &r engagerad pa konsultbasis.
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ERSATTNINGAR OCH OVRIGA FORMANER 2021

Grundlon/ Aktierelaterade

Styrelsearvode ROrlig ersattning ersattningar Pensionskostnad — Konsultarvode Summa
Styrelsens ordférande — Wenche Rolfsen 430 - - - - 430
Styrelseledamot — Marlene Forsell 215 - - - - 215
Styrelseledamot — Uli Hacksell 215 - - - - 215
Styrelseledamot — Lennart Hansson 215 - - - - 215
Styrelseledamot — Yilmaz Mahshid 84 - - - - 84
Styrelseledamot — Stig Lokke Pedersen 84 - - - - 84
Verkstallande direktor — Peter Zerhouni 1830 162 83 620 - 2 695
Andra ledande befattningshavare 1123 60 77 399 3157 4816
sSumma 4196 222 160 1019 3157 8754

| gruppen andra ledande befattningshavare ingadr COO, CFO samt CMO, varav CFO och CMO &r engagerade pa konsultbasis.

ERSATTNINGAR OCH OVRIGA FORMANER 2020

Grundlon/ Aktierelaterade

Styrelsearvode RoOrlig ersattning ersattningar Pensionskostnad  Konsultarvode Summa
Styrelsens ordférande — Wenche Rolfsen 400 - - - - 400
Styrelseledamot — Marlene Forsell 134 - - - - 134
Styrelseledamot — Uli Hacksell 200 - - - - 200
Styrelseledamot — Lennart Hansson 200 - - - - 200
Styrelseledamot — Yilmaz Mahshid 134 - - - - 134
Styrelseledamot — Stig LOkke Pedersen 200 - - - - 200
Verkstallande direktor — Peter Zerhouni 1853 - - 602 - 2 455
Andra ledande befattningshavare 1120 - - 396 3105 4621
Summa 4241 - - 998 3105 8344

| gruppen ledande befattningshavare ingar COO, CFO samt CMO, varav CFO och CMO ar engagerade pa konsultbasis.

Ersattning fOr konsultarvode fOr styrelseordférande Wenche
Rolfsen har under aret utgatt med 176 TSEK (0). Inga andra
ersattningar for konsultuppdrag har utgatt till styrelse-
ledam@terna under perioden.

RIKTLINJER
Till styrelsens ordférande och ledaméter utgar arvode enligt
bolagsstdmmans beslut.

Ersattning till VD och andra ledande befattningshavare
utgdrs av grundion, rorlig ersattning, dvriga férmaner, pension
m.m. | forekommande fall utgar istallet konsultarvode enligt
avtal. Med andra ledande befattningshavare avses de 3
personer som tillsammans med VD utgor ledningen.

Fordelningen mellan grundidn och rorlig ersattning ska sta
i proportion till befattningshavarens ansvar och befogenhet.
FOr VD ar den rorliga ersattningen maximerad till 30% av
grundlénen. For andra ledande befattningshavare ar den
rorliga ersattningen maximerad till 2 manadsléner. Den
rorliga ersattningen baseras pa utfallet i férhallande till
individuellt uppsatta mal.

Pensionsformaner samt évriga formaner till VD och andra
ledande befattningshavare utgar som del av den totala
ersattningen.

AVGIFTSBESTAMD PENSION

Koncernen har endast avgiftsbestamda pensionsplaner.
Pensionskostnad avser den kostnad som paverkat arets
resultat.

Pensionsaldern fér VD ar 65 ar. Pensionspremien ska uppga
till 32% av den pensionsgrundande I6nen. Med pensionsgrun-
dande 16n avses grundiénen. For andra ledande befattnings-
havare uppgar pensionsaldern till 65 ar. Pensionsavtalet anger
att pensionspremien ska uppga i enlighet med ITP.

Inga pensionsataganden ar traffade for styrelseledaméter.

AVGANGSVEDERLAG
Mellan InDex och VD géller en 6msesidig uppsagningstid om
6 manader. Inga avtal om avgangsvederlag finns.

Mellan InDex och andra ledande befattningshavare galler
en 6msesidig uppsagningstid om 3-6 manader. Inga avtal om
avgangsvederlag finns.

TECKNINGSOPTIONER

Nedan foljer en sammanfattning av teckningsoptionsprogram
som aterfanns i koncernen under nagon av perioderna som
omfattas av arsredovisningen 2022.
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TO 2020/2023 (LTIP 2020)
Vid arsstdmman den 20 april 2020 fattades beslut om
emission av 3 965 000 teckningsoptioner, TO 2020/2023. | juli
2020 tilldelade styrelsen anstéllda och andra nyckelpersoner
958 388 optioner. Teckningspriset var 0,2522 kr per option
baserat pa vardering uppréattad enligt Black&Scholes och gav
ratt att teckna en ny aktie i InDex Pharmaceuticals Holding
AB mot kontant betalning till en teckningskurs om 20 kr per
aktie under perioden maj-oktober 2023. Samtliga parter
erlade beraknat marknadsvarde for teckningsoptionerna.
Efter avslutad foretradesemission har losenpris och antalet
aktier som varje teckningsoption berattigar till raknats om i
enlighet med gallande villkor. Omraknat I6senpris uppgar till

2022

7,804 SEK och varje teckningsoption beréattigar till teckning av
2,5627 aktier. Resterande teckningsoptioner har makulerats.
Aterkop av 126 112 teckningsoptioner enligt gallande villkor
har genomforts och kommer att makuleras.

Ledande befattningshavare hade féljande antal tecknings-
optioner vid respektive balansdag:

e 31 december 2022 191 666
e 31 december 2021 666 667
e 31 december 2020 666 667

Aterstdende viagd genomsnittlig kontraktstid for utestaende
teckningsoptioner vid slutet av perioden &r 0,58 ar (2021: 1,58
ar, 2020: 2,58 ar).

2021 2020

Genomsnittligt

Genomsnittligt Genomsnittligt

|6senpris Tecknings- |6senpris Tecknings- |6senpris Tecknings-

i kr per option optioner i kr per option optioner i kr per option optioner

Per 1 januari 7,804 958 388 7,804 958 388 - -
Tilldelade - - - - 7,804 958 388
Forverkade - -126 112 - - - -
Utnyttjade = = - - - -
Forfallna = = - - - -
Per 31 december 7,804 832 276 7,804 958 388 7,804 958 388

PERSONALOPTIONER

Nedan foljer en sammanfattning av personaloptionsprogram
som aterfanns i koncernen under nagon av perioderna som
omfattas av arsredovisningen 2022.

TO 2021/2024 (LTIP 2021)

Vid arsstdmman den 3 juni 2021 fattades beslut om emission av
7 200 000 personaloptioner avsedda att Overlatas till anstallda
och andra nyckelpersoner i koncernen. Darutover emitterades
2 262 240 optioner for att tdcka eventuella kassaflodesmassiga
effekter till f0ljd av sociala avgifter med anledning av allokerade
personaloptioner. Samtliga personaloptioner som tilldelats
under ar 2021 har ett I6senpris om 4 SEK per aktie och kan
utnyttjas under perioden juli-december 2024.

I juli 2021 tilldelade styrelsen anstallda och andra nyckel-
personer 5 731 800 personaloptioner vederlagsfritt. Totalt
erbjods 13 anstallda och andra nyckelpersoner att teckna och
samtliga tecknade alla sina tilldelade optioner. Personaloptio-
nerna intjanas med 1/3 per &r. | oktober 2021 tilldelade styrelsen
ytterligare 676 000 personaloptioner till tva nyanstallda.
Resterande personaloptioner samt de personaloptioner som
inte kommer att kunna intjgnas kommer att makuleras.

Ledande befattningshavare hade foljande antal tecknings-
optioner vid respektive balansdag:

e 31 december 2022 1110 300
e 31 december 2021 37323800
e 31 december 2020 0

Det beraknade verkliga vardet pa tilldelningsdagen avseende
personaloptioner tilldelade under 2021 (LTIP 2021) var 0,14 kr
respektive 0,10 kr per personaloption. Verkligt vérde pa
tilldelningsdagen har beréknats med hjalp av Black&Scholes
varderingsmodell som tar hansyn till l6senpris, optionens
|6ptid, utspadningseffekt (om vasentlig), aktiepris pa
tilldelningsdagen och forvantad volatilitet i aktiepris, forvantad
direktavkastning samt riskfri ranta for optionens I6ptid.
Indata i modellen for optioner som tilldelats under 2021 var:
Losenpris: 4,00 kr (2020 ej tillampligt)

Tilldelningsdag: 6 juli samt 26 oktober 2021 (2020 ej
tillampligt)

Forfallodatum: 1 juli-31 december 2024 (2020 ej tillampligt)
e Aktiepris pa tilldelningsdag: 1,48 kr respektive 1,38 kr
(2020 €] tillampligt)

Forvantad volatilitet i bolagets aktiekurs: 50% (2020 gj
tillampligt)

Forvantad direktavkastning: 0% (2020 ej tillampligt)

Riskfri ranta: 0% (2020 ej tillampligt)

Den forvantade volatiliteten i aktiekursen &r baserad pa
forvantade forandringarna i framtida volatilitet.

Aterstaende vagd genomsnittlig kontraktstid fér utestdende
personaloptioner vid slutet av perioden &r 1,75 ar (2021: 2,75 ar).

Kostnader for aktierelaterade ersattningar, LTIP 2021
Personaloptionsprogram LTIP 2021 — 461 TSEK (2021: 374 TSEK).
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LTIP 2021

2022

2021 2020

Genomsnittligt

Genomsnittligt

Genomsnittligt

|6senpris Personal- |6senpris Personal- |6senpris Personal-

i kr per option optioner i kr per option optioner i kr per option optioner

Per 1 januari 4,00 6 407 800 - - - -
Tilldelade - - 4,00 6 407 800 - -
Forverkade - -2 889933 - - - -
Utnyttjade - - - - - -
Forfallna - - - - - -
Per 31 december 4,00 3517 867 4,00 6 407 800 - -

TO 2022/2025 (LTIP 2022)

Vid arsstdmman den 1 juni 2022 fattades beslut om emission av
8 000 000 personaloptioner avsedda att dverlatas till anstallda
och andra nyckelpersoner i koncernen. Darutbver emitterades
2 513 600 optioner for att tacka eventuella kassaflddesmassiga
effekter till foljd av sociala avgifter med anledning av allokerade
personaloptioner. Samtliga personaloptioner som tilldelats
under ar 2022 har ett [6senpris om 4 SEK per aktie och kan
utnyttjas under perioden juli-december 2025.

I juli 2022 tilldelade styrelsen anstallda och andra nyckel-
personer 5 500 200 personaloptioner vederlagsfritt. Totalt
erbjods 15 anstallda och andra nyckelpersoner att teckna och
samtliga tecknade alla sina tilldelade optioner. Personaloptio-
nerna intjdnas med 1/3 per ar. | december 2022 tilldelade
styrelsen ytterligare 1 930 700 personaloptioner till tilltrddande
VD, vilka tecknades i januari 2023. Resterande personal-
optioner samt de personaloptioner som inte kommer att
kunna intjanas kommer att makuleras.

Ledande befattningshavare hade foljande antal teck-
ningsoptioner vid respektive balansdag:

e 31 december 2022 3089 200
e 31 december 2021 0
e 31 december 2020 0

Det berdknade verkliga vardet pa tilldelningsdagen avseende
personaloptioner tilldelade under 2022 (LTIP 2022) var 0,06 kr

per personaloption. Verkligt varde pa tilldelningsdagen har
berédknats med hjalp av Black&Scholes varderingsmodell som
tar hansyn till 16senpris, optionens I0ptid, utspadningseffekt
(om vasentlig), aktiepris pa tilldelningsdagen och férvantad
volatilitet i aktiepris, forvantad direktavkastning samt riskfri
rénta for optionens loptid.
Indata i modellen for optioner som tilldelats under 2022 var:
e Ldsenpris: 4,00 kr (2021 och 2020, ej tillampligt)
o Tilldelningsdag: 5 juli 2022 (2021 och 2020, ej tillampligt)
e Forfallodatum: 1 juli-31 december 2025 (2021 och 2020, €j
tillampligt)
» Aktiepris pa tilldelningsdag: 1,05 kr (2021 och 2020, €j
tillampligt)
e FOrvantad volatilitet i bolagets aktiekurs: 50% (2021 och
2020, €j tillampligt)
e Forvantad direktavkastning: 0% (2021 och 2020, ej tillampligt)
e Riskfri rdnta: 1,51% (2021 och 2020, ej tillampligt)

Den forvantade volatiliteten i aktiekursen &r baserad pa
forvantade forandringarna i framtida volatilitet.

Aterstaende vagd genomsnittlig kontraktstid fér utestadende
personaloptioner vid slutet av perioden &r 2,75 ar.

Kostnader f6r aktierelaterade ersattningar, LTIP 2022
Personaloptionsprogram LTIP 2022 — 75 TSEK.

LTIP 2022

2022 2021 2020

Genomsnittligt Genomsnittligt Genomsnittligt
|6senpris Personal- |0senpris Personal- |6senpris Personal-
i kr per option optioner i kr per option optioner i kr per option optioner
Per 1 januari = = - - - -
Tilldelade 4,00 5500 200 - - - -
Forverkade - —-676 000 - - - -
Utnyttjade = = - - - -
Forfallna = = - - - -
Per 31 december 4,00 4824 200 - - - -
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NOT 8 | OVRIGA RORELSEINTAKTER

2022 2021 2020

Statliga bidrag 1146 440 380
Omrékning av tillgodohavanden i

utlandsk valuta till balansdagens kurs 46 741 12 280 -

Summa 47 887 12720 380

NOT 9 FINANSIELLA INTAKTER OCH FINANSIELLA KOSTNA-
DER

2022 2021 2020
Ranteintakter 3013 - 46
Ovriga finansiella intakter - - 0
Summa finansiella intakter 3013 - 46
Rantekostnader -120 -133 -113
Valutakursdifferenser - - -
Ovriga finansiella kostnader - - -2
Summa finansiella kostnader -120 -133 -115
Finansiella poster - netto 2 893 -133 -69

NOT 10 | INKOMSTSKATT

2022 2021 2020

Aktuell skatt:
Aktuell skatt pa arets resultat - - -
Justeringar avseende tidigare ar - - -

Summa aktuell skatt - - -

Uppskjuten skatt (not 22)

Uppkomst och aterforing av
temporara skillnader - _ _

Summa uppskjuten skatt - - -

Summa inkomstskatt = - -
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Inkomstskatten pa koncernens resultat fore skatt skiljer sig
fran det teoretiska belopp som skulle ha framkommit vid
anvandning av den svenska skattesatsen for resultaten i de
konsoliderade foretagen enligt féljande:

2022 2021 2020

Resultat fore skatt -100 333 -103 043 -57 418
Inkomstskatt beraknad enligt skattesats

i Sverige (2022 och 2021: 20,6%,

2020: 21,4%) 20 669 21227 12 287
Skatteeffekter av:
Ej skattepliktiga intakter - - -
Ej avdragsgilla kostnader =B -9 -7
Ej varderade temporara skillnader,

underskottsavdrag -20656 -21218 -12280
Inkomstskatt - - -

vagd genomsnittlig skattesats for koncernen var 0 procent
(2021: 0 procent, 2020: 0 procent).

2019 beslutades om att bolagsskattesatsen i Sverige sanks
i tva steg. Bolagsskattesatsen sanktes fran 22,0 procent ned
till 21,4 procent for rakenskapsar som inleds 1 januari 2019
eller senare. | ndsta steg sanktes bolagsskattesatsen
ytterligare till 20,6 procent fran och med rékenskapsar som
inleds 1 januari 2021.

NOT 11 | VALUTAKURSDIFFERENSER - NETTO

Valutakursdifferenser har redovisats i rapporten éver
totalresultat enligt foljande:

2022 2021 2020
Ovriga rorelseintakter - (not 8) 46 741 12 280 -
Ovriga rorelsekostnader = - -
Finansiella poster — (not 9) - - -
sSumma 46 741 12 280 -
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NOT 12 | RESULTAT PER AKTIE

Resultat per aktie berdknas genom att arets resultat divideras
med ett vagt genomsnittligt antal utestaende stamaktier under
perioden.

InDex har haft potentiella stamaktier i form av teckningsop-
tioner och personaloptioner. Dessa har dock ej gett upphov till
nagon utspadningseffekt for 2020, 2021 och 2022 eftersom en
konvertering till stamaktier medfor en lagre forlust per aktie.
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2022 2021 2020

Periodens resultat hanforligt till

moderforetagets aktieagare -100 333 -103 043 -57 418
Totalt: -100 333 -103 043 -57 418
Vagt genomsnittligt antal

utestaende stamaktier

(tusental)’ 532 688 483 365 236 750
Resultat per stamaktie, SEK -0,19 -0,21 -0,24

1 Justerat for avslutad foretradesemission i februari 2021.

NOT 13 | INVESTERINGAR | DOTTERFORETAG

Koncernen hade foljande dotterforetag den 31 december 2022:

Registrerings- och

Andel stamaktier som direkt Andel stamaktier som

Foretagets namn verksamhetsland Verksamhet  &gs av moderforetaget (%) ags av koncernen (%)
InDex Pharmaceuticals AB Sverige Lakemedelsutveckling 100 100
InDex Diagnostics AB Sverige Lakemedelsutveckling - 100

NOT 14 | MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR Rakenskapsaret 2021
Ingdende redovisat varde 818

INVENTARIER, VERKTYG OCH INSTALLATIONER

Réakenskapsaret 2020

Ingdende redovisat varde 1
Arets anskaffningar 909
Avyttringar och utrangeringar -
Arets avskrivningar -102
utgaende redovisat varde 818
Per 31 december 2020

Anskaffningsvarde 2038
Ackumulerade avskrivningar -1220
Redovisat varde 818

Arets anskaffningar -
Avyttringar och utrangeringar -
Arets avskrivningar =179

Utgaende redovisat varde 639

Per 31 december 2021

Anskaffningsvarde 2038
Ackumulerade avskrivningar -1399
Redovisat viarde 639
Rakenskapsaret 2022

Ingdende redovisat varde 639
Arets anskaffningar =
Avyttringar och utrangeringar -
Arets avskrivningar -185
Utgaende redovisat varde 454
Per 31 december 2022

Anskaffningsvarde 2038
Ackumulerade avskrivningar —1584

Redovisat varde 454
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NOT 15 | LEASINGAVTAL

I balansrakningen redovisas foljande belopp relaterade till
leasingavtal:

22-12-31  21-12-31 20-12-31
Tillgangar med nyttjanderatt:
Kontor 3535 1520 2593
Summa 3535 1520 2593
Leasingskulder:
Langfristiga 2626 475 1578
Kortfristiga 626 807 763
sSumma 3252 1282 234

| september 2022 forlangdes leasingavtal rorande kontor till
maj 2026.

| resultatrakningen redovisas foljande belopp relaterade
till leasingavtal:
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2022 2021 2020
Avskrivningar pa nyttjanderatter:
Kontor -881 -1073 -1090
summa -881 -1073 -1090

Rantekostnader (ingdr i finansiella
kostnader) -120 -96 -82

Utgifter hanforliga till variabla
leasingbetalningar som inte ingar
i leasingskulder - _ _

Utgifter hanforliga till korttidsleasing-
avtal - - -

Utgifter hanforliga till leasingavtal for
vilka den underliggande tillgangen
ar av lagt varde som inte ar
korttidsleasingavtal -22 =31 -23

Inga vasentliga variabla leasingbetalningar som inte ingar i
leasingskulden har identifierats.

Det totala kassaflodet géllande leasingavtal var 1 480 TSEK
(2021: 1 177 TSEK, 2020: 1 198 TSEK). For information om
leasingskuldens forfallotid se not 3.

NOT 16 | FINANSIELLA INSTRUMENT PER KATEGORI

Finansiella tillgangar varderade till

Finansiella tillgangar varderade till

31 december 2020 verkligt varde via resultatrakningen upplupet anskaffningsvarde Summa
Tillgangar i balansrékningen

Andra I&ngfristiga fordringar 1 - 1
Kundfordringar - - _
Ovriga kortfristiga fordringar - 907 907
Upplupna intakter och forutbetalda kostnader - 3031 3031
Likvida medel - 53834 53834
Summa 1 57772 57773

Finansiella skulder véarderade till

31 december 2020 upplupet anskaffningsvarde Summa
Skulder i balansrékningen

Leverantorsskulder - 3023 3023
Ovriga kortfristiga skulder - 852 852
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter - 5640 5640
Summa - 9 515 9 515
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Finansiella tillgangar varderade till  Finansiella tillgadngar varderade till

31 december 2021 verkligt varde via resultatrakningen upplupet anskaffningsvarde Summa
Tillgangar i balansrékningen

Andra l&ngfristiga fordringar 1 - 1
Ovriga kortfristiga fordringar - 2 400 2400
Upplupna intakter och forutbetalda kostnader - 12187 12187
Likvida medel - 428 449 428 449
Summa 1 443 036 443 037

Finansiella skulder véarderade till

31 december 2021 upplupet anskaffningsvarde Summa
Skulder i balansrakningen

Leverantorsskulder - 4 497 4 497
Ovriga kortfristiga skulder - 1693 1693
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter - 3569 3569
Summa - 9 759 9 759

Finansiella tillgangar varderade till

Finansiella tillgangar varderade till

31 december 2022 verkligt varde via resultatrakningen upplupet anskaffningsvarde Summa
Tillgangar i balansrékningen

Andra l&ngfristiga fordringar 1 - 1
Ovriga kortfristiga fordringar - 2129 2129
Upplupna intakter och forutbetalda kostnader - 286 286
Likvida medel - 344931 344931
Summa 1 347 346 347 347

Finansiella skulder véarderade till

31 december 2022 upplupet anskaffningsvarde Summa
Skulder i balansrakningen

Leverantorsskulder - 6561 6561
Ovriga kortfristiga skulder - 689 689
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter - 6 859 6 859
Summa = 14 109 14 109

NOT 17 | KUNDFORDRINGAR

22-12-31  21-12-31 20-12-31

Kundfordringar - - -

Minus: reservering for forvantade
kreditforluster - - -

Kundfordringar — netto = - -

Det verkliga vardet pa kundfordringarna motsvarar dess redo-
visade varde, eftersom diskonteringseffekten inte ar vasentlig.
Inga kundfordringar har stallts som sékerhet for nagon skuld.

NOT 18 | OVRIGA FORDRINGAR

) . o 22-12-31  21-12-31  20-12-31

Koncernen har inte haft ndgon reserv for forvantade

kreditforluster for ndgon av perioderna da kundfordringar i Skattefordran 128 164 -

det skede InDex &r i nu &r begransade. Ovrigt 2001 2236 907
Totalt 2129 2400 907
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NOT 19 | FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA
INTAKTER

22-12-31  21-12-31  20-12-31
Forutbetalda forsékringar 126 2 72
Ovrigt 160 12185 2959
Totalt 286 12187 3031

NOT 20 | LIKVIDA MEDEL

22-12-31  21-12-31  20-12-31
Banktillgodohavanden 344931 428449 53834
Totalt 344931 428449 53834

NOT 21 | AKTIEKAPITAL OCH OVRIGT TILLSKJUTET KAPITAL

Antal Ovrigt

tusen Aktie- tillskjutet

aktier  kapital kapital
Per 1 januari 2020 88 781 1776 384314
Emission av teckningsoptioner - - 243
Per 31 december 2020 88 781 1776 384557
Nyemission 443906 8878 478 617
Vérde av anstalldas tjanstgoring - - 258
Per 31 december 2021 532688 10654 863433
Vérde av anstalldas tjanstgoring - - 253
Per 31 december 2022 532688 10654 863 686

Aktiekapitalet bestar per 31 december 2022 av 532 687 650
stamaktier med kvotvardet 0,02 kr.

Alla aktier som emitterats av moderforetaget ar till fullo
betalda.

NOT 22 | UPPSKJUTEN SKATT

Uppskjutna skatter fordelas enligt foljande:
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UPPSKJUTNA SKATTEFORDRINGAR

Underskotts-

avdrag  Summa

Per 1 januari 2020
Redovisat i rapporten over totalresultat - -

Per 31 december 2020
Redovisat i rapporten ver totalresultat - -

Per 31 december 2021 - -
Redovisat i rapporten Over totalresultat - -

Per 31 december 2022 - -

Outnyttjade underskottsavdrag for vilka ingen uppskjuten
skattefordran har redovisats uppgar till 847 418 TSEK per
31 december 2022 (31 december 2021: 747 132 TSEK,

31 december 2020: 631 158 TSEK). Underskottsavdragen
forfaller ej vid nagon tidpunkt.

Uppskjutna skattefordringar redovisas for skattemassiga
underskottsavdrag eller andra avdrag i den utstrackning som
det ar sannolikt att de kan tillgodogtras genom framtida
beskattningsbara vinster. Ingen uppskjuten skattefordran
redovisas da koncernen inte har bedémt att kriterierna for
att redovisa uppskjuten skatt i IAS 12 &r uppfylida.

Uppskjuten skattefordran varderas endast till ett belopp
som motsvarar uppskjutna skatteskulder och ingen uppskjuten
skattefordran eller skatteskuld redovisas i balansrakningen
da uppskjutna skatteskulder kvittas mot uppskjutna
skattefordringar.

NOT 23 | OVRIGA SKULDER

22-12-31 21-12-31 20-12-31
Skatteskuld = 6 _
Ovrigt 689 1687 852
summa 689 1693 852

NOT 24 | UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA
INTAKTER

22-12-31  21-12-31  20-12-31

Upplupna semesterloner 1021 1244 1405
Upplupna sociala avgifter 321 390 442
Upplupna kostnader, kliniska prévningar -
Ovriga poster 5517

6 859

3793
5640

1935
3569

summa



54 InDex Pharmaceuticals Holding AB (publ) | Arsredovisning 2022

NOT 25 | STALLDA SAKERHETER NOT 26 | TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE
_ Det hogsta moderforetaget i koncernen ar InDex Pharmaceu-

ticals Holding AB. Narstdende parter ar samtliga dotterféretag
22-12-31  21-12-31 20-12-31 . . ;
inom koncernen samt ledande befattningshavare i koncernen
Bankgaranti, Euroclear 50 50 50 och deras narstaende. Inga transaktioner med nérstdende har
Bankgaranti, Akademiska Hus 537 537 537 skett under perioderna som &rsredovisningen omfattar forutom
ersattning och konsultarvoden till ledande befattningshavare,
forvarv av teckningsoptioner till marknadsvarde under 2020
samt tilldelning av personaloptioner under 2021 och 2022.
Ersattningar till ledande befattningshavare framgéar av not 7.

Summa 587 587 587

NOT 27 | FORANDRINGAR | SKULDER SOM TILLHOR FINANSIERINGSVERKSAMHETEN

1januari 2020 Kassainflode Kassautflode Inte kassaflodespaverkande poster 31 december 2020

Leasingskuld 484 - -1639 3496 2341
Summa 484 - -1639 3496 234

1 januari 2021 Kassainflode Kassautflode Inte kassaflddespaverkande poster 31 december 2021
Leasingskuld 2341 - -1103 44 1282
Summa 234 - -1103 44 1282

1januari 2022 Kassainflode Kassautflode Inte kassaflodespaverkande poster 31 december 2022

Leasingskuld 1282 - -818 2783 3252
Summa 1282 - -818 2788 3252

NOT 28 | VASENTLIGA HANDELSER EFTER RAKENSKAPSARETS UTGANG

Den 27 januari 2023 meddelade InDex en uppdatering av
tidplanen for valet av dos i Induktionsstudie 1 i det pagaende
fas lll-programmet CONCLUDE med ldkemedelskandidaten
cobitolimod. Utfallet av dosvalet férvantas fjarde kvartalet
2023. Vid den tidpunkten har InDex slutfért beddmning av
effekterna pa tidslinjen for den dvergripande utvecklings-
planen, inklusive topline-resultaten for Induktionsstudie 1
CONCLUDE-programmet.
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Moderforetagets resultatrakning

TSEK Not 2022 2021 2020

Rorelsens intdkter
Nettoomséttning 2 10735 10176 11265

Summa intékter 10735 10 176 11 265

Rorelsens kostnader

Ovriga externa kostnader 3 12 367 =10 691 11485
Personalkostnader 4 -4 209 -6718 -5754
Avskrivningar 7 -184 -179 -91
Summa rorelsens kostnader -16 760 -17 588 -17 330
Rorelseresultat -6 025 -7 412 -6 065

Resultat fran finansiella poster

Nedskrivningar av finansiella anlaggningstillgangar 5 -108 —200 097 -50 000
Ranteintakter 5 = - 46
Rantekostnader 5 27 -37 -6
Summa resultat fran finansiella poster -81 -200 134 -49 960
Resultat fore skatt -6 106 -207 546 -56 025
Skatt pa arets resultat 6 - - -
ARETS RESULTAT -6 106 -207 546 -56 025

I moderforetaget aterfinns inga poster som redovisas som 6vrigt totalresultat varfor summa totalresultat dverensstammer med arets resultat.

Noterna péa sidorna 60 till 64 utgor en integrerad del av redovisningen for moderforetaget.
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Moderforetagets balansrakning

TSEK Not 2022-12-31 2021-12-31 2020-12-31

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar

Inventarier, verktyg och installationer 7 454 639 818
Summa materiella anlaggningstillgangar 454 639 818
Finansiella anlaggningstillgangar

Andelar i koncernforetag 8 247 030 247 030 247 030
Summa finansiella anlaggningstillgangar 247 030 247 030 247 030
Summa anlaggningstillgangar 247 484 247 669 247 848
omsattningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Fordringar hos koncernforetag 247 536 196 921 779
Ovriga fordringar 9 1335 1237 219
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 10 457 410 1247
Summa kortfristiga fordringar 249 328 198 568 2245
Kassa och bank " 42 490 99 793 45 491
Summa omsattningstillgangar 291 818 298 361 47 736
SUMMA TILLGANGAR 539 302 546 030 295584
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 12 10 654 10 654 1776
Summa bundet eget kapital 10 654 10 654 1776
Fritt eget kapital

Overkursfond 1109 401 1109 148 630 274
Balanserad vinst eller forlust —-576 560 -369 014 -312 989
Arets resultat -6 106 —207 546 -56 025
Summa fritt eget kapital 526 734 532 587 261 260
Summa eget kapital 537 389 543 241 263 036
Avsattningar

Ovriga avsattningar 7 71 -
Summa avsattningar 7 71 -
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 861 446 1114
Skulder till koncernforetag - - 28 800
Ovriga kortfristiga skulder 13 415 462 323
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 14 630 1810 231
Summa kortfristiga skulder 1906 2718 32548
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 539 302 546 030 295 584

Noterna pé sidorna 60 till 64 utgdr en integrerad del av redovisningen for moderforetaget.
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Moderforetagets rapport over
forandringar i eget kapital

Bundet eget
kapital Fritt eget kapital

Balanserad vinst Summa eget
TSEK Aktiekapital Overkursfond eller forlust  Arets resultat kapital
Ingaende balans per 1 januari 2020 1776 630 031 -217 005 -95 984 318 818
Omforing av foregdende ars resultat - - -95 984 95984 -
Arets resultat och tillika totalresultat - - - -56 025 -56 025
Summa totalresultat - - - -56 025 -56 025
Transaktioner med aktiedgare i deras egenskap av dgare
Emission av teckningsoptioner - 243 - - 243
Summa transaktioner med aktieégare i deras - 243 - - 243
egenskap av agare
Utgaende balans per 31 december 2020 1776 630 274 -312 989 -56 025 263 034
Ingaende balans per 1 januari 2021 1776 630 274 -312 989 -56 025 263034
Omforing av féregdende ars resultat - - -56 025 56 025 -
Arets resultat och tillika totalresultat - - - -207 546 —207 546
Summa totalresultat - - - -207 546 -207 546
Transaktioner med aktieagare i deras egenskap av dgare
Nyemission 8878 523 809 - - 532 687
Emissionskostnader - -45192 - - -45195
Véarde av anstalldas tjanstgoring - 258 - - 258
Summa transaktioner med aktiedgare i deras 8 878 478 875 - - 487 753
egenskap av dgare
Utgaende balans per 31 december 2021 10 654 1109 148 -369 014 -207 546 543 241
Ingaende balans per 1 januari 2022 10 654 1109 148 -369 014 -207 546 543 241
Omforing av foregaende ars resultat - - —-207 546 207 546 —
Arets resultat och tillika totalresultat - - - -6 106 -6 106
Summa totalresultat - - - -6 106 -6 106
Transaktioner med aktieagare i deras egenskap av dgare
Véarde av anstalldas tjanstgoring - 253 - - 253
Summa transaktioner med aktiedgare i deras - 253 - - 253

egenskap av agare

Utgaende balans per 31 december 2022 10 654 1109 401 -576 560 -6 106 537 389
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Moderforetagets rapport over
kassafloden

TSEK 2022 2021 2020

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Resultat fore skatt -6 106 -207 546 -56 025
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflddet:

Nedskrivningar 108 200097 50 000
Betalda inkomstskatter - - -
Avskrivningar 185 179 91
Ovriga justeringar 190 328 -
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandringar av rorelsekapital -5 623 -6 942 -5934

Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital

Forandring kortfristiga rorelsefordringar -50760 -196 323 -1258
Forandring kortfristiga rorelseskulder -812 -29 830 -21616
Kassaflode fran forandringar i rérelsekapital -51572 -226 153 -22 874
Kassaflode fran den Iopande verksamheten -57 195 -233 095 -28 808

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Lamnade aktieagartillskott -108 —-200 097 -50 000
Investeringar materiella anlaggningstillgangar - - -909
Kassaflode fran investeringsverksamheten -108 -200 097 -50 909

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Nyemission, netto efter emissionskostnader - 487 495 -
Teckningsoptioner - - 243
Kassaflode fran finansieringsverksamheten - 487 495 243
Arets kassaflode -57 303 54 302 -79 474

Minskning/okning av kassa och bank
Kassa och bank vid arets borjan 99793 45491 124 965

Kassa och bank vid arets slut 42 490 99 793 45 941

Noterna pé sidorna 60 till 64 utgdr en integrerad del av redovisningen for moderforetaget.
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Noter till moderforetaget

NOT 1 MODERFORETAGETS REDOVISNINGSPRINCIPER

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillampats nar
denna arsredovisning har uppréattats anges nedan. Dessa
principer har tillampats konsekvent for alla presenterade ar,
om inte annat anges.

Arsredovisningen for moderforetaget ar upprattad i
enlighet med RFR 2 Redovisning for juridiska personer och
Arsredovisningslagen (“ARL"). | de fall moderféretaget
tilldmpar andra redovisningsprinciper an koncernens
redovisningsprinciper, som beskrivs i not 2 i koncernredovis-
ningen, anges dessa nedan.

I samband med 6vergangen till redovisning enligt IFRS i
koncernredovisningen, har moderforetaget overgatt till att
tillampa RFR 2 Redovisning for juridiska personer. Overgangen
har inte féranlett nagon forandring av tidigare redovisade
resultat- och balansrakningar.

Arsredovisningen har upprattats enligt anskaffningsvarde-
metoden.

Att uppratta rapporter i 6verensstammelse med RFR 2
kraver anvandning av en del viktiga uppskattningar for
redovisningsandamal. Vidare kravs att ledningen gor vissa
beddmningar vid tillampningen av moderforetagets redovis-
ningsprinciper. De omraden som innefattar en hog grad av
beddmning, som ar komplexa eller sddana omraden dar
antaganden och uppskattningar ar av vasentlig betydelse for
arsredovisningen anges i koncernredovisningens not 4.

Moderforetaget utsatts genom sin verksamhet for en
mangd olika finansiella risker: marknadsrisk (valutarisk och
ranterisk), kreditrisk och likviditetsrisk. Moderforetagets
Overgripande riskhanteringspolicy fokuserar pa oférutsagbar-
heten pé de finansiella marknaderna och efterstravar att
minimera potentiella ogynnsamma effekter pa koncernens
finansiella resultat. For mer information om finansiella risker
hanvisas till koncernredovisningens not 3.

Moderforetaget tillampar andra redovisningsprinciper an
koncernen i de fall som anges nedan:

UPPSTALLNINGSFORMER

Resultat- och balansrékning foljer ARLs uppstaliningsform.
Rapport 6ver forandring av eget kapital foljer koncernens
uppstallningsform men ska innehalla de kolumner som anges
i ARL. Vidare innebdr det skillnad i bendmningar, jamfért med
koncernredovisningen, framst avseende finansiella intékter
och kostnader och eget kapital.

AKTIEAGARTILLSKOTT OCH KONCERNBIDRAG
Koncernbidrag ldmnade frdn moderforetag till dotterféretag
och koncernbidrag erhallna till moderféretag fran dotterfore-
tag redovisas som bokslutsdisposition. Lamnat aktieagartill-
skott redovisas i moderfOretaget som en 6kning av andelens
redovisade varde och i det mottagande fOretaget som en
Okning av eget kapital.

FINANSIELLA INSTRUMENT

IFRS 9 tillampas e i moderforetaget. Moderforetaget
tillampar istéllet de punkterna som anges i RFR 2 (IFRS 9
Finansiella instrument, p. 3-10).

Finansiella instrument varderas med utgangspunkt till
anskaffningsvarde. Inom efterfdljande perioder kommer
finansiella tillgdngar som ar anskaffade med avsikt att
innehas kortsiktigt att redovisas i enlighet med lagsta
vardets princip till det lagsta av anskaffningsvarde och
marknadsvarde. Derivatinstrument med negativt verkligt
varde redovisas till detta varde.

Vid berdkning av nettoférsaljningsvardet pa fordringar
som redovisas som omsattningstillgdngar ska principerna for
nedskrivningsprovning och forlustreservering i IFRS 9
tillampas. For en fordran som redovisas till upplupet
anskaffningsvarde pa koncernniva innebéar detta att den
forlustreserv som redovisas i koncernen i enlighet med
IFRS 9 aven ska tas upp i moderforetaget.

LEASADE TILLGANGAR

Moderforetaget har valt att inte tillampa IFRS 16 Leasingavtal,
utan har i stéllet valt att tillampa RFR 2 IFRS 16 Leasingavtal
p. 2-12. Detta val innebér att ingen nyttjanderattstillgadng och
leasingskuld redovisas i balansrakningen utan leasingavgifterna
redovisas som en kostnad linjart ver leasingperioden.

NOT 2 | NETTOOMSATTNING

Moderforetaget har redovisat féljande belopp i resultatrak-
ningen hanforliga till intakter:

INTAKTER

2022 2021 2020
Forsaljning, se not 16 10735 10176 11265
Summa intékter 10735 10176 11265

NETTOOMSATTNING PER GEOGRAFISK MARKNAD

2022 2021 2020
Sverige 10735 10176 11265
Summa 10735 10176 11265

NOT 3 ERSATTNING TILL REVISORERNA

2022 2021 2020
PwC
— Revisionsuppdraget 290 260 265
- Ovriga tjanster - 10 663
Summa 290 270 928
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NOT 4 ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA, M.M.
ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA

2022 2021 2020

Loner och andra ersattningar 1943 3335 2973
Sociala avgifter 864 1295 1139
Pensionskostnader — avgiftsbestamda

planer 629 1019 998
Arvoden 5284 4115 4146

Summa ersattningar till anstallda 8720 9764 9 256

LONER OCH ANDRA ERSATTNINGAR SAMT SOCIALA KOSTNADER

2022 2021 2020
Sociala kostnader Sociala kostnader Sociala kostnader
LOner och andra  (varav pensions- Loner och andra (varav pensions- L6ner och andra  (varav pensions-
ersattningar kostnader) ersattningar kostnader) ersattningar kostnader)
Styrelseledamoter,
verkstallande direktorer
och andra ledande
befattningshavare 2277 899 (347) 4578 2583 (1019) 4241 2175 (998)
Ovriga anstalida 1256 746 (282) - - - -
Moderféretaget totalt 3533 1 645 (629) 4578 2583 (1019) 4241 2 175 (998)

MEDELANTAL ANSTALLDA

2022 2021 2020
Medelantal Medelantal Medelantal
anstallda Varav man anstallda Varav man anstallda Varav man
Sverige 1 1 2 1 2 1
Moderforetaget totalt 1 1 2 1 2 1

KONSFORDELNING | MODERFORETAGET FOR STYRELSELEDAMOTER OCH OVRIGA LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

2022 2021 2020
Antal p& Antal pa Antal pa
balansdagen Varav man balansdagen Varav man balansdagen Varav man
Styrelseledamoter 6 2 4 2 6 4
Verkstéllande direktor
och 6vriga ledande
befattningshavare 1 1 4 3 4 3
Moderforetaget totalt 7 3 8 5 10 7

FOr upplysning om ersattningar till ledande befattningshavare se not 9 i koncernredovisningen.



NOT 5 RANTEINTAKTER, RANTEKOSTNADER OCH LIKNAN-
DE RESULTATPOSTER

2022 2021 2020
Nedskrivning av finansiella
anlaggningstillgangar -108 -200097 -50000
Réantekostnader - -37 -6
Totala réantekostnader och liknande
resultatposter -108 -200 134 -50 006
Ranteintakter 27 - 46
Totala rénteintakter 27 - 46
Summa finansiella poster - netto -81 -200 134 -49 960

NOT 6 | SKATT PA ARETS RESULTAT
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2022 2021 2020

Resultat fore skatt -6 106 -207 546 -56 025
Inkomstskatt berdknad enligt skattesats

i Sverige (2022 och 2021: 20,6%, 2020

21,4%) 1258 42754 11989
Skatteeffekter av:
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intakter - - -
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader -22  -41220 10697
Ej varderade temporara skillnader,

underskottsavdrag -1236 1534  -1292

Summa redovisad skatt

NOT 7 INVENTARIER, VERKTYG OCH INSTALLATIONER

22-12-31  21-12-31  20-12-31
REDOVISAD SKATT | RAPPORT OVER TOTALRESULTAT Ingédende anskaffningsvarden 909 909 -
2022 2021 2020 Arets anskaffningar - - 909
Utgaende ackumulerade
Aktuell skatt: anskaffningsvirden 909 909 909
Aktuell skatt pa arets resultat - - -
Justeringar avseende tidigare ar = - - Ingdende avskrivningar 270 ~91 _
Summa aktuell skatt - - - Arets avskrivningar -185 -179 -91
Summa redovisad skatt - - - Utgaende ackumulerade
avskrivningar -455 -270 -91
Inkomstskatten pa resultatet fore skatt skiljer sig fran det
teoretiska belopp som skulle ha framkommit vid anvandning utgaende redovisat varde 454 639 818

av skattesatsen for moderforetaget enligt foljande:

NOT 8 | ANDELAR | DOTTERFORETAG

Moderforetaget innehar andelar i foljande dotterforetag:

Sate samt registrerings- Bokfort varde Bokfort varde Bokfort varde
Foretagets namn Oorg-nr och verksamhetsland Antal aktier 22-12-31 21-12-31 20-12-31
InDex Pharmaceuticals AB 556704-5140 Stockholm, Sverige 60 281 586 247 030 247 030 247 030

InDex Pharmaceuticals AB 22-12-31 21-12-31 20-12-31
Ingdende anskaffningsvarde 794127 594030 544 030
Lamnade aktiedgartillskott 108 200097 50000
Utgaende ackumulerat anskaffningsvarde 794 235 794 127 594 030
Ingdende ackumulerade nedskrivningar —547 097 —347 000 —297 000
Arets nedskrivningar -108 —-200 097 -50 000
Utgaende ackumulerade nedskrivningar -547 206 -547 097 -347 000
utgaende redovisat varde 247 030 247 030 247 030
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NOT 9 | OVRIGA FORDRINGAR
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NOT 13 | OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER

22-12-31  21-12-31 20-12-31 22-12-31  21-12-31  20-12-31
Skattekonto 1151 1237 160 Berédknad loneskatt p&

Skattefordran 91 - - pensionskostnader, netto = 6 69

Ovriga poster 93 - 59 Skuld till Skatteverket (moms, kallskatt
och arbetsgivaravgifter) 415 456 254
Summa s 1237 219 Kortfristiga skulder till anstéllda - - -
Ovrigt - - -
Summa 415 462 323

NOT 10 | FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA
INTAKTER

22-12-31  21-12-31  20-12-31
Forutbetalda hyror 340 296 289
Forutbetalda forsékringar - - 33
Ovriga poster 117 114 925
Summa 457 410 1247

NOT 11 | KASSA OCH BANK
| Kassa och bank i kassaflédesanalysen ingar foljande:

22-12-31  21-12-31  20-12-31
Banktillgodohavanden 42490 99793 4549
Totalt 42490 99793 45491

Se koncernens not 21 for information om moderforetagets
aktiekapital.

NOT 14 | UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA
INTAKTER

22-12-31  21-12-31  20-12-31
Upplupna semesterloner - 574 929
Upplupna sociala avgifter - 180 292
Ovriga poster 630 1056 1090
sSumma 630 1810 231

NOT 15 | STALLDA SAKERHETER

22-12-31  21-12-31  20-12-31
Bankgaranti, Euroclear 50 50 50
Bankgaranti, Akademiska Hus 537 537 537
summa 587 587 587
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NOT 16 | OPERATIONELL LEASING

Moderforetaget hyr lokal enligt ej uppsagningsbara operatio-
nella leasingavtal. Leasingperioden uppgar till 3 ar och
avtalet har forlangts under aret ytterligare 3 ar till en avgift
som Overensstdmmer med en marknadsmassig avgift.

Leasingkostnader uppgaende till 1 017 TSEK (2021: 1 154
TSEK och 2020: 1 048 TSEK) avseende leasing av lokaler ingar
i rapport dver totalresultat.

Framtida sammanlagda minimileaseavgifter for icke-
uppsagningsbara operationella leasingavtal ar som foljer:

2022 2021 2020
Inom 1 ar 1305 1146 1048
Mellan 1 och 5 &r 1848 478 1624
Senare an 5 ar - - -
Summa 3153 1624 2 672

InDex Pharmaceuticals Holding AB &ar det hogsta moder-
foretaget i koncernen. Narstaende parter ar samtliga
dotterforetag inom koncernen samt ledande befattnings-
havare i koncernen och deras narstaende. Transaktioner sker
pa marknadsmassiga villkor.

FOLJANDE TRANSAKTIONER HAR SKETT MED NARSTAENDE:

2022 2021 2020
Forsaljning av tjdnster
Forsaljning till koncernforetag 10735 10176 11265
Summa 10 735 10176 11 265
KO6p av tjanster
Inkop 0,0 0,0 0,0
Summa 0,0 0,0 0,0

Samtliga kostnader for dvergripande koncernfunktioner,
exempelvis styrelse, koncernledning och lokaler m.m. redo-
visas i moderforetaget, InDex Pharmaceuticals Holding AB.
Detaljerade berakningar av kostnadsfordelningen mellan
koncernens bolag har gjorts, berakningar som revideras
regelbundet och ligger till grund for kostnadsférdelningen
mellan enheterna. Baserat pa dessa gors interndebiteringar
och rapporteras da som intern forséljning enligt vad som
visas i tabellerna ovan.
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FORDRINGAR OCH SKULDER VID ARETS SLUT TILL FOLJD AV
FORSALJNING OCH KOP AV VAROR OCH TJANSTER

22-12-31  21-12-31  20-12-31
Fordringar pa narstaende:
Fordringar pa koncernforetag 247 536 196 921 779
Skulder till narstaende:
Skulder till koncernforetag - - 28800
summa 247 536 196921 29579

Moderforetaget har inte nagra avsattningar for osékra
fodringar hanférliga till narstaende. Moderforetaget har inte
heller redovisat nagra kostnader avseende osékra fordringar
pa narstaende under perioden. Ingen sakerhet ar stalld for
fordringarna.

Fordringar pa narstaende harror till storsta delen fran
forsaljningstransaktioner och forfaller 1 manad efter
forsaljningsdagen.

Skulderna till nérstaende harror till storsta delen fran
inkdpstransaktioner och forfaller 1 manad efter inkdpsdagen.

Ersattningar till ledande befattningshavare framgar av not 7.

NOT 18 | VINSTDISPOSITION

TILL ARSSTAMMANS FORFOGANDE STAR FOLJANDE VINSTME-
DEL

SEK

Balanserade vinstmedel 532840755

Arets resultat -6 105 936
526 734 819

Styrelsen foreslar att i ny rakning balanseras 526 734 819



InDex Pharmaceuticals Holding AB (publ) | Arsredovisning 2022 65

Styrelsens undertecknande

Koncernens resultat- och balansrakningar kommer att foreldggas arsstdmman 24 maj 2023 for faststallelse.
Styrelsen och verkstallande direktéren forsakrar att koncernredovisningen har upprattats i enlighet med
internationella redovisningsstandarder IFRS sddana de antagits av EU och ger en rattvisande bild av koncernens
stallning och resultat. Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med god redovisningssed och ger
en rattvisande bild av moderforetagets stallning och resultat.

Forvaltningsberattelsen for koncernen och moderféretaget ger en rattvisande dversikt dver

utvecklingen av koncernens och moderforetagets verksamhet, stélining och resultat samt beskriver vasentliga risker
och osakerhetsfaktorer som moderforetaget och de féretag som ingar i koncernen star infor.

Stockholm 27 mars 2023

Wenche Rolfsen Karin Bernadotte af Wisborg
Styrelsens ordférande

Marlene Forsell Anna-Kaija Gronblad

Uli Hacksell Lennart Hansson

Jenny Sundqvist

VD

Var revisionsberéattelse har ldamnats 27 mars 2023

PricewaterhouseCoopers AB

Magnus Lagerberg
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till bolagsstamman i
InDex Pharmaceuticals Holding AB (publ)
Organisationsnummer 559067-6820

RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN OCH
KONCERNREDOVISNINGEN

Uttalanden

Vi har utfdrt en revision av arsredovisningen och koncern-
redovisningen for InDex Pharmaceuticals Holding AB for ar
2022. Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingar
pa sidorna 28-64 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i
enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga
avseenden rattvisande bild av moderbolagets finansiella
stélining per den 31 december 2022 och av dess finansiella
resultat och kassaflode for aret enligt rsredovisningslagen.
Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden
rattvisande bild av koncernens finansiella stéllning per den
31 december 2022 och av dess finansiella resultat och
kassaflode for aret enligt International Financial Reporting
Standards (IFRS), sdsom de antagits av EU, och arsredovis-
ningslagen. Forvaltningsberattelsen ar forenlig med arsredo-
visningens och koncernredovisningens ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstdmman faststaller
resultatrakningen och balansrakningen for moderbolaget
samt rapporten Over totalresultat och balansrakningen for
koncernen.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet
Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i férhallande till moder-
bolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och
har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.
Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrackliga
och andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Annan information an arsredovisningen och
koncernredovisningen

Detta dokument innehaller &ven annan information &n
arsredovisningen och koncernredovisningen och aterfinns pa
sidorna 1-27 och 68-76. Det &r styrelsen och verkstallande
direktbren som har ansvaret for denna andra information.

Our opinion on the annual accounts and consolidated
accounts does not cover this other information and we do
not express any form of assurance conclusion regarding this
other information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncern-
redovisningen omfattar inte denna information och vi gor
inget uttalande med bestyrkande avseende denna andra
information.

| samband med var revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen ar det vart ansvar att lasa den
information som identifieras ovan och dvervaga om informa-
tionen i vasentlig utstrackning &r oférenlig med arsredovis-

e
pwec

ningen och koncernredovisningen. Vid denna genomgang
beaktar vi dven den kunskap vi i 6vrigt inhdmtat under
revisionen samt bedomer om informationen i 6vrigt verkar
innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avseende
denna information, drar slutsatsen att den andra informationen
innehéller en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera
detta. Vi har inget att rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det &r styrelsen och verkstéllande direktoren som har
ansvaret for att arsredovisningen och koncernredovisningen
upprattas och att de ger en rattvisande bild enligt &rsredovis-
ningslagen och, vad géller koncernredovisningen, enligt IFRS,
sa som de antagits av EU, och arsredovisningslagen. Styrelsen
och verkstallande direktdren ansvarar aven for den interna
kontroll som de bedémer ar nédvandig for att uppréatta en
arsredovisning och koncernredovisning som inte innehaller
nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen och koncernredo-
visningen ansvarar styrelsen och verkstallande direktoren for
beddmningen av bolagets och koncernens férmaga att
fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa ar tillampligt, om
forhallanden som kan paverka formagan att fortsatta
verksamheten och att anvanda antagandet om fortsatt drift.
Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om styrelsen
och verkstallande direktoren avser att likvidera bolaget,
upphdra med verksamheten eller inte har nagot realistiskt
alternativ till att gbra nagot av detta.

Revisorns ansvar
vara mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om huruvida
arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet inte
innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror
péa oegentligheter eller misstag, och att Ilamna en revisions-
berattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sakerhet &ar
en hog grad av sdkerhet, men &r ingen garanti for att en
revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptacka en vasentlig felaktighet om en
sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentlig-
heter eller misstag och anses vara vasentliga om de enskilt
eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de ekono-
miska beslut som anvandare fattar med grund i arsredovis-
ningen och koncernredovisningen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen
av arsredovisningen och koncernredovisningen finns pa
Revisorsinspektionens webbplats:
WWwWw.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar.
Denna beskrivning ar en del av revisionsberattelsen.

RAPPORT OM ANDRA KRAV ENLIGT LAGAR OCH ANDRA
FORFATTNINGAR

Uttalanden

Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen har vi dven utfort en revision av styrelsens och verk-
stéllande direktorens forvaltning for InDex Pharmaceuticals
Holding AB for ar 2022 samt av forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust.
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Vi tillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt
forslaget i forvaltningsberéattelsen och beviljar styrelsens
ledamoter och verkstallande direktéren ansvarsfrinet for
rakenskapsaret.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi ar oberoende i forhallande till moderbolaget och
koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i Ovrigt
fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga
och dndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar
Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning
innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen
ar forsvarlig med hansyn till de krav som bolagets och
koncernens verksamhetsart, omfattning och risker staller pa
storleken av moderbolagets och koncernens egna kapital,
konsolideringsbehov, likviditet och stallning i vrigt.
Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvalt-
ningen av bolagets angelagenheter. Detta innefattar bland
annat att fortldpande bedéma bolagets och koncernens
ekonomiska situation, och att tillse att bolagets organisation
ar utformad sa att bokféringen, medelsfdrvaltningen och
bolagets ekonomiska angeldgenheter i 6vrigt kontrolleras pa
ett betryggande satt. Den verkstéllande direktoren ska skota
den I6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och
anvisningar och bland annat vidta de atgéarder som ar
nodvandiga for att bolagets bokforing ska fullgoras i
Overensstammelse med lag och for att medelsforvaltningen
ska skétas pa ett betryggande sétt.

Revisorns ansvar

vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och ddrmed

vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhdmta revisions-

bevis for att med en rimlig grad av sdkerhet kunna bedéma

om nagon styrelseledamot eller verkstallande direktéren i

nagot vasentligt avseende:

o foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nagon
forsummelse som kan foranleda ersattningsskyldighet
mot bolaget

e panagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller forlust, och dérmed vért uttalande om
detta, ar att med rimlig grad av sékerhet bedéma om forslaget
ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet &@r en h0g grad av sdkerhet, men ingen
garanti for att en revision som utfors enligt god revisionssed i
Sverige alltid kommer att upptécka atgarder eller férsummel-
ser som kan foranleda ersattningsskyldighet mot bolaget,
eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller
forlust inte ar forenligt med aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen
av forvaltningen finns pa Revisorsinspektionens webbplats:
www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar.

Denna beskrivning ar en del av revisionsbherattelsen.

Stockholm den 27 mars 2023
PricewaterhouseCoopers AB

Magnus Lagerberg
Auktoriserad revisor
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Bolagsstyrning

LAGSTIFTNING OCH BOLAGSORDNING

InDex ar ett svenskt publikt aktiebolag och regleras av svensk
lagstiftning, framst aktiebolagslagen (2005:551) och arsredo-
visningslagen (1995:1554). Bolaget &r listat pa Nasdaq First
North Growth Market Stockholm (“First North”) och tillampar
darigenom First Norths regelverk. Férutom lagstiftning och
First Norths regelverk ar det bolagets bolagsordning samt
dess interna riktlinjer for bolagsstyrning som utgor grunder-
na. Bolagsordningen, som &terfinns pa bolagets hemsida,
anger bland annat styrelsens sate, verksamhetens inriktning,
granserna fOr aktiekapital och antal aktier samt forutsatt-
ningarna for att fa delta vid bolagsstdmma. Den senast
antagna och registrerade bolagsordningen antogs vid extra
bolagsstdmma den 12 januari 2021.

SVENSK KOD FOR BOLAGSSTYRNING

Svensk kod for bolagsstyrning ("Koden"”) anger en hogre
norm for god bolagsstyrning an aktiebolagslagens minimikrav
och ska tilldampas av bolag vars aktier ar upptagna till handel
pa en reglerad marknad i Sverige. For ndrvarande ar Koden
inte bindande for bolag vars aktier ar listade péa First North.
Koden utgor dock en viktig vagledning for bolagets interna
riktlinjer for bolagsstyrning.

BOLAGSSTAMMA

Aktiedgarnas inflytande i bolaget utdvas vid bolagsstamman
som, i enlighet med aktiebolagslagen, ar bolagets hogsta
beslutande organ. Bolagsstamman kan fatta beslut i varje
fraga i bolaget som inte utgdr ett annat bolagsorgans
exklusiva kompetens. Bolagsstdmman har saledes en
overordnad roll i forhallande till bolagets styrelse och VD.
Kallelser, protokoll och kommunikéer fran bolagsstammor
halls tillgangliga pa bolagets hemsida.

Vid arsstdmman, som enligt aktiebolagslagen ska hallas
inom sex manader fran utgangen av varje rakenskapsar, ska
beslut fattas om faststallelse av resultat- och balansrakning
for moderforetaget och koncernen, dispositioner betraffande
bolagets vinst eller férlust, om ansvarsfrinet for styrelse-
ledamoterna och VD, val av styrelseledamoter och revisorer
samt ersattning till styrelsen och revisorer. Vid bolags-
stémman fattar aktiedgarna aven beslut i andra centrala
fragor, sdsom andring av bolagets bolagsordning, eventuell
nyemission av aktier etc. Om styrelsen anser att det finns
skal att halla bolagsstamma fore nasta ordinarie bolags-
stdmma (arsstdmma), eller om en revisor i bolaget eller dgare
till minst en tiondel av samtliga aktier i bolaget skriftligen sa
begar, ska styrelsen kalla till extra bolagsstamma.

Kallelse till bolagsstdmma ska, i enlighet med bolagets
bolagsordning, ske genom annonsering i Post- och Inrikes
Tidningar samt genom att kallelsen halls tillgénglig pa bolagets
hemsida. Att kallelse har skett ska samtidigt annonseras i
Dagens Industri. Kallelse till bolagsstémma ska utfardas
tidigast sex veckor och senast tva veckor fore stdmman.

Ré&tt att ndrvara och rosta vid bolagsstdmma, antingen
personligen eller genom ombud med fullmakt, tillkommer
aktiedgare som ar inford i bolagets av Euroclear férda
aktiebok sex (6) bankdagar fore bolagsstdmman (dvs. pa
avstamningsdagen) samt anmaler sitt deltagande till bolaget

senast den dag som anges i kallelsen till stémman. Bitrade till
aktieagare i bolaget far félja med till bolagsstdmman om
ak-tiedgare anmaler detta. Varje aktiedgare i bolaget som
anmaler ett arende med tillracklig framférhalining har ratt att
fa drendet behandlat vid bolagsstdmman.

FOr att kunna avgbra vem som har ratt att delta och rosta
vid bolagsstdmma ska Euroclear, pa bolagets begéran, forse
bolaget med en lista dver alla innehavare av aktier per
avstamningsdagen. Aktiedgare som har Iatit forvaltarregistrera
sina aktier maste, for att aga ratt att delta i stdmman, begara
att tillfélligt inféras i den av Euroclear forda aktieboken (s.k.
rostrattsregistrering). Aktiedgaren maste underratta forvaltaren
harom i god tid fore avstamningsdagen, da sadan inforing ska
vara verkstalld. Rostrattsregistrering som av aktiedgare
begarts i sddan tid att registreringen gjorts av férvaltaren
senast fyra (4) bankdagar fore bolagsstdmman kommer dock
att beaktas vid framstéllningen av aktieboken. Aktiedgare som
har sina aktier direktregistrerade pa ett konto i Euroclear-
systemet kommer automatiskt att inga i listan dver aktiedgare.

Vid &rsstdmman 1 juni 2021 beslutades att anta en
instruktion for valberedningen. Valberedningens huvudsakliga
ansvar och uppgifter ar att foresla kandidater till posten som
styrelseordférande och 6vriga medlemmar av styrelsen.
Valberedningen foreslar ocksa arvoden och dvriga ersattningar
till styrelseledamoterna liksom kommer med forslag till val av
och ersattning till revisorer.

Valberedningen ska besta av styrelsens ordférande och
fyra ledamoter utsedda av de fyra till rostetalet storsta
aktiedgarna vid utgangen av det tredje kvartalet respektive
ar. Med “de fyra till rostetalet storsta aktiedgarna” avses
hadanefter dven kanda aktiedgargrupperingar. Styrelsens
ordférande ska arligen kontakta de aktiedgare som ager réatt
att utse ledamot. Om nagon av aktiedgarna valjer att avsta
fran sin ratt att utse en ledamot till valberedningen, évergar
ratten till den ndrmast darefter till rostetalet storsta
aktiedgaren, och s vidare. Fler &n hogst fem ytterligare
aktiedgare behover dock inte kontaktas, om inte styrelsens
ordfdrande finner att det finns sarskilda skal dartill. Nar
aktiedgare kontaktas med forfrdgan om utseende av ledamot
i valberedningen ska styrelsens ordférande uppstalla
erforderliga ordningsregler sdsom senaste svarsdag etc.

Namnen pa valberedningens ledamdter och namnen pa
de aktiedgare som har utsett ledamdoterna ska offentliggéras
senast sex manader fore arsstamman. Valberedningen utser
inom sig en ordférande. Styrelsens ordférande ska inte vara
valberedningens ordférande. Om ledamot I[dmnar valbered-
ningen innan dess arbete ar slutfort, och valberedningen anser
att det finns behov av att ersatta denna ledamot, ska ersattare
utses av samme aktiedgare som utsett den avgangne
ledamoten eller, om denna aktiedgare inte langre tillhor de
rostmassigt fyra storsta aktiedgarna, av den aktiedgare som
tillhdr denna grupp. Om aktiedgare som utsett viss ledamot
vasentligen minskat sitt innehav i bolaget, och valberedningen
inte anser att det ar olampligt mot bakgrund av eventuellt
behov av kontinuitet infér néra forestaende bolagsstdmma, ska
ledamot utsedd av sadan aktiedgare lamna valberedningen
och valberedningen erbjuda den stOrsta aktiedgaren som inte
har utsett ledamot i valberedningen att utse ny ledamot.
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Valberedningen ska i 6vrigt ha den sammansattning och
fullgdra de uppgifter som fran tid till annan foljer av Svensk
kod for bolagsstyrning. Valberedningens ledamdter ska inte
uppbara arvode fran bolaget. Eventuella omkostnader som
uppstar i samband med valberedningens arbete ska erlaggas
av bolaget under forutsattning att dessa godkants av
styrelsens ordférande.

Valberedningen infér arsstdmman 2023, enligt press-
meddelande 26 oktober 2022, har bestatt av Karl Tobieson,
ordférande, utsedd av Linc, Ivo Staijen utsedd av HBM
Healthcare Investments, Jan Sarlvik utsedd av Fjarde
AP-fonden, Bjorn Wasing utsedd av SEB-Stiftelsen och
S-E-Bankens Utvecklingsstiftelse samt Wenche Rolfsen,
styrelsens ordférande.

STYRELSE

Efter bolagsstdmman &r styrelsen bolagets hogsta beslutande
organ. Styrelsen ar aven bolagets hogsta verkstéallande organ
och bolagets stéallféretradare. Vidare svarar styrelsen enligt
aktiebolagslagen for bolagets organisation och forvaltningen
av bolagets angeldagenheter, ska fortldpande bedéma
bolagets och koncernens ekonomiska situation samt se till
att bolagets organisation &r utformad sa att bokféringen,
medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska forhallanden i
ovrigt kontrolleras pa ett betryggande satt. Styrelsens
ordférande har ett sarskilt ansvar att leda styrelsens arbete
och bevaka att styrelsen fullgér sina lagstadgade uppgifter.

Enligt bolagsordningen ska bolagets styrelse besta av
lagst tre (3) och hogst tio (10) styrelseledamaOter utan
suppleanter. Ledamot valjs arligen pa arsstamma for tiden
intill dess nasta arsstdmma har hallits. Nagon begransning
for hur lange en ledamot far sitta i styrelsen finns inte.

Bolagets styrelse bestar for narvarande av ledamoterna
Wenche Rolfsen (styrelsens ordférande), Karin Bernadotte af
Wisborg, Marlene Forsell, Anna-Kaija Gronblad, Uli Hacksell
samt Lennart Hansson. Narmare information om ledamoterna
aterfinns ovan under avsnittet Styrelse och revisorer.

Bland styrelsens uppgifter ingar bland annat att faststalla
bolagets 6vergripande mél och strategier, dvervaka storre
investeringar, sakerstalla att det finns en tillfredsstallande
kontroll av bolagets efterlevnad av lagar och andra regler
som galler for bolagets verksamhet samt bolagets efterlevnad
av interna riktlinjer. Bland styrelsens uppgifter ingar dven att
sékerstalla att bolagets informationsgivning till marknaden
och investerare praglas av Oppenhet samt ar korrekt, relevant
och tillforlitlig samt att tillsatta, utvardera och vid behov
entlediga bolagets VD.

Styrelsen har, i enlighet med aktiebolagslagen, faststallt
en skriftlig arbetsordning for sitt arbete, vilken utvarderas,
uppdateras och faststallas arligen. Styrelsen sammantrader
regelbundet efter ett i arbetsordningen faststallt program
som innehaller vissa fasta beslutspunkter samt vissa
beslutspunkter vid behov.

Bestammelser om inrdttande av revisionsutskott aterfinns
i aktiebolagslagen. Bestammelser om inrattande av ersatt-
ningsutskott aterfinns i Koden. Bestdmmelserna i aktiebo-
lagslagen omfattar i detta avseende endast bolag vars aktier
ar upptagna till handel pa en reglerad marknad, vilket inte

innefattar First North, och som konstaterats ovan i detta
avsnitt ar Koden inte bindande for bolaget. Mot bakgrund av
verksamhetens omfattning och koncernens nuvarande
storlek har bolagets styrelse gjort bedomningen att det i
dagslaget inte &r motiverat att inratta sarskilda revisions-
eller ersattningsutskott. Styrelsen anser istéllet att de
uppgifter som tillkommer utskotten behandlas bast inom
styrelsen. Det aligger bolagets styrelse att sakerstalla insyn i
och kontroll av bolagets verksamhet genom rapporter och
kontakter med bolagets revisor.

VD OCH OVRIGA LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Bolagets VD skoter, i enlighet med bestammelserna i
aktiebolagslagen, den I6pande forvaltningen i bolaget enligt
styrelsens riktlinjer och anvisningar. Atgarder, som med
hansyn till omfattningen och arten av bolagets verksamhet ar
av osedvanligt slag eller stor betydelse, faller utanfér den
"l6pande forvaltningen” och ska darfor som huvudregel
beredas och foredras styrelsen for beslut. VD ska ocksa vidta
de atgarder som ar nédvandiga for att bolagets bokfoéring ska
fullgoras i Overensstammelse med lag och for att medelsfor-
valtningen ska skotas pa ett betryggande séatt. VD &r
underordnad styrelsen och styrelsen kan ocksa sjalv avgora
arenden som ingér i den I6pande forvaltningen. VDs arbete
och roll samt arbetsférdelningen mellan & ena sidan
styrelsen och VD framgar av en av styrelsen faststalld
skriftlig instruktion (s.k. "VD-instruktion”) och styrelsen
utvarderar Idpande VDs arbete.

INTERN KONTROLL OCH REVISION

Bolagets styrelse svarar enligt aktiebolagslagen for bolagets
organisation och forvaltningen av bolagets angeldgenheter,
ska fortldpande beddma bolagets och koncernens ekonomiska
situation och se till att bolagets organisation ar utformad sa
att bokforingen, medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska
forhallanden i dvrigt kontrolleras pa ett betryggande sétt.
Den arbetsordning som upprattats av styrelsen innehaller
instruktioner for intern ekonomisk rapportering, och samtliga
delarsrapporter, arsredovisningar och pressmeddelanden
publiceras pa bolagets hemsida i direkt anslutning till
offentliggdrandet.

Bolaget ar, i egenskap av publikt bolag, skyldigt att ha
minst en revisor for granskning av bolagets och koncernens
arsredovisning och bokfoéring samt styrelsens och VDs for-
valtning. Granskningen ska vara sa ingdende och omfattande
som god revisionssed kraver. Bolagets revisorer valjs enligt
aktiebolagslagen av bolagsstdmman. En revisor i ett svenskt
aktiebolag har saledes sitt uppdrag fran och rapporterar till
bolagsstdamman och far inte lata sig styras i sitt arbete av
styrelsen eller ndgon ledande befattningshavare i bolaget.
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Riskfaktorer

En investering i vardepapper ar férenad med risk. Vid
bedomning av InDex framtida utveckling &r det av vikt att
beakta de riskfaktorer som &r forknippade med bolaget och
dess aktie. Dessa innefattar risker hanforliga till bolagets
verksamhet och bransch, legala risker samt finansiella risker.
De riskfaktorer som bedéms vara av vasentlig betydelse for
bolagets framtida utveckling beskrivs nedan. Bolaget har
beddmt riskerna utifrdn sannolikheten att de intraffar och
den potentiella negativa omfattningen om en risk skulle
realiseras. Riskfaktorerna presenteras i ett begransat antal
kategorier, i vilka de mest vasentliga riskerna enligt bolagets
beddmning, i enlighet med ovan, anges forst.

VERKSAMHETS- OCH BRANSCHRELATERADE RISKER
Risker relaterade till fas lll-programmet for cobitolimod
Utveckling av Iakemedel &r en komplicerad och kapitalkrdvande
process forenad med mycket hog risk. Den forskning och
utveckling som kravs for ett lakemedel ar férenad med risker
sdsom att produktutveckling forsenas och/eller att kostnader
blir hogre an forvantat eller att produkterna inte har férvantad
effekt eller visar sig ha ovéntade och/eller o6nskade biverk-
ningar. Innan ett lakemedel lanseras pa marknaden maste
dess sakerhet och effekt for behandling av patienter med viss
sjukdom sakerstallas genom ett omfattande antal prekliniska
studier (utvardering av lakemedelskandidaten i laboratorie-
och djurférsok) och kliniska studier (tester pa patienter). |
augusti 2019 meddelade InDex positiva huvudresultat fran
fas lIb-dosoptimeringsstudien CONDUCT som utvarderade
cobitolimod foér behandling av mattlig till svar vanstersidig
ulcerds kolit. Studien motte det primara effektmattet klinisk
remission. Fas lll-studier utgodr underlag for ansékningar om
marknadsgodkannande och utfors pa patienter for att
dokumentera statistiskt signifikant effekt och sakerhet.
Resultat i tidigare kliniska studier sager dock inte nédvan-
digtvis ndgot om resultatet i framtida studier. Bolaget kan inte
forutse nar planerade kliniska studier kan starta eller bli fardiga
eftersom flera avgorande faktorer, sdsom godkannanden fran
myndigheter inklusive etikprévningsndmnder, och ingdende
av avtal med exempelvis kontraktsforskningsforetag och
kliniker, liksom patienttillgang, delvis ligger utanfér bolagets
kontroll. Med patienttillgdng avses de deltagande klinikernas
formaga att identifiera och inkludera patienter i bolagets
studier (for ytterligare information, vanligen se avsnitten
"Risker relaterade till Rysslands invasion av Ukraina” och
"InDex verkar pa en konkurrensutsatt marknad”). Patienttill-
gangen ar av vasentlig betydelse for hur lang tid en studie
kommer att ta, och det finns en risk att Rysslands invasion av
Ukraina har en negativ inverkan pa deltagande klinikers
férmaga att identifiera och inkludera patienter, vilket kan
leda till en forsening av fas lll-programmet (fOr ytterligare
information, vanligen se avsnittet “Risker relaterade till
Rysslands invasion av Ukraina”). Forseningar i genomforandet
av bolagets fas lll-program for cobitolimod kan foljaktligen
leda till 6kade kostnader for produktutveckling liksom
fordrdjningar av produktlansering pa4 marknaden.

Risker relaterade till Rysslands invasion av Ukraina
Vid styrelsens godkdnnande av denna arsredovisning pagar
Rysslands invasion av Ukraina. Det &r svart att i radande lage

beddma invasionens inverkan pa den globala ekonomin och
om den nuvarande geopolitiska situationen kan komma att
paverka flera lander dver tid. InDex har i den pagaende
Induktionsstudie 1 i fas lll-programmet CONCLUDE valt att inte
starta patientrekryteringen i Ryssland men har efter noggrant
Overvagande startat kliniker i vastra Ukraina. Oversyn pagar
hur bortfallet av planerade patienter fran Ryssland ska
ersattas. Om fler lander paverkas av det geopolitiska laget
kan detta leda till begransningar i patienttillgangen och
darmed forseningar i det pagaende fas lll-programmet.

Risker relaterade till kommersialisering, marknadsacceptans
och ersattningssystem
For det fall fas lll-programmet for cobitolimod &r framgangsrikt
(for ytterligare information, se avsnittet “Risker relaterade till
fas lll-programmet for cobitolimod”) och cobitolimod - eller
n&gon annan produkt — senare godkanns av FDA i USA och/eller
EMA i EU/EEA och andra relevanta myndigheter, finns en risk att
forsaljningen inte uppfyller forvantningarna och att produkten
inte blir kommersiellt framgangsrik. Nivan av marknadsaccep-
tans och forséaljning av ett lakemedel beror pa ett antal faktorer,
bland annat produktegenskaper, klinisk dokumentation och
resultat, konkurrerande produkter, distributionskanaler, tilltrade
till akare, tillganglighet, pris, subventionering/ersattning
samt forsaljnings- och marknadsforingsinsatser.
Forsaljningen av receptbelagda lakemedel paverkas av
prissattningen fran de ansvariga myndigheterna (exempelvis
Tandvards-och lakemedelsformansverket i Sverige) ersattnings-
och vardbetalare, inklusive férsakringsbolag, sjukhus och
nationellt ansvariga myndigheter. Det finns en risk att
prissattningen for bolagets lakemedel blir lagre an forvantat.
Ersattningstaxan fran tid till annan som géller for ett lakemedel
beror ofta pa det varde som produkten beddms tillféra for
patienten och halsovardssystemet. Det finns en risk att
produkterna inte uppfyller kraven for att kunna erhalla
subventioner fran privata och offentligt finansierade halsovards-
program eller att ersattningen blir Iagre an forvantat, vilket
exempelvis kan inverka pa marknadsacceptansen av
produkten eller rorelsemarginalen. Ersattningssystem kan
ocksa forandras fran tid till annan vilket gor det svarare att
forutsaga subventionen och ersattningen som en recept-
belagd produkt kan erhalla. Sddana férandringar kan
resultera i farre ersattningsmaojligheter och lagre ersattnings-
nivaer pa vissa marknader.

InDex verkar pa en konkurrensutsatt marknad
Lakemedelsindustrin &r en konkurrensutsatt marknad som
kannetecknas av global konkurrens, snabb teknisk utveckling
och omfattande investeringar. Bolaget moter konkurrens fran
exempelvis stora lakemedelsforetag, daribland multinationella,
och andra foretag verksamma inom halso- och sjukvards-
sektorn samt universitet. Vissa konkurrenter har stora
ekonomiska resurser och det finns en risk att bolagets
konkurrenter utvecklar liknande lakemedel eller alternativa
lakemedel som visar sig vara mer framgangsrika. Bolaget ar
utsatt for konkurrens fran med cobitolimod konkurrerande
godkanda terapier for behandling av méttlig till svar ulcerds
kolit. Vidare utvecklar andra foretag for narvarande lakemedel
som konkurrerar med eller kan komma att konkurrera med
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cobitolimod. Vidare kan InDex behdva konkurrera med dessa
foretag om patienter for att genomféra nédvandiga studier.

En hart konkurrensutsatt marknad kan vidare leda till att
InDex tvingas vidta atgarder pa grund av hég konkurrens,
sasom prissankningar, eller om bolaget inte kan konkurrera
framgangsrikt, kan det leda till en negativ inverkan pa
bolagets Ionsamhet och framtida marknadsandel, eller en
forlust av bolagets formaga att etablera relationer med
potentiella nya kunder.

Risker relaterade till tillverkare och leverantérer

Bolaget anlitar externa tillverkare (kontraktstillverknings-
foretag) for alla dess erforderliga aktiva farmaceutiska
substanser, sdsom cobitolimodsubstansen, och fardiga
produkter for prekliniska och kliniska studier. Bolaget har
samarbetat med nagra av dess externa tillverkare under lang
tid. Bolaget har ingatt tva ramavtal men avtalen sakerstaller
inte leverans av produkter. Utdver dessa avtal har bolaget
inte ingatt nagra avtal som loper dver langre tidsperioder
med nagon annan tillverkare.

Bolaget anlitar dven externa leverantorer (t.ex. kontrakts-
forskningsforetag) for genomfdrande av prekliniska och
kliniska studier. Leverantdrerna anlitar i sin tur kliniker som &r
specialiserade inom det terapeutiska faltet och/eller kliniska
prévningar som kan ge tillgang till patienter.

Det finns en risk att nuvarande eller framtida tillverkare
och leverantorer, vilka i sin tur kan ha avtalsskyldigheter
gentemot tredje parter (t.ex. underleverantorer) vilka ligger
utanfor bolagets kontroll, inte levererar enligt inganget avtal,
vilket skulle kunna leda till férseningar och 6kade kostnader
som paverkar ett helt utvecklingsprojekt. Ingen av bolagets
nuvarande tillverkare eller leverantérer beddms vasentliga i
den meningen att de inte kan ersattas, men bolaget ar
beroende av sadana tillverkare och leverantorer eftersom
byte av tillverkare och leverantérer kan vara bade kostsamt
och tidskravande. Det finns en risk att bolaget inte kommer
att kunna hitta lampliga tillverkare och leverantdrer som
erbjuder samma kvalitet och kvantitet pa liknande villkor.
DarutoOver ar InDex tillverkares och leverantorers verksamhe-
ter foremal for lagar och regler. Skulle tillverkare och
leverantorer brista i efterlevnaden av tillampliga lagar och
regler i detta avseende, skulle InDex kunna paverkas
negativt. Vidare har bolaget for narvarande inte nagra avtal
for framstéllningen av kommersiella insatsvaror av nagra
aktiva farmaceutiska substanser eller lakemedelskandidater
for det fall de godkanns. Det finns en risk att bolaget inte
kommer att hitta lampliga tillverkare som erbjuder kvalitet
och kvantitet pa for bolaget acceptabla villkor.

Risker relaterade till nyckelanstéallda och nyckelkonsulter
InDex har ett litet antal anstallda med nyckelkompetenser
och samarbetar med erfarna konsulter inom olika delar av
utvecklingsprocessen. Bolaget har nio heltidsanstallda och
har etablerat samarbete med ett tiotal kvalificerade konsulter
som var och en ar inriktade pa olika specialomraden, sdsom
regulatoriska fragor, statistik, medicin, preklinik, tillverkning,
affarsutveckling, kvalitetssakring, finansiering, HR och ekonomi
i syfte att sakerstalla att nédvandiga kompetenser och
erfarenheter finns tillgangliga. InDex ledning och styrelse har

sammantaget lang och dokumenterad mycket kvalificerad
internationell erfarenhet fran lakemedelsindustrin och
noterade bolag. Denna tacker det absoluta flertalet av de
funktioner som &r involverade i processen att utveckla och fa
avsattning for nya och innovativa lakemedel. Bolaget ar
beroende av sina anstallda och av sina konsulter, sarskilt
bolagets ledande befattningshavare och andra nyckelmed-
arbetare, samt av sin formaga att rekrytera och behalla hogt
kvalificerad personal. Om bolaget skulle férlora ndgon av sina
nyckelmedarbetare eller nyckelkonsulter skulle det kunna ha
en negativ effekt pa bolagets pagaende projekt. Bolagets
formaga att attrahera och behalla kvalificerad personal ar
saledes avgorande for dess framtida framgang och tillvaxt.

Risker relaterade till utvecklingen av andra DIMS

Innan ett ldkemedel lanseras pa marknaden maste dess
sakerhet och effekt for behandling av patienter med viss
sjukdom sakerstallas genom ett omfattande antal prekliniska
studier (utvardering av lakemedelskandidaten i laboratorie-
och djurférsok) och kliniska studier (tester pa patienter).
InDex har en preklinisk portfolj med fler &n 150 DNA-baserade
ImmunModulerande Sekvenser (DIMS). For att kapitalisera pa
de investeringar som historiskt gjorts i DIMS-portféljen och
for att dra nytta av den expertis och erfarenhet som har
byggts upp under utvecklingsarbetet med cobitolimod i
ulceros kolit, testar InDex nagra utvalda DIMS-kandidater i
modeller av andra inflammatoriska sjukdomar. De prekliniska
studierna utvarderar kemi, toxicitet och effekter genom
studier i ldmpliga laboratorieforsok och djurmodeller. Nar de
prekliniska kraven pa substansen ar uppfyllda kan substansen
ga vidare till klinisk utveckling. Den forskning och utveckling
som kravs for DIMS-kandidaterna ar forenad med risker
sasom att produktutveckling forsenas och/eller att kostnader
blir hdgre an forvantat eller att produkterna inte har forvantad
effekt eller visar sig ha ovantade och/eller odnskade
biverkningar. Det finns en risk att de prekliniska studierna
avseende DIMS-kandidaterna inte kommer vara framgangsrika,
och att kandidaterna inte nar kliniska studier.

Oom framgangsrika studier skulle genomforas fér en DIMS-
kandidat ar det sannolikt att andra riskfaktorer, sdsom de
som anges under rubrikerna “Risker relaterade till tillverkare
och leverantorer”, "InDex verkar pa en konkurrensutsatt
marknad” och “Risker relaterade till kommersialisering,
marknadsacceptans och beroende av ersattningssystem”
aven skulle bli relevanta for den tillampliga DIMS-kandidaten.

LEGALA OCH REGULATORISKA RISKER

Risker relaterade till regulatoriska godkdnnanden, licenser
och registrering hos myndigheter

FOr att kunna utveckla, tillverka, marknadsfora och sélja
lakemedel maste regulatoriska godkannanden eller licenser
erhallas fran, och registreringar maste ske hos, relevanta
myndigheter s&som FDA och EMA och/eller nationella
myndigheter, vilket kan vara bade tidskrédvande och kost-
samt. Fore starten av en klinisk studie maste InDex ansdka
om godkannanden hos myndigheterna i de ldander som ska
delta i studien. Om bolaget inte i tid erhaller godkdnnanden
for klinisk prévning (vilket kan vara ett resultat av saval avslag
fran den aktuella myndigheten som ett forelaggande fran den
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aktuella myndigheten avseende andringar eller tillagg till
InDex ansokan), skulle det kunna leda till férseningar.

Vidare kan myndigheterna gora olika bedomningar nar det
galler exempelvis behovet av ytterligare studier och tolkningen
av data fran slutférda studier. Kraven fér godkdnnande kan
skilja sig 4t mellan myndigheter i olika lander och sjélva
registreringsforfarandena kan krdva omfattande arbete.
Vidare kan de regler och tolkningar som for narvarande galler
for att lakemedel ska godkannas komma att andras i
framtiden, vilket kan komma att paverka bolagets mojligheter
att erhélla nédvandiga myndighetsgodkannanden, som i sin
tur kan ha en vasentlig negativ inverkan pa bolagets verk-
samhet och framtida I6nsamhet. Efter det att ett lakemedel
har godkants kommer bolaget fortsatt vara skyldigt att
uppfylla vissa regulatoriska krav, sdsom sakerhetsrapporte-
ring och marknadsforingstillsyn av lakemedel. For det fall
bolaget inte uppfyller dessa efterfdljande regulatoriska krav
kan tidigare erhallna godkdnnanden aterkallas. Bolaget kan
ocksa bli foremal for andra sanktioner sdsom avgifter,
verksamhetsrestriktioner eller straffrattsliga pafoljder.

InDex a@r beroende av immateriella rattigheter och know-how
InDex framtida framgang ar beroende av bolagets férmaga
att skydda sina nuvarande och framtida immateriella
rattigheter. Bolagets immateriella rattigheter skyddas framst
genom beviljade patent och patentansokningar, och bolagets
patentportfolj omfattar anvandning av cobitolimod vid
behandling av olika inflammatoriska sjukdomar, liksom
substanspatent for andra DIMS-substanser och deras
anvandningsmetoder. InDex har endast anvandningspatent
(eng: method-of-use patent), men inget substanspatent (eng:
composition-of-matter patent) for cobitolimod. Generellt
anses anvandningspatent ge ett sndvare skydd jamfort med
det skydd som substanspatent innebar.

Det finns en risk att bolagets patent angrips av tredje part,
vilket kan resultera i att patent forklaras ogiltigt av en patent-
domstol, vilket har negativ inverkan pa bolaget. Dessutom
finns det en risk att tredje part avsiktligt eller oavsiktligt gor
intrdng i bolagets patent, varumarken och andra immateriella
rattigheter. Forutom att patentintrdng och tvister avseende
immateriella rattigheter ar tidskravande och stor bolagets
verksamhet, kan det medfora betydande legala kostnader for
bolaget att skydda sina immateriella rattigheter. Det finns
ocksa en risk att bolaget oavsiktligt gor intrang i tredje parts
immateriella rattigheter, eller felaktigt pastas gora detta,
vilket ocksa kan medféra avsevéarda legala kostnader. Patent
beviljas endast for en begransad tidsperiod. Det finns en risk
for att bolagets produkter kopieras av tredje part efter det att
patenttiden har 16pt ut eller att InDex forlorar en patenttvist,
vilket kan paverka bolagets forséaljning av sina egna produkter
negativt. Bolaget ar ocksa beroende av att skydda know-
how, inklusive information relaterad till innovationer for vilka
patentansdkningar &nnu inte ldmnats in. Till skillnad fran
patent och andra immateriella rattigheter skyddas inte
know-how med ensamratt genom registrering eller liknande.
Det finns en risk att ndgon obehorigen sprider eller anvander
bolagets know-how pa ett satt som gor det omdjligt for bolaget
att erhalla patent eller berdvar bolaget konkurrensférdelar.

Risker relaterade till produktansvar och forsakring

For det fall ndgot av bolagets lakemedelskandidater eller
produkter — sdsom cobitolimod - (under fas lli-programmet
for cobitolimod eller efter godk@nnande och lansering av
produkten pa marknaden) visar sig orsaka sjukdom, skada,
funktionsnedsattning eller dodsfall kan det leda till att
skadestandsansprak fran patienter som deltar i kliniska
studier och/eller patienter som anvander produkterna riktas
mot bolaget. Om produktansvarskrav framstalls mot bolaget,
kan bolaget aven bli skyldigt att upphdra med fortsatt
forsaljning av, samt forebygga anvandning av, sina produkter.
Det finns en risk att tilldmpliga forsakringar inte erbjuder
tillrackligt skydd i hdndelse av ett produktansvarskrav (t.ex. i
samband med fas lll-programmet for cobitolimod) eller ndgon
annan typ av ansprak som riktas mot bolaget. Det finns
ocksa en risk att bolaget i framtiden inte kan erhalla eller
uppratthalla ett forsakringsskydd till rimliga villkor.

InDex ar foremal for sdkerhetsregler och etiska standarder
InDex verksamhet ar féremal for rapporteringskrav avseende
sakerhet och kommer vid eventuellt framtida marknadsgod-
kénnande vara foremal for ytterligare krav. Bolaget maste
folja aktuell Good Clinical Practice (GCP), vilket &r en inter-
nationell etisk och vetenskaplig kvalitetsstandard avseende
utformning, genomférande, dokumentation samt rapportering
av tester som involverar deltagande av méanniskor. Standardens
syfte &r att tillhandahalla en enhetlig standard for ICH41%-
regionerna for att underlatta 6msesidig acceptans av klinisk
data av de regulatoriska myndigheterna i dessa jurisdiktioner.
FOr det fall bolaget inte skulle folja aktuell GCP, skulle det
kunna innebara problem for bolaget med nationella och
regionala myndigheter som tillAmpar GCP-standarden vid
godkannanden att pabdrja kliniska prévningar.

Skulle bolaget misslyckas med att efterleva tillampliga
lagar och regler i detta avseende skulle InDex dessutom
kunna bli foremal for straffrattsliga sanktioner och omfattande
skadestand eller bli skyldigt att upphdra med eller férandra sin
verksamhet. Darutdver kan nadgon av bolagets anstéllda gora
sig skyldig till oetiskt eller kriminellt beteende eller beteende
som i dvrigt star i strid med tilldmpliga lagar och regler, liksom
interna riktlinjer. S&dant beteende skulle dven skada bolagets
rykte. Motsvarande agerande fran samarbetspartners skulle
ocksa kunna ha en vasentlig negativ inverkan.

FINANSIELLA RISKER

Risker relaterade till finansiering

Lakemedelsutveckling ar generellt sett mycket kapital-
kravande och InDex har redovisat forluster varje ar sedan
bolaget bildades. Lakemedelsutvecklingsprogrammen
forvantas generera betydande kostnader och resultera i
nettoforlust till dess att bolaget genererar intakter i form av
forsaljning av lakemedel pa marknaden, potentiella forskotts-
betalningar och milstolpsbetalningar och/eller royalties fran
licens- och samarbetsavtal.

1 The International Council for Harmonisation of Technical Requirements for

Pharmaceuticals for Human Use.
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Det finns en risk att InDex i framtiden inte kommer ha
tillrackliga intékter eller positivt kassaflode for att finansiera
verksamheten. Det finns en risk att nytt kapital inte kan
inforskaffas nar det behdvs eller pa, for bolaget, acceptabla
villkor eller att det inte skulle vara tillrackligt for att finansiera
bolagets verksamhet sdsom planerat. Detta kan resultera i
att bolaget blir tvingat att forsena eller andra upplagget pa
bolagets utvecklingsprogram for cobitolimod.

Om bolaget skulle lyckas sakra ytterligare finansiering nar
det behdvs finns det en risk att bolagets framtida kapitalbehov
avviker fran ledningens uppskattningar. Det framtida kapital-
behovet beror pa flera faktorer, inklusive kostnader for
utveckling och kommersialisering av lakemedelskandidater,
forsaljning av produkter p4 marknaden, nar betalningar erhalls
och storleken pé forskottsbetalningar, milstolpsbetalningar
och royalties fran licens- och samarbetsavtal.

Risker relaterade till globala ekonomiska faktorer och
valutaférandringar

Utlandska valutarisker uppstar som en foljd av framtida
transaktioner, primart utbetalningar, och inrdknade tillgangar
och skulder i en valuta som inte &@r den av bolaget anvanda,
vilket kallas transaktionsexponering. Bolagets redovisnings-
och funktionella valuta &r SEK. Under de ndrmaste aren
kommer en storre del av bolagets rorelsekostnader att
denomineras i exempelvis EUR och USD. Till f6ljd av det kan
bolaget bli féremal for vaxelkursrisker fran betalningsfloden
inom och utanfér Sverige, sdsom fluktuationer dar vaxelkursen
andras fran det att avtal ingas till dess betalning ska lamnas
enligt avtalet. Valutasvangningar kan leda till valutatrans-
aktionsforluster som bolaget inte kan forutse.

Dartill kan bolagets verksamhet paverkas negativt av
omvarldsekonomiska faktorer och bolaget ar utsatt for
marknadsfaktorer sdsom tillgang och efterfragan, inflation
och rantefluktuationer, uppgangar och nedgangar samt
investeringsvilja m.m. Den senaste finanskrisen orsakade
extrem volatilitet och stdrningar pa kapital- och kreditmark-
naden, och marknaden star nu infér en annan sorts kris till
foljd av Rysslands invasion av Ukraina (for ytterligare
information se under avsnitten “Risker relaterade till
Rysslands invasion av Ukraina”). Det &r osdkert i vilken
utstrackning den ekonomiska utvecklingen kommer att
paverkas och effekterna pa lakemedelsmarknaden och
saledes dven pa bolagets framtida verksamhet. En svag eller
negativ ekonomisk utveckling kan ocksa komma att paverka
bolagets leverantorer, vilken mojligen kan innebara avbrott i
leveranser. Nagon av dessa faktorer kan skada bolagets
verksamhet och bolaget kan inte forutse alla mojliga satt
som det framtida ekonomiska klimatet och de finansiella
marknadernas framtida tillstand kan paverka bolagets
verksamhet negativt pa.
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Ordlista

BIOLOGISKA LAKEMEDEL

Ett biologiskt |akemedel &r ett preparat vars aktiva substans
har producerats i eller renats fram ur material av biologiskt
ursprung.

CRO (CONTRACT RESEARCH ORGANISATION)
Kontraktsforskningsforetag.

CROHNS SJUKDOM
Inflammatorisk sjukdom som kan uppkomma i hela
mag-tarmkanalen.

CYTOKINER

Cytokiner ar en grupp proteiner och peptider vars funktion ar
att bara kemiska signaler. De faster sig till specifika recepto-
rer pa malcellerna och tillverkas enbart nar de behdvs. De har
manga olika sorters malceller. Vissa cytokiner bidrar till
immunsystemet.

DIMS

DNA-baserade ImmunModulerande Sekvenser. Syntetiskt
framstallda oligonukleotider som verkar immunmodulerande
genom att binda till Toll-like receptor 9.

EFFEKTMATT
Hur man mater effekten av en viss behandling.

ENDOSKOPI

Endoskopi ar ett samlingsnamn for undersokningar dar ett sa
kallat endoskop anvands. Lakaren ser med hjalp av instru-
mentet hur kroppens insida ser ut.

GASTROENTEROLOGI
Gastroenterologi ar [dran om matsmaltningssystemet och
dess sjukdomar.

INFLAMMATORISK TARMSJUKDOM (IBD)
Inflammatorisk tarmsjukdom omfattar ett antal tillstand med
inflammation i matsmaltningssystemet, speciellt tarmen.

KLINISK STUDIE

Ar en undersokning pa friska eller sjuka manniskor for att
studera effekten och sdkerheten av ett |lakemedel eller
behandlingsmetod.

KLYSMA
Klysma kallas den medicinska utrustning dér via en pip i
andtarmen en vatska fors in i tjocktarmen.

KOLEKTOMI
Ett kirurgiskt ingrepp som utfors for att ta bort tjocktarmen.

KOLOSKOPI
Undersdkning av tjocktarmen med ett endoskop.

PK-STUDIE (FARMAKOKINETIKSTUDIE)
En studie som studerar ett lakemedels absorption,
distribution, metabolism och exkretion.

PLACEBO
Inaktiv substans.

PREKLINISK UTVECKLING
Laboratorieférsdk och dokumentation av en lakemedels-
kandidats egenskaper i modellsystem.

PROOF-OF-CONCEPT
Konceptvalidering i syfte att verifiera om en viss metod eller
idé fungerar i praktiken.

PROVARE
Deltagande lékare i en klinisk studie.

REKTAL ADMINISTRERING
Administrering via andtarmen.

REMISSION

Remission ar en medicinsk diagnostisk term for tillstand vid
kroniska sjukdomar nar symtomen delvis avtagit eller
tillfalligtvis helt forsvunnit.

SKOV
En kraftig forsamring av ett kroniskt men cykliskt
sjukdomstillstand.

STOMI

Stomi ar en medicinsk term for ett kirurgiskt ingrepp dar man
placerar en dppning pa magens framsida med syfte att
témma kroppens avfall, sdésom avféring.

SAKERHETSPROFIL
De biverkningar som ett Idkemedel kan ge upphov till.

TLRY (TOLL-LIKE RECEPTOR 9)
TLR9 &r en medlem av Toll-like receptor familjen och kénner
igen DNA fran bakterier och virus.

ULCEROS KOLIT (UC)
Ulcerds kolit ar en inflammation i slemhinnan i tjock- eller
andtarmen, som gor att tarmens funktion férsamras.

VERKNINGSMEKANISM
Det satt péa vilket en behandling &stadkommer den énskade
effekten.
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Lakemedelsutveckling i korthet

PREKLINISK UTVECKLING

Prekliniska studier utvarderar kemi, toxicitet och effekter
genom studier i lampliga laboratorieforsok och djurmodeller.
Nar de prekliniska kraven pa substansen ar uppfylida kan
substansen ga vidare till klinisk utveckling.

KLINISK UTVECKLING

Klinisk utveckling utfors typiskt i fyra pa varandra féljande
faser, dar den tidigare fasen behdver visa lovande resultat
inklusive sakerhet for att substansen ska ga vidare till nasta
fas:
Fasl:  Fas I-provningar genomfors vanligtvis pa friska
frivilliga individer, men kan aven innefatta patienter
med den aktuella sjukdomen. Syftet ar att faststalla
hur lakemedlet tolereras och hur det absorberas,
distribueras, sonderdelas i kroppen och utsondras.
Fas Il:  Fas lI-studier genomfors pa patienter med den
aktuella sjukdomen, i syfte att faststélla en lamplig
dos for fas lll-programmet. Fas lI-studier syftar ocksa
till att fa preliminara uppgifter om effekten av
substansen. Sakerheten f6ljs ocksa noggrant. Fas Il
brukar indelas i tidig fas (fas lla) och sen fas (fas lIb).

Fas lll: Fas lll-studier ligger till grund for ansokan om

marknadsgodkannande och genomfors pa patienter
for att bekréfta och dokumentera statistiskt
signifikant effekt av behandlingen, sékerhet och
tolerans. Ibland studeras olika populationer och
olika doser.
Fas IV: Efter ett godkdnnande av ett nytt lakemedel fort-
satter oftast utvecklingen av lakemedlet genom fas
IV-studier. Dar samlas ytterligare information in fran
stora patientgrupper under lang tid, varvid ovanliga
biverkningar kan avsldjas och ytterligare behand-
lingseffekter utvarderas. Ibland jamfors effekt och
tolerans mellan olika lakemedel for en viss sjukdom.

Lakemedelsutveckling ar en strikt reglerad process, med
manga kontrollsteg langs vagen. Under och efter varje fas
utvarderas resultaten for beslut om utvecklingsprojektet ska
fortsatta in i nasta skede. Omkring 10-20 procent av de
substanser som nar klinisk utveckling och pabdrjar en fas I-
studie blir ett godként l1dkemedel’. Sannolikheten att
substansen nar marknad &kar generellt sett ju langre i
utvecklingen man kommit.

Hay M, et al. vol 32,Nr 1, 2014, Nature biotechnology. Clinical development
success rates for investigational drugs och David Taylor, The Pharmaceutical
Industry and the Future of Drug Development, in Pharmaceuticals in the
Environment, 2015, pp. 1-33.

LAKEMEDELSFORSKNING OCH UTVECKLING

Tidig forskning Preklinik

Kliniska studier

Godkannande-

process Marknad

Antalet substanser
5000-10 000

Antal frivilligafforsokspersoner och/eller patienter
100-300

20-80

Figuren visar utvecklingen fran substans till godkant ldkemedel.

Fas i

Ett
godkant
lakemedel

500-3 000
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VD har ordet

Det hér aret har gett oss alla toppar och dalar man kan uppleva inom lakemedels-
utveckling. Det har verkligen varit ett handelserikt ar. Aret borjade med att vi
valkomnade nya experter till teamet, vi kunde presentera en positiv PK-studie,

vi tecknade ett licensavtal for kommersialisering av cobitolimod i Japan, och fick
ett antal nyckelpatent godkanda. Bara fOr att avsluta aret med att avbryta vart
fas lll-program pa grund av bristande effekt, vilket visades i futilitetsanalysen.

I borjan av 2024 kommunicerade vi att utvecklingsprogrammet
for cobitolimod laggs ner, da analysen av tillgénglig data fran
fas lll-programmet inte visat pa nagra resultat som motiverar
fortsatt utveckling. Alla subgruppsanalyser bekraftade att
effekten av cobitolimod var jamférbar med placebo.

Mojliga alternativ framat for InDex som bolag inkluderar
omvant forvary, fusion, offentligt uppkop eller likvidation. Alla
alternativ utover likvidation maste ge aktiedgarna mer varde
an vad en likvidation skulle kunna ge. UtOver bolagets likvida
medel som kommer att finnas kvar efter att fas lll-programmet
ar helt avslutat, utgdr InDex notering pa NASDAQ First North
Growth Market Stockholm ocksa ett vérde i en eventuell
transaktion. Kostnader for att behalla var notering uppskattas
till 0,6-0,8 MSEK per manad och kommer att finnas kvar sa
lange vi ar ett noterat bolag.

Vi har tittat pa ett 30-tal kandidater nar vi évervagt en
mojlig affar, reducerat dessa till 7 och sedan ytterligare till 3.
Vi gor nu en fordjupad analys av dessa tre kandidater for att
utvardera om nagon av dem visar sig vara ett attraktivt
alternativ. Den fordjupade analysen kommer att vara klar i
slutet av mars. Om styrelsen ger klartecken att ga vidare
med en kandidat, kommer en due diligence-process och
forhandlingar att inledas. Om utfallet av detta sista steg ar
positivt, kommer det slutliga beslutet om vilken vag bolaget
ska ta fattas av aktiedgare genom beslut pa en bolagsstdmma.
Undantaget fran denna process ar ett offentligt uppkop, dar
det publika bolaget kommer att vanda sig direkt till aktiedgarna
med ett erbjudande. | s& fall dikteras tidslinjerna av det
budgivande bolaget.

Genom allt detta hoppas jag att ni har uppmarksammat
vara anstrangningar att ge er som investerare transparent
och tydlig kommunikation. Vi arbetar nu intensivt med att
utvardera alla alternativ for att ge basta maojliga varde for
aktiedgarna. Vi inser att oavsett vilken vag framat som
kommer att rekommenderas, kanske den inte &r idealisk for
alla. Anledningarna till att ha investerat i InDex varierar fran
personer som har ndra och kdra som lider av ulcerds kolit,
till personer som engagerar sig i spetsforskning, till
personer som fokuserar pa ekonomisk vinning. Darfor ar det
troligt att preferensen for hur vi ska ga vidare skiljer sig fran
person till person.

InDex lyckades tyvarr inte ge patienter med ulcer0s kolit
ett battre behandlingsalternativ, men jag hoppas innerligt att
ett annat foretag lyckas gora det, for patienterna behover det.

Jenny Sundqvist, VD
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Forvaltningsberattelse

InDex Pharmaceuticals Holding AB (publ)
Org nr 559067-6820

Styrelsen och verkstallande direktéren for InDex Pharma-
ceuticals Holding AB avger hdarmed arsredovisning och
koncernredovisning for rakenskapsaret 2023.

VERKSAMHETENS ART OCH INRIKTNING

Denna arsredovisning omfattar koncernen (“koncernen”,
"bolaget” eller “InDex"), dvs. InDex Pharmaceuticals Holding AB,
org nr 559067-6820, dotterforetaget InDex Pharmaceuticals AB,
org nr 556704-5140, och dotterdotterforetaget InDex
Diagnostics AB, org nr 556602-2751. Personalen ar anstalld,
och de externa konsulterna ar engagerade, i moderforetaget
eller dotterforetaget beroende pa engagemangets karaktar.
Debitering av tjanster mellan koncernbolagen &r baserad pa
resursutnyttjandet. Bolagets aktie handlas sedan den 11
oktober 2016 pa Nasdaq First North Growth Market Stockholm.
Redeye AB ar bolagets Certified Adviser. Verksamheten
bedrivs vid Karolinska Institutet med adress Berzelius vag 13,
171 65 Solna.

INTRODUKTION

InDex Pharmaceuticals vision ar att hjalpa patienter med
immunologiska sjukdomar dar det finns ett stort medicinskt
behov av nya behandlingsalternativ. Cobitolimod utvarderades
i fas lll-programmet CONCLUDE for mattlig till svar vanster-
sidig ulcerds kolit — en funktionsnedsattande, kronisk
inflammation av tjocktarmen.

COBITOLIMOD

Ulcerds kolit ar en kronisk sjukdom utan botemedel som
orsakas av inflammation i tjocktarmen. Idag lider omkring tva
miljoner manniskor i Europa och USA av ulcer0s kolit, en
sjukdom som har stor inverkan pa patientens livskvalitet.
Symtomen k&nnetecknas av slem- och blodblandade diarréer,
frekventa tarmtoémningar, smarta, feber, viktminskning och
blodbrist. Patienter I6per dessutom en signifikant forhojd risk
att utveckla tjocktarmscancer. Vanligast &r att ulcerds kolit
bryter ut mellan 15 och 30 ars alder och de flesta patienter
behover livslang medicinering. Trots de olika lakemedel som
finns tillgéngliga lider m&nga patienter med ulcerds kolit
fortfarande av svara symtom och dagens behandlingar kan
ge allvarliga biverkningar. FOr de patienter som inte svarar pa
lakemedelsbehandling aterstar till slut endast alternativet att
operera bort tjocktarmen.

Cobitolimod &r en sa kallad Toll-like receptor 9 (TLR9)
agonist, som administreras direkt till den inflammerade
tarmen med en klysma utan systemisk exponering och
oavsedda effekter utanfor tarmen.

Cobitolimod mdtte det primara effektmattet i fas lIb-studien
CONDUCT. Cobitolimod utvarderades i det pivotala fas
ll-programmet CONCLUDE, som en ny behandling for mattlig
till svar vanstersidig ulceros kolit.

Fas Ill-programmet CONCLUDE

Baserat pa regulatoriska riktlinjer genomférde InDex ett

fas lll-program som var planerat att besta av tva sekventiella
induktionsstudier som bada skulle ga vidare i en underhalls-
studie, dar patienter som har svarat pa cobitolimod som
induktionsterapi, skulle f& underhallsbehandling med cobitoli-
mod eller placebo.

Induktionsstudie 1 i CONCLUDE-programmet var planerad
att omfatta cirka 440 patienter och att genomféras i 30 lander
i Europa, Amerika och Asien-Stillahavsomradet. Induktions-
studie 1 var en randomiserad, dubbelblind, placebokontrollerad
fas lll-studie for att utvardera cobitolimod som en ny
behandling for patienter med mattlig till svar vanstersidig
ulcerds kolit. Det primara effektmattet var klinisk remission vid
vecka 6. | den forsta delen av studien utvarderades tva doser
av cobitolimod i en adaptiv studiedesign, 250 mg x 2, vilket
var den hogsta dosen och den dos som visade béast effekt i
fas llb-studien CONDUCT, och en hogre dos om 500 mg x 2.
Efter att de fOrsta 30% av de totala 440 patienterna hade
genomfort Induktionsstudie 1, utférdes en dosvalsanalys av
en oberoende Data Monitoring Committee (DMC) bestdende
av externa experter inom faltet. Som en del av analysen
utférde DMC en sdkerhetsgranskning och en futilitetsanalys
baserat pa det primara effektmattet klinisk remission vid
vecka 6. En futilitetsanalys genomfdrs for att stoppa en
studie om chansen for ett signifikant primart effektmatt i
slutet av studien ar for 1ag. DMC konkluderade att det var
osannolikt att cobitolimod skulle uppfylla det priméara
effektmattet vid slutférande av Induktionsstudie 1.

InDex avbrot fas lll-programmet enligt DMC:s rekommen-
dation. Rekommendationen att avbryta studien baserades
inte pa sakerhetsproblem.
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VASENTLIGA HANDELSER UNDER VERKSAMHETSARET |

SAMMANDRAG:

e Den 27 januari 2023 meddelade InDex en uppdatering av
tidplanen for valet av dos i Induktionsstudie 1 i det
pagéende fas lll-programmet CONCLUDE med lakemedels-
kandidaten cobitolimod. Utfallet av dosvalet forvantas
fjarde kvartalet 2023.

e Den 31 maj 2023 meddelade InDex att ett licensavtal har
ingatts med Viatris Pharmaceutical Japan Inc. for att
registrera och kommersialisera cobitolimod i Japan for
behandling av ulcerds kolit. Avtalet, inklusive milstolps-
betalningar, var vart upp till 50 MUSD, exklusive royalties.

e Den 2 augusti 2023 meddelade InDex att ett nytt
formuleringspatent for lakemedelskandidaten cobitolimod
har beviljats av det europeiska patentverket. Patentet ger
skydd for enemaformuleringen av cobitolimod, som
utvarderades i fas lll-programmet CONCLUDE. Patentet ger
en exklusivitetsperiod till september 2042, med mojlighet
till upp till fem ars férlangning vid marknadsgodkannande.

e Den 21 november 2023 meddelade InDex att en oberoende
Data Monitoring Committee (DMC) konkluderar att det var
osannolikt att cobitolimod skulle uppfylla det priméara
effektmattet vid slutférande av Induktionsstudie 1.
Rekommendationen att avbryta studien baserades inte
pa sakerhetsproblem.

VASENTLIGA HANDELSER EFTER RAKENSKAPSARETS UTGANG

e Den 19 januari 2024 meddelade InDex att kvarvarande
ataganden for bolaget har kvantifierats, och att bolagets
forvantade likvida medel per 31 mars 2024 uppgar till
180-190 MSEK.

e Den 26 februari 2024 meddelade InDex att bolaget lagger
ner utvecklingen av lakemedelskandidaten cobitolimod.
Noggrann analys av data fran Induktionsstudie 1 i fas Ill-
programmet CONCLUDE har inte visat pa nagra resultat
som motiverar fortsatt utveckling.

e Den 26 februari 2024 meddelade InDex att bolaget
utvarderar alternativ for att maximera aktieagarvardet.
Alternativ som fusion och omvant forvarv vags mot
likvidation av bolaget. InDex kommer inte att fortsatta
utvecklingen av nagon av sina andra substanser.

OVRIGA HANDELSER

* InDex deltog vid den arliga kongressen for European
Crohn’s and Colitis Organisation (ECCO), 1-4 mars 2023 i
Kopenhamn. ECCO ar det storsta globala forumet for
specialister inom inflammatorisk tarmsjukdom.

e Den 15 mars 2023 meddelade InDex positiva resultat fran
en farmakokinetikstudie (PK-studie) med cobitolimod i
patienter med mattlig till svar ulcerds kolit. Det systemiska
upptaget var begransat bade for patienter med aktiv
sjukdom och i klinisk remission. For forsta gangen har
patienter behandlats med doser om 500 mg, och i linje
med tidigare studier tolererades cobitolimod val.

o Arsstdmman i InDex Pharmaceuticals Holding AB hélls
den 24 maj 2023. Déarvid beslutades omval av styrelseleda-
moterna Wenche Rolfsen (ordférande), Karin Bernadotte af
Wisborg, Marlene Forsell, Anna-Kaija Gronblad, Uli Hacksell
och Lennart Hansson for tiden intill slutet av nasta
arsstamma. Arsstdmman beslutade &ven, i enlighet med
styrelsens forslag, om inférande av langsiktigt incitaments-
program i form av personaloptioner till ledande befatt-
ningshavare och Ovriga nyckelpersoner i InDex.

e Den 11 oktober 2023 meddelade InDex att 30% av
patienterna hade genomfort sista besoket i Induktions-
studie 1 av fas lll-programmet CONCLUDE.

¢ InDex deltog vid United European Gastroenterology Week
(UEGW), en av vérldens ledande kongresser inom
gastroenterologi. UEGW &gde rum 14-17 oktober 2023 i
K6penhamn.

e Den 20 oktober 2023 meddelade InDex att ett nytt
anvandningspatent for lakemedelskandidaten cobitolimod
har beviljats av det koreanska patentverket.

KONCERNSTRUKTUR

InDex Pharmaceuticals Holding AB bildades den 14 december
2015 och registrerades hos Bolagsverket den 27 juni 2016.
Vid en extra bolagsstdmma den 25 augusti 2016 beslutades
och den 7 september 2016 registrerades hos Bolagsverket en
apportemission, varigenom aktiedgarna i InDex Pharmaceuti-
cals AB apporterade in 99,76 procent (per 31 december 2023
hade 99,99 procent apporterats in) av aktierna i detta bolag i
utbyte mot aktier i det nya moderforetaget, InDex Pharma-
ceuticals Holding AB. Avsikten ar att dven resterande fa aktier
i InDex Pharmaceuticals AB ska bytas ut mot aktier i moder-
foretaget.
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EKONOMI, FINANSIELL UTVECKLING

MSEK 2023 2022 2021 2020 2019
Nettoomséattning 97,5 - - 0,0 01
Rorelseresultat -107,4 -103,2 -102,9 -57.3 -87,7
Resultat efter skatt —-95,3 -100,3 -103,0 -57,4 -87,8
Resultat per aktie fore och efter utspadning, SEK] -0,18 -0,19 -0,21 -0,24 -0,45
Kassaflodet fran den Idpande verksamheten -38,0 -129,4 -1241 -70,6 -85,1
Likvida medel vid arets slut 294,3 3449 428,4 53,8 126,8
vagt genomsnittligt antal aktier (tusental)! 532 688 532 688 483 365 236750 197 001
Antalet aktier vid arets slut (tusental)1 532 688 532 688 532 688 236750 236750

1 Justerat for avslutad foretradesemission i februari 2021.

P4 grund av verksamhetens karaktar kan det uppsta stora
fluktuationer mellan de olika perioderna.

Koncern

Nettoomsattningen uppgick under perioden januari-december
2023 till 97,5 (0,0) MSEK. Nettoomsattningen harror fran
initial milstolpebetalning fran Viatris Japan for utlicensiering
av cobitolimod i Japan. Intakter for utlicensiering redovisas
da kontrollen éver den immateriella tillgangen overfors till
motparten, vilket var vid tidpunkten da avtalet med Viatris
Japan tecknades, dvs 31 maj 2023. InDex har identifierat ett
specifikt prestationsatagande hanforligt till den initiala
milstolpsbetalningen om USD 10m — en farmakokinetikstudie
(PK studie) i Japan med japanska patienter som ar utformad
for att ge farmakokinetik data jamforbar men den data som
erhdlls i den PK studie med svenska UC patienter som InDex
tidigare genomfort. Andelen av initial milstolsbetalning
hanforlig till detta prestationsatagande har &nnu inte
redovisats som intakt och har beraknats till USD 1m.

Ovriga rorelseintakter foregadende ar om 47,9 MSEK var
primart relaterat till en kursvinst hanforlig till omrakning av
tillgodohavande i utlandsk valuta till balansdagens kurs.
InDex kopte under kvartal 2 2021 USD for framtida betalningar
hanforliga till ingdngna kontrakt i USD.

Rorelsekostnaderna uppgick under rapportperioden till
204,9 (151,1) MSEK. Okningen &r hanforlig till hogre kostnader
for Induktionsstudie 1 i fas-ll programmet CONCLUDE.

Rorelsekostnaderna under rapportperioden bestod
primart av kostnader for fas Il samt Idpande driftskostnader.
Personalkostnaderna uppgick under rapportperioden till
14,6 (13,2) MSEK. Okningen &r bland annat hanforlig till fler
anstallda och generell I6nedkning.
under aret har InDex erhallit rénteintakter om 12,3 (3,0)
MSEK hanforligt till tillgodohavanden i utlandsk valuta.
Likvida medel uppgick den 31 december 2023 till
294,3 MSEK, en minskning med 50,7 MSEK sedan den
31 december 2022.

Moderféretaget

Nettoomsattningen uppgick till 13,4 (10,7) MSEK under
perioden januari-december 2023 och bestod av fakturering
av koncerndvergripande kostnader till dotterbolaget InDex
Pharmaceuticals AB.

Rorelsens kostnader uppgick under rapportperioden till
20,9 (16,8) MSEK och bestod av personalkostnader for anstéll-
da i moderforetaget samt Ovriga externa kostnader for den
I6pande férvaltningen av InDex.

For att aterstalla det egna kapitalet i dotterféretaget
InDex Pharmaceuticals AB ldAmnade under 2023 InDex
Pharmaceuticals Holding AB aktieagartillskott om totalt 50,0
(0,1) MSEK. Simultant skrevs aktier i dotterforetag ned med
motsvarande belopp. Darutéver har aktieinnehavet i InDex
Pharmaceuticals AB skrivits ner till ett varde motsvarande
det egna kapitalet i dotterforetaget.
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STYRELSE OCH VD

Styrelsen i InDex Pharmaceuticals Holding AB omvaldes vid

arsstamman den 24 maj 2023 och utgors av styrelseordférande

Wenche Rolfsen, Karin Bernadotte af Wisborg, Marlene

Forsell, Anna-Kaija Gronblad, Uli Hacksell och Lennart Hansson.
Sedan 1 januari 2023 ar Jenny Sundqvist VD for InDex.

VASENTLIGA RISKER OCH OSAKERHETSFAKTORER

InDex avbrot fas lll-programmet i november 2023 pa grund av
bristande futilitet. De tidigare beskrivna vasentliga riskerna
och osékerhetsfaktorerna har till stor del realiserats.

FORVANTAD FRAMTIDA UTVECKLING

Styrelsen beddmer att bolaget har tillrackligt kapital for de
finansiella d&taganden som bolaget iklatt sig fér den kommande
12-manadersperioden.

ICKE-FINANSIELLA UPPLYSNINGAR

Personal

Vid utgangen av aret uppgick antalet anstallda till 7 (6) och
antalet personer knutna till bolaget pa fast konsultbasis
uppgick till 12 (12).

Miljé
InDex &r ett mindre bolag och kdper darfor upp tjanster som
ravaruproduktion, lakemedelstillverkning och tjanster avseende
prekliniska och kliniska tester. InDex samarbetar med val
etablerade partners som genomgatt rigords tillsyn avseende
myndighetstillstand, kvalitetssakringar och miljoatgarder.

Arsstamma i moderforetaget

Arsstdmma i InDex Pharmaceuticals Holding AB dger rum
klockan 17.00, den 7 maj 2024 hos Setterwalls Advokatbyrd,
Sturegatan 10 i Stockholm. Aktiedgare som onskar delta i
arsstamman ska vara inforda i bolagets av Euroclear férda
aktiebok den 26 april 2024. Aktiedgare som dnskar delta vid
arsstdmman ska dven anmala sin avsikt att delta senast den
26 april 2024 kl 17.00 under e-postadress: info@indexpharma.
com eller under postadress: InDex Pharmaceuticals Holding
AB, Berzelius vag 13, 171 65 Solna. Vid anmélan ska anges
namn, adress samt antal foretradda aktier. Vidare bor i
forekommande fall antalet bitraden (hdgst tva) som ska
delta, anges. Aktieagare som foretrads genom ombud ska
utfarda fullmakt fér ombudet. Fullmakten bor i god tid fore
stdmman insandas till bolaget under ovanstdende adress.
Om fullmakten utfardats av juridisk person ska bestyrkt kopia
av registreringsbevis for den juridiska personen bifogas.

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

SEK

Balanserade vinstmedel 526 927 636

Arets resultat —298 705 288
228 222 348

Styrelsen foreslar att i ny rakning balanseras 228 222 348

STYRELSENS YTTRANDE AVSEENDE UTDELNING OCH
UTDELNINGSPOLICY
Styrelsen foreslar ingen utdelning for verksamhetséaret 2023.

Betréaffande moderforetagets och koncernens resultat och
stéllning i évrigt hdnvisas till efterféljande rapporter éver
totalresultat och balansrédkningar, rapporter éver eget kapital,
kassaflodesanalyser samt noter. Alla belopp uttrycks i
tusentals svenska kronor dér ej annat anges.
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Koncernens rapport over totalresultat

TSEK Not 2023 2022 2021

Rorelsens intakter

Nettoomséattning 5 97 505 - -
Ovriga rorelseintakter 8 - 47 887 12720
Summa intakter 97 505 47 887 12720

Rorelsens kostnader

Révaror och fornddenheter -4158 -10 287 -14 383
Ovriga externa kostnader 6,7 -173 256 -126 530 -87737
Personalkostnader 7 —14 583 -13231 -12 258
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar och nyttjanderatter 14,15 -1216 -1 066 —1252
Ovriga rorelsekostnader -11 659 - -
Summa kostnader -204 872 -151 114 -115 630
Rorelseresultat -107 367 -103 227 -102 910

Resultat fran finansiella investeringar

Finansiella intakter 9 12 329 3013 -
Finansiella kostnader 9 227 -120 -133
Finansiella poster — netto 12 102 2 893 -133
Resultat fore skatt -95 265 -100 333 -103 043
Inkomstskatt 10 - - -
ARETS RESULTAT -95 265 -100 333 -103 043

Resultat per aktie, raknat pa resultat hanforligt till
moderforetagets stamaktieagare:

Resultat per aktie fore och efter utspadning, SEK] -0,18 -0,19 -0,21

1 Justerat for avslutad foretradesemission i februari 2021,

| koncernen aterfinns inga poster som redovisas i évrigt totalresultat varfor summa totalresultat Gverensstdmmer med arets resultat.
Arets resultat och summa totalresultat &r i sin helhet hanforligt till moderféretagets aktieagare.

Noterna péa sidorna 14 till 31 utgor en integrerad del av denna koncernredovisning.
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Koncernens balansrakning

TSEK Not 2023-12-31 2022-12-31 2021-12-31

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Materiella anldggningstillgdngar

Inventarier, verktyg och installationer 14 273 454 639
Summa materiella anlaggningstillgangar 273 454 639
Nyttjanderatter 15 2 500 3535 1520

Finansiella anldaggningstiligangar

Andra l&ngfristiga fordringar 16 1 1 1
Summa finansiella anlaggningstillgangar 1 1 1
Summa anlaggningstillgangar 2774 3990 2 160

Omsattningstillgangar
Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 17 - - -
Ovriga fordringar 18 1605 2129 2 400
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 19 743 286 12187
Likvida medel 20 294 267 344931 428 449
Summa kortfristiga fordringar 296 615 347 346 443 036
Summa omsattningstillgdngar 296 615 347 346 443 036
SUMMA TILLGANGAR 299 389 351 336 445 196

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 21

Aktiekapital 10 654 10 654 10 654
Ovrigt tillskjutet kapital 863878 863 686 863433
Balanserat resultat (inklusive arets resultat) —-635 646 -540 381 —-440 048
Summa eget kapital hanforligt till moderforetagets aktiedgare 238 885 333959 434 039

Avsattningar

Ovriga avsattningar 0 16 16
Summa avsattningar 0 16 116
Skulder

Langfristiga skulder

Leasingskuld, l&ngfristig del 15 1598 2626 475
Summa langfristiga skulder 1598 2626 475
Kortfristiga skulder

Leasingskuld, kortfristig del 15 700 626 807
Leverantorsskulder 6744 6561 4497
Ovriga kortfristiga skulder 23 1067 689 1693
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 24 50 395 6859 3569
Summa kortfristiga skulder 58 906 14 735 10 566
Summa skulder 60 504 17 361 11 041
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 299 389 351336 445 196

Noterna péa sidorna 14 till 31 utgor en integrerad del av denna koncernredovisning
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Koncernens rapport over
forandringar i eget kapital

Eget kapital hanforligt till moderforetagets aktiedgare

Ovrigt Balanserad

tillskjutet  vinst inklusive Summa
TSEK Aktiekapital kapital arets resultat eget kapital
Ingaende balans per 1 januari 2021 1776 384 557 -337 005 49 328
Arets resultat och tillika summa totalresultat - - -103 043 -103 043
Summa totalresultat for aret - - -103 043 -103 043
Transaktioner med aktiedgare i deras egenskap av dgare
Nyemission 8878 523809 - 532 687
Emissionskostnader - -45192 - -45192
varde pa anstalldas tjanstgoring - 258 - 258
Summa transaktioner med aktiedgare 8 878 478 875 - 487 753
Utgaende balans per 31 december 2021 10 654 863 433 -440 048 434 039
Ingaende balans per 1 januari 2022 10 654 863 433 -440 048 434 039
Arets resultat och tillika summa totalresultat - - -100 333 -100 333
Summa totalresultat for aret - - -100 333 -100 333
Transaktioner med aktiedgare i deras egenskap av agare
Varde péa anstalldas tjanstgoring - 253 - 253
Summa transaktioner med aktieagare - 253 - 253
Utgaende balans per 31 december 2022 10 654 863 686 -540 381 333 959
Ingaende balans per 1 januari 2023 10 654 863 686 -540 381 333959
Arets resultat och tillika summa totalresultat - - -95 265 -95 265
Summa totalresultat for aret - - -95 265 -95 265
Transaktioner med aktiedgare i deras egenskap av agare
Vérde pé anstélldas tjanstgoring - 192 - 192
Summa transaktioner med aktieagare - 192 - 192

Utgaende balans per 31 december 2023 10 654 863 878 -635 646 238 885
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Koncernens rapport over kassafloden

TSEK Not 2023 2022 2021

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Rorelseresultat -107 367 -103 227 -102 910
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflddet:

Avskrivningar 1216 1066 1252
Betald och erhallen ranta 12102 2893 -133
Betalda inkomstskatter = - -
Ovriga justeringar 11833 -46 517 -11907
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére forandringar av rorelsekapital -82 216 -145 783 -113 698

Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital

Okning/minskning av rérelsefordringar 68 12172 -10 648
Okning/minskning av rorelseskulder 44171 4169 288
Summa foérandring av rérelsekapital 44 239 16 341 -10 360
Kassaflode fran den Iopande verksamheten -37 977 -129 442 -124 058

Kassaflode fran investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anlaggningstillgdngar - - -

Kassaflode fran investeringsverksamheten = - -

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Utbetalningar som avser amorteringar av leasingskulder 15, 27 -1028 -818 -1103
Nyemission, netto efter emissionskostnader 21 - - 487 495
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -1028 -818 486 392
Kassaflode under aret -39 005 -130 260 362 334

Minskning/okning av likvida medel

Likvida medel vid &rets borjan 344931 428 449 53834
Kursdifferenser i likvida medel 11 659 46742 12 281
Likvida medel vid arets slut 294 267 344 931 428 449

Noterna péa sidorna 14 till 31 utgor en integrerad del av denna koncernredovisning.
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Noter till koncernredovisningen

NOT 1 ALLMAN INFORMATION

InDex Pharmaceuticals Holding AB (publ) med organisations-
nummer 559067-6820 ar ett aktiebolag registrerat i Sverige
med séate i Stockholm. Adressen till huvudkontoret ar
Berzelius vag 13, Solna. InDex Pharmaceuticals Holding AB,
och dess dotterforetag InDex Pharmaceuticals AB respektive
dotterdotterforetag InDex Diagnostics AB (“InDex”, "bolaget”
eller "koncernen”), verksamhet omfattar forskning, klinisk
provning, teknikutveckling och kommersialisering av
vetenskapliga upptackter inom det biomedicinska omradet.

Styrelsen har den 20 mars 2024 godkant denna koncern-
redovisning for offentliggdrande.

Om inte annat sarskilt anges, redovisas alla belopp i
tusental kronor (TSEK).

NOT 2 SAMMANFATTNING AV VIKTIGA
REDOVISNINGSPRINCIPER

Noten innehaller en férteckning 6ver de vasentliga redovis-
ningsprinciper som tillampats nar denna koncernredovisning
har upprattats. Dessa principer har tillampats konsekvent for
alla presenterade ar. Koncernredovisningen omfattar InDex
Pharmaceuticals Holding AB (publ) och dess dotterforetag.

i) Grund for rapporternas upprattande
Koncernredovisningen for InDex Pharmaceuticals Holding AB
koncernen har upprattats i enlighet med Arsredovisningslagen,
RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for koncerner, samt
International Financial Reporting Standards (IFRS) och
tolkningar fran IFRS Interpretations Committee (IFRS IC)
sadana de antagits av EU.

Koncernredovisningen har upprattats enligt anskaffnings-
vardemetoden.

Att uppratta rapporter i 6verensstammelse med IFRS
kréver anvandning av en del viktiga uppskattningar for
redovisningsandamal. Vidare kravs att ledningen gor vissa
beddmningar vid tilldmpningen av koncernens redovisnings-
principer. De omraden som innefattar en hog grad av
beddmning, som ar komplexa eller sddana omraden dar
antaganden och uppskattningar ar av vasentlig betydelse for
koncernredovisningen anges i not 4.

ii) Nya och @ndrade standarder som @nnu ej tillampas av
koncernen
Ett fatal forandringar av befintliga standarder samt tolkningar
tradde i kraft for rakenskapsaret som borjar efter 1 januari 2023.
Ingen av dessa har haft en vasentlig inverkan pa koncernens
finansiella rapporter innevarande ar och foérvantas inte heller
ha det p4 kommande perioder eller framtida transaktioner.
Ett antal nya standarder och tolkningar trader i kraft for
rakenskapsar som borjar 1 januari 2024 och senare och har

inte tilldmpats vid upprattandet av denna finansiella rapport.
Inga publicerade standarder som &nnu ej tratt i kraft bedoms
fa nagon vasentlig paverkan pa koncernen nar dessa tillampas.

2.1 KONCERNREDOVISNING
Dotterféretag
DotterfOretag ar alla foretag dver vilka koncernen har
bestdmmande inflytande. Koncernen kontrollerar ett foretag
nar den exponeras for eller har ratt till rorlig avkastning fran
sitt innehav i féretaget och har méjlighet att paverka
avkastningen genom sitt inflytande i foretaget. Dotterforetag
inkluderas i koncernredovisningen fran och med den dag da
det bestammande inflytandet dverfors till koncernen. De
exkluderas ur koncernredovisningen fran och med den dag
da det bestdmmande inflytandet upphor.

Koncerninterna transaktioner, balansposter samt
orealiserade vinster och forluster pa transaktioner mellan
koncernforetag elimineras.

2.2 SEGMENTSRAPPORTERING

FOr InDex utgors hogste verkstallande beslutsfattaren av VD
da det framst ar VD som &r ansvarig for att fordela resurser
och utvérdera resultat. Bedomningen av koncernens rorelse-
segment ska baseras pa den finansiella information som
rapporteras till VD. Den finansiella information som rapporteras
till VD, som underlag for férdelning av resurser och bedém-
ning av koncernens resultat, avser koncernen som helhet.
Koncernen bedriver lakemedelsutveckling och verksamheten
bestar i nulaget i sin helhet av forskning och utveckling av
lakemedel mot immunologiska sjukdomar. Mot bakgrund av
ovanstdende ar beddmningen att InDex bedriver en gemen-
sam utvecklingsverksamhet inom koncernen och har séledes
ett rorelsesegment vilket utgor koncernen som helhet.

2.3 OMRAKNING AV UTLANDSK VALUTA

(i) Funktionell valuta och rapportvaluta

De olika enheterna i koncernen har den lokala valutan som
funktionell valuta da den lokala valutan har definierats som
den valuta som anvands i den priméara ekonomiska miljo dar
respektive enhet huvudsakligen ar verksam. | koncernredo-
vishingen anvands svenska kronor (SEK), som &r moderfore-
tagets funktionella valuta och koncernens rapportvaluta.

(ii) Transaktioner och balansposter
Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till den funktionella
valutan enligt de valutakurser som galler pa transaktionsdagen.
Valutakursvinster och -férluster som uppkommer vid betalning
av sadana transaktioner och vid omrékning av monetara
tillgadngar och skulder i utlandsk valuta till balansdagens kurs,
redovisas i rorelseresultatet i rapporten dver totalresultat.
Valutakursvinster och -forluster som hanfor sig till likvida
medel redovisas i rapporten dver totalresultat som finansiella
intakter eller kostnader.

2.4 INTAKTSREDOVISNING

Koncernen séljer tjanster i form av forsknings- eller analys-
uppdrag pa lopande rakning. Intakter for utlicensiering
redovisas da kontrollen 6ver den immateriella tillgdngen
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Overfors till motparten. | det fall utlicensiering dven innehaller
ytterligare prestationsataganden an 6verférande av kontroll,
redovisar bolaget sin intékt baserat pa att prestations-
atagandena uppfylles. Rorlig ersattning (till exempel hanforlig
till framtida milstolpar rérande genomforda utvecklingssteg
eller regulatoriskt godkannande) redovisas nar det inte langre
finns nagon vasentlig osdkerhet om huruvida dessa kommer
att intraffa. Ersattning hanforlig till forsaljningsbaserade
milstolpar eller royalties redovisas inte forran den kommer-
siella forsaljningen som resulterar i ratten till milstolpar eller
royalty uppstar.

2.5 OFFENTLIGA BIDRAG
Offentliga bidrag redovisas till verkligt varde déa det foreligger
rimlig sakerhet att bidragen kommer att erhallas och koncernen
kommer att uppfylla de villkor som ar férknippade med
bidragen. Bidrag som mottagits fore dess att villkoren for att
redovisa det som intakt har uppfyllts, redovisas som en skuld.
Koncernens bidrag bestar i sin helhet av bidrag for
kostnadstéackning. Bidrag for kostnadstackning periodiseras
och intaktsredovisas i resultatrakningen dver samma perioder
som de kostnader bidragen ar avsedda att tacka.

2.6 UPPSKJUTEN SKATT

Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfattning det

ar troligt att framtida skattemassiga 6verskott kommer att

finnas tillgangliga, mot vilka underskotten kan utnyttjas.
Koncernen har stora underskott och koncernens nuvarande

beddmning ar att dessa inte kommer att kunna nyttjas mot

skattemassiga Overskott inom en dverskadlig framtid.

2.7 LEASING
Koncernens leasingavtal avser i allt vasentligt en kontorslokal.

Leasingavtalen redovisas som nyttjanderattstillgangar och
en motsvarande skuld, den dagen som den leasade tillgangen
finns tillganglig for anvandning av koncernen. Varje leasing-
betalning fordelas mellan amortering av skulden och finansiell
kostnad. Den finansiella kostnaden ska fordelas Over leasing-
perioden sa att varje redovisningsperiod belastas med ett
belopp som motsvarar en fast rantesats for den under
respektive period redovisade skulden.

Nyttjanderattstillgdngar skrivs av linjart 6ver det kortare
av tillgdngens nyttjandeperiod och leasingavtalets langd.
Leasingavtalet I6per pa en fast initial period om tre ar men
en option att forlanga eller sdga upp avtal finns.

Tillgangar och skulder som uppkommer fran leasingavtal
redovisas initialt till nuvarde. Leasingskulderna inkluderar
nuvardet av foljande leasingbetalningar:

o fasta avgifter och
 variabla leasingavgifter som beror pa ett index.

Leasingbetalningarna diskonteras med den marginella
l&nerantan.
Tillgdngarna med nyttjanderatt varderas till anskaffnings-
varde och inkluderar foljande:
e den initiala varderingen av leasingskulden och
* betalningar gjorda vid eller innan den tidpunkt da den
leasade tillgangen gors tillgénglig for leasetagaren.

Leasingavgifter hanforliga till korttidsleasingavtal och leasing-
avtal for vilka den underliggande tillgdngen har ett lagt varde
redovisas som en kostnad linjart éver leasingperioden. Kort-
tidsleasingavtal ar avtal med en leasingperiod pa 12 manader
eller mindre. Leasingavtal for vilka den underliggande tillgangen
har ett lagt varde avser i allt vasentligt kontorsutrustning.

Optioner att forldnga och séga upp avtal

Optioner att forlanga eller sdga upp avtal finns inkluderade i
koncernens leasingavtal géllande kontor. Villkoren anvands for
att maximera flexibiliteten i hanteringen av avtalen. Optioner
att forlanga eller sdga upp avtal inkluderas i tillgangen och
skulden da det ar rimligt sékert att de kommer att utnyttjas.

2.8 MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Materiella anlaggningstillgdngar innefattar inventarier,
verktyg och installationer. Materiella anlaggningstillgdngar
redovisas till anskaffningsvarde med avdrag for avskrivningar.
| anskaffningsvardet ingar utgifter som direkt kan hanforas till
forvarvet av tillgangen.

Tillkommande utgifter laggs till tillgdngens redovisade
vérde eller redovisas som en separat tillgang, beroende pa
vilket som ar lampligt, endast da det &r sannolikt att de
framtida ekonomiska formaner som &r forknippade med
tillgdngen kommer att komma koncernen tillgodo och
tillgdngens anskaffningsvarde kan matas pa ett tillforlitligt
satt. Redovisat varde for den ersatta delen tas bort fran
balansrakningen. Alla andra former av reparationer och
underhall redovisas som kostnader i rapporten dver
totalresultat under den period de uppkommer.

Avskrivningar pa tillgangar, for att fordela deras anskaff-
ningsvarde ner till det berdknade restvardet 6ver den
berdknade nyttjandeperioden, gors linjart enligt foljande:

e Inventarier, verktyg och installationer 5ar

Tillgdngarnas restvarden och nyttjandeperiod provas vid
varje rapportperiods slut och justeras vid behov.

En tillgangs redovisade varde skrivs omgaende ner till
dess atervinningsvarde om tillgangens redovisade varde
Overstiger dess beddmda atervinningsvarde. Vinster och
forluster vid avyttring faststélls genom en jamforelse mellan
forsaljningsintakten och det redovisade vardet och redovisas
i Ovriga rorelseintakter/dvriga rorelsekostnader netto i
rapporten Over totalresultat.

2.9 IMMATERIELLA TILLGANGAR

Forskning och utveckling

InDex ar ett lakemedelsutvecklingsbolag med fokus pa

immunologiska sjukdomar. Alla utgifter som ar direkt

hanforliga till utveckling och testning av identifierbara och

unika produkter som kontrolleras av InDex, redovisas som

immateriella tillgangar nar foljande kriterier ar uppfylida:

o det ar tekniskt mojligt att fardigstalla produkten eller
processen sa att den kan anvandas,

e InDex avsikt ar att fardigstalla produkten och att anvanda
eller sélja den,

e det finns forutsattningar att anvanda eller sélja produkten,
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e det kan visas hur produkten genererar troliga framtida
ekonomiska fordelar,

e adekvata tekniska, ekonomiska och andra resurser for att
fullfolja utvecklingen och for att anvanda eller sélja
produkten finns tillgangliga, och

e de utgifter som ar hanforliga till produkten under dess
utveckling kan beraknas pa ett tillforlitligt satt.

Risken i pagaende utvecklingsprojekt ar sammantaget hog.
Risken bestar bland annat av sdkerhets- och effektrelaterade
risker som kan uppsta i kliniska studier, regulatoriska risker
relaterade till ansokningar om godkannande av kliniska studier
samt marknadsgodkannande, samt IP-risker relaterade till
godkannande av patentansodkningar och uppréatthallande av
patent. Allt utvecklingsarbete anses darfor vara forskning,
eftersom arbetet inte moéter de kriterier som listas ovan. Per
31 december 2023 och i jamforelseperioderna har inga
utvecklingsutgifter redovisats som immateriella tillgangar i
balansrakningen d& samtliga ovan kriterier for aktivering inte
beddmts vara uppfyllda for nagot av de lakemedelsutveck-
lingsprojekt som bedrivs inom koncernen. Utgifter for
forskning kostnadsférs nér de uppstar. Utvecklingskostnader
som kostnadsforts i tidigare perioder redovisas inte som en
tillgang i efterfoljande period.

2.10 NEDSKRIVNINGAR AV ICKE-FINANSIELLA TILLGANGAR
Tillgdngar som skrivs av beddms med avseende péa vardened-
gang narhelst handelser eller férandringar i forhallanden
indikerar att det redovisade vardet kanske inte ar atervinnings-
bart. En nedskrivning gors med det belopp varmed tillgangens
redovisade varde dverstiger dess atervinningsvarde.
Atervinningsvardet ar det hogre av tillgangens verkliga varde
minskat med forsaljningskostnader och dess nyttjandevarde.

2.11 FINANSIELLA INSTRUMENT

Koncernens finansiella tillgdngar och skulder utgors av posterna;
andra langfristiga fordringar, kundfordringar, dvriga fordringar,
upplupna intakter, likvida medel, leverantorsskulder, Gvriga
skulder och upplupna kostnader.

(i) Forsta redovisningstillfdllet

Finansiella tillgangar och skulder redovisas nar koncernen blir
part i instrumentets avtalsmassiga villkor. Kop och forsaljning
av finansiella tillgangar och skulder redovisas pa affarsdagen,
det datum da koncernen forbinder sig att kopa eller sélja
tillgangen.

Finansiella tillgdngar och skulder redovisas vid férsta
redovisningstillfallet till verkligt varde plus, for en tillgang
eller finansiell skuld som inte redovisas till verkligt varde via
resultatrakningen, transaktionskostnader som ar direkt
hanforliga till férvarv eller emission av finansiell tillgang eller
skuld, till exempel avgifter och provisioner. Transaktionskost-
nader for finansiella tillgangar och skulder som redovisas till
verkligt varde via resultatrakningen kostnadsfors i rapporten
Over totalresultat.

(ii) Finansiella tillgangar - Klassificering och vardering
Koncernen klassificerar och varderar sina finansiella
tillgangar i kategorin upplupet anskaffningsvarde samt
verkligt varde via resultatrakningen. Klassificeringen av
investeringar i skuldinstrument beror pa koncernens
affarsmodell fér hantering av finansiella tillgangar och de
avtalsenliga villkoren for tillgdngarnas kassafléden.

Finansiella tillgdngar varderade till upplupet anskaffningsvérde
Tillgdngar som innehas med syftet att inkassera avtalsenliga
kassafloden och dar dessa kassafloden endast utgor kapital-
belopp och ranta varderas till upplupet anskaffningsvarde.
Det redovisade vardet av dessa tillgangar justeras med
eventuella forvantade kreditforluster som redovisats (se
Nedskrivning av finansiella tillgdngar nedan). Koncernens
finansiella tillgdngar som varderas till upplupet anskaffnings-
varde utgdrs av posterna kundfordringar, 6vriga fordringar,
upplupna intakter och likvida medel.

Finansiella tillgdngar varderade till verkligt vérde via
resultatrdkningen

Finansiella tillgdngar varderade till verkligt varde via resultat-
rakningen &r finansiella tillgdngar som innehas for handel.
Dessa redovisas aven i efterféljande perioder till verkligt
varde och vardeforandringen redovisas i rapporten dver
totalresultat. Finansiella tillgdngar varderade till verkligt
varde aterfinns i posten andra langfristiga fordringar.

(iii) Finansiella skulder - Klassificering och vérdering
Finansiella skulder varderade till upplupet anskaffningsvarde
Koncernens finansiella skulder varderas efter det forsta
redovisningstillfallet till upplupet anskaffningsvarde med
tillampning av effektivrantemetoden. Finansiella skulder
bestar av leverantorsskulder, 6vriga kortfristiga skulder och
upplupna kostnader.

(iv) Bortbokning av finansiella tillgangar och finansiella
skulder

Finansiella tillgadngar tas bort fran rapporten dver finansiell
stallning nar ratten att erhalla kassafloden fran instrumentet
har 16pt ut eller Gverforts och koncernen har 6verfort i stort
sett alla risker och férmaner som ar férknippade med
aganderatten. Finansiella skulder tas bort fran rapporten
over finansiell stallning nar forpliktelsen i avtalet har
fullgjorts eller pa annat satt utslackts. D4 villkoren for en
finansiell skuld omférhandlas, och inte bokas bort fran
balansrakningen, redovisas en vinst eller forlust i rapport
Over totalresultat. Vinsten eller forlusten berdknas som
skillnaden mellan de ursprungliga avtalsenliga kassaflodena
och de modifierade kassaflédena diskonterade till den
ursprungliga effektiva rantan.

(v) Nedskrivning av finansiella tillgangar

Tillgdngar som redovisas till upplupet anskaffningsvérde
Koncernen bedémer de framtida forvantade kreditforlusterna
som &r kopplade till tillgdngar redovisade till upplupet
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anskaffningsvarde. Koncernen redovisar en kreditforlustreserv
for sadana forvantade kreditférluster vid varje rapporterings-
datum. FOr kundfordringar tillampar koncernen den forenklade
ansatsen for kreditreservering, det vill sdga, reserven kommer
att motsvara den forvantade forlusten dver hela kundford-
rings livslangd. For att mata de forvantade kreditforlusterna
har kundfordringar grupperats baserat pa fordelade kreditrisk-
egenskaper och forfallna dagar. Koncernen anvander sig utav
framatblickande variabler for forvantade kreditforluster.
Forvantade kreditforluster redovisas i koncernens rapport
Over totalresultat i posten Ovriga rorelsekostnader.

2.12 KUNDFORDRINGAR

Kundfordringar &r belopp hanforliga till kunder avseende
salda tjanster som utfors i den I6pande verksamheten.
Kundfordringar klassificeras som omsattningstillgangar.
Kundfordringar redovisas initialt till transaktionspriset.
Koncernen innehar kundfordringarna i syfte att insamla
avtalsenliga kassafloden. Kundfordringar varderas darmed
vid efterfoljande redovisningstidpunkter till upplupet
anskaffningsvarde med tillampning av effektivrantemetoden.

2.13 LIKVIDA MEDEL
I likvida medel ingar, i saval balansrékningen som i rapporten
Over kassafloden, banktillgodohavanden.

2.14 AKTIEKAPITAL

Stamaktier klassificeras som eget kapital. Transaktionskost-
nader som direkt kan hanforas till emission av nya aktier eller
optioner redovisas, netto efter skatt, i eget kapital som ett
avdrag fran emissionslikviden.

2.15 LEVERANTORSSKULDER
Leverantorsskulder ar finansiella instrument och avser for-
pliktelser att betala for varor och tjanster som har forvarvats
i den I6pande verksamheten fran leverantorer. Leverantors-
skulder klassificeras som kortfristiga skulder om de forfaller
inom ett ar. Om inte, redovisas de som langfristiga skulder.
Leverantdrsskulder redovisas inledningsuvis till verkligt
varde och darefter till upplupet anskaffningsvarde med
tilldmpning av effektivrantemetoden.

2.16 ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA

(i) Kortfristiga ersattningar till anstéllda

Skulder for I6ner och ersattningar, inklusive icke-monetéra
férmaner och betald franvaro, som férvéntas bli reglerade
inom 12 manader efter rakenskapsarets slut, redovisas som
kortfristiga skulder till det odiskonterade belopp som forvantas
bli betalt nar skulderna regleras. Kosthaden redovisas i
rapporten Over totalresultat i takt med att tjnsterna utfors
av de anstallda. Skulden redovisas som forpliktelse avseende
ersattningar till anstéallda i koncernens balansrakning.

(ii) Pensionsforpliktelser
Koncernen har enbart avgiftsbestamda pensionsplaner. En
avgiftsbestdmd pensionsplan ar en pensionsplan enligt vilken

foretaget betalar fasta avgifter till en separat juridisk enhet.
Koncernen har inte nagra réattsliga eller informella forpliktelser
att betala ytterligare avgifter om denna juridiska enhet inte
har tillrackliga tillgangar for att betala alla ersattningar till
anstéllda som hanger samman med de anstalldas tjanst-
goring under innevarande eller tidigare perioder. Avgifterna
redovisas som personalkosthader i rapporten dver total-
resultat nar de forfaller till betalning.

(iii) Aktierelaterade ersattningar

Koncernen har ett antal aktierelaterade ersattningsplaner dar
bolaget erhéller tjanster fran anstallda som vederlag for
koncernens egetkapitalinstrument. Upplysningar angdende
dessa planer finns i not 7.

Personaloptionsprogram

Verkligt varde pa den tjanstgoring som berattigar anstallda till
tilldelning av optioner genom InDex personaloptionsprogram
redovisas som en personalkostnad med en motsvarande
okning i eget kapital i enlighet med IFRS 2. Det totala beloppet
att kostnadsfora baseras pa det verkliga vardet per tilldel-
ningstidpunkten varderat med hjalp av Black-Scholes modell
for prissattning av optioner.

Den totala kostnaden redovisas Over intjanandeperioden.
Vid varje rapportperiods slut omprdvar koncernen sina
beddmningar av hur manga aktier som férvantas bli intjdnade.
Den eventuella avvikelse mot de ursprungliga bedomningarna
som omprovningen ger upphov till, redovisas i koncernens
rapport Over totalresultat och motsvarande justeringar gors i
eget kapital.

Sociala avgifter hanforliga till vardet av den eventuella
skatteférman som uppstar kopplat till utgivna personal-
optioner kostnadsfors i takt med intjaningen och berdknas pa
det verkliga vardet av intjanade optioner per dagen for
bokslut i enlighet med UFR 7.

2.17 RESULTAT PER AKTIE

(i) Resultat per aktie fére utspadning

Resultat per aktie fore utspadning berdknas genom att

dividera:

e resultat hanforligt till moderforetagets aktiedgare,
exklusive utdelning som ar hanforlig till preferensaktier

* med ett vagt genomsnittligt antal utestaende stamaktier
under perioden, justerad for fondemissionselementet i
stamaktier som emitterats och exklusive aterkdpta aktier
som innehas som egna aktier av moderforetaget.

(ii) Resultat per aktie efter utspadning

FOr berdkning av resultat per aktie efter utspadning justeras

beloppen som anvants for berakning av resultat per aktie

fore utspadning genom att beakta:

o Effekten efter skatt av utdelningar och rantekostnader pa
potentiella stamaktier och

o detvagda genomsnittet av de ytterligare stamaktier som
skulle ha varit utestaende vid en konvertering av samtliga
potentiella stamaktier.
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\[0) g} FINANSIELL RISKHANTERING

3.1 FINANSIELLA RISKFAKTORER

Koncernen har genom sin verksamhet tidigare varit utsatt for
saval marknadsrisk, kreditrisk, likviditetsrisk och refinansie-
ringrisk. Styrelsen gor bedomningen att primart endast kredit-
och likviditetsrisk kvarstar.

Det &r styrelsen som ar ytterst ansvarig for exponering,
hantering och uppfdljning av InDex risker. De ramar som
galler for exponering, hantering och uppfdljning av finansiella
risker faststélls av styrelsen och revideras arligen. Styrelsen
har delegerat ansvaret for den dagliga riskhanteringen till VD
som i sin tur har delegerat till CFO. Styrelsen har mojlighet
att besluta om tillfalliga avsteg fran de faststéllda ramarna.

(i) Marknadsrisk

Valutarisk

Koncernen verkar i Sverige samt internationellt och utsatts
for valutarisker som uppstar fran olika valutaexponeringar,
framfor allt avseende euro (EUR) och US dollar (USD).
Valutarisk uppstar genom framtida transaktioner, framférallt

betalningsutfloden, och redovisade tillgangar och skulder i en
valuta som inte &r foretagets funktionella valuta, sa kallad
transaktionsexponering. Koncernens exponering for
valutarisk ar medelhdg dé ett antal transaktioner i utlandsk
valuta forekommer. Koncernen anvander sig darfor i nulaget
inte av derivatinstrument t.ex. valutaswappar for att hantera
valutarisken utan har kdpt utlandsk valuta (USD) att utnyttjas
vid betalning av leverantorsskulder i USD.

(ii) Kreditrisk

Kreditrisk hanteras pa koncernniva. Kreditrisk uppstar genom
tillgodohavanden hos banker. Kreditrisken i tillgodohavanden
hos banker minimeras da endast banker och kreditinstitut som
av oberoende varderare fatt lagst kreditrating “"A” accepteras.

(iii) Likviditetsrisk

Koncernen sakerstaller genom en forsiktig likviditetshantering
att tillrackligt med likvida medel finns for verksamheten.
Samtidigt sakerstalls att koncernen har tillrackligt med
likvida medel sa att betalning av skulder kan ske nar dessa
forfaller. Ledningen foljer rullande prognoser for koncernens
likvida medel baserade pé forvantade kassafléden.

KONCERNENS FINANSIELLA SKULDER 31 DECEMBER 2021

Mellan Summa

Mindre an 3 ménader Mellan Mellan avtalsenliga Redovisat
Per 31 december 2021 3 ménader och 1éar 1och2ér 2o0ch5ar Mer &n 5 &r kassafloden varde
Finansiella skulder
Leasingskulder 268 805 447 - - 1520 1282
Leverantorsskulder 4 497 - - - 4 497 4 497
Ovriga skulder 1693 - - - 1693 1693
Upplupna kostnader 3569 - - - 3569 3569
Summa 10 027 805 447 - - 11 279 11 041

KONCERNENS FINANSIELLA SKULDER 31 DECEMBER 2022

Mellan Summa

Mindre an 3 manader Mellan Mellan avtalsenliga Redovisat
Per 31 december 2022 3 ménader och 1é&r 1och2ér 2o0ch5ar Mer &n 5 &r kassafloden varde
Finansiella skulder
Leasingskulder 295 885 2 359 492 - 4031 3252
Leverantorsskulder 6561 - - - 6561 6561
Ovriga skulder 689 - - - 689 689
Upplupna kostnader 6 859 - - - 6 859 6859
Summa 14 404 885 2 359 492 - 18 140 17 361
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KONCERNENS FINANSIELLA SKULDER 31 DECEMBER 2023

Mellan Summa

Mindre an 3 manader Mellan Mellan avtalsenliga Redovisat
Per 31 december 2023 3 ménader och 1ar 1och2ér 2o0ch5ar Mer &n 5 &r kassafloden varde
Finansiella skulder
Leasingskulder 250 778 1598 - - 2626 2298
Leverantorsskulder 6744 - - - 6744 6744
Ovriga skulder 1067 - - - 1067 1067
Upplupna kostnader 50 395 - - - 50 395 50 395
Summa 58 456 778 1598 - - 60 832 60 504

3.2 BERAKNING AV SAMT UPPLYSNING OM VERKLIGT VARDE
For koncernens finansiella tillgdngar och skulder bedéms
deras redovisade varde vara en rimlig uppskattning av det
verkliga vardet da de avser kortfristiga fordringar och skulder
varmed diskonteringseffekten ar ovasentlig.

3.3 HANTERING AV KAPITAL

Koncernens mal avseende kapitalstruktur &r att trygga
koncernens formaga att fortsatta sin verksamhet, sa att den
kan fortsatta att generera skalig avkastning till aktieagaren
och nytta fér andra intressenter och att uppratthalla en

optimal kapitalstruktur for att halla kostnaderna for kapital
nere. FOr InDex ar formagan att prognostisera framtida kassa-
utfléden av yttersta vikt parat med féormagan att sékerstalla
att nytt kapital anskaffas i god tid innan tillkommande kapital-
behov uppstar. | det skede koncernen &r i nulaget foljer
koncernen inte nagot specifikt matt for att bedéma avkast-
ningen till aktiedgarna. InDex avkastningsformaga ar avhangigt
av kvaliteten och vardet av genererade forskningsresultat.
Vardet och kvaliteten av forsknings- och utvecklingsverksam-
heten utvarderas I6pande av ledning och styrelse.

NOT 4 | VIKTIGA UPPSKATTNINGAR OCH BEDOMNINGAR FOR REDOVISNINGSANDAMAL

Koncernen gor uppskattningar och antaganden om framtiden.
De uppskattningar for redovisningsandamal som blir féljden av
dessa kommer, definitionsmassigt, sallan att motsvara det
verkliga resultatet. De uppskattningar och antaganden som
innebar en betydande risk for vasentliga justeringar i redovisa-
de véarden for tillgangar och skulder under ndstkommande
rakenskapsar behandlas i huvuddrag nedan.

(i) Upparbetade kostnader for sténgning av kliniska studier
Vid varje balansdag gors en beddmning av hur stor del av den
totala kostnaden for att stanga en klinisk studie som ar
hanforlig till innevarande period. Reserven for upparbetade
kostnader baseras dels pa externa parametrar, dels pa
ledningens beddomning av upparbetningsgraden.

(ii) Skattemassiga underskott

Uppskjuten skattefordran avseende underskottsavdrag eller
andra framtida skattemassiga avdrag redovisas i den utstrack-
ning det &r sannolikt att avdraget kan avraknas mot dverskott
vid framtida beskattning. Styrelsen bedémer det inte som
sannolikt att underskotten kommer att kunna nyttjas varmed
ingen uppskjuten skattefordran har redovisats.
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NOT 5 NETTOOMSATTNING

INTAKTER
De intakter frAn externa parter som rapporteras till VD varderas BASERAT PA VAR KUNDERNA AR LOKALISERADE:
pa samma satt som i koncernens rapport 6ver totalresultat.
Den huvudsakliga intéaktsstrommen for koncernen ar
intakter fran utlicensiering samt férsaljning av forsknings- Japan 97 505 _ _
och analystjanster pa I6pande rakning och redovisas som Sverige - _ _
intakt i den period arbetet utforts.

INTAKTER FRAN EXTERNA KUNDER FORDELADE PER LAND,

2023 2022 2021

summa 97 505 - -

INTAKTER FRAN EXTERNA KUNDER Samtliga anlaggningstillgangar, andra an finansiella instrument,

2023 2022 o021 och uppskjutna skattefordringar (det finns inga tillgangar i
samband med férmaner efter avslutad anstallning eller
Intakter fran utlicensiering 97 505 - - rattigheter enligt forsakringsavtal) aterfinns i Sverige.
Forsknings- och analysuppdrag - - -

summa 97 505 - -

NOT 6 | ERSATTNING TILL REVISORERNA

2023 2022 2021

pPwC

— Revisionsuppdraget 305 290 260
- Ovriga tjanster - - 10
Summa 305 290 270

NOT 7 ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA, M.M.
ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA

2023 2022 2021

Loner och andra ersattningar 8888 7547 6982
Sociala avgifter 2778 2473 3022
Pensionskostnader — avgiftsbestamda

planer 1824 1829 1694
Arvoden 11 930 8366 7 586

Summa ersattningar till anstéllda 25420 20215 19 287
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LONER OCH ANDRA ERSATTNINGAR SAMT SOCIALA KOSTNADER

2023 2022 2021
Sociala kostnader Sociala kostnader Sociala kostnader
Loner och andra (varav pensions- Loner och andra (varav pensions- Loner och andra (varav pensions-
ersattningar kostnader) ersattningar kostnader) ersattningar kostnader)
Styrelseledamoter,
verkstallande direktorer
och andra ledande
befattningshavare 6794 3612 (1223) 3944 1423 (347) 4578 2583 (1019)
Ovriga anstallda 3769 1184 (600) 5193 3322 (1482) 3647 1727 (675)
Koncernen totalt 10 563 4796 (1 823) 9137 4745 (1 829) 8 225 4 310 (1 694)

Ovanstdende belopp &r inte justerade for semesterldneskuldsférandningar.

MEDELANTAL ANSTALLDA MED GEOGRAFISK FORDELNING PER LAND

2023 2022 2021
Antal pa Antal pa Antal pa
balansdagen Varav man balansdagen Varav man balansdagen Varav man
Sverige 7 1 6 2 9 3
Koncernen totalt 7 1 6 2 9 3

KONSFORDELNING | KONCERNEN (INKL DOTTERFORETAG) FOR STYRELSELEDAMOTER OCH OVRIGA LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

2023 2022 2021
Antal pa Antal pa Antal pa
balansdagen Varav man balansdagen Varav man balansdagen Varav man
Styrelseledamoter 6 2 6 2 4 2
Verkstallande direktor
och Ovriga ledande
befattningshavare 4 1 4 2 4 3
Koncernen totalt 10 3 10 4 8 5
ERSATTNINGAR OCH OVRIGA FORMANER 2023
Grundlon/ Aktierelaterade
Styrelsearvode ROrlig ersattning ersattningar Pensionskostnad ~ Konsultarvode Summa
Styrelsens ordférande — Wenche Rolfsen 500 - - - - 500
Styrelseledamot — Marlene Forsell 235 - - - - 235
Styrelseledamot — Uli Hacksell 235 - - - - 235
Styrelseledamot — Lennart Hansson 235 - - - - 235
Styrelseledamot — Karin Bernadotte af
Wisborg 235 - - - - 235
Styrelseledamot — Anna-Kaija Gronblad 235 - - - - 235
Verkstallande direktor — Jenny Sundqvist 2269 410 21 843 - 3543
Andra ledande befattningshavare 2166 274 67 380 3353 6240
Summa 6 110 684 88 1223 3353 11 458

I gruppen andra ledande befattningshavare ingar CFO/vice VD, CSO samt CDO, varav CDO &ar engagerad pa konsultbasis.
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ERSATTNINGAR OCH OVRIGA FORMANER 2022

Grundlon/ Aktierelaterade
Styrelsearvode ROrlig ersattning ersattningar Pensionskostnad — Konsultarvode Summa
Styrelsens ordférande — Wenche Rolfsen 479 - - - 176 655
Styrelseledamot — Marlene Forsell 231 - - - - 231
Styrelseledamot — Uli Hacksell 231 - - - - 231
Styrelseledamot — Lennart Hansson 231 - - - - 231
Styrelseledamot — Karin Bernadotte af
Wisborg 137 - - - - 137
Styrelseledamot — Anna-Kaija Gronblad 137 - - - - 137
Verkstéllande direktor — Peter Zerhouni
(tom 11 april 2022) 2045 - 83 461 - 2589
Verkstéllande direktor (tf.)/CFO — Johan
Gileus - - 66 - 2730 2796
Andra ledande befattningshavare 2116 - 63 466 1625 4270
Summa 5 607 - 212 927 4531 11277

| gruppen andra ledande befattningshavare ingar CSO, CDO, samt CMO, varav CDO &r engagerad pa konsultbasis.

ERSATTNINGAR OCH OVRIGA FORMANER 2021

Grundlon/ Aktierelaterade

Styrelsearvode ROrlig ersattning ersattningar Pensionskostnad  Konsultarvode Summa
Styrelsens ordférande — Wenche Rolfsen 430 - - - - 430
Styrelseledamot — Marlene Forsell 215 - - - - 215
Styrelseledamot — Uli Hacksell 215 - - - - 215
Styrelseledamot — Lennart Hansson 215 - - - - 215
Styrelseledamot — Yilmaz Mahshid 84 - - - - 84
Styrelseledamot — Stig Lokke Pedersen 84 - - - - 84
Verkstallande direktor — Peter Zerhouni 1830 162 83 620 - 2 695
Andra ledande befattningshavare 1123 60 77 399 3157 4816
Summa 4196 222 160 1019 3157 8754

I gruppen andra ledande befattningshavare ingar COO, CFO samt CMO, varav CFO och CMO &r engagerade pa konsultbasis.

Inga ersattningar for konsultuppdrag har utgatt till styrelse-
ledamdterna under perioden forutom konsultarvode (176 TSEK)
till styrelseordférande Wenche Rolfsen under 2022.

RIKTLINJER
Till styrelsens ordférande och ledaméter utgar arvode enligt
bolagsstdmmans beslut.

Ersattning till VD och andra ledande befattningshavare
utgors av grundlon, rorlig ersattning, ovriga formaner,
pension m.m. | férekommande fall utgdr istallet konsultarvode
enligt avtal. Med andra ledande befattningshavare avses de
3 personer som tillsammans med VD utgor ledningen.

Fordelningen mellan grundidn och rorlig ersattning ska sté
i proportion till befattningshavarens ansvar och befogenhet.
FOr VD &r den rorliga ersattningen maximerad till 40% av
grundlGnen. FOr andra anstallda ledande befattningshavare
ar den rorliga ersattningen maximerad till 3 manadsléner.
Den rorliga ersattningen baseras pa utfallet i férhallande till
individuellt uppsatta mal.

Pensionsforméaner samt évriga formaner till VD och andra
ledande befattningshavare utgar som del av den totala
ersattningen.

AVGIFTSBESTAMD PENSION

Koncernen har endast avgiftsbestdmda pensionsplaner.
Pensionskostnad avser den kostnad som péverkat arets
resultat.

Pensionsaldern for VD &r 68 ar. Pensionspremien ska uppga
till 32% av den pensionsgrundande I6nen. Med pensions-
grundande 16n avses grundlOnen. FOr andra ledande befatt-
ningshavare foljer pensionsaldern LAS. Pensionsavtalet anger
att pensionspremien ska uppga i enlighet med ITP.

Inga pensionsataganden &r traffade for styrelseledaméter.

AVGANGSVEDERLAG
Mellan InDex och VD géller en 6msesidig uppsagningstid om
6 manader. Inga avtal om avgangsvederlag finns.

Mellan InDex och andra ledande befattningshavare galler
en 6msesidig uppsagningstid om 2-6 manader. Inga avtal om
avgangsvederlag finns.
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TECKNINGSOPTIONER

Nedan foljer en sammanfattning av teckningsoptionsprogram
som aterfanns i koncernen under ndgon av perioderna som
omfattas av arsredovisningen 2023.

TO 2020/2023 (LTIP 2020)

Vid &rsstdmman den 20 april 2020 fattades beslut om
emission av 3 965 000 teckningsoptioner, TO 2020/2023. | juli
2020 tilldelade styrelsen anstallda och andra nyckelpersoner
958 388 optioner. Teckningspriset var 0,2522 kr per option
baserat pa vardering upprattad enligt Black&Scholes och gav
ratt att teckna en ny aktie i InDex Pharmaceuticals Holding
AB mot kontant betalning till en teckningskurs om 20 kr per

2023

aktie under perioden maj-oktober 2023. Samtliga parter
erlade berdknat marknadsvarde for teckningsoptionerna.
Efter avslutad foretradesemission har losenpris och antalet
aktier som varje teckningsoption berattigar till raknats om i
enlighet med gallande villkor. Omraknat I6senpris uppgar till
7,804 SEK och varje teckningsoption berattigar till teckning av
2,5627 aktier. LTIP 2020 forfoll den 31 oktober 2023 utan att
nagon teckning skett.
Ledande befattningshavare hade foljande antal teck-
ningsoptioner vid respektive balansdag:
e 31 december 2023 0
e 31 december 2022 191 666
e 31 december 2021 666 667

2022 2021

Genomsnittligt

Genomsnittligt Genomsnittligt

|6senpris Tecknings- |6senpris Tecknings- |6senpris Tecknings-

i kr per option optioner i kr per option optioner i kr per option optioner

Per 1 januari 7,804 832276 7,804 958 388 7,804 958 388
Tilldelade - - - - - -
Forverkade - - - -126 112 - -
Utnyttjade - - - - - -
Forfallna - -832276 - - - -
Per 31 december - - 7,804 832 276 7,804 958 388

PERSONALOPTIONER

Nedan foljer en sammanfattning av personaloptionsprogram
som aterfanns i koncernen under nagon av perioderna som
omfattas av arsredovisningen 2023.

TO 2021/2024 (LTIP 2021)

Vid &rsstdmman den 3 juni 2021 fattades beslut om emission av
7 200 000 personaloptioner avsedda att dverlatas till anstallda
och andra nyckelpersoner i koncernen. Darutover emitterades
2 262 240 optioner fOr att tacka eventuella kassaflodesmassiga
effekter till foljd av sociala avgifter med anledning av allokerade
personaloptioner. Samtliga personaloptioner som tilldelats
under &r 2021 har ett I6senpris om 4 SEK per aktie och kan
utnyttjas under perioden juli-december 2024.

I juli 2021 tilldelade styrelsen anstéllda och andra nyckel-
personer 5 731 800 personaloptioner vederlagsfritt. Totalt
erbjods 13 anstallda och andra nyckelpersoner att teckna och
samtliga tecknade alla sina tilldelade optioner. Personal-
optionerna intjdnas med 1/3 per &r. | oktober 2021 tilldelade
styrelsen ytterligare 676 000 personaloptioner till tva
nyanstallda. Resterande personaloptioner samt de personal-
optioner som inte kommer att kunna intjanas har makulerats.

Ledande befattningshavare hade foljande antal tecknings-
optioner vid respektive balansdag:

e 31 december 2023 1110 300
e 31 december 2022 1110 300
e 31 december 2021 3732800

Det beraknade verkliga vardet pa tilldelningsdagen avseende

personaloptioner tilldelade under 2021 (LTIP 2021) var 0,14 kr

respektive 0,10 kr per personaloption. Verkligt varde pa

tilldelningsdagen har beréknats med hjalp av Black&Scholes

varderingsmodell som tar hansyn till I6senpris, optionens

|6ptid, utspadningseffekt (om vasentlig), aktiepris pa

tilldelningsdagen och forvantad volatilitet i aktiepris, forvantad

direktavkastning samt riskfri ranta for optionens I0optid.
Indata i modellen for optioner som tilldelats under 2021 var:

e LOsenpris: 4,00 kr

¢ Tilldelningsdag: 6 juli samt 26 oktober 2021

e Forfallodatum: 1 juli-31 december 2024

o Aktiepris pa tilldelningsdag: 1,48 kr respektive 1,38 kr

e FOrvantad volatilitet i bolagets aktiekurs: 50%

e FOrvantad direktavkastning: 0%

e Riskfri ranta: 0%

Den férvantade volatiliteten i aktiekursen ar baserad pa
forvantade forandringarna i framtida volatilitet.

Aterstaende vagd genomsnittlig kontraktstid for utestaende
personaloptioner vid slutet av perioden &r 0,75 ar (2022: 1,75
ar, 2021: 2,75 ar).

Kostnader for aktierelaterade ersattningar, LTIP 2021
Personaloptionsprogram LTIP 2021 - 573 TSEK (2022: 461
TSEK, 2021: 374 TSEK).
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LTIP 2021

2023

2022 2021

Genomsnittligt

Genomsnittligt

Genomsnittligt

|6senpris Personal- |6senpris Personal- |6senpris Personal-

i kr per option optioner i kr per option optioner i kr per option optioner

Per 1 januari 4,00 3517 867 4,00 6 407 800 - -
Tilldelade - - - - 4,00 6 407 800
Forverkade - - - -2 889933 - -
Utnyttjade - - - - - -
Forfallna = = - - - -
Per 31 december 4,00 3 517 867 4,00 3517 867 4,00 6 407 800

TO 2022/2025 (LTIP 2022)
Vid &rsstdmman den 1 juni 2022 fattades beslut om emission
av 8 000 000 personaloptioner avsedda att 6verlatas till
anstéllda och andra nyckelpersoner i koncernen. Darutbver
emitterades 2 513 600 optioner for att tdcka eventuella
kassaflodesmassiga effekter till foljd av sociala avgifter med
anledning av allokerade personaloptioner. Samtliga personal-
optioner som tilldelats under ar 2022 har ett [6senpris om 4 SEK
per aktie och kan utnyttjas under perioden juli-december 2025.

I juli 2022 tilldelade styrelsen anstallda och andra nyckel-
personer 5 500 200 personaloptioner vederlagsfritt. Totalt
erbjods 15 anstallda och andra nyckelpersoner att teckna
och samtliga tecknade alla sina tilldelade optioner. Personal-
optionerna intjanas med 1/3 per ar. | december 2022 tilldelade
styrelsen ytterligare 1 930 700 personaloptioner till tilltrddande
VD, vilka tecknades i januari 2023. Resterande personal-
optioner samt de personaloptioner som inte kommer att
kunna intjanas har makulerats.

Ledande befattningshavare hade foljande antal teck-
ningsoptioner vid respektive balansdag:
e 31 december 2023 4247 600
e 31 december 2022 3089 200
e 31 december 2021 -

Det berdknade verkliga vardet pa tilldelningsdagen avseende
personaloptioner tilldelade under 2022 (LTIP 2022) var 0,06 kr

respektive 0,02 kr per personaloption. Verkligt varde pa

tilldelningsdagen har beréknats med hjalp av Black&Scholes

varderingsmodell som tar hansyn till I6senpris, optionens

|6ptid, utspadningseffekt (om vasentlig), aktiepris pa tilldel-

ningsdagen och forvantad volatilitet i aktiepris, forvantad

direktavkastning samt riskfri ranta for optionens I0optid.
Indata i modellen for optioner som tilldelats under 2022 var:

e Ldsenpris: 4,00 kr (2021, €j tillampligt)

¢ Tilldelningsdag: 5 juli 2022 och 15 december 2022 (2021,
ej tillampligt)

e Forfallodatum: 1juli-31 december 2025 (2021, ej tillampligt)

» Aktiepris pa tilldelningsdag: 1,05 kr och 0,84 kr (2021, €j
tillampligt)

e FOrvantad volatilitet i bolagets aktiekurs: 50% (2021, ej
tillampligt)

e Forvantad direktavkastning: 0% (2021, ej tillampligt)

e Riskfri rdnta: 1,51% och 2,39% (2021, €j tillampligt)

Den forvantade volatiliteten i aktiekursen &r baserad pa
forvantade forandringarna i framtida volatilitet.

Aterstaende vagd genomsnittlig kontraktstid fér utestadende
personaloptioner vid slutet av perioden &r 1,75 ar (2022: 2,75 ar).

Kostnader f6r aktierelaterade ersattningar, LTIP 2022
Personaloptionsprogram LTIP 2022 — 185 TSEK (2022: 75 TSEK).

LTIP 2022

2023

2022 2021

Genomsnittligt

Genomsnittligt

Genomsnittligt

|6senpris Personal- |6senpris Personal- |6senpris Personal-

i kr per option optioner i kr per option optioner i kr per option optioner

Per 1 januari 4,00 4 824 200 - - - -
Tilldelade 4,00 1930700 4,00 5500200 - -
Forverkade - —772 300 - -676 000 - -
Utnyttjade - - - - - -
Forfallna - - - - - -
Per 31 december 4,00 5982 600 4,00 4824 200 - -
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TO 2023/2026 (LTIP 2023)
Vid arsstdmman den 24 maj 2023 fattades beslut om emission
av 8 000 000 personaloptioner avsedda att dverlatas till
anstallda och andra nyckelpersoner i koncernen. Darutbver
emitterades 2 513 600 optioner for att tdcka eventuella
kassaflodesmassiga effekter till foljd av sociala avgifter med
anledning av allokerade personaloptioner. Samtliga personal-
optioner som tilldelats under ar 2023 har ett I6senpris om 4 SEK
per aktie och kan utnyttjas under perioden juli-december 2026.

I'juli 2023 tilldelade styrelsen anstallda och andra
nyckelpersoner 6 658 600 personaloptioner vederlagsfritt.
Totalt erbjods 15 anstéllda och andra nyckelpersoner att
teckna och samtliga tecknade alla sina tilldelade optioner.
Personaloptionerna intjdnas med 1/3 per ar. Resterande
personaloptioner samt de personaloptioner som inte
kommer att kunna intjanas kommer att makuleras.

Ledande befattningshavare hade foljande antal teck-
ningsoptioner vid respektive balansdag:
e 31 december 2023 4247 600
e 31 december 2022 -
e 31 december 2021 -

Det beraknade verkliga vardet pa tilldelningsdagen avseende
personaloptioner tilldelade under 2023 (LTIP 2023) var 0,01 kr
per personaloption. Verkligt varde pa tilldelningsdagen har
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beraknats med hjalp av Black&Scholes varderingsmodell som
tar hansyn till 16senpris, optionens 10ptid, utspadningseffekt
(om vésentlig), aktiepris pé tilldelningsdagen och férvantad
volatilitet i aktiepris, forvantad direktavkastning samt riskfri
ranta for optionens loptid.
Indata i modellen for optioner som tilldelats under 2023 var:
e Losenpris: 4,00 kr (2022 och 2021, ej tillampligt)
¢ Tilldelningsdag: 12 juli 2023 (2022 och 2021, €j tillampligt)
e Forfallodatum: 1 juli-31 december 2026 (2022 och 2021, ej
tillampligt)
» Aktiepris pa tilldelningsdag: 0,56 kr (2022 och 2021, €]
tilldampligt)
e FOrvantad volatilitet i bolagets aktiekurs: 50% (2022 och
2021, €j tillampligt)
e FOrvantad direktavkastning: 0% (2022 och 2021, €]
tillampligt)
e Riskfri rAnta: 2,69% (2022 och 2021, ej tillampligt)

Den forvantade volatiliteten i aktiekursen &r baserad pa
forvantade forandringarna i framtida volatilitet.

Aterstaende vagd genomsnittlig kontraktstid for utestaende
personaloptioner vid slutet av perioden ar 2,75 ar.

Kostnader for aktierelaterade ersattningar, LTIP 2023
Personaloptionsprogram LTIP 2023 — 11 TSEK.

LTIP 2023

2023 2022 2021

Genomsnittligt Genomsnittligt Genomsnittligt
|6senpris Personal- |6senpris Personal- |6senpris Personal-
i kr per option optioner i kr per option optioner i kr per option optioner
Per 1 januari - - - - - -
Tilldelade 4,00 6 658 600 - - - -
Forverkade - - - - - -
Utnyttjade - - - - - -
Forfallna - - - - - -
Per 31 december 4,00 6 658 600 - - - -

NOT 8 | OVRIGA RORELSEINTAKTER

NOT 9 | FINANSIELLA INTAKTER OCH FINANSIELLA KOSTNADER

2023 2022 2021 2023 2022 2021

Statliga bidrag - 1146 440 Ranteintakter 12 329 3013 -

Omrékning av tillgodohavanden i Ovriga finansiella intakter - - -

utlandsk valuta till balansdagens kurs - 46741 12 280 summa finansiella intikter 12 329 3013 _
Summa - 47887 12720

Rantekostnader -227 -120 -133

Valutakursdifferenser = - -

Ovriga finansiella kostnader - - -

Summa finansiella kostnader -227 -120 -133

Finansiella poster - netto 12 102 2 893 -133
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NOT 10 | INKOMSTSKATT

2023 2022 2021

Aktuell skatt:
Aktuell skatt pa arets resultat - - -
Justeringar avseende tidigare ar - - -

Summa aktuell skatt - - -

Uppskjuten skatt (not 22)

Uppkomst och aterforing av
temporara skillnader - _ _

Summa uppskjuten skatt - - -

Summa inkomstskatt = - -

Inkomstskatten pa koncernens resultat fore skatt skiljer sig
fran det teoretiska belopp som skulle ha framkommit vid
anvandning av den svenska skattesatsen for resultaten i de
konsoliderade foretagen enligt foljande:

2023 2022 2021

Resultat fore skatt
Inkomstskatt berdknad enligt

-95 265 -100 333 -103 043
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NOT 11 | VALUTAKURSDIFFERENSER - NETTO

Valutakursdifferenser har redovisats i rapporten dver
totalresultat enligt foljande:

2023 2022 2021
Ovriga rorelseintakter — (not 8) - 46 741 12 280
Ovriga rorelsekostnader 11 659 - -
Finansiella poster — (not 9) - - -
summa -11659 46741 12 280

Resultat per aktie berdknas genom att arets resultat divideras
med ett vagt genomsnittligt antal utestdende stamaktier under
perioden.

InDex har haft potentiella stamaktier i form av teckningsop-
tioner och personaloptioner. Dessa har dock ej gett upphov till
nagon utspadningseffekt for 2021, 2022 och 2023 eftersom en
konvertering till stamaktier medfor en lagre forlust per aktie.

skattesats i Sverige, 20,6% 19625 20669 21227
Ej skattepliktiga intakter 3 - - 2023 2022 2021
Ej avdragsgilla kostnader -25 -13 -9
Ej vérderade tempordara skillnader, Periodens resultat hanforligt till
underskottsavdrag -19603 20656 21218 moderforetagets aktieagare —95 265 -100 333 -103 043
Inkomstskatt - - - Totalt: -95265 -100333 -103 043
Vagt genomsnittligt antal
Vagd genomsnittlig skattesats for koncernen var 0% (2022: 0%, utestaende stamaktier
2021: 0%). (tusental)! 532688 532688 483365
Resultat per stamaktie, SEK -0,18 -0,19 -0,21

1 Justerat for avslutad foretradesemission i februari 2021,

NOT 13 | INVESTERINGAR | DOTTERFORETAG

Koncernen hade foljande dotterféretag den 31 december 2023:

Registrerings- och

Andel stamaktier som direkt Andel stamaktier som

Foretagets namn verksamhetsland Verksamhet  &gs av moderforetaget (%) ags av koncernen (%)
InDex Pharmaceuticals AB Sverige Lakemedelsutveckling 100 100
InDex Diagnostics AB Sverige Lakemedelsutveckling - 100
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NOT 14 | MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR
INVENTARIER, VERKTYG OCH INSTALLATIONER

Réakenskapsaret 2021

Ingédende redovisat varde 818
Arets anskaffningar -
Avyttringar och utrangeringar -
Arets avskrivningar -179

utgaende redovisat varde 639

Per 31 december 2021

Anskaffningsvarde 2038
Ackumulerade avskrivningar -1399
Redovisat varde 639
Rakenskapsaret 2022

Ingéende redovisat varde 639
Arets anskaffningar -
Avyttringar och utrangeringar -
Arets avskrivningar -185
Utgaende redovisat varde 454
Per 31 december 2022

Anskaffningsvarde 2038
Ackumulerade avskrivningar -1584
Redovisat varde 454
Rakenskapsaret 2023

Ingadende redovisat varde 454
Arets anskaffningar =
Avyttringar och utrangeringar -
Arets avskrivningar -181
utgaende redovisat varde 273
Per 31 december 2023

Anskaffningsvarde 2038
Ackumulerade avskrivningar 1765
Redovisat varde 273
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NOT 15 | LEASINGAVTAL

I balansrakningen redovisas foljande belopp relaterade till
leasingavtal:

23-12-31 22-12-31  21-12-31
Tillgangar med nyttjanderatt:
Kontor 2500 3535 1520
sSumma 2500 3535 1520
Leasingskulder:
Langfristiga 1598 2626 475
Kortfristiga 700 626 807
summa 2298 3252 1282

| september 2022 forlangdes leasingavtal rorande kontor till
maj 2026.

| resultatrakningen redovisas foljande belopp relaterade
till leasingavtal:

2023 2022 2021

Avskrivningar pa nyttjanderatter:
Kontor -1035 -831 -1073
Summa -1 035 -881 -1073
Rantekostnader (ingdr i finansiella

kostnader) 228 -120 -96
Utgifter hanforliga till variabla

leasingbetalningar som inte ingér

i leasingskulder - - -
Utgifter hanforliga till korttidsleasing-

avtal = - -
Utgifter hanforliga till leasingavtal for

vilka den underliggande tillgdngen

ar av lagt varde som inte ar

korttidsleasingavtal -34 22 =31

Inga vasentliga variabla leasingbetalningar som inte ingar i
leasingskulden har identifierats.

Det totala kassaflodet géllande leasingavtal var 1 578 TSEK
(2022: 1 480 TSEK, 2021: 1 177 TSEK). For information om
leasingskuldens forfallotid se not 3.
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NOT 16 | FINANSIELLA INSTRUMENT PER KATEGORI

Finansiella tillgangar varderade till ~ Finansiella tillgdngar varderade till

31 december 2021 verkligt varde via resultatrakningen upplupet anskaffningsvarde Summa
Tillgangar i balansrakningen

Andra langfristiga fordringar 1 - 1
Ovriga kortfristiga fordringar - 2400 2400
Upplupna intakter och forutbetalda kostnader - 12 187 12187
Likvida medel - 428 449 428 449
Summa 1 443 036 443 037

Finansiella skulder varderade till

31 december 2021 upplupet anskaffningsvarde Summa
Skulder i balansrékningen

Leverantorsskulder - 4 497 4 497
Ovriga kortfristiga skulder - 1693 1693
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter - 3569 3569
Summa - 9 759 9 759

Finansiella tillgangar varderade till

Finansiella tillgangar varderade till

31 december 2022 verkligt varde via resultatrakningen upplupet anskaffningsvarde Summa
Tillgangar i balansrékningen

Andra l&ngfristiga fordringar 1 - 1
Ovriga kortfristiga fordringar - 2129 2129
Upplupna intakter och forutbetalda kostnader - 286 286
Likvida medel - 344 931 344 931
Summa 1 347 346 347 347

Finansiella skulder véarderade till

31 december 2022 upplupet anskaffningsvarde Summa
Skulder i balansrakningen

Leverantorsskulder - 6561 6561
Ovriga kortfristiga skulder - 689 689
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter - 6 859 6 859
Summa - 14 109 14 109
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Finansiella tillgangar varderade till  Finansiella tillgadngar varderade till

31 december 2023 verkligt varde via resultatrakningen upplupet anskaffningsvarde Summa
Tillgangar i balansrékningen

Andra l&ngfristiga fordringar 1 - 1
Ovriga kortfristiga fordringar 1605 1605
Upplupna intakter och forutbetalda kostnader - 743 743
Likvida medel - 294 267 294 267
Summa 1 296 615 296 616

Finansiella skulder varderade till

31 december 2023 upplupet anskaffningsvarde Summa
Skulder i balansrakningen

Leverantorsskulder - 6744 6744
Ovriga kortfristiga skulder - 1067 1067
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter - 50 395 50 395
Summa - 58 206 58 206

NOT 17 | KUNDFORDRINGAR NOT 19 | FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA
INTAKTER

23-12-31 22-12-31  21-12-31
23-12-31  22-12-31  21-12-31

Kundfordringar - - -
Minus: reservering for forvantade Forutbetalda forsakringar 55 126 2
kreditforluster - - - Ovrigt 688 160 12185
Kundfordringar — netto - - - Totalt 743 286 12187

NOT 18 | OVRIGA FORDRINGAR

NOT 20 | LIKVIDA MEDEL

23-12-31 22-12-31  21-12-31 23-12-31 22-12-31  21-12-31
Skattefordran 143 128 164 Banktillgodohavanden 294 267 344931 428 449
Ovrigt 1462 2001 2236 yotalt 294267 344931 428 449
Totalt 1 605 2129 2 400
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NOT 21 | AKTIEKAPITAL OCH OVRIGT TILLSKJUTET KAPITAL

Antal Ovrigt

tusen Aktie- tillskjutet

aktier kapital kapital
Per 1 januari 2021 88 781 1776 384314
Nyemission 443906 8878 478 617
Vérde av anstalldas tjanstgoring - - 258
Per 31 december 2021 532688 10654 863433
Vérde av anstalldas tjanstgoring - - 253
Per 31 december 2022 532688 10654 863686
Vérde av anstalldas tjanstgoring - - 192
Per 31 december 2023 532688 10654 863878

Aktiekapitalet bestar per 31 december 2023 av 532 687 650
stamaktier med kvotvardet 0,02 kr.

Alla aktier som emitterats av moderforetaget ar till fullo
betalda.

NOT 22 | UPPSKJUTEN SKATT

Uppskjutna skatter fordelas enligt foljande:

UPPSKJUTNA SKATTEFORDRINGAR

underskotts-

avdrag  Summa

Per 1 januari 2021

Redovisat i rapporten dver totalresultat - -
Per 31 december 2021

Redovisat i rapporten Over totalresultat - -
Per 31 december 2022 - -
Redovisat i rapporten over totalresultat - -

Per 31 december 2023 - -

Outnyttjade underskottsavdrag for vilka ingen uppskjuten
skattefordran har redovisats uppgar till 942 493 TSEK per
31 december 2023 (31 december 2022: 847 418 TSEK,

31 december 2021: 747 132 TSEK). Underskottsavdragen
forfaller ej vid nagon tidpunkt.
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Uppskjutna skattefordringar redovisas for skattemassiga
underskottsavdrag eller andra avdrag i den utstrackning som
det ar sannolikt att de kan tillgodogoras genom framtida
beskattningsbara vinster. Ingen uppskjuten skattefordran
redovisas da koncernen inte har bedémt att kriterierna for
att redovisa uppskjuten skatt i IAS 12 ar uppfyllda.

Uppskjuten skattefordran varderas endast till ett belopp
som motsvarar uppskjutna skatteskulder och ingen uppskju-
ten skattefordran eller skatteskuld redovisas i balansrakning-
en da uppskjutna skatteskulder kvittas mot uppskjutna
skattefordringar.

NOT 23 | OVRIGA SKULDER

23-12-31  22-12-31  21-12-31
Skatteskuld 14 - 6
Ovrigt 1053 689 1687
sSumma 1067 689 1693

NOT 24 | UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA
INTAKTER

23-12-31  22-12-31  21-12-31

Upplupna semesterloner 1085 1021 1244
Upplupna sociala avgifter 340 321 390

Upplupna kostnader, kliniska prévningar 46 252 - -
Ovriga poster 2718 5517 1935
sSumma 50 395 6 859 3569

NOT 25 | STALLDA SAKERHETER

23-12-31 22-12-31  21-12-31
Bankgaranti, Euroclear 50 50 50
Bankgaranti, Akademiska Hus 537 537 537

Summa 587 587 587



InDex Pharmaceuticals Holding AB (publ) | Arsredovisning 2023 31

NOT 26 | TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Det hdgsta moderforetaget i koncernen ar InDex Pharma-
ceuticals Holding AB. Narstaende parter ar samtliga
dotterforetag inom koncernen samt ledande befattnings-
havare i koncernen och deras narstaende. Inga transaktioner
med narstaende har skett under perioderna som arsredovis-
ningen omfattar forutom ersattning och konsultarvoden till
ledande befattningshavare samt tilldelning av personaloptio-
ner under 2021, 2022 och 2023. Ersattningar till ledande
befattningshavare framgér av not 7.

NOT 27 | FORANDRINGAR | SKULDER SOM TILLHOR FINANSIERINGSVERKSAMHETEN

1januari 2021 Kassainflode Kassautflode Inte kassaflodespaverkande poster 31 december 2021
Leasingskuld 2341 - -1103 44 1282
Summa 2341 - -1103 44 1282

1januari 2022 Kassainflode Kassautflode Inte kassaflodespaverkande poster 31 december 2022

Leasingskuld 1282 - -818 2788 3252
sSumma 1282 - -818 2788 3252

1januari 2023 Kassainflode Kassautflode Inte kassaflodespaverkande poster 31 december 2023

Leasingskuld 3252 - -1028 74 2298
Summa 3252 - -1028 74 2298

NOT 28 | VASENTLIGA HANDELSER EFTER RAKENSKAPSARETS UTGANG

e Den 19 januari 2024 meddelade InDex att kvarvarande e Den 26 februari 2024 meddelade InDex att bolaget
ataganden for bolaget har kvantifierats, och att bolagets utvarderar alternativ for att maximera aktieagarvardet.
férvantade likvida medel per 31 mars 2024 uppgar till Alternativ som fusion och omvant férvarv vags mot
180-190 MSEK. likvidation av bolaget. InDex kommer inte att fortsatta

e Den 26 februari 2024 meddelade InDex att bolaget lagger utvecklingen av nagon av sina andra substanser.

ner utvecklingen av lakemedelskandidaten cobitolimod.
Noggrann analys av data fran Induktionsstudie 1 i fas lll-
programmet CONCLUDE har inte visat pa nagra resultat
som motiverar fortsatt utveckling.
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Moderforetagets resultatrakning

TSEK Not 2023 2022 2021

Rorelsens intdkter
Nettoomsattning 2 13392 10735 10176

Summa intékter 13 392 10 735 10 176

Rorelsens kostnader

Ovriga externa kostnader 3 -12792 12 367 =10 691
Personalkostnader 4 —7 882 -4 209 -6718
Avskrivningar 7 -181 —-184 -179
Summa rorelsens kostnader -20 855 -16 760 -17 588
Rorelseresultat -7 463 -6 025 -7 412

Resultat fran finansiella poster

Nedskrivningar av finansiella anlaggningstillgangar 5 -291 258 -108 —200 097
Ranteintakter 5 16 - -
Rantekostnader 5 0 27 -37
Summa resultat fran finansiella poster -291 242 -81 -200 134
Resultat fore skatt -298 705 -6 106 -207 546
Skatt pa arets resultat 6 - - -
ARETS RESULTAT -298 705 -6 106 -207 546

I moderforetaget aterfinns inga poster som redovisas som 6vrigt totalresultat varfor summa totalresultat dverensstimmer med arets resultat.

Noterna péa sidorna 36 till 40 utgor en integrerad del av redovisningen for moderforetaget.
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Moderforetagets balansrakning

TSEK Not 2023-12-31 2022-12-31 2021-12-31

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Materiella anldggningstillgdngar

Inventarier, verktyg och installationer 7 273 454 639

Summa materiella anlaggningstillgangar 273 454 639

Finansiella anlaggningstillgangar

Andelar i koncernforetag 8 5872 247 030 247 030
Summa finansiella anlaggningstillgangar 5872 247 030 247 030
Summa anlaggningstillgangar 6 144 247 484 247 669

omsattningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Fordringar hos koncernforetag 213462 247 536 196 921
Ovriga fordringar 9 229 1335 1237
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 10 666 457 410
Summa Kortfristiga fordringar 214 357 249 328 198 568
Kassa och bank " 21939 42 490 99 793
Summa omsattningstillgangar 236 296 291 818 298 361
SUMMA TILLGANGAR 242 440 539 302 546 030

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 12 10 654 10 654 10 654
Summa bundet eget kapital 10 654 10 654 10 654
Fritt eget kapital

Overkursfond 1109 593 1109 401 1109 148
Balanserad vinst eller forlust —-582 666 -576 560 -369 014
Arets resultat -298 705 -6 106 —207 546
Summa fritt eget kapital 228 222 526 734 532 587
Summa eget kapital 238 876 537 389 543 241

Avséattningar
Ovriga avsattningar 0 7 71

Summa avsattningar 0 7 71

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 317 861 446
Ovriga kortfristiga skulder 13 885 415 462
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 14 2362 630 1810
Summa kortfristiga skulder 3564 1906 2718
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 242 440 539 302 546 030

Noterna pé sidorna 36 till 40 utgdr en integrerad del av redovisningen for moderforetaget.
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Moderforetagets rapport over
forandringar i eget kapital

Bundet eget
kapital Fritt eget kapital

Balanserad vinst Summa eget
TSEK Aktiekapital Overkursfond eller forlust  Arets resultat kapital
Ingaende balans per 1 januari 2021 1776 630 274 -312 989 -56 025 263 034
Oomforing av foregdende ars resultat - - -56 025 56 025 -
Arets resultat och tillika totalresultat - - - -207 546 -207 546
Summa totalresultat - - - -207 546 -207 546
Transaktioner med aktiedgare i deras egenskap av agare
Nyemission 8878 523809 - - 532 687
Emissionskostnader - —-45192 - - —-45195
Vérde av anstalldas tjanstgoring - 258 - - 258
Summa transaktioner med aktiedgare i deras 8 878 478 875 - - 487 753
egenskap av agare
Utgaende balans per 31 december 2021 10 654 1109 148 -369 014 -207 546 543 241
Ingaende balans per 1 januari 2022 10 654 1109 148 -369 014 -207 546 543 241
Oomforing av foregdende ars resultat - - -207 546 207 546 -
Arets resultat och tillika totalresultat - - - -6 106 -6 106
Summa totalresultat - - - -6 106 -6 106
Transaktioner med aktiedgare i deras egenskap av agare
Vérde av anstalldas tjanstgoring - 253 - - 253
Summa transaktioner med aktiedgare i deras - 253 - - 253
egenskap av agare
Utgaende balans per 31 december 2022 10 654 1109 401 -576 560 -6 106 537 389
Ingaende balans per 1 januari 2023 10 654 1109 401 -576 560 -6 106 537 389
Omforing av foregaende ars resultat - - -6106 6106 -
Arets resultat och tillika totalresultat - - - -298 705 —-298 705
Summa totalresultat - - - -298 705 -298 705
Transaktioner med aktieagare i deras egenskap av dgare
Véarde av anstalldas tjanstgoring - 192 - - 192
Summa transaktioner med aktiedgare i deras - 192 - - 192

egenskap av agare

Utgaende balans per 31 december 2023 10 654 1109 593 -582 666 -298 705 238 876
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Moderforetagets rapport over
kassafloden

TSEK 2023 2022 2021

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Resultat fore skatt -298 705 -6 106 —207 546
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflddet:

Nedskrivningar 291258 108 200097
Betalda inkomstskatter - - -
Avskrivningar 181 185 179
Ovriga justeringar 185 190 328
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandringar av rorelsekapital -7 081 -5 623 -6 942

Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital

Forandring kortfristiga rorelsefordringar 34972 -50760 —-196 323
Forandring kortfristiga rorelseskulder 1658 -812 -29 830
Kassaflode fran forandringar i rérelsekapital 36 630 -51572 -226 153
Kassaflode fran den Iopande verksamheten 29 549 -57 195 -233 095

Kassaflode fran investeringsverksamheten
Lamnade aktieagartillskott -50 100 -108 —200 097
Investeringar materiella anlaggningstillgangar - - -

Kassaflode fran investeringsverksamheten -50 100 -108 -200 097

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Nyemission, netto efter emissionskostnader - - 487 495
Kassaflode fran finansieringsverksamheten - - 487 495
Arets kassaflode -20 551 -57 303 54 302

Minskning/okning av kassa och bank
Kassa och bank vid arets borjan 42 490 99793 45 491

Kassa och bank vid arets slut 21939 42 490 99 793

Noterna pé sidorna 36 till 40 utgdr en integrerad del av redovisningen for moderforetaget.
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Noter till moderforetaget

NOT 1 MODERFORETAGETS REDOVISNINGSPRINCIPER

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillampats nar
denna arsredovisning har uppréattats anges nedan. Dessa
principer har tillampats konsekvent for alla presenterade ar,
om inte annat anges.

Arsredovisningen for moderforetaget ar upprattad i
enlighet med RFR 2 Redovisning for juridiska personer och
Arsredovisningslagen (“ARL"). | de fall moderféretaget
tilldmpar andra redovisningsprinciper an koncernens
redovisningsprinciper, som beskrivs i not 2 i koncernredovis-
ningen, anges dessa nedan.

I samband med 6vergangen till redovisning enligt IFRS i
koncernredovisningen, har moderforetaget overgatt till att
tilldmpa RFR 2 Redovisning for juridiska personer. Overgang-
en har inte foranlett nagon forandring av tidigare redovisade
resultat- och balansrakningar.

Arsredovisningen har upprattats enligt anskaffningsvarde-
metoden.

Att uppratta rapporter i 6verensstammelse med RFR 2
kraver anvandning av en del viktiga uppskattningar for
redovisningsandamal. Vidare kravs att ledningen gor vissa
beddmningar vid tillampningen av moderforetagets redovis-
ningsprinciper. De omraden som innefattar en hog grad av
beddmning, som ar komplexa eller sddana omraden dar
antaganden och uppskattningar ar av vasentlig betydelse for
arsredovisningen anges i koncernredovisningens not 4.

Moderforetaget utsatts genom sin verksamhet for en
mangd olika finansiella risker: marknadsrisk (valutarisk och
ranterisk), kreditrisk och likviditetsrisk. Moderforetagets
Overgripande riskhanteringspolicy fokuserar pa oférutsagbar-
heten pé de finansiella marknaderna och efterstravar att
minimera potentiella ogynnsamma effekter pa koncernens
finansiella resultat. For mer information om finansiella risker
hanvisas till koncernredovisningens not 3.

Moderforetaget tillampar andra redovisningsprinciper an
koncernen i de fall som anges nedan:

UPPSTALLNINGSFORMER

Resultat- och balansrékning foljer ARLs uppstaliningsform.
Rapport 6ver forandring av eget kapital foljer koncernens
uppstallningsform men ska innehalla de kolumner som anges
i ARL. Vidare innebdr det skillnad i bendmningar, jamfért med
koncernredovisningen, framst avseende finansiella intékter
och kostnader och eget kapital.

AKTIEAGARTILLSKOTT OCH KONCERNBIDRAG
Koncernbidrag ldmnade frdn moderforetag till dotterféretag
och koncernbidrag erhallna till moderforetag fran dotterféretag
redovisas som bokslutsdisposition. Ldmnat aktiedgartillskott
redovisas i moderforetaget som en 6kning av andelens
redovisade varde och i det mottagande fOretaget som en
Okning av eget kapital.

FINANSIELLA INSTRUMENT

IFRS 9 tillampas e i moderforetaget. Moderforetaget
tillampar istéllet de punkterna som anges i RFR 2 (IFRS 9
Finansiella instrument, p. 3-10).

Finansiella instrument varderas med utgangspunkt till
anskaffningsvarde. Inom efterfdljande perioder kommer
finansiella tillgdngar som ar anskaffade med avsikt att
innehas kortsiktigt att redovisas i enlighet med lagsta
vardets princip till det lagsta av anskaffningsvarde och
marknadsvarde. Derivatinstrument med negativt verkligt
varde redovisas till detta varde.

Vid berdkning av nettoférsaljningsvardet pa fordringar
som redovisas som omsattningstillgdngar ska principerna for
nedskrivningsprovning och forlustreservering i IFRS 9
tillampas. For en fordran som redovisas till upplupet
anskaffningsvarde pa koncernniva innebéar detta att den
forlustreserv som redovisas i koncernen i enlighet med IFRS
9 aven ska tas upp i moderforetaget.

LEASADE TILLGANGAR

Moderforetaget har valt att inte tillampa IFRS 16 Leasingavtal,
utan har i stéllet valt att tillampa RFR 2 IFRS 16 Leasingavtal
p. 2-12. Detta val innebér att ingen nyttjanderattstillgadng och
leasingskuld redovisas i balansrdkningen utan leasingavgif-
terna redovisas som en kostnad linjart 6ver leasingperioden.

NOT 2 | NETTOOMSATTNING

Moderforetaget har redovisat féljande belopp i resultatrak-
ningen hanforliga till intakter:

INTAKTER

2023 2022 2021
Forsaljning, se not 17 13392 10735 10176
Summa intékter 13392 10735 10176

NETTOOMSATTNING PER GEOGRAFISK MARKNAD

2023 2022 2021
Sverige 13392 10735 10176
Summa 13392 10735 10176

NOT 3 ERSATTNING TILL REVISORERNA

2023 2022 2021
PwC
— Revisionsuppdraget 305 290 260
- Ovriga tjanster - - 10
Summa 305 290 270
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NOT 4 ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA, M.M.
ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA

2023 2022 2021

Loner och andra ersattningar 4 611 1943 3335
Sociala avgifter 1444 864 1295
Pensionskostnader — avgiftsbestamda

planer 1063 629 1019
Arvoden 4425 5284 4115

Summa ersattningar till anstallda 11 543 8720 9764

LONER OCH ANDRA ERSATTNINGAR SAMT SOCIALA KOSTNADER

2023 2022 2021
Sociala kostnader Sociala kostnader Sociala kostnader
LOner och andra  (varav pensions- Loner och andra (varav pensions- LOner och andra  (varav pensions-
ersattningar kostnader) ersattningar kostnader) ersattningar kostnader)
Styrelseledamoter,
verkstallande direktorer
och andra ledande
befattningshavare 6286 2927 (1063) 2277 899 (347) 4578 2583 (1019)
Ovriga anstallda - - 1256 746 (282) - -
Moderféretaget totalt 6 286 2927 (1063) 3533 1 645 (629) 4578 2583 (1019)

MEDELANTAL ANSTALLDA

2023 2022 2021
Medelantal Medelantal Medelantal
anstallda Varav man anstallda Varav man anstallda Varav man
Sverige 2 1 1 1 2 1
Moderforetaget totalt 2 1 1 1 2 1

KONSFORDELNING | MODERFORETAGET FOR STYRELSELEDAMOTER OCH OVRIGA LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

2023 2022 2021
Antal p& Antal pa Antal pa
balansdagen Varav man balansdagen Varav man balansdagen Varav man
Styrelseledamoter 6 2 6 2 4 2
Verkstéllande direktor
och 6vriga ledande
befattningshavare 2 1 1 1 4 3
Moderforetaget totalt 8 3 7 3 8 5

FOr upplysning om ersattningar till ledande befattningshavare se not 7 i koncernredovisningen.



NOT 5 RANTEINTAKTER, RANTEKOSTNADER OCH LIKNAN-
DE RESULTATPOSTER

2023 2022 2021
Nedskrivning av finansiella
anlaggningstillgangar —-291 258 -108 -200 097
Réantekostnader 0 - -37
Totala rantekostnader och liknande
resultatposter -291 258 -108 -200 134
Ranteintakter 16 27 -
Totala rénteintakter 16 27 -
Summa finansiella poster - netto  -291 242 -81 -200 134

NOT 6 | SKATT PA ARETS RESULTAT
REDOVISAD SKATT | RAPPORT OVER TOTALRESULTAT

2023

2022 2021

Aktuell skatt:
Aktuell skatt pa arets resultat -
Justeringar avseende tidigare ar -

Summa aktuell skatt =

Summa redovisad skatt -

Inkomstskatten pa resultatet fore skatt skiljer sig fran det
teoretiska belopp som skulle ha framkommit vid anvandning
av skattesatsen for moderforetaget enligt foljande:
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2023 2022 2021

Resultat fore skatt -298 705 -6 106 -207 546
Inkomstskatt berdknad enligt

skattesats i Sverige, 20,6% 61533 1258 42754
Skatteeffekter av:
Ej skattepliktiga intakter 1 - -
Ej avdragsgilla kostnader —-60 003 -22  -41220
Ej varderade temporara skillnader,

underskottsavdrag -1531 -1236  -1534

Summa redovisad skatt

NOT 7 INVENTARIER, VERKTYG OCH INSTALLATIONER

23-12-31  22-12-31  21-12-31
Ingdende anskaffningsvarden 909 909 909
Arets anskaffningar = - -
Utgaende ackumulerade
anskaffningsvarden 909 909 909
Ingdende avskrivningar —-455 -270 -91
Arets avskrivningar -182 -185 -179
Utgaende ackumulerade
avskrivningar -636 -455 -270
utgaende redovisat varde 273 454 639

NOT 8 | ANDELAR | DOTTERFORETAG

Moderforetaget innehar andelar i foljande dotterforetag:

Sate samt registrerings- Bokfort varde Bokfort varde Bokfort varde
Foretagets namn Oorg-nr och verksamhetsland Antal aktier 23-12-31 22-12-31 21-12-31
InDex Pharmaceuticals AB 556704-5140 Stockholm, Sverige 60 281 586 5872 247 030 247 030

InDex Pharmaceuticals AB 23-12-31 22-12-31 21-12-31
Ingdende anskaffningsvarde 794 235 794127 594 030
Lamnade aktiedgartillskott 50 100 108 200097
utgaende ackumulerat anskaffningsvarde 844 335 794 235 794 127
Ingédende ackumulerade nedskrivningar —547 205 -547 097 —347 000
Arets nedskrivningar -291 258 -108 —200 097
Utgaende ackumulerade nedskrivningar -838 463 -547 205 -547 097
utgaende redovisat varde 5872 247 030 247 030
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NOT 9 | OVRIGA FORDRINGAR
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NOT 13 | OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER

23-12-31  22-12-31  21-12-31 23-12-31  22-12-31  21-12-31
Skattekonto 215 1151 1237 Berédknad loneskatt p&

Skattefordran - 91 - pensionskostnader, netto 4 - 6

Ovriga poster 14 93 - Skuld till Skatteverket (moms, kallskatt
och arbetsgivaravgifter) 871 415 456
Summa a2 1335 1237 Kortfristiga skulder till anstéllda - - -
Ovrigt - - -
summa 885 415 462

NOT 10 | FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA
INTAKTER

23-12-31  22-12-31  21-12-31
Forutbetalda hyror 328 340 296
Forutbetalda forsékringar - - -
Ovriga poster 338 117 114
Summa 666 457 410

NOT 11 | KASSA OCH BANK
| Kassa och bank i kassaflédesanalysen ingar foljande:

23-12-31  22-12-31  21-12-31
Banktillgodohavanden 21939 42490 99793
Totalt 21939 42490 99793

Se koncernens not 21 for information om moderforetagets
aktiekapital.

NOT 14 | UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA
INTAKTER

23-12-31  22-12-31  21-12-31
Upplupna semesterloner 469 - 574
Upplupna sociala avgifter 147 - 180
Ovriga poster 1746 630 1056
sSumma 2 362 630 1810

NOT 15 | STALLDA SAKERHETER

23-12-31  22-12-31  21-12-31
Bankgaranti, Euroclear 50 50 50
Bankgaranti, Akademiska Hus 537 537 537
sSumma 587 587 587
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NOT 16 | OPERATIONELL LEASING

Moderforetaget hyr lokal enligt ej uppsagningsbara operatio-
nella leasingavtal. Leasingperioden uppgar till 3 ar och
avtalet har forlangts ytterligare 3 ar till en avgift som
Overensstammer med en marknadsmassig avgift.

Leasingkostnader uppgaende till 1 180 TSEK (2022: 1 017
TSEK och 2021: 1 154 TSEK) avseende leasing av lokaler ingar
i rapport dver totalresultat.

Framtida sammanlagda minimileaseavgifter for icke
uppsagningsbara operationella leasingavtal ar som foljer:

2023 2022 2021
Inom 1 &r 1180 1305 1146
Mellan 1 och 5 ar 1671 1848 478
Senare an 5 ar - - -
sSumma 2 851 3153 1624

NOT 17 | TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

InDex Pharmaceuticals Holding AB ar det hogsta moder-
foretaget i koncernen. Narstaende parter ar samtliga
dotterforetag inom koncernen samt ledande befattnings-
havare i koncernen och deras narstaende. Transaktioner sker
pa marknadsmassiga villkor.

FOLJANDE TRANSAKTIONER HAR SKETT MED NARSTAENDE:

2023 2022 2021
Forsaljning av tjanster
Forsaljning till koncernforetag 13392 10735 10176
Summa 13392 10735 10 176
Ko6p av tjanster
Inkop 0,0 0,0 0,0
Summa 0,0 0,0 0,0

Samtliga kostnader for Gvergripande koncernfunktioner, exem-
pelvis styrelse, koncernledning och lokaler m.m. redovisas i
moderforetaget, InDex Pharmaceuticals Holding AB. Detaljerade
berakningar av kostnadsférdelningen mellan koncernens
bolag har gjorts, berdkningar som revideras regelbundet och
ligger till grund for kostnadsfordelningen mellan enheterna.
Baserat pa dessa gors interndebiteringar och rapporteras da
som intern forsaljning enligt vad som visas i tabellerna ovan.
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FORDRINGAR OCH SKULDER VID ARETS SLUT TILL FOLJD AV
FORSALJNING OCH KOP AV VAROR OCH TJANSTER

23-12-31 22-12-31  21-12-31

Fordringar pa narstaende:

Fordringar pa koncernforetag 213462 247536 196 921

Skulder till narstaende:
Skulder till koncernforetag - - -

Summa 213462 247 536 196 921

Moderforetaget har inte nagra avsattningar for oséakra fodringar
hanforliga till narstaende. Moderforetaget har inte heller redo-
visat nagra kostnader avseende oséakra fordringar pa nérstaende
under perioden. Ingen sakerhet ar stalld for fordringarna.

Fordringar pa narstaende harror till storsta delen fran
forsaljningstransaktioner och forfaller 1 manad efter
forsaljningsdagen.

Skulderna till narstaende harror till storsta delen fran
inkdpstransaktioner och forfaller 1 manad efter inkdpsdagen.

Ersattningar till ledande befattningshavare framgar av not 7,
koncernredovisningen.

NOT 18 | VINSTDISPOSITION

TILL ARSSTAMMANS FORFOGANDE STAR FOLJANDE VINSTME-
DEL

SEK

Balanserade vinstmedel 526 927 636

Arets resultat -298 705 288
228 222 348

Styrelsen foreslar att i ny rakning balanseras 228 222 348
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Styrelsens undertecknande

Koncernens resultat- och balansrékningar kommer att forelaggas arsstamman 7 maj 2024 for faststallelse.
Styrelsen och verkstallande direktdren forsakrar att koncernredovisningen har upprattats i enlighet med
internationella redovisningsstandarder IFRS sddana de antagits av EU och ger en rattvisande bild av koncernens
stallning och resultat. Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med god redovisningssed och ger
en rattvisande bild av moderforetagets stallning och resultat.

Forvaltningsberattelsen for koncernen och moderféretaget ger en rattvisande dversikt dver

utvecklingen av koncernens och moderforetagets verksamhet, stélining och resultat samt beskriver vasentliga risker
och osakerhetsfaktorer som moderforetaget och de féretag som ingar i koncernen star infor.

Stockholm 20 mars 2024

Wenche Rolfsen Karin Bernadotte af Wisborg
Styrelsens ordférande

Marlene Forsell Anna-Kaija Gronblad
Uli Hacksell Lennart Hansson
Jenny Sundqvist
VD
VAr revisionsberattelse har lamnats 20 mars 2024
PricewaterhouseCoopers AB

Magnus Lagerberg
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till bolagsstamman i InDex Pharmaceuticals
Holding AB, org.nr 559067-6820

RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN OCH
KONCERNREDOVISNINGEN

Uttalanden

Vi har utfdrt en revision av arsredovisningen och koncern-
redovisningen for InDex Pharmaceuticals Holding AB for ar
2023. Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingar
pa sidorna 6-41 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i
enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga
avseenden rattvisande bild av moderbolagets finansiella
stalining per den 31 december 2023 och av dess finansiella
resultat och kassafldde for aret enligt rsredovisningslagen.
Koncernredovisningen har uppréattats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden
rattvisande bild av koncernens finansiella stallning per den
31 december 2023 och av dess finansiella resultat och
kassaflode for aret enligt International Financial Reporting
Standards (IFRS), sdsom de antagits av EU, och arsredovis-
ningslagen. Forvaltningsberéttelsen ar forenlig med &rsredo-
visningens och koncernredovisningens ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstdmman faststéller koncernens
rapport Over totalresultatet samt balansrékningen samt
resultatrakningen och balansrakningen for moderbolaget.

Grund fér uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi ar oberoende i férhallande till moderbolaget och
koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i Ovrigt
fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga
och andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Upplysning av sarskild betydelse

Som framgar av forvaltningsberattelsen under rubriken
vasentliga handelser efter rakenskapsarets utgang har
bolaget beslutat att lagga ner utvecklingen av lakemedels-
kandidaten cobitolimod samt att bolaget inte kommer att
fortsatta utvecklingen av sina andra substanser. Mot
bakgrund av detta utvarderar bolaget olika alternativ for att
maximera aktieagarvardet dar alternativ som fusion och
omvant forvarv vags mot likvidation av bolaget. Under
rubriken FOrvantad framtida utveckling anges att bolaget har
tillrackligt kapital for att finansiera den kvarvarande verksam-
heten for den kommande 12-manadersperioden. Vi har inte
modifierat vart uttalande i detta avseende.

e
pwec

Annan information an arsredovisningen och
koncernredovisningen

Detta dokument innehéller &ven annan information an
arsredovisningen och koncernredovisningen och aterfinns pa
sidorna 1-5 samt 44-49. Det &r styrelsen och verkstéllande
direktbren som har ansvaret for denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncern-
redovisningen omfattar inte denna information och vi gor
inget uttalande med bestyrkande avseende denna andra
information.

I samband med var revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen ar det vart ansvar att lasa den
information som identifieras ovan och 6vervaga om informa-
tionen i vasentlig utstrackning ar oférenlig med arsredovis-
ningen och koncernredovisningen. Vid denna genomgang
beaktar vi dven den kunskap vi i 6vrigt inhdmtat under
revisionen samt bedomer om informationen i ovrigt verkar
innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avseende
denna information, drar slutsatsen att den andra informationen
innehaller en vasentlig felaktighet, &r vi skyldiga att rapportera
detta. Vi har inget att rapportera i det avseendet.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstéllande direktoren som har ansvaret
for att arsredovisningen och koncernredovisningen uppréattas
och att de ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen
och, vad géller koncernredovisningen, enligt IFRS, sa som de
antagits av EU, och arsredovisningslagen. Styrelsen och
verkstallande direktdren ansvarar dven for den interna
kontroll som de beddmer &r nddvandig for att uppratta en
arsredovisning och koncernredovisning som inte innehaller
nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen och koncernredo-
visningen ansvarar styrelsen och verkstallande direktdren for
beddmningen av bolagets och koncernens férmaga att
fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa ar tillampligt, om
forhallanden som kan paverka forméagan att fortsatta
verksamheten och att anvanda antagandet om fortsatt drift.
Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om styrelsen
och verkstallande direktoren avser att likvidera bolaget,
upphdra med verksamheten eller inte har nagot realistiskt
alternativ till att gbra nagot av detta.

Revisorns ansvar

vara mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om huruvida
arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet inte
innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror
péa oegentligheter eller misstag, och att Ilamna en revisions-
berattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sakerhet ar
en hog grad av sdkerhet, men &r ingen garanti for att en
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revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptécka en vasentlig felaktighet om en
sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentlig-
heter eller misstag och anses vara vasentliga om de enskilt
eller tillsammans rimligen kan férvantas paverka de ekonomiska
beslut som anvandare fattar med grund i rsredovisningen
och koncernredovisningen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen
av arsredovisningen och koncernredovisningen finns pa
Revisorsinspektionens webbplats:
www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar.
Denna beskrivning ar en del av revisionsberattelsen.

RAPPORT OM ANDRA KRAV ENLIGT LAGAR OCH ANDRA
FORFATTNINGAR

Uttalanden

UtOver var revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen har vi dven utfort en revision av styrelsens och
verkstallande direktorens forvaltning for InDex Pharmaceuticals
Holding AB for ar 2023 samt av forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt
forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens
ledamaoter och verkstallande direktoren ansvarsfrihet for
rakenskapsaret.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi ar oberoende i forhallande till moderbolaget och
koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i ovrigt
fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrackliga
och dndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning
innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen
ar forsvarlig med hansyn till de krav som bolagets och
koncernens verksamhetsart, omfattning och risker stéller pa
storleken av moderbolagets och koncernens egna kapital,
konsolideringsbehoy, likviditet och stallning i ovrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvalt-
ningen av bolagets angelagenheter. Detta innefattar bland
annat att fortldpande bedéma bolagets och koncernens
ekonomiska situation, och att tillse att bolagets organisation
ar utformad sa att bokféringen, medelsférvaltningen och
bolagets ekonomiska angelagenheter i dvrigt kontrolleras pa
ett betryggande satt. Den verkstallande direktoren ska skota
den |I6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och
anvisningar och bland annat vidta de atgarder som ar
nodvandiga for att bolagets bokforing ska fullgbras i
Overensstammelse med lag och for att medelsforvaltningen
ska skotas pa ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

vart mal betraffande revisionen av férvaltningen, och darmed

vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhdmta revisionsbevis

for att med en rimlig grad av sékerhet kunna bedéma om
nagon styrelseledamot eller verkstallande direktdren i ndgot
vasentligt avseende:

o foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nagon
forsummelse som kan foranleda ersattningsskyldighet
mot bolaget, eller

e panagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av
bolagets vinst eller férlust, och darmed vart uttalande om
detta, ar att med rimlig grad av sékerhet beddma om forslaget
ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet ar en hog grad av sédkerhet, men ingen
garanti for att en revision som utfors enligt god revisionssed i
Sverige alltid kommer att upptacka atgarder eller forsummelser
som kan fOranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller
att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust
inte ar forenligt med aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av
forvaltningen finns pa Revisorsinspektionens webbplats:
WWW.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar.

Denna beskrivning ar en del av revisionsberattelsen.

Stockholm den 20 mars 2024
PricewaterhouseCoopers AB

Magnus Lagerberg
Auktoriserad revisor
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Bolagsstyrning

LAGSTIFTNING OCH BOLAGSORDNING

InDex ar ett svenskt publikt aktiebolag och regleras av svensk
lagstiftning, framst aktiebolagslagen (2005:551) och arsredo-
visningslagen (1995:1554). Bolaget &r listat pa Nasdaq First
North Growth Market Stockholm (“First North”) och tillampar
darigenom First Norths regelverk. Férutom lagstiftning och
First Norths regelverk ar det bolagets bolagsordning samt
dess interna riktlinjer for bolagsstyrning som utgor grunderna.
Bolagsordningen, som aterfinns pa bolagets hemsida, anger
bland annat styrelsens sate, verksamhetens inriktning,
granserna fOr aktiekapital och antal aktier samt forutsatt-
ningarna for att fa delta vid bolagsstdmma. Den senast
antagna och registrerade bolagsordningen antogs vid
arsstdmman den 24 maj 2023.

SVENSK KOD FOR BOLAGSSTYRNING

Svensk kod for bolagsstyrning ("Koden"”) anger en hogre
norm for god bolagsstyrning an aktiebolagslagens minimikrav
och ska tilldampas av bolag vars aktier ar upptagna till handel
pa en reglerad marknad i Sverige. For ndrvarande ar Koden
inte bindande for bolag vars aktier ar listade péa First North.
Koden utgor dock en viktig vagledning for bolagets interna
riktlinjer for bolagsstyrning.

BOLAGSSTAMMA

Aktiedgarnas inflytande i bolaget utdvas vid bolagsstamman
som, i enlighet med aktiebolagslagen, ar bolagets hogsta
beslutande organ. Bolagsstamman kan fatta beslut i varje
fraga i bolaget som inte utgdr ett annat bolagsorgans
exklusiva kompetens. Bolagsstdmman har saledes en
overordnad roll i forhallande till bolagets styrelse och VD.
Kallelser, protokoll och kommunikéer fran bolagsstammor
halls tillgangliga pa bolagets hemsida.

Vid arsstdmman, som enligt aktiebolagslagen ska hallas
inom sex manader fran utgangen av varje rakenskapsar, ska
beslut fattas om faststallelse av resultat- och balansrakning
for moderforetaget och koncernen, dispositioner betraffande
bolagets vinst eller forlust, om ansvarsfrinet for styrelseleda-
moterna och VD, val av styrelseledamaéter och revisorer samt
ersattning till styrelsen och revisorer. Vid bolagsstamman
fattar aktiedgarna dven beslut i andra centrala frdgor, sdsom
andring av bolagets bolagsordning, eventuell nyemission av
aktier etc. Om styrelsen anser att det finns skél att hélla
bolagsstdmma fOre nasta ordinarie bolagsstamma (ars-
stamma), eller om en revisor i bolaget eller dgare till minst en
tiondel av samtliga aktier i bolaget skriftligen sa begér, ska
styrelsen kalla till extra bolagsstamma.

Kallelse till bolagsstdmma ska, i enlighet med bolagets
bolagsordning, ske genom annonsering i Post- och Inrikes
Tidningar samt genom att kallelsen halls tillgénglig pa bolagets
hemsida. Att kallelse har skett ska samtidigt annonseras i
Dagens Industri. Kallelse till bolagsstémma ska utfardas
tidigast sex veckor och senast tva veckor fore stdmman.

Ré&tt att ndrvara och rosta vid bolagsstdmma, antingen
personligen eller genom ombud med fullmakt, tillkommer
aktiedgare som ar inford i bolagets av Euroclear forda aktiebok
sex (6) bankdagar fére bolagsstdmman (dvs. pa avstamnings-
dagen) samt anmaler sitt deltagande till bolaget senast den
dag som anges i kallelsen till stamman. Bitrade till aktiedgare

i bolaget far folja med till bolagsstdmman om aktiedgare
anmaler detta. Varje aktiedgare i bolaget som anmaler ett
arende med tillracklig framférhalining har ratt att fa arendet
behandlat vid bolagsstamman.

FOr att kunna avgbra vem som har ratt att delta och rosta
vid bolagsstdmma ska Euroclear, pa bolagets begéaran, forse
bolaget med en lista dver alla innehavare av aktier per
avstamningsdagen. Aktiedgare som har latit forvaltarregistre-
ra sina aktier maste, for att 4ga ratt att delta i stamman,
begara att tillfalligt infras i den av Euroclear forda aktieboken
(s.k. rostrattsregistrering). Aktiedgaren maste underratta
forvaltaren hdrom i god tid fére avstdmningsdagen, da sadan
inforing ska vara verkstalld. Rostrattsregistrering som av
aktiedgare begarts i sddan tid att registreringen gjorts av
forvaltaren senast fyra (4) bankdagar fore bolagsstamman
kommer dock att beaktas vid framstalliningen av aktieboken.
Aktiedgare som har sina aktier direktregistrerade pa ett
konto i Euroclearsystemet kommer automatiskt att inga i
listan Over aktieagare.

Vid arsstdmman 1 juni 2021 beslutades att anta en
instruktion for valberedningen. Valberedningens huvudsakliga
ansvar och uppgifter ar att foresla kandidater till posten som
styrelseordforande och 6vriga medlemmar av styrelsen.
Valberedningen foreslar ocksa arvoden och dvriga ersattningar
till styrelseledamoterna liksom kommer med forslag till val av
och ersattning till revisorer.

Valberedningen ska besta av styrelsens ordférande och
fyra ledamoter utsedda av de fyra till rostetalet storsta
aktiedgarna vid utgangen av det tredje kvartalet respektive
ar. Med “de fyra till rostetalet storsta aktiedgarna” avses
hadanefter dven kanda aktiedgargrupperingar. Styrelsens
ordférande ska arligen kontakta de aktiedgare som ager ratt
att utse ledamot. Om nagon av aktiedgarna valjer att avsta
fran sin ratt att utse en ledamot till valberedningen, dvergar
ratten till den ndrmast dérefter till rostetalet storsta
aktiedgaren, och s vidare. Fler &n hogst fem ytterligare
aktiedgare behover dock inte kontaktas, om inte styrelsens
ordfdrande finner att det finns sarskilda skal dartill. Nar
aktiedgare kontaktas med forfrdgan om utseende av ledamot
i valberedningen ska styrelsens ordférande uppstalla
erforderliga ordningsregler sdsom senaste svarsdag etc.

Namnen pa valberedningens ledamdter och namnen pa
de aktiedgare som har utsett ledamoterna ska offentliggoras
senast sex manader fore arsstamman. Valberedningen utser
inom sig en ordférande. Styrelsens ordférande ska inte vara
valberedningens ordférande. Om ledamot I[dmnar valbered-
ningen innan dess arbete ar slutfort, och valberedningen
anser att det finns behov av att ersatta denna ledamot, ska
ersattare utses av samme aktiedgare som utsett den avgangne
ledamoten eller, om denna aktiedgare inte langre tillhor de
rostmassigt fyra storsta aktiedgarna, av den aktiedgare som
tillhdr denna grupp. Om aktiedgare som utsett viss ledamot
vasentligen minskat sitt innehav i bolaget, och valberedningen
inte anser att det ar olampligt mot bakgrund av eventuellt
behov av kontinuitet infor nara forestdende bolagsstamma,
ska ledamot utsedd av sadan aktiedgare lamna valberedningen
och valberedningen erbjuda den stOrsta aktiedgaren som inte
har utsett ledamot i valberedningen att utse ny ledamot.
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Valberedningen ska i 6vrigt ha den sammansattning och
fullgdra de uppgifter som fran tid till annan foljer av Svensk
kod for bolagsstyrning. Valberedningens ledamdter ska inte
uppbara arvode fran bolaget. Eventuella omkostnader som
uppstar i samband med valberedningens arbete ska erlaggas
av bolaget under forutsattning att dessa godkants av
styrelsens ordférande.

Valberedningen infér arsstdmman 2024, enligt press-
meddelande 30 oktober 2023, har bestatt av Karl Tobieson,
ordférande, utsedd av Linc, Jan Sarlvik utsedd av Fjarde AP-
fonden, Ivo Staijen utsedd av HBM Healthcare Investments,
Bjorn Wasing utsedd av SEB-Stiftelsen och S-E-Bankens
Utvecklingsstiftelse samt Wenche Rolfsen, styrelsens
ordférande.

STYRELSE

Efter bolagsstdmman &r styrelsen bolagets hogsta beslutande
organ. Styrelsen ar aven bolagets hogsta verkstéallande organ
och bolagets stéallféretradare. Vidare svarar styrelsen enligt
aktiebolagslagen for bolagets organisation och forvaltningen
av bolagets angeldagenheter, ska fortldpande bedéma
bolagets och koncernens ekonomiska situation samt se till
att bolagets organisation &r utformad sa att bokféringen,
medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska forhallanden i
ovrigt kontrolleras pa ett betryggande satt. Styrelsens
ordférande har ett sarskilt ansvar att leda styrelsens arbete
och bevaka att styrelsen fullgér sina lagstadgade uppgifter.

Enligt bolagsordningen ska bolagets styrelse besta av
lagst tre (3) och hogst tio (10) styrelseledamaOter utan
suppleanter. Ledamot valjs arligen pa arsstamma for tiden
intill dess nasta arsstdmma har hallits. Nagon begransning
for hur lange en ledamot far sitta i styrelsen finns inte.

Bolagets styrelse bestar for narvarande av ledamoterna
Wenche Rolfsen (styrelsens ordférande), Karin Bernadotte af
Wisborg, Marlene Forsell, Anna-Kaija Gronblad, Uli Hacksell
samt Lennart Hansson. Narmare information om ledamoterna
aterfinns ovan under avsnittet Styrelse och revisorer.

Bland styrelsens uppgifter ingar bland annat att faststalla
bolagets 6vergripande mél och strategier, dvervaka storre
investeringar, sakerstalla att det finns en tillfredsstallande
kontroll av bolagets efterlevnad av lagar och andra regler
som galler for bolagets verksamhet samt bolagets efterlevnad
av interna riktlinjer. Bland styrelsens uppgifter ingar dven att
sékerstalla att bolagets informationsgivning till marknaden
och investerare praglas av Oppenhet samt ar korrekt, relevant
och tillforlitlig samt att tillsatta, utvardera och vid behov
entlediga bolagets VD.

Styrelsen har, i enlighet med aktiebolagslagen, faststallt
en skriftlig arbetsordning for sitt arbete, vilken utvarderas,
uppdateras och faststallas arligen. Styrelsen sammantrader
regelbundet efter ett i arbetsordningen faststallt program
som innehaller vissa fasta beslutspunkter samt vissa
beslutspunkter vid behov.

Bestammelser om inrdttande av revisionsutskott aterfinns
i aktiebolagslagen. Bestammelser om inrattande av ersatt-
ningsutskott aterfinns i Koden. Bestdmmelserna i aktiebolags-
lagen omfattar i detta avseende endast bolag vars aktier ar
upptagna till handel pa en reglerad marknad, vilket inte

innefattar First North, och som konstaterats ovan i detta
avsnitt ar Koden inte bindande for bolaget. Mot bakgrund av
verksamhetens omfattning och koncernens nuvarande storlek
har bolagets styrelse gjort beddomningen att det i dagslaget
inte ar motiverat att inratta sarskilda revisions- eller
ersattningsutskott. Styrelsen anser istallet att de uppgifter
som tillkommer utskotten behandlas bast inom styrelsen.
Det aligger bolagets styrelse att sakerstalla insyn i och
kontroll av bolagets verksamhet genom rapporter och
kontakter med bolagets revisor.

VD OCH OVRIGA LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Bolagets VD skoter, i enlighet med bestammelserna i
aktiebolagslagen, den I6pande forvaltningen i bolaget enligt
styrelsens riktlinjer och anvisningar. Atgarder, som med
hansyn till omfattningen och arten av bolagets verksamhet ar
av osedvanligt slag eller stor betydelse, faller utanfér den
"l6pande forvaltningen” och ska darfor som huvudregel
beredas och foredras styrelsen for beslut. VD ska ocksa vidta
de atgarder som ar nédvandiga for att bolagets bokfoéring ska
fullgoras i Gverensstammelse med lag och for att medels-
férvaltningen ska skotas pa ett betryggande satt. VD ar
underordnad styrelsen och styrelsen kan ocksa sjalv avgora
arenden som ingér i den I6pande forvaltningen. VDs arbete
och roll samt arbetsférdelningen mellan & ena sidan
styrelsen och VD framgar av en av styrelsen faststalld
skriftlig instruktion (s.k. "VD-instruktion”) och styrelsen
utvarderar Idpande VDs arbete.

INTERN KONTROLL OCH REVISION

Bolagets styrelse svarar enligt aktiebolagslagen for bolagets
organisation och forvaltningen av bolagets angeldgenheter,
ska fortldpande beddma bolagets och koncernens ekonomiska
situation och se till att bolagets organisation ar utformad sa att
bokféringen, medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska
forhallanden i dvrigt kontrolleras pa ett betryggande sétt.
Den arbetsordning som upprattats av styrelsen innehaller
instruktioner for intern ekonomisk rapportering, och samtliga
delarsrapporter, arsredovisningar och pressmeddelanden
publiceras pa bolagets hemsida i direkt anslutning till
offentliggdrandet.

Bolaget ar, i egenskap av publikt bolag, skyldigt att ha minst
en revisor for granskning av bolagets och koncernens arsredo-
visning och bokforing samt styrelsens och VDs fOrvaltning.
Granskningen ska vara sa ingdende och omfattande som god
revisionssed kraver. Bolagets revisorer véljs enligt aktiebolags-
lagen av bolagsstdmman. En revisor i ett svenskt aktiebolag
har saledes sitt uppdrag fran och rapporterar till bolags-
stdmman och far inte lata sig styras i sitt arbete av styrelsen
eller nagon ledande befattningshavare i bolaget.
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Styrelse, ledande befattningshavare

och revisorer

PROF. WENCHE ROLFSEN
Styrelseordforande sedan 2011.

Fodd: 1952.

Aktuella uppdrag: Styrelseledamot i
Cinclus Pharma Holding. Daruttver partner
i Serendipity Partners.

Erfarenhet: Ledande befattningar inom
Pharmacia och Quintiles samt styrelse-
ledamot i ett flertal borsbolag. Tidigare
adjungerad professor i farmakologi vid
Uppsala universitet.

Innehav: Direkt dgande av 268 400 aktier,
indirekt agande av 487 344 aktier.

ANNA-KAIJA GRONBLAD
Styrelseledamot sedan 2022.

Fodd: 1968.

Aktuella uppdrag: —.

Erfarenhet: Ledande kommersiella
befattningar inom Sanofi. Tidigare VD
for Kirurgkliniken pa Sophiahemmet
och Sanofi Sverige. Arbetar idag som
Chief Commercial Officer pa BioArctic
AB. Civilekonomexamen fran Uppsala
universitet.

Innehav: —.

KARIN BERNADOTTE AF WISBORG
Styrelseledamot sedan 2022.

Fodd: 1963.

Aktuella uppdrag: -.

Erfarenhet: Ledande befattningar inom
MSD, senast som ansvarig for Balkan-
region och var dessforinnan bl.a.
ansvarig for Public Affairs i Europa &
Canada samt VD for MSD Sverige.
Bernadotte af Wisborg ar utbildad
apotekare.

Innehav: —.

PROF. ULI HACKSELL

Styrelseledamot sedan 2016.

Fédd: 1950.

Aktuella uppdrag: Styrelseordférande i
Medivir, Annexin Pharmaceuticals och
SynAct Pharma. Styrelseledamot i Active
Biotech.

Erfarenhet: VD och styrelseordforande i
Cerecor, VD i ACADIA Pharmaceuticals
samt ledande befattningar inom Astra.
Professor i organisk kemi vid Uppsala
universitet.

Innehav: Direkt dgande av 408 000
aktier.

MARLENE FORSELL

Styrelseledamot sedan 2020.

Fodd: 1976.

Aktuella uppdrag: Styrelseledamot i
Nobia, STG Group, Kambi Group, Lime
Technologies och Addsecure.
Erfarenhet: CFO for Swedish Match,
2013-2018, och frédn 2004 flera ledande
ekonomibefattningar i samma foretag.
Transaktionsradgivning pa EY.
Civilekonomexamen fran Handelshog-
skolan i Stockholm.

Innehav: —.

DR. LENNART HANSSON
Styrelseledamot sedan 2011.

Fodd: 1956.

Aktuella uppdrag: Styrelseordférande i
Cinclus Pharma Holding, Sixera Pharma
och Ignitus. Styrelseledamot i Medivir och
QureTech Bio.

Erfarenhet: Investeringsansvarig for
Industrifondens Life Science enhet, VD
for Arexis samt ledande befattningar
inom AstraZeneca, Biovitrum och
KabiGen. Ph.D. i genetik fran Umea
Universitet.

Innehav: Indirekt 4gande av 432 000
aktier.

Alla styrelseledaméter ar oberoende i forhallande till InDex, InDex ledning samt InDex huvudagare.
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JENNY SUNDQVIST

Verkstallande Direktor (VD) sedan

1 januari 2023.

Fodd: 1971.

Aktuella uppdrag: —.

Erfarenhet: Erfarenhet av forsknings-
organisationer samt marknadsforing av
godkanda lakemedel. Tidigare Chief
commercial Officer pa Isofol Medical,
portfdljansvarig AstraZeneca’s globala
onkologiforskning samt globalt marknads-
ansvarig AstraZeneca's astmaprodukt
Symbicort. Hon har en kandidatexamen i
internationell handel och finans fran
Louisiana State University och en MBA
frdn McCombs School of Business.
Innehav: Direkt dgande av 121 951 aktier
samt 1 930 700 personaloptioner (LTIP
2022) och 1 930 700 personaloptioner
(LTIP 2023).

JOHAN GILEUS

Chief Financial Officer (CFO) sedan 2017.
Vice VD sedan januari 2023.

Fodd: 1965.

Aktuella uppdrag: Styrelseledamot i
Gileus Consulting och Gileus Invest.
Erfarenhet: Tidigare partner i Deloitte
med inriktning pa M&A, finansiell
rapportering samt aktiemarknadsfragor
samt tidigare styrelseledamot och
ordforande i revisionsutskottet i Haldex
samt BHG Group. Han har studerat
ekonomi pa Stockholms universitet.
Innehav: Direkt dgande av 240 000
aktier och indirekt agande av 150 000
aktier. Direkt &dgande av 772 300
personaloptioner (LTIP 2021), 772 300
personaloptioner (LTIP 2022) och

772 300 personaloptioner (LTIP 2023).

DR. EVA ARLANDER

Chief Development Officer (CDO) sedan
maj 2022.

Fodd: 1964.

Aktuella uppdrag: —.

Erfarenhet: Mangarig erfarenhet fran
lakemedelsindustrin och har tidigare
haft ledande befattningar pa bland
annat AstraZeneca, Medivir och Affibody
med huvudfokus pa klinisk utveckling.
Hon har dven varit enhetschef pa
Lakemedelsverket. Hon &r apotekare
och har disputerat i klinisk farmakologi
vid Karolinska Institutet.

Innehav: Direkt dgande av 772 300
personaloptioner (LTIP 2022) och

772 300 personaloptioner (LTIP 2023).

.\

DR. CHARLOTTE ADMYRE
Chief Scientific Officer (CSO) sedan

maj 2022.

Fodd: 1979.

Aktuella uppdrag: -.

Erfarenhet: Mer an 15 ars erfarenhet
fran InDex och innehaft flera nyckel-
roller inom forskning och utveckling,
business development och investor
relations. Hon har disputerat i immuno-
logi vid Karolinska Institutet och har en
magisterexamen i biomedicin.
Innehav: Direkt &gande av 9 036 aktie,
338 000 personaloptioner (LTIP 2021),
772 300 personaloptioner (LTIP 2022)
och 772 300 personaloptioner (LTIP
2023).

REVISORER

Revisionsbolaget Pricewaterhouse-
Coopers AB med auktoriserade revisor
Magnus Lagerberg som huvudansvarig
revisor sedan 2017.

Not: Artalen avser i forekommande fall
InDex Pharmaceuticals AB.

Innehav per 31 december 2023.
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Aktien

InDex Pharmaceuticals Holding AB’s aktie handlas sedan
11 oktober 2016 pa Nasdaq First North Growth Market
Stockholm under korthamnet INDEX med ISIN-koden
SE0008966295 och ingdr i segmentet Health Care.

AKTIENS UTVECKLING OCH OMSATTNING

InDex borskurs den 31 december 2023 var 0,26 SEK vilket gav
ett borsvarde om 136 MSEK. Hogst betalda kurs pa Nasdaq
First North Growth Market Stockholm under 2023 var 0,93
SEK och lagst betalda kurs var 0,20 SEK. Under 2023
omsattes via Nasdaq First North Growth Market Stockholm
222 071 036 aktier till ett varde av totalt 89 MSEK.

AKTIEAGARE

Den 31 december 2023 uppgick antalet aktiedgare till 4 814
stycken enligt Euroclear. De femton stOrsta dgarna i InDex
innehade aktier motsvarande 59,7 procent av kapitalet och
rosterna.

CERTIFIED ADVISER

FOr bolag anslutna till Nasdaq First North Growth Market
Stockholm kravs en Certified Adviser som bland annat ska
utova viss tillsyn. Redeye AB ar bolagets Certified Adviser.

KURSUTVECKLING OCH OMSATTNING
e BOrskurs, SEK

Andel av kapital

Antal aktier och roster, %
Linc AB 69 920 567 13,1
Fjarde AP-fonden 52314 074 9,8
HBM Healthcare Investments 49 730 558 9,3
Avanza Pension 24 883 601 4,7
SEB-Stiftelsen 19 047 617 3,6
SEB Life International Assurance 18 857 684 3,5
Nordnet Pensionsforsakring 13811812 2,6
Stiftelsen Industrifonden 12 865 296 2,4
Swedbank forsakring AB 12201330 2,3
Staffan Rasjo 10363 353 2,0
S-E-Bankens Utvecklingsstiftelse 10 000 000 19
Originat AB 7 000 000 1,3
Ponderus Invest AB 6200000 1,2
Forsakringsholaget Skandia 5606 884 11
Edward Thornberg 4 620544 09
Ovriga 215 264 330 40,3
Totalt 532 687 650 100,0

Omsatt antal aktier i 1 000-tal per dag

1.0 5000
0,8 4 000
0.6 A""\.\A/J w ——— 3000
04 — ———— 2000
0,2 — - — —_ Lf ~———1 1000
0 0
1 jan 31 dec
2023 2023

Atta dagar utmarkte sig med véldigt hogt antal omsatta aktier. Dessa redovisas darfor separat och &r ej med i grafen.

27 januari 2023 - 5 999 636 aktier,

15 mars 2023 - 9 024 627 aktier,

1juni 2023 — 13 201 304 aktier,

22 november 2023 - 41 903 822 aktier,
23 november 2023 - 10 827 652 aktier,
24 november 2023 - 5 842 066 aktier,
28 november 2023 - 11 182 938 aktier,
29 november 2023 - 5 259 969 aktier.
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AGARSTRUKTUREN FORDELAD PA OLIKA STORLEKSINNEHAV DEN 31 DECEMBER 2023

Andel av kapital

Innehav Antal aktieagare Antal aktier och roster, %
1-500 800 142 077 0,0
501-1 000 482 382247 0,1
1001-5000 1170 3289 286 0,7
5001-10 000 703 5342 454 1,0
10 001-15 000 335 4220920 0,8
15 001-20 000 239 4357 977 0,8
20001- 1085 514 952 689 96,6
Summa 4814 532 687 650 100,0

AKTIEKAPITALETS UTVECKLING

Forandring i Totalt Totalt antal Totalt
Datum Transaktion aktiekapital aktiekapital nya aktier antal aktier  Inbetalt belopp
2016-06-27 Bolagets registrering 500000 500000 500000 500000 500000
2016-09-07 Uppdelning av aktier - 500 000 45500 000 50 000 000 -
2016-09-07 Apportemission 601 345 1101 345 60134 466 110 134 466 -
2016-09-07 Minskning av antalet aktier -500 000 601345 -50 000 000 60134 466 -
2016-09-07 Nyemission - 601345 2 60 134 468 -
2016-09-08 Sammanlaggning av aktier - 601345 -30067 234 30067 234 -
2016-10-06 Nyemission (inlésen preferensaktier) 52 685 654 030 2634279 32701513 52 685
2016-10-06 Nyemission 560 479 1214 509 28 023 969 60725 482 235 401 340
2016-10-12 Nyemission 14 305 1228814 715250 61440732 6008 100
2016-10-25 Nyemission 17 969 1246783 898 421 62 339 153 7 546736
2016-11-14 Nyemission 1895 1248 678 94725 62 433 878 795 690
2016-12-29 Apportemission 1300 1249978 65015 62 498 893 -
2017-01-13 Nyemission 591 1250 569 29 540 62 528 433 248 136
2018-10-23 Nyemission 125 057 1375626 6252842 68781275 37 642 109
2019-09-23 Nyemission 275125 1650751 13756 255 82 537 530 96 018 660
2019-10-10 Nyemission 124 874 1775625 6243745 88781275 43581 340

2021-02-11 Nyemission 8878127 10 653753 443906 375 532 687 650 532 687 650
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29 73% 4198 53,77

portféljbolag av innehavet ar mkr, substansvarde kr, substansvarde/ C Qlm
i privata bolag aktie ;

Welcomes

Grundades 2011 En diversifierad portfolj

Flerie grundades av Thomas Flerie investerar dver olika utvecklingsfaser och .
Eldered, medgrundare till i ett brett spektrum av terapeutiska omraden, - ; 1 r L E R I E ==
Recipharm, ett av varldens fem vilket bade balanserar risken och maximerar 40 '
storsta CDMO-bolag. exponeringen for banbrytande innovationer. j .

FLERIE Nasdaqlisted ‘
I

Borsintroduktion juni 2024 . Portfoljbolag i olika faser ! | Na sdaq
Flerie noterades pa Nasdaq : & [

Stockholms huvudlista 27 juni
2004. Aktien handlas under
tickern FLERIE.

M 6 i preklinisk fas
W15 klinisk fas

[ 8 i kommersiell fas Nitverk av investerare Flerie
syndikerar med investerare fran
En evergreen investerare Europa, Nordamerika, Mellan-
Flerie engagerar sig i sina portfoljbolag sa lange ostern och Asien. Detta omfat-
det skapar varde for aktieagarna. Med 865 miljoner tande natverk, inklusive relationer
kronor i likvida medel vid slutet av 2024 ar bolaget etablerade genom vart Limited
Partnerships segment, bidrar
till att sékerstélla kontinuerlig
finansiering av portféljbolagen.

Ett specialiserat investeringsteam
« Specialiserade pa bioteknik och medicin
 Operationell och entreprendriell erfarenhet

val positionerat for att bidra till framgangsrik
utveckling och kommersialisering av banbrytande
innovationer inom life science-industrin - till nytta

for patienter varlden dver. « Bevisad formaga att bade utveckla och

kommersialisera produkter och tjanster




FLERIE | KORTHET

Sammanfattande finansiell information

Sammanfattande finansiell information Portféljens verkliga virde

Miljoner SEK 2024 2023 2022 Kvartalsvis utveckling, som rapporterat

Substansvarde 4198 3566 613 MSEK

Substansvérde per aktie', SEK 53,77 31,67 24,52 3500

Férandring av substansvarde per aktie %. -84 14,7 16,7 3000

Aktier och andelar i portféljbolag?, % 3072 2803 2722 2500

Forandring i verkligt varde av andelar i portfoljbolag A77 -533 95 2000

Férandring i verkligt varde av andelar i 1500

portféljbolag per aktie®, SEK -2,51 -5,83 3,83 1000

Kostnadskvot, % 1,2 1,3 0,9 500

Arets resultat, netto -228 -560 88 0

Resultat per aktie fore och efter utspadning?, SEK -3,24 -11,34 3,50 -500

Likvida medel 865 330 304 Q122 Q222 Q322 Q422 Q123 Q223 Q323 Q423 Q124 Q224 Q324 Q424
Portféljinvesteringar 485 622 1227 B Verkligt vérde vid kvartalets borjan B Nettoinvesteringar under kvartalet

I Foérandring av verkligt varde under kvartalet
1-2. Se avstamning av APM pa sidan 72.

3. Forandring i verkligt varde av andelar i portfoljpolagat per aktie och Resultat per aktie fore och efter utspadning har
omraknats baserat pa genomsnittligt antal aktier 6kat med aktiesplit 1:500.

Substansvirde per aktie
Beraknad utifran aktiesplit 500:1

SEK
70
1636 485 1,2% :
60 ~
, 0 55%
50
Totalt anskaffat Fleries investeringar Kostnadskvot 45 4
kapital i var portfolj i portfoljen, MSEK 40
(inkl. Flerie), MSEK gg

Jan Feb Mar Apr Maj Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dec
2024




VD-ORD

2024 var ett utmanande ar for bioteknikbolag, dar makroekonomisk osékerhet lade sig som en vat filt dver branschen. Trots tuffa marknads-
forhallanden genomférde Flerie en 6vertecknad bdrsnotering via ett omvant forvarv — den forsta svenska bérsnoteringen inom life science
pa over tre ar — och tog in 832 miljoner kronor samtidigt som agarbasen breddades med nya institutionella och privata investerare. Den
framgangsrika noteringen har starkt var aktiva agarmodell och formaga att driva innovation. Fleries substansvarde holl sig under aret
stabilt kring 4,2 miljarder kronor. Substansvardet per aktie minskade marginellt, men jamfért med det svenska investmentbolags-indexet,
IBl, som gick ned 8,62 procent sedan var notering, sa gick Fleries aktie endast ned 2,19 procent under samma period. Kapitalanskaffningar
var fortsatt svara att genomféra, men de féretag som lyckades stack ut. Vara portfoljbolag utmérkte sig genom att sakra finansiering om
drygt 1,6 miljarder kronor, dar Fleries engagemang och andel (30 procent) fungerade som en katalysator for andra investerare.

Sammantaget gjorde vara portfoljbolag betydande
framsteg inom FoU. Dessa framsteg aterspeglas annu
inte i substansvardet pa grund av var varderingsmetodik.
Efter att investerare under manga ar har foredragit
nischprodukter och sarlakemedel, &r behandlingar mot
vanligare férekommande sjukdomar nu mer efterfragade,
speciellt av globala lakemedelsbolag som behover fylla
pa sina produktportfolier med nya lakemedelskandi-
dater. Att Fleries portfolj innehaller bolag inriktade pa
sjukdomsgrupper med stora medicinska behov, sdsom
hjartsvikt, fetma och blascancer, exemplifierar var strate-
giska framsynthet i detta avseende.

AnaCardio slutforde framgangsrikt den forsta delen
av en klinisk prévning for ett nytt och unikt Iakemedel mot
hjartsvikt som till skillnad fran nuvarande behandlingar
kan férbattra hjartfunktionen utan stora biverkningar

och inte bara stoppa férsamringen. Strax efter arsskiftet
genomforde bolaget en lyckad finansieringsrunda pa
205 miljoner kronor ledd av bland annat Novo Holdings,
vilket vittnar om intresset for bolaget. Empros Pharmas
kliniska fas 2b-studie fér viktminskning uppfyllde samtliga
kliniska effektmatt och lade darmed en god grund for
fortsatt utveckling. Vart andra bolag inom metabola
sjukdomar, Atrogi, pavisade en gynnsam sékerhetsprofil
i en forsta fas 1-studie med friska férsokspersoner och
diabetespatienter. Studien har publicerats i en val-
renommerad tidskrift och bolaget forbereder nu en fas
2 studie. Att kunna behandla flera stadier av blascancer
med olika lakemedel &r tydligt efterfragat och medfor att
Prokarium nu star i rampljuset. Den kliniska studie som
inleddes 2024 kommer att generera data for att inleda
seridsa partnerdiskussioner.

Ted Fjallman, VD



VD-ORD

Ett annat bolag inom mikrobiell terapi, Microbiotica,
ligger inte langt efter och har pabdrjat tva kliniska
provningar for att behandla melanom och ulceros kolit.
Proteinkinashammare (PKI) ligger i framkant nar det
galler att behandla en mangd olika cancersjukdomar.
Aven om marknadslanseringen av bolagets forsta
produkt, Dasynoc, forsenades, gjorde Xspray Pharma
framsteg i alla sina program och tillkdnnagav en fjarde
produktkandidat. Detta visar pa potentialen i den
breda tillampningen av deras teknologiplattform for att
skapa forbattrade PKl.er. Ett annat omrade med stort
medicinskt behov, framst pa grund av en aldrande
befolkning, ar reumatoid artrit. Under aret gick Lipum
framgangsrikt fran engangsdosering av friska frivilliga
till multipeldosering av bade friska férsokspersoner och
reumatoid artrit-patienter.

Portféljbolagen i vart kommersiella tillvaxtsegment
starkte sina globala positioner pa stora marknader
sasom peptidrening (Nanologica), sterilitetstester och
antibiotikaval vid sjukdom (Symcel) och nya hyaluron-
syraprodukter (Bohus), for att bara namna tre. Var
storsatsning pa tillverkning av biologiska lakemedel,
NorthX Biologics, har framgangsrikt vidgat kundbasen
och attraherat manga nya kunder. Bolaget samarbetar
ocksa med flera av vara portféljbolag, som alla uppskattar
att ha NorthX tillverkningsexpertis pa nara hall i norra
Europa. Detta ar ytterligare ett bra exempel pa hur Flerie
inte bara forstar utan proaktivt bygger ekosystemet.

Sist men inte minst vill jag understryka att vi som life
science-investerare sticker ut i vart engagemang for att
aven utveckla teknologier som stédjer dvergangen till
en gronare framtid. Vi har exponering mot flera séddana
verksamheter genom var investering i fonden Alder,
men jag vill sarskilt lyfta fram att vart aktiva agande i
Chromafora beldnades genom en finansiering pa 22,5
miljoner euro fran Europeiska Investeringsbanken.
Chromafora kan nu expandera snabbare och kommer-
sialisera sin unika teknik for att rena vatten fran miljo-
fororeningar som PFAS och tungmetaller.

Med var aktiva &garmodell, diversifierade portfolj
och langsiktiga strategi ar Flerie val positionerat for att
skapa uthallig vardetillvaxt under de kommande aren. Var
framgangsrika borsnotering fullbordar det strukturella
pusslet och mojliggor for generalister att fa exponering
mot den hdgt specialiserade life science-sektorn via
Fleries likvida aktie. Jag vill rikta ett varmt tack till hela
teamet som standigt stravar efter att generera varde
for aktieagare och patienter genom att bidra till nya
medicinska landvinningar.

Ted Fjallman, VD

"Genom borsnoteringen
kan Flerie nu erbjuda
exponering och likviditet
i en portfdlj av privata,
innovativa life science-
bolag”

Ted Fjallman, VD
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MEGATRENDER

Megatrender stodjer en
stark och langsiktig tillvaxt

iInom life science

En aldrande befolkning och livsstilsfaktorer bidrar till en stadig 6kning av antalet ménniskor
i varlden som lever med kroniska sjukdomar. Utvecklingen inom varden har lett till att
dddligheten i akuta sjukdomar minskat och att fler patienter lever langre, ofta med kroniska
sjukdomar. For att sjukvardssystemen ska kunna hantera de medicinska och ekonomiska
utmaningar som féljer kommer nya innovativa behandlingar att vara helt nédvandiga.

WHO foérutspar att mellan 2015 och 2050 kommer
andelen av varldens invanare éver 60 ar nastan att
férdubblas fran 12 procent till 22 procent. Under samma
period kommer antalet manniskor fran 80 ar och uppéat
tredubblas och na 426 miljoner ar 2050.

Adderar man livsstilsfaktorer till ekvationen star
vi infér en stadig 6kning av manniskor som lever med
kroniska tillstand som kardiovaskuléra sjukdomar, cancer,
kroniska luftvagssjukdomar och diabetes. Ar 2021 dog
minst 43 miljoner manniskor i kroniska sjukdomar.?
Behandlingar som adresserar dessa tillstdnd belastar
inte bara individen, utan &ven samhéllet och hélso-och
sjukvarden.

Life science-industrin, med sin férmaga att ta
vetenskapliga genombrott till innovativa, effektiva och
tillgangliga behandlingar, kommer att bli en nyckelspelare
for en frisk och aktiv befolkning. Detta aterspeglas i den

1) Ageing and health

2) Noncommunicable diseases

3) iqvia-institute-global-use-of-medicines-2024-forweb.pdf
4) 2024-global-life-sciences-sector-outlook (1).pdf

globala lakemedelsmarknaden, som forvantas vaxa i snitt
5 -8 procent per ar fram till 2028 da den nar runt 2 300
miljarder dollar i total marknadsstorlek.?

Innovationer inom life science harstammar ofta fran
sma biotechbolag. Eftersom de globala lakemedels-
bolagen star infor stora patentutgangar som kommer
att leda till minskade intakter, behover de fylla pa sina
pipelines med projekt fran mindre biotechbolag som
vanligtvis ar snabbare pa att omvandla vetenskapliga
genombrott till nya Iakemedel. Omfattningen ar
betydande - fram till 2030 kommer lakemedelsféretag
sannolikt att forlora 200-250 miljarder dollar i intakter
pa grund av patentutgangar,? en forlust som endast
kan kompenseras genom att lansera nya innovativa
produkter. Sammantaget pekar bade megatrender och
industritrender mot att sma biotechbolag star i centrum
av sektorns starka och langsiktiga tillvaxt.

Den globala lakemedels-
marknaden forvantas
vaxa med 5 - 8 procent

i genomsnitt per ar fram
till 2028.



https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/cn/Documents/life-sciences-health-care/deloitte-cn-lshc-global-life-sciences-sector-outlook-2024-en-240709.pdf
www.iqvia.com/-/media/iqvia/pdfs/china/viewpoints/iqvia-institute-general-use-of-medicines-2024-for-print.pdf
https://www.who.int/news-room/fact-sheets/detail/noncommunicable-diseases
https://www.who.int/news-room/fact-sheets/detail/ageing-and-health

UTMANINGEN MED BIOTEKNIK

Flerie navigerar komplexiteten
| life science-industrin

Aven om potentialen hos bioteknikbolagen ofta ar obestridlig ar vagen till framgang lang och riskfylld.
Life science-industrin ar mycket komplex och framgangsrika investeringar kraver darfér en djup
forstaelse for sektorn, talamod, omfattande kapital och ett riskminimerande tillvigagangssatt.

Djup forstaelse for sektorn

For att utveckla nya lakemedel kréavs mer an hogspe-
cialiserad och banbrytande forskning. For att na
marknaden behover det I1akemedelsutvecklande
bolaget fatta en rad strategiska beslut, s som val
av ratt indikation, den optimala regulatoriska vagen,
en kostnadseffektiv produktion och strategiska
partners. Att identifiera utvecklingsprojekt med
hogst potential, bade vad géller den vetenskapliga
grunden och projektets genomférbarhet, kraver
en gedigen forstaelse for hela sektorn. Teamet pa
Flerie besitter djup sektorkunskap och operationell
erfarenhet inom forskning, affarsutveckling och
ledarskap fran bade utvecklande och produce-
rande bolag inom life science. | kombination med
vart omfattande natverk sakerstaller denna expertis
Fleries formaga att bade identifiera och stotta
lovande produktutvecklande och kommersiella
bolag.

Optimering av kapitalets havstangseffekt
Lakemedelsutveckling &r en utdragen process pa
mellan 5-15 ar dar kostnaderna okar for varje fas
i utvecklingen. Otillrackligt med kapital innebar
en risk for lovande projekt, forseningar minskar
patenttiden efter godkannande vilket i sin tur
paverkar intaktsflodet for produkten. P4 samma
satt maste framgangsrika tjanstebolag och kommer-
siella aktorer i sektorn kontinuerligt investera i sin
verksamhet for att vaxa och starka sin narvaro pa
marknaden. Flerie verkar som en evergreen-in-
vesterare och ar engagerade i sina portfdljbolag
sa lange de genererar varde for aktiedgarna. Med
865 miljoner kronor i likvida medel vid utgangen
av 2024, och véletablerade relationer med syndi-
kerande investerare, ar bolaget strategiskt val
positionerat for att bidra till framgangsrik utveckling
och kommersialisering av banbrytande innovationer
inom life science industrin.

En diversifierad portfolj minimerar risk

Framgangsrik lakemedelsutveckling som adres-
serar omraden med stort medicinskt behov har
potential att generera betydande intakter. Aven
om banbrytande vetenskapliga projekt &r férenade
med risk — och flera biotechbolag och utvecklings-
projekt oundvikligen kommer ha motgangar — ar
Flerie motstandskraftigt med sin diversifierade

portfolj. Investeringsportfolien bestar av 29 life
science-bolag inom en rad olika terapeutiska
omraden. Dessa innefattar 6 bolag i preklinisk
fas, 15 i klinisk fas samt 8 i kommersiell fas. Den
balanserade portféljsammansattningen skapar
motstandskraft mot enskilda motgangar samtidigt
som den méjliggor langsiktig tillvaxt.
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FLERIES APPROACH

En gedigen metod for
att identifiera och framja

genombrott

Flerie tillampar en aktiv agarmodell for att accelerera portfdljbolagens tillvaxt genom
strategisk support och industriexpertis. Samtliga portféljbolag utvarderas |6pande

och grundligt genom var representation i bolagens styrelser. Dessutom anvander vi en
strukturerad due diligence-process dar vetenskapliga data, innovationernas kommersiella

potential samt ledarskapsformaga hos teamen analyseras.

Strukturerad utvarderingsprocess

Bade inf6r investeringar och i det Iopande arbetet utvarderar Flerie om:

« det finns ett stort medicinskt behov
« projektet matchar var sektorexpertis
* bolaget har banbrytande vetenskap och strategi

« vetenskapliga data ar solida, sarskilt kliniska
effektdata om tillampbart

« det finns potential for first-in-class eller
best-in-class

« det finns potential att bli férsta linjens behandling

« patent och immateriella rattigheter ar starka

« produkterna ar konkurrenskraftiga

« utvecklingsplanerna ar realistiska

« marknadsstorleken ar attraktiv

» mojligheten finns att etablera sig pa marknaden
(sérldkemedel eller bredare marknad)

« key opinion leaders stddjer projektet
« ledningen har relevant erfarenhet
« varderingen ar rimlig relativt andra bolag

« styrelsen och nuvarande finansiarer ar langsiktigt
engagerade

« det ar sannolikt att bolaget kommer att kunna
attrahera nya investerare i framtiden

« det finns en exit-strategi

Aktiv agarmodell
Fleries aktiva Agarmodell baseras pa fyra grundpelare:

1. Aktivt styrelseengagemang och praktiskt stod till
portfoljbolags-vd:ar.

2. En gemensam planeringsprocess for produkt-
utveckling och expansion av teknikplattformar.

3. Facilitering av expertutbyten.

4. Strukturerad process for identifiering av
givande samarbeten.



FLERIES VARDERINGSMETODIK

"VI har mycket god insyn |
bolagens utveckling, vilket ater-
speglas i var varderingsprocess”

Fleries I6pande och konservativa vardering av sina innehav ger aktieagarna hog transparens.
CFO Cecilia Stureborg von Schéele forklarar ndrmare genom att svara pa tre av de
vanligaste fragorna géllande varderingsmetoden.

Att viardera noterade portfoljbolag ar okomplicerat
da deras aktier regelbundet handlas pa en 6ppen
marknad, men hur ser varderingsprocessen for era
privata innehav ut?

— De onoterade innehaven varderas som grundprincip
i enlighet med den senaste finansieringsrundan. Vi
hojer aldrig varderingen av ett bolag mellan finansie-
ringsrundor aven om det gjorts framsteg i projekten.
Daremot justerar vi ned vardet for bolag dar det
uppstatt problem, till exempel vid en misslyckad studie
eller om planerade forsaljningsintakter ar forsenade.
Vi arbetar aktivt med bolagen for att hjélpa till att 16sa
situationen eller identifiera andra majligheter for varaktig
utveckling. Nar bolaget sedan ar tillbaka pa banan aterfor
vi nedskrivningen, helt eller delvis, till varderingen vid
senaste finansieringsrundan, inte hégre. Med andra ord
kan vi gora aterféringar av nedskrivna varden, men vi
hojer aldrig varderingen.

—Det hér ar forstas enbart en forenkling av de regler
vi forhaller oss till enligt IFRS — International Financial

Reporting Standards. | enlighet med hierarkin for verkligt
varde, som aterspelar tillforlitligheten i de indata som
anvands for varderingen, tar vi forst och framst hansyn
till den senaste marknadsmassiga transaktionen, sdsom
nyemission eller forvarv av befintliga aktier.

Ser du nagra vasentliga risker med er varderings-
metodik som kan leda till en 6ver- eller under-
vardering av era innehavs verkliga varde?

— Genom aktivt agande med styrelserepresentation i alla
innehav — med ett undantag — har vi mycket god insyn i
bolagens utveckling, vilket aterspeglas i var varderings-
process. Vi ar darfor val informerade néar ett bolag borjar
uppleva svarigheter som kan motivera nedjustering av
varderingen. Om vi far kAnnedom om férseningar eller att
en studie fallerat justerar vi varderingen i ndstkommande
NAV-rapport. Med undantag fér nedskrivningar och
aterforingar av tidigare gjorda nedskrivningar, gor viinga
I6pande omvarderingar mellan finansieringsrundor. Mot
denna bakgrund bedémer jag risken for dvervarderade

Cecilia Stureborg von Schéele, CFO

innehav som liten. En uppvarderingsrunda for ett privat
bolag nastan alltid sker nér nya investerare gar in, och
per definition utgor detta det basta marknadsvarde man
kan fa for ett privatagt bolag — majligen till och med
battre an péa den publika marknaden, eftersom sadana
investerare nastan uteslutande ar specialistinvesterare
som agnar veckor och manader at att géra grundlig due
diligence pa bolaget.

Uppdaterar ni marknaden om védsentliga varde-
férandringar i era privata innehav som kan uppsta
mellan de manatliga rapporteringarna av verkligt
varde?

- Vi informerar marknaden om vasentliga handelser i
enlighet med var informationspolicy. Hur och i vilken
utstrackning detta paverkar varderingen av innehavet
omfattas inte nddvéandigtvis av denna information, utan
kommuniceras konsekvent i de manatliga NAV-rapporterna.

Lés mer om Fleries vérderingsmetodik pa sidan 66.



EXPERTINTERVJU MED TIM OPLER

"Det storsta misstaget
biotech-vd:ar gor ar att

forvax

a regulatoriska framsteg

med ekonomisk framgang”

Tim Opler & Managing Director i Stifel's Global Healthcare Group, dar han leder strategiska
och finansiella transaktioner inom halso- och sjukvardssektorn. Under de senaste 20 aren
har han genomfért dver 150 transaktioner inom finansiering, licensiering och foretagsforvarv
i branschen till ett sammanlagt varde av mer an 100 miljarder dollar. Detta har gett honom
unika insikter i life science-industrins utveckling och hur framtida utmaningar kan hanteras.

Vilka insikter och rad skulle du vilja dela med dig av
till en yngre version av dig sjalv som star i bérjan av
sin karridr inom life science-sektorn?

— Det storsta misstaget biotech-vd:ar gor ar att forvaxla
regulatoriska framsteg med ekonomisk framgang. For
att uppna ekonomisk framgang behéver ett Iakemedels-
bolag bade sakra finansiering och vetenskapligt visa
att lakemedlet har en plats pa marknaden. Ett vanligt
misstag ar att bolagen investerar omfattande resurser
utan att forst genomféra en grundlig analys av tillgangliga
data. Den kritiska utmaningen handlar inte enbart om
att folja FDA:s regulatoriska krav som att genomféra fas
3-studier for ett nytt autismlakemedel, utan lika viktigt
ar att sékerstalla en langsiktig finansieringsstrategi
for utvecklingen av lakemedlet. Genom att visa hur
lakemedlet fundamentalt forandrar livet for fem patienter
okar sannolikheten markant att sakra finansiering pa de

publika kapitalmarknaderna. Som radgivare uppmuntrar
jag kontinuerligt vd:ar att identifiera de mest kostnadsef-
fektiva metoderna for att samla in den data som behovs
for kapitalresning. Jag brukar sdga att om ett foretag
hamnar i dodens dal utan férméaga att attrahera kapital
sé ar det ofta ett tecken pa brister i den ursprungliga
affarsplanen. Affarsplanen méaste utformas med malet att
kunna presentera 6vertygande data till en rimlig kostnad,
vilket banar vag for lakemedlets slutliga godkannande.

Bioteknikbranschens langa utvecklingscykler ar
sarskilt utmanande pa de publika marknaderna
jamfort med andra sektorer. Vilka strategiska
anpassningar kravs av var bransch for att starka sin
konkurrenskraft?

— Det finns en mer fundamental utmaning inom lake-
medelsindustrin som jag ofta reflekterar éver: medan

Flerie Insights

Intervjun med Tim Opler &r
en del av var serie Flerie
Insights, dar flertalet experter
delar med sig av insikter

pa teman relaterade till
investeringar i life science.

Fo6lj QR-koden for att se
hela intervjun med Tim
Opler och andra experter.

lakemedel ar beroende av patentskydd, bygger techfo-
retag framgangsrika verksamheter utan detta skydd och
skapar i stallet naturliga monopol genom kundinlasning
och andra strategiska metoder. Det vacker fragan om
hur vi kan omforma affarsmodellerna inom life scien-
ce-sektorn for att skapa framgangsrika hélso- och
sjukvardsforetag som kan utvecklas och blomstra dven
utan traditionellt patentskydd. Jag tror det finns mgjlighet
till forandring och férvantar mig en betydande utveckling
av affarsmodellerna inom de kommande 20 aren. Vem
sager att lakemedelsbolagen bara kan producera en liten
vit tablett? Varfor inte lata ett lakemedelsbolag utveckla
heltdckande behandlingskoncept dar lakemedlet utgor
en integrerad del av en storre terapeutisk helhet,
inklusive behandlingsalgoritmer och individanpassade
vardstrategier?



EXPERTINTERVJU MED LARS LUND

"Sverige erbjuder en mycket

gynnsam miljo
Inom bioteknik”

for upptackter

Lars Lund &r professor och 6verlakare pa Karolinska Universitetssjukhuset i Solna,
forskningsledare for hjartsviktsprogrammet samt grundare av Fleries portfoljbolag
AnaCardio. Efter flera ar i USA atervande han till Sverige for att fortsatta sin forskning.
Trots att det amerikanska sjukvardssystemet har sina fordelar, uppskattar han den
autonomi som svenska professorer har och som gor att de kan kommersialisera

sina innovationer i egna foretag.

Vad ar den storsta skillnaden mellan USA och Sverige
nar det galler kommersialisering av innovationer?

Nar insag du att du ville
specialisera dig pa hjartsvikt?

Flerie Insights

Intervjun med Lars Lund ar
en del av var serie Flerie
Insights, dar experter delar
med sig av insikter inom
omraden relaterade till
investeringar i life science.

Folj QR-koden for att se hela
intervjun (pa engelska) med
Lars Lund och andra experter.

Tror du att dessa problem kommer att 16sas?

- | de flesta lander ags patenten av institut eller
universitet med stora avdelningar foér tech transfer,
och vanligtvis maste forskare férhandla for att fa del i
dessa patent. | Sverige har daremot professorer storre
mojlighet att sakra patenten sjalva och kan darmed agera
mer entreprendriellt och grunda foretag baserade pa
sina innovationer. Med vart mer pragmatiska, enhetliga
och standardiserade sjukvardssystem erbjuder Sverige
en mycket gynnsam miljo for upptackter inom bioteknik.

- Det amerikanska sjukvardssystemet har forvisso sina
fordelar med sin mycket dynamiska och snabba utveckling.
| Sverige gor daremot den lagre graden av byrakrati att
samverkan mellan sjukvard och forskning blir effektivare
och mindre komplicerad.

— Det borjade under min foérsta kliniska rotation pa
lakarutbildningen vid Columbia University i New York,
dar jag motte en patient som uppvisade sjukdomens
alla uttryck. Hjartsvikt &r bade vanligt forekommande
och allvarligt, och &ven om symtomen gar att hantera
finns det fortfarande betydande medicinska behov som
inte tillgodoses. For att gora verkliga framsteg inom
behandling av hjartsvikt behdver vi I6sningar som tar
itu med grundproblemet: hjartmuskelns férsvagning och
nedsatta kontraktionsformaga.

—Ja, det tror jag. En stor del av arbetet ar redan i gang;
pa AnaCardio utvecklar vi behandlingar fér det underlig-
gande problemet med minskad kontraktilitet som ar ett
kannetecken for kronisk hjartsvikt. Var huvudkandidat,
ACO1, ar en liten peptidomimetisk molekyl baserad pa
hormonet ghrelin som visat sig finnas i férhojda nivaer i
blodet vid hjartsvikt. Vi har kunnat pavisa effekterna av
ghrelin i en proof-of-concept studie som genomférdes
pé patienter med kronisk hjartsvikt vid Karolinska Univer-
sitetssjukhuset. Detta har banat vag for den fortsatta
utvecklingen av ACO1, och vi férbereder nu for en fas
2-studie med ACO1 samt rustar for mer omfattande
studier i framtiden.



PORTFOLJBOLAG

\




SEGMENTEN

32 portfoljbolag uppdelade i tre segment

Fleries portfolj bestar av life science-bolag i utvecklingsfas (Product Development) och
bolag som redan paborjat kommersialisering (Commercial Growth). | tillagg har investeringar
gjorts i utvalda riskkapitalfonder (Limited Partnerships). Detta ger Fleries aktieagare en bred
och diversifierad riskexponering till life science investeringar.

Product Development-segmentet
Product Development-segmentet bestar av bioteknik-
och lakemedelsbolag som utvecklar produkter eller
tekniker till kliniskt proof-of-concept och vidare till
marknadsgodkannande. Vid slutet av 2024 represen-
terade detta segment 76 procent av portféljens varde.
Flerie stottar aktivt partnering, licenseringstransak-
tioner och utdkandet av investerarbasen for att bidra
med ytterligare resurser och maximera de kommer-
siella mojligheterna. Evergreen-strategin gor att Flerie
fortsatter engagera sig i sina portfljbolag nar de évergar
till den kommersiella tillvaxtfasen — om det anses optimalt
ur ett aktiedgarperspektiv.

Commercial Growth-segmentet

Commercial Growth-segmentet bestar av féretag som
redan saljer produkter eller tjanster och som har bevisad
férmaga att generera 6kande intékter pa vag mot uthallig
I6nsamhet. Dessa foretag har i allmanhet tagit sig
igenom stadiet med vetenskaplig risk, men kraver ofta
omfattande investeringar for att fullt kunna utnyttja sin
kommersiella potential.

Flerie fortsatter engagera sig i sina portféljbolag inom
Commercial Growth sa lange det skapar signifikant varde
for aktiedgarna. Vid slutet av 2024 representerade detta
segment 21 procent av portfoljens varde.

Portfoljoversikt

M Product Development 76%
W Commercial Growth 21%
M Limited Partnerships 3%

Privata vs publika bolag

M Privata bolag 73%
M Publika bolag 27%
Totalt antal bolag: 29



SEGMENTEN

Portfoljbolag
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Kélla: Information fran bolaget. Verkligt varde per den 31 december 2024 baserat pa bolagets NAV-rapport.




SEGMENTEN

Fleries substansvarde uppgick den 31 december 2024 till 4 198 miljoner kronor och substansvarde per aktie uppgick till 53,77 kronor.

Allokering av substansvarde 31 december 2024

Andel av portféljbolag Verkligt viarde  NAV per aktie Andel av portféljbolag Verkligt varde  NAV per aktie
Product Development % SEKm SEK Commercial Growth % SEKm SEK
Prokarium 42 486 6,23 NorthX Biologics 92 189 2,42
Xspray Pharma 18 266 3,40 Symcel 31 174 2,23
KAHR Medical 31 208 2,66 Provell Pharmaceuticals* 72 78 1,00
Empros Pharma 79 204 2,62 Chromafora 31 73 0,93
Atrogi 37 176 2,25 Nanologica 43 70 0,89
Lipum 57 141 1,80 A3P Biomedical** 8 46 0,59
Microbiotica 10 138 1,77 Frontier Biosolutions 2 19 0,24
Xintela 61 131 1,68 Bohus Biotech 45 17 0,21
Geneos Therapeutics 12 106 1,35 Summa 665 8,52
Toleranzia 66 103 1,32
Mendus 24 94 1,20 Limited Partnerships 91 116
AnaCardio 17 69 0,89 Summa 91 1,16
EpiEndo Pharmaceuticals 9 57 0,73
Synerkine Pharma 43 53 0,68 Tillgangar hanforliga till portfoljbolag 193 2,47
Egetis Therapeutics 2 43 0,55 Ovriga tillgangar och skulder 855 10,96
Buzzard Pharmaceuticals 14 29 0,37 Substansvirde 4198 53,77
Sixera Pharma 24 27 0,35
Vitara Biomedical 8 26 0,33
Alder Therapeutics 21 17 0,22 * Indirekt agande i Provell Pharmaceuticals
Amarna Therapeutics 58 12 0,15 ** I mars 2025 avyttrades samtliga aktier i ASP Biomedical till ett totalt belopp om 71 miljoner kronor
Strike Pharma 16 9 0,116

Summa 2394 30,66




PRODUCT DEVELOPMENT

®
/ALDER

THERAPEUTICS

Alder Therapeutics

Utvecklar behandlingar baserade pa pluripotenta
stamceller for patienter med obotliga sjukdomar, med
initialt fokus pa dgonsjukdomen retinitis pigmentosa.

Behandlingar med pluripotenta stamceller (PSC) ger hopp for patienter med
obotliga sjukdomar. Befintliga metoder for att kommersialisera dessa terapier
star dock infér betydande utmaningar, daribland oforutségbara och kostsamma
tillverkningsprocesser samt osakra intéktsmodeller.

Med hjalp av AlderEdge™-teknologin utvecklar bolaget tva banbrytande allogena
stamcellsbehandlingar. Huvudkandidaten, ALDO1, ar en mutationsoberoende
behandling for en form av den éarftliga 6gonsjukdomen retinitis pigmentosa, medan
den andra &r inriktad pa behandling av hjartsvikt. Bada kandidaterna stdds av
lovande, hdogkvalitativa prekliniska data och 6égonprogrammet férvantas vara
redo att inleda de forsta kliniska studierna i méanniska inom de narmsta aren.
Alder Therapeutics ar ett svenskt bioteknikbolag som bygger pa upptéckter och
immateriella rattigheter som utvecklats vid, och licenserats fran, Duke-NUS Medical
School i Singapore och det svenska bioteknikbolaget BioLamina.

Alder Therapeutics ar ett privat bolag baserat i Stockholm.

Vasentliga handelser 2024 Fakta

« Publikation om det kardiovaskulara Agarandel 21%
programmet i Nature NPJ Regenerative Investerat kapital, Mkr 17.2
Medicine. o

« Vinnare av Investors Forum 2024 vid den LU Rl LA {22
20e upplagan av Dutch Life Sciences- Utvecklingsfas Preklinisk
ElE L Webbsida aldertx.com

« Flera prekliniska studier genomfdrda.




PRODUCT DEVELOPMENT

o AMARNA

THERAPEUTICS

Amarna Therapeutics

Innovativa och potentiellt botande genterapier for saval
sallsynta som vanligt férekommande sjukdomar, med
initial inriktning pa typ 1-diabetes.

En betydande utmaning med de genterapier som &r under utveckling ar att de
framkallar kraftiga immunreaktioner, vilket begréansar mojligheten till upprepad
dosering och behandlingseffekt.

Amarna Therapeutics utvecklar banbrytande, potentiellt botande genterapier
for saval sallsynta som vanligt forekommande sjukdomar utan att trigga
problematiska immunreaktioner. Dessa innovativa genterapier baseras pa ett
simianskt polyomavirus (SV40) som méanniskan saknar immunologiskt forsvar
mot. Amarna har utvecklat en egen produktionscellinje (SuperVero™) som for
forsta gangen majliggor framstéllning av SV40-baserade vektorer lampliga for
terapeutisk anvandning. Genom att kombinera SuperVero™ med den genetiskt
modifierade virusvektorn Nimvec™ har Amarna utvecklat en helintegrerad
genterapi-plattform som har en unik férmaga att leverera transgener utan att
framkalla immunreaktioner mot vektorn eller transgenprodukten. Teamets fokus
ar att visa proof-of-concept for plattformen och den forsta lakemedelskandidaten
AM510 genom att demonstrera sin toleransinducerande metod for behandling
av typ 1-diabetes.

Amarna Therapeutics ar ett privat bolag baserat i Leiden, Nederlanderna.

Vasentliga hdndelser 2024 Fakta

« Inlett ett program for typ 1-diabetes och Agarandel 58%
fatt konstruktiv feedback fran ett FDA Investerat kapital, Mkr 141
INTERACT méte.

Verkligt véa Mk 1

« Etablerat partnerskap med NorthX ol Al LA 6
Biologics for att vidareutveckla genterapin Utvecklingsfas Preklinisk
Nimvec™ AMS10. Webbsida amarnatherapeutics.com

« Beviljades ett Eurostars-anslag tillsammans
med Phenocell for att utvardera en
genterapi for torr AMD.

AnaCardio

AnaCardio

Nya lakemedel utvecklade for att adressera ett
underliggande problem vid hjartsvikt — férsamrad
kontraktilitet — baserat pa banbrytande forskning fran
Karolinska Institutet.

Hjartsvikt ar en progressiv hjartsjukdom som férsamrar ventriklarnas formaga att
fyllas med eller pumpa blod. Narmare 100 miljoner manniskor véarlden dver lever
med tillstandet som leder till nedsatt livskvalitet, upprepade sjukhusinlaggningar
och 6kad risk for fortida dod. Dagens lakemedelsbehandlingar kan bromsa
sjukdomsforloppet och minska bade antal sjukhusinlaggningar och dodligheten
i sjukdomen, men det finns ingen behandling pa marknaden som pa ett sakert
satt atgardar forsamrad kontraktilitet.

AnaCardio utvecklar nya inotropa lakemedel med en unik verkningsmekanism
baserad pa signalvagen for ghrelin. Till skillnad fran befintliga behandlingar
forstarker AnaCardios behandlingskoncept hjartcellernas kontraktilitet och kraft,
vilket 6kar hjartminutvolymen och potentiellt forbattrar organfunktionen. Detta
kan leda till 6kad fysisk prestationsférmaga, hogre livskvalitet och minskad risk
for sjukhusinlaggningar och mortalitet. AnaCardios behandlingskoncept bygger
pa banbrytande forskning fran Karolinska Institutet och professor Lars Lund som
ar bolagets grundare.

AnaCardio ar ett privat bolag baserat i Stockholm.

Vasentliga handelser 2024 Fakta

« Finalister vid JP. Morgan Asset Management:  Agarandel 17%
Life Sciences Innovation Summit samt Investerat kapital, Mkr 616
invalda i European Innovation Councils .
exklusiva ‘scaling club’. Verkligt varde, Mkr 69,3

« Presenterade positiva resultat fran fas Utvecklingsfas Klinisk
1b-studien av ACO1i patienter med Webbsida Y

hjartsvikt och nedsatt ejektionsfraktion.
« Strax efter arets slut sékrade bolaget en

finansiering pa 205 miljioner kronor med

nya investerare: Novo Holdings, Pureos

o
¥

Bioventures och Sound Bioventures. @ ﬁ
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PRODUCT DEVELOPMENT

atrogi

Atrogi

Orala first-in-class-behandlingar som kan revolutionera
behandlingen av diabetes, obesitas och andra metabola
sjukdomar.

Metabola sjukdomar som obesitas och typ 2-diabetes haller pa att utvecklas
till en global epidemi som paverkar ménniskors halsotillstand och utgor en
betydande ekonomisk borda for sjukvardssystem véarlden over. Mer an en halv
miljard manniskor lever idag med typ 2-diabetes globalt, och prognoser visar
att obesitas kommer att paverka mer an halften av varldens befolkning ar 2035.

Atrogis teknologiplattform baseras pa ett innovativt koncept dar stimulering av
B2-adrenerga receptorer anvands for att behandla olika metaboliska sjukdomar,
daribland typ 2-diabetes, obesitas och muskelfértvining. Bolagets huvudkandidat,
ATR-258, har framgangsrikt utvarderats i en fas 1-sékerhetsstudie med bade friska
frivilliga och personer med typ 2-diabetes. Denna orala first-in-class-behandling
kommer kunna erbjuda betydande férdelar gallande bekvamlighet och féljsamhet
till behandling jamfort med injicerbara behandlingar.

Atrogi ar ett privat bolag baserat i Stockholm.

Vasentliga handelser 2024 Fakta

« Framgangsrikt slutfort fas 1-studien med Agarandel 37%
ATR-258 i friska frivilliga och patienter Investerat kapital, Mkr 1367
med diabetes. -

+ Publikation om framsteg i att bekémpa Verkligt varde, Mkr ele
fetma och metabola komplikationer i Utvecklingsfas Klinisk
Journal of Molecular Metabolism som Webbsida atrogi.com

validerar ATR-127-programmet.

* Férberedelser for kommande fas
2-studien.

BUZZARD

PHARMACFUTICALS

Buzzard Pharmaceuticals

Utvecklar en helt ny interleukin-1 hammare for behandling
av solida tumorer.

Interleukin-1 &r ett viktigt proinflammatoriskt cytokin som har studerats ingaende
inom olika medicinska omraden. Férutom sin roll i vissa viktiga fysiologiska
funktioner spelar interleukin-1 en betydande roll i att framja och underlatta
utvecklingen av cancer.

Buzzard Pharmaceuticals utvecklar en kraftfull interleukin-1-hammare, Isunakinra,
for behandling av solida tumorer i kombination med PD-1-hammare. Isunakinra
ar ett chimart protein som binder till IL1R1 och effektivt hammar signaleringen.
Rattigheterna till lakemedelskandidaten erhdlls fran Eleven Biotherapeutics 2017,
och lakemedlet positioneras om fran oftalmologi till onkologi. Isunakinra genomgar
for narvarande fas 1/2-studier pa patienter med solida tumérer vid Baylor Research
Institute i Dallas, Texas.

Buzzard Pharmaceuticals ar ett privat bolag baserat i Stockholm.

Vasentliga handelser 2024 Fakta

« IND-godk&nnande fér ny fas 2a-studie Agarandel 14%
i KRAS-muterad kolorektalcancer och Investerat kapital, Mkr 64,2
sakrad finansiering. ) )

« Genomfort tech transfer till CDMO Verkligt varde, Mkr 294
och framgangsrikt tillverkat Utvecklingsfas Klinisk
lakemedelssubstans och produkt for Webbsida buzzardpharma.com

kliniska studier.

« Utvald som ett av fyra pilotprojekt i
BRIDGE Sweden, ett program med
stod fran Swelife och Vinnova som
erbjuder riktat stod for att paskynda
kommersialiseringen av bolagets
biologiska produkt.



PRODUCT DEVELOPMENT

EG=TIS
TH=RAPEUTICS

Egetis Therapeutics

Fokuserar pa att lansera sarlakemedel for behandling av
MCTS8-brist och andra kritiska och séallsynta tillstand.

MCT8-brist ar en sallsynt genetisk sjukdom som orsakar allvarliga
funktionsnedséttningar pa grund av nedsatt signalering av skoldkortelhormon
i hjarnan. For narvarande finns det inga godkanda behandlingar for MCT8-brist.

Egetis utvecklar Emcitate® (tiratricol), en potentiellt banbrytande behandling
som kan bli den forsta godkanda terapin for patienter med MCT8-brist. Under
2023 lamnades en ansokan om marknadsforingstillstand (MAA) foér Emcitate®
in till den europeiska lakemedelsmyndigheten (EMA), och det finns planer att
lamna in en new drug application (NDA) i USA nér resultaten fran den pagaende
registreringsstudien, ReTRIAC, finns tillgangliga. Dessutom utvecklar bolaget
Aladote® (calmangafodipir), en first-in-class-behandling som syftar till att
forebygga akut leverskada orsakad av paracetamoldverdos, med sarskild status
som Orphan Drug Designation i bade USA och EU. Egetis forbereder sig for en
pivotal fas 2b/3-studie med kandidaten.

Egetis ar ett publikt bolag baserat i Stockholm.

Vasentliga handelser 2024 Fakta

« Egetis har erhallit positivt CHMP-utlatande ~ Agarandel 2%
for Emcitate (tiratricol) for behandling av Investerat kapital, Mkr 277
MCTB8-brist och har tillkdnnagett beslutet ) B
att undersdka den séllsynta sjukdomen Verkligt varde, Mkr 432
RTH-beta som nésta indikation f6r Emcitate. Utvecklingsfas Klinisk
Kort efter arets slut erholl Emcitate dven

Webbsida egetis.com

marknadsgodk&nnande inom EU.

« Negativa topline resultat for fas 2-studien
Triac Trial Il med Emcitate da den inte
uppnadde sina primara neurokognitiva
effektmatt. Nya data har dock visat att
behandlingen ar kopplad till forbattrad
overlevnad. Dartill har European Thyroid
Association i sina nya riktlinjer reckommen-
derat Emcitate som langtidsbehandling
fér samtliga patienter med MCT8-brist.

Flerie har inte styrelserepresentation i Egetis.

On®
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empros
pharma

Empros Pharma

En oral behandling mot obesitas baserad pa en innovativ
omformulering av etablerade lakemedel mot viktminskning
och diabetes, med stor potential som saval monoterapi
som kombinationsbehandling.

Obesitas ar en global hdlsoepidemi som véntas 6ka kraftigt under de kommande
aren. Det har blivit alltmer uppmarksammat att viktnedgang minskar risken for
flera sjukdomstillstand sasom hjart- och kérlsjukdomar, metabola sjukdomar
och Alzheimers sjukdom. Marknaden férvantas vaxa till over 200 miljarder dollar
ar 2031, dar de nya inkretinbaserade lakemedlen (inklusive GLP-1-agonisterna)
forvantas na megablockbusterstatus. Men dessa nya behandlingar ar inte lampliga
for alla patienter, och manga star fortsatt utan effektiva lakemedel. Det finns
darfor behov av fler alternativ.

Empros Pharma utvecklar EMP16, ett oralt viktminskningslakemedel som kombinerar
de etablerade viktminsknings- och diabeteslakemedlen orlistat och akarbos i en ny
formulering med kontrollerad frisattning. Lakemedlet férhindrar absorption av fett och
kolhydrater genom att verka lokalt i tarmen, till skillnad fran de flesta andra lakemedel
som har systemisk verkan. Malet &r att skapa en saker, oral forsta linjens behandling
for denna snabbt vaxande patientgrupp med ytterligare méjligheter inom viktkontroll,
bade som receptfritt lakemedel och i kombination med andra behandlingar. Under
2024 presenterade Empros Pharma positiva toplinedata fran en fas 2b-studie som
uppnadde sitt primara effektmatt och visade signifikant storre viktminskning &n
behandling med enbart orlistat. Bolaget férbereder nu initiering av fas 3-studier.

Empros Pharma ar ett privat bolag baserat i Stockholm.

Vasentliga handelser 2024 Fakta
« Fas 2b-studien SESAM med EMP16 upp-  Agarandel 79%
nadde sitt primara effektmatt och visade Investerat kapital, Mkr 166,9
signifikant storre viktminskning én ) -
behandling med enbart orlistat. Verkligt vérde, Mkr 204,5
« Ett méte (end-of-Phase 2) med FDA Utvecklingsfas Klinisk
indikerar att produkten kf)mmer att fa Webbsida emprospharma.com
en mycket bred anvandning efter god-
k&nnande, inklusive majlig samadmini-
strering med andra obesitasldkemedel,
sarskilt GLP-1-agonister.



PRODUCT DEVELOPMENT

EPIENDO

PHARMACEUTICALS

EpiEndo Pharmaceuticals

Orala antiinflammatoriska first-in-class-lakemedel for
kroniska luftvagssjukdomar.

Kroniskt obstruktiv lungsjukdom (KOL) ar en progressiv lungsjukdom som
kannetecknas av bestaende luftvadgssymptom och nedsatt luftflode. En utmarkande
del av sjukdomen ar exacerbationerna, som kan vara antingen infektiosa eller icke-
infektiosa och framst triggas av virus, bakterier eller luftburna irritationsamnen.
Runt 390 miljoner manniskor globalt lever med KOL och det &r den tredje vanligaste
dodsorsaken i varlden.

EpiEndo Pharmaceuticals utvecklar ett innovativt oralt first-in-class-lakemedel,
glasmacinal (tidigare EP395), med malet att minska exacerbationerna vid
KOL. Det &r val etablerat att en klass av antibiotika (makrolider) har unika
antiinflammatoriska egenskaper utéver sina antimikrobiella effekter. EpiEndo
utnyttjar dessa egenskaper och eliminerar de antibiotiska effekterna vilka annars
skulle 6ka risken for antimikrobiell resistens vid langvarig anvandning. Detta har
lett till utvecklingen av en ny klass av antiinflammatoriska "barriolider”. Under
2024 slutfordes en framgangsrik fas 2a-studie med glasmacinal.

EpiEndo ar ett privat bolag baserat i Reykjavik, Island.

Vasentliga hdndelser 2024 Fakta

« P4 grund av att ett av de kliniska Agarandel 9%
faffektmétsen i bolagets.fas 2a-§tudie Investerat kapital, Mkr 631
inte uppnaddes skrevs investeringen ned i ;
helt i borjan av 2024, samtidigt som ett Verkligt varde, Mkr 57
strategiskt omtag genomférdes. Utvecklingsfas Klinisk

« Efter ytterligare analys av data, baserat Webbsida epiendo.com

pa att studien visade pa sakerhet och
tolerabilitet samt positiva effekter pa
inflammatoriska biomarkorer, togs beslut
om att fortsatta utvecklingen i bolaget
och att delvis aterféra nedskrivningen.

« EP395 fick INN-namnet glasmacinal,
vilket dessutom erkanner dess status
som ett first-in-class-lakemedel.

®
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THERAPEUTICS

Geneos Therapeutics

Individanpassad cancerimmunterapi baserad pa
patientens kompletta profil av tumodrneoantigener, med
initial inriktning pa levercancer.

Cancer kannetecknas av en okontrollerad celltillvaxt orsakad av genetiska
mutationer. Maligna celler undkommer immunsystemet, vilket leder till bildandet
av tumorer med olika grad av behandlingsbarhet. Hepatocellulart karcinom (HCC),
en vanlig typ av levercancer, ar en av de mest aggressiva cancerformer. Trots
signifikanta framsteg inom omradet de senaste aren rader det brist pa effektiva
behandlingsalternativ for patienterna.

Geneos Therapeutics har utvecklat en patenterad plattform, GT-EPIC™, for att
ta fram nya och tydligt individanpassade cancerimmunterapier som redan visat
sig radda livet pa patienter med avancerad HCC. Bolagets strategi kretsar kring
att identifiera patienternas egna neoantigener som producerats av den enskilda
patientens tumorceller, och pa sa satt minska risken for att tuméren undkommer
immunsystemet. Immunoterapierna ar inriktade pa solida tumorer, med initialt
fokus pa hepatocellulart karcinom, den vanligaste typen av primar levercancer.
Teknologin ar dock i stort sett lamplig for alla typer av cancer. De mycket lovande
resultaten fran bolagets fas 1b/2a-studie med HCC-patienter publicerades i
Nature Medicine och visar flera kompletta responser, vilket tyder pa ett potentiellt
botemedel for en patientgrupp med historiskt dalig prognos.

Geneos Therapeutics ar ett privat bolag baserat i Philadelphia, USA.

Vasentliga handelser 2024 Fakta
- Positiva data fran fas 1/2-studien av Agarandel 12%
EET—SO presenterades vid AACR:DS Investerat kapital, Mkr 776
arliga mote 2024. Studien uppnadde e
priméra effektmatt for sakerhet och Verkligt varde, Mkr 105,6
immunogenicitet samt det sekundara Utvecklingsfas Klinisk
effektmattet for behandlingseffekt métt .
som responsfrekvens. Webbsida geneostx.com
« Finalister i Best Therapeutic Vaccine vid
The World Vaccine Congress.
« Publicering av data fran fas 1/2-studien i
Nature Medicine.
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PRODUCT DEVELOPMENT

LAHR

KAHR Medical

Utnyttjar checkpoints bade i det medfddda och adaptiva
immunfdrsvaret for att angripa solida tumorer.

Immunologiska checkpoints reglerar immunforsvaret, framjar tolerans och
forhindrar angrepp pa friska celler. Cancerceller 6veruttrycker ofta olika
immunologiska checkpoints vilket gor att de dels uppfattas som friska celler och
undviker att bli upptackta avimmunfdrsvaret och dels kan hamma immuncellernas
aktivitet.

KAHR har skapat en egenutvecklad MIRP-plattform (Multifunctional Immune
Recruitment Protein) for att utveckla nasta generations behandlingar mot bade
solida och hematologiska cancerformer. Bolagets lakemedelskandidater utnyttjar
olika metoder for att pa ett synergistiskt satt satta cancerns forsvar ur spel och
aktivera ett riktat svar som involverar bade medfédd och adaptiv immunitet.
KAHRs langst framskridna projekt, DSP107, ar en first-in-class-substans riktad
mot CD47x41BB. Projektet genomgar for narvarande klinisk utveckling i patienter
med solida tumorer (sasom kolorektalt adenokarcinom) med flera pagaende
kliniska och prekliniska program.

KAHR éar ett privat bolag baserat i Modi'in Makabim-Re'ut, Israel.

Vasentliga hdndelser 2024 Fakta

« Fullbordad rekrytering till bolagets fas Agarandel 31%
2-studie i k9|orekta|cancer, samt en - Investerat kapital, Mkr 3522
dosexpansion av bolagets fas 1/2-studie
pa solida tumorer. Verkligt varde, Mkr 2077

« Interimsresultat fran kombinationsstudien Utvecklingsfas Klinisk
DSP107 med atezolizumab som Webbsida oy

presenterades vid ESMO Gl visade
tolerabilitet, hog sjukdomskontroll och
en mediandverlevnad som annu inte
uppnatts pa grund av lovande resultat.

« Fullbordad rekrytering till bolagets fas
2-studie med icke-smacellig lungcancer,
en dosexpansion av bolagets fas
1/2-studie med solida tumorer.
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\/ LIPUM

Lipum

En biologisk lakemedelskandidat riktad mot ett nytt
malprotein som har betydelse vid flera inflammatoriska
sjukdomar, dar det forsta fokusomradet ar ledgangs-
reumatism.

Autoimmuna sjukdomar uppstar nar immunsystemet felaktigt angriper kroppens
egna celler eller vavnader och orsakar inflammation. Bile Salt-Stimulated Lipase
(BSSL), ett protein som ursprungligen upptacktes i brostmjolk, spelar en viktig
roll vid inflammation och finns i manskliga granulocyter, en typ av vita blodkroppar
som &r viktiga for kroppens forsvar mot patogener. Ett tillstand dar BSSL tros
kunna spela en betydande roll &r reumatoid artrit (ledgangsreumatism), en kronisk
autoinflammatorisk sjukdom som framst drabbar lederna.

Lipum utvecklar en biologisk antiinflammatorisk lakemedelskandidat, SOL-116,
som har en ny verkningsmekanism riktad mot BSSL. Bolaget fokuserar initialt
pa behandling av reumatoid artrit, men utforskar dven andra inflammatoriska
sjukdomar med betydande medicinska behov, sdsom juvenil idiopatisk artrit och
inflammatorisk tarmsjukdom. Lipum utvarderar for narvarande SOL-116 i en klinisk
fas 1-studie som omfattar friska frivilliga och en grupp patienter med reumatoid
artrit.

Lipum ar ett publikt bolag baserat i Umea.

Vasentliga handelser 2024 Fakta

« Presentation av positiva interimsresultat Agarandel 57%
fran den pagaende kliniska studien av Investerat kapital, Mkr 103
SOL-116 i manniska vid American College ) ) -
of Rheumatology (ACR) Annual Meeting Verkligt varde, Mkr 140,9
2024. Utvecklingsfas Klinisk

« Start av utveckling av tillverknings- Webbsida lipum.se

processen inom alliansen med NorthX
Biologics infor nasta fas av kliniska studier.

« Erhdll ett anslag fran Eurostars i samarbete
med Age Labs for ett projekt som syftar
till att utveckla en teknik for att férutsaga
vilka patienter som svarar pa SOL-116.



PRODUCT DEVELOPMENT

i mendus

Mendus

En off-the-shelf cellterapi som utnyttjar det medfddda
immunsystemet for att forlanga livet for cancerpatienter.
Initialt fokus ar underhallsbehandling vid AML.

Sjukdomsaterfall pa grund av kvarvarande cancerceller orsakar majoriteten av de
cancerrelaterade dodsfallen globalt. Underhallsbehandlingar som upprétthaller ett
aktivt immunsvar mot kvarvarande cancerceller har potential att minska aterfallen
och forbattra langtidséverlevnaden efter forsta linjens behandling mot cancer.

Mendus utvecklar allogena immunterapier som gor det mgjligt for immunsystemet
att skapa en aktiv och langvarig immunitet mot tumérceller. Genom att stimulera
dendritiska celler, en viktig celltyp i immunsystemet, har Mendus immunterapier
potential att forbattra langtidsdverlevnaden for cancerpatienter. Bolagets
huvudkandidat vididencel utvarderas fér narvarande i tre separata kliniska studier
inriktade pa akut myeloisk leukemi och dggstockscancer.

Mendus ar ett publikt bolag baserat i Stockholm och Leiden, Nederlanderna.

Vasentliga handelser 2024 Fakta

- Uppdaterade data fran fas 2-studien Agarandel 24%
ADVANCGE I! som presenterades vid ASH Investerat kapital, Mkr 1157
visade pa hallbar éverlevnad hos AML- ) .
patienter som behandlats med vididencel. ~ Verkligt varde, Mkr 94
Mendus meddelade senare att FDA:s och Utvecklingsfas Klinisk

EMA:s feedback stodjer forberedelserna

for registreringsstudien med vididencel. Webbsida mendus.com

» Mendus och UMCG meddelade positiva
topline-data fran ALISON-studien med
vididencel i &ggstockscancer.

« Tillkdnnagivande att den storskaliga
tillverkningen och samarbetet med
NorthX Biologics fortsatter enligt plan for
att na fas 3-beredskap.

o..o : o
micropiotica

. .I t.. .
Microbiotica

Mikrobiombaserade lakemedel som dvervinner resistens
mot nya immunonkologiska cancerbehandlingar och
leder till remission vid inflammatorisk tarmsjukdom.

Under de senaste decennierna har betydelsen av mikrobiomet och dess interaktion
med lakemedelssubstanser blivit allt tydligare.

Microbiotica &r specialiserat pa utveckling av levande bioterapeutiska produkter
med inriktning pa cancer och inflammatoriska tarmsjukdomar. Bolagets teknik
bygger pa en specialbyggd plattform for mikrobiomprofilering som stéds av
kliniska data som identifierar specifika bakteriestammar med potentiell klinisk
nytta i valdefinierade patientpopulationer. Bolagets ledande kandidater inkluderar
MBO097 (kombination av nio bakteriestammar), en behandling utformad for att
forstarka immuncheckpointhammare i melanom, samt MB310 (kombination av
atta bakteriestammar), en monoterapi inriktad pa ulcerds kolit. Bolaget genomfor
for narvarande tva oberoende kliniska fas 1b-studier for att utvérdera sékerhet
och initiala effektsignaler.

Microbiotica ar ett privat bolag baserat i Cambridge, Storbritannien.

Vasentliga hdndelser 2024 Fakta

- Presentation av en positiv uppdatering Agarandel 10%
av tillverkningsframstegen for bolagets Investerat kapital, Mkr 130,2
levande bioterapeutiska produkter fér ) ,
kommande kliniska studier inom melanom ~ Verkligt varde, Mkr 138,5
och ulcerds kolit. Utvecklingsfas Klinisk

» Meddelade att den forsta patienten Webbsida ereheem

doserats i fas 1b-studien (MVELODY-1)
med MBO097, ett mikrobiombaserat
precisionslakemedel i avancerat
melanom.

» Meddelade att den forsta patienten
doserats i fas 1b-studien (COMPOSER-1)
av MB310, ett mikrobiombaserat
precisionslakemedel, i patienter med
ulcerds kolit.



PRODUCT DEVELOPMENT

prC_DKarium

living cures

Prokarium

En ny mikrobiell immunterapi mot cancer i urinblasan,
baserad pa en brett anvandbar plattform for syntetisk
biologi.

Syntetisk biologi har seglat upp som en kraftfull metod inom cancerforskning
och -behandling, med betydande framsteg och potentiella kliniska tillampningar
pa horisonten. Prokarium har utvecklat en mikrobiell immunterapi som kan
erséatta dagens standardbehandling av icke-muskelinvasiv blascancer (NMIBC).
Immunterapin kan pa sikt utvidgas till muskelinvasiv sjukdom (MIBC) och andra
solida tumoérindikationer baserat pa en bred och stark patentportfolj. Blascancer
ar en av de mest kostsamma cancerformerna att behandla och sjukdomen star
for 5 procent av alla nya cancerfall i USA, varav 70 procent diagnostiseras i
NMIBC-stadiet.

Prokariums mest avancerade lakemedelskandidat ZH9 ar en modifierad bakterie
som fungerar som en immunterapi. For narvarande utvarderas behandlingenien
klinisk fas 1 multicenterstudie pa NMIBC-patienter i USA. Studien syftar initialt
till att pavisa sékerhet, och om den ar framgangsrik, gar bolaget vidare for att
karakterisera den kliniska effekten av ZH9 i en férplanerad expansionskohort.

Prokarium &r ett privat bolag baserat i London, Storbritannien.

SIXERA PHARMA

Sixera Pharma

Banbrytande genetisk forskning ligger till grund for en ny
malinriktad behandling av svara hudsjukdomar, initialt i
Nethertons syndrom, en sallsynt sjukdom hos barn.

Cirka 1 av 200 000 barn fods med Nethertons syndrom (NS), en sallsynt
genetisk sjukdom som leder till svar inflammation och andra allergiska tillstand.
Denna allvarliga sjukdom kan vara livshotande hos spadbarn och kan leda till
systemiska infektioner och lunginfektioner senare i livet. Trots att sjukdomen
ar val karakteriserad ar den sannolikt underdiagnostiserad, och det finns inga
effektiva behandlingar foér Nethertons syndrom.

Sixera Pharma har baserat pa banbrytande forskning utvecklat SXR1096, en
farmaceutisk lakemedelskandidat avsedd fér behandling av Nethertons syndrom.
Substansen verkar genom att hamma Overaktiva kallikrein-enzymer (KLK) som
bryter ner hudvavnad. SXR1096 ar formulerad som en topikal hudkréam for
enkel applicering, har visat lovande resultat i prekliniska studier och har nyligen
erhallit sarlakemedelsstatus fran EU-kommissionen. Sixera Pharma genomfor for
narvarande en klinisk prévning av SXR1096 pa patienter med Nethertons syndrom
pa flera europeiska kliniker.

Sixera Pharma ar ett privat bolag baserat i Stockholm.

Vasentliga hdndelser 2024 Fakta Vasentliga hiandelser 2024 Fakta
- Inledande av den kliniska studien Agarandel 42% - Finansieringen sakrad fér den pagaende Agarandel 24%
PARADIGM-1 fér icke-muskelinvasiv Investerat kapital, Mkr 2571 EU-studien i Netherton-patienter medﬂ Investerat kapital, Mkr 271
blascancer. forvantad avlasning under forsta halvaret
Verkligt varde, Mk 486,5 Verkligt varde, Mk 271
- Tillkinnagivande av utokad IP-portfolj LA I 2 s ’ 2025. R [T
med tva nya amerikanska patent Utvecklingsfas Klinisk « Erhallande av IND-godkénnande fran Utvecklingsfas Klinisk
soam starker bolagets position inom Webbsida prokarium.com FDA for studie i USA. Webbsida sixerapharma.com
blascancer. « Pavisad fortsatt stabilitet for topikal
» Sakrade UKRI-anslag for att finansiera formulering.
vidareutveckling av plattformen Living
Cures.
OFF1O) OFFO®
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PRODUCT DEVELOPMENT

Q% STRIKE
&' Pharma

Strike Pharma

Ny antikroppsbaserad teknik mojliggér malinriktad
leverans av lakemedel.

Under de senaste decennierna har immunterapier revolutionerat behandlingar
inom cancer, och nya insikter har forvarvats om hur man kan évervinna tumérernas
immunsuppressiva miljé och férhindra att cancerceller som lyckas undkomma
borjar véxa pa andra stallen i kroppen. Pa senare tid har immunterapier sasom
antikroppar anvants for att transportera lakemedel till specifika mal, bade for att
leverera toxiska cellgifter (antikropps-lakemedelskonjugat, ADC:er) och for att
underlatta malinriktad leverans av radioaktiva lakemedel, tva snabbt vaxande
omraden.

Inspirerade av detta utvecklar Strike Pharma ADAC-teknologin (Adaptable Drug
Affinity Conjugate), en modular teknologi som ar unikt lampad for att binda
lakemedelsinnehallande nanopartiklar till antikroppar och som bedéms ha stor
potential inom flera omraden, inklusive cancerimmunterapi och riktad genterapi.

Strike Pharma &r ett privat bolag baserat i Uppsala.

Vasentliga hdndelser 2024 Fakta

« Erhallande av finansiering fran BIO-X Agarandel 16%
Accelerate-programmet for att utveckla Investerat kapital, Mkr 154
en teknologi for riktad leverans av ) B
oligonukleotidbaserade terapier. Verkligt vérde, Mkr 85

Utvecklingsfas Preklinisk

Webbsida

« Tillkdnnagivandet av en ny publikation
i Nature om bolagets egenutvecklade
ADAC-teknik.

« Tillkdnnagivandet av rekryteringen av
bolagets nya vd, Per Norlén, strax efter
arsskiftet.

strikepharma.com

SYNERKINE
PHARMA

Synerkine Pharma

Utnyttjar potentialen i att kombinera cytokiner mot svar
kronisk smarta.

Kronisk smarta ar en av de vanligaste orsakerna till att soka sjukvard, men
smartbehandling, inklusive lakemedelsbehandling, &r ofta otillracklig. Tyvarr rader
det brist pa effektiva behandlingsalternativ, och opioider i synnerhet har férknippats
med hog risk for missbruk.

Synerkine Pharma utnyttjar potentialen hos cytokiner som ar sma proteiner som
reglerar immunférsvaret och ar inblandade i kroppens cell-cell-kommunikation.
Genom att koppla ihop tva olika cytokiner skapar bolaget biomolekyler
med forstarkta terapeutiska egenskaper. Bolagets langst avancerade
lakemedelskandidater, SK-01 och SK-02, utvecklas for behandling av komplext
regionalt smartsyndrom (CRPS) respektive kemoterapiinducerad perifer neuropati
(CIPN).

Synerkine Pharma &r ett privat bolag baserat i Leiden, Nederlanderna.

Vasentliga handelser 2024 Fakta
« Teckning av avtal for Agarandel 43%
produktionssamarbete med NorthX Investerat kapital, Mkr 575
Biologics.
Verkligt varde, Mkr 52,8

« Erhallande av europeisk
sarlakemedelsstatus for SK-01 for
behandling av CRPS.

« Ytterligare forstarkning av teamet infor
klinisk fas.

Utvecklingsfas Preklinisk

Webbsida synerkinepharma.com



PRODUCT DEVELOPMENT

B toleranzia

Toleranzia

Biologiska behandlingar som aterstaller immunsystemets
normala funktion med potential att bota patienter

fran allvarliga autoimmuna sjukdomar, med bérjan i
myasthenia gravis.

Autoimmuna sjukdomar uppstar nar immunsystemet felaktigt angriper kroppens
egen vavnad. Vid myasthenia gravis (MG) uppfattar immunsystemet viktiga
proteiner som frammande och inleder en "attack” pa receptorer som kravs for
nervsignalering till musklerna, vilket leder till tilltagande muskelsvaghet. Hittills
finns det inga botemedel mot MG och tillgangliga behandlingar har ofta bristfallig
effekt, vilket leder till att patienterna blir begréansade i vardagen.

Toleranzia utvecklar banbrytande lakemedelskandidater som ska aterstélla
immunsystemets tolerans mot de proteiner som felaktigt angrips vid MG och
ANCA-vaskulit. Lakemedelskandidaterna bestar av modifierade versioner av
det sjukdomsspecifika @amne som deras eget immunsystem angriper och férstor
och framstalls i en biologisk tillverkningsprocess. Bolagets mest avancerade
lakemedelskandidat, TOL2 foérvantas inleda en placebokontrollerad klinisk studie
pa patienter med MG under 2025.

Toleranzia ar ett publikt bolag baserat i Goteborg.

Vasentliga handelser 2024 Fakta
- Framgangsrikt genomfort en GLP- Agarandel 66%
toxikologistudie av TOL2. Investerat kapital, Mkr 1271
* Slutférd ?akerhetsstudle av TOL2. i blod.- Verkiigt vards, Mkr 102,8
prover fran patienter med myastenia gravis.
Utvecklingsfas Preklinisk

« Inlamnat ansékan om klinisk prévning till
den europeiska lakemedelsmyndigheten Webbsida toleranzia.com
(EMA) for en fas 1/2a-studie med TOL2
i patienter med myasthenia gravis och
kontrakterat kliniskt CRO.

®
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\&/ Vitara

Vitara Biomedical

Raddar livet och forbattrar prognosen for prematura barn
genom att efterlikna den naturliga miljén i livmodern.

Omkring 15 miljoner barn fods for tidigt varje ar. Vid denna tidpunkt ar barnets lungor
ofta annu inte fullt utvecklade, vilket orsakar andningssvarigheter och bristfllig
syremattnad i blodet. Det ar ocksa en kritisk tid for hjarnans, tarmarnas och
6gonens utveckling, vilket leder till hog dodlighet eller livslanga sjukdomstillstand
for de barn som Gverlever. Det behdvs darfor hogkvalitativa behandlingar for att
stodja de yngsta patienterna.

Vitara Biomedical utvecklar nasta generations vard fér prematura barn. Med
hjalp av bolagets biopod amnar Vitara Biomedical forse sjukhusens neonatala
intensivvardsavdelningar med en revolutionerande teknik som efterliknar moderns
livmoder for att forbattra barnens naturliga utveckling. Det kan till exempel innebara
att for tidigt fodda barn nar ett utvecklingsstadium déar lungorna ar tillrackligt
utvecklade for att fungera sjalvstandigt. Vitara befinner sig for narvarande i
preklinisk fas och siktar pa att inleda kliniska tester under de narmaste aren.

Vitara Biomedical ar ett privat bolag baserat i Pennsylvania, USA.

Vasentliga handelser 2024 Fakta

- Tillkénnagivandet av en kapitalanskaffning ~ Agarandel 8%
pa 50 miljoner dollar. Investerat kapital, Mkr 69,2

« Kim Rodriguez anslét till bolaget som Verkligt varde, Mkr 255
ny VD.

« Slutforde flera prekliniska studier Utvecklingsfas Preklinisk
och interaktioner med regulatoriska Webbsida vitara.com
myndigheter.



PRODUCT DEVELOPMENT

Xintelc

Xintela

Nytt cellyteprotein 6ppnar vagen for utveckling av
regenerativa cellterapier mot artros och magsar samt
riktade antikroppsterapier mot aggressiva cancerformer.

Miljontals méanniskor vérlden over lider av forsvagande tillstand som artros och
svarlakta bensar. Dessa tillstand orsakar betydande sjuklighet och dodlighet,
och nuvarande behandlingar racker ofta inte till for att ge effektiv symtomlindring
eller bot.

Xintela tar sig an dessa sjukdomar genom att utveckla nya behandlingar som bygger
pa integrin a10B1 - en markor pa cellytan som anvands for bade stamcellsterapi
och riktade cancerbehandlingar. Xintelas stamcellsprodukt XSTEM® genomgar for
narvarande kliniska prévningar for knaartros och pa senare tid aven for svarlakta
bensar. Bolaget har aven EQSTEM for veterinarmedicinska ledsjukdomar. Inom
onkologi utvecklar Xintelas dotterbolag Targinta tva kandidater: TARG9, en
antikropp-lakemedelskonjugat (ADC), och TARG10, en funktionsblockerande
antikropp.

Xintela ar ett publikt bolag baserat i Lund.

Vasentliga hdndelser 2024 Fakta
« Férlangd klinisk studie med XSTEM pa Agarandel 61%
knaartrospatienter fran 18 till totalt 24 Investerat kapital, Mkr 191
manader.
Verkligt va Mk 131
« Tillkdnnagav avtal med Region C e T g
Ostergétland for GMP-processutveckling  Utvecklingsfas Klinisk
av cellterapi for brannskadepatienter. Webbsida srElneE

« Tillkdnnagav undertecknandet av ett icke-
bindande term sheet.

> < xspray

Xspray Pharma

Utvecklar forbattrade, amorfa versioner av blockbuster-
lakemedel, med borjan i en forbattrad behandling mot
kronisk myeloisk leukemi.

Proteinkinashammare (PKI) utgdr hoérnstenen i manga malinriktade
cancerbehandlingar. De flesta godkanda lakemedel innehaller dock en formulering
av den aktiva substansen som &r kanslig for forandringar i magmiljon, vilket leder
till daligt upptag, varierande terapeutisk effekt och fler biverkningar.

Xspray Pharma utvecklar forbattrade formuleringar av marknadsférda PKl:er med
hjélp av sin innovativa HyNap-teknologi, vilket resulterar i mycket 16sliga amorfa
produktkandidater med potential att forbattra behandlingsresultaten. Bolagets
ledande kandidat, Dasynoc, uppvisar en terapeutisk effekt som ar jamforbar
med den kristallina motsvarigheten vid en 30 procent lagre dos, vilket visar pa
potentialen i bolagets teknologi. Xspray siktar pa att komma in pa marknaden
som en konkurrent till etablerade blockbusterlakemedel sa snart patenten for
respektive lakemedelssubstansen I6per ut, genom att kringga féljdpatent. Under
de kommande fem aren forvantas 23 PKI-patent for I1akemedelssubstanser I6pa
ut, vilket skapar en betydande marknadsmajlighet for bolaget.

Xspray Pharma &r ett publikt bolag baserat i Stockholm.

Vasentliga hdndelser 2024 Fakta

« Complete Response Letter (CRL) fran FDA  Agarandel 18%
for Dasynoc, med begaran om ytterligare Investerat kapital, MKr 3222
information om hur lakemedlet ska mérkas
samt om en inspektion som genomférts Verkligt varde, Mkr 265,6
av tredjeparts tillverkningsanlaggning. Utvecklingsfas Klinisk
Bolaget meddelade senare att inlamning

Webbsida xspraypharma.com

av kompletteringen férsenats ytterligare
pa grund av identifierade tillverknings-
problem.

« Xspray tillkdnnagav den fjarde produkt-
kandidaten, XS015, en ny amorf fast
dispersion av cabozantinib.

« XS003-studien visade matchande

@ﬁ@ biotillganglighet med Tasigna vid mer &n
p@.::::}--- 50 procent lagre dos.
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COMMERCIAL GROWTH

®
BOHUS

SCANDINAVIANHA

Bohus Biotech

Hoégkvalitativ hyaluronsyra utvecklad och tillverkad
av svenska innovatorer for anvandning inom ett brett
omrade av medicinska procedurer.

Hyaluronsyra ar ett naturligt forekommande @mne i kroppen dar det spelar en
avgorande roll for att uppratthalla korrekt vatskebalans, bidra till bibehallen
elasticitet i huden och att smorja lederna.

Bohus Biotech var ett av de forsta foretagen i varlden att utforska den mang-
facetterade anvandningen av hyaluronsyra. Sedan dess har bolaget véaxt till en
global innovationsledare inom utvecklingen av medicinska och estetiska produkter
som utnyttjar hyaluronsyrans fordelar. Bohus Biotechs forskning och utveckling har
gett upphov till hdgkvalitativa I6sningar som adresserar behoven inom oftalmologi
och hudprodukter, samt vid ortopediska interventioner. Foretaget ar fullt integrerat
och kopplar samman de foérsta stegen i forskning och utveckling, genom
produktionskedjan, till de sista stegen att paketera och leverera produktordrar
fran Stromstad till slutdestinationerna.

Bohus Biotech &r ett privat bolag baserat i Stromstad.

Vasentliga héndelser 2024 Fakta
« Lansering av Decoria Pure direkt till Agarandel 45%
séljkanaler mot hudkliniker. Investerat kapital, Mkr 851

« Flertal betydande langsiktiga leverans-

A . . Verkligt véarde, Mkr 16,7

avtal, i synnerhet inom oftalmologi-
omradet. Utvecklingsfas Kommersiell
« Férbattringar i den interna organisationen Webbsida bohusbiotech.com

for att skapa tydligare struktur i affars-
verksamheten, inklusive implementering
av ett nytt ERP-system.




COMMERCIAL GROWTH

@ Chromafora

Chromafora

Cleantech-innovation baserad pa toppmodern teknologi
som renar vatten fran halsofarligt PFAS.

PFAS &ar syntetiska kemikalier som anvands regelbundet i konsumentprodukter och
som &r kanda for att vara svarnedbrytbara i naturen. Tillsammans med tungmetaller
har dessa "evighetskemikalier” kopplats till allvarliga halsorisker, sdsom cancer,
storningar i reproduktiva organ och ett forsvagat immunsystem. Den utbredda
forekomsten och potentiella halsorisker har skapat en stor oro bland forskare
och folkhalsomyndigheter.

Chromafora utvecklar unika metoder for att rena vatten fran PFAS och tungmetaller,
och samla och atercirkulera vardefulla mineraler sdsom guld och séllsynta
jordartsmetaller. Chromafora tillhandahaller SELMEXT och SELPAXT, som renar
bort tungmetaller och PFAS respektive PFAS, till industrier och institutionella
aktorer som arbetar med, eller anvander, vatten i sina processer. Genom att hantera
dessa svarnedbrytbara miljéférorenande @mnen bidrar Chromaforas teknologier
till att motverka halsorisker och skapa héllbara vattensystem.

Chromafora ar ett privat bolag baserat i Stockholm.

Vasentliga hdndelser 2024 Fakta
» Rankad till plats 25 i Deloittes "Sweden Agarandel 31%
Technology Fast 50” och plats 4 i Investerat kapital, Mkr 55,3
kategorin Greentech.
. Verkligt varde, Mk 72,7
« Erhéll 22,5 miljoner euro i finansiering fran SICIRvErge r
Europeiska Investeringsbanken for att Utvecklingsfas Kommersiell
fortséatta utvecklingen av teknologier att Webbsida NG

rena bort PFAS.

» Framgangsrika installationer i Sverige,
Belgien och Nederlanderna.

frontier

Frontier Biosolutions

Ett samarbete mellan KKR och Flerie som drar nytta av
bolagens gemensamma kompetens att identifiera och
investera i bolag som utvecklar avancerade lakemedel.

Bolag i life science-industrin arbetar kontinuerligt for att optimera utvecklingen,
daglig drift och allokering av kapital for att kommersialisera banbrytande produkter
eller skala upp befintliga verksamheter. Vid vissa brytpunkter i ett bolags resa
blir behovet av extern expertis och kapitaltillforsel kritiskt for att na nasta steg
i utvecklingen.

Precis som att forséljare av hackor och spadar blev framgangsrika under
guldruschen, stravar Frontier Biosolutions att identifiera verktygen och tjansterna
som ar kritiska for utveckling och tillverkning av moderna lakemedel. For att
astadkomma detta drar Frontier Biosolutions nytta av teamets omfattande
erfarenhet och natverk for att hitta, investera i och utveckla plattformar med
intaktsgenererande féretag. Foretagets strategiska investering i Coriolis Pharma,
en branschledande leverant6r inom lakemedelsutveckling och analytiska tjanster,
demonstrerar Frontier Biosolutions atagande att adressera kritiska flaskhalsar i
utvecklingen av avancerade terapier.

Frontier Biosolutions &r ett privat bolag baserat i London, Storbritannien, med
Coriolis Pharma baserat i Minchen, Tyskland.

Vasentliga hdndelser 2024 Fakta
- Férsta investeringen i Coriolois Pharma Agarandel 2%
utvecklas vél med véaxande omsattning. Investerat kapital, Mkr 192

Sarskilt fokus ligger pa expansion i den

amerikanska marknaden. Verkligt varde, Mkr 19
« Flertalet méjligheter har granskats Utvecklingsfas Kommersiell
och kapital har reserverats for saval Webbsida frontierbiosolutions.com

foljdinvesteringar som fristaende
investeringar under det kommande aret.
Fordjupning av samarbetet mellan Flerie
och KKR.




COMMERCIAL GROWTH

2 NANOLOGICA

Nanologica

Utvecklar avancerade reningsldsningar inom
lakemedelstillverkning som signifikant forbattrar
produktkvalitet och minskar kostnader for
peptidlakemedel som insulin och GLP-1-analoger.

Lakemedelstillverkning ar foérknippad med utmaningar genom hela
produktionsprocessen, vilket kan leda till undermaligt produktutbyte eller
fororeningar i tillverkningssatserna. De operationella forandringar som kravs
for att implementera meningsfulla korrigeringar av dessa processer kan vara
tidskravande och téra pa vardefulla material- och personalresurser.

Nanologica &ar ett svenskt life science-bolag som utvecklar och erbjuder
avancerade reningslosningar baserade pa materialvetenskap och nanoteknologi.
Bolagets huvudprodukt, NLAB Saga®, ar ett silikabaserat reningsmedium som
specifikt utvecklats for tillverkare av peptidlakemedel sdsom insulin och GLP-1-
analoger. Genom att utveckla, producera och sélja avancerade férbrukningsvaror
till lakemedelstillverkare hjéalper Nanologica sina kunder att effektivisera
produktionsprocesser och minska kostnader.

Nanologica ar ett publikt bolag baserat i Stockholm.

Vasentliga handelser 2024 Fakta
« Levererat NLAB SIV till en kund i Asien. Agarandel 43%
» Meddelat godk@nnande av flera Investerat kapital, Mkr 2035
standardbatcher fran den storskaliga ) .
Verkligt varde, Mkr 69,7

produktionen av bolagets silikabaserade

reningsmedium, NLAB Saga. Utvecklingsfas Kommersiell

« Mottagit aterkommande bestallning av Webbsida

NLAB Saga fran en kund i Kina.

nanologica.com

NorthX
Biologics

NorthX Biologics

Producent av avancerade biologiska produkter som
erbjuder Beyond CDMO® - ett koncept for process-
utveckling, klinisk tillverkning och kommersiell produktion.

Utveckling och produktion av avancerade terapier, som rekombinanta proteiner,
nukleinsyror (DNA och RNA) samt cell- och genterapier inklusive virala vektorer,
ar fylld av utmaningar. For att 6ka projekteffektiviteten och minska kostnader som
uppstar fran undvikbara fel anlitar bioteknikforetag specialiserade kontrakts- och
tillverkningsutvecklare (CDMO-féretag).

NorthX Biologics ar ett ledande CDMO som tillhandahaller avancerade
helhetloningar, fran konceptutveckling till kommersiell produktionskapacitet.
Beyond CDMO® star for ett partnerskap i ordets ratta bemarkelse, som navigerar
genom komplexiteten i utveckling och tillverkning av biologiska lakemedel pa
ett samarbetsinriktat satt. Tjansterna tacker en bred uppséttning av biologiska
produkter, inklusive plasmid-DNA, mRNA, rekombinanta proteiner, virusvektorer
och cellterapier. NorthX tacklar komplexiteten i biologisk produktion genom att
erbjuda skraddarsydda I6sningar for sina kunder, fran sma lakemedelsutvecklande
bolag till stora biofarmabolag. Genom att fysiskt anpassa sina anlaggningar och
processer for att mota féranderliga behov nyttjar bolaget sin affarsmodell for att
leda branschens 6vergang mot individanpassade behandlingar.

NorthX Biologics ar ett privat bolag baserat i Matfors och Stockholm.

Vasentliga hdndelser 2024 Fakta

- Etablerade en allians fér tillverkning Agarandel 92%
tillsammans med Fleries portfoljbolag Investerat kapital, Mkr 1892
Amarna Therapeutics, Lipum, Synerkine ) )
Pharma samt utokade ett tidigare Verkligt varde, Mkr 189,2

samarbete med Mendus. Utvecklingsfas Kommersiell
* Meddelade en stérkning av ledningsgruppen Webbsida
med industriveteranen Magnus Gustavsson

till rollen som Chief Commercial Officer.

nxbio.com

» Nya partnerskap tillsammans med Abera
Bioscience (utveckling av pneumokock-
vaccin) och Neogap (utveckling av ny
cellterapi)

i



COMMERCIAL GROWTH

SYMCEL®

Symcel

Realtidsméatning av cellulara och bakteriella
varmesignaturer maojliggor snabbare identifiering av
kontaminering i bade industriella och sjukhusmiljoer.

Den globala 6veranvandningen av antiobiotika har lett till utvecklingen av
antibiotikaresistens (AMR), vilket arligen orsakar uppskattningsvis 1,1 miljoner
dodsfall. Det finns ett tydligt behov av ny diagnostik och precisionsbehandlingar i
ratt tid for att motverka den globala 6kningen av AMR och effektivt bota infektioner.
Probiotika, mikrobiella naringstillskott och mikrobiombaserade terapier utgor ett
snabbt vaxande affarsomrade. Nyckeln inom detta affairsomrade &r att forsakra
att slutprodukten ar steril och enbart innehaller de 6nskade bakteriestammarna.

Symcel utvecklar och marknadsfor calScreener™, ett unikt instrument som
anvander kalorimetri — en markningsfri och icke-destruktiv metod - for att
mata mikrobiell och cellular éverlevnad. Teknologin mojliggdér snabb, kanslig
och traffséker sparning av metabol aktivitet, och anvands for sterilitetstester i
cell- och genterapier samt vid snabb infektionsdiagnostik. Symcel marknadsfor
sina lésningar enligt en business-to-business-modell och riktar in sig pa
lakemedelsutvecklare, universitet, bioteknologibolag och forskande institutioner
inom life science-sektorn. Genom att etablera kalorimetri som den nya standarden
for matningar stravar Symcel mot att revolutionera den globala marknaden for
biologisk forskning, diagnostik och sterilitetstestning inom hélso- och sjukvarden
och bioteknikindustrier.

Symcel ar ett privat bolag baserat i Stockholm.

Vasentliga handelser 2024 Fakta

« Tog in 68 miljoner kronor for att utveckla Agarandel 31%
varldens snabbaste system for detektion Investerat kapital, Mkr 797
av levande bakterier. - B

« Annonserade ett nytt system for Verkigt véirdehiis 1738
att leverera en helt ny 16sning for Utvecklingsfas Kommersiell
sterilitetstestning inom det va.xande Webbsida symcel.com
segmentet cell- och genterapier (C&GT),
inklusive CAR T-cellsterapier och
lakemedel for avancerad terapi (ATMP). -

« Tidigt marknadsengagemang med Q:;!;@
genomslag hos nyckelaktérer inom faltet. e "

@'z
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INTERVJU MED STYRELSEORDFORANDEN

"| dagens marknad ar det viktigare an nagonsin

att ha hogkvalitativa och unika projekt”

Flerie valde att ga till borsen for att gora det mojligt for fler att investera i bolagets breda life science-portfol;.
Framat ligger fokus pa att ge portfoljbolagen basta maojliga forutsattningar for att na framgang och lyckas utveckla
sina produkter hela vagen till patient, siger Thomas Eldered, Fleries styrelseordférande.

Vad &r Fleries huvudfokus de kommande aren?

Hur kan styrelsen bidra till arbetet?

Vart primara fokus ligger pa var nuvarande portfolj.
Styrkan i var strategi ar att vi kanner vara bolag vl
och kan bidra som aktiva agare mer an bara genom
deltagande pa styrelsemoten. | Fleries styrelses I0pande
uppdrag ligger da att hela tiden se till att teamet har
mojlighet att ge ratt stod till vara portfoljbolag. Det &r
inte bara fraga om finansieringar, lika viktigt ar annat
stod som vi kan erbjuda for att se till att portfoljbolagen
utvecklas pa allra basta satt och hanterar saval med-
som motgangar.

Det finns en finansieringsstrategi for alla bolag och
styrelsen utvarderar regelbundet den samlade finansier-
ingsplanen for att sakerstalla att det finns kapital nar sa
behovs. Vi uppmuntrar ledningen att uppratthéalla nara
dialog med vara syndikeringspartners. Vi arbetar i ett
stort natverk som ar av betydande strategiskt varde.

Portféljbolagens behov andrar sig 6ver tid och vi maste
sakerstélla att Flerie fokuserar pa ratt saker. Vi har en
bra mix av manniskor med kompletterande erfarenheter
och kompetenser i styrelsen nu vilket gor att vi pa ett
bra séatt kan hjélpa till att navigera i det har landskapet.
Tillsammans har vi erfarenhet av stora lakemedels-
foretag, av att utveckla mindre biotech-bolag och bygga
upp framgangsrika tjansteforetag, av hur man agerar i
finansvarlden och, lika viktigt, samhéllsperspektivet pa
branschen.

Thomas Eldered, Styrelseordférande



INTERVJU MED STYRELSEORDFORANDEN

Ni valde att ga in pa borsen via ett omvant forvarv
under 2024, vad var anledningen?

Flerie har funnit sedan 2011 och under de forsta tio aren
var det en relativt enkel verksamhet. Efter det borjade vi
arbeta for att successivt bygga upp en mer professionell
organisation och bdrsintroduktionen blev ett naturligt
steg i den processen. Det finns tva skal till att vi valde
att notera Flerie. Dels sa vinner bolaget pa att ha nagra
fler storre &gare, dels ar jag dvertygad om att vi kan
fylla en viktig plats pa borsen. Det finns manga gener-
alistinvesterare som &r intresserade av biotech men
som drar sig fran sektorn eftersom det ar komplicerat
och forknippat med stor risk. Genom att investera i
Flerie kan man fa exponering mot denna intressanta
marknad utan att utsatta sig for den binara risk som ofta
kommer med investeringar i enskilda biotechbolag. Vi
har dessutom visat att vi & duktiga pa att foradla vara
innehav, vi har hittills salt bolag fér 2,8 miljarder kronor
med god avkastning.

Det omvanda férvarvet av InDex Pharma gav oss det
basta av tva varldar: en effektiv vag till bérsen, men utan
det bagage som vanligtvis forknippas med samman-
slagningen av tva organisationer. Det sistnAmnda pa
grund av att InDex Pharma i all vasentlighet var ett tomt
kassaskap med en diversifierad aktiedgarbas.

Ni har i dagslaget 29 portfdljbolag, kan man
forvianta sig nagra storre férdndringar i portféljen
de kommande aren?

Antalet portfoljbolag ar idealt for var aktiva agarmodell
och man ska darfér inte férvanta sig nagon signifikant
Okning. Den exakta sammansattningen av portfoljen och
balansen mellan vara tva segment Product Development
och Commercial Growth kan dock komma att andras. Vi
kommer att sélja bolag nar tiden ar mogen och i lagom
takt fylla pa4 med nya investeringar. Vi har inga tidsbe-
gransningar pa vara investeringar; ibland vill vi vara med
langre i utvecklingen, ibland kommer vi tycka att det ar
battre att gora en exit.

Xspray Pharma ar ett bra exempel pa ett bolag dar
vi valt ett langsiktigt perspektiv. Vi har varit med sedan
2021, och efter manga ar av produktutveckling &r bolaget
under 2025 redo att lansera sin férsta av en rad lovande
produkter och dar ser vi stor potential for tillvaxt.

Vad ar din syn pa det generella investeringsklimatet
inom life science?

Det har varit nagra valdigt tuffa ar nu, sarskilt for flera av
de mindre borsnoterade bolagen. Men jag tror ocksa att
man ska se aren 2021-2022 som exceptionella at andra
hallet. Tar man ett steg tillbaka och ser pa utvecklingen
Over tid ar det klimat vi ser nu egentligen mer normalt.
| dagens marknad ar det viktigare &n nagonsin att ha
hogkvalitativa och unika projekt. Min bild ar att det
fortfarande finns kapital tillgangligt, och lakemedels-
bolagen ar mycket angelagna om att investera i verkligt
innovativa projekt — sarskilt sadana som moéter viktiga
medicinska behov som annu inte har tillgodosetts.



HALLBARHET

"Vi arbetar med att skapa en langsiktig
strategi som pa basta satt ska stodja
vara portfoljpolags hallbarhetsarbete.”

Trots att manga av Fleries portfdljbolag inte &r skyldiga att hallbarhetsrapportera konstaterar

Mark Quick, partner pa Flerie, att den vaxande efterfrdgan pa héllbara investeringar skapar
forvantningar pa initiativ som policys och strategier med fokus pa héllbarhet.

Vad &r Fleries installning till hallbarhet?

Vad har ni gjort sa har langt och vad &r era planer?

— Som litet bolag ar Flerie inte skyldigt att rapportera
enligt det nya CSRD-direktivet, men nagra av vara
portfoljbolag gor det redan. Flerie stodjer detta och
vi anpassar vara processer till portféljpolagen foér
att etablera strukturerade ESG-strategier dar det ar
relevant. Med det sagt ar det fortfarande tidigt, och vi
maste vara uppmarksamma pa att prioritera atgarder
som genererar mest varde for vara portféljbolag.

Vilka utmaningar ser du framat?

- Vi maste se till att vi hittar ratt balans genom att
fortsatta fokusera pa vardeskapande och att arbeta
med hallbarhet. Vi ar dock dvertygade om att dessa
aktiviteter gar hand i hand och att det inte ar "antingen
eller”. Vi stravar efter att uppmuntra och stédja snarare
an att stalla for hoga krav. Detta gor vi genom att bista
med ramverk, policys och strategiutveckling.

- Nagra av vara storre portfoljbolag gor framsteg i sitt
hallbarhetsarbete. Till exempel har NorthX Biologics
nyligen forstarkt sitt hallbarhetsteam och de har redan
en bronsackreditering fran Ecovadis. De drivs nu ocksa
helt med férnybar el och har infért nya upphandling-
spolicys. Chromafora, ett annat av vara portféljbolag,
arbetar direkt med att avlagsna tungmetaller och PFAS
fran fororenat vatten. Detta ger oss en utmarkt mojlighet
att ta del av deras erfarenheter och integrera deras
insikter i vara processer. Vi har dven investerat i Alder,
en investeringsfond inriktad péa hallbara teknikbolag, och
vi ser teknisk utveckling som nyckeln till miljiomassig
hallbarhet.

- Vi kommer att basera vart arbete pa FN:s globala
mal for hallbar utveckling och har darfor valt ut foljande
som de mest lAmpliga att fokusera pa. Vi ar fast beslutna
att bidra till ett battre samhalle.

Mark Quick, Partner



HALLBARHET

Fokusomraden hallbarhet

FN:s globala mal for hallbar utveckling

3. Sakerstalla hdlsosamma liv och framja
valbefinnande for alla i alla aldrar.

. Uppna jamstalldhet och alla kvinnors
och flickors egenmakt.

. Verka for varaktig, inkluderande och hallbar
ekonomisk tillvaxt, full och produktiv syssel-

sattning med ansténdiga arbetsvillkor for alla.

. Minska ojamlikheten inom och mellan lander.

. Sakerstalla hallbara konsumtions- och
produktionsmonster.

. Vidta omedelbara atgarder for att bekdmpa

klimatférandringarna och dess konsekvenser.

Fleries bidrag

Vara investeringar férbattrar tillgangen till hdlso-

och sjukvard och skapar innovativa behandlingar.

Vi verkar for jamstalldhet pa vara arbetsplatser
och genom var aktiva agarmodell i
portféljbolagen.

Var investeringsverksamhet stodjer bolag i att
leverera hogkvalitativt arbete. Vi aterinvesterar
dessutom intdkterna fran var verksamhet i
ytterligare projekt.

Genom var verksamhet stravar vi efter att
forbattra patienternas tillgang till nya
behandlingar, vilket i slutdndan gynnar samhllet.

Vi féresprakar hallbara produktionsmetoder
inom lakemedelstillverkning.

Vi stravar efter att minska den paverkan var
verksamhet har pa klimatet.
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TEAM

Ted Fjallman

F6dd 1978. VD sedan 2023.
Partner sedan 2019.

Utbildning: PhD i bioteknik och immunologi fran
University of Guelph, MSS fran ISU, Frankrike, MSc
fran Goteborgs universitet, BSc fran University of

Waikato, Nya Zeeland.

Ovrig relevant erfarenhet: Mer 4n 25 ars
erfarenhet fran olika roller inom forskning och
utveckling, VD for Prokarium Ltd.

Cecilia Stureborg von Schéele

Fédd 1972. CFO sedan 2021.
Vice VD sedan 2023.

Utbildning: MSc International Business
Administration fran Lunds universitet.

Ovrig relevant erfarenhet: Mer 4n 25 ars
erfarenhet inom finans fran olika positioner
pa Recipharm AB, KPMG och arbete med
bérsintroduktionen av Viva Wine Group.

Mark Quick
F&dd 1966. Partner sedan 2022.

Utbildning: BSc Hons Industrial Studies fran
Nottingham Trent University, MBA fran The
Open University Business School.

Ovrig relevant erfarenhet: Mer 4n 35 ars
erfarenhet av affarsutveckling samt M&A
fran olika befattningar pa Recipharm AB,
Celltech och Medeva.

Karl EImqvist

Fodd 1994. Investment Manager sedan 2022,
Investment Analyst 2021-2022.

Utbildning: Lakare (MBBS BSc), Imperial College
London och Imperial College Business School.
Ovrig relevant erfarenhet: Klinisk erfarenhet fran
Guy’s and St Thomas’ NHS Foundation Trust och
olika startup-roller inom digital halsa pa Doctrin.



TEAM

Carl-Johan Spak
F&dd 1956. Senior Advisor sedan 2021.

Utbildning: Odontologie doktor,
tandl&karexamen, Karolinska Institutet.

Ovrig relevant erfarenhet: Mer &n 30 ars
erfarenhet fran lakemedelsbolag och
CDMO-industrin i ledande befattningar pa
Recipharm, Meda och Recip, samt ett flertal
styrelseuppdrag.

Carlos von Bonhorst

F6dd 1957. Senior Advisor sedan 2022.
Utbildning: Medicine doktor, Classical
University, Lissabon.

Ovrig relevant erfarenhet: Mer 4n 40 ars
erfarenhet fran lakemedelsforetag, bl.a.
utvecklingsroller inom Biofarma och Helsinn,
samt styrelseledamot i Recipharm.

Michaela Gertz
F&dd 1981. Senior Advisor sedan 2022.

Utbildning: MSc Business and Economics fran
Uppsala universitet.

Ovrig relevant erfarenhet: Chief Financial

Officer inom life science-industrin (Gesynta
Pharma, Immunicum, PledPharma) och olika roller
inom kapitalanskaffning, investor relations och
styrelsearbete.

Paula Andersson

F6dd 1987. Operations och Investor Relations
Manager sedan 2024.

Utbildning: Civilekonomexamen fran Stockholms
universitet, med kompletterande juridikstudier.

Ovrig relevant erfarenhet: Medgrundare av svensk
start-up och en bakgrund inom finans och private
equity efter att ha arbetat pa Séderberg & Partners
och Sobro.



AKTIEN

Flerie noterades pa Nasdaq Stockholm First North Growth Market den 10 juni 2024 genom
ett omvant férvarv av Index Pharmaceuticals Holding AB, vilket i sin tur foljdes av en
upplistning till Nasdaqg Stockholm (Mid Cap) den 27 juni 2024. Vid slutet av 2024 uppgick det

totala marknadsvardet till 3 665 miljoner kronor.

Aktien och aktiekapitalet

Flerie har tva aktieslag: stamaktier och klass C-aktier.
Stamaktier och C-aktier berattigar till en (1) rost per aktie.
C-aktier ar inte berattigade till utdelning. Stamaktier
kan utges till ett antal motsvarande hela aktiekapitalet.
Aktier av serie C kan utges till ett antal motsvarande
hogst fem procent av hela aktiekapitalet och anvands
inom ramen for Fleries aktieinldsenprogram. Antalet
stamaktier uppgar efter en omvand aktiesplit 1:100 som
genomfordes den 12 juli 2024 till 78 066 406 med ett
kvotvarde om 2 kr per aktie. Per den 31 december 2024
finns inga C-aktier. Vid utgdngen av aret uppgick Fleries
aktiekapital till 156,1 miljoner kronor.

Omsittning, aktiekursens utveckling

och borsvarde

Fleries aktier ar noterade pa Nasdaq Stockholm med
ticker FLERIE (ISIN SE0022447348). Sedan noteringen
pa Nasdaq Stockholm (Mid Cap) till sista handels-
dagen 2024 uppgick omsattningen av stamaktier till
ett sammanlagt varde om ca 199 miljoner kronor. |
genomsnitt omsattes en volym pa 1,5 miljoner kronor
dagligen. Kursen for Fleries aktie minskade med 2,19
procent fran borsintroduktionen pa Nasdaq Stockholm
(Mid Cap) till sista handelsdagen 2024. Stangning-
skursen den 30 december var 46,95 kronor och
borsvardet uppgick till 3 665,2 miljoner kronor.

Aktiekursens utveckling, SEK
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AKTIEN

Utdelningspolicy

Bolagets kassaflode avses aterinvesteras i portfolien
for att skapa ytterligare varde eller pa annat sétt inves-
teras i bolaget for att finansiera framtida tillvaxt. Flerie
avser darfor inte att betala ndgon arlig utdelning under
overskadlig framtid. Ett inldsenprogram finns pa plats
for att ge likviditet (se nedan).

Aktierelaterade incitamentsprogram

Per den 31 december 2024 finns inga utestaende aktier-
elaterade incitamentsprogram i Flerie AB. For information
om tidigare optionsprogram i Index Pharmaceuticals AB,
se not 11 pa sidan 75.

Aktieinlosenprogram

Flerie tillhandahaller ett aktieinldsenprogram dar upp till
5 procent av aktierna kan losas in till vardet av senast
rapporterade NAV/aktie. For information om Fleries
aktieinlésenprogram, se sidan 42.

Analyser av Flerie

Foéljande analytiker féljer kontinuerligt bolagets utveckling:
Carnegie (Erik Hultgard och Arvid Necander)

DNB Markets (Patrik Ling och Linus Sigurdson)

Aktieagare

M Svenska aktiedgare 91,35%

Ovriga nordiska aktiedgare 7,02%
m Ovriga europeiska aktiedgare 1,32%
W USA 0,04%

m Ovriga 0,27%

Aktieagarstatistik per den 31 december 2024

Antal aktier Antal aktiedgare Antal aktier Innehav, % Roster, %
1-500 4 350 373188 0,48 0,48
501-1000 293 231318 0,3 0,3
1001-5000 332 774 488 0,99 0,99
5001-10 000 70 560 083 0,72 0,72
10 001-15 000 34 428 204 0,55 0,55
15 001-20 000 11 207 447 0,27 0,27
20 001 - 53 75 491678 96,7 96,7

Fleries 10 storsta aktiedgare listade efter kapitalandel

Aktiedgare Totalt antal aktier % av totala antalet aktier
Thomas Eldered 58 888 047 75,40
Fjarde AP-fonden 5 463 853 7,00
Cajelo Invest Ltd 1976 285 2,50
Handelsbanken Fonder AB 992 691 1,30
Ted Fjallman 966 516 1,20
Linc 896 835 110
Morgan Stanley & Co Intl PLC, W8IMY 859 114 1,10
Atlant Fonder AB 826 622 1,10
Forsakringsaktiebolaget Avanza Pension 602 261 0,80
UBS Switzerland AG, W8IMY 446 916 0,60
Kalla: Euroclear, Finansinspektionen och Company Information
Kategori Antal aktiedgare Aktiedgare, % Innehav Innehav, %
Svenska aktiedgare 4 698 91,35 72745 028 93,18
Ovriga nordiska aktieidgare 361 7,02 154 977 0,20
Ovriga europeiska aktiedgare 68 1,32 5150 557 6,60
USA 2 0,04 9573 0,01
Ovriga 14 0,27 6 271 0,01
5143 100,00 78 066 406 100,00



AKTIEINLOSENPROGRAM

Fleries inlosenprogram for aktier

Fleries aktieinldsenprogram erbjuder en likviditetsgaranti for bolagets aktiedgare.
Motiv och detaljerade villkor framgar nedan och i bolagsordningen.

Bakgrunden till inlosenprogrammet ar att Flerie ar en
evergreen-investerare med en langsiktig, aktiv och
vardeskapande filosofi och en dvertygelse om att
en realistisk och forsiktig approach i var verksamhet
kommer att generera god, langsiktig avkastning for vara
aktiedgare. De tva huvudsakliga skalen till inlésenpro-
grammet &r att tillhandahalla en likviditetsmajlighet och
att stédja marknadens vardering av Fleries aktier, vilket
beskrivs ndrmare nedan under avsnitten likviditetsoption
och varderingsjustering.

Likviditetsoption

Vissa investerare kan behdva realisera likviditet, aven
om de stodjer Fleries langsiktiga och aktiva strategi for
bolagsbyggande. Ett inlésenprogram som ar inskrivet i
bolagsordningen, vilket ar fallet for Flerie, ar 6verlagset
ett aterkdpsprogram som helt bestams av styrelsen,
eftersom det ger aktiedgarna en garanterad och
aterkommande likviditetsmaojlighet.

Varderingsjustering

Flerie ar en aktiv investerare som bidrar till att utveckla
portfélijbolag genom var specialistkompetens och vart
natverk. For att hjalpa marknaden forsta det mervarde
Flerie skapar utdver investerat kapital, bor inlésenpro-
grammet verka for att aktiekursen och det redovisade
substansvardet per aktie sammanfaller.

Fleries uppdrag ar att aktivt bygga banbrytande life
science bolag som pa ett betydande satt kan paverka
samhallets hélsa och valbefinnande. Teamet kommer
alltid att agera ansvarsfullt nar det utfor detta, och det
innefattar en konservativ vardering av vetenskapliga
innovationer. Malet &r att Fleries aktiekurs sa nara som
mojligt ska aterspegla de underliggande tillgangarna i
portfoljen. Detaljerade villkor for Fleries aktieinldsen-
program finns tillgangliga pa bolagets webbplats.

Inlésenprogrammet i korthet

* Max 5 procent av det totala
antalet aktier far I6sas in
under ett ar.

- Aktieagare har ratt att 16sa in

sina aktier till substansvéarde
per aktie en gang per ar

om de sa 6nskar, men vissa
aktiedgare har avtalsvis
kommit 6verens om att inte
utnyttja denna ratt.
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FINANSIELL INFORMATION

Forvaltningsberattelse

Styrelsen for Flerie AB (publ) ("Flerie”), organisationsnummer 559067-6820 och

med sate i Stockholm, far harmed avge redovisning 6ver bolagets verksamhet under
2024. Balans- och resultatrakningar fér koncernen och moderbolaget kommer laggas
fram for faststallande pa arsstamman den 14 maj 2025. Bolaget bedémer att under
verksamhetsaret 2024 ha uppfyllt kraven for klassificering som investmentforetag
enligt IFRS 10. For vidare information om beddmning och implikationer av detta se not 2
Varderingsgrunder tillampade vid upprattande av de finansiella rapporterna.

Verksamhet
Flerie ar en aktiv och langsiktig investerare inom Life
Science, med en bred och diversifierad portfolj av
innovativa bolag med banbrytande teknologier. Flerie
investerar globalt i bolag inom produktutveckling och
kommersiell tillvaxt, tillsammans med andra ledande
investerare, och med fokus pa svartillgangliga privata
bolag. Fleries aktiva agarmodell, breda natverk
och resurser anvands for att stddja och accelerera
utvecklingen i bolagens projekt, vilket skapar varde for
aktiedgarna.

Fleries aktie &r noterad pa Nasdaqg Stockholm med
ticker FLERIE.

Viasentliga handelser under aret

I maj ingicks ett villkorat avtal mellan Flerie Invest och
InDex Pharmaceuticals Holding AB, da noterat pa First
North, om férvarv av samtliga aktier i Flerie Invest genom
en apportemission av 6 073 952 948 nya aktier i bolaget.
Genom transaktionen blev Flerie Invest ett helagt
dotterbolag till InDex Pharmaceuticals Holding och
Fleries Invests aktiedgare kom initialt att 4ga cirka 91,9
procent av det totala antalet aktier och roster i det nya
moderbolaget. Flerie Invest varderades i transaktionen
till cirka 3 073 mkr, baserat pa rapporterat substansvarde
per den 31 mars 2024 med ett avdrag om 10 procent.
InDex Pharmaceuticals Holding varderades till cirka
269 mkr, motsvarande bolagets forvantade kassa efter
stangningskostnader med ett tillagg om 20 procent,
vilket innebar en teckningskurs om cirka 0,506 SEK
per vederlagsaktie. Som en féljd av transaktionen bytte

A°rsredovisningen ar uppréattad
i svenska kronor, SEK. Om
inget annat anges redovisas
samtliga belopp i miljoner

kronor. Uppgifter inom
parentes avser foregaende ar.

InDex Pharmaceuticals Holding namn till Flerie AB och
bolaget utgér darefter moderbolag i Flerie-koncernen.
Transaktionen genomfdrdes i juni och tillforde Flerie en
kassa om cirka 223 mkr.

| juni genomférdes en riktad nyemission vilket
tillforde bolaget ytterligare cirka 607 mkr fore
transaktionskostnader. For ytterligare beskrivning av
effekter fran det omvanda forvarvet samt beskrivning
av den riktade nyemissionen hanvisas till not 6.

Vid en extra bolagsstdmma i juni beslutades att inféra
ett aktieinlésenprogram. Programmet mojliggor en arlig
inldsen av upp till fem procent av aktiekapitalet till vardet
av rapporterat NAV per aktie. Det férsta inlosentillféllet ar
efter publicering av den andra kvartalsrapporten 2025,
under de darpa féljande aren kommer inldsen istéllet
ske efter publicering av den forsta kvartalsrapporten
(2026 och framat).
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Den 27 juni genomfdérdes en notering av Fleries aktie pa
Nasdaq Stockholms huvudlista.

| juli genomférde Flerie en omvand aktiesplit 1:100
dar det totala antalet aktier i bolaget reducerades fran
7 806 640 600 aktier till 78 066 406 aktier, var och en
med ett kvotvarde om 2,00 SEK.

Under aret har folidinvesteringar i portfolien uppgatt
till 485 mkr, varav 76 mkr i Empros Pharma (genom
konvertering av lan till eget kapital), 62 mkr i Nanologica
(varav 43 mkr kontant och 19 mkr genom konvertering
av lan), 61 mkr i Lipum, 52 mkr i Xspray Pharma, 34 mkr i
Toleranzia, 28 mkr i Xintela, 27 mkr i AnaCardio, 26 mkr
i Mendus, 24 mkr i Atrogi, 21 mkr i Chromafora (varav 10
mkr kontant och 11 mkr genom konvertering av lan), 16
mkr i Kahr Medical, 15 mkr i Symcel, 14 mkr i Vitara, 6
mkr i Strike Pharma (varav 3 mkr genom konvertering av
1&n), 2 mkr i Buzzard Pharmaceuticals och 1 mkr i Sixera.
Dessutom investerades 20 mkr i LP-segmentet. Under
aret har delar av aktieinnehavet i Egetis Therapeutics
avyttrats vilket genererat en reavinst om 8,1 mkr.

Utveckling koncernen

Koncernen 2024 2023 2022 2021 2020
Resultat

Resultat av forvaltningsverksamheten -165,0 -528,2 1031 -1582,2 956,5
Rorelseresultat -275,0 -5711 79,0 -1587,8 953,7
Resultat fore skatt -227,9 -561,5 89,0 -1594,6 1200,7
Arets resultat -228,0 -559,6 87,6 -1599,6 11984
Kostnadskvot (%) -1,2 1,3 -0,9 -0,3 -01
Finansiell stéllning

Balansomslutning 42232 35833 35404 20232 30004
Aktier och andelar i portféljbolag 30717 28029 27222 14747 2499,2
Likvida medel 8651 330,0 394,2 300,0 362,7
Substansvarde (Eget kapital) 4198,0 35657 6134 525,8 29874
Per aktie

Substansvarde per aktie (SEK)* 53,77 58,71 24,52 21,03 119,50
Resultat per aktie, fére och efter utspadning (SEK)* -3,24 -11,34 3,50 -63,98 47,94
Genomsnittligt antal aktier 70471063 49347430 25000000 25000 000 25000 000

* Substansvéarde per aktie samt Resultat per aktie fére och efter utspadning ar berédknade med hansyn till aktiesplit 500:1 genomford i mars 2023, omvant forvarv
genomfort i juni 2024 varmed antal aktier kade med utbytesforhéallande 53,95:1, samt omvand aktiesplit 1:100 i juli. Vidare har justerats for aktieagartillskott om 600

mkr erhallet i mars 2023.

—
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XNK Therapeutics forsattes i konkurs den 8 april. Bolaget
kunde inte generera data fran sin kliniska studie inom
multipelt myelom pa grund av langsam rekrytering och
detta i kombination med den svéara finansieringsmiljon,
sarskilt for cellterapibolag, ledde till att bolaget tvingades
upphodra med sin verksamhet. Vardet av portfdljbolaget
(59 mkr) skrevs ned i sin helhet i forsta kvartalet.

Finansiell utveckling

Resultat

Nettoomsattningen uppgick till O mkr (-). Arets férandring
i verkligt varde av andelar i portfdljbolag uppgick till 177
mkr (-533). Minskningen av det verkliga vardet under aret
ar framst hanforlig till den negativa kursutvecklingen i
Nanologica, -143 mkr och en nedskrivning av hela vardet av
aktierna i XNK Therapeutics, -59 mkr, vilket motverkades
av positiv kursutveckling for Lipum, Toleranzia, Xintela
och Xspray Pharma. Valutakurseffekten under aret var
positiv, 86 mkr (-5). Férandringarna i verkligt varde i
segmenten Product Development och Commercial
Growth uppgick till -3 mkr (-513) respektive -174 mkr
(-16). Vardeforandringen i Limited Partnerships uppgick
till -0 mkr (-3). Vinst fran avyttrade aktier i portféljbolag,
8 mkr, ar hanforligt till avyttring av en andel av Fleries
aktier i Egetis Therapeutics.

Ovriga rorelseintakter uppgick till 4 mkr (5) och
utgjordes framst av intakter fran radgivningstjanster, 3
mkr (2) samt garantiprovision fran en nyemission, 1 mkr (-).
Rorelsekostnaderna under aret uppgick till -110 mkr (-43).

Kostnaderna bestod framst av évriga rorelsekostnader,
-69 mkr (-4), av vilka -68 mkr ar hanforliga till noterings-
och transaktionskostnader fran det omvanda forvarvet
av InDex Pharmaceuticals Holding, externa kostnader,
-20 mkr (-27) och personalkostnader, -21 mkr (-12).
Minskningen av 6vriga externa kostnader berodde
framst pa lagre kostnader for juridiska radgivare och
konsulter. Okningen av personalkostnader &r hanforligt
till Ionekostnader for tidigare ledande befattningshavare
inom InDex Pharmaceuticals, att Fleries VD sedan mars
ar anstalld i bolaget, samt kostnader fér bonusar.

Avskrivningar uppgick till -1 mkr (1) och avsag
kontorsinventarier och nyttjanderattstillgangar.
Ranteintakter och liknande resultatposter uppgick till
53 mkr (32), varav 39 mkr (30) avsag ranteintakter, 7
mkr (1) avsag valutakurseffekt fran omvardering av lan
till portféljbolag och 7 mkr (-) utgjordes av ej realiserad
vardetillvaxt av korta placeringar. Rantekostnader och
liknande resultatposter uppgick till -6 mkr (-22) varav -2
mkr (-2) avsag avgifter for lanefacilitet, -1 mkr (-) var en
nedskrivning av en del av vardet av ett konvertibelt 1an till
EpiEndo Pharmaceuticals, -1 mkr (-10) var rantekostnader
pa lan inom befintlig lanefacilitet och -1 mkr (-2) avsag
valutakurseffekter.

Arets resultat, fére och efter utspadning, uppgick
till -228 mkr (-560). Arets resultat per aktie uppgick till
-3,24 kr (-11,34).

Finansiering och likviditet
Koncernens likvida medel uppgick per 31 december
2024 till SEK 865 miljoner (330).

Skatter

Flerie uppfyller inte kraven pa ett investmentforetag
i skatterattslig mening och blir sdledes beskattat
for vinster och utdelningar pa direktagda icke
naringsbetingade aktier och andelar. Utdelningar och
vinster pa naringsbetingade innehav &r inte skattepliktiga.
Som skattepliktiga innehav raknas innehav i noterade
aktier dar Flerie har en &garandel under 10 procent av
rosterna, alternativt att andelen av rosterna inte uppgatt
till 10 procent under minst 12 manader.

Transaktioner med nirstaende

Som narstaende definieras personer i ledande stallning,
styrelsens ledamoéter samt narstaende personer och
foretag till dessa. Dessutom ingar i definitionen av
narstaende portféljbolag i vilka Flerie har ett agande
over 20 procent eller pa annat séatt utdver att betydande
inflytande.

For ytterligare information se not 32 Transaktioner
med narstaende. For erséttning till styrelse tillika
ledande befattningshavare se not 11 Anstallda och
personalkostnader. For investeringar i narstaende
portfdljpbolag se not 19 Investeringar i aktier och
vardepapper varderade till verkligt varde.
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Anstallda

Per 31 december 2024 hade bolaget fem anstallda, varav
tva i moderbolaget och tre i de helagda dotterbolagen
Flerie Invest AB och Flerie Invest Ltd. Inkluderat konsulter
har bolaget 7 heltidsekvivalenter.

Handelser efter balansdagen

Efter periodens utgang har folidinvesteringar i aktier
genomforts i Vitara Biomedical, 30 mkr, i Xspray
Pharma, 5 mkr samt i Synerkine Pharma, 4 mkr. | Limited
Partnership-segmentet har investerats 9 mkr.

Avyttring har gjorts av aktier i Egetis Therapeutics
till ett marknadsvarde om 2 mkr vilket gav en reavinst
om 1 mkr.

Lan har lamnats till Empros Pharma, 24 mkr
(konvertibelt 1an), Atrogi, 18 mkr (konvertibelt Ian),
Microbiotica, 13 mkr (konvertibelt 1an), Lipum, 10 mkr,
Bohus Biotech, 5 mkr och B&E Participation, 3 mkr.

Den 18 februari beslutade portfdljbolaget Provell
Pharmaceuticals att avveckla sin verksamhet. Detta da
bolagets huvudsakliga distributionsavtal dragits tillbaka
som en konsekvens av laga forsaljningsvolymer. Flerie
har investerat i portfoljbolaget Provell Pharmaceuticals
genom lan till det helagda dotterbolaget B&E Participation
Inc. Lanefordran mot B&E Participation om 82 mkr har i
februari skrivits ned i sin helhet.

I mars avyttrades samtliga aktier i ASP Biomedical till
ett totalt belopp om 71 mkr, vilket motsvarar en vardering
55 procent dver det verkliga varde som Flerie senast
rapporterade.

Risker och osdkerhetsfaktorer

En detaljerad redovisning om hur investmentféretaget
paverkas av finansiella risker samt hur de hanteras
redovisas i not 2 Sammanfattning av viktiga redo-
visningsprinciper, not 3 Finansiell riskhantering samt
not 4 Vasentliga uppskattningar och bedémningar.

Moderbolaget

Moderbolaget ar ett holdingbolag vars verksamhet
primart avser forvaltning av vardepapper. Moder-
foretagets redovisning ar upprattad i enlighet med
RFR 2 Redovisning for juridiska personer och Ars-
redovisningslagen. For ytterligare information om
moderbolagets redovisningsprinciper se not 2 Redo-
visningsprinciper i moderbolaget. Resultat- och
Balansrakning redovisas separat.

Koncernens och moderbolagets forvantade
framtida utveckling

Fleries framtida utveckling ar beroende av utvecklingen
i portfoljbolagen. Utvecklingen pa de finansiella
marknaderna har ocksa betydelse for utvecklingen i
portfoljbolagen och darmed ocksa koncernens och
moderbolagets resultat och stallning. Flerie har som
mal att ge aktiedgarna en god riskjusterad avkastning
genom att aktivt arbeta med en bred portf6lj med bolag

inom Life Science-marknaden. Sektorkompetens,
langsiktighet och aktivt &gande bland annat i form av
styrelserepresentation i de flesta portfdljbolagen utgor
centrala strategier for investeringsverksamheten, vilket
skapar forutsattningar for vardeskapande i framtiden.

Utdelning
Styrelsen foreslar att ingen utdelning lamnas for
rakenskapsaret 2024.

Forslag till vinstdisposition

Styrelsen foreslar att de till arsstamman foérfogade
staende vinstmedel i moderforetaget disponeras enligt
féljande;

Balanserat resultat, kr -881372 117

Overkursfond, kr 4 816 607 590

Arets resultat, kr -429 560 972
3505 674 501

Styrelsen foreslar arsstamman att;

| ny rakning balanseras 3505 674 501

Vad betraffar foretagets resultat och stallning i 6vrigt
hanvisas till efterfoljande resultat- och balansrakningar
med tillhérande bokslutskommentarer.
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Bolagsstyrningsrapport

Flerie AB (publ) foljer sedan borsnoteringen 27 juni 2024 Svensk kod for bolagsstyrning
("Koden”) och avger har bolagsstyrningsrapport for rakenskapsaret 2024 i enlighet med
bestdmmelserna i arsredovisningslagen och Koden. Bolagsstyrningen avser strukturen

och processerna for verksamhetens styrning, ledning och kontroll. Fleries affarsverksamhet
ar att investera i och att dga foretag och som agare skapa varde i féretagen och darmed
aven for Fleries aktiedgare. God bolagsstyrning ar darfor central.

Flerie AB (publ) ar ett svenskt publikt aktiebolag noterat
pa Nasdaqg Stockholm och bolagsstyrningen regleras
bland annat av Aktiebolagslagen, Nasdaq Stockholms
regelverk for emittenter, Koden, bolagsordningen, samt
styrelsens och verkstéllande direktérens arbetsordningar.

Omvaént forvarv

Den 10 juni 2024 genomférdes genom en riktad
apportemission av 6 073 952 948 stamaktier i
Flerie AB (tidigare InDex Pharmaceuticals Holding
AB), varvid vederlaget for de nyemitterade aktierna
bestod av samtliga utestadende aktier i Flerie Invest.
Genom transaktionen blev Flerie Invest ett helagt
dotterbolag till Flerie AB och de tidigare huvudagarna
i Flerie Invest blev huvudagare i Flerie AB. Fran ett
koncernredovisningsperspektiv redovisas transaktionen
som ett omvént forvarv eftersom nuvarande aktiedgare
i Flerie Invest tillsammans innehar en storre andel

av dgandet i Flerie AB an de tidigare agarna efter
transaktionens genomfdrande. Det innebar att
transaktionen hanteras som om Flerie Invest AB har
forvarvat Flerie AB. De framtida finansiella rapporterna
for Flerie AB blir darfér en fortsattning pa Flerie
Invests rédkenskaper. Vid forvarvstillfallet bytte InDex
Pharmaceuticals Holding AB namn till Flerie AB. Aktien
var fortsatt noterad pa Nasdaq Stockholm First North
Growth market fram till den 27 juni d& Flerie AB noterades
pa Nasdaqg Stockholm. Det omvanda forvarvet innebar
forandringar i styrelsen da tidigare styrelse ersattes med
Flerie Invests befintliga styrelse.

Avvikelser fran koden

Flerie rapporterar i bolagsstyrningsrapporten om
eventuella avvikelser fran Koden. Inga avvikelser fran
Koden har forekommit sedan bolaget listades pa Nasdaq
Stockholm den 27 juni 2024.

Aktiedgare

genom
bolagsstamman

Valberedning

Revisions-
utskott

Revisor

Styrelse

Ersattnigs-
utskott

Ledningsgrupp

Avvikelser fran emittentregelverket

Flerie rapporterar i bolagsstyrningsrapporten om
eventuella dvertradelser av Nasdaq Stockholms regelverk
for emittenter. Inga dvertradelser av regelverket eller
avvikelser fran god sed pa aktiemarknaden, enligt beslut
av Nasdaq Stockholms disciplinndmnd eller uttalande
fran Aktiemarknadsnamnden, har skett sedan Flerie
noterades pa Nasdaq Stockholms huvudlista.

Bolagsordning

Nuvarande bolagsordning faststalldes pa bolagsstamman
den 10 juni 2024. Den anger bland annat att styrelsens
sate ska vara i Stockholm, att styrelsens ledamoter
arligen valjs av arsstamman for tiden intill dess nasta
arsstamma hallits samt att styrelsen skall besta av
minst tre ledamoter och hogst atta ledamoter utan
suppleanter. Férandringar i bolagsordningen beslutas
av bolagsstamman. Den fullstdndiga bolagsordningen
finns tillganglig pa Fleries webbplats.
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Aktier, roster och dgande

Fleries aktier ar noterade pa Nasdaq Stockholms
huvudlista sedan 27 juni 2024. En borspost utgors
av 1 aktie. Moderbolaget har 78 066 406 stamaktier.
Varje stamaktie representerar en rést. Det finns ingen
begransning av hur manga roster en aktiedgare kan
avge vid bolagsstamma. De tre storsta agarna per 31
december 2024 var Thomas Eldered (genom bolag)
75,4 procent, Fjarde AP-fonden 7,0 procent samt Cajelo
Invest Ltd 2,5 procent.

Bolagstamma

Enligt aktiebolagslagen ar bolagsstamman Bolagets
hogsta beslutsfattande organ. P4 bolagsstamma
utovar aktiedgarna sin rostratt i nyckelfragor, till
exempel faststallande av resultat- och balansrakningar,
disposition av Fleries resultat, beviljande av ansvarsfrihet
for styrelsens ledaméter och verkstéllande direktor, val
av styrelseledamoter och revisorer samt ersattning till
styrelse och revisorer.

Arsstamma maste hallas inom sex manader fran
rékenskapsarets utgang. Utdver arsstamman kan det
kallas till extra bolagsstamma. Enligt bolagsordningen
sker kallelse till bolagsstdmma genom annonsering i
Post- och Inrikes Tidningar och genom att kallelsen halls
tillganglig pa Fleries webbplats. Att kallelse har skett ska
samtidigt annonseras i Dagens industri.

Ratt att delta i bolagsstamma

Aktieagare som vill delta i bolagsstamma ska dels vara
inford i den av Euroclear forda aktieboken per den dag
som infaller sex bankdagar fére stamman, dels anméla
sig hos Flerie for deltagande i bolagsstamman senast
den dag som anges i kallelsen till stamman. Aktiedgare
kan néarvara vid bolagsstammor personligen eller genom
ombud och kan aven bitradas av hogst tva personer.
Vanligtvis &r det majligt for aktiedgare att anmala sig till
bolagsstdmman pa flera olika satt, vilkka ndrmare anges i
kallelsen till stamman. Utéver att meddela Flerie om sin
avsikt att delta vid bolagsstdamman maste aktiedgare
vars aktier ar forvaltarregistrerade genom bank eller
annan fOrvaltare, begéara att aktierna tillfalligt registreras
i eget namn i den av Euroclear forda aktieboken for att
ha ratt att delta vid bolagsstamman. En aktieagare eller
dess ombud ar beréttigade att rosta for samtliga aktier
som aktiedgaren innehar eller representerar.

Initiativ fran aktiedgarna

Aktieagare som oOnskar fa ett drende behandlat pa
bolagsstimman maste skicka en skriftlig begéran
harom till styrelsen. Begaran ska normalt vara styrelsen
tillhanda i god tid fore bolagsstamman, i enlighet med
den information som tillhandahalls pa Fleries webbplats
i samband med offentliggdrandet av tid och plats for
bolagsstamman.

Arsstimma 2024
Senaste arsstdmma holls den 7 maj 2024 i Stockholm
och hdlls da for InDex Pharmaceuticals Holding AB.
Ledamoterna Wenche Rolfsen, Uli Hacksell samt Lennart
Hansson omvaldes. Nyval skedde av Karl Tobieson.
Under perioden 1 januari till 7 maj bestod styrelsen
av Wenche Rolfsen (ordférande), Karin Bernadotte
af Wisborg, Marlene Forsell, Anna-Kaija Gronblad, Uli
Hacksell och Lennart Hansson.

Flerie AB:s nya styrelse tillsattes den 10 juni 2024
i och med genomfdrandet av det omvénda forvarvet.

Arsstimma 2025

Fleries forsta arsstdmma som noterat bolag kommer att
héllas den 14 maj 2025 péa Operaterassen i Stockholm.
Mer information om arsstdamman finns pa Fleries
webbplats.

Valberedning

Valberedningens huvudsakliga uppgift ar att lamna
forslag till ordférande och 6vriga ledaméter i styrelsen
samt, nar tillampligt, forslag till bolagsstdmman om val av
revisor. Vid forslag till val till styrelsen ska valberedningen
avgora huruvida de foreslagna ledamoterna ar att anse
som oberoende i forhallande till Flerie, bolagsledningen
samt Fleries storre aktiedgare. Vidare ska valberedningen
lamna forslag till ordférande vid bolagsstamman samt
lamna forslag till arvode och annan ersattning till
styrelseordféranden, dvriga styrelseledamoter och
revisor.
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Vid extra bolagsstamma 10 juni 2024 beslutades att
anta foljande regler for utnamning av och instruktioner
for valberedningen.

Valberedningen ska infor arsstamman 2025 besta
av styrelsens ordférande och tre ledamoéter utsedda
av de tre till rostetalet storsta aktiedgarna vid utgangen
av det tredje kvartalet 2024. Med "de tre till rostetalet
storsta aktiedgarna” avses hadanefter dven kanda
aktieagargrupperingar. Styrelsens ordférande ska
arligen kontakta de aktiedgare som ager ratt att utse
ledamot. Om nagon av aktiedgarna véljer att avsta fran
sin ratt att utse en ledamot till valberedningen, évergar
ratten till den ndrmast déarefter till rostetalet storsta
aktiedgaren, och sa vidare.

Valberedningen utser inom sig en ordférande.
Styrelsens ordférande ska inte vara valberedningens
ordférande. Om ledamot Iamnar valberedningen innan
dess arbete ar slutfoért, och valberedningen anser att
det finns behov av att ersatta denna ledamot, ska
ersattare utses av samme aktiedgare som utsett den
avgangne ledamoten eller, om denna aktiedgare inte
langre tillnor de réstmassigt tre stoérsta aktiedgarna, av
den aktiedgare som tillhér denna grupp och som inte
har utsett ledamot i valberedningen. Om aktiedgare som
utsett viss ledamot vasentligen minskat sitt innehav i
bolaget, och valberedningen inte anser att det ar
olampligt mot bakgrund av eventuellt behov av kontinuitet
infor nara forestaende bolagsstamma, ska ledamot
utsedd av sadan aktiedgare lamna valberedningen och
valberedningen erbjuda den stérsta aktiedgaren som inte
har utsett ledamot i valberedningen att utse ny ledamot.

Valberedningen ska i dvrigt ha den sammansattning
och fullgora de uppgifter som fran tid till annan foljer
av Svensk kod for bolagsstyrning. Valberedningens
ledamoter ska inte uppbara arvode fran bolaget.
Eventuella omkostnader som uppstar i samband
med valberedningens arbete ska erlaggas av bolaget
under forutsattning att dessa godkants av styrelsens
ordférande.

Valberedning infér arsstamman 2025
Valberedningen infér arsstamman 2025 i Flerie
AB bestar av féljande personer som representerar
bolagets tre storsta agare enligt agarférhallandena
vid avstamningsdatumet i enlighet med de antagna
principerna:

» Thomas Eldered som utsetts av T&M Participation AB
och T&M Foérvaltning AB

« Jannis Kitsakis som utsetts av Fjarde AP-fonden
« Lars Backsell som utsetts av Cajelo Invest Ltd

Styrelsen

Styrelsens arbete

Styrelsen ér Fleries hdgsta beslutsfattande organ efter
bolagsstamman. Enligt aktiebolagslagen ar styrelsen
ansvarig for Fleries forvaltning och organisation, vilket
innebar att styrelsen ar ansvarig for, bland annat,
langsiktiga mal och strategier, budget och affarsplaner,
sakerstalla rutiner och system for utvardering av
faststallda mal, beslutsfattande i fragor rérande
investeringar och férsaljningar, kapitalstruktur och

utdelningspolicy, granskning och godkannande av
bokslut, utvardering av och antagande av centrala policyer,
tillseende av att kontrollsystem finns for uppféljning
av att policyer och riktlinjer efterlevs, tillseende av att
system finns for uppféljning och kontroll av Bolagets
verksamhet och risker, betydande forandringar i Bolagets
organisation och verksamhet, utseende av Bolagets
verkstéallande direktor och faststéllande av 16n och andra
anstalliningsférmaner for Bolagets verkstallande direktor
och andra ledande befattningshavare, i enlighet med
av bolagsstdmman antagna riktlinjer for erséattning till
ledande befattningshavare.

Styrelsen ansvarar ocksa for att sdkerstalla att
arsredovisningen och delarsrapporter upprattas i ratt
tid. Styrelsen faststaller aven instruktioner for styrelsens
utskott/kommittéer, for den verkstallande direktéren och
for den finansiella rapporteringen.

Styrelseledamoéterna véljs normalt av arsstamman
for tiden intill slutet av nasta arsstdmma. Enligt Fleries
bolagsordning ska styrelsen, till den del den véljs av
bolagsstdmman, bestd av minst tre och hogst atta
ledamoter utan suppleanter.

Styrelsen har, i enlighet med aktiebolagslagen,
faststallt en skriftlig arbetsordning for sitt arbete,
vilken ska utvarderas, uppdateras och faststallas pa
nytt arligen. Styrelsen sammantrader regelbundet efter
ett i arbetsordningen faststallt program som innehaller
vissa fasta beslutspunkter samt vissa beslutspunkter
vid behov. Utover dessa styrelsemoten kan ytterligare
styrelsemoten sammankallas for att hantera fragor
som inte kan hanskjutas till ett ordinarie styrelseméte.
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Utbver styrelsemdtena har styrelseordféranden och
verkstallande direktoren en fortldpande dialog rérande
ledningen av Flerie.

Under perioden 1 januari till 7 maj bestod styrelsen
av Wenche Rolfsen (ordférande), Karin Bernadotte
af Wisborg, Marlene Forsell, Anna-Kaija Gronblad, Uli
Hacksell och Lennart Hansson. Fran och med arsstamman
7 maj till dagen for det omvanda foérvarvet den 10 juni
bestod styrelsen av Wenche Rolfsen (ordférande), Uli
Hacksell, Lennart Hansson och Karl Tobieson.

For narvarande bestar Fleries styrelse av fyra
ledamdter som valts av bolagsstamman den 10 juni.
Under 2024 hade styrelsen (bade den nya och den
gamla) 19 protokollférda moten. Ledamoternas narvaro/
narvaro i procent vid styrelsemétena framgar av tabellen
nedan.

Narvaro styrelseméten Antal Procent
Thomas Eldered 10 100
Cecilia Edstrom 10 100
Anders Ekblom 10 100
Jenni Nordborg 10 100
Karin Bernadotte 6 100
Marlene Forsell 5 83
Anna-Kaija Gronblad 6 100
Uli Hacksell 9 100
Lennart Hansson 9 100
Wenche Rolfsen 9 100
Karl Tobieson 3 100

Arligen genomfors en detaljerad utvardering av
styrelsen. Utvarderingen omfattar bland annat styrelsens
sammansattning, individuella styrelsemedlemmar samt
styrelsens arbete och rutiner. Utvarderingen redovisas
for valberedningen. Styrelsens sammansattning har
under 2024 bestatt av lika manga man som kvinnor.
Styrelsen har inrattat ett revisionsutskott enligt
aktiebolagslagen och ett ersattningsutskott. Narmare
beskrivning av utskottens nuvarande sammansattning
och uppgifter framgar nedan.

Revisionsutskott

Flerie har inrattat ett revisionsutskott bestdende
av fyra medlemmar: Cecilia Edstrom (ordforande),
Anders Ekblom, Thomas Eldered och Jenni Nordborg.
Revisionsutskottet ska, utan att det paverkar styrelsens
ansvar och uppgifter i 6vrigt, bland annat évervaka
Fleries finansiella rapportering, dvervaka effektiviteten
i Fleries interna kontroll och riskhantering, héalla
sig informerat om revisionen av arsredovisningen
och koncernredovisningen, granska och overvaka
revisorns opartiskhet och sjalvstandighet och darvid
sarskilt uppméarksamma om revisorn tillhandahaller
Flerie andra tjanster an revisionstjanster samt bitrada i
samband med bolagsstdmmans beslut om revisorsval.
Revisionsutskottet hade 4 stycken protokollférda méten
under verksamhetsaret 2024 dar samtliga ledamoter
narvarade vid samtliga moéten.

Ersattningsutskott

Flerie har inrattat ett ersattningsutskott bestaende av
tre medlemmar: Anders Ekblom (ordférande), Cecilia
Edstrém och Jenni Nordborg. Ersattningsutskottet
ska bereda forslag avseende ersattningsprinciper,
ersattningar och andra anstallningsvillkor for Fleries
ledande befattningshavare. Ersattningsutskottet har
ocksaiuppdrag att granska och utvardera Fleries program
for rorlig ersattning till ledande befattningshavare,
tillampningen av de riktlinjer for erséattning till ledande
befattningshavare som beslutades av arsstamman
samt Fleries nuvarande ersattningsstrukturer och
ersattningsnivaer. Ersattningsutskottet hade 2 proto-
kollforda moten under verksamhetsaret 2024 dar
samtliga ledamoter narvarade vid samtliga moten.

Verkstallande direktor och 6vriga ledande
befattningshavare

Den verkstéllande direktdren ar underordnad styrelsen
och ansvarar for Fleries I6pande forvaltning och den
dagliga driften av verksamheten. Arbetsfordelningen
mellan styrelsen och den verkstéllande direktéren
anges i arbetsordningen for styrelsen och instruktionen
for den verkstéllande direktoren. Den verkstallande
direktoren ansvarar ocksa for att uppratta rapporter
och sammanstalla information fran ledningen infor
styrelsemdten och ar foredragande av materialet pa
styrelsemodtena. Den verkstéllande direktéren maste
forsakra sig om att styrelsen erhaller &ndamalsenlig
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information for att fortldpande kunna utvardera Fleries
finansiella stallning. Verkstéallande direktdren ar inte
ledamot av styrelsen och deltar inte i de punkter pa
styrelsemoétets agenda dar styrelsen utvarderar
verkstallande direktoren eller traffar bolagets revisor
for utvardering av ledningen.

Ersattningar till styrelse och ledning

Styrelse

Arvode och annan ersattning till styrelseledamoéterna,
inklusive ordféranden, faststélls av bolagsstdmman. Vid
en extra bolagsstamma den 10 juni 2024 beslutades att
styrelsearvode ska utgd med 350 000 kr till styrelsens
ordférande och med 250 00O kr till envar av dvriga
styrelseledamoter. Darutéver ska 50 000 kr utga till
revisionsutskottets ordférande och 20 000 kr till
ersattningsutskottets ordférande.

Ledning

Vid en extra bolagsstamma den 10 juni 2024 beslutades att
anta riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare.
Dessarriktlinjer finns tillgangliga pa bolagets webbplats.
Ersattning till ledande befattningshavare bestar av
fast kontant ersattning, rorlig kontant ersattning samt
avgiftsbestamd tjanstepension. Ersattningarna framgar
av not 11 Anstallda och personalkostnader.

Intern kontroll och riskhantering

Styrelsens ansvar for den interna kontrollen regleras
i aktiebolagslagen och arsredovisningslagen — som
innehaller krav pa att information om de viktigaste inslagen

i Fleries system for intern kontroll och riskhantering i
samband med den finansiella rapporteringen varje ar
ska inga i bolagsstyrningsrapporten. Styrelsen ska
bland annat tillse att Flerie har god intern kontroll och
formaliserade rutiner som sékerstaller att fastlagda
principer for finansiell rapportering och intern kontroll
efterlevs samt att det finns &ndamalsenliga system for
uppfoéljning och kontroll av Fleries verksamhet och de
risker som Flerie och dess verksamhet ar férknippad
med.

Den interna kontrollens dvergripande syfte ar att i
rimlig grad sékerstélla att Fleries operativa strategier och
mal foljs upp och att aktiedgarnas investering skyddas.
Den interna kontrollen ska vidare sakerstélla att den
externa finansiella rapporteringen med rimlig sékerhet
ar tillforlitlig och upprattad i Gverensstammelse med god
redovisningssed, att tillampliga lagar och férordningar
foljs samt att krav pa noterade bolag efterlevs.
Kontrollmiljon utgdr basen for den interna kontrollen
som aven omfattar riskbeddmning, kontrollaktiviteter,
information och kommunikation samt uppfdljning.
Namnda komponenter beskrivs narmare nedan.

Kontrollmiljo

Styrelsen har det 6vergripande ansvaret for den interna
kontrollen avseende den finansiella rapporteringen. | syfte
att skapa och vidmakthalla en fungerande kontrollmiljé
har styrelsen antagit ett antal policys och styrdokument
som reglerar den finansiella rapporteringen. Dessa utgors
huvudsakligen av styrelsens arbetsordning, instruktioner
for den verkstallande direktoren, instruktioner for av

styrelsen inrattade utskott och instruktioner for finansiell
rapportering. Styrelsen har ockséa antagit en sarskild
attestordning, finanspolicy, informationspolicy samt en
insiderpolicy. Flerie har aven en ekonomihandbok som
innehaller principer, riktlinjer och processbeskrivningar
for redovisning och finansiell rapportering. Styrelsen
har vidare inrattat ett revisionsutskott som har som
huvudsaklig uppgift att 6vervaka Fleries finansiella
rapportering, att 6vervaka effektiviteten i Fleries interna
kontroll, internrevision (i den méan sadan funktion inrattas)
och riskhantering, samt att granska och 6vervaka
revisorns opartiskhet och sjalvstandighet.

Ansvaret for det dagliga arbetet med att upp-
ratthalla kontrollmiljén aligger primart Fleries CFO
som rapporterar I6pande till styrelsen i enlighet med
faststéllda instruktioner. Bolagets CFO rapporterar
arligen identifierade risker till revisionskommittén
och styrelsen. Styrelsen utvarderar sedan Bolagets
riskhanteringssystem, daribland riskbedémningar, i en
arlig riskrapport i vilken de mest vasentliga delarna av
Bolagets interna kontroll och riskhantering granskas i
detalj. Syftet med detta forfarande ar att sakerstélla
att vasentliga risker hanteras och att kontroller som
motverkar identifierade risker ar implementerade.

Riskbeddmning och kontrollaktiviteter

| riskbedomningen ingér att identifiera och utvardera
risken for vasentliga fel i Fleries verksamhets-
processer, vilket bland annat omfattar redovisningen
och rapporteringen pa koncern- och dotterbolagsniva.
Riskbeddmning gors I6pande och enligt faststallda
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riktlinjer med fokus pa Fleries vasentliga verksam-
hetsprocesser. Bolaget fokuserar pa att dokumentera
och utvardera de storsta riskerna relaterade till
finansiell rapportering for att sakerstalla att Bolagets
rapportering ar korrekt, tillforlitlig och i enlighet med
tillampliga lagar och regler. Dokumentation och
utvardering av riskhanteringsprocessen relaterad till
finansiell rapportering presenteras regelbundet av CFO
for Bolagets revisionskommitté, som I6pande utvarderar
Fleries risksituation, samt ingar som underlag i styrelsens
arliga riskutvardering.

Information och kommunikation

Fleries styrelse har antagit en informationspolicy
och en insiderpolicy som styr Bolagets hantering
och kommunikation av insiderinformation och annan
information. Insiderpolicyn avser att minimera riskerna
for insiderhandel och annat olagligt agerande samt att
underlatta Bolagets efterlevnad av tillampliga regler for
hantering av insiderinformation. Bolagets kommunikation
ska vara langsiktig och férenlig med Bolagets varumarke,
vision, affarsidé, strategier, mal och varderingar.
Kommunikationen ska vara 6ppen, saklig, valstrukturerad
och valplanerad. Bolaget ska lamna korrekt, relevant
och fullstandig information i enlighet med tillampliga
lagar och regler.

Revision

Bolagets revisor, vald vid arsstamman, granskar Fleries
arsredovisning och koncernredovisning, styrelsens och
verkstallande direktorens forvaltning, styrelsens forslag
till disposition av arets vinst eller férlust samt avger
revisionsberattelse. Arsstamman valjer revisor for ett ar
i taget. Revisorernas oberoende stéllning sékerstélls
framst genom lagkrav men ockséa dels av revisionsbyrans
interna policys, dels av styrelsens riktlinjer som anger
vilka uppdrag revisionsbyran far ata sig utéver revision.

Enligt Fleries bolagsordning ska Bolaget ha en till tva
revisorer och med hdgst tva revisorssuppleanter eller
ett registrerat revisionsbolag. Fleries revisor ar Ernst &
Young AB, med Jennifer Rock-Baley som huvudansvarig
revisor.

Ernst & Young AB har under rékenskapsaret 2024
anlitats for ytterligare tjanster utdver revisionsuppdraget
enligt vad som framgar av not 10 Ersattning till revisorer.
Samtliga tjanster som tillhandahallits ar férenliga med
bestammelserna i revisorslagen (2001:883) och FAR:s
yrkesetiska regler avseende revisors opartiskhet och
sjalvstandighet.

Internrevision

Enligt Koden ska styrelsen arligen utvardera behovet av en
sarskild granskningsfunktion (internrevision). Styrelsens
uppfattning ar att det for narvarande inte foreligger nagot
behov av en sadan funktion i verksamheten. Det finns
instruktioner och en lopande utvardering sker av att
ansvariga personer i organisationen har den kompetens
och de stddresurser som kravs for att fullgora arbetet
i samband med framtagandet av finansiella rapporter.
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Styrelse

Thomas Eldered

F6dd 1960. Styrelseledamot sedan 2011 och
styrelseordférande sedan 2023*.

Utbildning: Civilingenjor i industriell ekonomi fran
Linkdpings universitet.

Ovrig relevant erfarenhet: Medgrundare av
Recipharm AB. Olika befattningar inom Pharmacia.

Ovriga pagaende uppdrag: Ordférande eller
styrelseledamot i flera portféljbolag samt
styrelseledamot i T&!M Forvaltning AB, T&M
Participation AB och andra privata bolag.

Totalt innehav i Flerie: 58 888 047 aktier

Ej oberoende i forhallande till bolaget,
bolagsledningen eller bolagets stérre aktiedgare.

* | Flerie AB sedan juni 2024, dessforinnan i Flerie Invest AB.

Cecilia Edstrom
F6dd 1966. Styrelseledamot sedan 2023*.

Utbildning: Civilekonom i internationell ekonomi
fran Handelshdgskolan i Stockholm.

Ovrig relevant erfarenhet: VD och CFO fér
Bactiguard AB, Head of Group Communications pa
Telia Sonera, SVP Corporate Relations pa Scania
och Corporate Finance pa SEB.

Ovriga pagaende uppdrag: Styrelseordférande i
Perspetivo AB, Styrelseledamot i ASP Biomedical
AB, BioArctic AB och Neonode Inc, Advisory
Board-medlem i European Patient Safety
Foundation (EUPSF).

Totalt innehav i Flerie: 26 977 aktier och
233 100 aktieoptioner

Oberoende i férhallande till bolaget,
bolagsledningen och bolagets storre aktiedgare.

Jenni Nordborg

F6dd 1970. Styrelseledamot sedan 2023*.
Utbildning: Civilingenjor i kemiteknik och
doktorsexamen i kemi fran Chalmers tekniska
hogskola. Executive Leadership Programme fran
Handelshbgskolan i Stockholm.

Ovrig relevant erfarenhet: Tidigare nationell
samordnare for life sciences utsedd av regeringen.
Ovriga pagaende uppdrag: Chef for internationella
relationer pa LIF, branschorganisationen for de
forskande lakemedelsféretagen.

Totalt innehav i Flerie: 25 898 aktier och

230 300 aktieoptioner

Oberoende i férhallande till bolaget,
bolagsledningen och bolagets storre aktiedgare.

Anders Ekblom
F6dd 1954. Styrelseledamot sedan 2023*.

Utbildning: MD, PhD i fysiologi, DDS, och docent
fran Karolinska Institutet.

Ovrig relevant erfarenhet: Tva decennier

pa AstraZeneca som EVP Global Medicines
Development, Global Head Clinical Development
och VD for AstraZeneca AB Sverige.

Ovriga pagaende uppdrag: Styrelseordférande

i Alligator Bioscience AB, Atrogi AB, Elypta AB,
Xspray Pharma AB samt styrelseledamot i AnaMar
AB, Mereo BioPharma Group Plc och Synerkine
Pharma.

Totalt innehav i Flerie: 26 977 aktier och
233 100 aktieoptioner

Oberoende i férhallande till bolaget,
bolagsledningen och bolagets stérre aktiedgare.
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Ledning

Ted Fjdllman
Fodd 1978.
VD sedan 2023*.

Partner sedan 2019.

Utbildning: PhD i bioteknik och immunologi fran
University of Guelph, MSS fran ISU, Frankrike, MSc
fran Goteborgs universitet, BSc fran University of
Waikato, Nya Zeeland.

Ovrig relevant erfarenhet: Mer 4n 25 ars
erfarenhet fran olika roller inom forskning och
utveckling, VD for Prokarium Ltd.

Innehav i Flerie: 966 516 aktier

* | Flerie AB sedan juni 2024, dessforinnan i Flerie Invest AB.

Cecilia Stureborg von Schéele

Fodd 1972. CFO sedan 2021*.
Vice VD sedan 2023*.

Utbildning: MSc International Business
Administration fran Lunds universitet.
Ovrig relevant erfarenhet: Mer an 25 ars
erfarenhet inom finans fran olika positioner
pa Recipharm AB, KPMG och arbete med
bérsintroduktionen av Viva Wine Group.

Innehav i Flerie: 40 465 aktier

Mark Quick

F6dd 1966. Partner sedan 2022*.

Utbildning: BSc Hons Industrial Studies fran
Nottingham Trent University, MBA fran The
Open University Business School.

Ovrig relevant erfarenhet: Mer 4n 35 ars
erfarenhet av affarsutveckling samt M&A
fran olika befattningar pa Recipharm AB,
Celltech och Medeva.

Innehav i Flerie: 406 504 aktier

—




FINANSIELL INFORMATION

Resultatrakning for koncernen

Mkr Not 2024 2023
Nettoomsattning 7 0,1 -
Forandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag 5,19 -176,9 -532,8
Vinst fran avyttrade andelar i portféljbolag 19 81 -
Ovriga rérelseintakter 8 37 46
Resultat fran férvaltningsverksamheten -165,0 -528,2
Ovriga externa kostnader 9,10 19,7 =271
Personalkostnader 1" -21,2 11,7
Avskrivningar 12 -0,8 -0,6
Ovriga rérelsekostnader 6,13 -68,3 -3,6
Rorelseresultat -275,0 -571,1
Finansiella intakter 14 53,3 31,9
Finansiella kostnader 14 -6,2 -22.3
Resultat fran finansiella poster 471 9,7
Resultat fore skatt -227,9 -561,5
Inkomstskatt 15 -01 1,9
Arets resultat -228.0 -559,6
Summa érets resultat hanférligt till:

Moderforetagets aktiedgare -228,0 -559,6

Rapport over totalresultat for koncernen

Mkr Not 2024 2023
Avrets resultat -228,0 -559,6
Ovrigt totalresultat for aret - -
Summa totalresultat for aret -228,0 -559,6
Summa totalresultat hanférligt till:

Moderféretagets aktiedgare -228,0 -559,6
Resultat per aktie, SEK 16 -3,24 11,34
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Balansrakning for koncernen

31dec 31dec 31dec 31dec

Mkr Not 2024 2023 Mkr Not 2024 2023
TILLGANGAR EGET KAPITAL 25
Anliggningstillgangar Aktiekapital 1561 0,6
Materiella anldggningstillgangar Ovrigt tillskjutet kapital 54956 47910
Inventarier 17 0,2 0,4 Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat -1453,7 -1225,8
Nyttjanderattstillgangar 18 0,8 1,2 Summa eget kapital 4198,0 3565,7
Summa materiella anlaggningstillgangar 1,0 1,6

SKULDER
Finansiella anldggningstillgangar Langfristiga skulder
Aktier och andelar i portféljbolag 19 30717 28029 Leasingskuld 18 0,4 0,9
Lanefordringar portfoljbolag 20 125,3 330,5 Uppskjutna skatteskulder 15 4.9 55
Uppskjuten skattefordran 15 0,5 0,8 Ovriga skulder 1,5 -
Ovriga finansiella tillgangar 01 01 Summa langfristiga skulder 6,7 6,4
Summa finansiella anldggningstillgangar 3197,5 3134,3

Kortfristiga skulder
Summa anliiggningstillgangar 31985 | 31359 Leverantorsskulder 06 08

Aktuella skatteskulder 0,1 -
Omsittningstillgangar Leasingskuld 18 04 04
Kundfordringar 0.8 01 Skulder till koncernféretag 27 - 74
Ovriga fordringar 21 24 20 Ovriga skulder 28 ne 01
Skattefordringar 94 24 Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 29 5,6 24

s s ‘

Konvertibellan 22 57, 95,9 Summa kortfristiga skulder 18,5 11,2
Lanefordringar portfoljbolag 20 88,7 15,9
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 23 1,3 11 SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 42233 3583,3
Likvida medel 24 865,1 330,0
Summa omsittningstillgangar 1024,7 4474
SUMMA TILLGANGAR 4223,3 3583,3
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Rapport over forandringar 1 koncernens eget kapital

Ovrigt Balanserade Summa Ovrigt Balanserade Summa

Aktie- tillskjutet vinstmedelink. eget Aktie- tillskjutet vinstmedelink. eget
Mkr kapital kapital arets resultat kapital Mkr kapital kapital arets resultat kapital
Ingéende balans per 2024-01-01 0,6 4791,0 -1225,8 3565,7 Ingdende balans per 2023-01-01 (0B ] 1279,6 -666,3 613,4
Totalresultat Totalresultat
Arets resultat -228,0 -228,0 Arets resultat -559,6 -559,6
Ovrigt totalresultat Ovrigt totalresultat
Summa totalresultat -228,0 -228,0 Summa totalresultat -559,6 -559,6
Transaktioner med aktiedgare Transaktioner med aktiedgare
Omvant férvarv 131,6 156,1 287,7 Nyemission 0,2 2299,8 2 300,0
Nyemission 24,0 548,3 572,3 Fondemission 0,3 -0,3
Aktierelaterade ersattningar 0,2 0,2 Aktiedgartillskott 1211,9 1211,9
Summa transaktioner med aktiedgare 155,6 704,7 860,2 Summa transaktioner med aktiedgare 05 35114 35119

Utgaende balans per 2024-12-31 156,1 5 495,6 -1453,7 4198,0 Utgaende balans per 2023-12-31 0,6 4791,0 -1225,8 3565,7
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Rapport over kassaflode for koncernen

Mkr Not 2024 2023
Kassafldde fran den Idpande verksamheten
Resultat fore skatt -2279 -561,5
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet

Foérandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag 19 176,9 532,8

Ovriga ej kassaflddespaverkande poster 31 30,4 -6,9

Betald skatt 7.7 -2
Kassafldde fran den Iopande verksamheten
fore forandring av rorelsekapital -28,2 -37,6
Forandringar i rorelsekapital
Foérandring av kundfordringar -0,6 0,0
Foérandring av rorelsefordringar 13,5 4.4
Foérandring av rorelseskulder 1,7 -40,6
Summa forandringar i rérelsekapital 1,2 -36,2
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -17,0 -73,8

Mkr Not 2024 2023
Investeringsverksamheten

Omvant férvarv 222,6 -
Investeringar i aktier i portféljbolag 19 -485,3 -6221
Avyttring av andelar i portféljbolag 491 2,2
Investeringar i konvertibler i portféljbolag -731 -83,6
Aterbetalning av konvertibellan fran portfoljbolag 111,0 477
Avyttring av konvertibler i portfoljbolag 0,7 -
Lamnade lan till portfoljbolag 20 -159,9 -158,6
Aterbetalning av 1an fran portféljbolag 3151 189,2
Lamnad deposition for hyreskontrakt - 0,0
Kassaflode fran investeringsverksamheten -19,8 -625,2
Finansieringsverksamheten

Nyemission 607,2 -
Emissionskostnader -34,9 -
Erhallna lan 90,0 6351
Aterbetalda lan -90,0 -
Amortering av leasingskuld 18 -04 -04
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 571,9 634,7
Periodens kassaflode 535,1 -64,2
Likvida medel vid arets bérjan 330,0 394,2
Likvida medel vid arets slut 865,1 330,0
Erhallna rantor 16,6 6,6
Betalda rantor - -41,6
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Resultatrakning for moderbolaget

Mkr Not 2024 2023 Rapport 6ver totalresultat for moderbolaget

Nettoomsattning 7 14,5 13,4

Summa intikter 14,5 13,4 Mkr Not 2024 2023
Arets resultat -4296 -2987

Ovriga externa kostnader 9,10 -26,3 12,8 Ovrigt totalresultat for aret - -

Personalkostnader i 14,2 7.9 Summa totalresultat for aret -429,6 -298,7

Avskrivningar 12 -0,3 -0,2

Ovriga rérelsekostnader 6,13 0,0 -

Summa rorelsekostnader -40,8 -20,9

Rorelseresultat -26,3 -7,5

Ranteintakter och liknande resultatposter 35 1,9 -

Nedskrivning av finansiella anlaggningstillgangar 36 -4151 -291,3

Réantekostnader och liknande resultatposter 0,0 -

Resultat fran finansiella poster -403,2 -291,3

Resultat fore skatt -429,6 -298,7

Skatt pa arets resultat 15 - -

Arets resultat -429,6 -298,7
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Balansrakning for moderbolaget

31dec 31dec
Mkr Not 2024 2023
TILLGANGAR
Anldggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar
Inventarier 17 - 0,3
Summa materiella anlaggningstillgangar - 0,3
Finansiella anldggningstillgangar
Andelar i dotterféretag 37 3285,8 59
Summa finansiella anlaggningstillgangar 3285,8 5,9
Summa anléggningstillgangar 3285,8 6,1
Omsittningstillgangar
Fordringar hos koncernforetag 38 111 213,5
Ovriga fordringar 21 31 0,2
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 23 - 07
Likvida medel 24 380,0 21,9
Summa omsittningstillgangar 394,2 236,3
SUMMA TILLGANGAR 3680,0 242,4

31dec 31dec
Mkr Not 2024 2023
EGET KAPITAL OCH SKULDER 25
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 156,1 10,7

156,1 10,7

Fritt eget kapital
Overkursfond 4 816,6 1109,6
Balanserad vinst eller forlust -881,4 -582,7
Arets resultat -4296 -2987
Summa fritt eget kapital 3505,6 228,2
Summa eget kapital 3661,8 238,9
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 0,4 0,3
Skulder till koncernféretag 27 13,3 -
Ovriga skulder 28 1,9 0,9
Upplupna kostnader och foérutbetalda intakter 29 2,6 24
Summa kortfristiga skulder 18,2 3,6
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 3680,0 242.4
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Rapport over forandringar i eget kapital for moderbolaget

. Balanserade Summa . Balanserade Summa
Aktie- Overkurs- vinstmedelink. eget Aktie- Overkurs- vinstmedelink. eget
Mkr kapital fond arets resultat kapital Mkr kapital fond arets resultat kapital
Ingéende balans per 2024-01-01 10,7 1109,6 -881,4 238,9 Ingéende balans per 2023-01-01 10,7 1109,4 -582,7 537,4
Arets resultat -429,6 -429,6 Arets resultat -298,7 -298,7
Ovrigt totalresultat Ovrigt totalresultat
Summa totalresultat -429,6 -429,6 Summa totalresultat -298,7 -298,7
Aktierelaterade ersattningar 0,2 0,2 Aktierelaterade ersattningar - 0,2 0,2
Omvant forvarv 1215 3158,5 32799 Summa transaktioner med aktiedgare - 02 0,2
Nyemission 24,0 548,3 572,3 Utgaende balans per 2023-12-31 10,7 1109,6 -881,4 238,9
Summa transaktioner med aktiedgare 145,5 37070 38525

Utgaende balans per 2024-12-31 156,1 4 816,6 -1311,0 3661,8
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Rapport over kassaflode for moderbolaget

Mkr Not 2024 2023
Kassafldde fran den Idpande verksamheten
Resultat fore skatt -429,6 -298,7
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet
Avskrivningar och nedskrivningar 4154 2914
Ovriga ej kassaflddespaverkande poster 30 0,3 0,2
Betald skatt - -
Kassafldde fran den Iopande verksamheten
fore forandring av rorelsekapital -13,9 -7
Forandringar i rorelsekapital
Foérandring av rorelsefordringar 200,2 35,0
Forandring av rorelseskulder 14,6 1,7
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 200,9 29,5

Mkr Not 2024 2023
Investeringsverksamheten

Lamnade aktiedgartillskott -4151 -50,1
Kassaflode fran investeringsverksamheten -415,1 -50,1
Finansieringsverksamheten

Nyemission, netto efter finansieringskostnader 6 572,3 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 572,3 -
Arets kassafléde 358,1 -20,6
Likvida medel vid periodens borjan 21,9 42,5
Likvida medel vid periodens slut 380,0 21,9
Erhallen ranta 11,9 -

Betald ranta
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Noter

NOT 1 - ALLMAN INFORMATION

Denna arsredovisning omfattar det svenska foretaget Flerie
AB (publ) (“Flerie”) med organisationsnummer 559067-6820.
Flerie investerar huvudsakligen i bolag i Life Science-sektorn,
foretradesvis i privata bolag men aven i publika. Flerie ar ett
publikt aktiebolag registrerat i och med sate i Stockholm,
Sverige. Adressen till huvudkontoret &r Skeppsbron 16, 111 30
Stockholm. Styrelsen har den 20 mars 2025 godkant denna
arsredovisning vilken kommer att laggas fram fér antagande
vid arsstamma den 14 maj 2025.

NOT 2 - REDOVISNINGSPRINCIPER

Grund for rapporternas upprattande
Redovisningen har upprattats i enlighet med redovisnings-
standarder utgivna av International Accounting Standards Board
(IASB) och tolkningar som utfardats av IFRS Interpretations
Committee (IFRS IC) sdsom de antagits av Europeiska Unionen
(EU). Vidare tillampas arsredovisningslagen (1995:1554) och
RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for koncerner
utfardad av Radet for hallbarhets- och finansiell rapportering.
Koncernredovisningen har upprattats utifran antagandet om
fortlevnad (going concern). Tillgangar och skulder varderas
med utgangspunkt i anskaffningsvardet med undantag for
vissa finansiella instrument som ar varderade till verkligt varde,
Redovisningsprinciperna har tillampats konsekvent for alla
perioder som finansiella rapporter avser, om inte annat anges.
Flerie har bedomt att det uppfyller kriterierna for ett
investmentforetag enligt IFRS 10. Ett investmentforetag ska
inte konsolidera sina dotterforetag. Istéllet upprattas en
koncernredovisning i vilken innehaven i portfoljbolag varderas
till verkligt varde.

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillampats nar denna
redovisning upprattats anges nedan.

Att uppratta rapporter i 6verenstammelse med IFRS
kraver anvandning av en del viktiga uppskattningar for
redovisningsandamal. Vidare kravs att ledningen gor vissa
beddmningar vid tillampningen av bolagets redovisnings-
principer. De omraden som innefattar en hdg grad av bedémning,
som ar komplexa eller sddana omraden dar antaganden och
uppskattningar ar av vasentlig betydelse for redovisningen
anges i not 4.

| de fall moderbolaget tillampar andra redovisningsprinciper
an koncernen anges detta separat i slutet av detta avsnitt (se
Redovisningsprinciper i moderbolaget).

Nya och dndrade redovisningsstandarder och tolkningar
Koncernen tillampade for forsta gangen vissa redovisnings-
standarder och andringar som géller for rakenskapsar som
borjar den 1 januari 2024 eller senare (om inte annat anges).
Koncernen har inte i ett tidigt skede antagit nagon annan
standard, tolkning eller andring som har utfardats men som
annu inte har tratt i kraft.

IAS 1 Utformning av finansiella rapporter - &ndringar avseende
klassificering av skulder IASB har publicerat andringar i IAS 1
avseende klassificering av skulder som kort- eller langfristiga
med ikrafttradande 2024. Andringarna ska tillimpas retroaktivt.
Samtidigt infors nya upplysningskrav om laneskulder férenade
med kovenanter under nastkommande tolvmanadersperiod.
EU godkénde &ndringarna den 20 december 2023. Andringarna
i standarden har inte haft nagon inverkan pa koncernens
finansiella rapporter.

IFRS 16 Leasingavtal - &ndringar avseende leasingskuld vid sale
and leaseback-transaktion | september 2022 publicerade IASB
andringar i IFRS 16 avseende redovisning av leasingskulden vid
en sale and leaseback-transaktion. Andringen kan innebéra
en vasentlig férandring av redovisningsprinciperna for foretag
som har sale and leaseback-transaktioner med variabla
leasingbetalningar som inte ar hanforliga till ett index eller pris.
EU godkande a@ndringarna i november 2023. Andringarna i
standarden har inte haft nagon inverkan pa koncernens
finansiella rapporter.

IAS 7 Rapport 6ver kassafléden och IFRS 7 Finansiella instrument:
Upplysningar - dndringar avseende leverantérsfinansiering

I maj 2023 publicerade IASB andringar i IAS 7 Rapport
over kassafléden och IFRS 7 Finansiella instrument:
Upplysningar som innebar nya upplysningskrav avseende s.k.
leverantérsfinansiering. Andringarna syftar till att ge anvandare
av finansiella rapporter mer information for att kunna bedéma
hur féretagens skulder, kassafloden och likviditetsrisk paverkas
av leverantodrsfinansiering. EU godkande &ndringarna i maj
2024. Andringarna i standarden har inte haft ndgon inverkan
pa koncernens finansiella rapporter.

Foljande redovisningsstandarder, andringar och tolkningar
av befintliga redovisningsstandarder trader i kraft 2025 eller
senare;

IAS 21 Effekter av dndrade valutakurser - &ndringar

IASB publicerade i augusti 2023 andringar i IAS 21 Effekter
av andrade valutakurser. Dessa &ndringar ger vagledning for
situationer dar det saknas mdjlighet att véaxla en valuta till
en annan, exempelvis vid statliga valutavaxlingsrestriktioner.
EU godkande &ndringarna den 12 november 2024 vilka ska
tillampas for rdkenskapsar som paborjas den 1 januari 2025
eller senare. Andringarna i redovisningsstandarden bedéms
inte ha nagon paverkan pa koncernens finansiella rapporter.

prahe
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IFRS 9 Finansiella instrument och IFRS 7 Finansiella instrument:
upplysningar - &ndringar

I maj 2024 publicerade IASB andringar i IFRS 9 Finansiella
instrument och IFRS 7 Finansiella instrument: upplysningar.
Dessa andringar ror klassificering och vardering av finansiella
instrument, inklusive finansiella tillgangar med ESG-kopplade
funktioner och regler for reglering av finansiella skulder via
elektroniska betalningar. Andringarna ska tillimpas for perioder
som péabérjas den 1 januari 2026. Andringarna har &nnu inte
godkénts av EU men forvantas godkannas fore den 1 januari
2026. Flerie kommer under 2025 analysera effekten av
andringarna pa koncernens finansiella rapporter.

IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements
och relaterade andringar i IAS 7, IAS 8 och IAS 34

| april 2024 publicerade IASB en ny redovisningsstandard som
ersatter IAS 1 Utformning av finansiella rapporter den 1januari
2027, med retroaktiv tillampning for jamforelseéret. Samtidigt
genomfors vissa andringar i andra standarder, exempelvis IAS
7 Rapport 6ver kassafloden och IAS 34 Delarsrapportering.
Tillampningen av IFRS 18 kommer att krdva en rad nya
beddmningar och kan komma att krava férandringar av bade
presentationen av réakningarna, framfoérallt resultatrakningen,
och utformningen av upplysningar i not. Vidare innehaller IFRS
18 krav pa upplysning av resultatmatt som anvands av ledningen
i foretagets externa finansiella kommunikation, s& kallade
‘'management-defined-performance measures’ (MPM). Tidigare
tillampning &r tillaten, men for foretag inom EU kréavs i princip att
standarden forst godkanns av EU (dvs savida inte andringarna
aven ar forenliga med dagens standarder). Standarden har
annu inte godkéants av EU men férvantas godkéannas fére den
1 januari 2027. Flerie kommer under 2025 analysera effekten
av andringarna pa koncernens finansiella rapporter.

IFRS 19 Subsidiaries without Public Accountability: Disclosures
| maj 2024 publicerade IASB en ny redovisningsstandard
IFRS 19 Subsidiaries without Public Accountability: Disclosure.
Redovisningsstandarden kan tillampas av bolag som inte
har krav pa en publik finansiell rapportering ("without public
accountability”) och ar dotterbolag till ett moderbolag som
upprattar en publik koncernredovisning. Standarden trader

i kraft for rakenskapsar som pabdrjas den 1 januari 2027
och ar frivillig att tillampa for berattigade foretag. Tidigare
tillampning &r tillaten, men for foretag inom EU kravs i princip
att standarden forst godkanns av EU. Det saknas prognos
for ndr EU kan komma att godkanna standarden. Den nya
redovisningsstandarden kommer inte paverka koncernens
finansiella rapporter.

Varderingsgrunder tillampade vid

upprattandet av de finansiella rapporterna
Investmentforetag

Flerie AB och det helagda dotterbolaget Flerie Invest AB,
genom vilket samtliga investeringar gors, ar sa kallade
investmentforetag enligt IFRS 10 och varderar innehaven i
portfoljbolagen till verkligt varde. Kriterierna gar kortfattat ut
pa att ett investmentféretag:

« Erhaller medel fran en eller flera investerare i syfte att forse
dessa investerare med investeringsforvaltningstjanster,

» Férbinder sig genom sina investerare till att verksamhetens
syfte &r att investera medel fér att uppna avkastning
uteslutande genom kapitaltillvaxt och/eller investeringsintékter,
och

» Méter och utvarderar avkastningen pa alla sina investeringar
baserat pa verkligt varde.

Foretagsledningen gér beddmningen att ovan angivna kriterier
for att utgdra ett investmentféretag ar uppfyllda. Innebérden
ar att innehav i investeringsportfoljen i foretag som utgor
dotterbolag eller intresseforetag inte konsolideras, utan istallet
varderas till verkligt varde. Investeringar redovisas till verkligt
varde via resultatrakningen i enlighet med IFRS 9 Finansiella
instrument. Utover dotterbolag och intressebolag som utgor
en del av investeringsportfoljen ager Flerie dotterbolaget
Flerie Invest Ltd (bildat under 2022), vilket &r ett brittiskt bolag
vars syfte ar att tillhandahalla Flerie investeringsrelaterade
tjanster eller verksamhet med anknytning till Fleries
investeringsverksamhet. Eftersom bolaget tillhandahaller
tjanster till hela investmentféretaget Flerie konsolideras
dotterbolaget och varderas darmed ej till verkligt varde.

Foljande viktiga bedémningar har gjorts vid bedémningen att
bolaget klassificeras som ett investmentbolag:

« Flerie investerar i portféljbolag i syfte att generera avkastning
i form av kapitalavkastning och vardestegring. Bolaget erhaller
inte eller har som mal att erhalla, 6vriga formaner fran bolagets
investeringar som inte &r tillgangliga for andra parter som inte
ar narstaende till investeringsobjektet. Det kommersiella syftet
ar inte att ta fram medicinska produkter som sadana, utan
snarare att investera for att skapa och maximera vardetillvaxt
och avkastningen.

Det primara mattet pa portféljpolaget ar baserat pa
verkligt varde. Flerie 6vervakar och foljer upp utvecklingen
i portfoljbolaget, till exempel via forsaljningsutveckling,
samarbeten med andra foretag eller akademi och/eller
kliniska prévningar, men det primara syftet for dvervakning
av dessa andra nyckeltal &ar att fa en battre forstaelse for
utvecklingen av verkligt varde och for att beddma eventuella
framtida tillaggsinvesteringar.

Bolaget har en avyttringsstrategi for alla sina portfoljbolag.
Fleries investeringshorisont &r langsiktig men utgar alltid
fran att portféljbolaget ska avyttras vid nagon tidpunkt. Infér
varje beslut om att investera i ett bolag, maste bolaget eller
dess tillgangar ha en tydlig majlighet till avyttring, till exempel
séljas till en strategisk partner eller finansiella investerare,
boérsnoteras eller att det finns en potential att bolagets
immateriella tillgangar licensieras till en extern part.

Omrakning av utldndsk valuta

Funktionell valuta och rapporteringsvaluta

Den funktionella valutan for moderbolaget ar svenska kronor,
vilket utgor rapporteringsvalutan for moderbolaget och
koncernen. Samtliga belopp anges i miljontals kronor om inget
annat anges.

Transaktioner i utldndsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till den funktionella
valutan till den valutakurs som foreligger pa transaktionsdagen.
Monetara tillgangar och skulder i utlandsk valuta raknas om
till den funktionella valutan till den valutakurs som féreligger
pa balansdagen. Icke-monetéra poster, som vérderas till
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historiskt anskaffningsvarde i en utlandsk valuta, raknas inte
om. Valutakursdifferenser som uppstar vid omrékningarna
redovisas i arets resultat. Kursvinster och kursforluster
pa rorelsefordringar och rorelseskulder redovisas netto i
rorelseresultatet, medan kursvinster och kursférluster pa
finansiella fordringar och skulder nettoredovisas som finansiella
poster.

Klassificering

Anlaggningstillgangar och langfristiga skulder bestar i
allt vasentligt av belopp som forvantas atervinnas eller
betalas efter mer &n tolv manader réknat fran balansdagen.
Omsattningstillgangar bestar i allt vasentligt av belopp som
forvantas realiseras under en normal verksamhetscykel som ar
12 manader efter rapportperioden. Kortfristiga skulder bestar i
allt vasentligt av belopp som férvantas regleras under en normal
verksamhetscykel som ar 12 manader efter rapportperioden.

Finansiella tillgangar och skulder
Kop och forsaljningar av finansiella tillgangar och skulder
redovisas i balansrakningen vid det datum da féretaget blir part
enligt instrumentets avtalsméssiga villkor. Finansiella tillgangar
och skulder redovisas forsta gangen till verkligt varde plus
transaktionskostnader, vilket géller alla finansiella tillgangar
och skulder som inte redovisas till verkligt varde via
resultatréakningen. Finansiella tillgangar och skulder varderade
till verkligt varde via resultatrékningen redovisas forsta gangen
till verkligt varde, medan hanfoérliga transaktionskostnader
redovisas i resultatrakningen. Finansiella tillgangar tas bort fran
balansrakningen nar rattigheterna i avtalet realiseras, forfaller
eller Flerie forlorar kontrollen 6ver dem.

Detsamma géller for del av en finansiell tillgang. Finansiella
skulder tas bort fran balansrakningen nar forpliktelsen i avtalet
har fullgjorts eller pa annat satt utslackts.

Principer for klassificering av finansiella tillgangar

och skulder

For finansiella tillgangar finns tre varderingskategorier:

» Upplupet anskaffningsvarde,

« Verkligt varde med vardeforandringar i 6vrigt totalresultat
och

« Verkligt varde med vardeférandringar redovisade i
resultatet.

Flerie innehar enbart finansiella tillgangar i den forsta och sista
kategorin. Finansiella skulder varderas antingen till upplupet
anskaffningsvarde eller till verkligt varde med vardeforandringar
redovisade i resultatet.

Finansiella tillgangar redovisade till upplupet
anskaffningsvirde

En finansiell tillgang varderas till upplupet anskaffningsvarde
om den hanteras inom en affarsmodell vars syfte ar att
realisera den finansiella tillgangens kassafldden genom att
erhalla kontraktsenliga kassafléden och de kontraktsenliga
kassaflédena enbart bestar av aterbetalning av kapitalbelopp
och eventuell utestaende ranta.

Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via
resultatrakningen

Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via
resultatrakningen ar finansiella instrument som innehas for
handel alternativt finansiella tillgangar som bestamts tillhéra
denna kategori. En finansiell tillgang klassificeras i denna
kategori om den foérvarvas huvudsakligen i syfte att erhéalla
avkastning genom utdelning och vardeforandringar fran den
finansiella tillgangen.

Finansiella instrument

Flerie klassificerar i enlighet med reglerna for investmentfoéretag
i IFRS 10 och IAS 28 sina investeringar i portféljbolag, som
annars skulle redovisats som dotter- eller intresseforetag, som
investeringar i aktier och vardepapper. Dessa investeringar,
samt innehav i andra finansiella instrument som férvarvats
i syfte att erhalla avkastning, redovisas till verkligt varde
via resultatrakningen enligt de metoder som beskrivs ovan.
Utdelningsintékter redovisas nér ratten att erhalla betalning
faststallts.

Likvida medel

| likvida medel ingéar banktillgodohavanden samt kortfristiga
placeringar i rantepapper med en |16ptid pa hogst tre manader
fran anskaffningstidpunkten.

Ovriga tillgédngar

Ovriga finansiella tillgangar (l&nefordringar till portfoljbolag,
ovriga finansiella tillgangar och kundfordringar) &r normalt
klassificerade som tillgangar redovisade till upplupet
anskaffningsvarde. Dessa tillgangar &r inom tillampningsomradet
for justering for forvantade kreditforluster. Vardet av tillgangen
justeras for eventuella forvantade kreditforluster under fordrans
hela 16ptid.

Finansiella skulder

Bolagets upplaning klassificeras som Ovriga finansiella
skulder och vérderas till upplupet anskaffningsvarde. Bolaget
har I6pande kreditfaciliteter om 120 mkr av vilken per den 31
december 2024 120 mkr kvarstod att utnyttja. Kreditfaciliteten
har 16pt ut per den 31 januari 2025.

Leverantérsskulder

Leverantorsskulder redovisas inledningsvis till verkligt varde
och darefter till upplupet anskaffningsvarde med tillampning av
effektivrantemetoden. Redovisat varde for leverantorsskulder
forutsatts motsvara dess verkliga varde, eftersom denna post ar
kortfristig till sin natur.

Virdering av finansiella tillgangar till verkligt virde

Berékningen av verkligt varde baseras pa bestammelser i
IFRS 13 Vardering till verkligt varde vad galler utrakning och
rapportering av verkligt varde. | tillagg foljer Flerie riktlinjer
i International Private Equity and Venture Capital Valuation
Guidelines (IPEV Valuation Guidelines), vilka faststalls av IPEV.
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Hierarki for vardering till verkligt varde

Bolaget klassificerar vardering till verkligt varde med hjélp av en
verkligt varde-hierarki som speglar tillforlitigheten av de indata
som anvands for att géra varderingarna. Verkligt vardehierarkin
har féljande nivaer:

Niva 1  Finansiellainstrument som handlas pa en aktiv marknad
sasom noterade innehav. Dessa baseras pa noterade
marknadspriser pa balansdagen.

Niva 2 Indata andra an noterade priser som &r observerbara
for tillgangen eller skulden, antingen direkt, till exempel
som priser, eller indirekt, till exempel harledda priser.

Niva 3 Indata for tillgangen eller skulden som inte baseras
pa observerbar information. Lamplig varderingsmetod
faststalls pa basis av den lagsta niva av indata som ar
vasentlig for varderingen till verkligt varde.

Fleries innehav i portfoljbolag varderas antingen inom Niva 1
eller Niva 3. Niva 3 har starka inslag av subjektiva bedémningar
och ar féremal for en hogre grad av osakerhet &n de innehav
som ligger inom Niva 1. De varderingsmetoder som appliceras
enligt identifierade varderingsnivaer foljer vidare den vagledning
som aterfinns i IPEV Guidelines. Stor vikt l1aggs vid nyligen
genomférda marknadsmassiga transaktioner t.ex. nyemission
eller forvarv av existerande aktier. Transaktioner i jamforbara
bolag kan aven anvdndas. Andra varderingsmetoder ar
diskontering av prognostiserade kassafldden med relevant
diskonteringsrénta och genom att applicera varderingsmultiplar
sasom EV/Sales, EV/EBITDA, EV/EBITA, EV/EBIT och PER som
justeras for att ta hansyn till skillnader i marknad, verksamhet
och risk. For finansiella tillgangar till verkligt varde sker vardering
enligt foljande varderingshierarki.

Niva 1A Senaste handelskurs
Verkligt varde faststalls utifran observerbara
(ojusterade) noterade priser pa en aktiv marknad.
Per 31 december 2024 utgor 1A-varderingar 27
procent av portféljvardet.

Niva 3A Senaste investering

Verkligt varde faststalls utifrdn den senast gjorda
nyemissionens teckningspris for bolaget, under
forutsattning att den senaste emissionen gjorts
inom den senaste 12-manadersperioden och att
detta mot bakgrund av relevanta faktorer fortfarande
anses vara en relevant varderingsreferens. Fran
denna varderingsmetod undantas dock emissioner
till teckningskurs som anses ge en missvisande
bild av aktiernas verkliga varde. Exempel kan vara
fondemissioner, emissioner till tydlig rabatt / premie
samt foéretradesemissioner dar existerande aktieagare
har ratt att teckna aktier i forhallande till sitt tidigare
innehav. Per 31 december 2024 utgor 3A-varderingar
32 procent av portfdljvardet.

Niva 3B Senaste investering, justerad

Verkligt varde faststélls utifran principen enligt Niva
3 A men den senaste emissionen gjordes tidigare an
12 manader innan varderingstidpunkten. Den senaste
emissionen utgor fortfarande utgangspunkt for
varderingen men i tilldgg analyseras bolagets utveckling
mot den affarsplan Flerie initialt investerade pa samt
senaste affarsplan inklusive bolagets utveckling och
marknadsférutsattningar. Per 31 december 2024 utgor
3B-varderingar 31 procent av portfoljvardet.

Niva 3C Senast kdnda transaktion av andelar
Verkligt varde faststalls utifran kdnda informella
transaktioner (OTC) fran kénda handelsplatser eller
enskilda aktorer under den relevanta bokslutsperioden.
Per 31 december 2024 utgor 3C-varderingar 4 procent
av portfoljvardet.

Niva 3D Relativ vardering/multipelvardering
Verkligt varde faststalls utifran varderingsmultiplar
sasom EV/Sales, EV/EBITDA, EV/EBITA, EV/EBIT
och PER som justeras for att ta hansyn till skillnader i
marknad, verksamhet och risk. Per 31 december 2024
varderas inget av portféljbolagen i denna kategori.

Niva 3E Diskonterad kassaflédesanalys

Verkligt varde faststalls utifran nuvardesberékning
av beddémda framtida kassafloden baserade pa
flertalet ej observerbara indata som anvands i DCF-
modellen. Metoden ar [amplig om bolaget genererar
ett kassaflode i form av omséattning eller vinst och
vardering enligt hogre prioriterade metoder ej ar
tilampbar eller anses mindre tillférlitlig &n denna
metod. Per 31 december 2024 varderas inget av
portféljpbolagen i denna kategori.

Niva 3F Annan vérderingsmetod

Verkligt varde faststalls utifran annan varderingsmetod
an enligt hogre prioriterade metoder. Om tillampligt
anvands nettotillgangsvardet som utgangspunkt
for verkligt varde. Eventuella justeringar av
nettotillgdngsvéardet for att reflektera det verkliga vardet
bedoms med utgangspunkt fran givna férutsattningar
for den specifika tillgangen samt foretagsledningens
beddmning av dessa. Per 31 december 2024 utgor
3F-varderingar 6 procent av portféljvardet.

Segmentsredovisning

Rorelsesegment rapporteras pa ett satt som 6verensstdammer
med den interna rapporteringen som lamnas till den hogste
verkstallande beslutsfattaren. Den hogste verkstallande
beslutsfattaren ar den funktion som ansvarar for tilldelning av
resurser och bedémning av rérelsesegmentens resultat. Som
hogste verkstéllande beslutsfattare i det har sammanhanget
har koncernen identifierat koncernens VD. Segmenten
bestar av Product Development, Commercial Growth och
Limited Partnerships. Segmentet Product Development
bestar av tidiga bioteknik-, lakemedels- och produktféretag
i produktutvecklingsfas. Commercial Growth-segmentet
bestar av foretag som redan séaljer produkter eller tjanster
och som Flerie hjalper till att ta fler marknadsandelar och
na lonsamhet. Limited Partnership-segmentet &r dar Flerie
investerar i en annan investerares fond. Summering av verkligt
varde-forandring samt tillgangar i form av aktier och andelar i
portfoljbolag gors baserat pa verksamhetstyp. Ingen férdelning
av Ovriga tillgangar eller skulder gors per segment. | segmenten
tillampas IFRS som redovisningsnorm.
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Erséattningar till anstéllda

Kortfristiga erséttningar

Kortfristiga ersattningar till anstallda sdsom 16n, sociala
avgifter och semesterersattning kostnadsférs den period nér
de anstallda utfor tjansterna.

Avgiftsbestdmda pensionsplaner

| Flerie finns endast avgiftsbestdamda pensionsplaner. En
avgiftsbestamd pensionsplan ar en pensionsplan enligt vilken
foretaget betalar fasta avgifter till en separat juridisk enhet.
Flerie har inte nagra rattsliga eller informella forpliktelser att
betala ytterligare avgifter om denna juridiska enhet inte har
tillrackliga tillgangar for att betala alla ersattningar till anstallda
som hanger samman med de anstalldas tjanstgoring under
innevarande eller tidigare perioder. Koncernen har darmed
ingen ytterligare risk. Foretagets forpliktelser avseende
avgifter till avgiftsbestdmda planer redovisas som en kostnad
i resultatréakningen i den takt de intjanas genom att de anstallda
utfort tjanster at foretaget under perioden.

Aktierelaterade erséttningar hanférligt till
personaloptionsprogram

Koncernen har ett par aktierelaterade ersattningsplaner som
medfoljde fran InDex Pharmaceuticals Holding i samband
med det omvanda forvarvet. Upplysningar angaende dessa
planer finns i not 11. Verkligt varde pa den tjanstgéring som
berattigade anstallda till tilldelning av optioner genom InDex
personaloptionsprogram redovisas som en personalkostnad
med en motsvarande 6kning i eget kapital i enlighet med
IFRS 2. Det totala beloppet att kostnadsféra baseras pa det
verkliga vardet per tilldelningstidpunkten varderat med hjalp
av Black-Scholes modell f6r prissattning av optioner. Den
totala kostnaden redovisas dver intjanandeperioden. Vid varje
rapportperiods slut omprévar koncernen sina bedémningar
av hur manga aktier som foérvantas bli intjanade. Den
eventuella avvikelse mot de ursprungliga beddmningarna som
omproévningen ger upphov till, redovisas i koncernens rapport
Over totalresultat och motsvarande justeringar gors i eget
kapital. Sociala avgifter hanférliga till vardet av den eventuella
skatteforman som uppstar kopplat till utgivna personaloptioner
kostnadsfors i takt med intjaningen och beraknas pa det verkliga
vardet av intjanade optioner per dagen for bokslut i enlighet
med UFR 7.

Erséttningar vid uppsagning

Erséattningar vid uppségning utgar nar en anstallds anstéllining
sagts upp fore normal pensionstidpunkt eller da en anstalld
accepterar frivillig avgang fran anstallningen i utbyte mot
sadana ersattningar. Flerie redovisar avgangsvederlag nar den
bevisligen ar forpliktad endera att sdga upp anstallda enligt
en formell plan utan majlighet till aterkallande, eller att 1amna
ersattningar vid uppsagning som resultat av ett erbjudande
som gjorts for att uppmuntra till frivillig avgang fran anstallning.

Leasingavtal

Flerie har ett leasingavtal som utgérs av hyresavtal for
kontorslokaler. Vid ingéendet av avtalet faststélldes om avtalet
var, eller innehdll, ett leasingavtal baserat pa avtalets substans.
Ett avtal &r, eller innehaller, ett leasingavtal om avtalet 6verlater
ratten att under en viss period bestdmma 6ver anvandningen
av en identifierad tillgang i utbyte mot erséttning.

Leasingskulder

P& inledningsdatumet for leasingavtalet redovisade koncernen
en leasingskuld motsvarande nuvardet av de leasingbetalningar
som skulle erlaggas under leasingperioden. Leasingperioden
bestams som den icke-uppsagningsbara perioden tillsammans
med perioder att férlanga eller sdga upp avtalet om koncernen
ar rimligt sékra pa att nyttja de optionerna. Leasingbetalningarna
inkluderar fasta betalningar (efter avdrag for eventuella
férmaner i samband med tecknandet av leasingavtalet som
ska erhallas), variabla leasingavgifter som beror pa ett index
eller ett pris (t.ex. en referensréanta) och belopp som férvantas
betalas enligt restvardesgarantier.

For berdkning av nuvédrdet av leasingbetalningarna
anvander koncernen den marginella upplaningsréntan per
inledningsdatumet for leasingavtalet. Efter inledningsdatumet
av leasingavtalet 6kar leasingskulden for att aterspegla rantan
pa leasingskulden och minskar med utbetalda leasingavgifter.
Dessutom omvérderas vardet pa leasingskulden till foljd av
modifieringar, férandringar av leasingperioden eller férandringar
i leasingbetalningar.

Nyttjanderéttstillgangar

Koncernen redovisade en nyttjanderattstillgang i rapporten
over finansiell stallning pa inledningsdatumet for leasingavtalet
(d.v.s. det datum da den underliggande tillgangen blir
tillganglig for anvandande). Nyttjanderéttstillgangar varderas
till anskaffningsvdarde efter avdrag for ackumulerade
avskrivningar och eventuella nedskrivningar, samt justerat for
omvarderingar av leasingskulden undantaget valutaomrakning.
Anskaffningsvardet for nyttjanderattstillgangar inkluderar det
initiala vardet som redovisas for den hanférliga leasingskulden,
initiala direkta utgifter, samt eventuella férskottsbetalningar som
gors pa eller innan inledningsdatumet for leasingavtalet efter
avdrag av eventuella erhéllna incitament. Da dganderatten till den
underliggande tillgdngen inte kommer att dvertas vid utgangen
av leasingavtalet skrivs nyttjanderéttstillgangen av linjart under
det kortare av leasingperioden och nyttjandeperioden.

Tillimpning av praktiska undantag

Flerie har varken korttidsleasingavtal eller leasingavtal dar den
underliggande tillgangen ar av lagt varde. Praktiska undantag
hanfdrliga till just dessa ar darfor ej applicerbara for koncernen.

Aktuell och uppskjuten skatt

Flerie uppfyller inte kraven pa ett investmentfoéretag i
skatterattslig mening och blir séledes beskattat for vinster
och utdelningar pa direktagda icke naringsbetingade aktier och
andelar. Utdelningar och vinster pa naringsbetingade innehav &ar
inte skattepliktiga. Som skattepliktiga innehav rdknas innehav i
noterade aktier dar bolaget har en dgarandel under 10 procent
av rosterna samt noterade aktier dar agandet dverstiger 10
procent av résterna men da dgandet uppgatt till denna niva
under en period som understiger 12 manader.

Aktuell skatt

Den aktuella skattekostnaden beréknas pa basis av de
skatteregler som pa balansdagen &r beslutade eller i praktiken
beslutade i de lander dar juridiska personen ar verksam
och genererar skattepliktiga intakter. Ledningen utvarderar
regelbundet de yrkanden som gjorts i sjalvdeklarationer
avseende situationer dar tillampliga skatteregler ar foremal
for tolkning och gor, nar sa beddéms lampligt, avsattningar for
belopp som troligen ska betalas till skattemyndigheten.
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Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt redovisas i sin helhet, enligt balans-
rakningsmetoden, pa alla temporara skillnader som uppkommer
mellan det skatteméssiga vardet pa tillgangar och skulder och
dessas redovisade varden i investmentbolagets redovisning. Den
uppskjutna skatten redovisas emellertid inte om den uppstar till
foljd av en transaktion som utgor den forsta redovisningen av
en tillgang eller skuld som inte ar ett rérelseférvarv och som,
vid tidpunkten for transaktionen, varken paverkar redovisat
eller skattemassigt resultat. Uppskjuten skatt beraknas med
tillampning av skattesatser (och -lagar) som har beslutats eller
i praktiken beslutats per balansdagen och som férvantas galla
nar den berorda uppskjutna skattefordran realiseras eller den
uppskjutna skatteskulden regleras.

Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfattning
det ar sannolikt att framtida skattemassiga dverskott kommer
att finnas tillgangliga, mot vilka de temporara skillnaderna kan
utnyttjas.

Uppskjuten skatt berdknas pa temporéra skillnader som
uppkommer pa andelar i portféljbolagen, férutom dér tidpunkten
for aterféring av den temporéra skillnaden kan styras av
investmentforetaget och det ar sannolikt att den temporara
skillnaden inte kommer att aterféras inom 6verskadlig framtid.
Uppskjuten skatt berdknas ocksa pa temporéra skillnader fran
redovisning av leasingskuld och nyttjanderattstillgang enligt
IFRS 16 samt hanforligt till obeskattade reserver.

Resultat per aktie

Resultat per aktie fore utspadning berédknas genom att det
resultat som ar hanforligt till moderforetagets aktiedgare
divideras med ett vagt genomsnitt av antalet utestaende
stamaktier under perioden.

Aktiekapital

Foretagets aktier bestar av stamaktier, vilka redovisas som
aktiekapital. Aktiekapitalet redovisas till dess kvotvarde och
dverskjutande del redovisas som Ovrigt tillskjutet kapital.
Transaktionskostnader som direkt kan hanfdras till emission
av nya aktier redovisas, netto efter skatt, i eget kapital som ett
avdrag fran emissionslikviden.

Kassaflode

Kassaflodesanalysen uppréattas enligt den indirekta metoden.
Detta innebéar att resultatet justeras med transaktioner som inte
medfort in- eller utbetalningar samt for intakter och kostnader
som hanfors till investerings- och/eller finansieringsverksamheten..

Redovisningsprinciper for moderbolaget
Redovisningsprinciperna fér moderbolaget éverensstammer
i allt vasentligt med koncernens. Moderbolagets redovisning
ar upprattad i enlighet med RFR 2 Redovisning for juridiska
personer och Arsredovisningslagen. RFR 2 anger undantag
fran och tillagg till de av IASB utgivna standarder samt av IFRIC
utgivna uttalanden. Undantagen och tillaggen ska tillampas fran
det datum da den juridiska personen i sin koncernredovisning
tilldmpar angiven standard eller uttalande.

Moderbolaget anvander de uppstaliningsformer som anges
i Arsredovisningslagen, vilket bland annat medfér att en annan
presentation av eget kapital tillampas.

Finansiella instrument

Med hansyn till sambandet mellan redovisning och beskattning
tillampas inte IFRS 9 i moderbolaget, och finansiella instrument
redovisas till anskaffningsvarde. | moderbolaget redovisas
konvertibla skuldebrev till upplupet anskaffningsvarde.

Aktier i dotterféretag och intresseféretag

Aktier i dotterforetag och intresseforetag redovisas till
anskaffningsvarde efter avdrag for eventuella nedskrivningar.
Nar det finns en indikation pa att aktier och andelar i dotter-
foretag eller intresseféretag minskat i varde gors en berékning av
atervinningsvardet. Ar detta lagre &n det redovisade vardet gors
en nedskrivning. | anskaffningsvardet for andelar i dotterféretag
och intresseféretag inkluderas transaktionskostnader.

Koncernbidrag

Koncernbidrag redovisas i enlighet med RFR 2 Redovisning for
noterade juridiska personer. Koncernbidrag som lamnats till ett
dotterforetag (portfoljbolag) redovisas hos moderbolaget som
en 6kning av aktier i dotterforetag.

Leasing som leasetagare
I moderbolaget redovisas alla kostnader for leasingavtal linjart Gver
leasingperioden.

i
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NOT 3 - FINANSIELL RISKHANTERING

Flerie exponeras genom sin verksamhet for finansiella risker
sasom likviditets- och finansieringsrisk, prisrisk, valuta-
kursrisk och kreditrisk. Fleries enskilt storsta risk ar prisrisk
(aktiekursrisk). Ansvaret for koncernens finansiella transaktioner
och risker hanteras bade av moderbolagets finansavdelning
samt lokalt i portfoljbolagen. Den Overgripande malsattningen
for finansfunktionen ar att tillhandahalla en kostnadseffektiv
finansiering samt att minimera negativa effekter pa koncernens
resultat genom marknadsfluktuationer. Fleries styrelse beslutar
genom Finanspolicyn om riskniva, mandat och limiter for
bolagets ledning.

Likviditets- och finansieringsrisk

Likviditetsrisk

Med likviditetsrisk avses risken att inte kunna uppfylla
betalningsforpliktelser som en foljd av otillracklig likviditet eller
svarigheter att ta upp externa lan eller att finansiella instrument
inte kan avyttras utan avsevarda merkostnader. Likviditetsrisken
begransas genom kontinuerlig uppfoljning av driftslikviditet
mot planerade investeringar samt genom begransningar
gallande tillatna instrument, motparter och emittenter. Styrelsen
informeras I6pande om bolagets likviditet. Tillganglig likviditet,
865 mkr bestar av banktillgodohavanden och placeringar i
likvida rantefonder.

Finansieringsrisk

Finansieringsrisk definieras som risken att finansiering inte kan
erhallas, eller att den endast kan erhallas till 6kade kostnader,
som en foljd av foréndringar i det finansiella systemet. Flerie
finansieras huvudsakligen genom kapitaltillskott fran bolagets
agare. Vidare reduceras finansieringsrisken genom att Flerie
uppréatthaller en hog kreditvardighet samt sékerstéller tillgang
till olika kapitalkéllor. Flerie ska dessutom verka for att bygga
goda och fortroliga relationer med féretagets affarsbanker.

Varderingsrisk

Flerie har investerat i bade noterade och onoterade portféljbolag
dar varderingarna kan fluktuera pa grund av en rad olika
omstandigheter. Av Fleries portfdljvarde per den 31 december
2024 var 27 procent investerat i noterade portféljbolag och 73
procent investerat i onoterade portfoljbolag. Fleries strategi
ar att vara en langsiktig agare, och kan darfor undvika att ha
en generell strategi for att hantera kortvariga fluktuationer
i aktiepriser i de noterade portfoljbolagen. Aktiekursrisken
i Fleries noterade portféljbolag kan illustreras med att en
forandring om 5 procent av aktiekurserna i samtliga noterade
portféljbolag per den 31 december 2024 skulle ha paverkat
koncernens resultat och eget kapital med 42 mkr (35). Inom
ramen fOr varderingen av de onoterade innehaven gor Flerie
ett flertal bedémningar. Férandringar i bedémningar och
underliggande faktorer bar paverkan pa Fleries investeringar
i onoterade portfoljbolag. For onoterade portféljbolag som
varderas pa basis av senaste investeringsrundan skulle en
5 procent andring av varderingarna innebara att koncernens
resultat och eget kapital &ndras med 102 mkr (85).

Valutarisk

Valutaexponering uppstar till foljd av omrakning av balansposter
i utlandsk valuta (balansexponering) och vid betalningsfléden i
utlandsk valuta (transaktionsexponering).

Transaktionsexponering

Da majoriteten av portfoljbolagen ar denominerade i svenska
kronor ar den indirekta valutakursrisken som paverkar Flerie
balansrakning begrénsad. Ytterligare indirekta valutakursrisk
finns kopplat till de portfoljpolag som har internationell
verksamhet. Denna risk paverkar darmed bolagets balans-
och resultatrakning. Ingen séakring av denna valutakursrisk sker
i normalfallet.

Kreditrisk

Med kreditrisk avses risken att en motpart eller emittent
inte kan fullgora sina ataganden gentemot Flerie. Flerie ar
exponerat mot kreditrisk framférallt genom utstallning av
krediter till portféljbolag. Kreditrisken begradnsas genom
definition av tillatna instrument, lantagare och I6ptider samt
tilldtna motparter vid finansiella transaktioner i den av styrelsen
antagna Finanspolicyn.

i
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NOT 4 - VASENTLIGA UPPSKATTNINGAR OCH BEDOMNINGAR

NOT 5 - SEGMENTINFORMATION

Vid upprattandet av de finansiella rapporterna maste
foretagsledningen och styrelsen gora vissa bedémningar och
antaganden som paverkar det redovisade véardet av tillgangs-
och skuldposter respektive intdkts- och kostnadsposter
samt lamnad information i 6vrigt. Bedémningarna baseras pa
erfarenheter och antaganden som ledningen och styrelsen
beddmer vara rimliga under radande omstandigheter. Faktiskt
utfall kan sedan skilja sig fran dessa bedémningar om andra
forutsattningar uppkommer. Uppskattningarna och antagandena
utvarderas l6pande och beddms inte innebara nagon betydande
risk for vasentliga justeringar i redovisade varden for tillgangar
och skulder under nastkommande rékenskapséar. Andringar
av uppskattningar redovisas i den period &ndringen gérs om
andringen endast paverkat denna period, eller i den period
andringen gors och framtida perioder om andringen paverkar
bade aktuell period och framtida perioder. Nedan beskrivs
de bedémningar som ar mest vasentliga vid upprattandet av
foretagets finansiella rapporter.

Verkligt varde av innehav i portféljbolag

Ca 70 procent av portfoljvardet utgors av innehav i onoterade
vardepapper. Ovriga vardepapper bestar av aktier upptagna
till handel pa aktiva marknadsplatser eller fondandelar.
Dessa redovisas till verkligt varde motsvarande aktiekurs per
balansdagen dar i forsta hand senaste betalkurs anvants. Vid
vardering av onoterade vardepapper har antaganden gjorts
rérande bland annat bolagets intjaningsférmaga, volatilitet,
operativa risk, exponering mot rantemarknad, vardering
av liknande bolag samt avkastningskrav. Med anledning av
ovanstaende beddms de uppskattningar och antaganden
som har gjorts kunna ha effekt pa de finansiella rapporterna
om antagandena avseende onoterade vardepapper andras i
kommande perioder. Bedémningar och antaganden paverkar

framst de onoterade innehav som varderas enligt 3F, dvrig
vardering, dar varderingen till exempel kan baseras pa bedémd
vardering vid kommande finansieringsrunda eller bolagets
tillgangliga likvida medel. Per balansdagen utgor verkligt varde
for portfoljbolag varderade enligt 3F cirka 6 procent av totalt
verkligt varde for portféljen.

F6r mer information om bolagets varderingsprinciper, se not
2 Redovisningsprinciper / Vardering av finansiella tillgangar till
verkligt varde och not 19 Investeringar i aktier och vardepapper
redovisade till verkligt varde.

Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt uppkommer som en funktion av skillnad mellan
redovisat varde och skattemassigt varde for beskattningsbara
tillgangar och skulder, temporar skillnad. Bedémningar av
temporara skillnader behdver goras av skattexponering nar
ett innehav skiftar kategori mellan naringsbetingat och icke
néringsbetingat innehav. Kapitalvinster och utdelningar pa s.k.
naringsbetingade andelar ar skattefria. Motsatsvis galler att
kapitalforluster pa naringsbetingade andelar inte ar avdragsgilla.
Flerie &ger andelar i marknadsnoterade tillgangar som uppfyller
kravet for att vara naringsbetingade. Dessa kan avyttras
skattefritt nar Flerie innehaft minst tio procent av rosterna i
bolaget under ett ar eller langre. For de fall Flerie gar ner till
ett Agande som motsvarar farre an tio procent av rosterna
for ett innehav ar resterande andelar darmed inte l&angre
naringsbetingade. Det nya skattemassiga anskaffningsvardet
pa andelen utgors av marknadsvardet vid tidpunkten da andelen
upphor att vara naringsbetingad.

Flerie investerar i bolag inom tre kompletterande segment
som spanner over hela vardekedjan, Product Development,
Commercial Growth och Limited Partnerships. Bolagen i Fleries
portfolj &r noggrant utvalda for sin banbrytande vetenskap
och for att passa bolagets fas- och segmentstrategi. | slutet
av 2024 bestod portfoljen av 32 investeringar - en blandning
av prekliniska, kliniska och intaktsgenererande verksamheter,
samt tre VC-fonder. Segmentet Product Development
bestar av tidiga bioteknik-, lakemedels- och produktforetag i
produktutvecklingsfas som utvecklar produkter eller teknologier
till kliniskt proof of concept och mot marknadsgodkannande.
Commercial Growth-segmentet bestar av féretag som redan
saljer produkter eller tjanster och som Flerie hjalper till att ta
fler marknadsandelar och nd I6nsamhet.

Limited Partnership-segmentet ar dar Flerie investerar
i en annan investerares fond, vilket gor att bolaget kan fa
tillgang till natverket, majligheterna och kompetensen hos det
investeringsbolaget. Detta bidrar till att ytterligare bygga Fleries
varumaérke och kunskap inom nya geografiska omraden och
tematiska omraden och kan gynna vriga segment genom t.ex.
saminvesteringsmojligheter med General Partners sjalva eller
med deras natverk.
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Product Commercial Limited
Development Growth Partnerships Totalt
Koncernen, Mkr 2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023
Nettoomséattning - - - - - - 011 -
Forandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag 2,7 -513,4 -174,2 -16,5 -0,1 -3,0 -176,9 -532,8
Vinst fran avyttring av andelar i portféljbolag 81 - - - - - 81 -
Ovriga rérelseintakter - - - - - - 37 46
Resultat fran férvaltningsverksamheten 5,4 -513,4 -174,2 -16,5 -0, -3,0 -165,2 -528,2
Ovriga externa kostnader -19,7 =271
Personalkostnader -21,2 17
Avskrivningar -0,8 -0,6
Ovriga rérelsekostnader -68,3 -3,6
Rorelseresultat -275,0 -571,1
Finansiella intakter 53,3 31,9
Finansiella kostnader -6,2 -22,3
Resultat fore skatt -227,9 -565,1
Verkligt virde vid ingangen av aret 20691 2016,9 663,2 667,4 70,6 37,9 28029 2722,2
Verkligt vardeforandringar under perioden 2,7 -513,4 -174,2 -16,5 -0,1 -3,0 -176,9 -532,8
Tillkommer Inkép och Tillskott 3671 56711 98,2 19,2 20,11 357 4853 6221
Avgar Forsaljningar -39,6 -1,5 - - - - -39,6 -1,5
Justering anskaffningskostnader - - - -7,0 - - - -7,0
Verkligt virde vid utgangen av aret 2393,8 20691 587,2 6701 90,7 70,6 3071,7 28029

Forandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag samt anliggningstillgangar per geografiskt omrade

—

Verkligt vardeforandring Anliggningstillgangar

Koncernen, land 2024 2023 2024 2023
Sverige -198,8 -219,6 1892,9 1685,3 :
Nederlanderna 22 -147,0 64,4 62,2
Israel 171 -213,8 2077 174,3
Island 16,4 -0,2 57,0 734
Storbritannien 48,7 38,5 624,9 576,2
USA -32,7 10,7 1311 149,9
Ovriga lander 3,0 1,4 93,7 81,5

Totalt 176,9  -532,8 3071,7 28029
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NOT 6 - OMVANT FORVARV

Den 10 juni 2024 genomfdrdes genom en riktad apportemission av 6 073 952 948 stamaktier
i Flerie AB (tidigare InDex Pharmaceuticals Holding AB), varvid vederlaget for de nyemitterade
aktierna bestod av samtliga utestaende aktier i Flerie Invest. Genom transaktionen blev Flerie
Invest ett helégt dotterbolag till Flerie AB och de tidigare huvudagarna i Flerie Invest blev
huvudégare i Flerie AB, med ett initialt innehav (innan genomférandet av Kapitalanskaffningen)
om cirka 91,9 procent av aktierna. Fran ett koncernredovisningsperspektiv redovisas
transaktionen som ett omvant forvarv eftersom nuvarande aktiedgare i Flerie Invest tillsammans
innehar en stérre andel av agandet i Flerie AB &n de tidigare dgarna efter transaktionens
genomférande. Det innebar att transaktionen hanteras som om Flerie Invest AB har férvarvat
Flerie AB. De framtida finansiella rapporterna for Flerie AB blir darfér en fortsattning pa Flerie
Invests rakenskaper. Transaktionen har redovisningsmassigt betraktats som ett omvant
tillgangsforvarv och redovisas enligt IFRS 2 Aktierelaterade ersattningar eftersom Flerie AB
vid transaktionstillfallet inte betraktats bedriva en rorelse sdsom det definieras enligt IFRS
3 Rorelseforvarv.

Redovisningsmaéssigt behandlas transaktionen som om Flerie Invest emitterar aktier for Flerie
ABs nettotillgangar vilket blir den redovisningsmassiga kdpeskillingen. Nettotillgangarna i Flerie
AB tas upp till anskaffningsvardet. Eftersom Flerie Invest ar ett privat bolag har de emitterade
aktierna varderats utifran det noterade aktiepriset pa Flerie AB vid transaktionstidpunkten.
Skillnaden mellan redovisningsmassiga kopeskillingen och forvarvade nettotillgangar i InDex
redovisas som en kostnad i resultatrakningen eftersom ingen goodwill eller annan tillgang kan
redovisas, dvs som en noteringskostnad. Noteringskostnaden redovisas i resultatrakningen
pa raden Ovriga rorelsekostnader. Effekten av denna hantering &r att transaktionen redovisas
som om Flerie Invest forvarvat Flerie AB till bérsvardet vid tidpunkten for transaktionen. Nedan
illustreras hur detta har beréknats. Utéver ovan namnda noteringskostnad som uppgar till 60,3
mkr har évriga kostnader hanforligt noteringen i form av radgivningskostnader uppgatt till 7,5
mkr resultatférts, p& raden Ovriga rorelsekostnader, totalt 67,8 mkr. Transaktionskostnader
direkt hanforliga till nyemissionen om 607,2 mkr uppgar till 34,9 mkr och har redovisats som
en reduktion av eget kapital och har inte paverkat koncernens resultatrékning.

Antal aktier i Flerie AB innan transaktionen 532 687 650
Aktiekurs vid transaktionstillfallet, kr 0,54
Kopeskilling, mkr 287,7
Forvarvade nettotillgangar, mkr -2274
Noteringskostnad, mkr 60,3

Transaktionen medfor att redovisat eget kapital 6kar med ett belopp motsvarande den antagna
nyemissionen som beskrivits ovan. Noteringskostnaderna om 60,3 mkr reducerar i sin tur
koncernens eget kapital genom att den negativa resultateffekten reducerar eget kapital.
Nettoeffekten pa eget kapital blir darmed 227,4 mkr. Genom det omvéanda forvarvet genomfors
en omstrukturering inom eget kapital for att reflektera att aktiekapitalet utgors av det legala
moderféretagets aktiekapital. Denna omstrukturering illustreras pa raden “Omvant forvarv” i
koncernens rapport dver férandringar i eget kapital.

NOT 7 - NETTOOMSATTNING

Koncernen Moderbolaget
2024 2023 2024 2023
Forséljning [OX] - 14,5 13,4
Summa 0,1 - 14,5 13,4
NOT 8 - OVRIGA RORELSEINTAKTER
Koncernen 2024 2023
Administrativa och radgivningstjanster 25 1,5
Garantiprovision 0,8 -
Vidarefakturering av kostnader 0,2 -
Valutakursvinster 0,2 3,0
Ovriga intakter - 01
Summa 3,7 4.6
NOT 9 - OVRIGA EXTERNA KOSTNADER
Koncernen Moderbolaget
2024 2023 2024 2023
Lokalkostnader -0,2 -0,1 -3,2 14
Externa tjanster och konsultationer -6,4 -23,4 -17,3 -8,2
Resekostnader -1,2 1,3 0,0 -0,1
IR & kommunikation -0,5 - -3,1 -0,7
Ovriga externa kostnader -1,3 -2,3 -2,6 -2,4
Summa -19,7 =271 -26,3 -12,8

Minskningen av externa tjanster och konsultationer for koncernen under aret jamfort med
foregaende ar avser framst lagre kostnader for legala radgivare, konsulter och resekostnader
och beror pa engangskostnader under féregaende ar.

k.  \'§
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NOT 10 - ERSATTNING TILL REVISORER Koncernen Moderbolaget
2024 2023 2024 2023
Med revisionsuppdrag avses revisorns arbete fér den lagstadgade revisionen och med - .
revisionsverksamhet olika typer av kvalitetssakringstjanster. Ovriga tjnster ar sddant som inte Léner och erséattningar 139 - 9,2 -4.6
ingér i revisionsuppdrag eller skatteradgivning. Revisionsuppdraget utférs av Ernst & Young AB. Sociala kostnader 4.1 -2,2 -3,3 14
Pensionskostnader -2,8 1,4 15 -11
Koncernen Moderbolaget Arvoden _ _ _ 44
EY EY EY PwC PwC Ovriga personalkostnader -04 -0,3 -071 -
2024 2023 2024 2024 2023
Summa -21,2 -1,7 -14,2 -11,5
Revisionsuppdraget -2,0 14 15 - -0,3
5%\325222?2322& revision 13 _ 14 02 _ Ersattning till VD, 6vriga ledande befattningshavare samt styrelsens ledaméter
Skattetjanster -0,2 -0,7 -0,2 - - Rérlig Annan Pensions-
Ovriga tjanster 00 ) _ _ _ 2024 Lon ersdttning ersdttning  kostnad* Summa
Summa 35 4.4 3.0 0.2 03 Ted Fjallman, VD** 4,0 1,0 0,7 04 6,1
'y y y 1 y .
Ovriga ledande befattningshavare (2) 52 0,9 0,2 1,3 77
Summa ersattning ledande
NOT 11 - ANSTALLDA OCH PERSONALKOSTNADER befattningshavare 9,2 1,9 0,9 1,7 13,7
Thomas Eldered, styrelsens ordférande 0,3 - - - 0,3
2024 2023 Cecilia Edstrom, styrelseledamot 0,3 - - - 0,3
Anders Ekblom, styrelseledamot 0,3 - - - 0,3
Varav Varav .
Medelantalet anstillda Total min Total min Jenni Nordborg, styrelseledamot 03 - - - 03
Koncernen 6 3 4 > Summa ersattning styrelse 1,1 - - - 1,1
Moderféretaget 2 1 2 1 Summa 10,4 1,9 0,9 1,1 14,9
* Avgiftsbestamda pensioner. ** Av ersattning till VD har 3,3 mkr (5,2) utbetalats som arvode.
Antal styrelseledamdéter Varav Varav
och ledande befattningshavare Total man Total man Rorlig Annan  Pensions-
2023 Lon ersattning ersattning kostnad* Summa
Styrelseledamoter 4 2 4 2
.. . N Ted Fjéllman, VD, fakturerat arvode 52 - - - 52
Verkstallande direktor och ) .
6vriga ledande befattningshavare 3 2 3 2 Ovriga ledande befattningshavare (2) 47 - 0,2 11 6,0
Summa erséttning ledande
befattningshavare 9,9 - 0,2 1,1 11,2
Thomas Eldered, styrelsens ordférande 0,4 - - - 04
Cecilia Edstrom, styrelseledamot 04 - - - 04
Anders Ekblom, styrelseledamot 0,3 - - - 0,3
Jenni Nordborg, styrelseledamot 0,3 - - - 0,3
Summa erséattning styrelse 1,4 - - - 1,4
Summa 1,3 - 0,2 1,1 12,6

VD och 6vriga ledande befattningshavare har 6 manaders 6msesidig uppsagningstid. Det finns inga avtal om avgangsvederlag.
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Teckningsoptioner

Nedan fdljer en sammanfattning av teckningsoptionsprogram som infordes i tidigare InDex
Pharmaceuticals och som finns kvar i koncernen 2024. Antal optioner, I6senpris, beraknat
verkligt véarde pa tilldelningsdagen samt aktiepris pa tilldelningsdagen har réknats om baserat
pa omvéand aktiesplit genomférd juli 2024 1:100.

TO 2022/2025 (LTIP 2022)

Vid arsstamman den 1 juni 2022 fattades beslut om emission av 80 000 personaloptioner
avsedda att Overlatas till anstallda och andra nyckelpersoner i koncernen. Darutdver
emitterades 25 136 optioner for att tacka eventuella kassaflodesmassiga effekter till foljd av
sociala avgifter med anledning av allokerade personaloptioner. Samtliga personaloptioner
som tilldelats under ar 2022 har ett I6senpris om 400 SEK per aktie och kan utnyttjas under
perioden juli-december 2025.

I juli 2022 tilldelade styrelsen anstallda och andra nyckelpersoner 55 002 personaloptioner
vederlagsfritt. Totalt erbjods 15 anstéllda och andra nyckelpersoner att teckna och samtliga
tecknade alla sina tilldelade optioner. Personaloptionerna intjanas med 1/3 per ar. | december
2022 tilldelade styrelsen ytterligare 19 307 personaloptioner till tilltradande VD, vilka tecknades
i januari 2023. Resterande personaloptioner samt de personaloptioner som inte kommer att
kunna intjanas har makulerats. Tidigare ledande befattningshavare i InDex Pharmaceuticals
hade vid balansdagen 42 476 teckningsoptioner.

Det beraknade verkliga vardet pa tilldelningsdagen avseende personaloptioner tilldelade under
2022 (LTIP 2022) var 6 kr respektive 2 kr per personaloption. Verkligt varde pa tilldelningsdagen
har beraknats med hjalp av Black&Scholes varderingsmodell som tar hansyn till I6senpris,
optionens I6ptid, utspadningseffekt (om vasentlig), aktiepris pa tilldelningsdagen och férvantad
volatilitet i aktiepris, forvantad direktavkastning samt riskfri rénta for optionens 16ptid. Indata
i modellen for optioner som tilldelats under 2022 var:

« Losenpris: 400,00 kr

« Tilldelningsdag: 5 juli 2022 och 15 december 2022

« Forfallodatum: 1 juli-31 december 2025

- Aktiepris pa tilldelningsdag: 105 kr och 84 kr

» Férvantad volatilitet i bolagets aktiekurs: 50 procent
* Férvantad direktavkastning: O procent

« Riskfri ranta: 1,51 procent och 2,39 procent

Den férvantade volatiliteten i aktiekursen &r baserad pa forvantade forandringar i framtida
volatilitet. Aterstaende vagd genomsnittlig kontraktstid for utestaende personaloptioner vid
slutet av perioden ar 0,75 ar.

TO 2023/2026 (LTIP 2023)
Vid arsstamman den 24 maj 2023 fattades beslut om emission av 80 000 personaloptioner
avsedda att Gverlatas till anstéllda och andra nyckelpersoner i koncernen. Darutéver
emitterades 25 136 optioner for att tacka eventuella kassaflddesmassiga effekter till foljd av
sociala avgifter med anledning av allokerade personaloptioner. Samtliga personaloptioner
som tilldelats under ar 2023 har ett I6senpris om 400 SEK per aktie och kan utnyttjas under
perioden juli-december 2026.

Ijuli 2023 tilldelade styrelsen anstallda och andra nyckelpersoner 66 586 personaloptioner
vederlagsfritt. Totalt erbjods 15 anstéllda och andra nyckelpersoner att teckna
och samtliga tecknade alla sina tilldelade optioner. Personaloptionerna intjanas med 1/3
per ar. Resterande personaloptioner samt de personaloptioner som inte kommer att kunna
intjanas har makulerats. Tidigare ledande befattningshavare i InDex Pharmaceuticals hade
vid balansdagen 42 476 teckningsoptioner.

Det berdknade verkliga véardet pa tilldelningsdagen avseende personaloptioner tilldelade under
2023 (LTIP 2023) var 1kr per personaloption. Verkligt varde pa tilldelningsdagen har beraknats
med hjélp av Black&Scholes varderingsmodell som tar hansyn till I6senpris, optionens I6ptid,
utspadningseffekt (om vasentlig), aktiepris pa tilldelningsdagen och forvantad volatilitet i
aktiepris, forvantad direktavkastning samt riskfri ranta for optionens I16ptid. Indata i modellen
for optioner som tilldelats under 2023 var:

« Losenpris: 400,00 kr

« Tilldelningsdag: 12 juli 2023

« Forfallodatum: 1 juli-31 december 2026

« Aktiepris pa tilldelningsdag: 56 kr

« Forvantad volatilitet i bolagets aktiekurs: 50 procent
» Forvantad direktavkastning: O procent

« Riskfri ranta: 2,69 procent

Den forvantade volatiliteten i aktiekursen ar baserad pa forvantade forandringar i framtida
volatilitet. Aterstaende vagd genomsnittlig kontraktstid for utestaende personaloptioner vid
slutet av perioden ar 1,75 ar.

prahe

Kostnader for aktierelaterade ersattningar
Personaloptionsprogram LTIP 2022 - 185 tkr, LTIP 2023 - 11 tkr.
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LTIP 2023 LTIP 2022
Genomsnittligt Genomsnittligt

I6senpris i kr Personal- | 6senpris i kr Personal-

Koncernen per option optioner per option optioner

Per 1 januari 2024 400 66 586 400 59 826

Tilldelade - - - -

Forverkade - - — -

Utnyttjade - - - -

Forfallna - - - -

Per 31 december 2024 400 66 586 400 59 826
NOT 12 - AVSKRIVNINGAR

Koncernen Moderbolaget

2024 2023 2024 2023

Inventarier -0,2 -0,2 -0,1 -0,2

Nyttjanderattstillgang -0,4 -0,4 - -

Nedskrivning av anlaggningstillgangar -0,2 - -0,2 -

Summa -0,8 -0,6 -0,3 -0,2

NOT 13 - OVRIGA RORELSEKOSTNADER

Koncernen

Moderbolaget

2024 2023

2024 2023

Noteringskostnader -60,3 - - -
Transaktionskostnader -75 — - _
Valutakursforluster -0,5 -3,6 -0,0 -
Summa -68,3 -3,6 -0,0 -

NOT 14 - FINANSIELLA INTAKTER OCH FINANSIELLA KOSTNADER

Koncernen

2024 2023

Finansiella intakter

Ranteintakter enligt effektivrantemetoden 46,2 30,3
Valutaomrakningsvinster 70 0,9
Ovriga finansiella intikter 0,2 0,6
Summa finansiella intakter 53,3 31,9
Finansiella kostnader

Rantekostnader enligt effektivrantemetoden -1,4 17,2
Valutaomrakningsforluster -1,0 -24
Nedskrivning fordringar mot portféljbolag 14 -
Ovriga finansiella kostnader -2,4 -2,6
Summa finansiella kostnader -6,2 -22,3
Resultat fran finansiella poster 471 9,7
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NOT 15 - INKOMSTSKATT

Koncernen 2024 2023
Aktuell skatt -01 3,5
Uppskjuten skattekostnad -3,0 -7,2
Uppskjuten skatteintakt 3,0 5,6
Summa inkomstskatt -0,1 1,9
Moderbolaget
Aktuell skatt - -
Summa skatt pa arets resultat - -
Avstamning av effektiv skattesats
Koncernen 2024 2023
Resultat fore skatt -227,9 -561,5
Gallande skattesats, % 20,6 20,6
Inkomstskatt beraknad enligt gallande skattesats 46,9 15,7
Skatteeffekt fran;
- ej skattepliktiga intakter 11 0,5
- ej skattepliktig vardeférandring portfoljinnehav -38,9 -107,7
- ej avdragsgilla kostnader -3,5 -54
- ej kostnadsforda, avdragsgilla kostnader 72 -
- skatt hanforlig till tidigare ar 0,0 -0,7
- skattemassiga underskott for vilka ingen

uppskjuten skattefordran redovisats -12,9 -04
Inkomstskatt -0,1 1,9
Effektiv skattesats, % 0,0 -0,3

Flerie har outnyttjade skatteméssiga underskott, for vilka ingen uppskjuten skattefordran

redovisas, uppgaende till 1 000,3 mkr.

Forvintade Investering
Nyttjanderatts- kredit- aktier och
Uppskjuten skattefordran tillgang férluster vird
Ingdende redovisat viarde 2024-01-01 0,0 0,3 0,5 0,8
Redovisat i resultatet - 0,0 -0,5 -0,5
Omklassificering 0,2 - - 0,2
Utgaende redovisat viarde 2024-12-31 0,2 0,3 - 0,5
Forvantade Investering
Nyttjanderatts- kredit- aktier och
Uppskjuten skattefordran tillgang forluster vard
Ingdende redovisat virde 2023-01-01 0,0 0,3 4,2 4,5
Redovisat i resultatet - 0,0 0,5 0,5
Omklassificering 0,0 - -4.2 -42
Utgaende redovisat virde 2023-12-31 0,0 0,3 0,5 0,8
Investering
Leasing- Likvida aktier och
Uppskjuten skatteskuld skuld medel virdepapp
Ingaende redovisat viarde 2024-01-01 0,0 - 55 55
Redovisat i resultatet 0,0 14 -1,9 -0,5
Omklassificering 0,2 - -0,3 -0,1
Utgaende redovisat virde 2024-12-31 0,2 1,4 3,3 4,9
Investering
Leasing- Obeskattade aktier och
Uppskjuten skatteskuld skuld reserver vird.
Ingaende redovisat viarde 2023-01-01 - 0,5 7,3 7,9
Redovisat i resultatet 0,0 -0,5 2,3 1,8
Omklassificering 0,0 - -4,2 -4.2
Utgaende redovisat viarde 2023-12-31 0,0 - 5,5 5,5
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NOT 16 - RESULTAT PER AKTIE

Fore och efter utspadning

Resultat per aktie fore utspadning berdknas genom att det resultat som ar hanfoérligt till
moderforetagets aktiedgare divideras med ett vagt genomsnitt av antalet utestaende stamaktier
under perioden.

2024 2023

Resultat hanforligt till moderféretagets aktiedgare (SEK miljoner) -228,0 -559,6

Vagt genomsnittligt antal utestaende stamaktier
fore utspadning (st)

Vagt genomsnittligt antal utestaende stamaktier
efter utspadning (st) 70 471063 49347 430

Resultat per aktie fore utspadning (SEK) -3,24 11,34
Resultat per aktie efter utspadning (SEK) -3,24 11,34

78 066 406 112578 947

70471063 49 347 430

Antal aktier vid periodens slut

NOT 17 - INVENTARIER

Koncernen Moderbolaget

31dec2024 31dec 2023 31dec2024 31dec 2023

Ingéende anskaffningsvarde 10 10 0,9 0,9
Utrangeringar — - -0,9 -
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden 1,0 1,0 - 0,9
Ingéende avskrivningar -0,6 -0,4 -0,6 -0,5
Arets avskrivningar -0,2 -0,2 -0j1 -0,2
Utrangeringar - - -0,2 -
Utgaende ackumulerade avskrivningar -0,8 -0,6 -0,9 -0,6

Utgaende redovisat virde 0,2 0,4 - 0,3

NOT 18 - NYTTJANDERATTSTILLGANGAR OCH LEASINGSKULD

Flerie har ett leasingavtal vilket avser hyra av kontorslokal. Hyresavtalet tecknades per 1
januari 2021. | nedan tabell presenteras utgaende balans avseende nyttjanderattstillgang och
leasingskuld samt rérelserna under aret.

Koncernen Nyttjanderittstillgang Leasingskuld
Ingéende balans 1januari 2024 1,2 1,3
Tillkommande avtal - -
Avskrivningar -04 -
Rantekostnader - 0,0
Amorteringar - -0,5
Utgaende balans 31 december 2024 0,8 0,9

Av utgaende leasingskuld &r 0,4 mkr kortfristig skuld och 0,4 mkr langfristig skuld.

Nedan presenteras de belopp som redovisats i koncernens rapport 6ver resultat under aret
hanforligt till leasingkontrakt;

2024
Avskrivningar pa nyttjanderattstillgangar -04
Réantekostnader pa leasingskulder 0,0
Summa -0,4

Flerie redovisar ett kassautfldde hanfoérligt till leasingavtal uppgaende till 0,4 mkr for
rakenskapsaret 2024. Bolaget har ingen korttidsleasing eller leasing av tillgangar till Iagt véarde.

—
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NOT 19 - INVESTERINGAR | AKTIER OCH VARDEPAPPER VARDERADE TILL VERKLIGT VARDE

Investeringar i aktier och vardepapper
- arets forandringar

31dec 31dec
Koncernen 2024 2023
Anskaffningsvarde aktier och andra vardepapper
Vid arets borjan 29498 23549
Investeringar 485,3 6221
Avyttringar -524 15
Avvecklingar -106,6 -18,7
Justering av anskaffningskostnad - -7,0
Summa anskaffningsvarde 3276,0 2949,8
Verkligt vardeforandring aktier och andra vardepapper
Vid arets borjan -146,9 367,2
Vardefdrandring via resultatrékningen -176,9 -532,8
Avyttringar 12,9 -
Avvecklingar 106,6 18,7
Summa verkligt vardeforandring -204,3 -146,9
Utgaende redovisat varde 3071,7 28029
Koncernens féridndringar av innehav under aret
- paverkan pa kassaflédet

31dec 31dec

2024 2023

Ingaende balans vid arets bérjan 28029 27222
Erlagd likvid investeringar i portfoljbolag 485,3 622,11
Erhallen likvid avyttringar av portféljbolag -39,6 15
Vardering till verkligt varde 6ver resultatrakningen* -176,9 -532,8
Ej kassaflodespaverkande poster - -7,0
Utgaende balans 3071,7 28029

* Verkligt vardeforandringar har inte paverkat kassaflodet och har aterlagts som en justering.

Koncernens forandringar av innehav under 2024

Verkligt Verkligt
virde virde
Anskaffnings-  vid arets Virde- vid arets
Bolag varde ingang Investering Avyttring foérandring utgang
Alder Therapeutics 17,2 17,2 0,0 - - 17,2
Amarna Therapeutics 141,0 11,2 - - 0,4 11,6
AnaCardio 61,6 344 271 - 78 69,3
Atrogi 136,7 151,3 24,3 - - 175,6
Buzzard
Pharmaceuticals 64,2 61,8 2,4 - -351 291
Egetis Therapeutics 27,7 73,0 - -39,6 97 43,2
Empros Pharma 166,9 128,9 75,6 - - 204,5
EpiEndo
Pharmaceuticals 63,1 734 - - -16,4 57,0
Geneos Therapeutics 776 96,4 - - 9,2 105,6
KAHR Medical 352,2 174,3 16,3 - 171 2077
Lipum 103,0 19,4 60,7 - 60,7 140,9
Mendus 115,7 104,4 257 - -36,1 94,0
Microbiotica 130,2 1277 - - 10,8 138,5
Prokarium 2571 4485 - - 37,9 486,5
Sixera Pharma 271 257 1,4 - - 271
Strike Pharma 15,4 9,7 57 - -6,9 8,5
Synerkine Pharma 57,5 51,0 - - 1,8 52,8
Toleranzia 127, 52,0 33,6 - 17,2 102,38
Vitara Biomedical 69,2 53,6 13,8 - -41,9 255
Xintela 1191 93,0 28,1 - 9,9 131,0
XNK Therapeutics - 59,2 - - -59,2 -
Xspray Pharma 322,2 202,8 52,3 - 10,5 265,6
Summa Product
Development 2452,0 20691 367,11 -39,6 -2,7 23939
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Koncernens forandringar av innehav under 2024, forts.

Verkligt Verkligt
varde varde
Anskaffnings- vid arets Virde- vid arets
Bolag varde ingdng Investering Avyttring forandring utgang
A3P Biomedical 100,0 75,0 - - -28,8 46,2
Bohus Biotech 85,1 16,7 - - 0,0 16,7
Chromafora 55,3 414 214 - 9,8 72,7
Frontier Biosolutions 203,5 150,5 61,8 - 1426 69,7
Nanologica 157,9 150,5 16,2 - -127,6 391
NorthX Biologics 189,2 189,2 - - 0,0 189,2
Symcel 79,7 172,0 15,0 - -13,2 173,8
Summa
Commercial Growth 732,0 663,2 98,2 - -174,2 587,2
Summa Limited
Partnerships 92,0 70,6 20,1 - -0,1 90,6
Summa investeringar
i portféljbolag 3276,0 28029 485,3 -39,6 -176,9 30717

Bedomningar vid viardering av onoterade innehav enligt kategori 3A och 3B

Av det totala portféljvardet utgoér 64 procent varderingar i enlighet med senaste nyemissionen
eller finansieringsrundan (sa kallade 3A- och 3B-varderingar). Dessa varderingar ar sallan
baserade pa fasta kriterier eller observerbara parametrar, utan ar en bedémning dar befintliga
och nytillkommande investerare tar hansyn till framdrift i bolagets utvecklingsprogram, resultat
fran genomforda studier, omsattningstillvaxt, efterlevnad av utvecklings- och finansiella planer
samt prognoser for fortsatt utveckling och tillvéaxt.

Under aret har varderingen av tva bolag andrat varderingsmetod, det ena fran att foregaende
ar ha varderats enligt 3B till att istallet varderas enligt 3F, annan varderingsmetod, och det
andra fran att 2023 ha varderats enligt 3F; annan varderingsmetod till att nu varderas enligt
3C senast kanda transaktion av andelar;

EpiEndo Pharmaceuticals — det verkliga vardet pa aktierna i EpiEndo Pharmaceuticals
skrevs ned helt under Q1 efter att effektresultat saknades i den da pagaende fas 2a-studien.
Efter ytterligare analys av data togs beslutet att fortsatta utvecklingen i bolaget och under
Q3 aterfordes den tidigare gjorda nedskrivningen delvis (3F Annan varderingsmetod). Per
den 31 december 2023 varderades EpiEndo Pharmaceuticals enligt varderingsmetod 3B.

A3P Biomedical - under det tredje kvartalet 2024 justerades det verkliga vardet av aktierna
i ASP Biomedical for att aterspegla varderingen i ett par transaktioner pa marknadsmassiga
villkor (3C Senast kanda transaktion av aktier). Per den 31 december 2023 varderades A3P
Biomedical enligt varderingsmetod 3F.

Kapital- Vérderings-
Bolag Org.nummer Sate andel, % Antal aktier metod/niva
A3P Biomedical 559252-9100 Stockholm 8,24 4196 391 3C
Alder Therapeutics 559355-2762 Solna 21,01 304 353 3B
Amarna Therapeutics 27315738 Leiden, NL 58,26 7378 371 3F
AnaCardio 559343-3559 Stockholm 19,26 708 3A
Atrogi 556925-8311 Stockholm 36,77 66 223 3A
Bohus Biotech 556500-0709 Strémstad 4491 12500 3F
Buzzard Pharmaceuticals 559073-6855 Stockholm 13,85 9 347 3A
Chromafora 556803-2568 Stockholm 30,89 207 579 3A
Egetis Therapeutics 556706-6724 Stockholm 2,01 6187 908 1A
Empros Pharma 556945-3862 Stockholm 78,56 20 446 914 3A
EpiEndo Pharmaceuticals 640114-0100 Seltjarnarnes, Island 9,49 1186 861 3F
Frontier Biosolutions Luxembourg 2,44 381008 3A
Geneos Therapeutics Wilmington, USA 11,92 3379 091 3B
KAHR Medical 51-373624-9 Tel Aviv, Israel 30,81 121770 229 3A
Lipum 556813-5999 Umea 56,76 12 040 104 1A
Mendus 556629-1786 Stockholm 23,94 12 053 572 1A
Microbiotica 10269808 Oxford, GB 10,60 4 000 000 3B
Nanologica 556664-5023 Stockholm 38,50 37 556 209 1A
NorthX Biologics 5593371742 Stockholm 92,28 26 914 3B
Prokarium 08933971 London, GB 4223 2 037 680 3B
Sixera Pharma 556901-4763 Stockholm 23,49 23796 3A
Strike Pharma 559284-2651 Uppsala 16,27 56 777 3A
Symcel 556797-7060 Stockholm 31,44 8 000 3A
Synerkine Pharma 72240008 Utrecht, NL 42,55 255 342 3A
Toleranzia 556877-2866 Goteborg 66,30 179 648 810 1A
Vitara Biomedical Philadelphia, USA 814 50 790 3A
Xintela 556780-3480 Lund 55,51 409 322 516 1A
Xspray Pharma 556649-3671 Stockholm 17,51 6 501261 1A
3B Future Health Luxembourg 3F
HealthCap 559374-5572 Stockholm 3F
Alder Fund Il 559386-0488 Stockholm 3F

Forklaringar till varderingsmetod:

1A - Senaste handelskurs
2A - Andra observerbara data

3A - Senaste nyemission

3B - Senaste investering, justerad

3D - Relativ/Multipelvéardering
3E - Diskonterade kassafléden
3C - Senaste kénda transaktion av andelar 3F - Ovrig véarderingsmetod

i
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Koncernen 31dec 2024 Niva 1 Niva 2 Niva 3
Innehav i portfdljbolag varderade

till verkligt varde via resultatet 30717 8471 - 22246
Summa 3071,7 8471 - 22246
Koncernen 31dec 2023 Niva 1 Niva 2 Niva 3
Innehav i portféljbolag varderade

till verkligt varde via resultatet 28029 695,3 - 21076
Summa 28029 695,3 - 2107,6
Niva1 Verkligt varde bestamt enligt priser noterade pa en aktiv marknad for samma

instrument
Niva 2: Indata andra &n noterade priser som ar observerbara pa marknaden
Niva 3: Verkligt varde bestamt utifran indata som inte &r observerbara pa marknaden

Foéljande innehav ar kategoriserade som ej naringsbetingade andelar och féranleder beskattning
vid avyttring och/eller utdelningar;

Skattemassigt Verkligt Tempordr Uppskjuten Skattesats
Innehav 31 dec 2024 varde varde skillnad skatt %
Egetis Therapeutics 27,7 43,2 15,5 -3,2 20,6
Limited Partnerships 71,2 74,7 3,5 -0,7 20,6
Summa 98,9 117,9 19,0 -3,9

Skattemassigt Verkligt Tempordr Uppskjuten Skattesats
Innehav 31 dec 2023 varde varde skillnad skatt %
Egetis Therapeutics 60,4 73,0 12,6 -2,6 20,6
Mendus 90,0 1044 144 -3,0 20,6
Limited Partnerships 72,0 70,6 14 0,3 20,6
Summa 2224 248,0 25,6 -5,3

Kanslighetsanalys

Aktiekursrisken i Fleries portfolj kan illustreras enligt féljande; for de innehav som vérderas till verkligt varde
utifran senaste investering eller transaktion skulle 5 procents foréandring av vardet ha paverkat koncernens
resultat och eget kapital med 102 mkr (85). Fér noterade aktieinnehav, som véarderas till verkligt varde
baserat pa senaste aktiekurs, skulle en férandring om 5 procent av aktiekurserna ha paverkat koncernens
resultat och eget kapital med 42 mkr (35) fore skatt.

NOT 20 - LANEFORDRINGAR PORTFOLJBOLAG

Langfristiga Kortfristiga
Koncernen 31dec2024 31dec2023 31dec2024 31dec 2023
Ingaende balans lanefordringar 330,5 332,5 15,9 22,5
Utbetalda lan 68,8 71,2 91,2 87,0
Kapitaliserad ranta 11,6 14,0 4.8 1,5
Overlatelse fran dgarforetag - - - 6,6
Konverterat till aktier -191 - - -78,0
Amortering -272,8 -70,0 -23,2 -23,7
Nedskrivning, férvantade kreditférluster 01 -0,2 - -
Omklassificering - -12,9 - -
Valutaomvérdering 6,2 -4,2 - 0,0
Utgaende balans lanefordringar 125,3 330,5 88,7 15,9

Reserv for forvantade kreditforluster hanforligt till lanefordringar mot portfoljbolag uppgar

till 1,5 mkr (1,6).

NOT 21 - OVRIGA FORDRINGAR

Koncernen Moderbolaget

31dec2024 31dec2023 31dec2024 31dec 2023

Momsfordringar 24 2,0 0,0 -
Ovriga fordringar 0,0 - 0,0 0,2
Summa 24 2,0 0,0 0,2
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NOT 22 - KONVERTIBELLAN

Koncernen Konvertibel 1 Konvertibel 2 Konvertibel 3 Konvertibel 4 Konvertibel 5 Konvertibel 6 Konvertibel 7 Konvertibel 8 31dec 2024
Ingdende balans 12,3 75,6 - 2,5 5,5 - - - 95,8
Utbetalda lan - - 28,2 - - 07 2,0 422 73,1
Konverterat till aktier 11,4 -75,6 - -2,7 - - - -215 -111,2
Avyttringar - - - - - - - -0,7 -0,7
Upplupen ranta - - - 0,2 - - - 0,5 0,7
Nedskrivningar - - - 1,4 - - - 1,4
Valutaomvérdering - - 0,5 - 0,2 0,0 - - 0,7
Utgaende balans 0,8 0,0 28,7 0,0 4,3 0,7 2,0 20,5 571
Forfallodag 2024-08-31* 2023-12-31* 2025-12-31 2024-03-31 2025-12-27 2027-05-29 2026-02-28 2025-06-02

Réanta, % 0,0 0,0 6,0 10,0 20,0 8,0 Stibor90+3% 0,0

* Konvertibel 1 planeras konverteras till aktier under forsta halvaret 2025. Konvertering av konvertibel 2 har skett genom emission som registrerades i januari 2024.

Koncernen Konvertibel 1 Konvertibel 2 Konvertibel 3 Konvertibel 4 Konvertibel 5 31dec 2023
Ingaende balans 12,3 227 25,0 - - 60,0
Utbetalda lan - 75,6 - 25 55 83,6
Konverterat till aktier - -22,7 -25,0 - - -47.7
Utgaende balans 12,3 75,6 - 2,5 55 95,9
Forfallodag 2023-03-31* 2023-12-31* 2023-09-30 2024-03-31 2024-03-31

Ranta, % 0,0 0,0 50 5,0 0,0

* Konvertering till aktier har skett genom emissioner som registrerades i januari 2024.

Konvertibellan varderas till verkligt varde inom niva 3, vilket innebar att verkligt varde bestams utifran indata som inte ar observerbar pa marknaden.
Beddmningen ar att anskaffningsvarde inklusive upplupen réanta motsvarar verkligt varde.
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NOT 23 - FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA INTAKTER NOT 24 - LIKVIDA MEDEL
Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
31dec2024 31dec2023 31dec2024 31dec 2023 31dec2024 31dec2023 31dec2024 31dec 2023
Upplupna avtalsintakter 0,0 0,7 - - Banktillgodohavanden 553,2 330,0 380,0 21,9
Upplupna ranteintékter 1,0 0,2 0,0 - Placeringar i likvida rantefonder 311,9 - - -
Forutbetald hyreskostnad 01 0,1 - 0,3 Summa 865,1 330,0 380,0 21,9
Ovriga upplupna intdkter 01 0,0 0,0 0,3
Summa 1,3 1,1 0,0 0,7

NOT 25 - EGET KAPITAL

Specifikation 6ver forandringar i eget kapital aterfinns i rapporten Férandringar i eget kapital, vilken foljer narmast efter balansrékningen.

. Totalt antal Antal Aktiekapital Kvotvarde
Ar Handelse aktier tillkommande aktier kronor kronor
2024 Vid arets ingang 532 687 650 - 562 895 0,02
2024 Nyemission 6 606 640 598 6 073 952 948 132 132 812 0,02
2024 Nyemission 7 806 640 598 1200 000 000 156 132 812 0,02
2024 Nyemission 7 806 640 598 2 156 132 812 0,02
2024 Minskning genom sammanslagning av aktier 78 066 406 - 156 132 812 2,00
2024 Vid arets utgang 78 066 406 - 156 132 812 2,00

Den 10 juni 2024 genomfdrdes genom en riktad apportemission av 6 073 952 948 stamaktier
i Flerie AB (tidigare InDex Pharmaceuticals Holding AB), varvid vederlaget for de nyemitterade
aktierna bestod av samtliga utestdende aktier i Flerie Invest. Den 27 juni genomférdes en
foretradesemission vid vilken 1200 000 000 aktier emitterades. | juli emitterades 2 aktier
genom utnyttjande av personaloptioner, samt genomfordes en aktiesammanslagning varmed
100 aktier blev 1 aktie. Varje aktie motsvaras av en rost. Aktierna ar registrerade hos Euroclear.
Samtliga per balansdagen registrerade aktier ar fullt betalda.

Ovrigt tillskjutet kapital
Ovrigt tillskjutet kapital uppgar till 5 495 mkr och bestar av ovillkorade aktieagartillskott,
2 491 mkr, och 6verkursfond 3 004 mkr.
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NOT 26 - VINSTDISPOSITION NOT 28 - OVRIGA SKULDER
Till arsstammans férfogande star féljande vinstmedel 2024 Koncernen Moderbolaget
Balanserat resultat, kr -881372 117 31dec2024 31dec2023 31dec2024 31dec2023
CO)verkursfond, kr 4816 607 590 Personalrelaterade skulder 0,3 o} 0,2 0,3
Arets resultat, kr -429 560 972 Skuld portfdlibolag 10,0 _ _ _
3505 674 501 Ovriga skulder 15 - 1,7 0,5
Summa 1,8 o1 1,9 0,9

Styrelsen foreslar att vinstmedel disponeras sa att:
I ny rakning 6verfores 3505 674 501

NOT 29 - UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER

NOT 27 - SKULDER TILL KONCERNFORETAG

Koncernen Moderbolaget

Koncernen Moderbolaget 31dec2024 31dec2023 31dec2024 31dec 2023

31dec2024 31dec2023 31dec2024 31dec 2023 Sociala avgifter 0,8 0,4 0,2 01

Ingaende balans 74 28649 _ _ Semesterloneskuld 0,5 0,4 0,0 0,5

Utbetalda Ian 900 6351 - - Styrelsearvode 09 08 0.0 0.0

Allokering av gemensamma kostnader - - 13,3 - Ovriga upplupna kostnader 34 08 24 17

Omvandlat till eget kapital i samband med emission - -23001 - - Summa 5,6 24 2,6 2,4
Omvandlat till aktieagartillskott - -1211,9 - -
Upplupen ranta och avgifter 2,2 12,7 - -
Skuld 6verlatelse lan portfoljbolag - 6,6 - -
Amortering -99,5 - - -
Summa - 7.4 13,3 -

T&M Participation har stallt ut en I6pande lanefacilitet om 120 mkr av vilken det per 31 december
2024 kvarstar 120 mkr att utnyttja. Faciliteten I0per till 31 januari 2025, ranta uppgar till Stibor +2%.
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NOT 30 - FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER

Verkligt varde Bokfort viarde Koncernens finansiella Nominellt <1 1-3 3-12 1-5
skulder och férfallostruktur belopp man man man ar Summa

Koncernen 31dec2024 31dec2023 31dec2024 31dec 2023

i i . Ovriga langfristiga skulder 1,5 - - - 1,5 1,5
Finansiella tillgangar .

, , L. . ] Leasingskuld 0,9 0,0 0,1 0,3 0,5 0,9
Finansiella tillgangar véarderade till .
verkligt vérde via resultatrdkningen L.everantorsskulder 06 06 - - - 06
Aktier och andelar i portfélibolag 30717 28029 30717 28029 Ovriga skulder 1.8 1.8 - - - 1.8
Konvertibellan 571 959 571 95,9 14,8 12,4 o1 0,3 2,0 14,8
Finansiella tillgangar vérderade till
upplupet anskaffningsvérde Koncernen har inga finansiella skulder som férfaller senare an 5 ar fran balansdagen.
Lanefordringar portféljbolag 214,0 3464 2140 346,4
Ovriga finansiella tillgangar [0X] 01 (0} (0X]
Kundfordringar 0,8 (0} 0,8 0K
Likvida medel 8651 330,0 865, 330,0
Summa 4208,8 35754 4208,8 35754
Finansiella skulder
Finansiella skulder vdrderade till
upplupet anskaffningsvérde
Ovriga langfristiga skulder 1,5 - 1,5 -
Leasingskuld 0,9 1,3 0,9 1,3
Leverantorsskulder 0,6 0,8 0,6 0,8
Skuld till koncernféretag - 74 - 74
Ovriga skulder 1,8 o1 1,8 (o}
Summa 14,8 9,6 14,8 9,6
Forandring rdantebarande skulder 1Jan 2024 Kassaflode Rintor och avgifter 31Dec 2024
Skuld till koncernféretag 74 -9,5 21 -
Leasingskuld 13 -0,4 - 0,9
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NOT 31 - TILLAGGSUPPLYSNINGAR TILL KASSAFLODET

Koncernen Moderbolaget

Ej kassaflodespaverkande poster 31dec2024 31dec2023 31dec2024 31dec2023

Noteringskostnader 60,3 - - -
Kapitaliserad rénta -16,4 -8,5 - -
Valutaomrakningseffekter -6,9 11 - -
Ovriga poster -6,6 0,5 0,3 0,2
Summa 30,4 -6,9 0,3 0,2
Erhallen ranta 16,6 6,6 1,9 0,0
Betald ranta - -41,6 - -

NOT 32 - TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

For beskrivning av I6ner och andra ersattningar till ledande befattningshavare - se not 11
Anstéllda och personalkostnader. Bolaget har som narstaende definierat styrelsen i bolaget,
dotterforetag och intresseféretag till Flerie och andra féretag dar Flerie pa annat satt an
ett 4gande 6ver 20 procent av résterna utdvar vasentligt inflytande, samt &garen till Flerie
och narstaende till denne. For investeringar i narstaende portfoljbolag hanvisas till not 16
Investeringar i aktier och vardepapper varderade till verkligt varde.

For ytterligare information om begreppet “narstaende” i detta sammanhang hanvisas
lasaren till IAS24 och arsredovisningslagen. Transaktioner med narstaende &r transaktioner
med nérstaende som ligger utanfér den ordinarie affarsverksamheten, dvs. andra transaktioner
an vad som hanfors till investeringsverksamheten.

Fordringar Skulder

31dec2024 31dec 2023 31dec2024 31dec 2023

B&E Participation 78,2 52,7 - -
Nanologica 47,9 67,0 - -
NorthX Biologics Holding 0,1 21211 - -
Bohus Biotech 31,4 — - _
Xintela 21,8 - - -
Alder Therapeutics 4,0 - - —
Atrogi 20,5 — - _
Lipum 12,2 - - -
Microbiotica 07 - - -
Chromafora 221 28,2 - -
Empros Pharma - 75,6 - -
Amarna Therapeutics 28,7 - -
EpiEndo Pharmaceuticals 4,3 55 - -
Strike Pharma - 2,5 - -
T&M Participation - - - 7.4
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FINANSIELL INFORMATION

2024 Ovriga externa Finansiell Lan till X

Motpart kostnader intdkt/kostnad portfoljbolag Mottagna lan Aterbetalda lan
T&M Participation -04 -3,3 - 90,0 -96,6
B&E Participation Inc - 3,6 15,7 - -
Nanologica - - - - -
Chromafora - 1,0 -7,0 - -
NorthX Biologics - 8,1 -220,0 - -
Lipum - 0,2 12,0 - -
Microbiotica - - 0,7 - -
Toleranzia - 0,2 - - -
Xintela - 19 19,9 - -
Alder Therapeutics - 0,1 3,8 - -
Bohus Biotech - 14 30,0 - -
Atrogi - 0,5 20,0 - -
Amarna - - 28,7 - -
Strike Pharma - 0,0 -25 - -
Roseberry AG -3,3 - - -
Summa -3,7 13,6 -98,6 90,0 -96,6

Under aret har Ted Fjallman, VD, fakturerat Flerie 3,3 mkr (5,2) for konsulttjanster, kontor och administration genom Roseberry AG. Ted Fjallmans konsultavtal dvergick i en tillsvidareanstallining i
mars 2024. Under perioden har T&M Participation fakturerat Flerie 0,4 mkr (0,4) for konsulttjanster. Flerie Invest har avyttrat konvertibler i Atrogi till Anders Ekblom for motsvarande 0,7 mkr. For
ytterligare information om erséttning till ledande befattningshavare se not 11.

2023 Ovriga externa Finansiell Lan till Aktieagar- Kvitterings-

Motpart kostnader intdkt/kostnad portfoljbolag tillskott emission Lan
T&M Participation -0,4 12,7 - 1211,0 900,0 635,1
T&M Forvaltning - -6,9 - - 1400,0 -
B&E Participation Inc - 2,5 27,0 - - -
Nanologica - 54 - - - -
NorthX Biologics - 9,2 -30,0 - - -
Roseberry AG -5,2 - - - - -

Summa -5,6 2,5 -3,0 1211,0 2300,0 6351
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NOT 33 - INVESTERINGSATAGANDEN

Flerie har ingatt investeringsavtal avseende portféljpolagen AnaCardio, Buzzard
Pharmaceuticals, Synerkine Pharma och Vitara Biomedical med atagande om sekventiella
investeringar, sk. "trancher”, baserat pa att bolagen uppnar sina respektive definierade milstolpar
kopplade till pagaende kliniska forskningsstudier. De forsta investeringarna/trancherna
genomfordes under 2021 och 2022. Vid verksamhetsarets utgang finns ett atagande fran
Flerie om att investera i AnaCardio motsvarande 10 mkr och i Synerkine Pharma motsvarande
16 mkr, 4 mkr i Buzzard Pharmaceuticals samt att investera ytterligare tva trancher i Vitara
Biomedical motsvarande 58 mkr forutsatt att de sista definierade milstolparna uppnas. Flerie har
vidare investeringsatagande om ytterligare 36 mkr i portfoljbolaget Frontier Biosolutions samt
avtal om investeringar i LP segmentet motsvarande 187 mkr. Flerie har vid verksamhetsarets
utgang laneatagande till Tolerianzia motsvarande 20 mkr, Lipum motsvarande 10 mkr samt
Bohus Biotech motsvarande 5 mkr samt ett atagande om investering i ett konvertibelt lan till
Microbiotica om 13 mkr.

NOT 34 - HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

Efter arets utgang har foljdinvesteringar i aktier genomforts i Vitara Biomedical motsvarande 30
mkr, i Xspray Pharma, 5 mkr samt i Synerkine Pharma 4 mkr. | Limited Partnership-segmentet
har investerats 9 mkr.

Avyttring har gjorts av aktier i Egetis Therapeutics till ett marknadsvarde om 2 mkr vilket
gav en reavinst om 1 mkr.

Lan har lamnats till Empros Pharma, 24 mkr (konvertibelt lan), Atrogi, 18 mkr (konvertibelt
lan), Microbiotica 13 mkr (konvertibelt 1an), Lipum 10 mkr, Bohus Biotech, 5 mkr och till B&E
Participation, 3 mkr.

Den 18 februari beslutade portfdljbolaget Provell Pharmaceuticals att avveckla sin
verksamhet. Detta da bolagets huvudsakliga distributionsavtal dragits tillbaka som en
konsekvens av laga forsaljningsvolymer. Flerie har investerat i portféljbolaget Provell
Pharmaceuticals genom lan till det helagda dotterbolaget B&E Participation Inc. Lanefordran
mot B&E Participation om 82 mkr har i februari skrivits ned i sin helhet. | mars avyttrades
samtliga aktier i AP Biomedical till ett totalt belopp om 71 mkr, vilket motsvarar en vardering
55 procent dver det varde som Flerie senast rapporterade.

NOT 35 - RANTEINTAKTER OCH LIKNANDE RESULTATPOSTER

Moderbolaget 2024 2023
Ranteintakter 11,9 0,0
Summa 11,9 0,0

NOT 36 - NEDSKRIVNING AV FINANSIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Moderbolaget 2024 2023
Nedskrivning av aktier i dotterbolag -415,1 -291,3
Summa -415,1 -291.3

Under aret har aktieagartillskott amnats fran Flerie AB till Flerie Invest AB, varefter vardet av
aktier i dotterbolag har skrivits ned med motsvarande belopp.

—
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NOT 37 - ANDELAR | DOTTERFORETAG

Namn Organisationsnummer Site Antal aktier 31dec 2024 31dec 2023
InDex Pharmaceuticals AB 556704-5140 Stockholm 60 281586 5,9 5,9
Flerie Invest AB 556856-6615 Stockholm 112 578 947 3279,9 -
Utgaende redovisat varde 3285,8 59
Moderbolaget 31dec 2024 31dec 2023

Ingaende anskaffningsvarde 844,3 794,2

Aktieagartillskott 4151 50,1

Omvant férvarv 32799 -

Utgaende ackumulerade anskaffningsviarden 4539,3 8443

Ingdende ackumulerade nedskrivningar -838,5 -547,2

Arets nedskrivningar -4151 -291,3

Utgaende ackumulerade nedskrivningar -1253,6 -838,5

Utgaende redovisat virde 3285,8 5,9

NOT 38 - FORDRINGAR HOS KONCERNFORETAG

Moderbolaget 31dec 2024 31dec 2023

Ingdende balans 213,5 2475

Nedskrivning -13,5 -341

Amortering -200,0 -

Kostnadsallokering 11 0,0

Summa 111 213,5

Fordringar hos dotterféretag avser kundfordran mot Flerie Invest AB avseende koncernintern

kostnadsallokering.
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Undertecknade forsakrar att koncern- och arsredovisningen har upprattats i enlighet med internationella
redovisningsstandarder IFRS, sadana de antagits av EU, respektive god redovisningssed och ger en rattvisande bild av
koncernens och moderbolagets stallning och resultat, samt att forvaltningsberattelsen ger en rattvisande versikt dver
utvecklingen av koncernens och moderbolagets verksamhet, stéllning och resultat samt beskriver vasentliga risker och
osakerhetsfaktorer som de féretag som ingar i koncernen star infér. Moderbolagets och koncernens resultatrakningar
och balansrakningar ar féremal for faststallande pa arsstamman den 14 maj 2025.

Stockholm, 20 mars 2025

Ted Fjallman Thomas Eldered
Verkstéllande direktor Styrelseordférande
Cecilia Edstrom Anders Ekblom Jenni Nordborg
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Var revisionsberéttelse har lamnats den 21 mars 2025

Ernst & Young AB

Jennifer Rock-Baley
Auktoriserad revisor




REVISIONSBERATTELSE

Till bolagsstdamman i Flerie AB, org nr 559067-6820

Uttalanden
Vi har utfért en revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen for Flerie AB for ar 2024 med
undantag for bolagsstyrningsrapporten pa sidorna
48-55. Bolagets arsredovisning och koncernredovisning
ingar pa sidorna 44 -89 detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats
i enlighet med arsredovisningslagen och ger enii alla
vasentliga avseenden rattvisande bild av moderbolagets
finansiella stéllning per den 31 december 2024 och av
dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt
arsredovisningslagen. Koncernredovisningen har upp-
rattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger eni
alla vasentliga avseenden rattvisande bild av koncernens
finansiella stallning per den 31 december 2024 och av
dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt
International Financial Reporting Standards (IFRS), sa
som de antagits av EU, och arsredovisningslagen. Vara
uttalanden omfattar inte bolagsstyrningsrapporten pa
sidorna 48-55. Forvaltningsberattelsen ar férenlig med
arsredovisningens och koncernredovisningens ovriga
delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststaller
resultatrdkningen och balansrakningen fér moderbolaget
och koncernen.

Vara uttalanden i denna rapport om arsredovisningen
och koncernredovisningen ar férenliga med innehallet
i den kompletterande rapport som har 6verlamnats
till moderbolagets revisionsutskott i enlighet med
Revisorsforordningens (537/2014) artikel 11.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt dessa standarder beskrivs narmare i avsnittet
Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i forhallande till
moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i
Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav. Detta innefattar att, baserat pa var
basta kunskap och 6vertygelse, inga forbjudna tjanster
som avses i Revisorsférordningens (537/2014) artikel
51 har tillhandahallits det granskade bolaget eller,
i forekommande fall, dess moderforetag eller dess
kontrollerade foretag inom EU.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar
tillrackliga och dndamaélsenliga som grund foér vara
uttalanden.
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Sarskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen ar de
omraden som enligt var professionella beddmning var de
mest betydelsefulla for revisionen av arsredovisningen
och koncernredovisningen for den aktuella perioden.
Dessa omraden behandlades inom ramen for revisionen
av, och i vart stallningstagande till, arsredovisningen
och koncernredovisningen som helhet, men vi gér inga
separata uttalanden om dessa omraden. Beskrivningen
nedan av hur revisionen genomférdes inom dessa
omraden ska lasas i detta sammanhang.

Vi har fullgjort de skyldigheter som beskrivs i avsnittet
Revisorns ansvar i var rapport om arsredovisningen
ockséd inom dessa omraden. Darmed genomfdordes
revisionsatgarder som utformats for att beakta var
beddmning av risk for vasentliga fel i arsredovisningen
och koncernredovisningen. Utfallet av var granskning
och de granskningsatgarder som genomfoérts for att
behandla de omraden som framgar nedan utgor grunden
for var revisionsberattelse.



REVISIONSBERATTELSE

Vardering av onoterade aktier och andelar i portfdljbolag

Beskrivning av omradet

Redovisat varde for aktier och andelar i portféljbolag uppgick till
3 071,7 Mkr per 31 december 2024 motsvarande 72,7 procent av
Koncernens tillgangar. Koncernens interna varderingsmetoder
av andelar i portfoljbolag baseras pa principerna i International
Private Equity och Venture Capital Valuation Guidelines (IPVE)
samt IFRS 13 Fair Value Measurement. Koncernens innehav
varderas antingen inom Niva 1 eller Niva 3. Niva 3, som
uppgick till 2 224,6 Mkr per 31 december 2024, har starka
inslag av subjektiva bedémningar och ar foremal for en hogre
grad av osakerhet. Koncernen har klassificerat sina andelar i
onoterade portfoljibolag till verkligt varde enligt niva 3, vilket

Annan information an arsredovisningen och
koncernredovisningen

Detta dokument innehéller dven annan information
an arsredovisningen och koncernredovisningen
och aterfinns pa sidorna 1-43. Det ar styrelsen och
verkstéllande direktéren som har ansvaret for denna
andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och
koncernredovisningen omfattar inte denna information
och vi gor inget uttalande med bestyrkande avseende
denna andra information.

| samband med var revision av arsredovisningen
och koncernredovisningen ar det vart ansvar att lasa
den information som identifieras ovan och 6vervaga
om informationen i vasentlig utstrackning ar ofdrenlig
med arsredovisningen och koncernredovisningen. Vid
denna genomgang beaktar vi aven den kunskap vi

betyder att verkligt varde baseras pa varderingsmodeller dar
vasentliga indata ar baserad pa icke-observerbara data eller
liten marknadsaktivitet.

Upplysningar relaterade till Koncernens principer for
redovisning av innehav i portféljbolag beskrivs i not 2 pa sidorna
64-67 och i not 19 pa sidorna 79-81 aterfinns en beskrivning
om vardering och klassificering av andelar i portféljbolag.

Processen for vardering av onoterade andelar i portfoljbolag
kraver att ledningen goér bedémningar. Da dessa bedémningar
paverkar det redovisade vardet har vi bedomt detta som ett
sarskilt betydelsefullt omrade i revisionen.

i 6vrigt inhamtat under revisionen samt bedémer om
informationen i dvrigt verkar innehalla vasentliga fel-
aktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utfoérts av-
seende denna information, drar slutsatsen att den andra
informationen innehaller en vasentlig felaktighet, ar vi
skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att rapportera
i det avseendet.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar

Det ar styrelsen och verkstéllande direktéren som
har ansvaret for att arsredovisningen och koncern-
redovisningen upprattas och att den ger en rattvisande
bild enligt arsredovisningslagen och, vad galler koncern-
redovisningen, enligt IFRS s& som de antagits av EU.
Styrelsen och verkstéllande direktoren ansvarar aven for
den interna kontroll som de beddmer &r nédvandig for
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Hur detta omrade beaktades i revisionen

| var revision har vi skapat oss en forstaelse for Bolagets
varderingsprocess och nyckelkontroller. Vi har granskat
agarandelar i portféljbolagen och de internt upprattade
modellerna for beréakning av verkligt varde, inklusive annan
underliggande dokumentation. Vidare har vi jamfort Bolagets
tillampade metodik med International Private Equity och Venture
Capital Valuation Guidelines (IPVE) samt IFRS 13 Fair Value
Measurement genom att utvardera bolagets varderingsmetoder
och berakningsmodeller, samt bedéma rimligheten i gjorda
antaganden och kanslighetsanalyser, med hjalp av vara interna
varderingsspecialister. Vi har granskat Iamnade upplysningar
i arsredovisning.

att uppratta en arsredovisning och koncernredovisning
som inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare
sig dessa beror pé oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen och koncern-
redovisningen ansvarar styrelsen och verkstallande
direktoren for beddomningen av bolagets formaga att
fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa ar tillampligt,
om férhallanden som kan paverka férmagan att fortsatta
verksamheten och att anvanda antagandet om fortsatt
drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om
styrelsen och verkstallande direktdren avser att likvidera
bolaget, upphdra med verksamheten eller inte har nagot
realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar
styrelsens ansvar och uppgifter i dvrigt, bland annat
Overvaka bolagets finansiella rapportering.
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Revisorns ansvar
Vara mal ar att uppnd en rimlig grad av sékerhet om
att arsredovisningen och koncernredovisningen som
helhet inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare
sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och
att lamna en revisionsberattelse som innehaller vara
uttalanden. Rimlig sdkerhet &r en hog grad av sakerhet,
men ar ingen garanti for att en revision som utfors enligt
ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptacka en vasentlig felaktighet om en sadan finns.
Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter
eller misstag och anses vara vasentliga om de enskilt
eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de
ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i
arsredovisningen och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi
professionellt omddme och har en professionellt skeptisk
installning under hela revisionen. Dessutom:

- identifierar och beddmer vi riskerna for vasentliga
felaktigheter i arsredovisningen och koncern-
redovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller misstag, utformar och utfor granskningsatgarder
bland annat utifran dessa risker och inhamtar revi-
sionsbevis som &r tillrackliga och dndamalsenliga for
att utgdra en grund for vara uttalanden. Risken for
att inte upptacka en vasentlig felaktighet till féljd av
oegentligheter ar hogre an for en vasentlig felaktighet
som beror pa misstag, eftersom oegentligheter kan
innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga
utelamnanden, felaktig information eller asidosattande
av intern kontroll.

- skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets
interna kontroll som har betydelse for var revision for
att utforma granskningsatgarder som ar lampliga med
hansyn till omstandigheterna, men inte for att uttala oss
om effektiviteten i den interna kontrollen.

utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper
som anvands och rimligheten i styrelsens och verk-
stéllande direktérens uppskattningar i redovisningen
och tillhérande upplysningar.

drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och
verkstallande direktdren anvénder antagandet om
fortsatt drift vid upprattandet av arsredovisningen
och koncernredovisningen. Vi drar ocksa en slutsats,
med grund i de inhamtade revisionsbevisen, om
det finns nagon vasentlig osakerhetsfaktor som
avser sadana handelser eller férhallanden som kan
leda till betydande tvivel om bolagets forméaga att
fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att
det finns en vasentlig osakerhetsfaktor, maste vi i
revisionsberattelsen fasta uppméarksamheten pa
upplysningarna i arsredovisningen om den vasentliga
osdkerhetsfaktorn eller, om sadana upplysningar ar
otillrackliga, modifiera uttalandet om arsredovisningen
och koncernredovisningen. Vara slutsatser baseras pa
de revisionsbevis som inhdmtas fram till datumet for
revisionsberattelsen. Dock kan framtida handelser eller
forhallanden gora att ett bolag inte Iangre kan fortsatta
verksamheten.

utvarderar vi den dvergripande presentationen,
strukturen och innehallet i arsredovisningen och
koncernredovisningen, daribland upplysningarna, och
om arsredovisningen och koncernredovisningen aterger
de underliggande transaktionerna och handelserna pa
ett satt som ger en rattvisande bild.
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« inhAmtar vi tillrackliga och &ndamalsenliga revisionsbevis
avseende den finansiella informationen for enheterna
eller affarsaktiviteterna inom koncernen for att gora
ett uttalande avseende koncernredovisningen. Vi
ansvarar for styrning, 6évervakning och utférande av
koncernrevisionen. Vi &r ensamt ansvariga for vara
uttalanden.

Vi méste informera styrelsen om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten
for den. Vi maste ocksa informera om betydelsefulla
iakttagelser under revisionen, daribland de eventuella
betydande brister i den interna kontrollen som vi
identifierat.

Vi maste ocksa forse styrelsen med ett uttalande
om att vi har foljt relevanta yrkesetiska krav avseende
oberoende, och ta upp alla relationer och andra
forhallanden som rimligen kan paverka vart oberoende,
samt i tillampliga fall atgarder som har vidtagits for att
eliminera hoten eller motatgarder som har vidtagits.

Av de omraden som kommuniceras med styrelsen
faststéller vi vilka av dessa omraden som varit de mest
betydelsefulla for revisionen av arsredovisningen och
koncernredovisningen, inklusive de viktigaste bedémda
riskerna for vasentliga felaktigheter, och som darfér
utgor de for revisionen sarskilt betydelsefulla omradena.
Vi beskriver dessa omraden i revisionsberattelsen savida
inte lagar eller andra forfattningar férhindrar upplysning
om fragan.
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Revisorns granskning av forvaltning och forslaget
till dispositioner av bolagets vinst eller forlust

Uttalanden
Utdver var revision av arsredovisningen har vi dven utfort
en revision av styrelsens och verkstallande direktérens
forvaltning av Flerie AB for ar 2024 samt av forslaget
till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.
Vi tillstyrker att bolagsstamman disponerar vinsten
enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar
styrelsens ledamoter och verkstéllande direktéren
ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden
Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i Sverige.
Vart ansvar enligt denna beskrivs narmare i avsnittet
Revisorns ansvar. Vi &r oberoende i forhallande till
moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i
Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar
tillrackliga och @ndamalsenliga som grund for vara
uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar
Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.
Vid forslag till utdelning innefattar detta bland annat
en beddmning av om utdelningen &r forsvarlig med
hansyn till de krav som bolagets och koncernens
verksamhetsart, omfattning och risker staller pa
storleken av moderbolagets och koncernens egna
kapital, konsolideringsbehoy, likviditet och stallning i
Ovrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och
forvaltningen av bolagets angeldgenheter. Detta
innefattar bland annat att fortldpande bedéma bolagets
och koncernens ekonomiska situation, och att tillse att
bolagets organisation ar utformad sa att bokféringen,
medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska ange-
lagenheter i 6vrigt kontrolleras pa ett betryggande
satt. Verkstallande direktéren ska skdta den I6pande
forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar
och bland annat vidta de atgarder som &ar nédvandiga for
att bolagets bokforing ska fullgéras i 6verensstammelse
med lag och for att medelsforvaltningen ska skotas péa
ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mél betraffande revisionen av férvaltningen, och
darmed vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhamta
revisionsbevis for att med en rimlig grad av sékerhet
kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller
verkstallande direktdren i ndgot vasentligt avseende:

- foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nagon
féorsummelse som kan féranleda ersattningsskyldighet
mot bolaget, eller

« pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av forslaget till
dispositioner av bolagets vinst eller forlust, och darmed
vart uttalande om detta, &r att med rimlig grad av sdkerhet
beddma om férslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.
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Rimlig sédkerhet ar en hog grad av sakerhet, men
ingen garanti for att en revision som utfors enligt god
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka
atgarder eller forsummelser som kan féranleda ersatt-
ningsskyldighet mot bolaget, eller att ett férslag till
dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte ar
forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed
i Sverige anvénder vi professionellt omdéme och
har en professionellt skeptisk installning under hela
revisionen. Granskningen av forvaltningen och forslaget
till dispositioner av bolagets vinst eller forlust grundar
sig framst péa revisionen av rakenskaperna. Vilka
tilkommande granskningsatgarder som utfors baseras
pa var professionella beddmning med utgangspunkt
i risk och vasentlighet. Det innebar att vi fokuserar
granskningen pa sadana atgarder, omraden och
forhallanden som ar vasentliga for verksam-heten och
dar avsteg och dvertradelser skulle ha sarskild betydelse
for bolagets situation. Vi gar igenom och prévar fattade
beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgarder och andra
forhallanden som &r relevanta for vart uttalande om
ansvarsfrinet. Som underlag for vart uttalande om
styrelsens forslag till dispositioner betraffande bolagets
vinst eller forlust har vi granskat om forslaget ar forenligt
med aktiebolagslagen.



REVISIONSBERATTELSE

Revisorns granskning av Esef-rapporten

Uttalande
Utbver var revision av arsredovisningen och koncern-
redovisningen har vi aven utfoért en granskning av att
styrelsen och verkstéllande direktéren har upprattat
arsredovisningen och koncernredovisningen i ett format
som mojliggor enhetlig elektronisk rapportering (Esef-
rapporten) enligt 16 kap. 4 a § lagen (2007:528) om
vardepappers-marknaden for Flerie AB for ar 2024.

Var granskning och vart uttalande avser endast det
lagstadgade kravet.

Enligt var uppfattning har Esef-rapporten upprattats
i ett format som i allt vasentligt mdjliggér enhetlig
elektronisk rapportering.

Grund for uttalande
Vi har utfért granskningen enligt FARs rekommendation
RevR 18 Revisorns granskning av Esef-rapporten. Vart
ansvar enligt denna rekommendation beskrivs narmare i
avsnittet Revisorns ansvar. Vi &r oberoende i férhallande
till Flerie AB enligt god revisorssed i Sverige och har i
ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.
Vi anser att de bevis vi har inhamtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vart uttalande.

Styrelsens och verkstéllande direktorens ansvar
Det ar styrelsen och verkstallande direktoren som
har ansvaret for att Esef-rapporten har upprattats i
enlighet med 16 kap. 4 a § lagen (2007:528) om vérde-
pappersmarknaden, och for att det finns en sadan intern
kontroll som styrelsen och verkstéllande direktéren
beddmer ndédvandig for att uppratta Esef-rapporten
utan vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag.

Revisorns ansvar

Var uppgift ar att uttala oss med rimlig sdkerhet om
Esef-rapporten i allt vasentligt ar upprattad i ett format
som uppfyller kraven i 16 kap. 4 a § lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden, pa grundval av var granskning.

RevR 18 kraver att vi planerar och genomfoér vara
granskningsatgarder for att uppna rimlig sékerhet att
Esef-rapporten ar upprattad i ett format som uppfyller
dessa krav.

Rimlig sakerhet ar en hog grad av sakerhet, men ar
ingen garanti for att en granskning som utférs enligt
RevR 18 och god revisionssed i Sverige alltid kommer
att upptacka en vasentlig felaktighet om en sadan finns.
Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter
eller misstag och anses vara vasentliga om de enskilt
eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de
ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i
Esef-rapporten.

Revisionsforetaget tillampar ISQM 1 Kvalitetsstyrning
for revisionsforetag som utfor revision och dversiktlig
granskning av finansiella rapporter samt andra bestyr-
kandeuppdrag och néraliggande tjanster som kraver
att foretaget utformar, implementerar och hanterar ett
system for kvalitetsstyrning inklusive riktlinjer och rutiner
avseende efterlevnad av yrkesetiska krav, standarder for
yrkesutévningen och tillampliga krav i lagar och andra
forfattningar.

Granskningen innefattar att genom olika atgarder
inhdmta bevis om att Esef-rapporten har uppréttats i ett
format som majliggér enhetlig elektronisk rapportering
av arsredovisningen och koncernredovisning. Revisorn
véljer vilka atgarder som ska utféras, bland annat
genom att beddma riskerna for vasentliga felaktigheter
i rapporteringen vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller misstag. Vid denna riskbeddmning beaktar revisorn
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de delar av den interna kontrollen som &r relevanta for
hur styrelsen och verkstallande direktéren tar fram
underlaget i syfte att utforma granskningsatgarder som
ar andamalsenliga med hansyn till omstandigheterna,
men inte i syfte att gora ett uttalande om effektiviteten
i den interna kontrollen. Granskningen omfattar ocksa
en utvardering av andamalsenligheten och rimligheten
i styrelsens och verkstallande direktérens antaganden.

Granskningsatgarderna omfattar huvudsakligen
validering av att Esef-rapporten upprattats i ett giltigt
XHTML-format och en avstamning av att Esef-rapporten
overensstammer med den granskade arsredovisningen
och koncernredovisningen.

Vidare omfattar granskningen aven en beddémning av
huruvida koncernens resultat-, balans- och egetkapital-
rakningar, kassaflédesanalys samt noter i Esef-rapporten
har méarkts med iXBRL i enlighet med vad som foljer av
Esef-férordningen.

Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten

Det ar styrelsen som har ansvaret for bolags-
styrningsrapporten péa sidorna 48-55 och for att den
ar upprattad i enlighet med arsredovisningslagen.

Var granskning har skett enligt FARs rekom-
mendation RevR 16 Revisorns granskning av bolags-
styrningsrapporten. Detta innebér att var granskning av
bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en
vasentligt mindre omfattning jamfort med den inriktning
och omfattning som en revision enligt International
Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige
har. Vi anser att denna granskning ger oss tillracklig
grund for vara uttalanden.

En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Upp-
lysningar i enlighet med 6 kap. 6 § andra stycket
punkterna 2-6 arsredovisningslagen samt 7 kap. 31§
andra stycket samma lag ar férenliga med arsredovis-
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ningens och koncernredovisningens Ovriga delar samt i
Overens-stammelse med arsredovisningslagen.

Ernst & Young AB, Sverige, utsags till Flerie ABs
revisor av bolagsstdamman den 10 juni 2024. Samma
dag genomfdrdes en riktad apportemission i Flerie AB,
dar vederlaget for de nyemitterade aktierna bestod av
samtliga utestaende aktier i Flerie Invest AB. Ernst &
Young AB har varit revisor for Flerie Invest AB sedan den
8 september 2022. Genom denna transaktion blev Flerie
Invest AB ett helagt dotterbolag till Flerie AB och de
tidigare huvudagarna i Flerie Invest AB blev huvudagare
i Flerie AB. Ernst & Young AB har darmed varit bolagets
revisor sedan den 8 september 2022.

Stockholm den 21 mars 2025
Ernst & Young AB

Jennifer Rock-Bailey
Auktoriserad revisor
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DEFINITIONER

Flerie tillampar ESMAs riktlinjer om alternativa nyckeltal (APMs). Ett APM ar ett finansiellt matt 6ver historisk eller framtida finansiell resultatutveckling,
finansiell stallning eller kassafloden, som inte ar ett finansiellt matt som definieras eller anges i tillampligt ramverk for finansiell rapportering. For Fleries
koncernredovisning innebar detta ramverk vanligtvis IFRS. Flerie anser att dessa matt ger en battre forstaelse for trenderna i det finansiella resultatet
och att sddana matt, som inte beraknas i enlighet med IFRS, ar anvandbar information for investerare i kombination med andra méatt som beraknas i
enlighet med IFRS. Dessa alternativa resultatmatt ska inte betraktas isolerat eller som en ersattning for resultatmatt som hérletts i enlighet med IFRS.
Dessutom kanske sadana matt, sdsom de definieras av Flerie, inte ar jamforbara med andra méatt med liknande namn som anvands av andra foretag.
Definitionen av alla anvanda alternativa nyckeltal anges nedan, liksom avstamningen mot de finansiella rapporterna fér de alternativa nyckeltal som inte
ar direkt identifierbara fran de finansiella rapporterna och som anses vara vasentliga att specificera.

Substansvarde Substansvarde definieras som totalt eget kapital. Ett etablerat matt for investmentbolag som visar
bolagets totala nettotillgangar.

Substansvarde per aktie Substansvarde, eller NAV, per aktie definieras som Ett etablerat matt for investmentbolag som visar
totalt eget kapital dividerat med det totala antalet agarnas andel av bolagets totala nettotillgangar
stamaktier vid periodens slut. per aktie.

Forandring i substansvarde per aktie Substansvarde per aktie dividerat med substansvarde  Ett matt pa aktieagarnas avkastning pa foretagets
per aktie vid kvartalets/periodens borjan. nettotillgangar.

Verkligt varde av aktier och andelar i portféljbolag Det totala verkliga vardet av foretagets investeringari  Ett matt pa vardet av samtliga innehav i aktier, vilket
aktier i portfoljiféretag. kan anvandas for att félja vardeutvecklingen over

tiden och for att jamfora enskilda innehav eller
segmentstorlekar.
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DEFINITIONER

Forandring i verkligt varde av andelar
i portfoljbolag

Forandring i verkligt varde av andelar

i portféljbolag, i procent

Forandring i verkligt viarde av andelar
i portfoljbolag, per aktie

Kostnadskvot

Portféljinvesteringar

Realiserat och orealiserat resultat av forandringar
i verkligt varde pa andelar i portfoljbolag.

Realiserat och orealiserat resultat av férandringar
i verkligt varde péa andelar i portfoljbolag dividerat

med verkligt varde av portfolien vid periodens ingang.

Realiserat och orealiserat resultat av forandringar
i verkligt varde péa andelar i portfoljbolag dividerat
med genomsnittligt antal aktier vid periodens slut.

Rorelsekostnader for de senaste 12 manaderna,
i forhallande till verkligt varde pa portfdljen.
Kostnader hanforliga till omvant forvarv eller
nyemission har ej inkluderats.

Ny- och foljdinvesteringar i aktier i portfoljbolag
under kvartalet, perioden eller helaret.
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Ett matt pa den finansiella utvecklingen av foretagets
investeringar under en viss period.

Ett matt pa den finansiella utvecklingen av foretagets
investeringar under en viss period.

Ett matt pa den finansiella utvecklingen av foretagets
investeringar under en viss period.

Ger investeraren information om kostnader for
portfoliens drift/forvaltning

Ett matt pa de totala investeringar som gjorts under
den relevanta perioden.



FINANSIELL INFORMATION

Mkr 2024 2023
Substansvarde 4198,0 3565,7
Substansvarde per aktie

a) Eget kapital 4198,0 3565,7
b) antal utestaende aktier vid periodens slut 78 066 406 60 739 529
a*1 miljon/b=substansvérde per aktie, kr 53,77 58,71
Forandring av substansvirde per aktie

a) Substansvérde per aktie vid periodens utgang 53,77 58,71
omraknat for erhallet aktieagartillskott, per aktie - -19,94
omraknat substansvarde per aktie vid periodens utgang 53,77 38,77
b) Substansvérde per aktie vid periodens ingang 58,71 4548
(a-b)/b, % -84 14,7
Portfoljinvesteringar

Investeringar i aktier i portfoljbolag 485,3 6221

Mkr 2024 2023
Verkligt varde av portfdljen
Aktier och andelar i portfoljbolag, rapporterat 30717 28029
Forandring av verkligt varde av portféljen
a) Forandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag -176,9 -5632,8
b) Verkligt varde av portféljen vid ingangen av perioden 28029 27222
a/b = Férandring i verkligt varde av portfolien, % -6,3 -19,6
Forandring i verkligt varde av portfoljen per aktie
a) Forandring i verkligt varde av andelar i

portféljbolag -176,9 -532,8
b) Genomsnittligt antal utestaende aktier

under perioden 70 471063 49 347 430
a*1 miljon/b = férandring i verkligt varde av
portfolien per aktie, kr -2,51 -5,83
Rorelsekostnader/portfoljvardet
a) Ovriga externa kostnader* 297 271
b) Personalkonstnader* 21.2 1,7
c) Avskrivningar* 0,8 0,6
d) Ovriga rorelseintakter, exl FX* -3,5 -1,6
e) Verkligt varde av portfélien 30717 2802,9
(a+b+c+d)/e=rorelsekostnader/portfoljvardet, % 12 1,3

* Rullande 12
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21 JANUARI

Nominering som Arets Spin-off
till Umedgalan

9 MARS
Samarbetsavtal med QPS Netherlands B.V. infor
klinisk provning med SOL-116

26 APRIL
Ordinarie arsstamma i Stockholm

13 MAJ

Prekliniskt samarbete inleddes med
Pelago Bioscience

21 SEPTEMBER

Riktad nyemission om 39 MSEK med
teckningskurs 14,99 SEK per aktie

21 DECEMBER

Lipum AB tillkannager valberedning infér
arsstamman 2023

™= 24 FEBRUARI

GMP-tillverkning av SOL-116 slutford

7 APRIL
Presentation av FoU resultat accepterat som
poster vid EULAR 2022

5MAJ
Forskningskonsortium dar Lipum ingdr fick anslag
av KK-stiftelsen

17 JUNI
Toxikologi- och sakerhetsprogrammet
for SOL-116 slutfort

7 NOVEMBER

Start av klinisk "first-in-man” fas 1-studie
med lakemedelskandidaten SOL-116

FINANSIELL KALENDER 2023

2023 2023
APRIL MAJ AUGUSTI OKTOBER FEBRUARI

Q1 kvartalsrapport Arsstimma Q2 delarsrapport 03 kvartalsrapport Q4 bokslutskommuniké
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VD HAR ORDET

Vart fokus ar riktat mot en spannande framtid samtidigt som vi konstaterar att forra dret
var mycket framgangsrikt. Vi gjorde alla nédvandiga forberedelser och kunde starta klinisk

provning av SOL-116.

En forutsattning for vara framsteg ar alla medarbetares hoga kompe-
tens och stora engagemang i utvecklingsarbetet, vilket har gjort att vi
kunnat uppratthalla kvalité i arbetet och undvika forseningar. Teamet
har utokats under dren i takt med vara behov och arbetsuppgifterna

har en stor spannvidd - fran analys av molekyl till global marknad.

Val sd viktigt dr ocksa intresset och finansiellt engagemang fran vara
aktieagare, vilket mojliggjorde en lyckad nyemission i oktober.

Starten av var forsta kliniska provning av lakemedelkandidaten SOL-
116 utgor forstas en milstolpe i bolagets utveckling. Den foregicks
av manga ar av utvecklingsarbete som innebar att vi under forra
aret kunde slutfora GMP-tillverkning och toxikologi- och sakerhets-
program av SOL-116. Darefter kunde vi lamna in en klinisk provnings-
ansokan i augusti och den blev snabbt godkand sa att fas 1-studien
kunde starta i oktober.

Var affarsidé bygger pa det medicinska behovet av béttre lakemedel
for behandling av kroniska inflammatoriska sjukdomar, vilket ar en
mycket stor marknad. Lipum har upptackt och prekliniskt verifierat
betydelsen av ett unikt malprotein (BSSL) och mojligheten att hdm-

ma eller hava inflammation med hjalp av en terapeutisk antikropp.

Vart mal ar att kunna erbjuda en helt ny verkningsmekanism som
darmed fyller det medicinska behovet. Det ar darfor vi har utvecklat
SOL-116 och inlett kliniska provningar.

Den pdgdende fas 1-studien forloper val och avslutningsvis kom-
mer aven en grupp av patienter som har diagnosen reumatoid
artrit (RA) att ingd i studien. Det primdra syftet ar att faststalla
sakerhet och tolererbarhet for SOL-116 och det sekunddra malet ar
att studera dess farmakokinetik. Samtidigt har vi som explorativt mal
att studera olika biomarkorer for att kunna jamfora patienter med
friska forsokspersoner. Sadan information forvantas vara vardefull vid
utformningen av kommande kliniska studier.

En annan forutsattning for vart avancemang ar som namns tidigare
tillgangen till kapital. Kostnaderna i Lipum ar i hog grad beroende
av vilka aktiviteter vi initierar och under forra dret tog vi in 39 MSEK
genom en nyemission och darmed kunde vi starta var forsta kliniska
provning. For att halla tempot i var positiva kliniska och prekliniska
utveckling siktar vi pa att skaffa ytterligare kapital under aret och
darmed kunna fortsatta marschen mot en effektstudie av SOL-116
i fas 2.

Jag konstaterar med tillfredsstallelse att vi ar ndjda med vad som
utrdttades under forra aret, men blicken ar framst riktad pa kom-
mande steg i var utveckling.

Einar Pontén, VD

) Med bage fiste och glid ir siktet instillt

Foto: Per Andersson, VD Xspray Pharma AB

pd nya framgangar for var viktiga uppgift.

Lipum AB (publ) 556813-5999 | Arsredovisning 2022



UNIKT LAKEMEDEL MED STOR POTENTIAL

Lipum ar ett svenskt biofarmaceutiskt bolag som
utvecklar ett biologiskt lakemedel som med en ny
verkningsmekanism forvantas erbjuda en effektiv
behandling av kroniska inflammatoriska sjukdomar.

Ursprunget till Lipums forskning och utveckling kommer fran Umead
universitet och grundarnas upptackt att enzymet Bile Salt-Stimula-
ted Lipase (BSSL) inte bara dr viktigt for det ammade barnets spjalk-
ning av bréstmjolkens fett utan att proteinet aven forekommer i for-
h6jd mangd i inflammerade organ.

Betydelsen av BSSL i inflammationsprocessen har verifierats i olika
och valetablerade inflammatoriska djurmodeller. Det ar dven visat
att om BSSL blockeras med hjalp av en antikropp sd uppstar signi-
fikant mildare sjukdom och att mdss som saknar genen for protei-
net BSSL, sa kallade knock-out mdss, ar skyddade fran att utveckla
artrit. De far dven betydligt lindrigare tarminflammation &n vanliga
moss i en modell for sjukdomen ulcerds kolit. Resultat fran analys av
blod frdn patienter med bland annat reumatoid artrit (RA, ledgangs-
reumatism) tyder ocksa pa en korrelation mellan halten BSSL och
sjukdomens aktivitet.

Mot bakgrund av detta har Lipum utvecklat lakemedelskandidaten
SOL-116 som ar en antikropp, vilken genom blockering av BSSL ska
ge ett nytt satt att behandla kroniska inflammatoriska sjukdomar.

MEDICINSKT BEHOV & MARKNAD

Inflammation &r en naturlig del av kroppens eget forsvar. Den
kan bli kronisk nar den akuta inflammationen inte gar Gver utan
drdjer sig kvar och forsatter kroppen i ett bestdende inflamma-
toriskt tillstand.

Lipum har valt att fokusera sitt utvecklingsarbete pa behandling av
reumatism hos vuxna och barn som tillsammans utgor en arlig mark-
nad vard omkring 270 miljarder kronor.

Lipum AB (publ) 556813-5999 | Arsredovisning 2022

Idag behandlas reumatoid artrit (RA) i forsta hand med konven-
tionella syntetiska sjukdomsmodifierande antireumatiska ldke-
medel (csDMARD). For omkring 30 procent av patienterna kravs
dock en mer avancerad behandling med biologiska lakeme-
del (bDMARD) och da framst TNFo-hdmmare, men dven andra
cytokin- eller T-cellshammare.

Trots framsteg sd ar nuvarande behandlingar fortfarande for-
knippade med betydande biverkningar, bland annat beroende pa
lakemedel som forsvagar immunforsvaret. Den storsta andelen av
marknaden har TNFoi-hdmmare trots att de inte har, eller har otill-
racklig effekt, hos cirka 30 procent av patienterna. Ytterligare en
tredjedel avslutar behandlingen inom 2-3 ar beroende pa dverga-
ende effekt eller biverkningar av behandlingen.

Ett alternativ ar sa kallade JAK-inhibitorer, vilka dr sma molekyler
som administreras oralt. P4 senare tid har det dock kommit beslut
fran amerikanska och europeiska ldkemedelsmyndigheter kring nya
krav pa markning och begransande rekommendationer for JAK-inhi-
bitorer efter att man hade utvarderat biverkningsdata fran en stor
randomiserad klinisk sakerhetsprovning vid behandling av RA och
ulcerds kolit (UC).

Ett stort medicinskt behov av effektivare behandling som med
farre biverkningar forhojer livskvaliteten hos drabbade patienter
kvarstar saledes.

SOL-116 ar ett biologiskt lakemedel som genom sin verknings-
mekanism beddms ha mindre uttalad negativ effekt pa immunfor-
svaret. Darmed ska det finnas potential att bli ett behandlings-
alternativ som kan sattas in direkt efter den forsta konventionella
(csDMARD) behandlingen i stallet for andra biologiska ldakemedel
(bDMARD), ndr dessa inte hjalper, eller i kombination med dessa.

Bolaget ser dven en stor potential for behandling av ett flertal andra
kroniska inflammatoriska sjukdomar. Marknaden for de indikationer
som ar av sarskilt intresse och som kan bli foremal for utokade och
kommande prekliniska studier ar betydande.




LAKEMEDELSKANDIDATEN SOL-116

Lipums lakemedelskandidat SOL-116 ar en humani-
serad monoklonal antikropp och kategoriseras darfor
som ett biologiskt lakemedel.

BIOLOGISKA LAKEMEDEL

Karakteristiskt for biologiska lakemedel &r att det aktiva dmnet har
producerats av levande celler eller fran biologiskt material. Den
vanligaste typen ar antikroppar, vilka ar proteiner med en komplex
struktur som har hog selektivitet for att binda och hamma andra
biologiska eller syntetiska amnen. P sa satt kan de forhindra eller
bromsa en process i kroppen som ger upphov, bidrar till eller pa-
skyndar sjukdom. En fordel med antikroppar jamfort med sma syn-
tetiska molekyler ar att antikroppar kan riktas mer specifikt och
att kopplingen mellan antikroppen och dess mal & mycket stark.
Detta dterspeglas bland annat av att ett 6kande antal antikropps-
ldkemedel far marknadsgodkannande. Drygt hdlften av de anti-
kroppar som US-FDA godkant fram till 2019 fick sitt godkannande
under aren 2015-2019. Av de tio globalt bast saljande lakemedlen
under 2020 var halften antikroppslakemedel, men samtliga blev
marknadsgodkanda fore ar 2015. Av alla lakemedel dar det inleds
kliniska provningar utmarker sig biologiska lakemedel som betydligt
mer framgangsrika nar det galler att nd ett marknadsgodkannande.
Generellt har de dubbelt sa hog chans jamfort med sma molekyler
(NME’s), och for autoimmuna sjukdomar ar chansen fyra ganger hogre
och cirka 22 procent av nya biologiska ldkemedel nar ett godkan-
nande [1,2].

UTVECKLINGEN

Bland annat mot bakgrund av detta har Lipum utvecklat anti-
kroppen SOL-116 for behandling av kroniska inflammatoriska
sjukdomar. Utvecklingsarbetet omfattade initialt framstallning
av en ang serie av experimentella antikroppar som anvandes och
studerades i prekliniska forsok. Med stod fran lakemedelsplatt-
formen vid Science for Life Laboratories (Scilifelab) med verksam-
het pa universiteten i Uppsala, Stockholm och Lund inleddes under

LITTERATUR

2016 ett arbete for att utveckla en human terapeutisk antikropp
[3] som binder till och inhiberar de inflammationsdrivande egen-
skaperna hos malproteinet BSSL. Efter ett mycket omfattande
screening- och utvecklingsarbete kunde lakemedelskandidaten SOL-
116 valjas sommaren 2019.

EGENSKAPER

Vid utvecklingen av Lipums ldkemedelskandidat var forstds en
malsdttning att ta fram en antikropp som selektivt skulle binda
till malmolekylen BSSL. Det stdlls dock manga fler krav pa ett
lakemedel och dessa egenskaper utvarderades l6pande genom ex-
periment och simuleringar fore valet av SOL-116. Nar denna var
vald fortsatte studierna av olika egenskaper, exempelvis fysikaliska
som visar att antikroppen ar stabil vid lagring och i den formule-
ring som utvecklades for produkten. De biologiska egenskaperna ar
viktiga och det galler att i ett tidigt skede bekrafta selektiviteten sd att
inte antikroppen binder till andra molekyler i olika organ i kroppen.
| andra laboratorieexperiment (ex-vivo) studerades bland annat
immunogenicitet, dvs att inte kroppens immunférsvar aktiveras mot
antikroppen. Vidare sa verifierades att SOL-116 ocksa visar effekt i
de djurmodeller for artrit dar tidigare experimentella antikroppar rik-
tade mot BSSL hade effekt.

PRODUKTION

Tidigt 2019 inledde Lipum ett samarbete med kontraktstillverkaren
Abzena Inc. | forsta skedet utvecklades parallellt tre olika cellinjer
som samtliga visade sig fungera val. Valet foll pa celler for fram-
stallning av SOL-116 och darefter fortsatte arbetet med att ta fram
en Master Cellbank (MCB) for cellinjen. Nar det arbetet var klart i
slutet av dret inleddes produktionsutveckling vid Abzena’s enhet
i San Diego. Med den utvecklade produktionsmetoden kunde SOL-
116 framstallas i 500 liters skala enligt de regulatoriska krav (GMP)
som stalls pa lakemedel. Detta blev klart i februari 2022 och formu-
leringen fylldes darefter av Apotek Produktion & Laboratorier AB (APL)
i ldmpliga mdngder for anvandning vid kliniska provningar.

1. Clinical Development Success Rates 2006-2015 - BIO, Biomedtracker, Amplion 2016.
2.Hay M., et al, Nature Biotechnology 32,40-51, 2014 - Clinical development success rates of investigational drugs.
3.LuR-M,, et al.J Biomed Sci (2020) 27:1, Development of therapeutic antibodies for the treatment of diseases.
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Utveckling av
antikroppar

Cellbank

TOXIKOLOGI OCH SAKERHET

Nar grundlaggande studier fanns dokumenterade inleddes i borjan
av 2021 toxikologi- och sakerhetsstudier av SOL-116 pa djur. Arbetet
utfordes i samarbete med Charles River Laboratories som ar en kon-
traktsforskningsorganisation (CRO).

Efter inledande studier pa tva olika djurslag kunde en 13 veck-
ors studie, som utfordes enligt GLP, starta i september 2021. Slut-
rapporten fran denna studie bekraftade att SOL-116 ar val tolere-
rat och inga biverkningar observerades vid dosnivaer som avsevart
overskred de som forvdntas vara effektiva hos manniska. Dessutom
bekrdftades SOL-116s hdga specificitet for malmolekylen, vilket
generellt ar en fordel med antikroppslakemedel.

IPR

Lipum har gjort stora investeringar for att tillvarata alla mojligheter
till immateriellt skydd. Under 2020 inlamnades en mycket omfat-
tande internationell PCT patentanstkan rorande SOL-116 och
terapeutiska antikroppar riktade mot malmolekylen BSSL. Detta
patent har foljts upp genom ansokningar i ett stort antal lander och
beddms ge produkten patentskydd under 20 ar fram till dr 2040.
| kombination med olika former av requlatorisk exklusivitet inom EU,
i Japan och USA, bedoms det finnas en bra méjlighet till en mycket
stark marknadsposition.

Lipum har sedan tidigare godkanda patent for behandling av RA
och juvenil idiopatisk artrit (JIA) pa ett flertal storre marknader
och dessa dr giltiga till 2030.
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Produktions-
utveckling

Sakerhetsstudier

Prekliniska studier och validering

Kliniska studier

Klinisk prévningsansokan (CTA)

GMP

FAS 1-STUDIEN

Den inledande kliniska Fas 1-studien med administrering av SOL-
116 till manniska for forsta gangen startade i oktober 2022 hos var
partner QPS vid deras kliniker i Nederlanderna.

Det primdra malet med studien &r att faststdlla sakerhet och
tolerans for SOL-116, det sekunddra malet ar att studera dess
farmakokinetik, nar det administreras till manniskor. Studien ar en
doseskaleringsstudie, vilket innebadr att forsokspersonerna indelas i
grupper om dtta. Efter sdkerhetsutvérdering okas dosen efter hand
for varje ny grupp som inkluderas. Det innebar att varje forsoksperson
endast far en dos (Single Ascending Dose, SAD). Darutdver finns det
explorativt en forhoppning om att studien dven ska ge mojlighet att
studera eventuella skillnader mellan friska forsokspersoner och de
patienter med reumatoid artrit som ingdr i studien, vilket bland annat
skulle kunna ge vdgledning vid utformningen av pafoljande studier.
Studien berdknas vara slutligt rapporterad under sista kvartalet 2023.

STRATEGI FOR UTVECKLING

Lakemedelskandidaten SOL-116 ar en vardefull tillgang. Avsikten
ar att fortsatta utvecklingen och optimeringen av det kliniska pro-
grammet for att sa tids- och kostnadseffektivt som mojligt visa
klinisk effekt med SOL-116 vid behandling av reumatoid artrit (RA).
Parallellt med detta arbete kommer vi fortsatta och intensifiera
den prekliniska utvarderingen av SOL-116 for behandling av andra
kroniska inflammatoriska sjukdomar. Malsattningen ar att dessa
studier ska resultera i en dokumentation av kliniska och prekliniska
data som oOppnar mojligheter till samarbeten med storre lake-
medelsbolag kring den fortsatta utvecklingen av SOL-116 som
lakemedel.



TERMER VID LAKEMEDELSUTVECKLING

Manga termer och forkortningar som anvands vid
lakemedelsutveckling dr harledda fran engelska
benamningar. Har foljer korta forklaringar till
viss terminologi.

BIOLOGISKA MOLEKYLER ELLER SMA
SUBSTANSER SOM LAKEMEDEL

Ett sdtt att kategorisera lakemedel dr beroende pa hur det aktiva
amnet ar framstallt. Man brukar tala om syntetiskt framstallda lake-
medelssubstanser, vilka bendmns NME:s fran engelskans New Mole-
cular Entity. Oftast ar det da frdga om relativt sma molekyler, men
dven proteiner och peptider kan fa benamningen. Klassificeringen
non-NME férekommer ocksa och da syftar man oftast pa nya bland-
ningar av redan godkanda lakemedel.

Biologiska lakemedel (eng: biologics) framstalls genom biologiska
processer i levande celler eller fran biologiskt material. Vanligtvis ar
dessa mycket stora och komplexa molekyler vars egenskaper skiljer
sig avsevart fran sma syntetiska ldkemedel. Den vanligaste typen
ar monoklonala antikroppar (mAb). Dessa har som uppgift att val-
digt specifikt binda till en malmolekyl i kroppen och ddrmed upp-
hava eller bromsa en odnskad sjukdomsprocess. Samtidigt ska inte
antikroppen i sig sjalv aktivera patientens immunforsvar, vilket
kan minska effekten, och darfor anvands humana eller humani-
serade antikroppar.

OLIKA FASER VID
LAKEMEDELSUTVECKLING

Oavsett hur idén till ett nytt ldkemedel har uppstatt sa mdste det
aktiva dmnet utvarderas pa en rad olika satt. Utvecklingen brukar
indelas i olika faser:

ORDLISTA

BP - Big Pharma (globala lakemedelsbolag)

BSSL - Bile Salt-Stimulated Lipase (var malmolekyl)

(D - Candidate Drug (lakemedelskandidat)

CMC - Chemistry, Manufacturing & Control (utveckling av produktionsmetod)
(MO - Contract Manufacturing Organisation (kontraktstillverkare)

CRO - Contract Research Organisation (kontraktsforskningsbolag)

CTA - Clinical Trial Application (ansokan om klinisk prévning)

EMA - European Medical Agency (europeiska ldkemedelsverket)

FDA - Food and Drug Administration (amerikanska lakemedelsverket)

FIM - First in Man (forsta gangen ett lakemedel ges till manniska)

PREKLINISK FAS

Genom laboratorieforsok och studier i djurmodeller undersoks
mojligheten att uppna effekt pa ett visst sjukdomstillstand. Risken
for biverkningar undersoks i omfattande toxikologi- och sakerhets-
studier. Under detta skede utreds ocksa mojligheten att framstalla
och optimera lakemedlet till kliniska studier.

KLINISK FAS

Klinisk utveckling pabdrjas om ldkemedelskandidaten har visat
lovande egenskaper pa effekt och att det finns data som gor att det
kan bedomas som sdkert att anvandas pa manniska.

FAS1

Det ar i denna fas som en ny lakemedelssubstans ges till manniska
for forsta gangen (FIM). Oftast &r forsokspersonerna friska, men det
forekommer dven att patienter medverkar. Syftet ar att studera hur
lakemedlet tolereras, dvs att det ar sakert och inte ger allvarliga
biverkningar. Man foljer ocksa hur det absorberas, fordelas, bryts ner
och utsondras fran kroppen.

FAS 2

| detta skede testas ldkemedlet pa patienter for att faststdlla en
lamplig dos till kommande studier. Malsdttningen dr ofta ocksa
att fa en uppfattning kring effekten av substansen (PoC). Saker-
heten bevakas ocksa noga.

FAS 3

For att kunna anséka om marknadsgodkannande kravs betydligt mer
omfattade studier med fler patienter. Dessa ska bekrafta och doku-
mentera signifikant effekt av ldkemedlet och att det ar sakert att
anvanda.

FAS 4

Ett godkant nytt lakemedel foljs normalt upp i olika kliniska studier
aven efter att det introducerats. Data samlas in fran stora patient-
grupper och dd kan ovanliga biverkningar upptdckas och fler behand-
lingseffekter studeras.

GLP - Good Laboratory Practice (regelverk for laboratoriearbete)

GMP - Good Manufacturing Practice (regelverk for production)

IPR - Intellectual Property Rights (intellektuella rattigheter t ex patent)

JIA - Juvenile Idiophatic Arthritis (‘barnreumatism’)

mAb - Monoclonal Antibody (antikroppar fran samma klon, dvs de ar identiska)
NME - New Molecular Entity (syntestiskt framstélld smamolekyl)

ODD - Orphan Drug Designation (sarlakemedelsstatus)

PoC - Proof of Concept (verifiering av concept)

RA - Reumatoid Arthritis (ledgangsreumatism)

SOL-116 - Lipums lakemedelkandidat (CD)
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FORETAGSLEDNING

Dr. Einar Pontén, verkstallande direktor (CEO)

Doktorsexamen i analytisk kemi vid Umea universitet. VD for Lipum sedan slutet av 2016. Tidigare VD och med-
grundare av kromatografifretaget SeQuant AB under 10 ar, vilket forvdrvades av Merck KGaA (Darmstadt) ar 2008.
Darefter VD for Merck SeQuant AB till 2011.

Fodd: 1961 | Tilltradde: 2016
Totala aktier med ndrstaende och forsakring: 133 504 | TO A2 2021/2025: 20 000

Docent Susanne Lindqvist, forskningschef (CSO)

Doktorsexamen i mikrobiologi och docent i pediatrik vid Umed universitet. Mer an 20 drs forskningsarbete kring
BSSL och fler an 20 vetenskapliga originalartiklar. Susanne Lindqvist har expertis inom prekliniska modeller for
artrit och andra inflammatoriska sjukdomar. En av bolagets grundare.

Fodd: 1960 | Tilltradde: 2010
Totala aktier med ndrstaende och forsakring: 311 796

Dr. Pernilla Abrahamsson, operativ chef (CO0)

Doktorsexamen i anestesiologi och intensivvard vid Umea universitet. Pernilla Abrahamsson grundade
MD Biomedical AB och utvecklade en avancerad medicinsk utrustning (OnZurf Probe). Bolaget forvarvades av Senzime
AB ar 2015, dar hon arbetade fram till hon bdrjade sin tjanst hos Lipum.

Fodd: 1972 | Tilltradde: 2019
Totala aktier med narstaende och forsakring: 3 000 | TO A2 2021/2025: 8 000

Marina Norberg, ekonomichef (CFO)

Marina Norberg har erfarenhet av bolag av olika storlek inom olika branscher. Hon har under manga ar varit godkand
revisor vid PwC och arbetat som auktoriserad redovisningskonsult inom Aspia AB. Marina har bred chefserfarenhet
och har dven ingatt i ledningsgruppen for Aspia.

Fodd: 1964 | Tilltradde: 2021
Totala aktier med ndrstaende och forsakring: 7 800 | TO A2 2021/2025: 4 000
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STYRELSE

ULf Bjorklund, styrelseordforande

ULf Bjorklund har apotekarexamen vid Uppsala universitet och mer an 30 ars erfarenhet fran lakemedelsindustrin
fran utveckling av nya lakemedel till diagnostisering. Tidigare VD for Aprea inom onkologi och VD for OxyPharma
inom autoimmuna sjukdomar. UL &r dven styrelseordforande i Stayble Therapeutics AB och CMO i Redwood Pharma AB.

Fodd: 1956 | Tilltradde: 2016
Totala aktier med narstaende och forsakring: 13 435 | TO B2 2021/2025: 15 000

Professor Olle Hernell, styrelseledamot

Professor emeritus i pediatrik och tidigare chef for pediatrik vid Institutionen for klinisk vetenskap vid Umead univer-
sitet. Olle Hernell upptackte BSSL i human brostmjdlk och ar internationellt erkand for sin BSSL-forskning.
En av bolagets grundare.

Fodd: 1945 | Tilltradde: 2010
Totala aktier med ndrstaende och forsakring: 319 300

Dr. Kristian Sandberg, styrelseledamot

Doktorsexamen i immunologi vid SLU Uppsala. Kristian Sandberg har dver 20 ars erfarenhet fran
AstraZeneca i olika funktioner inom forskning och utveckling, framforallt med projektledaransvar. Har erfarenhet
inom utveckling av saval biologiska som konventionella lakemedel och ar dven styrelseledamot i Toleranzia AB.

Fodd: 1961 | Tilltrddde: 2019
Totala aktier med ndrstaende och forsakring: - | TO B2 2021/2025: 7 500

Asa Hansdotter, styrelseledamot

Asa Hansdotter &r advokat och partner i HWF Advokater AB i Helsingborg. Hon arbetar med bolags- och aktiemark-
nadsratt, svenska och internationella foretagsoverlatelser samt hanterar [6pande allménna affdrsjuridiska fragor i
rollen som extern bolagsjurist for noterade och onoterade foretag.

Fodd: 1974 | Tilltradde: 2021
Totala aktier med ndrstaende och forsakring: -

Dr Ingemar Kihlstrom, styrelseledamot

Dr Ingemar Kihlstrom &r fil kand i kemi och biologi samt docent i toxikologi vid Uppsala Universitet. Ingemar har
gedigna meriter som konsult inom lakemedel, bioteknik, medtech och finans. Han har arbetat mer @n 15 ar inom
FoU och affarsutveckling i Astra och Pharmacia och sedan 20 ar som styrelseledamot med ett flertal uppdrag som
ordforande i framst noterade bolag inom life science.

Fodd: 1952 | Tilltradde: 2021
Totala aktier med ndrstaende och forsakring: - | TO B2 2021/2025: 7 500
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FORVALTNINGSBERATTELSE

VERKSAMHETSBESKRIVNING

Lipum utvecklar ett nytt biologiskt lakemedel for behandling av kro-
niska inflammatoriska sjukdomar, t ex ledgangsreumatism. Utveck-
lingen bygger pa mycket lovande resultat fran preklinisk forskning,
exempelvis i valetablerade djurmodeller for inflammatorisk artrit.
Det blivande lakemedlet ar en antikropp riktad mot en ny och unik
malmolekyl, proteinet Bile Salt-Stimulated Lipase (BSSL). Lipums
antikropp (SOL-116) har en annan verkningsmekanism an de lake-
medel som anvands idag och bedéms darfor ha stor potential pd en
marknad vard minst hundra miljarder kronor per ar.

Foretaget har sitt sate i Umea.

VASENTLIGA HANDELSER UNDER
RAKENSKAPSARET

FEBRUARI: GMP-tillverkning av SOL-116 slutford

MARS: Samarbetsavtal med QPS Netherlands B.V.infor klinisk
prévning med SOL-116

APRIL: Presentation av FoU resultat accepterat som poster
vid EULAR 2022

MAJ: Forskningskonsortium dar Lipum ingar fick anslag
av KK-stiftelsen

JUNI: Toxikologi- och sakerhetsprogrammet for SOL-116 slutfort

SEPTEMBER: Riktad nyemission om 39 MSEK med teckningskurs
14,99 SEK per aktie

NOVEMBER: Start av klinisk "first-in-man” fas 1-studie med lake-
medelskandidaten SOL-116

VASENTLIGA HANDELSER EFTER

RAKENSKAPSARET

MARS 2023: Den pagdende kliniska fas 1-studien med lakemedel-
skandidaten SOL-116 rapporteras fortlopa som planerat efter dose-
ring till fyra grupper av forsokspersoner.

AKTIEAGARINFORMATION

AKTIEN

Aktien i Lipum AB har handelsbeteckning "LIPUM” och &r sedan den
22 april 2021 listad pa Nasdaq First North Growth Market i Stock-
holm. Den 19 oktober 2022 offentliggjorde Lipum AB att en riktad
nyemission om ca 39 mkr fore avdrag for kapitalanskaffningskost-
nader genomforts. Den riktade nyemissionen omfattade 2 601 732
aktier till en teckningskurs om 14,99 SEK per aktie.

Per den 31 december 2022 uppgick antalet aktier till 7 654 224 st.

KONVERTIBEL

En konvertibel med ett nominellt belopp om 2 000 000 SEK &r ut-
stalld till Stiftelsen Norrlandsfonden. Konvertibeln l6per med en ar-
lig ranta om Stibor 90 + tre procent. Konvertibeln forfaller till betal-
ning senast den 28 februari 2026. Hela eller delar av det konvertibla
lanet kan senast den 31 december 2025 konverteras till en kurs om
32,20 SEK per aktie. Vid fullt utnyttjande kommer aktiekapitalet att
oka med 6 211,10 SEK motsvarande en utspadning om 0,8 procent.

INCITAMENTSPROGRAM

Per den 31 december 2021 har Lipum tva utestaende incitaments-
program enligt foljande:

1) Teckningsoptionsprogram A2 2021/2025 for anstallda och kon-
sulter omfattande 72 500 teckningsoptioner som var och en ger ratt
att teckna en (1) aktie under tiden 1 januari 2025 till 31 december
2025 och till en teckningskurs per aktie om 27,29 SEK. Vid fullt ut-
nyttjande kommer aktiekapitalet att 6ka med 7 250 SEK motsvaran-
de en utspadning om 0,9 procent.

2) Teckningsoptionsprogram B2 2021/2025 for styrelse omfattande
52 500 teckningsoptioner som var och en ger ratt att teckna en (1)
aktie under tiden 1 januari 2025 till 31 december 2025 och till en
teckningskurs per aktie om 27,29 SEK. Vid fullt utnyttjande kommer
aktiekapitalet att oka med 5 250 SEK motsvarande en utspadning
om 0,6 procent.

(KSEK) 2022 2021
Antal aktier vid periodens slut 7654224 5052492
Antal aktier efter utspadning 7841336 6587104
Genomsnittligt antal aktier 6353358 4154159
Resultat per aktie, fore och efter utspadning, (SEK baserat pa 60 125

genomsnittligt antal aktier)
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AKTIEKURSENS UTVECKLING 2022
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STORSTA AKTIEAGARNA PER 31 DECEMBER 2022

Agare 2022-12-31 Antal aktier ~ Andel av kapital (%)
Flerie Invest AB 2167778 28,32%
Forsakringsbolaget Avanza pension 968 979 12,66%
Nordnet Pensionsforsakring AB 844 132 11,03%
Crafoordska Stiftelsen 501928 6,56%
LGL-Bioconsult AB 270000 3,53%
Goran Kallebo 264 397 3,45%
Tibia Konsult AB 259 208 3,39%
Adam Dahlberg 224 947 2,94%
Seniorhusen Sverige AB 170711 2,23%
Christian von Koenigsegg 164 642 2,15%
Ulf Andersson 119 649 1,56%
Ovriga ca 1260 st 1697 753 22,18%
Summa 7654224 100,00%
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VASENTLIGA RISK- OCH OSAKERHETSFAKTORER

RISKHANTERING

Bolagets styrelse arbetar fortlopande och systematiskt med bola-
gets vasentliga risker, i synnerhet inom det kliniska, kommersiella
och finansiella omradet, i syfte att identifiera om, nar och hur sadana
risker ska minimeras. For varje identifierad risk av vasentlig karaktdr
utarbetas riskminimerande atgarder.

KLINISKA STUDIER

| nuvarande utvecklingsskede ar Lipums huvudsakliga verksamhet
att genomfora prekliniska och kliniska studier for att demonstrera
sakerheten av sin ldkemedelskandidat. Det finns inga garantier att
en viss studie genererar de data som dr nodvandiga for att Lipum ska
kunna genomféra nasta utvecklingsfas med lakemedelskandidaten.
Lipums mal ar att bygga upp en portfolj av data for lakemedelskandi-
datens potential vid behandling av olika indikationer och att darmed
sprida den kliniska utvecklingsrisken.

Kliniska studier kan bli avsevart fordrojda och kostnaderna for en en-
skild studie kan dverstiga den ursprungliga budgeten fér den kliniska
studien. Innan en ny klinisk studie pabdrjas gor Lipum en noggrann
bedomning av projektets studietid och budget for att sakerstalla att
tillrackliga medel finns for att slutfora studien, aven om studien blir
fordrojd och studiens kostnader okar.

REGULATORISKA RISKER

Precis som andra lakemedelsforetag ar Lipum helt beroende av god-
kdnnanden fran regulatoriska myndigheter som till exempel EMA
(European Medicines Agency) i Europa och FDA i USA for kliniska
provningar och lanseringen av en fardig produkt. Lipum kan inte
garantera att man kommer att erhdlla de myndighetsbeslut som ar
nodvandiga for att fortsatta kliniska studier och erhalla marknads-
godkdnnande. For att minimera regulatoriska risker anlitar bolaget
mycket kvalificerade experter nar det galler requlatoriska fragor och
utformning av kliniska studier.
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KONKURRENS

Lipum fokuserar pa terapeutiska omraden dar ett stort antal bolag
ar aktiva. Bolaget overvakar darfor noga potentiella konkurrerande
aktiviteter, i synnerhet vad galler kliniska studier, det immaterial-
rattsliga omradet samt FoU kring bolagets unika malmolekyl och
verkningsmekanismen for lakemedelskandidaten.

FINANSIELLA RISKER

Hittills har inte Lipum genererat nagra intakter fran produktforsalj-
ningar eller ut-licensiering av FoU-tillgangar. For att fortsatta be-
driva bolaget enligt den plan som styrelsen fastlagt sa dr bolaget i
behov av ytterligare finansiering under 2023.

Lipum har forutom pagdende diskussioner med nuvarande och
potentiella investerare dven sokt bidrag fran EU’s program EIC
Accelerator. Den forsta ansokan fick ett utmarkt omdome och Lipum
erbjods darmed att ldmna in en fullstandig ansokan vilket skedde
under mars 2023. Formellt beslut vantas komma under sommaren
2023. Lipum beviljades ar 2018 ett bidrag pa cirka 23 MSEK fran
EU’s program Horizon 2020 och det projektet rapporterades slutligt i
december 2020. Under 2022 blev projektet utvalt for en revision och
denna har avslutats, men vi har annu inte fatt deras slutrapport. Det
gdr inte att utesluta anmdrkningar och vissa mindre dterkrav.

Styrelsens bedomning dr att det finns goda forutsattningar att an-
skaffa nodvandigt kapital for verksamhetens planerade aktiviteter
fram t o m fjarde kvartalet 2024.

VALUTARISKER

Lipum har kostnader i huvudsakligen tre valutor: SEK, EUR och USD.
Bolaget minimerar sin exponering mot valutafluktuationer genom
att placera overskottslikviditet i en kombination av SEK, USD samt
EUR, och placeringen speglar kostnaderna i respektive valuta.



EKONOMISK UTVECKLING | KORTHET

FLERARSOVERSIKT

Avser KSEK om inte annat anges, siffror inom parentes avser foregaende ar.

(KSEK) 2022 2021 2020 2019 2018
Nettoomsattning 0 0 15 51
Resultat efter finansiella poster -38 085 -52 256 -21 098 -9316 -2 418
Balansomslutning 34551 49 662 10 088 17 544 9 147
Soliditet 81% 56% 29% 88%

INTAKTER

For rakenskapsaret 2022 uppgick nettoomsattning till 0 (0).
Under dvriga rorelseintakter i resultatrakningen redovisas kursvinst uppgaende till 496 KSEK (1 583).

RORELSENS KOSTNADER OCH RORELSERESULTAT

Lipums rorelsekostnader for rakenskapsaret uppgick till 38 421 KSEK (53 689).

Externa kostnader uppgick till 31 606 KSEK (48 693). Under 2022 har vi viss 6kning avseende kostnader for administra-
tion sasom okad hyreskostnad da vi har utokat med en laboratorielokal, 6kade resekostnader och okade kostnader for
konsulter t ex CFO och advokater. Utvecklingskostnaderna ar ldgre och beroende pa det skede som projekten befinner
Sig .

Personalkostnader har okat under aret, jamfort med foregdende dr, 6 189 KSEK (4 783 KSEK), 6kningen under 2022
beror pa en ytterligare en anstalld och tva styrelseledaméter fr o m juni 2021 samt darutover lonejusteringar.

Ovriga rérelsekostnader avser i sin helhet kursforluster och uppgick till 615 KSEK (213). Fér 2022 uppgar var valuta-
kursforlust till netto -119 KSEK (1 370).

Rorelseresultatet summerar till -37 925 KSEK (-52 106) for rakenskapsaret.

FUNKTIONSFORDELADE KOSTNADER

Summan av kostnadsslagsfordelade kostnader fordelar sig pa foljande funktioner.

2022 2021

(KSEK) JAN-DEC JAN-DEC
Utvecklingskostnader -29 815 -47 955
Administrationskostnader -5161 -3 839
Ovriga rorelsekostnader -3 434 -18%4
Avskrivningar -11 0
-38421 -53 689
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FINANSIELL STALLNING

Lipums likvida medel uppgick per den 31 december 2022 till 32 837 KSEK (47 053), varav en del i valutorna USD och EUR.
Inga dvriga placeringar hos banker eller fonder foreligger.

Kostnadsutvecklingen i Lipum ar i mycket hog grad styrd av vilka aktiviteter som startas och oftast utfors dessa externt
av kontraktforskningsorganisationer (CROs). Bolagets pagdende aktiviteter utvecklas val och ambitionen dr att bibehdlla
detta positiva momentum. Utifrdn nuvarande beslutade plan ar bolaget i behov av ytterligare finansiering under ar 2023
och vid tidpunkten for drsredovisningens ldmnande &r finansieringen inte helt sakerstalld. Styrelsen och ledningen arbetar
for ndrvarande med att utvdrdera olika alternativ till ny finansiering och bedomer att bolaget har goda forutsattningar
att lyckas. Om finansiering inte kan erhallas enligt plan kan det utgora en vasentlig osdkerhetsfaktor som kan leda till
betydande tvivel for bolagets formaga att fortsatta sin verksamhet enligt nuvarande beslutade planer.

Den kapitalforsakring som tidigare redovisats som tillgdng och skuld, har avslutats och avyttrats.

Under rakenskapsaret har Teckningsoptionsprogram A2 2021/2025 och Teckningsoptionsprogram B2 2021/2025 tillfort
161 KSEK. Den riktade nyemission som genomfordes i oktober tillférde 38 089 KSEK efter avdrag for emissionskostnader.
Lipum har ett konvertibelt skuldebrevtill Stiftelsen Norrlandsfonden uppgaende till 2 000 KSEK. Vid utfastelsen i september
2020 redovisades 1 454 KSEK som langfristig skuld och 546 KSEK som dverkursfond. Per den 31 december uppgar den
ldngfristiga skulden till 1 661 KSEK (1 566) den drliga 6kningen beror pa paférd ranta.

Balansomslutningen vid periodens slut uppgick till 34 551 KSEK (49 662).

KASSAFLODE OCH INVESTERINGAR

Kassaflodet fran den lopande verksamheten for rakenskapsaret 2022 uppgick till -52 406 (-34 296). En mindre investering
under 2022 har medfort ett kassaflode pa -60 KSEK (0). Kassaflodet fran finansieringsverksamheten uppgick till 38 250
KSEK (76 909) vilket avser erhdllen likvid fran genomférd nyemission minus kapitalanskaffningskostnad samt erhallen
likvid avseende teckningsoptionsprogrammen.

Total forandring av likvida medel uppgick till -14 216 KSEK (42 613).

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Balanserat resultat -88 267
Overkursfond 152 485
Arets resultat -38 085
Summa 26 133

Disponeras sa att
I ny rakning overfores 26 133
Summa 26 133
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RESULTATRAKNING

2022 2021
(KSEK) Not JAN-DEC JAN-DEC
Rorelsens intakter
Nettoomsattning
Ovriga rorelseintikter 3 496 1583
496 1583
Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader 4 -31 606 -48 693
Personalkostnader 5 -6 189 -4783
Avskrivningar -11 0
Ovriga rorelsekostnader 6 -615 -213
-38 421 -53 689
Rorelseresultat -37 925 -52 106
Resultat fran finansiella poster
Ranteintdkter eller liknande resultatposter 9 0
Rantekostnader eller liknande resultatposter 7 -169 -150
-160 -150
Resultat fore skatt -38 085 -52 256
Periodens resultat -38 085 -52 256
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BALANSRAKNING

2022 2021
(KSEK) Not 31 DECEMBER 31 DECEMBER
TILLGANGAR
Anldggningstillgangar
Materiella anliggningstillgingar
Inventarier och verktyg 8 49 0
49 0
Finansiella anldggningstillgangar
Varde av kapitalférsakring 9 0 1560
0 1560
Summa anldggningstillgangar 49 1560
Omsittningstillgangar
Ovriga fordringar 1422 914
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 243 135
1665 1049
Kortfristiga placeringar
Kassa och bank 32837 47053
32 837 47053
Summa omséttningstillgangar 34502 48 102
SUMMA TILLGANGAR 34551 49 662
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 10 1914 1263
1914 1263
Fritt eget kapital
Fri 6verkursfond 152 485 115 046
Balanserat resultat -88 267 -36 172
Periodens resultat -38 085 -52 256
26133 26 618
Summa eget kapital 28 047 27 881
Avsdttningar
Ovrig avsattning for pensioner och liknande forpliktelser 11 0 1560
0 1560
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 17 1661 1566
1661 1566
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 944 1375
Skatteskulder 496 155
Ovriga skulder 228 2045
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 3175 15080
4843 18 655
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 34551 49 662
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FORANDRINGAR | EGET KAPITAL

Bundet eget

(KSEK) Kapital Fritt eget kapital Total
Balanserat
2022-01-01--2022-12-31 Aktiekapital Overkursfond ';se‘:::e'::l S“'I':a":t:f’et
resultat
Ingaende Balans per 1 januari 2022 1263 115 046 -88 428 27 881
Periodens resultat -38 085 -38 085
Transaktioner med aktiedgare
Nyemission 650 38 350 39000
Emission av teckningsoptioner 161 161
Kapitalanskaffningskostnader -911 911
650 37 439 -37 924 165
Utgaende Balans per 31 december 2022 1913 152 485 -126 352 28 046
2021-01-01--2021-12-31
Ingaende Balans per 1 januari 2021 236 38 810 -35 819 3227
Periodens resultat -52 256 -52 256
Transaktioner med aktiedgare
Fondemission 353 -353 0
Nyemission 674 85028 85702
Kapitalanskaffningskostnader -8792 -8792
1027 76 236 -52 609 24 654
Utgaende Balans per 31 december 2021 1263 115 046 -88 428 27 881
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KASSAFLODE

2022 2021
(KSEK) JAN-DEC JAN-DEC
Kassaflode fran den lopande verksamheten
Periodens resultat -38 085 -52 256
Justering for poster som €] ingar i kassaflodet 106 89
Kassaflode fran den lopande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapitalet -37 979 -52 167
Justeringar av rorelsekapitalet
Rorelsefordringar 945 4093
Rorelseskulder -15 373 13777
-14 427 17 871
Kassaflode fran den lopande verksamheten -52 406 -34 296
Investeringsverksamheten
Inventarier och verktyg -60 0
-60 0
Finansieringsverksamheten
Teckningsoptioner 161 0
Nyemission 39000 85701
Kapitalanskaffningskostnader -911 -8792
38 250 76 909
Forandring av likvida medel -14 216 42613
Likvida medel vid periodens borjan 47 053 4440
Likvida medel vid periodens slut* 32 837 47 053

* Bolagets likvida medel bestar av disponibla tillgodohavanden hos bank.
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NOTER

NOT 1 REDOVISNINGS- OCH VARDERINGSPRINCIPER

ALLMANNA UPPLYSNINGAR

Arsredovisningen ar upprittad i enlighet med arsredovisningslagen och BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3).

INTAKTSREDOVISNING

Intdkter har tagits upp till verkligt varde av vad som erhallits eller
kommer att erhallas och redovisas i den omfattning det ar sannolikt
att de ekonomiska fordelarna kommer att tillgodogoras bolaget och
intakterna kan beraknas pa ett tillforlitligt satt.

Vid forsaljning av varor redovisas normalt inkomsten som intakt nar
de vasentliga formaner och risker som ar forknippade med dgandet
av varan har overforts fran foretaget till koparen.

PAGAENDE TJANSTEUPPDRAG

Inkomster fran uppdrag pa lopande rakning redovisas som intdkt
i takt med att arbetet utfors och material levereras eller forbrukas
innebarande att vinsten fran uppdragen avrdknas successivt. Om det
inte dr sannolikt att betalning kommer att erhallas for belopp som
redan har redovisats som intdkt redovisas det belopp som sannolikt
inte kommer att erhallas som en kostnad.

| balansrakningen jamfors redovisade intakter med de belopp som
fakturerats bestallaren under samma period. Om de fakturerade be-
loppen dverstiger den redovisade intdkten utgor mellanskillnaden
en skuld, vilken redovisas som fakturerad men ej upparbetad intakt.
Om intakten dverstiger de fakturerade beloppen utgor mellanskill-
naden en fordran vilken redovisas som upparbetad men e] fakturerad
intakt.

NEDSKRIVNINGSPROVNING AV FINANSIELLA
ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Vid varje balansdag bedémer Lipum AB om det finns ndgon indika-
tion pa nedskrivningsbehov i nagon av de finansiella anlaggnings-
tillgdngarna. Nedskrivning sker om vardenedgangen bedoms vara
bestaende. Nedskrivning redovisas i resultatrakningsposten.

RESULTAT FRAN OVRIGA VARDEPAPPER SOM
AR ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Nedskrivningsbehovet provas individuellt for aktier och andelar
och dvriga enskilda finansiella anldggningstillgangar som dr va-
sentliga. Exempel pd indikationer pa nedskrivningsbehov &r nega-
tiva ekonomiska omstandigheter eller ogynnsamma forandringar av
branschvillkor i foretag vars aktier Lipum investerat i. Nedskrivning
for tillgdngar varderade till upplupet anskaffningsvarde berdknas
som skillnaden mellan tillgdngens redovisade varde och nuvardet
av foretagsledningens basta uppskattning av de framtida kassaflo-
dena diskonterade med tillgangens ursprungliga effektivranta. For
tillgdngar med rérlig ranta anvands den pa balansdagen aktuella
rantan som diskonteringsranta.

Vid prévning av nedskrivningsbehov for vardepappersportfoljen med
ranteinstrument faststalls pa motsvarande satt en effektivranta for
portfoljen som anvands vid diskonteringen. Om nedskrivning av
aktier sker faststalls nedskrivningsbeloppet som skillnaden mellan
det redovisade vardet och det hogsta av verkligt varde med avdrag
for forsaljningskostnader och nuvardet av framtida kassafloden (som
baseras pa foretagsledningens basta uppskattning).

ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Immateriella och materiella anlaggningstillgangar redovisas till
anskaffningsvarde minskat med ackumulerade avskrivningar enligt
plan och eventuella nedskrivningar.

Avskrivningstiden sker linjart dver den forvantade nyttjandeperioden
med hansyn till vasentligt restvarde.

Foljande avskrivningstider tillampas:

Materiella anlaggningstillgangar:

Inventarier och verktyg 5ar
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FINANSIELLA INSTRUMENT

Kundfordringar och kortfristiga fordringar redovisas som omsatt-
ningstillgangar till det belopp som forvantas bli inbetalt efter av-
drag for individuellt bedomda osakra fordringar.

Laneskulder och leverantdrsskulder redovisas initialt till anskaff-
ningsvarde efter avdrag for transaktionskostnader. Skiljer sig det
redovisade beloppet fran det belopp som ska dterbetalas vid forfal-
lotidpunkten periodiseras mellanskillnaden som rdntekostnad dver
lanets Loptid med hjalp av instrumentets effektivranta. Harigenom
overensstammer vid forfallotidpunkten det redovisade beloppet och
det belopp som ska aterbetalas.

Samtliga finansiella instrument varderas och redovisas utifran verk-
ligt varde i enlighet med reglerna i kapitel 11 i BFNAR 2012:1 (K3).

INKOMSTSKATTER

Total skatt utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Skatter
redovisas i resultatrakningen, utom da underliggande transaktion
redovisas direkt mot eget kapital varvid tillhorande skatteeffekter
redovisas i eget kapital.

AKTUELL SKATT

Aktuell skatt avser inkomstskatt for innevarande rakenskapsar samt
den del av tidigare rakenskapsars inkomstskatt som annu inte redo-
visats. Aktuell skatt berdknas utifran den skattesats som galler per
balansdagen.

ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA

Ersdttningar till anstdllda avser alla former av ersattningar som
foretaget lamnar till de anstallda. Kortfristiga ersattningar utgors
av bland annat L6ner, betald semester, betald franvaro, bonus och
ersattning efter avslutad anstallning (pension). Kortfristiga ersatt-
ningar redovisas som kostnad och en skuld da det finns en legal eller
informell forpliktelse att betala ut en ersattning till foljd av en tidi-
gare handelse och en tillforlitlig uppskattning av beloppet kan géras.

| foretaget finns endast avgiftsbestamda pensionsplaner. Som av-
giftsbestamda planer klassificeras planer dar faststallda avgifter
betalas och det inte finns forpliktelser att betala ndgot ytterligare,
utdver dessa avgifter.

Utgifter for avgiftsbestdmda planer redovisas som en kostnad un-
der den period de anstdllda utfor de tjanster som ligger till grund
for forpliktelsen.
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NYCKELTALSDEFINITIONER

Nettoomsattning
Rorelsens huvudintakter, fakturerade kostnader, sidointakter
samt intaktskorrigeringar.

Resultat efter finansiella poster
Resultat efter finansiella intakter och kostnader men fore
bokslutsdispositioner och skatter.

Balansomslutning
Foretagets samlade tillgangar.

Soliditet (%)

Justerat eget kapital (eget kapital och obeskattade
reserver med avdrag for uppskjuten skatt) i procent av
balansomslutning.

Rorelseresultat, (KSEK)
Nettoomsattning minus rorelsekostnader.

Resultat per aktie, (SEK)
Periodens resultat dividerat med genomsnittligt antal aktier
under perioden.

FoU-kostnader i procent av rorelsekostnader
Forsknings- och utvecklingskostnader dividerat
med rorelsekostnader.



NOT 2 VASENTLIGA BEDOMNINGAR OCH UPPSKATTNINGAR

Upprattandet av bokslut och tillampningen av redovisningsprinciper,
baseras ofta pa ledningens beddomningar, uppskattningar och anta-
ganden som anses vara rimliga vid den tidpunkt dd bedomningen
gors. Den mest vasentliga bedomningen i den finansiella rapporte-
ringen avser tidpunkt for aktivering av utvecklingskostnader. Baserat
pa de redovisningsprinciper som Lipum tillampar uppfylls i nuldget
inte de kriterier som stalls for att redovisa utveckling som tillgang
och ddrmed kostnadsfors dessa.

Det foreligger inte ndgon forfallotidpunkt som begransar utnytt-
jandet av bolagets skattemdssiga underskottsavdrag. Det ar dock
osakert nar i tiden dessa underskottsavdrag kommer att kunna ut-
nyttjas for avrakning mot beskattningsbara vinster da bolaget annu
inte pavisat vinstgenerering. Uppskjuten skattefordran hanforbar till
underskottsavdraget upptas darfor inte till nagot varde.

NOT 3 OVRIGA RORELSEINTAKTER

(KSEK)

Valutakursvinst

Summa

NOT 4 OVRIGA EXTERNA KOSTNADER

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE
Lipum har under 2022 haft foljande transaktioner med narstaende.

2022 2021
496 1583
496 1583

Styrelseledamoten Olle Hernell har genom bolag fakturerat 303 500 SEK. Ersattningen avser arbete

i rollen som Senior Medical Advisor i bolaget.

Marina Norberg har genom bolag fakturerat 553 501 SEK. Ersattningen avser arbete som finanschef

(CFO) i bolaget.

Einar Pontén CEO, har genom sitt bolag fakturerat 22 911 kr. Ersattningen avser kostnader for kontor,

telefoni och forsakring.

Bolaget bedomer att samtliga transaktioner har genomforts pa marknadsmassiga grunder och till

marknadsmassiga villkor.

NOT 5 MEDELANTALET ANSTALLDA

Medelantalet anstallda 2022 2021
Kvinnor 3 3
Man 2 1
Summa 5 4

FORPLIKTELSER AVSEENDE PENSIONER OCH LIKNANDE FORMANER TILL
STYRELSELEDAMOTER, VERKSTALLANDE DIREKTOR OCH LEDNING

De pensionsforpliktelser vars vdrde dr beroende av vardet pa en kapitalforsakring, redovisas till kapitalforsakringens redovisade varde samt

ovrig avsattning for pensioner och liknande forpliktelser.

Avsittningar (KSEK)

Verkstallande direktor

Summa

2022 2021
0 1560
0 1560

Lipum AB (publ) 556813-5999 | Arsredovisning 2022



NOT 6 OVRIGA RORELSEKOSTNADER

(KSEK) 2021 2021
Valutakursforlust -615 -213
Summa -615 -213

NOT 7 OVRIGA RANTEKOSTNADER OCH LIKNANDE RESULTATPOSTER

(KSEK) 2022 2021
Vardeférandring pa konvertibel -106 -89
Rantekostnader -63 -61
Summa -169 -150

NOT 8 INVENTARIER OCH VERKTYG

(KSEK) 2022 2021
Ingdende anskaffningsvarden 0 0
Inkdp 60 0
Utgdende anskaffningsvarde 60 0
Ingdende avskrivningar 0 0
Arets avskrivningar =il 0
Utgaende avskrivningar -11 0
Redovisat varde 49 0

NOT 9 VARDE AV KAPITALFORSAKRING

(KSEK) 2022 2021
Varde av kapitalforsakring

Ingdende anskaffningsvarden 1560 1054
Vardeférandring 506
Avyttring -1560

Utgdende anskaffningsvarden 0 1560
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NOT 10 AKTIEKAPITALETS UTVECKLING

Investerat
Tidpunkt Transaktion Antal aktier  Aktiekapital  belopp SEK
2010-06-17 Bildande 900 90000 90 000
2016-06-10 Nyemission 250 25000 2500000
2017-11-07 Nyemission 300 30000 3000 000
2019-02-21 Nyemission 625 62500 25000 000
2019-06-28 Split 1000:1 2072925
2020-04-01 Nyemission 282 492 28 249 7909776
2021-03-18 Fondemission 0 353624 0
2021-04-12 Nyemission 2695000 673750 85701000
2022-10-20 Nyemission 2601732 650433 38349530
Totalt 7654224 1913556 162 550 306

NOT 11 OVRIG AVSATTNING FOR PENSIONER OCH LIKNANDE FORPLIKTELSER

(KSEK) 2022 2021
Ovrig avsiittning for pensioner och forpliktelser
Ingdende balans -1 560 -1054
Vardeforandring -506
Awyttring 1560
Utgaende anskaffningsvérden 0 -1560
NOT 12 LANGFRISTIGA SKULDER
(KSEK) 2022 2021
Ingaende balans -1566 -1477
Kapitaliserad ranta, vardeférandring -95 -89
Utgaende anskaffningsvarde -1661 -1566

NOT 13 STALLDA SAKERHETER OCH EVENTUALFORPLIKTELSER

Lipum har inga stdllda sakerheter eller eventualforpliktelser.

NOT 14 HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

Den kliniska fas 1-studien med lakemedelskandidaten SOL-116 har rapporterats ga som planerat. Efter en fjdrde doseskalering

har sakerhetsutvdrdering gjorts och resultaten visar att SOL-116 ar fortsatt saker och tolereras val.
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STYRELSENS UNDERTECKNANDE

Umed 2023-04-11
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Olle Hernell Ingemar Kihlstrém Asa Hansdotter
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Einar Pontén
Styrelseledamot Verkstallande direktor

Var revisionsberattelse har lamnats den 19 april 2023

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
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lagnus Lagerberg
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till bolagsstédmman i Lipum AB (publ), org.nr 5656813-5999

Rapport om arsredovisningen

Uttalanden

Vi har utfért en revision av arsredovisningen for Lipum AB (publ) fér ar 2022. Bolagets arsredovisning ingar pa
sidorna 11-25 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla
vasentliga avseenden rattvisande bild av Lipum AB (publ)s finansiella stéllning per den 31 december 2022 och
av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt arsredovisningslagen. Forvaltningsberattelsen &r
forenlig med arsredovisningens dvriga delar.

Vi tillstyrker darfér att bolagsstdmman faststéller resultatrdkningen och balansrakningen for Lipum AB (publ).
Grund fér uttalanden

Vi har utfért revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi 4r oberoende i férhallande fill
Lipum AB (publ) enligt god revisorssed i Sverige och har i évrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa
krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat &r tiliréckliga och &ndamalsenliga som grund fér vara uttalanden.

Visentlig osdkerhetsfaktor avseende antagandet om fortsatt drift

Vi vill fasta uppmérksamheten pa férvaltningsberattelsen och avsnittet om Finansiell stallning. Dar framgar det
att bolaget &r i behov av ytterligare finansiering under ar 2023 fér att finansiera beslutad plan. Styrelsen och
ledningen arbetar fér ndrvarande med att utvardera olika alternativ till ny finansiering. Skulle avgérande
férutsattningar ej infrias, foreligger en risk rérande bolagets fortsatta drift. Detta medfér sammantaget att det
foreligger en vasentlig osdkerhetsfaktor som kan leda till betydande tvivel om féretagets formaga att fortsatta
verksamheten. Vart uttalande &r inte modifierat i detta avseende.

Annan information an arsredovisningen

Detta dokument innehaller &ven annan information &n arsredovisningen och aterfinns pa sidorna 1-10. Det &r
styrelsen och verkstéllande direktdren som har ansvaret fér denna andra information

Vart uttalande avseende arsredovisningen omfattar inte denna information och vi gér inget uttalande med
bestyrkande avseende denna andra information.

| samband med var revision av arsredovisningen ar det vart ansvar att ldsa den information som identifieras
ovan och dvervéga om informationen i vasentlig utstrackning ar oférenlig med arsredovisningen. Vid denna
genomgang beaktar vi &ven den kunskap vi i dvrigt inhdmtat under revisionen samt bedomer om informationen
i dvrigt verkar innehélla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utférts avseende denna information, drar slutsatsen att den andra
informationen innehaller en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att rapportera i
det avseendet.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det &r styrelsen och verkstéllande direktoren som har ansvaret for att arsredovisningen uppréttas och att den
ger en réttvisande bild enligt arsredovisningslagen. Styrelsen och verkstallande direktoren ansvarar dven for
den interna kontroll som de bedémer &r nédvandig fér att uppratta en arsredovisning som inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid uppréttandet av arsredovisningen ansvarar styrelsen och verkstallande direktéren for bedomningen av
bolagets férméga att fortsétta verksamheten. De upplyser, nar sa &r tillampligt, om férhéllanden som kan
paverka férméagan att fortsatta verksamheten och att anvdnda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om
fortsatt drift tillampas dock inte om styrelsen och verkstéllande direkiéren avser att likvidera bolaget, upphéra
med verksamheten eller inte har nagot realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.
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Revisorns ansvar

Vara mal &r att uppna en rimlig grad av sdkerhet om huruvida arsredovisningen som helhet inte innehaller
nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och att ldmna en
revisionsberéttelse som innehéller vara uttalanden. Rimlig sékerhet &r en hég grad av sékerhet, men &r ingen
garanti for att en revision som utférs enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptédcka en
visentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och
anses vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan férvantas paverka de ekonomiska beslut
som anvéndare fattar med grund i arsredovisningen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av arsredovisningen finns pa Revisorsinspektionens
webbplats: www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning ar en del av revisionsberéattelsen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra férfattningar

Uttalanden

Utdver var revision av arsredovisningen har vi dven utfért en revision av styrelsens och verkstéllande
direktérens forvaltning fér Lipum AB (publ) for 4r 2022 samt av forslaget till dispositioner betraffande bolagets
vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstamman disponerar vinsten enligt forslaget i férvaltningsberattelsen och beviljar
styrelsens ledaméter och verkstéllande direktéren ansvarsfrinet for rakenskapsaret.

Grund fér uttalanden

Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs narmare i avsnittet
Revisorns ansvar. Vi &r oberoende i férhallande till Lipum AB (publ) enligt god revisorssed i Sverige och har i
ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat &r tillréckliga och &ndamalsenliga som grund fér vara uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for férslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid
férslag till utdelning innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen &r férsvarlig med hansyn till
de krav som bolagets verksamhetsart, omfattning och risker stéller pa storleken av bolagets egna kapital,
konsolideringsbehov, likviditet och stallning i évrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar
bland annat att fortlépande bedéma bolagets ekonomiska situation, och att tillse att bolagets organisation &r
utformad sa att bokforingen, medelsférvaltningen och bolagets ekonomiska angeldgenheter i dvrigt kontrolleras
pa ett betryggande satt. Den verkstallande direktéren ska skota den l6pande férvaltningen enligt styrelsens
riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de atgarder som ar nédvandiga for att bolagets bokféring ska
fullgéras i éverensstammelse med lag och fér att medelsférvaltningen ska skotas pa ett betryggande sitt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av férvaltningen, och darmed vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhamta
revisionsbevis fér att med en rimlig grad av sdkerhet kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller
verkstallande direktdren i nagot vasentligt avseende:

« foretagit nagon atgérd eller gjort sig skyldig till nagon férsummelse som kan féranleda ersattningsskyldighet
mot bolaget

» pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av férslaget till dispositioner av bolagets vinst eller férlust, och darmed vart
uttalande om detta, ar att med rimlig grad av sékerhet bedéma om férslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet ar en hég grad av sakerhet, men ingen garanti fér att en revision som utférs enligt god
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptédcka atgérder eller forsummelser som kan foranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte ar
forenligt med aktiebolagslagen.
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En yiterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av férvaltningen finns pa Revisorsinspektionens
webbplats: www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning &r en del av revisionsberattelsen.

Stockholm den 19 april 2023

rhouseCoopers AB
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VD HAR ORDET

2023 var ett mycket bra ar for Lipum, var kliniska fas 1-studie med SOL-116 rullade pa som planerat och leve-
rerade sina forsta resultat. Med dessa i ryggen, staller vi in siktet mot fas 2 dar vi avser att paborja planeringen
och det spannande arbetet att presentera en ny, effektiv behandling av kroniska inflammatoriska sjukdomar.

Fas 1-studien som inleddes i november 2022 kom i gang med en
rivstart och redan under forsta kvartalet forra aret pekade resul-
taten pa att SOL-116 var saker och tolererades val. Utfallet i stu-
dien var i alla avseenden sa bra att vi beslutade oss for att tidiga-
reldgga starten av multipeldos till friska forsokspersoner. Tack vare
ett kapitaltillskott fran aktiedagarna vid en foretradesemission under
sommaren kunde denna del av studien starta redan i oktober och
atta forsokspersoner fick totalt fyra doser med 28 dagars mellanrum
och utvardering av resultaten pagar. | den tredje och sista delen av
studien som inleddes i mars 2024 far sex patienter med reumatoid
artrit (RA, ledgangsreumatism) en singeldos av SOL-116 och tva far
placebo, vilket ska ge oss mojlighet att studera eventuella skillnader
jamfort med friska forsokspersoner nar det galler sakerhet och far-
makokinetik. Detta ar forstds valdigt intressant och vi forvantar oss
att ha en final rapport fran studien tillganglig under hosten 2024.

Interimsresultaten fran den forsta delen av fas 1-studien visar myc-
ket inspirerande och betryggande resultat. SOL-116 tolereras val
med fa, varav inga allvarliga, observerade biverkningar hos forsoks-
personerna vid de olika dosnivaerna. Ingen forsoksperson pavisades
ha anti-drug-antibodies (immunogenicitet) efter dosering. Resul-
taten visar pd en forvantad och onskvard farmakokinetik dar SOL-116
tas upp val i kroppen och har en halveringstid pa 20 dagar. SOL-116
reducerade mangden av malproteinet BSSL i plasma till icke detek-
terbara nivder fran dag 3 efter administrering, vilket bibeholls till
dag 90 efter dosering. Resultaten tyder pa att SOL-116 &r en potent
antikropp som i manniska effektivt kan binda och eliminera fritt
cirkulerande BSSL efter en singeldos av SOL-116 vilket ar vad vi vill
uppna hos patienter med forhdjda BSSL-nivaer.

Som alla kanner till sa ar lakemedelsutveckling kapitalkravande och
vi har tagit in ytterligare kapital genom en foretradesemission i bade
juli 2023 samt mars-april 2024. Nasta delmal ar att ta SOL-116 vidare
till fas 2-studier samtidigt som vi fortlopande okar var kunskap kring
verkningsmekanism och majligheten att anvanda vart lakemedel for
behandling av olika typer av kroniska inflammatoriska sjukdomar.

| december beviljades vi ett bidrag pa 300 000 kronor fran Vinnova
som stdd for att gora ansokningar om storre belopp fran EU. Lipum
fick 2018 ett bidrag pa cirka 23 MSEK fran Horizon 2020 och under
2023 ledde en utmarkt utvardering inom EIC Accelerator sanar till ett
nytt storre bidrag. Sa sent som i april 2024 erholl vi 2,8 MSEK i bidrag
fran Swelife. Vi kommer att fortsatta soka mjuka pengar, men tyvarr
gar det inte att budgetera med denna typ av kapitaltillskott.

Prekliniska studier har visat att en blockering av BSSL med SOL-116
kan hamma tillvaxten av cancerceller vid vissa typer av inflamma-
tionsdriven cancer. Detta har vi patentsokt och den internationella
ansokan blev nyligen offentlig. Fyndet att BSSL aven kan vara en bety-
delsefull malmolekyl vid behandling av cancer &r ytterligare ett exem-
pel pa SOL-116s mdjliga anvandning vid inflammatoriska tillstand.

Var forskningschef Susanne Lindquist med kollegor kunde i augusti
publicera en vetenskaplig artikel i den peer review-granskade tid-
skriften PLOS ONE. Den sammanfattar en del av var prekliniska
forskning kring BSSLs proinflammatoriska roll. | oktober startade
vi dven ett mycket viktigt och vardefullt forskningssamarbete med
Karolinska Institutet, avdelningen for reumatologi vid institutionen
for medicin. Syftet ar att grundligt utforska BSSLs roll vid inflamma-
tion och sarskilt vid RA. Det &r centralt att forsta SOL-116's verknings-
mekanism. Vi kommer fortsatta att utoka var prekliniska kunskap och
jag har stora forvantningar dven pa dessa resultat.

Jag ar mycket glad over att leda Lipums verksamhet och kdnner en
stor tillfredsstallelse dver vad som utrattades under forra dret. Nu
galler det for oss att slutfora fas 1-studien och med ett kompetent
team och engagerade aktiedgare pabdrja forberedelserna mot det
spannande och potentiellt mycket vardehojande fas 2-programmet.

Ola Sandborgh, VD

2 En viktig milstolpe ér nadd,
nu tar vi sikte mot r1as 2/

Lipum AB (publ) 556813-5999 | Arsredovisning 2023



UNIKT LAKEMEDEL MED STOR POTENTIAL

Lipum &r ett biofarmaceutiskt bolag i klinisk fas 1
specialiserat pa upptackt och utveckling av ny
behandling for kroniska inflammatoriska sjukdomar.

Ursprunget till Lipums forskning och utveckling kommer fran
Umead universitet och grundarnas upptdckt att enzymet Bile Salt-
Stimulated Lipase (BSSL) inte bara ar viktigt for det ammade barnets
spjalkning av brostmjlkens fett utan att proteinet aven forekommer
i for hojd mangd i inflammerade organ.

Betydelsen av BSSL i inflammationsprocessen har verifierats i olika
och valetablerade inflammatoriska djurmodeller. Det dr dven visat
att om BSSL blockeras med hjdlp av en antikropp sa uppstar signifi-
kant mildare sjukdom och att moss som saknar genen for proteinet
BSSL, sd kallade knock-out mass, ar skyddade fran att utveckla artrit.
Resultat fran analys av blod fran patienter med bland annat reu-
matoid artrit (RA, ledgangsreumatism), juvenil idiopatisk artrit (JIA,
barnreumatism) och psoriasisartrit (PsA) tyder ocksa pa en korre-
lation mellan halten BSSL och sjukdomens aktivitet.

Mot bakgrund av detta har Lipum utvecklat ldkemedelskandidaten
SOL-116 som ar en humaniserad antikropp, vilken genom blockering
av BSSL ska ge ett nytt satt att behandla kroniska inflammatoriska
sjukdomar.

MEDICINSKT BEHOV & MARKNAD

Inflammation dr en naturlig del av kroppens eget forsvar. Den kan bli
kronisk ndr den akuta inflammationen inte gar dver utan drojer sig
kvar och forsatter kroppen i ett bestaende inflammatoriskt tillstand.

Lipum har valt att fokusera sitt utvecklingsarbete pa behandling av
reumatism hos vuxna och barn som tillsammans utgér en drlig mark-
nad vard omkring 270 miljarder kronor.

Idag behandlas reumatoid artrit (RA) i forsta hand med konven-
tionella syntetiska sjukdomsmodifierande antireumatiska ldkemedel
(csDMARD). For omkring 30 procent av patienterna krdvs dock en
mer avancerad behandling med biologiska lakemedel (-DMARD) och
da framst TNFo-hdmmare, men dven andra cytokin-eller T-cellshammare.

Trots framsteg sa ar nuvarande behandlingar fortfarande forknip-
pade med betydande biverkningar, bland annat beroende pa lake-
medel som forsvagar immunforsvaret. Den storsta andelen av mark-
naden har TNFo-hammare trots att de inte har tillracklig effekt hos
cirka 30 procent av patienterna. Ytterligare en tredjedel avslutar
behandlingen inom 2-3 ar beroende pa dvergaende effekt eller bi-
verkningar av behandlingen.

Ett alternativ ar sa kallade JAK-inhibitorer, vilka ar smamolekyler
som administreras oralt. P4 senare tid har det dock kommit beslut
fran amerikanska och europeiska lakemedelsmyndigheter kring
nya krav pa markning och begransande rekommendationer for JAK-
inhibitorer efter att man hade utvarderat biverkningsdata fran en
stor randomiserad klinisk sakerhetsprovning vid behandling av RA
och ulcerds kolit (UC).

Ett stort medicinskt behov av effektivare behandling som med farre
biverkningar forhojer livskvaliteten hos drabbade patienter kvarstar
sdledes.

SOL-116 dr ett biologiskt lakemedel som genom sin verknings-
mekanism beddms ha mindre uttalad negativ effekt pd immun-
forsvaret. Darmed ska det finnas potential att bli ett behandlings-
alternativ som kan sattas in direkt efter den forsta konventionella
(csDMARD) behandlingen i stallet for andra biologiska ldkemedel
(bDMARD), ndr dessa inte hjalper, eller i kombination med dessa.

Bolaget ser dven en stor potential for behandling av ett flertal andra
kroniska inflammatoriska sjukdomar. Marknaden for de indikationer
som ar av sarskilt intresse och som kan bli foremal for utokade och
kommande prekliniska studier ar betydande.
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LAKEMEDELSKANDIDATEN SOL-116

Lipums ldkemedelskandidat SOL-116 ar en humaniserad monoklonal antikropp och kategori-

seras darfor som ett biologiskt lakemedel.

BIOLOGISKA LAKEMEDEL

Karakteristiskt for biologiska ldkemedel ar att det aktiva dmnet har
producerats av levande celler eller fran biologiskt material. Den van-
ligaste typen ar antikroppar, vilka ar proteiner med en komplex struk-
tur som har hdg selektivitet for att binda och hamma andra biolo-
giska eller syntetiska amnen. Pa sd satt kan de forhindra eller brom-
sa en process i kroppen som ger upphov, bidrar till eller paskyndar
sjukdom. En fordel med antikroppar jamfort med smd syntetiska
molekyler dr att antikroppar kan riktas mer specifikt och att kopp-
lingen mellan antikroppen och dess mal ar mycket stark. Detta ater-
speglas bland annat av att ett 6kande antal antikroppsldkemedel far
marknadsgodkannande. Drygt halften av de antikroppar som FDA i
USA godkant fram till 2019 fick sitt godkdnnande under aren 2015-
2019. Av de tio globalt bast saljande ldkemedlen under 2020 var
halften antikroppsldkemedel, men samtliga blev marknadsgodkanda
fore ar 2015. Av alla ldkemedel dér det inleds kliniska prévningar
utmarker sig biologiska ldkemedel som betydligt mer framgangs-
rika ndr det galler att nd ett marknadsgodkdnnande. Generellt har
de dubbelt sa hdg chans jamfort med smamolekyler (NME’s), och for
autoimmuna sjukdomar ar chansen fyra ganger hogre och cirka 22
procent av nya biologiska lakemedel nar ett godkannande [1,2].

UTVECKLINGEN

Bland annat mot bakgrund av detta har Lipum utvecklat antikroppen
SOL-116 for behandling av kroniska inflammatoriska sjukdomar.

Utvecklingsarbetet omfattade initialt framstdllning av en lang serie
av experimentella antikroppar som anvandes och studerades i pre-
kliniska forsok. Med stod fran ldakemedelsplattformen vid Science
for Life Laboratories (Scilifelab) med verksamhet pa universiteten
i Uppsala, Stockholm och Lund inleddes under 2016 ett arbete for
att utveckla en human terapeutisk antikropp [3] som binder till och
inhiberar de inflammationsdrivande egenskaperna hos malproteinet
BSSL. Efter ett mycket omfattande screening- och utvecklingsarbete
kunde ldkemedelskandidaten SOL- 116 valjas sommaren 2019.

LITTERATUR

EGENSKAPER

Vid utvecklingen av Lipums lakemedelskandidat var forstds en mal-
sdttning att ta fram en antikropp som selektivt skulle binda till
madlmolekylen BSSL. Det stalls dock manga fler krav pa ett [akemedel
och dessa egenskaper utvdrderades l6pande genom experiment och
simuleringar fore valet av SOL-116. Nar denna var vald fortsatte stu-
dierna av olika egenskaper, exempelvis fysikaliska som visar att anti-
kroppen ar stabil vid lagring och i den formulering som utvecklades
for produkten. De biologiska egenskaperna dr viktiga och det galler
att i ett tidigt skede bekrafta selektiviteten sa att inte antikroppen
binder till andra molekyler i olika organ i kroppen. | andra laboratorie-
experiment (ex-vivo) studerades bland annat immunogenicitet, dvs
att inte kroppens immunforsvar aktiveras mot antikroppen.

PRODUKTION

Tidigt 2019 inledde Lipum ett samarbete med kontraktstillverkaren
Abzena Inc. | forsta skedet utvecklades parallellt tre olika cellinjer
som samtliga visade sig fungera val. Valet foll pa celler for fram-
stallning av SOL-116 och darefter fortsatte arbetet med att ta fram
en Master Cellbank (MCB) for cellinjen. Nar det arbetet var klart i slu-
tet av dret inleddes produktionsutveckling vid Abzena’s enhet i San
Diego. Med den utvecklade produktionsmetoden kunde SOL-116
framstallas enligt de regulatoriska krav (GMP) som stélls pa lake-
medel. Detta blev klart i februari 2022 och formuleringen fylldes
darefter av Apotek Produktion & Laboratorier AB (APL) for anvand-
ning vid kliniska provningar. | april 2024 inleds ett samarbete med
NorthX Biologics for produktion av SOL-116 avsett att anvandas i
det kommande fas 2-programmet. Lipum beddmer att samarbetet
med NorthX kommer att leda till kostnadsbesparingar och tids-
vinster samtidigt som Lipum kan behalla kvalitet och leveranssaker-
het i tillverkningen.

1. Clinical Development Success Rates 2006-2015 - BIO, Biomedtracker, Amplion 2016.
2.Hay M, et al, Nature Biotechnology 32,40-51, 2014 - Clinical development success rates of investigational drugs.
3.LuR-M, et al.) Biomed Sci (2020) 27:1, Development of therapeutic antibodies for the treatment of diseases.
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Sakerhetsstudier

Forskning &
utveckling av
antikroppar

Framtagning av produktions-
cellinje och cell banking

TOXIKOLOGI OCH SAKERHET

Nar grundlaggande studier fanns dokumenterade inleddes i borjan
av 2021 toxikologi- och sakerhetsstudier av SOL-116 pa djur. Arbetet
utfordes i samarbete med Charles River Laboratories som ar en kon-
traktsforskningsorganisation (CRO).

Efter inledande studier pa tva olika djurslag kunde en 13 veckors
studie, som utfordes enligt GLP, starta i september 2021. Slut-
rapporten fran denna studie bekrdftade att SOL-116 ar val tole-
rerat och inga biverkningar observerades vid dosnivaer som avsevart
overskred de som forvantas vara effektiva hos manniska. Dessutom
bekraftades SOL-116s hdga specificitet for malmolekylen, vilket
generellt ar en fordel med antikroppslakemedel.

IPR

Lipum har gjort stora investeringar for att tillvarata alla mojligheter
till immateriellt skydd. Under 2020 inldmnades en mycket omfat-
tande internationell PCT patentansokan rorande SOL-116 och
terapeutiska antikroppar riktade mot malmolekylen BSSL. Detta
patent har foljts upp genom ansokningar i ett stort antal Llander och
bedoms ge produkten patentskydd under 20 ar fram till ar 2040.
| kombination med olika former av requlatorisk exklusivitet inom EU,
i Japan och USA, bedoms det finnas en bra mojlighet till en mycket
stark marknadsposition.

Vidare inldmnades under 2023 en PCT-ansokan rérande anvandning
av anti-BSSL-antikroppar for behandling av vissa typer av inflamma-
tionsdriven cancer.

Lipum har sedan tidigare godkanda patent for behandling av RA och
juvenil idiopatisk artrit (JIA) pd ett flertal storre marknader och dessa
ar giltiga till 2030.
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Prekliniska studier och validering

Produktions
- utveckling

Kliniska studier

Fas1-Fas2-Fas3

Klinisk Provningsansokan (CTA)

FAS 1-STUDIEN

Den inledande kliniska Fas 1-studien med administrering av SOL-
116 till mdnniska for forsta gangen startade i oktober 2022 hos var
partner QPS vid deras klinik i Nederldnderna.

Det primdra malet med studien var att faststalla sakerhet och tolerans
for SOL-116, det sekunddra malet &r att studera dess farmakokinetik,
nar det administreras till manniskor. Den forsta delen av studien var
en doseskaleringsstudie, vilket innebdr att férsékspersonerna indelas
i fem grupper om atta individer i vardera. Efter sakerhetsutvardering
okades dosen efter hand for varje ny grupp som inkluderas. Det
innebar att varje forsoksperson endast fick en dos (Single Ascending
Dose, SAD). Tva delar till har initierats, en multipeldos del dar atta
individer fatt en dos per manad i fyra pa varandra foljande manader
samt en singeldos del dar atta patienter med RA kommer att
studeras. Detta ger en mojlighet att studera eventuella skillnader
mellan friska forsokspersoner och patienter med reumatoid artrit,
vilket bland annat ska kunna ge vdgledning vid utformningen av
pafdljande studier. Studien berdknas vara slutligt rapporterad under
sista kvartalet 2024.

STRATEGI FOR UTVECKLING

Lakemedelskandidaten SOL-116 ar en vardefull tillgang. Avsikten
ar att fortsatta utvecklingen och optimeringen av det kliniska
programmet for att sa tids- och kostnadseffektivt som mégjligt visa
klinisk effekt med SOL-116 vid behandling av reumatoid artrit (RA).
Parallellt med detta arbete kommer vi fortsdtta att intensifiera den
prekliniska utvarderingen av SOL-116 for behandling avandra kroniska
inflammatoriska sjukdomar. Malsattningen &r att dessa studier ska
resultera i en dokumentation av kliniska och prekliniska data som
oppnar mojligheter till samarbeten med storre lakemedelsbolag kring
den fortsatta utvecklingen av SOL-116 som lakemedel.



TERMER VID LAKEMEDELSUTVECKLING

Manga termer och forkortningar som anvands vid
ldkemedelsutveckling ar harledda fran engelska
benamningar. Har foljer korta forklaringar till
viss terminologi.

BIOLOGISKA MOLEKYLER ELLER SMA
SUBSTANSER SOM LAKEMEDEL

Ett sdtt att kategorisera lakemedel dr beroende pa hur det aktiva
amnet ar framstallt. Man brukar tala om syntetiskt framstallda lake-
medelssubstanser, vilka bendmns NME:s fran engelskans New Mole-
cular Entity. Oftast ar det da frdga om relativt sma molekyler, men
dven proteiner och peptider kan fa benamningen. Klassificeringen
non-NME férekommer ocksa och da syftar man oftast pa nya bland-
ningar av redan godkanda lakemedel.

Biologiska lakemedel (eng: biologics) framstalls genom biologiska
processer i levande celler eller fran biologiskt material. Vanligtvis ar
dessa mycket stora och komplexa molekyler vars egenskaper skiljer
sig avsevart fran smd syntetiska ldkemedel. Den vanligaste typen
ar monoklonala antikroppar (mAb). Dessa har som uppgift att val-
digt specifikt binda till en malmolekyl i kroppen och ddrmed upp-
hava eller bromsa en odnskad sjukdomsprocess. Samtidigt ska inte
antikroppen i sig sjalv aktivera patientens immunforsvar, vilket
kan minska effekten, och darfor anvands humana eller humani-
serade antikroppar.

OLIKA FASER VID
LAKEMEDELSUTVECKLING

Oavsett hur idén till ett nytt ldkemedel har uppstatt sa mdste det
aktiva dmnet utvarderas pa en rad olika satt. Utvecklingen brukar
indelas i olika faser:

ORDLISTA

BP - Big Pharma (globala lakemedelsbolag)

BSSL - Bile Salt-Stimulated Lipase (var malmolekyl)

(D - Candidate Drug (lakemedelskandidat)

CMC - Chemistry, Manufacturing & Control (utveckling av produktionsmetod)
(MO - Contract Manufacturing Organisation (kontraktstillverkare)
CRO - Contract Research Organisation (kontraktsforskningsbolag)
CSRD - Corporate Sustainability Reporting Directive

CTA - Clinical Trial Application (ansékan om klinisk provning)

ESG - Environmental Social Governance

EMA - European Medical Agency (europeiska lakemedelsverket)

FDA - Food and Drug Administration (amerikanska lakemedelsverket)

PREKLINISK FAS

Genom laboratorieforsok och studier i djurmodeller undersoks mojlig-
heten att uppnd effekt pa ett visst sjukdomstillstand. Risken for
biverkningar undersoks i omfattande toxikologi- och sdkerhets-
studier. Under detta skede utreds ocksa mojligheten att framstalla
och optimera lakemedlet till kliniska studier.

KLINISK FAS

Klinisk utveckling pabdrjas om ldkemedelskandidaten har visat
lovande egenskaper pa effekt och att det finns data som gor att det
kan bedomas som sdkert att anvandas pa manniska.

FAS1

Det ar i denna fas som en ny lakemedelssubstans ges till manniska
for forsta gangen (FIM). Oftast &r forsokspersonerna friska, men det
forekommer dven att patienter medverkar. Syftet ar att studera hur
lakemedlet tolereras, dvs att det ar sakert och inte ger allvarliga
biverkningar. Man foljer ocksa hur det absorberas, fordelas, bryts ner
och utsondras fran kroppen.

FAS 2

| detta skede testas ldkemedlet pa patienter for att faststdlla en
lamplig dos till kommande studier. Malsdttningen dr ofta ocksa
att fa en uppfattning kring effekten av substansen (PoC). Saker-
heten bevakas ocksa noga.

FAS 3

For att kunna anséka om marknadsgodkannande kravs betydligt mer
omfattade studier med fler patienter. Dessa ska bekrafta och doku-
mentera signifikant effekt av ldkemedlet och att det ar sakert att
anvanda.

FAS 4

Ett godkant nytt lakemedel foljs normalt upp i olika kliniska studier
aven efter att det introducerats. Data samlas in fran stora patient-
grupper och dd kan ovanliga biverkningar upptackas och fler behand-
lingseffekter studeras.

FIM - First in Man (forsta gangen ett Ldkemedel ges till manniska)

GLP - Good Laboratory Practice (regelverk for laboratoriearbete)

GMP - Good Manufacturing Practice (regelverk for production)

IPR - Intellectual Property Rights (intellektuella rattigheter t ex patent)
JIA - Juvenile Idiophatic Arthritis (‘barnreumatism’)

mAb - Monoclonal Antibody (antikroppar fran samma klon, dvs de &r identiska)
NME - New Molecular Entity (syntestiskt framstélld smamolekyl)

ODD - Orphan Drug Designation (sdrldkemedelsstatus)

PoC - Proof of Concept (verifiering av concept)

RA - Reumatoid Arthritis (Lledgangsreumatism)

SOL-116 - Lipums lakemedelkandidat (CD)
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VART ARBETE MED HALLBARHET (ESG)

Under 2023 har Lipum paborjat ett strukturerat arbete med att klargora, utveckla och

inforliva hallbarhetsfrdgor i var verksamhet.

Var hallbarhetsstrategi bygger pa var Mission "att utveckla sakrare
och effektivare behandling av kroniska inflammatoriska sjukdomar
med stora medicinska behov” och att leverera pa detta dtagande
genom en hallbar organisation och verksamhet.

Styrelsen och ledning har under 2023 genomfort ett antal workshops
dar bade analys och prioritering har skett inom de fokusomraden
som omfattas inom hallbarhet. Vi har kartlagt var miljépaverkan och
analyserat nuldge inom Gvriga fokusomraden samt faststallt lamp-
liga aktiviteter for genomférande under 2024.

| var [angsiktiga plan ingdr att vidareutveckla vart hallbarhetsarbete,
sdtta matbara mal baserat pa nuldgesanalysen och folja upp for att ar
2027 vara forberedda for var forsta hallbarhetsrapportering baserat
pa CSRD.

FOKUSOMRADEN INOM HALLBARHET

MILO
SOCIALA FORHALLANDEN

PERSONAL

#* <5 N

N

) MANSKLIGA RATTIGHETER

T
-
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ANTI-KORRUPTION

€

Lipum AB (publ) 556813-5999 | Arsredovisning 2023

VARA PRIORITERADE OMRADEN

* Ansvarsfull hantering av leverantorskedjan

* Anstdlldas valmaende och likabehandling.

e Verka for god halsa och sakerhet

e Etiskt uppforande i kliniska studier och provningar

* Foretagskultur som driver innovation, framjar samarbete
och engagemang

* Ansvarsfull hantering av avfall

Som en del i hallbarhetsarbetet har Lipum under varen 2024 arbetat
med, och uppdaterat, var Mission, Vision och Vardeord. Vi har ocksa
arbetat fram var Uppforandekod. Koden omfattar var syn pa Manskliga
rattigheter, Miljo och Arbetsmiljo, Forsknings- och Affarsetik samt
Skydd av data.



FORETAGSLEDNING

Ola Sandborgh, verkstallande direktor (CEO)

Ledande roller inom kommersialisering, innovation och affarsutveckling i foretag sasom Pfizer, Sanofi Pasteur
MSD och senast, som Vice President Immunology & Specialty Care inom Swedish Orphan Biovitrum (Sobi). Har lett
globala tvarfunktionella team samt koordinerat ett stort antal partnerskap med Lakemedelsforetag och verkat inom

utvecklingsprojekt i saval tidig som sen fas. Betydande erfarenhet av foretagsutvarderingar, forvarv och forsaljning.

Fodd: 1966 | Tilltradde: 2023
Totala aktier med narstaende och forsakring: 37 500

Docent Susanne Lindqvist, forskningschef (CSO)

Medicine doktorsexamen i amnet mikrobiologi och docent i experimentell pediatrik vid Umed universitet. Mer &n 25
ars forskningsarbete kring BSSL och fler &n 25 vetenskapliga originalartiklar. Susanne Lindquist har expertis inom
prekliniska modeller for artrit och andra inflammatoriska sjukdomar.

Fodd: 1960 | Tilltradde: 2018
Totala aktier med ndrstaende och forsakring: 324 696

Dr. Pernilla Abrahamsson, operativ chef (CO0)

Doktorsexamen i anestesiologi vid Umed universitet. Pernilla Abrahamsson grundade MD Biomedical AB och utveck-
lade en avancerad medicinsk utrustning (OnZurf Probe). Bolaget forvarvades av Senzime AB ar 2015, ddr hon arbetade

fram till hon borjade sin tjanst hos Lipum.

Fodd: 1972 | Tilltradde: 2019
Totala aktier med narstdende och forsakring: 7 125 | TO A2 2021/2025: 8 000

Marina Norberg, ekonomichef (CFO)

Marina Norberg har erfarenhet av bolag av olika storlek inom olika branscher. Hon har under manga ar varit partner
godkand revisor vid PwC och ddrefter partner och auktoriserad redovisningskonsult inom Aspia AB. Marina har bred

och mangarig chefserfarenhet och har dven ingatt i ledningsgruppen for Aspia AB.

Fodd: 1964 | Tilltradde: 2021
Totala aktier med narstaende och forsakring: 16 300 | TO A2 2021/2025: 4 000
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STYRELSE

ULf Bjorklund, styrelseordforande

ULf Bjorklund har apotekarexamen vid Uppsala universitet och mer dn 35 ars erfarenhet fran lakemedelsindustrin fran
utveckling av nya lakemedel till diagnostisering. Tidigare VD for Aprea inom onkologi och VD for OxyPharma inom
autoimmuna sjukdomar. ULf ar aven styrelseordforande i Stayble Therapeutics AB och Redwood Pharma AB samt ledamot i
QureTech Bio AB.

Fodd: 1956 | Tilltradde: 2016
Totala aktier med narstaende och forsakring: 15 895 | TO B2 2021/2025: 15 000

Professor Olle Hernell, styrelseledamot

Professor emeritus i pediatrik och tidigare chef for pediatrik vid Institutionen for klinisk vetenskap vid Umead universitet.
Olle Hernell upptdckte BSSL i human brostmjolk och ar internationellt erkand for sin BSSL-forskning.
En av bolagets grundare.

Fodd: 1945 | Tilltradde: 2010
Totala aktier med narstaende och forsakring: 341 369

Dr. Kristian Sandberg, styrelseledamot

Doktorsexamen i immunologi vid SLU Uppsala. Kristian Sandberg har dver 20 ars erfarenhet fran
AstraZeneca i olika funktioner inom forskning och utveckling, framférallt med projektledaransvar. Har erfarenhet inom
utveckling av saval biologiska som konventionella lakemedel och &r dven styrelseledamot i Toleranzia AB.

Fodd: 1961 | Tilltradde: 2020
Totala aktier med narstaende och forsakring: 0 | TO B2 2021/2025: 7 500

Asa Hansdotter, styrelseledamot

Asa Hansdotter &r advokat och partner i HWF Advokater AB i Helsingborg. Hon arbetar med bolags- och aktiemarknads-
ratt, svenska och internationella foretagsoverlatelser samt hanterar lopande allmanna affarsjuridiska fragor i rollen som
extern bolagsjurist for noterade och onoterade foretag.

Fodd: 1974 | Tilltradde: 2021
Totala aktier med narstaende och forsakring: 0

Dr Ingemar Kihlstrom, styrelseledamot

Dr Ingemar Kihlstrom dr fil kand i kemi och biologi samt docent i toxikologi vid Uppsala Universitet. Ingemar har gedigna
meriter som konsult inom lakemedel, bioteknik, medtech och finans. Han har arbetat mer an 15 ar inom FoU och affarsut-
veckling i Astra och Pharmacia och sedan 20 ar som styrelseledamot med ett flertal uppdrag som ordforande i framst
noterade bolag inom life science.

Fodd: 1952 | Tilltrddde: 2021
Totala aktier med narstaende och forsakring: 0 | TO B2 2021/2025: 7 500

Dr Carl-Johan Spak, styrelseledamot

Carl-Johan Spak dr senior radgivare hos Flerie Invest AB. Carl-Johan var anstalld i ledande befattningar pa Recipharm
mellan 2009 och april 2021. Dessforinnan har han varit chef for Medas nordiska organisation och VD for Recip AB. Han ar
for narvarande engagerad som styrelseledamot i flera life science-bolag, bade i Sverige och internationellt.

Fodd: 1956 | Tilltradde: 2023
Totala aktier med ndrstaende och forsakring: 3 500
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FORVALTNINGSBERATTELSE

VERKSAMHETSBESKRIVNING

Lipum utvecklar ett nytt biologiskt lakemedel for behandling av kro-
niska inflammatoriska sjukdomar, t ex ledgangsreumatism. Utveck-
lingen bygger pa mycket lovande resultat fran preklinisk forskning,
exempelvis i valetablerade djurmodeller for inflammatorisk artrit.
Det blivande lakemedlet ar en antikropp riktad mot en ny och unik
malmolekyl, proteinet Bile Salt-Stimulated Lipase (BSSL). Lipums
antikropp (SOL-116) har en annan verkningsmekanism dn de lake-
medel som anvands idag och bedéms darfor ha stor potential pd en
marknad vard 270 miljarder kronor per ar.

Foretaget har sitt sdte i Umea.

AKTIEAGARINFORMATION

AKTIEN

Aktien i Lipum AB har handelsbeteckning "LIPUM” och dr sedan den
22 april 2021 listad pd Nasdaq First North Growth Market i Stockholm.
Per den 31 december 2023 uppgick antalet aktier till 9 314 685 st.

Den 25 april 2024 offentliggjorde Lipum AB slutligt utfall i fore-
tradesemissionen hos Bolagsverket har Lipums aktiekapital Okat
med 2 974 438,25 SEK, fran 2 328 671,25 SEK till 5 303 109,50 SEK.
Antalet aktier i Lipum AB har okat med 11 897 753 aktier, fran
9 314 685 aktier till 21 212 438 aktier.

KONVERTIBEL

Lipum har i augusti 2020 emitterat en konvertibel med ett nominellt
belopp om 2 000 000 SEK till Stiftelsen Norrlandsfonden. Konver-
tibeln L6per med en drlig ranta om Stibor 90 + 3 procent. Konver-
tibeln forfaller till betalning senast den 28 februari 2026. Stiftelsen
Norrlandsfonden har mojlighet att pakalla konvertering av hela eller
delar av det konvertibla lanet senast den 31 december 2025 till en
konverteringskurs om 32,20 SEK per aktie.Vid full konvertering kom-
mer aktiekapitalet att 6ka med 15 527,75 SEK genom utgivande av
62 111 aktier, motsvarande en utspadning om 0,66 procent baserat
pa antalet aktier fore genomférandet av foretradesemissionen 2024
och 0,29 procent efter genomférandet av foretradesemissionen.

Konvertibeln har forvarvats av Flerie Invest AB den 11 april 2024.

(KSEK)

INCITAMENTSPROGRAM

Per den 31 december 2023 har Lipum tva utestdende incitaments-
program enligt foljande:

1) Teckningsoptionsprogram A2 2021/2025 for anstallda och konsul-
ter omfattande 72 500 teckningsoptioner som var och en ger ratt att
teckna en (1) aktie under tiden 1 januari 2025 till 31 december 2025
och till en teckningskurs per aktie om 27,29 SEK. Vid fullt utnytt-
jande kommer aktiekapitalet att 6ka med 18 125 SEK motsvarande
en utspadning om 0,77 procent baserat pa antalet aktier fore genom-
forandet av foretradesemissionen 2024 och 0,34 procent efter
genomforandet av foretradesemissionen.

2) Teckningsoptionsprogram B2 2021/2025 for styrelse omfattande
52 500 teckningsoptioner som var och en ger ratt att teckna en (1)
aktie under tiden 1 januari 2025 till 31 december 2025 och till en
teckningskurs per aktie om 27,29 SEK.Vid fullt utnyttjande kommer
aktiekapitalet att 6ka med 13 125 SEK motsvarande en utspadning
om 0,56 procent baserat pd antalet aktier fore genomforandet av
foretradesemissionen 2024 och 0,25 procent efter genomforandet
av foretrddesemissionen.

VASENTLIGA HANDELSER UNDER
RAKENSKAPSARET

MAJ: Carl-Johan Spak tilltrader som ny styrelseledamot i Lipum
JUNI-JULI: Lipum genomfor en foretradesemission

AUGUSTI: Lipum inleder ett samarbete med Karolinska Institutet.
PLOS ONE publicerar resultat som belyser BSSL:s roll vid inflamma-
toriska ledsjukdomar

OKTOBER: Lipum ingdr avtal om likviditetsgaranti med Erik Penser Bank
NOVEMBER: Lipum utser Ola Sandborgh till ny verkstallande direktor

DECEMBER: Lipum far Vinnova-anslag for att géra ansokan till
Eurostars

Antal aktier vid periodens slut

Antal aktier efter fullt utnyttjande av konvertibel

och teckningsoptioner

Genomsnittligt antal aktier®

Periodens resultat per aktie (SEK baserat pa genomsnittligt
antal aktier) *

2023 2022
9314685 7654224
9501797 7841336
8346083 5702925

- 446 - 6,65

Justering har skett av genomsnittligt antal aktier for dr 2022 jamfort med drsredovisning 2027

Lipum AB (publ) 556813-5999 | Arsredovisning 2023



AKTIEKURSENS UTVECKLING 2023
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STORSTA AKTIEAGARNA PER 31 DECEMBER 2023

Namn Antal aktier ~ Andel av kapital (%)
Flerie Invest AB 2980 694 32,00%
Forsakringsbolaget Avanza pension 1080 637 11,60%
Nordnet Pensionsforsakring AB 934 692 10,03%
Crafoordska Stiftelsen 690 151 7.41%
Tibia Konsult AB 356 411 3,83%
Adam Dahlberg 281197 3,02%
LGL-Bioconsult AB 264 006 2,83%
ULf Andersson 203 169 2,18%
Goran Kallebo 197 203 2,12%
Movestic Livforsakring AB 170711 1,83%
Christian von Koenigsegg 168 568 1,81%
Ovriga ca 1260 st 1987 246 21,33%
Summa 9314685 100,00%
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VASENTLIGA RISK- OCH OSAKERHETSFAKTORER

RISKHANTERING

Bolagets styrelse arbetar fortlopande och systematiskt med bola-
gets vasentliga risker, i synnerhet inom det kliniska, kommersiella
och finansiella omradet, i syfte att identifiera om, nar och hur sadana
risker ska minimeras. For varje identifierad risk av vasentlig karaktdr
utarbetas riskminimerande atgarder.

KLINISKA STUDIER

Innan ett lakemedel kan kommersialiseras och anvandas pa mann-
iska maste bade prekliniska och kliniska studier utforas for att saker-
stdlla att lakemedlet dr sakert och effektivt. Bolagets ldkemedelskan-
didat SOL-116 befinner sig fortfarande i tidig klinisk fas, dar Lipum
i januari 2024 rapporterade interimsresultat fran den forsta delen
av fas 1-studien (singeldos) som inkluderade friska forsokspersoner.
Vidare har ytterligare en grupp av friska forsokspersoner fatt upp-
repade doser av SOL-116 (multipeldos) och utvardering pagar.

Nasta steg ar att en grupp om atta patienter med RA deltar i studien
under varen 2024 (singeldos). Det ar svart att forutse omfattningen av
de studier som kravs for att en lakemedelskandidat ska klara kra-
ven for att ga vidare till ndsta fas i den kliniska utvecklingen och
darefter potentiellt kommersialiseras. Utfallet av sadana studier kan
vara oférutsedda och otillrackliga pa sa vis att koncept och studier
behdver omprovas eller kompletteras. Det finns ocksa en risk att
effekterna visar sig vara ovantade och/eller ge oonskade bieffekter.
Detta innebar att uppskattad tid och kostnader for dessa studier ar
mycket osakra och att fardigstallande av en lakemedelskandidat kan
ta langre tid och/eller blir dyrare an initiala berakningar, eller att ett
projekt helt laggs ned.

Den medicinska och marknadsmassiga potentialen med att som Lipum,
som dartill ar ett utvecklingsbolag, vara forst med ett lakemedel
riktat mot en ny och dnnu ej validerad malmolekyl innebdr i detta
sammanhang en sarskilt 6kad risk for hogre kostnader vid utvarde-
ringen av ldkemedlets potential for behandling av olika sjukdomar
eftersom omfattningen av tidigare motsvarande data dr begransad.

Detta innebar att aven om effekten av Lipums mdlmolekyl dr veri-
fierad i vdletablerade djurmodeller for artrit och den forsta delen av
den kliniska fas 1-studien dessutom hittills har visat en forvantad
farmakokinetik och en fortsatt god sakerhetsprofil samt att SOL-116
interagerar med sitt malprotein BSSL, finns det en risk att de fort-
satta kliniska studierna inte genererar de data som dr nodvandiga
for att Lipum ska kunna genomféra nastféljande utvecklingsprogram
med ldkemedelskandidaten. Underlag fran den kliniska fas 1-studien
utgor bl.a. underlag for ansokningar till regulatoriska myndigheter i
syfte att beviljas tillstand till ytterligare kliniska studier (fas 2 och
sedermera fas 3). Om lakemedelsmyndigheter t.ex. skulle stalla
hogre krav pa tillgangliga kliniska data for att bevilja tillstand till
ytterligare kliniska studier skulle det leda till forseningar och okade
kostnader for Bolagets utveckling och ldkemedelkandidatens kom-
mersialisering, med reducerat eller uteblivet framtida kassaflode och
intdkter som foljd.

Om de fortsatta kliniska studierna inte genererar onskvarda resultat
skulle detta kunna leda till en avsevard nedskrivning av vardet pa
bolagets tillgangar. Eftersom bolagets produktutvecklingsportfolj ar
begransad till lakemedelskandidaten SOL-116 kan ett bakslag ha
vasentligt negativ paverkan pd bolagets fortlevnad.

Bolagets framtida kliniska studier kraver rekrytering av ytterligare
patienter med RA eller andra kroniska inflammatoriska sjukdomar
och sadan rekrytering ar av vasentlig betydelse for hur lang tid
en studie kommer att ta. Aven om rekrytering till nésta steg i ut-
vecklingsfasen efter slutforandet av den pagdende kliniska fas 1-
studien, dvs. en klinisk fas 2-studie, inte har pabdrjats annu och inte
heller forvantas paborjas i nartid, finns det en risk att rekryteringen
av patienter med RA kan dra ut pa tiden, vilket kan paverka méjlig-
heten att genomfora kliniska fas 2-studier enligt plan. Rekryteringen
av patienter kan paverkas av faktorer som ligger utanfor bolagets
kontroll,sasom att den anlitade kliniska kontraktsforskningsorganisa-
tionen inte finner patienter som uppfyller studieprotokollets kriterier
som specificerar vilka patienter som kan ingd i studien.

Rekryteringen av patienter till Lipums kliniska fas 1-studie forse-
nades delvis av denna anledning.Andra omvarldsfaktorer som paver-
kar tillgdngen till sjukvardsresurser kan reducera mojligheten att re-
krytera patienter. Detta forsenade vissa kliniska provningar i varlden
under covid-19 pandemin. Om rekryteringen av ytterligare patienter
inte kan genomforas som planerat kan det leda till 6kade kostnader
och forsenade studieresultat. Forseningar av detta slag kan i sin tur
leda till ytterligare kostnader och att forvantade intakter skjuts pa
framtiden, med en betydande negativ inverkan pa bolagets verksam-
het och framtidsutsikter som foljd.

REGULATORISKA RISKER

Lipum och kommande samarbetspartners kommer inte kunna mark-
nadsfora bolagets framtida produkter utan godkannanden frdn
berérda myndigheter. Det finns en risk att godkannandeprocessen
kan leda till krav pa utokade studier och ytterligare dokumentation
av produkterna utover vad bolaget har forutsett. Processen kan ta
ldng tid och krdver normalt omfattande finansiella resurser. Lipum
genomfor for narvarande en klinisk fas 1-studie, men framtida kli-
niska studier erfordrar nya tillstand fran myndigheter. Sddana beslut
forutsatter acceptans av bolagets studieresultat fran genomforda
studier. Regulatoriska myndigheter kan komma att begdra utokad
dokumentation da bolagets malmolekyl ar ny och d@nnu ej validerad,
vilket kan leda till férsening och okade kostnader. Om nddvandiga
godkdnnanden inte erhalls kan intakter for bolaget helt eller delvis
komma att utebli.

Vidare dr bolaget exponerat for risker relaterade till att lagar och
regleringar som omfattar bolagets verksamhet och potentiella pro-
dukter kan komma att forandras i framtiden. EU-kommissionen har
t.ex. foreslagit en dversyn av den europeiska ldkemedelslagstift-
ningen for humanldkemedel. Forandrade regelverk skulle exempel-
vis kunna medféra strangare krav for att erhdlla nédvandiga myn-
dighetsgodkannanden eller paverka omfattningen av requlatoriska
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skydd eller patentskydd for bolagets lakemedel, vilket skulle kunna
ha en vasentlig negativ inverkan pa bolagets verksamhet och fram-
tida lonsamhet.

Lipum ar vidare beroende av att dess medarbetare och samarbets-
partners foljer gallande lagar och regler samt interna styrdokument
och policyer. Brott mot eller bristande efterlevnad av tillampliga
lagar och regler riskerar att paverka Lipums verksamhet och anse-
ende negativt. Ett sadant agerande kan t.ex. omfatta bristande
efterlevnad av lagar och regler relaterade till bla. [T-sakerhet och
dataskydd, hantering av personuppgifter, marknadsmissbruk, bolags-
styrning, anti-korruption, manskliga rattigheter, konkurrensrattsliga
regler samt regler hanférliga till redovisning och finansiell rapporte-
ring. Om Lipums medarbetare eller samarbetspartners pd ett allvar-
ligt satt agerar i strid med tillampliga lagar eller interna och externa
policyer eller pa ett satt som inte Gverensstimmer med den niva
pa affarsetik och integritet som Lipum har atagit sig kan det ha en
vasentlig negativ inverkan pa Lipums anseende samt leda till béter
och sanktioner.

KONKURRENS

Lakemedelsindustrin ar en marknad som kannetecknas av global
konkurrens, snabb teknisk och medicinsk utveckling samt behov av
omfattande investeringar. Lipum fokuserar darvid pa terapeutis-
ka omrdden dar ett stort antal bolag ar aktiva, dar Lipums storsta
konkurrenter bedoms bli foretag som erbjuder anti-inflammatoriska
ldkemedel for patienter som inte har uppnatt ett onskvart behand-
lingsresultat med forstahandsldkemedel for RA. Aven om Lipum &r
forst med, och hitintills ensamt om, att utveckla ett lakemedel riktat
mot en ny malmolekyl for behandling av kroniska inflammatoriska
sjukdomar som RA finns det en risk att bolaget méter konkurrens fran
exempelvis stora ldkemedelsforetag och akademiska institutioner
som dr verksamma inom forskning kring nya lakemedel for kroniska
inflammatoriska sjukdomar.

Den signifikanta marknadsstorlek och intaktspotential som Lipum
bedomer att RA utqor har t.ex. resulterat i ett flertal kandidater fram-
tagna av konkurrenter baserade pa vidareutvecklingar av etablerade
verkningsmekanismer mot sjukdomen. Vissa potentiella konkurren-
ter kan ha stora ekonomiska resurser, vilket kan ge dem betydande
fordelar inom exempelvis forskning och utveckling, kontakt med till-
standsmyndigheter, tillverkning av lakemedel, marknadsforing och
leverans av ldkemedel. Det finns darfor en risk att bolagets potenti-
ella konkurrenter utvecklar liknande eller alternativa lakemedel och/
eller behandlingsmetoder som dr effektivare, sakrare och billigare an
bolagets lakemedelskandidat, vilket kan leda till en forsvagad mark-
nadsposition for Lipum. Det finns sledes en risk for att potentiella
konkurrerande produkter kan begrdnsa Lipums mojlighet att kom-
mersialisera sina produkter och darmed en risk att framtida intakter
helt eller delvis uteblir.

FINANSIELLA RISKER

Lipums strategi ar att sa snabbt som méjligt utvdrdera effekten av
SOL-116 i kliniska studier pa patienter med RA och parallellt med
detta arbete bedriva ytterligare preklinisk forskning kring betydel-
serna av BSSL och SOL-116:s effekt vid andra kroniska inflammato-
riska sjukdomar.
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Malsdttningen ar sdledes att dessa studier ska resultera i en
dokumentation som dppnar mojligheter till samarbeten med storre
lakemedelsbolag kring den fortsatta utvecklingen fram till ett mark-
nadsgodkannande. Forseningar eller ofdrmaga att etablera dessa
samarbeten kommer att resultera i ett betydande framtida kapital-
behov for att na marknaden.

Lipum har under tidigare rakenskapsar uppvisat negativt resultat
och har inte redovisat nagra intdkter forutom bidrag fran statliga och
EU-organ. Lipum beviljades dr 2018 ett bidrag pa cirka 23 MSEK fran
EU’s program Horizon 2020 och det projektet rapporterades slutligt i
december 2020. Under 2022 blev projektet utvalt for en revision och
denna har avslutats, men vi har dnnu inte fatt deras slutrapport. Det
gar inte att utesluta anmarkningar och vissa mindre aterkrav.

Lipum gor bedomningen att det befintliga rorelsekapitalet inklu-
sive ej nyttjat kreditutrymme enligt ldneavtal samt emissions-
likviden fran Foretradesemissionen i maj 2024 &r tillrackligt for de
aktuella behoven under den kommande tolvmanadersperioden.

Eftersom Bolaget befinner sig i en kapitalkravande utvecklings-
fas finns det en risk att Bolaget aven framéver kommer att behdva
ytterligare kapital till foljd av forseningar.Bolagets mojlighet att méta
sadana framtida kapitalbehov dr beroende av Bolagets forutsatt-
ningar att kunna uppta ldnefinansiering och det allmanna mark-
nadsldget for kapitalanskaffningar. Det finns en risk att Bolaget inte
kommer att kunna anskaffa kapital pa attraktiva villkor, vilket skulle
innebdraatt Lipum bland annat behéver minska sina marknadsférings-
kostnader, senareldgga eller avstd fran nyanstdllningar, insourca
eller dra ner pa sadant arbete som annars hade utforts av konsulter
samt senareldgga kompletterande tester och undersokningar avse-
ende SOL-116.

Om kapitalanskaffning eller ldnefinansiering i ovan angivna situa-
tioner inte visar sig mojlig att genomfora, agare inte ar villiga att
lamna kapitaltillskott eller annan finansiering inte finns tillganglig
finns det risk att Bolaget behdver ansoka om foretagsrekonstruktion
eller i varsta fall konkurs.

VALUTARISKER

Lipums redovisningsvaluta ar SEK, medan bolaget for narvarande har
kostnader huvudsakligen i tre valutor: SEK, EUR och USD. Kostnader
i utlandska valutor hanfors huvudsakligen till inkdp av tjanster fran
kontraktsforskningsorganisationer for utforande av prekliniska och
kliniska studier samt produktion av SOL-116.

Hitintills har produktion betalats i USD, men efter forestaende byte av
partner for produktion till NorthX Biologics AB kommer dessa fram-
tida kostnader betalas i huvudsakligen SEK. Lipum ar darmed mindre
exponerat for valutarisk (transaktionsexponering). Med valutarisk
avses risken att valutakursforandringar har en negativ effekt pa bo-
lagets finansiella stallning, resultat eller kassaflode. Bolaget placerar
sin dverskottslikviditet i en kombination av SEK, EUR och USD i syfte
att placeringarna ska spegla kostnaderna i respektive valuta. Om
denna atgdrd inte kan genomforas framgent kan det innebdra att
omfattande valutakursforandringar far betydande negativ inverkan
pa bolagets kostnader, resultat och finansiella stallning.



EKONOMISK UTVECKLING | KORTHET

Avser KSEK om inte annat anges, siffror inom parentes avser foregaende ar.

FLERARSOVERSIKT
(KSEK) 2023 2022 2021 2020 2019
Nettoomsattning 0 0 0 15 51
Resultat efter finansiella poster -37 178 -38 085 -52 256 -21 098 -9316
Balansomslutning 12 110 34551 49 662 10088 17 544
Soliditet 38% 81% 56% 29% 88%
INTAKTER

Lipum &r i en utvecklingsfas och genererar inga forséljningsintékter. Ovriga rérelseintakter uppgar till 54 KSEK (10)
och avser utover konsultarvode, ersattning for vidarefakturerat utlagg.
Kursvinst for perioden uppgar till 112 KSEK (496).

RORELSENS KOSTNADER OCH RORELSERESULTAT
Lipums rorelsekostnader uppgar till 37 419 KSEK (38 421) varav:
* Externa kostnader: 30 300 KSEK (31 606), vilket i huvudsak ar pa samma niva som for 2022.

* Personalkostnader: 6 872 KSEK (6 189), skillnaden beror i huvudsak pa normala kostnadsokningar, ytterligare en person i styrelsen
under del av dret samt att en extern radgivare ersatts via lon.

* Ovriga rérelsekostnader: 207 KSEK (615) posten avser i sin helhet kursforluster. For 2023 uppgick nettot av valutakursvinster -
valutakursforluster till -95 KSEK (-119).

Rorelseresultatet for 2023 uppgick till -37 254 KSEK (-37 925).

BOLAGETS KOSTNADER FORDELAR SIG PA FOLJANDE FUNKTIONER

Summan av kostnadsslagsfordelade kostnader fordelar sig pa féljande funktioner.

2023 2022

(KSEK) JAN-DEC JAN-DEC
Utvecklingskostnader -26 001 -29 815
Administrationskostnader -6 585 -5161
Ovriga rorelsekostnader -4793 -3434
Avskrivningar -40 -11
-37 419 -38 421
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FINANSIELL STALLNING

Lipums likvida medel uppgick per den 31 december 2023 till 10 226 KSEK (32 837),varav en del i valutorna USD och EUR.
Inga dvriga placeringar hos banker eller fonder foreligger.

| bérjan avmaj 2024 avslutades foretradesemissionen som tillfort Lipum ca 72,9 mkr efter avdrag for kapitalanskaffningskostnader.

Kostnadsutvecklingen i Lipum ar i mycket hog grad styrd av vilka aktiviteter som startas och oftast utfors dessa externt av
kontraktforskningsorganisationer (CROs). Bolagets pdgaende aktiviteter utvecklas val och ambitionen ar att bibehalla detta
positiva momentum. Lipum gér bedomningen att det befintliga rérelsekapitalet ar tillrackligt for de aktuella behoven under
den kommande tolvmanadersperioden.

Utifrdn nuvarande plan avseende fas 2 dr bolaget i behov av ytterligare finansiering under sommaren 2025. Styrelsens
beddmning ar att det finns goda forutsattningar att anskaffa nddvandigt kapital for verksamhetens planerade aktiviteter.
Lipum har ett konvertibelt skuldebrev till Stiftelsen Norrlandsfonden uppgdende till 2 000 KSEK.Vid utfastelsen i september
2020 redovisades 1 454 KSEK som langfristig skuld och 546 KSEK som overkursfond. Per den 31 december uppgar den
ldngfristiga skulden till 1 761 KSEK (1 661) den arliga okningen beror pa paférd rénta. Konvertibeln har forvarvats av Flerie
Invest AB under april 2024.

Den kapitalforsakring som tidigare redovisats som tillgang och skuld, har avslutats och avyttrats under 2022.
Balansomslutningen vid periodens slut uppgick till 12 110 KSEK (34 551).

KASSAFLODE OCH INVESTERINGAR

Kassaflodet fran den lopande verksamheten for rakenskapsaret 2023 uppgick till -36 126 KSEK (-52 406).

Som en del av kassaflodet for den [6pande verksamheten uppgick justeringar i rorelsekapitalet till 912 KSEK (-14 427).
Kassaflode fran investeringsverksamheten uppgick till -188 KSEK (-60). Finansieringsverksamhetens kassaflode for 2023
uppgick till 13 703 KSEK (38 250).

Total forandring av likvida medel under 2023 uppgick till -22 611 KSEK (-14 216).

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Balanserat resultat -126 352
Overkursfond 165773
Arets resultat -37 178
Summa 2243

Disponeras sa att

| ny rakning overfores 2243

Summa 2243
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RESULTATRAKNING

2023 2022
(KSEK) Not JAN-DEC JAN-DEC
Rorelsens intakter
Ovriga rorelseintikter 3 165 496
165 496
Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader 4 -30 300 -31 606
Personalkostnader 5 -6 872 -6 189
Avskrivningar 8 -40 -11
Ovriga rérelsekostnader 6 -207 -615
-37 419 -38 421
Rorelseresultat -37 254 -37 925
Resultat fran finansiella poster
Ranteintakter eller liknande resultatposter 307 9
Rantekostnader eller liknande resultatposter 7 -231 -169
76 -160
Resultat fore skatt -37 178 -38 085
Periodens resultat -37 178 -38 085

Lipum AB (publ) 556813-5999 | Arsredovisning 2023



BALANSRAKNING

2023 2022
(KSEK) Not 31 DECEMBER 31 DECEMBER
TILLGANGAR
Anléggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar
Inventarier och verktyg 8 197 49
197 49
Fnansiella anldggningstillgangar
Varde av kapitalforsakring 9 0 0
0 0
Omsdttningstillgangar
Ovriga fordringar 1313 1422
Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 374 243
1687 1665
Kortfristiga placeringar
Kassa och bank 10 226 32837
10 226 32837
Summa omsittningstillgangar 11913 34502
SUMMA TILLGANGAR 12110 34551
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 10 2329 1914
2329 1914
Fritt eget kapital
Fri dverkursfond 165773 152 485
Balanserat resultat -126 352 -88 267
Periodens resultat -37178 -38 085
2243 26133
Summa eget kapital 4572 28 047
Avsittningar
Ovrig avséttning for pensioner och liknande forpliktelser 11 0 0
0 0
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 1 1761 1661
1761 1661
Kortfristiga skulder
Leverantdrsskulder 4100 944
Skatteskulder 515 496
Ovriga skulder 230 228
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 932 3175
5777 4843
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 12110 34551
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FORANDRINGAR | EGET KAPITAL

Bundet eget

Fritt eget kapital T
(KSEK) Kapital getkap otal
Balanserat
2023-01-01--2023-12-31 Aktiekapital Overkursfond eVt Mkl Summa eget
periodens kapital
resultat
Ingaende Balans per 1 januari 2023 1914 152 485 -126 352 28 047
Periodens resultat -37 178 -37 178
Transaktioner med aktieagare
Nyemission 415 14 861 15276
Kapitalanskaffningskostnader -1573 -1573
415 13288 -37 178 -23 475
Utgaende Balans per 31 december 2023 2329 165773 -163 530 4572
2022-01-01--2022-12-31
Ingaende Balans per 1 januari 2022 1264 115 046 -88 428 27 882
Periodens resultat -38 085 -38 085
Transaktioner med aktiedgare
Nyemission 650 38350 39000
Emission av teckningsoptioner 161 161
Kapitalanskaffningskostnader 911 911
650 37 439 -37 924 165
Utgaende Balans per 31 december 2022 1914 152 485 -126 352 28 047
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KASSAFLODE

2023 2022
(KSEK) JAN-DEC JAN-DEC
Kassafldde fran den lopande verksamheten
Periodens resultat -37 178 -38 085
Justering for poster som ej ingdr i kassaflodet 140 106
Kassafldde fran den lopande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapitalet -37 038 -37979
Justeringar av rorelsekapitalet
Rorelsefordringar =21 945
Rorelseskulder 933 -15 373
912 -14 427
Kassafldde fran den lopande verksamheten -36 126 -52 406
Investeringsverksamheten
Inventarier och verktyg -188 -60
-188 -60
Finansieringsverksamheten
Teckningsoptioner 161
Nyemission 15 276 39000
Kapitalanskaffningskostnader -1573 911
13703 38 250
Forandring av likvida medel -22 611 -14 216
Likvida medel vid periodens bérjan 32 837 47 053
Likvida medel vid periodens slut* 10 226 32 837

* Bolagets likvida medel bestar av disponibla tillgodohavanden hos bank.
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NOTER

NOT 1 REDOVISNINGS- OCH VARDERINGSPRINCIPER

ALLMANNA UPPLYSNINGAR

Arsredovisningen ar upprittad i enlighet med arsredovisningslagen och BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3).

INTAKTSREDOVISNING

Intdkter har tagits upp till verkligt varde av vad som erhallits eller
kommer att erhallas och redovisas i den omfattning det ar sannolikt
att de ekonomiska fordelarna kommer att tillgodogoras bolaget och
intakterna kan beraknas pa ett tillforlitligt satt.

Vid forsdljning av varor redovisas normalt inkomsten som intakt nar
de vasentliga formaner och risker som ar forknippade med dgandet
av varan har overforts fran foretaget till koparen.

PAGAENDE TJANSTEUPPDRAG

Inkomster fran uppdrag pa l6pande rakning redovisas som intakt
i takt med att arbetet utfors och material levereras eller forbrukas
innebarande att vinsten fran uppdragen avrdknas successivt. Om det
inte dr sannolikt att betalning kommer att erhallas for belopp som
redan har redovisats som intakt redovisas det belopp som sannolikt
inte kommer att erhallas som en kostnad.

| balansrakningen jamfors redovisade intakter med de belopp som
fakturerats bestallaren under samma period. Om de fakturerade be-
loppen Gverstiger den redovisade intdakten utgor mellanskillnaden en
skuld, vilken redovisas som fakturerad men ej upparbetad intdakt. Om
intdkten overstiger de fakturerade beloppen utgor mellanskillnaden
en fordran vilken redovisas som upparbetad men ej fakturerad intakt.

NEDSKRIVNINGSPROVNING AV FINANSIELLA
ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Vid varje balansdag bedomer Lipum AB om det finns nagon indika-
tion pa nedskrivningsbehov i nagon av de finansiella anlaggnings-
tillgdngarna. Nedskrivning sker om vardenedgangen beddms vara
bestaende. Nedskrivning redovisas i resultatrakningsposten.

RESULTAT FRAN OVRIGA VARDEPAPPER SOM
AR ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Nedskrivningsbehovet provas individuellt for aktier och ande-
lar och dvriga enskilda finansiella anldggningstillgdngar som ar
vasentliga. Exempel pa indikationer pa nedskrivningsbehov dr nega-
tiva ekonomiska omstandigheter eller ogynnsamma forandringar av
branschvillkor i foretag vars aktier Lipum investerat i. Nedskrivning
for tillgangar vérderade till upplupet anskaffningsvarde berdknas
som skillnaden mellan tillgangens redovisade varde och nuvardet
av foretagsledningens basta uppskattning av de framtida kassaflo-
dena diskonterade med tillgangens ursprungliga effektivranta. For
tillgdngar med rorlig rdnta anvands den pa balansdagen aktuella
rantan som diskonteringsranta.

Vid prévning av nedskrivningsbehov for vardepappersportfolien med
ranteinstrument faststalls pa motsvarande satt en effektivranta for
portfoljen som anvands vid diskonteringen. Om nedskrivning av
aktier sker faststalls nedskrivningsbeloppet som skillnaden mellan
det redovisade vardet och det hogsta av verkligt varde med avdrag
for forsdljningskostnader och nuvardet av framtida kassafloden (som
baseras pa foretagsledningens bdsta uppskattning).

ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Immateriella och materiella anlaggningstillgangar redovisas till
anskaffningsvarde minskat med ackumulerade avskrivningar enligt
plan och eventuella nedskrivningar.

Avskrivningstiden sker linjart dver den forvantade nyttjandeperioden
med hansyn till vasentligt restvarde.

Foljande avskrivningstider tilldmpas:

Materiella anlaggningstillgangar:

Inventarier och verktyg 5ar
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FINANSIELLA INSTRUMENT

Kundfordringar och kortfristiga fordringar redovisas som omsatt-
ningstillgangar till det belopp som forvantas bli inbetalt efter av-
drag for individuellt bedomda osakra fordringar.

Laneskulder och leverantorsskulder redovisas initialt till anskaff-
ningsvarde efter avdrag for transaktionskostnader. Skiljer sig det redo-
visade beloppet frdn det belopp som ska aterbetalas vid forfallo-
tidpunkten periodiseras mellanskillnaden som rantekostnad over
[dnets loptid med hjalp av instrumentets effektivranta. Harigenom
overensstammer vid forfallotidpunkten det redovisade beloppet och
det belopp som ska aterbetalas.

Samtliga finansiella instrument varderas och redovisas utifran verk-
ligt varde i enlighet med reglerna i kapitel 11 i BFNAR 2012:1 (K3).

INKOMSTSKATTER

Total skatt utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Skatter
redovisas i resultatrakningen, utom da underliggande transaktion
redovisas direkt mot eget kapital varvid tillhorande skatteeffekter
redovisas i eget kapital.

AKTUELL SKATT

Aktuell skatt avser inkomstskatt for innevarande rakenskapsar samt
den del av tidigare rakenskapsars inkomstskatt som annu inte redo-
visats. Aktuell skatt berdknas utifran den skattesats som galler per
balansdagen.

ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA

Ersdttningar till anstallda avser alla former av ersattningar som
foretaget lamnar till de anstallda. Kortfristiga ersattningar utgors av
bland annat Loner, betald semester, betald franvaro och erséttning
efter avslutad anstallning (pension). Kortfristiga ersattningar redo-
visas som kostnad och en skuld da det finns en legal eller informell
forpliktelse att betala ut en ersattning till foljd av en tidigare han-
delse och en tillférlitlig uppskattning av beloppet kan goras.

| foretaget finns endast avgiftsbestamda pensionsplaner. Som av-
giftsbestamda planer klassificeras planer dar faststallda avgifter
betalas och det inte finns forpliktelser att betala ndgot ytterligare,
utdver dessa avagifter.

Utgifter for avgiftsbestamda planer redovisas som en kostnad un-
der den period de anstallda utfor de tjanster som ligger till grund
for forpliktelsen.

Lipum AB (publ) 556813-5999 | Arsredovisning 2023

NYCKELTALSDEFINITIONER

Nettoomsattning
Rorelsens huvudintakter, fakturerade kostnader, sidointakter
samt intaktskorrigeringar.

Resultat efter finansiella poster
Resultat efter finansiella intakter och kostnader men fore
bokslutsdispositioner och skatter.

Balansomslutning
Foretagets samlade tillgdngar.

Soliditet (%)

Justerat eget kapital (eget kapital och obeskattade
reserver med avdrag for uppskjuten skatt) i procent av
balansomslutning.

Rorelseresultat, (KSEK)
Nettoomsattning minus rorelsekostnader.

Resultat per aktie, (SEK)
Periodens resultat dividerat med genomsnittligt antal aktier
under perioden.



NOT 2 VASENTLIGA BEDOMNINGAR OCH UPPSKATTNINGAR

Upprattandet av bokslut och tillampningen av redovisningsprinciper,
baseras ofta pa ledningens bedomningar, uppskattningar och anta-
ganden som anses vara rimliga vid den tidpunkt dd bedomningen
gors. Den mest vasentliga bedémningen i den finansiella rapporte-
ringen avser tidpunkt for aktivering av utvecklingskostnader. Baserat
pa de redovisningsprinciper som Lipum tillampar uppfylls i nuldget
inte de kriterier som stalls for att redovisa utveckling som tillgang
och ddrmed kostnadsfors dessa.

Det foreligger inte ndgon forfallotidpunkt som begransar utnytt-
jandet av bolagets skattemdssiga underskottsavdrag. Det dr dock
osakert ndr i tiden dessa underskottsavdrag kommer att kunna ut-
nyttjas for avrakning mot beskattningsbara vinster da bolaget annu
inte pavisat vinstgenerering. Uppskjuten skattefordran hanfarbar till
underskottsavdraget upptas darfor inte till nagot varde.

NOT 3 OVRIGA RORELSEINTAKTER

(KSEK)

Ovriga rérelseintakter

Valutakursvinst

Summa

NOT 4 OVRIGA EXTERNA KOSTNADER

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE
Lipum har under 2023 haft foljande transaktioner med narstaende.

Namn

Einar Ponten 1)
Olle Hernell 2)

Marina Norberg 3)

Summa

2023 2022

53
112 496
165 496
2023 2022
214782 22911
347 002 303 500
716 761 553501
1278 545 879912

1) Ersattningen avser kostnader for kontor, telefoni och forsékring till och med november 2023 samt konsultarvode

avseende introduktion och overlamning till nuvarande VD for december 2023,

2) Frsattningen avser arbete i rollen som Senior Medical Advisor och periodvis Chief Medical Officer.

3) Ersattningen avser arbete som ekonomichef.

NOT 5 MEDELANTALET ANSTALLDA

Medelantalet anstallda 2023 2022
Kvinnor 4 3
Man 1 2
Summa 5 5
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NOT 6 OVRIGA RORELSEKOSTNADER

(KSEK) 2023 2022
Valutakursforlust -207 -615
Summa -207 -615

NOT 7 OVRIGA RANTEKOSTNADER OCH LIKNANDE RESULTATPOSTER

(KSEK) 2023 2022
Vardeforandring pa konvertibel * -100 -95
Rantekostnader * =131 -74
Summa -231 -169

*“Omfordelning har skett 2022 mellan specificerade rader

NOT 8 INVENTARIER OCH VERKTYG

(KSEK) 2023 2022
Ingdende anskaffningsvarden 60 0
Inkop 188 60
Utgdende anskaffningsvarde 248 60
Ingdende avskrivningar -11 0
Arets avskrivningar -40 -11
Utgdende avskrivningar -51 -11
Redovisat vdrde 197 49

NOT 9 VARDE AV KAPITALFORSAKRING

(KSEK) 2023 2022
Virde av kapitalforsakring

Ingdende anskaffningsvarden 0 1560
Vérdeforandring

Awyttring -1560
Utgdende anskaffningsvarden 0 0
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NOT 10 AKTIEKAPITALETS UTVECKLING

Investerat
Tidpunkt Transaktion Antal aktier  Aktiekapital  belopp SEK
2010-06-17 Bildande 900 90000 90 000
2016-06-10 Nyemission 250 25000 2500000
2017-11-07 Nyemission 300 30000 3000 000
2019-02-21 Nyemission 625 62500 25000 000
2019-06-28 Split 1:1000 2072925
2020-04-01 Nyemission 282 492 28 249 7909776
2021-03-18 Fondemission 0 353624 0
2021-04-12 Nyemission 2695000 673750 85701000
2022-10-20 Nyemission 2601732 650433 39000 000
2023-07-27 Nyemission 1660 461 415115 15276 241
Totalt 9314685 2328671 178477017

NOT 11 OVRIG AVSATTNING FOR PENSIONER OCH LIKNANDE FORPLIKTELSER

(KSEK) 2023 2022
Ovrig avsiittning for pensioner och forpliktelser
Ingdende balans 0 -1560
Vardeforandring
Avyttring 1560
Utgdende anskaffningsvirden 0 0
NOT 12 LANGFRISTIGA SKULDER
(KSEK) 2023 2022
Ingdende balans -1661 -1566
Kapitaliserad ranta, vardeférandring -100 -95
Utgaende anskaffningsvarde -1761 -1661

NOT 13 STALLDA SAKERHETER OCH EVENTUALFORPLIKTELSER

Lipum har inga stdllda sdkerheter eller eventualforpliktelser.

NOT 14 HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

JANUARI 2024: Lipum rapporterar positiva interimsresultat fran klinisk fas 1-studie som visar att SOL-116 reducerar BSSL nivaer i plasma

hos friska forsokspersoner

MARS 2024: Férsta patienten inkluderas i den pagaende fas 1-studien.

APRIL 2024: Lipum offentliggor utfall av fortradesemission och erhaller 79,7 MSEK

APRIL 2024: Lipum ingar ett samarbetsavtal med NorthX Biologics om produktion av SOL-116

MAJ 2024: Lipum erhaller laneldfte om 20 MSEK frdn Flerie Invest AB
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STYRELSENS UNDERTECKNANDE

Umea 2024-05-06
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Styrelseledamot Styrelseledamot Verkstallande direktdr

Var revisionsberittelse har limnats 7 M40 2024

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

agnus L{er \/{
‘Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till bolagsstdmman i Lipum AB (publ), org.nr 556813-5999
Rapport om arsredovisningen

Uttalanden

Vi har utfért en revision av arsredovisningen for Lipum AB (publ) for ar 2023. Bolagets arsredovisning ingar pa
sidorna 12-27 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla
vasentliga avseenden rattvisande bild av Lipum AB (publ)s finansiella stéllning per den 31 december 2023 och
av dess finansiella resultat och kassafldde for aret enligt arsredovisningslagen. Forvaltningsberattelsen ar
forenlig med arsredovisningens évriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstdmman faststéller resultatrakningen och balansrakningen for Lipum AB (publ).

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt dessa standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i forhallande till
Lipum AB (publ) enligt god revisorssed i Sverige och har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa
krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och andamalsenliga som grund fér vara uttalanden.

Annan information an arsredovisningen

Detta dokument innehaller aven annan information &n arsredovisningen och aterfinns pa sidorna 1-11, Det ar
styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret fér denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen omfattar inte denna information och vi gér inget uttalande med
bestyrkande avseende denna andra information.

| samband med var revision av arsredovisningen &r det vart ansvar att lasa den information som identifieras
ovan och dvervaga om informationen i vasentlig utstrackning ar oférenlig med arsredovisningen. Vid denna
genomgang beaktar vi &ven den kunskap vi i dvrigt inhdmtat under revisionen samt bedémer om informationen
i ovrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avseende denna information, drar slutsatsen att den andra
informationen innehaller en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att rapportera i
det avseendet.

Styrelsens och verkstéallande direktorens ansvar

Det &r styrelsen och verkstéllande direktoren som har ansvaret for att arsredovisningen uppréttas och att den
ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen. Styrelsen och verkstéllande direktéren ansvarar éven for
den interna kontroll som de bedomer ar nédvandig for att uppratta en arsredovisning som inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid uppréattandet av arsredovisningen ansvarar styrelsen och verkstéllande direktéren fér bedémningen av
bolagets férmaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa ar tillampligt, om férhallanden som kan
paverka forméagan att fortsétta verksamheten och att anvdnda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om
fortsatt drift tillampas dock inte om styrelsen och verkstéllande direktéren avser att likvidera bolaget, upphéra
med verksamheten eller inte har nagot realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.
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Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppné en rimlig grad av sakerhet om huruvida arsredovisningen som helhet inte innehaller
nagra vésentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och att lamna en
revisionsherattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sakerhet &r en hdg grad av sékerhet, men &r ingen
garanti for att en revision som utférs enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka en
vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och
anses vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvéntas paverka de ekonomiska beslut
som anvéandare fattar med grund i arsredovisningen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av arsredovisningen finns pa Revisorsinspektionens
webbplats: www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning ar en del av revisionsberéattelsen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utéver var revision av arsredovisningen har vi aven utfort en revision av styrelsens och verkstéllande
direktorens forvaltning for Lipum AB (publ) for ar 2023 samt av forslaget till dispositioner betréffande bolagets
vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt forslaget i férvaltningsberattelsen och beviljar
styrelsens ledamoter och verkstallande direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet
Revisorns ansvar. Vi &r oberoende i férhallande till Lipum AB (publ) enligt god revisorssed i Sverige och har i
ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och &ndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktorens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betréffande bolagets vinst eller férlust. Vid
férslag till utdelning innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen ar forsvarlig med hansyn till
de krav som bolagets verksamhetsart, omfattning och risker stéller pa storleken av bolagets egna kapital,
konsolideringsbehov, likviditet och stéllning i dvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen av bolagets angelédgenheter. Detta innefattar
bland annat att fortlopande bedoma bolagets ekonomiska situation, och att tillse att bolagets organisation ar
utformad sa att bokféringen, medelsférvaltningen och bolagets ekonomiska angelédgenheter i 6vrigt kontrolleras
pa ett betryggande satt. Den verkstéllande direktdren ska skéta den I6pande férvaltningen enligt styrelsens
riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de atgérder som ar nédvandiga for att bolagets bokféring ska
fullgéras i 6verensstammelse med lag och for att medelsférvaltningen ska skotas pa ett betryggande sétt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av férvaltningen, och darmed vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhamta
revisionsbevis for att med en rimlig grad av sakerhet kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller
verkstéllande direktéren i nagot vasentligt avseende:

« foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nagon férsummelse som kan foranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller

s pa nagot annat sétt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av férslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust, och darmed vart
uttalande om detta, &r att med rimlig grad av sékerhet beddma om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig skerhet &r en hdg grad av sékerhet, men ingen garanti for att en revision som utférs enligt god
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptécka atgarder eller férsummelser som kan féranleda
erséattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller férlust inte &r
forenligt med aktiebolagslagen.
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En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av forvaltningen finns pa Revisorsinspektionens
webbplats: www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning &r en del av revisionsberattelsen.
Stockholm den 7 maj 2024

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
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29 JANUARI

Lipum rapporterar positiva interimsresultat fran
fas 1-studien med SOL-116

19 MARS

Forsta patienten inkluderas i den pagdende
fas 1-studien

12 APRIL
Lipum har beviljats finansiering fran Swelife

28 MAJ
Ordinarie arsstamma i Stockholm

19 AUGUSTI

Dr Peter Hovstadius tilltrader som
medicinsk chef

18 NOVEMBER

Lipum presenterar lovande data for
SOL-116 vid ACR 2024

29 FEBRUARI

Lipum genomfor en foretradesemission om hogst
cirka 187 MSEK

2 APRIL

Lipum starker skyddet for SOL-116 genom en
patentansokan for inflammationsorsakad cancer

18 APRIL

Lipum och NorthX Biologics ingar strategiskt
tillverkningssamarbete

18 JUNI

Lipum rapporterar fortsatta framsteg dar
flerdosdelen av fas 1-studien ar slutford

20 SEPTEMBER
Den sista patienten har inkluderats i den
pagaende fas 1-studien

17 DECEMBER
Lipum och Age Labs har beviljats finansiering
fran Eurostars

FINANSIELL KALENDER 2025

2025

6glag2

JUNI

Arsstimma 02 deldrsrapport
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VD HAR ORDET

Med 2024 bakom oss kan jag med stolthet konstatera att det varit ett mycket framgangsrikt ar for Lipum. Vi
har natt flera viktiga milstolpar, tagit stora kliv framat i var lakemedelsutveckling och samtidigt starkt bade var
vetenskapliga position och finansiella grund. Framfor allt har vi fatt tydliga bevis pa att var forskning levererar

resultat - och att den dr val vard att stodja.

Det mest betydelsefulla under aret har varit de framgangar vi sett i
var fas 1-studie, dar samtliga tre delar har genomforts enligt plan och
kommunicerats med positiva resultat. Studien har bekraftat att var
lakemedelskandidat SOL-116 ar saker och tolereras val med lag im-
munogenicitet samt forutsagbar farmakokinetik. Explorativa analyser
visade dessutom sankta nivaer av malproteinet BSSL i blodet, vilket
visar pa en direkt maleffekt - ett mycket viktigt kvitto infor kom-
mande steg.Att studien dven accepterades for posterpresentation vid
ACR 2024 i Washington D.C. &r ett tydligt erkdnnande av vart arbete.

Vid sidan av detta har vi fortsatt att utveckla var patentportfolj och
forstarkt den genom att inkludera inflammationsdriven cancer som
potentiellt indikationsomrade. Vi har ocksa inlett tva nya strate-
giska projekt inom precisionsmedicin i samarbete med Linkdpings
universitet, Karolinska institutet och det norska foretaget Age Labs
- projekt som majliggjorts genom beviljad finansiering fran Swelife
och Eurostars.

Vart samarbete med NorthX Biologics, som inleddes under varen,
innebar att tillverkningen av studieldkemedel infor fas 2 nu ar tryg-
gad. Detta ar en avgorande del for att kunna inleda nasta fas i vart
kliniska program.

Jag vill dven lyfta fram det kontinuerliga arbete som bedrivs till-
sammans med Karolinska institutet, dar SOL-116:s verkningsmeka-
nism studeras i detal].

Vi ser nu allt tydligare hur ldkemedlet kan paverka inflammation.
Var hypotes ar att SOL-116 kan verka genom tva kompletterande
mekanismer - immunmodulering och lipidmetabolism - vilka bada
ar centrala processer vid kronisk inflammation.

Under aret har vi dessutom stdrkt var finansiella position genom en

framgangsrik foretradesemission, vilket i kombination med extern
finansiering mojliggjort att vi bade kunnat genomfora och bredda
var utvecklingsplan.

Nu star vi infor nasta stora steg - att sakra finansieringen for var
planerade fas 2-studie. Vi har redan finansierat tillverkningen av
studieldakemedel, och aterstdende behov galler framfor allt samar-
betet med ett kliniskt forskningsbolag (CRO) for att planera, ini-
tiera och genomfora studien. Malet ar att studien ska vara slutford
under 2027.

Jag ar mycket stolt over vad vi har astadkommit under 2024. Det ar
ett privilegium att fa leda en kompetent och engagerad organisation,
dar varje medarbetare gor verklig skillnad. Det ar ocksa inspirerande
att se hur vara aktiedgare, partners och investerare delar var vision.
Tillsammans lagger vi grunden for att kunna erbjuda en ny och ban-
brytande behandling till patienter med reumatoid artrit och andra
kroniska inflammatoriska sjukdomar - patienter som i dag saknar
tillrackliga behandlingsalternativ.

Med en avslutad fas 1-studie och tydliga data i ryggen tar vi nu sik-
te pa fas 2 - en potentiellt vardeskapande del av vart utvecklings-
program och ett viktigt steg mot marknaden. Jag ser med stor till-
forsikt fram emot 2025 och det fortsatta arbetet med att ta SOL-116
hela vagen till patienterna.

Ola Sandborgh, VD

"Ftt dr av genombrott
och framtidstro!”
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UNIKT LAKEMEDEL MED STOR POTENTIAL

Lipum dr ett biofarmaceutiskt bolag i klinisk fas
specialiserat pa upptackt och utveckling av ny
behandling for kroniska inflammatoriska sjukdomar.

Ursprunget till Lipums forskning och utveckling kommer fran Umed
universitet och grundarnas upptackt att enzymet Bile Salt-Stimulated
Lipase (BSSL) inte bara ar viktigt for det ammade barnets spjdlkning
av brostmjolkens fett utan att proteinet aven forekommer i forhojd
mangd i inflammerade organ.

Betydelsen av BSSL i inflammationsprocessen har verifierats i olika
och valetablerade inflammatoriska djurmodeller. Det ar dven visat
att om BSSL blockeras med hjalp av en antikropp sa uppstar signifi-
kant mildare sjukdom och att moss som saknar genen for proteinet
BSSL, sd kallade knock-out mass, ar skyddade fran att utveckla artrit.
Resultat fran analys av blod fran patienter med bland annat reu-
matoid artrit (RA, ledgangsreumatism), juvenil idiopatisk artrit (JIA,
barnreumatism) och psoriasisartrit (PsA) visar ocksa pa en korre-
lation mellan halten BSSL och sjukdomens aktivitet.

Mot bakgrund av detta har Lipum utvecklat lakemedelskandidaten
SOL-116 som dr en humaniserad antikropp, vilken genom blockering
av BSSL ska ge ett nytt satt att behandla kroniska inflammatoriska
sjukdomar.

MEDICINSKT BEHOV & MARKNAD

Inflammation ar en naturlig del av kroppens eget forsvar. Den kan bli
kronisk ndr den akuta inflammationen inte gar dver utan drojer sig
kvar och forsatter kroppen i ett bestaende inflammatoriskt tillstand.

Lipum har valt att fokusera sitt utvecklingsarbete pa behandling av
reumatism hos vuxna och barn som tillsammans utgor en arlig mark-
nad vard omkring 270 miljarder kronor.

Idag behandlas reumatoid artrit (RA) i forsta hand med konven-
tionella syntetiska sjukdomsmodifierande antireumatiska ldkemedel
(csDMARD).

For omkring 30 procent av patienterna krdvs dock en mer avance-
rad behandling med biologiska ldkemedel (bDMARD) och da framst
TNFoi-hdmmare, men dven andra immunsuppressiva lakemedel.

Trots framsteg sa ar nuvarande behandlingar fortfarande forknip-
pade med betydande biverkningar, bland annat beroende pa att de
lakemedel som idag anvands forsvagar immunforsvaret. Den storsta
andelen av marknaden har TNFo-hammare trots att de inte har
tillracklig effekt hos cirka 30 procent av patienterna. Dessutom av-
slutar en tredjedel behandlingen i fortid pa grund av minskad effekt
eller biverkningar.

Ett alternativ ar sa kallade JAK-inhibitorer, vilka ar smamolekyler
som administreras oralt. P4 senare tid har det dock kommit beslut
fran amerikanska och europeiska lakemedelsmyndigheter kring
nya krav pa markning och begrdnsande rekommendationer for JAK-
inhibitorer efter att man utvdrderat biverkningsdata fran en stor
randomiserad klinisk sakerhetsprovning vid behandling av RA och
ulcerds kolit (UC).

Ett stort medicinskt behov av effektivare behandling som med farre
biverkningar forhojer livskvaliteten hos drabbade patienter kvar-
star saledes.

SOL-116 ar ett biologiskt lakemedel som genom sin verkningsme-
kanism beddms ha mindre uttalad negativ effekt pa immunférsvaret.
Darmed finns det potential att bli ett behandlingsalternativ som kan
sattas in direkt efter den forsta konventionella (csDMARD) behand-
lingen i stallet for andra biologiska lakemedel (hDMARD), nar dessa
inte hjalper, eller i kombination med dessa.

Bolaget ser dven en stor potential for behandling av et flertal andra
kroniska inflammatoriska sjukdomar. Marknaden for de indikationer
som ar av sarskilt intresse och som kan bli foremal for utokade och
kommande prekliniska studier ar betydande.

Ny e A
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LAKEMEDELSKANDIDATEN SOL-116

Lipums ldkemedelskandidat SOL-116 ar en humaniserad monoklonal antikropp och kategori-

seras darfor som ett biologiskt lakemedel.

BIOLOGISKA LAKEMEDEL

Karakteristiskt for biologiska ldkemedel ar att det aktiva dmnet har
producerats av levande celler eller fran biologiskt material. Den
vanligaste typen dr antikroppar, vilka ar proteiner med en komplex
struktur som har hog selektivitet for att binda och hamma andra bio-
logiska eller syntetiska amnen. Pa s satt kan de forhindra eller
bromsa en process i kroppen som ger upphov, bidrar till eller paskyn-
dar sjukdom. En fordel med antikroppar jamfort med sma syntetiska
molekyler dr att antikroppar kan riktas mer specifikt och att kopp-
lingen mellan antikroppen och dess mal ar mycket stark. Detta ater-
speglas bland annat av att ett kande antal antikroppsldkemedel far
marknadsgodkannande. Drygt halften av de antikroppar som FDA
i USA godkant fram till 2019 fick sitt godkannande under aren 2015-
2019. Av de tio globalt bast saljande lakemedlen under 2020 var
halften antikroppsldkemedel, men samtliga blev marknadsgodkanda
fore ar 2015. Av alla ldkemedel dar det inleds kliniska provningar
utmarker sig biologiska ldkemedel som betydligt mer framgdngs-
rika ndr det galler att nd ett marknadsgodkdnnande. Generellt har
de dubbelt sa hdg chans jamfort med smamolekyler (NME’s), och for
autoimmuna sjukdomar ar chansen fyra ganger hogre och cirka 22
procent av nya biologiska lakemedel nar ett godkannande [1,2].

UTVECKLINGEN

Bland annat mot bakgrund av detta har Lipum utvecklat antikroppen
SOL-116 for behandling av kroniska inflammatoriska sjukdomar.

Utvecklingsarbetet omfattade initialt framstdllning av en lang serie
av experimentella antikroppar som anvandes och studerades i pre-
kliniska forsok. Med stod fran ldakemedelsplattformen vid Science
for Life Laboratories (Scilifelab) med verksamhet pa universiteten
i Uppsala, Stockholm och Lund inleddes under 2016 ett arbete for
att utveckla en human terapeutisk antikropp [3] som binder till och
inhiberar de inflammationsdrivande egenskaperna hos malproteinet
BSSL. Efter ett mycket omfattande screening- och utvecklingsarbete
kunde lakemedelskandidaten SOL- 116 valjas sommaren 2019.

LITTERATUR

EGENSKAPER

Vid utvecklingen av Lipums lakemedelskandidat var forstds en mal-
sdttning att ta fram en antikropp som selektivt skulle binda till
madlmolekylen BSSL. Det stalls dock manga fler krav pa ett [akemedel
och dessa egenskaper utvarderades lopande genom experiment och
simuleringar fore valet av SOL-116. Nar denna var vald fortsatte stu-
dierna av olika egenskaper, exempelvis fysikaliska som visar att anti-
kroppen ar stabil vid lagring och i den formulering som utvecklades
for produkten. De biologiska egenskaperna dr viktiga och det galler
att i ett tidigt skede bekrafta selektiviteten sa att inte antikroppen
binder till andra molekyler i olika organ i kroppen. | andra laboratorie-
experiment (ex-vivo) studerades bland annat immunogenicitet, dvs
att inte kroppens immunforsvar aktiveras mot antikroppen.

PRODUKTION

Tidigt 2019 inledde Lipum ett samarbete med kontraktstillverkaren
Abzena Inc. | forsta skedet utvecklades parallellt tre olika cellinjer
som samtliga visade sig fungera val. Valet foll pa celler for fram-
stallning av SOL-116 och darefter fortsatte arbetet med att ta fram
en Master Cellbank (MCB) for cellinjen. Nar det arbetet var klart i slu-
tet av aret inleddes produktionsutveckling vid Abzena’s enhet i San
Diego. Med den utvecklade produktionsmetoden kunde SOL-116
framstallas enligt de requlatoriska krav (GMP) som stalls pa lake-
medel. Detta blev klart i februari 2022 och formuleringen fylldes
ddrefter av Apotek Produktion & Laboratorier AB (APL) for anvand-
ning vid kliniska provningar. | april 2024 startades ett samarbete
med svenska NorthX Biologics for produktion av SOL-116 avsett att
anvandas i det kommande fas 2-programmet.

1. Clinical Development Success Rates 2006-2015 - BIO, Biomedtracker, Amplion 2016.
2.Hay M., et al, Nature Biotechnology 32,40-51, 2014 - Clinical development success rates of investigational drugs.
3.LuR-M, et al.) Biomed Sci (2020) 27:1, Development of therapeutic antibodies for the treatment of diseases.
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Sakerhetsstudier

Forskning &
utveckling av

antikroppar

Framtagning av produktions-
cellinje och cell banking

TOXIKOLOGI OCH SAKERHET

Nar grundlaggande studier fanns dokumenterade inleddes i borjan
av 2021 toxikologi- och sakerhetsstudier av SOL-116 pa djur. Arbetet
utfordes i samarbete med Charles River Laboratories som dr en kon-
traktsforskningsorganisation (CRO).

Efter inledande studier pa tva olika djurslag kunde en 13 veckors
studie, som utfordes enligt GLP, starta i september 2021. Slut-
rapporten fran denna studie bekrdftade att SOL-116 &r val tole-
rerat och inga biverkningar observerades vid dosnivaer som avsevart
overskred de som forvdntas vara effektiva hos manniska. Dessutom
bekraftades SOL-116s hdga specificitet for malmolekylen, vilket
generellt ar en fordel med antikroppslakemedel.

IPR

Lipum har gjort stora investeringar for att tillvarata alla mojligheter till
immateriellt skydd. Under 2020 inlamnades en mycket omfat- tande
internationell PCT patentansokan rorande SOL-116 och terapeutiska
antikroppar riktade mot malmolekylen BSSL. Detta patent som &r det
viktigaste, har foljts upp genom ansokningar i ett stort antal lander
och bedoms ge produkten patentskydd under 20 ar fram till ar 2040.
| kombination med olika former av requlatorisk exklusivitet inom EU,
i Japan och USA, beddms det finnas en bra mojlighet till en mycket
stark marknadsposition.

Vidare forstarktes skyddet under 2024 genom en patentansokan for
anvandning av anti-BSSL-antikroppar vid behandling av vissa typer
av inflammationsdriven cancer.

Lipum har sedan tidigare godkanda patent for behandling av RA och
juvenil idiopatisk artrit (JIA) pd ett flertal storre marknader och dessa
ar giltiga till 2030.

FAS 1-STUDIEN

Den inledande kliniska fas 1-studien med administrering av SOL-
116 till manniska for forsta gangen startade i oktober 2022 hos var
partner QPS vid deras klinik i Nederldnderna.
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Prekliniska studier och validering

Produktions
- utveckling

Kliniska studier
Fas1-Fas2-Fas 3

Klinisk Provningsansdkan (CTA)

Det primdra malet med studien var att faststalla sakerhet och tolerans
for SOL-116, det sekundara malet &r att studera dess farmakokinetik,
nar det administreras till manniskor. Den forsta delen av studien var en
doseskaleringsstudie, vilket innebar att forsokspersonerna indelades i
fem grupper om atta individer i vardera. Efter sakerhetsutvardering
okades dosen efter hand fér varje ny grupp som inkluderas. Det
innebar att varje forsoksperson endast fick en dos (Single Ascending
Dose, SAD). Tva delar till initierades, en multipeldos del dar atta
individer fick en dos per manad i fyra pa varandra foljande manader
samt en singeldos del dar atta patienter med RA studerades. Detta
gav en mojlighet att studera eventuella skillnader mellan friska
forsokspersoner och patienter med reumatoid artrit, vilket bland
annat ger vagledning vid utformningen av paféljande studier.

Resultat fran studien visade att SOL-116 har en god sakerhetsprofil
och hdg tolerabilitet. Resultaten visade dven pa en dnskvard och
forutsagbar farmakokinetik dar SOL-116 tas upp val i kroppen och
har en halveringstid pa ca 20 dagar, vilket stoder en dosering med en
administrering per manad. Vidare visar de explorativa analyserna att
SOL-116 effektivt eliminerar BSSL i blodet hos bade friska forsoks-
personer och patienter med reumatoid artrit (RA).

Baserat pd dessa framsteg avser vi att, enligt plan, fortsatta
utvecklingen samt att i en klinisk fas 2-studie studera effekten av
lakemedelskandidaten SOL-116 hos patienter med RA.

STRATEGI FOR UTVECKLING

Lakemedelskandidaten SOL-116 ar en vardefull tillgang. Avsikten
ar att fortsatta utvecklingen och optimeringen av det kliniska pro-
grammet for att sa tids- och kostnadseffektivt som méjligt visa klinisk
effekt med SOL-116 vid behandling av reumatoid artrit (RA). Parallellt
med detta arbete kommer vi fortsatta att intensifiera den prekliniska
utvarderingen av SOL-116 for behandling av andra kroniska
inflammatoriska sjukdomar. Malsattningen &r att dessa studier ska
resultera i en dokumentation av kliniska och prekliniska data som
oppnar mojligheter till samarbeten med storre lakemedelsbolag kring
den fortsatta utvecklingen av SOL-116 som lakemedel.



TERMER VID LAKEMEDELSUTVECKLING

Manga termer och forkortningar som anvands vid
lakemedelsutveckling ar harledda fran engelska
benamningar. Har féljer korta forklaringar till
viss terminologi.

BIOLOGISKA MOLEKYLER ELLER SMA
SUBSTANSER SOM LAKEMEDEL

Ett sdtt att kategorisera lakemedel dr beroende pa hur det aktiva
amnet ar framstallt. Man brukar tala om syntetiskt framstallda lake-
medelssubstanser, vilka bendmns NME:s fran engelskans New Mole-
cular Entity. Oftast ar det da frdga om relativt smd molekyler, men
aven proteiner och peptider kan fd benamningen. Klassificeringen
non-NME férekommer ocksa och da syftar man oftast pa nya bland-
ningar av redan godkanda lakemedel.

Biologiska lakemedel (eng: biologics) framstalls genom biologiska
processer i levande celler eller fran biologiskt material. Vanligtvis ar
dessa mycket stora och komplexa molekyler vars egenskaper skiljer
sig avsevart fran sma syntetiska ldkemedel. Den vanligaste typen
ar monoklonala antikroppar (mAb). Dessa har som uppgift att val-
digt specifikt binda till en malmolekyl i kroppen och ddrmed upp-
hava eller bromsa en odnskad sjukdomsprocess. Samtidigt ska inte
antikroppen i sig sjalv aktivera patientens immunforsvar, vilket
kan minska effekten, och darfor anvands humana eller humani-
serade antikroppar.

OLIKA FASER VID
LAKEMEDELSUTVECKLING

Oavsett hur idén till ett nytt lakemedel har uppstatt sa maste det
aktiva dmnet utvérderas pa en rad olika satt. Utvecklingen brukar
indelas i olika faser.

ORDLISTA

BP - Big Pharma (globala lakemedelsbolag)

BSSL - Bile Salt-Stimulated Lipase (var malmolekyl)

(D - Candidate Drug (lakemedelskandidat)

CMC - Chemistry, Manufacturing & Control (utveckling av produktionsmetod)
(MO - Contract Manufacturing Organisation (kontraktstillverkare)
CRO - Contract Research Organisation (kontraktsforskningsbolag)
CSRD - Corporate Sustainability Reporting Directive

CTA - Clinical Trial Application (ansékan om klinisk provning)

ESG - Environmental Social Governance

EMA - European Medical Agency (europeiska lakemedelsverket)

FDA - Food and Drug Administration (amerikanska lakemedelsverket)

PREKLINISK FAS

Genom laboratorieforsok och studier i djurmodeller undersoks mojlig-
heten att uppnd effekt pa ett visst sjukdomstillstdnd. Risken for
biverkningar undersoks i omfattande toxikologi- och sdkerhets-
studier. Under detta skede utreds ocksa mdjligheten att framstlla
och optimera lakemedlet till kliniska studier.

KLINISK FAS

Klinisk utveckling pabdrjas om ldkemedelskandidaten har visat
lovande egenskaper pa effekt och att det finns data som gor att det
kan bedomas som sdkert att anvandas pa manniska.

FAS1

Det ar i denna fas som en ny lakemedelssubstans ges till manniska
for forsta gangen (FIM). Oftast &r forsokspersonerna friska, men det
forekommer dven att patienter medverkar. Syftet ar att studera hur
lakemedlet tolereras, dvs att det dr sakert och inte ger allvarliga
biverkningar. Man foljer ocksa hur det absorberas, fordelas, bryts ner
och utsondras fran kroppen.

FAS 2

| detta skede testas ldkemedlet pa patienter for att faststélla en
lamplig dos till kommande studier. Malsattningen dr ofta ocksa
att fa en uppfattning kring effekten av substansen (PoC). Saker-
heten bevakas ocksa noga.

FAS 3

For att kunna ansoka om marknadsgodkannande kravs betydligt mer
omfattade studier med fler patienter. Dessa ska bekrafta och doku-
mentera signifikant effekt av lakemedlet och att det ar sakert att
anvanda.

FAS 4

Ett godkant nytt lakemedel foljs normalt upp i olika kliniska studier
dven efter att det introducerats. Data samlas in fran stora patient-
grupper och da kan ovanliga biverkningar upptackas och fler behand-
lingseffekter studeras.

FIM - First in Man (forsta gangen ett dkemedel ges till manniska)

GLP - Good Laboratory Practice (regelverk for laboratoriearbete)

GMP - Good Manufacturing Practice (regelverk for production)

IPR - Intellectual Property Rights (intellektuella rattigheter t ex patent)
JIA - Juvenile Idiophatic Arthritis (‘barnreumatism’)

mAb - Monoclonal Antibody (antikroppar fran samma klon, dvs de dr identiska)
NME - New Molecular Entity (syntestiskt framstélld smamolekyl)

ODD - Orphan Drug Designation (sarlakemedelsstatus)

PoC - Proof of Concept (verifiering av concept)

RA - Reumatoid Arthritis (Lledgangsreumatism)

SOL-116 - Lipums lakemedelkandidat (CD)
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VART ARBETE MED HALLBARHET (ESG)

ETT INTEGRERAT OCH
LANGSIKTIGT ATAGANDE

Under 2024 har vi fortsatt vart strukturerade arbete med att
tydliggora, utveckla och integrera hallbarhetsaspekter i hela var
verksamhet. Var ambition ar att kombinera vetenskapliga framsteg
med ansvarstagande - for manniskan, miljon och samhallet. Var
hallbarhetsstrategi ar nara kopplad till var mission.

VAR MISSION

Att utveckla sakrare och effektivare

behandlingar av kroniska inflammatoriska
sjukdomar med stora medicinska behov.

EN TYDLIG UPPFORANDEKOD

Var uppforandekod tydliggér hur vi ska agera inom
prioriterade omradena:

AT

. MANSKLIGA RATTIGHETER

¥
% MILJO & ARBETSMILIO

FORSKNINGSETIK & AFFARSETIK
L_J._e

T

5

ANTI-KORRUPTION

VI HAR EN TYDLIG OCH LANGSIKTIG PLAN

Faststaller

Vidtar nodvandiga aktiviteter

Etablerar en

matbara hallbarhetsmal

uppfoljningsstruktur

baserat pa nuldgesanalys

_) for att uppna vara faststallda
hallbarhetsindikatorer

VARA PRIORITERADE OMRADEN

Ansvarsfull hantering av leverantorskedjan
Anstalldas valmaende och likabehandling.

Verka for god halsa och sakerhet

Etiskt uppforande i kliniska studier och provningar

Foretagskultur som driver innovation, framjar samarbete
och engagemang

Ansvarsfull hantering av avfall
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FORETAGSLEDNING

Ola Sandborgh, verkstallande direktor (CEO)

Ledande roller inom kommersialisering, innovation och affarsutveckling i foretag sasom Pfizer, Sanofi Pasteur
MSD och senast, som Vice President Immunology & Specialty Care inom Swedish Orphan Biovitrum (Sobi). Har lett
globala tvarfunktionella team samt koordinerat ett stort antal partnerskap med lakemedelsforetag och verkat inom

utvecklingsprojekt i saval tidig som sen fas. Betydande erfarenhet av foretagsutvarderingar, forvarv och forsaljning.
Fodd: 1966 | Tilltradde: 2023
Totala aktier med ndrstaende och forsakring: 37 500

Docent Susanne Lindqvist, forskningschef (CSO)

Medicine doktorsexamen i amnet mikrobiologi och docent i experimentell pediatrik vid Umed universitet. Mer &n 25
ars forskningsarbete kring BSSL och fler &n 25 vetenskapliga originalartiklar. Susanne Lindquist har expertis inom
prekliniska modeller for artrit och andra inflammatoriska sjukdomar.

Fodd: 1960 | Tilltradde: 2018
Totala aktier med ndrstaende och forsakring: 324 696

Dr. Pernilla Abrahamsson, operativ chef (CO0)

Doktorsexamen i anestesiologi vid Umed universitet. Pernilla Abrahamsson grundade MD Biomedical AB och utveck-
lade en avancerad medicinsk utrustning (OnZurf Probe). Bolaget forvarvades av Senzime AB ar 2015, ddr hon arbetade

fram till hon borjade sin tjanst hos Lipum.

Fodd: 1972 | Tilltradde: 2019
Totala aktier med narstdende och forsakring: 7 125 | TO A2 2021/2025: 8 000

Marina Norberg, ekonomichef (CFO)

Marina Norberg har erfarenhet av bolag av olika storlek inom olika branscher. Hon har under manga ar varit partner
godkand revisor vid PwC och ddrefter partner och auktoriserad redovisningskonsult inom Aspia AB. Marina har bred

och mangarig chefserfarenhet och har dven ingatt i ledningsgruppen for Aspia AB.

Fodd: 1964 | Tilltradde: 2021
Totala aktier med narstaende och forsakring: 16 300 | TO A2 2021/2025: 4 000

Dr. Peter Hovstadius, medicinsk chef (CMO)

Specialistldkare i klinisk farmakologi med doktorsexamen i ldkemedelsutveckling fran Uppsala universitet. Peter har
tidigare varit Chief Medical Officer pa XNK Therapeutics, Chief Scientific Officer pa Novartis och Research Director pa
MSD. Peter ar dven verksom pa Kl Innovation som affarscoach.

Fodd: 1962 | Tilltradde: 2024
Totala aktier med narstdende och forsakring: 11 510
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STYRELSE

Dr Ingemar Kihlstrom, styrelseordforande

Dr Ingemar Kihlstrom ar fil kand i kemi och biologi samt docent i toxikologi vid Uppsala Universitet. Ingemar har gedigna
meriter som konsult inom lakemedel, bioteknik, medtech och finans. Han har arbetat mer an 15 ar inom FoU och affarsut-
veckling i Astra och Pharmacia och sedan 20 ar som styrelseledamot med ett flertal uppdrag som ordforande i framst
noterade bolag inom life science.

Fodd: 1952 | Tilltradde: 2021
Totala aktier med narstdende och forsakring: 0 | TO B2 2021/2025: 7 500

Professor Olle Hernell, styrelseledamot

Professor emeritus i pediatrik och tidigare chef for pediatrik vid Institutionen for klinisk vetenskap vid Umead universitet.
Olle Hernell upptackte BSSL i human brostmjolk och ar internationellt erkand for sin BSSL-forskning.
En av bolagets grundare.

Fodd: 1945 | Tilltradde: 2010
Totala aktier med narstaende och forsakring: 341 369

Dr. Kristian Sandberg, styrelseledamot

Doktorsexamen i immunologi vid SLU Uppsala. Kristian Sandberg har dver 20 ars erfarenhet fran
AstraZeneca i olika funktioner inom forskning och utveckling, framférallt med projektledaransvar. Har erfarenhet inom
utveckling av saval biologiska som konventionella lakemedel och &r dven styrelseledamot i Toleranzia AB.

Fodd: 1961 | Tilltradde: 2020
Totala aktier med narstaende och forsakring: 0 | TO B2 2021/2025: 7 500

Asa Hansdotter, styrelseledamot

Asa Hansdotter &r advokat och partner i HWF Advokater AB i Helsingborg. Hon arbetar med bolags- och aktiemarknads-
ratt, svenska och internationella foretagsoverlatelser samt hanterar lopande allmanna affarsjuridiska fragor i rollen som
extern bolagsjurist for noterade och onoterade foretag.

Fodd: 1974 | Tilltradde: 2021
Totala aktier med nérstaende och forsakring: 0

Dr Carl-Johan Spak, styrelseledamot

Carl-Johan Spak dr senior radgivare hos Flerie Invest AB. Carl-Johan var anstalld i ledande befattningar pa Recipharm
mellan 2009 och april 2021. Dessférinnan har han varit chef for Medas nordiska organisation och VD for Recip AB. Han dr
for narvarande engagerad som styrelseledamot i flera life science-bolag, bade i Sverige och internationellt.

Fodd: 1956 | Tilltradde: 2023
Totala aktier med ndrstaende och forsakring: 3 500

Asa Magnusson, styrelseledamot

Asa Magnusson har en Bachelor of Business Administration and B2B Marketing frén Lunds universitet. Hon har en ldng
internationell kommersiell erfarenhet inom life science-industrin, bade i borsnoterade och privatdgda bioteknik- och
lakemedelsforetag.

Fodd: 1966 | Tilltradde: 2024
Totala aktier med nérstaende och forsakring: 0
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FORVALTNINGSBERATTELSE

VERKSAMHETSBESKRIVNING

Lipum utvecklar ett nytt biologiskt lakemedel for behandling av kro-
niska inflammatoriska sjukdomar, t ex ledgangsreumatism. Utveck-
lingen bygger pa mycket lovande resultat fran preklinisk forskning,
exempelvis i vdletablerade djurmodeller for inflammatorisk artrit.
Det blivande lakemedlet ar en antikropp riktad mot en ny och unik
madlmolekyl, proteinet Bile Salt-Stimulated Lipase (BSSL). Lipums
antikropp (SOL-116) har en annan verkningsmekanism dn de lake-
medel som anvands idag och beddms darfor ha stor potential pd en
marknad vard 270 miljarder kronor per ar.

Foretaget har sitt sate i Umea.

AKTIEAGARINFORMATION

AKTIEN

e Aktien i Lipum AB har handelsbeteckning "LIPUM” och dr sedan den
22 april 2021 listad pd Nasdaq First North Growth Market i Stock-
holm.

e Den 30 april 2024 registrerade slutligt utfall i foretradesemissionen
hos Bolagsverket. Lipums aktiekapital har ddrmed okat med
2974 438,25 SEK, fran 2 328 671,25 SEK till 5 303 109,50 SEK per
31 december 2024.

e Antalet aktier i Lipum AB har okat med 11 897 753 aktier. Per den 31
december 2024 uppgick antalet aktier till 21 212 438 st.

KONVERTIBEL

Lipum har i augusti 2020 emitterat en konvertibel med ett nomi-
nellt belopp om 2 000 000 SEK till Stiftelsen Norrlandsfonden.
Konvertibeln har forvarvats av Flerie Invest AB den 11 april 2024.
Konvertibeln l6per med en drlig ranta om Stibor 90 + 3 procent. Kon-
vertibeln forfaller till betalning senast den 28 februari 2026. Inne-
havaren har mojlighet att pdkalla konvertering av hela eller delar
av det konvertibla ldnet senast den 31 december 2025 till en kon-
verteringskurs om 32,20 SEK per aktie. Vid full konvertering kom-
mer aktiekapitalet att 6ka med 15 527,75 SEK genom utgivande av
62 111 aktier, motsvarande en utspadning om 0,29 procent.

INCITAMENTSPROGRAM

Per 31 december 2024 har Lipum tva utestdende incitamentspro-
gram enligt foljande:

1) Teckningsoptionsprogram A2 2021/2025 for anstallda och konsul-
ter omfattande 72 500 teckningsoptioner som var och en ger ratt att
teckna en (1) aktie under tiden 1 januari 2025 till 31 december 2025
och till en teckningskurs per aktie om 27,29 SEK. Vid fullt utnytt-
jande kommer aktiekapitalet att oka med 18 125 SEK motsvarande
en utspadning om 0,34 procent.

2) Teckningsoptionsprogram B2 2021/2025 fér styrelse omfattande
52 500 teckningsoptioner som var och en ger ratt att teckna en (1)
aktie under tiden 1 januari 2025 till 31 december 2025 och till en
teckningskurs per aktie om 27,29 SEK. Vid fullt utnyttjande kommer
aktiekapitalet att 6ka med 13 125 SEK motsvarande en utspadning
om 0,25 procent.

VASENTLIGA HANDELSER UNDER
RAKENSKAPSARET

JANUARI: Lipum rapporterar positiva interimsresultat fran fas
1-studien med SOL-116.

FEBRUARI: Lipum genomfér en foretradesemission om hogst cirka
187 MSEK.

MARS: Férsta patienten inkluderas i den pdgaende fas 1-studien.

APRIL: Lipum starker skyddet for SOL-116 genom en patentansokan for
inflammationsdriven cancer.

Lipum har beviljats finansiering fran Swelife for projektet "Precisions-
medicinska biomarkorer for att optimera personlig behandling vid RA"

Lipum och NorthX Biologics ingar strategiskt tillverkningssamarbete.
MAJ: Ordinarie arsstdmma i Stockholm.

JUNI: Lipum rapporterar fortsatta framsteg dar flerdosdelen av
fas 1-studien ar slutford.

AUGUSTI: Dr Peter Hovstadius tilltrader som medicinsk chef.

SEPTEMBER: Den sista patienten har inkluderats i den pagaende
fas 1-studien.

NOVEMBER: Lipum presenterar lovande data for SOL-116 vid
ACR 2024.

DECEMBER: Lipum och Age Labs har beviljats finansiering fran
Eurostars.
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AKTIEKURSENS UTVECKLING
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STORSTA AKTIEAGARNA PER 31 DECEMBER 2024

Namn Antal aktier Andel av kapital (%)
Flerie Invest AB 12 040 104 56,76%
Crafoordska Stiftelsen 1287 166 6,07%
Avanza Pension 1276 653 6,02%
Nordnet Pensionsforsakring AB 1215 462 5,73%
Christian von Koenigsegg 137777 3,48%
Tibia Konsult AB 545 850 2,57%
Adam Dahlberg 431197 2,05%
Goran Kallebo 270000 1,27%
ULf Andersson 269 455 1,27%
Movestic Livforsakring AB 250 000 1,18%
Ovriga ca 1015 st 2902774 13,68%
Summa 21212 438 100,00%
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VASENTLIGA RISK- OCH OSAKERHETSFAKTORER

RISKHANTERING

Bolagets styrelse arbetar fortlopande och systematiskt med bola-
gets vasentliga risker, i synnerhet inom det kliniska, kommersiella
och finansiella omradet, i syfte att identifiera om, nar och hur sadana
risker ska minimeras. For varje identifierad risk av vasentlig karaktar
utarbetas riskminimerande dtgarder.

KLINISKA STUDIER

Innan ett lakemedel kan kommersialiseras och anvandas pa manniska
madste bade prekliniska och kliniska studier utforas for att sakerstalla
att lakemedlet ar sakert och effektivt. Bolagets lakemedelskandidat
SOL-116 befinner sig fortfarande i tidig klinisk fas. Lipum har slutfort
den forsta kliniska studien pa friska forsokspersoner och patienter
med reumatoid artrit (RA) med positiva resultat. Studien ar en fas
1-studie med primart fokus pd att utvardera SOL-116:s sdkerhet,
tolerabilitet och farmakokinetik. Darutéver genomforde vi explora-
tiva analyser for att folja nivderna av Bile Salt-Stimulated Lipase
(BSSL), det malprotein som SOL-116 ar designat att binda till for att
utdva sin effekt. Studien bekraftar att SOL-116 har en god sakerhets-
profil,hdg tolerabilitet, forutsagbar farmakokinetik och bekraftad mal-
effekt. Resultaten stodjer den fortsatta utvecklingen av SOL-116 och
vi kan ga vidare till nasta kliniska program som ar fas 2.

Det ar svart att forutse omfattningen av de studier som kravs for att en
lakemedelskandidat ska klara kraven for att ga vidare till nasta fas i
den kliniska utvecklingen och darefter potentiellt kommersialiseras.
Utfallet av sadana studier kan vara oférutsedda och otillrackliga pa
s vis att koncept och studier behdver omprovas eller kompletteras.
Det finns ocksa en risk att effekterna visar sig vara ovantade och/
eller ge oonskade bieffekter. Detta innebar att uppskattad tid och
kostnader for dessa studier ar mycket osdkra och att fardigstallande
av en lakemedelskandidat kan ta langre tid och/eller blir dyrare an
initiala berakningar, eller att ett projekt helt ldggs ned.

Den medicinska och marknadsmdssiga potentialen med att som
Lipum vara forst med ett lakemedel riktat mot en ny och dnnu ej
validerad malmolekyl innebar i detta sammanhang en sarskilt dkad
risk for hogre kostnader vid utvarderingen av ldkemedlets potential
for behandling av olika sjukdomar eftersom omfattningen av tidigare
motsvarande data ar begransad. Detta innebar att aven om effekten
av Lipums malmolekyl ar verifierad i véletablerade djurmodeller for
artrit och bolagets lakemedelskandidat SOL-116 befinner sig i tidig
klinisk fas, finns det en risk att de fortsatta kliniska studierna inte ge-
nererar de data som ar nodvandiga for att Lipum ska kunna genom-
fora nastfoljande utvecklingsprogram med ldkemedelskandidaten.

Den kliniska fas 1-studien utgor blLa. underlag for ansokningar till
regulatoriska myndigheter i syfte att beviljas tillstand till ytterligare
kliniska studier (fas 2 och sedermera fas 3). Om lakemedelsmyndig-
heter t.ex. skulle stalla hogre krav pa tillgangliga kliniska data for
att bevilja tillstand till ytterligare kliniska studier skulle det leda till
forseningar och dkade kostnader for Bolagets utveckling och lake-
medelkandidatens kommersialisering, med reducerat eller uteblivet
framtida kassaflode och intakter som foljd.

Om de fortsatta kliniska studierna inte genererar onskvarda resultat
skulle detta kunna leda till en avsevdrd nedskrivning av vérdet pa
bolagets tillgangar. Eftersom bolagets produktutvecklingsportfolj ar
begransad till lakemedelskandidaten SOL-116 kan ett bakslag ha
vasentligt negativ paverkan pa bolagets fortlevnad.

Bolagets framtida kliniska studier kraver rekrytering av ytterligare
patienter med RA eller andra kroniska inflammatoriska sjukdo-
mar och sadan rekrytering ar av vasentlig betydelse for hur lang
tid en studie kommer att ta. Aven om rekrytering till nasta steg i
utvecklingsfasen efter slutforandet av den kliniska fas 1-studien,
dvs. en Kklinisk fas 2-studie, inte har pabdrjats annu och inte heller
forvantas paborjas i nartid, finns det en risk att rekryteringen av
patienter med RA kan dra ut pa tiden, vilket kan paverka mojlig-
heten att genomfora kliniska fas 2-studier enligt plan. Rekryteringen
av patienter kan paverkas av faktorer som ligger utanfor bolagets
kontroll, sasom att den anlitade kliniska kontraktsforskningsorgani-
sationen inte finner patienter som uppfyller studieprotokollets krite-
rier som specificerar vilka patienter som kan ingd i studien.

Rekryteringen av patienter till Lipums kliniska fas 1-studie forse-
nades delvis av denna anledning. Andra omvarldsfaktorer som pa-
verkar tillgangen till sjukvardsresurser kan reducera mojligheten att
rekrytera patienter. Detta forsenade vissa kliniska provningar i
varlden under covid-19 pandemin. Om rekryteringen av ytterligare
patienter inte kan genomféras som planerat kan det leda till 6kade
kostnader och forsenade studieresultat. Forseningar av detta slag
kan i sin tur leda till ytterligare kostnader och att forvantade intakter
skjuts pa framtiden, med en betydande negativ inverkan pa bolagets
verksamhet och framtidsutsikter som foljd.

REGULATORISKA RISKER

Lipum och kommande samarbetspartners kommer inte kunna mark-
nadsfora bolagets framtida produkter utan godkannanden fran be-
rorda myndigheter. Det finns en risk att godkannandeprocessen kan
leda till krav pa utokade studier och ytterligare dokumentation av
produkterna utover vad bolaget har forutsett. Processen kan ta lang
tid och kraver normalt omfattande finansiella resurser. Lipum har ny-
ligen genomfort en klinisk fas 1-studie, men framtida kliniska studier
erfordrar nya tillstand fran myndigheter. Sadana beslut forutsatter
acceptans av bolagets studieresultat fran genomforda studier. Regula-
toriska myndigheter kan komma att begara utokad dokumentation da
bolagets malmolekyl ar ny och dnnu ej validerad, vilket kan leda till
forsening och okade kostnader. Om nodvandiga godkannanden inte
erhalls kan intakter for bolaget helt eller delvis komma att utebli.

Vidare dr bolaget exponerat for risker relaterade till att lagar
och regleringar som omfattar bolagets verksamhet och poten-
tiella produkter kan komma att forandras i framtiden. Forandra-
de regelverk skulle exempelvis kunna medfora strangare krav for
att erhalla nddvandiga myndighetsgodkdnnanden eller paverka
omfattningen av regulatoriska skydd eller patentskydd fér bo-
lagets lakemedel, vilket skulle kunna ha en vdsentlig negativ
inverkan pa bolagets verksamhet och framtida lonsamhet.
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Lipum ar vidare beroende av att dess medarbetare och samarbets-
partners foljer gallande lagar och regler samt interna styrdokument
och policyer. Brott mot eller bristande efterlevnad av tillampliga
lagar och regler riskerar att paverka Lipums verksamhet och anse-
ende negativt. Ett sadant agerande kan t.ex. omfatta bristande
efterlevnad av lagar och regler relaterade till bl.a. IT-sdkerhet och
dataskydd, hantering av personuppgifter, marknadsmissbruk, bolags-
styrning, anti-korruption, manskliga rattigheter, konkurrensrattsliga
regler samt regler hanforliga till redovisning och finansiell rapporte-
ring. Om Lipums medarbetare eller samarbetspartners pd ett allvar-
ligt satt agerar i strid med tillampliga lagar eller interna och externa
policyer eller pa ett sdtt som inte dverensstammer med den niva
pa affdrsetik och integritet som Lipum har atagit sig kan det ha en
vasentlig negativ inverkan pa Lipums anseende samt leda till boter
och sanktioner.

KONKURRENS

Lakemedelsindustrin dr en marknad som kannetecknas av global
konkurrens, snabb teknisk och medicinsk utveckling samt behov av
omfattande investeringar. Lipum fokuserar darvid pa terapeutis-
ka omrdden dar ett stort antal bolag ar aktiva, dar Lipums storsta
konkurrenter bedoms bli foretag som erbjuder anti-inflammatoriska
ldkemedel for patienter som inte har uppnatt ett dnskvart behand-
lingsresultat med férstahandslikemedel for RA. Aven om Lipum &r
forst med, och hitintills ensamt om, att utveckla ett lakemedel riktat
mot en ny malmolekyl for behandling av kroniska inflammatoriska
sjukdomar som RA finns det en risk att bolaget méter konkurrens fran
exempelvis stora ldkemedelsforetag och akademiska institutioner
som ar verksamma inom forskning kring nya lakemedel for kroniska
inflammatoriska sjukdomar.

Den signifikanta marknadsstorlek och intaktspotential som Lipum
bedomer att RA utgor har t.ex. resulterat i ett flertal kandidater fram-
tagna av konkurrenter baserade pa vidareutvecklingar av etablerade
verkningsmekanismer mot sjukdomen. Vissa potentiella konkurren-
ter kan ha stora ekonomiska resurser, vilket kan ge dem betydande
fordelar inom exempelvis forskning och utveckling, kontakt med till-
standsmyndigheter, tillverkning av ldkemedel, marknadsféring och
leverans av ldkemedel. Det finns darfor en risk att bolagets potenti-
ella konkurrenter utvecklar liknande eller alternativa lakemedel och/
eller behandlingsmetoder som dr effektivare, sakrare och billigare an
bolagets lakemedelskandidat, vilket kan leda till en forsvagad mark-
nadsposition for Lipum. Det finns saledes en risk for att potentiella
konkurrerande produkter kan begransa Lipums mojlighet att kom-
mersialisera sina produkter och darmed en risk att framtida intakter
helt eller delvis uteblir.

FINANSIELLA RISKER

Lipums strategi ar att sa snabbt som mojligt utvardera effekten av
SOL-116 i kliniska studier pa patienter med RA och parallellt med
detta arbete bedriva ytterligare preklinisk forskning kring betydel-
serna av BSSL och SOL-116:s effekt vid andra kroniska inflammato-
riska sjukdomar.
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Malsattningen ar saledes att dessa studier ska resultera i en doku-

mentation som Oppnar mojligheter till samarbeten med storre
lakemedelsbolag kring den fortsatta utvecklingen fram till ett mark-
nadsgodkannande. Forseningar eller oférmaga att etablera dessa
samarbeten kommer att resultera i ett betydande framtida kapital-
behov for att na marknaden.

Lipum har under tidigare rakenskapsar uppvisat negativt resultat
och har inte redovisat ndgra intakter forutom bidrag fran statliga och
EU-organ. Lipum beviljades ar 2018 ett bidrag pa cirka 23 MSEK fran
EU’s program Horizon 2020 och det projektet rapporterades slutligt i
december 2020. Under 2022 blev projektet utvalt for en revision och
denna har avslutats, men vi har dnnu inte fatt deras slutrapport. Det
gar inte att utesluta anmdrkningar och vissa mindre aterkrav.

Eftersom Lipum befinner sig i en kapitalkravande utvecklingsfas
finns det en risk att dven framdver kommer att behdva ytterligare
kapital till foljd av forseningar. Mojligheten att mota sadana fram-
tida kapitalbehov dr beroende av Lipums forutsattningar att kunna
uppta lanefinansiering och det allmanna marknadsldget for kapital-
anskaffningar. Det finns en risk att Lipum inte kommer att kunna
anskaffa kapital pd attraktiva villkor, vilket skulle innebdra att Lipum
bland annat behdver minska sina marknadsforingskostnader, sena-
relagga eller avstd fran nyanstdllningar, insourca eller dra ner pa
sadant arbete som annars hade utforts av konsulter samt senare-
lagga kompletterande tester och undersokningar avseende SOL-116.

Om kapitalanskaffning eller ldnefinansiering i ovan angivna situa-
tioner inte visar sig mojlig att genomfora, agare inte ar villiga att
ldmna kapitaltillskott eller annan finansiering inte finns tillganglig
finns det risk att Lipum behdver anséka om féretagsrekonstruktion
eller i varsta fall konkurs.

Lipum beddmer att bolagets likviditetsbehov ar tillgodosett till bor-
jan av kvartal 3 2025, se narmare beskrivning under rubriken Bola-
gets finansiella stallning och fortsatta drift pa sid 17.

VALUTARISKER

Lipums redovisningsvaluta ar SEK, medan bolaget for narvarande har
kostnader huvudsakligen i tre valutor: SEK, EUR och USD. Kostnader
i utlandska valutor hanfors huvudsakligen till inkép av tjanster frdn
kontraktsforskningsorganisationer for utforande av prekliniska och
kliniska studier samt produktion av SOL-116.

Tidigare har produktion betalats i USD. Fran och med 2024 efter byte
av partner for produktion till NorthX Biologics AB betalas produktio-
nen i huvudsakligen i SEK. Lipum dr darmed mindre exponerat for
valutarisk (transaktionsexponering). Med valutarisk avses risken att
valutakursforandringar har en negativ effekt pa bolagets finansiella
stallning, resultat eller kassaflode. Bolaget placerar sin dverskotts-
likviditet i en kombination av SEK, EUR och USD i syfte att placering-
amna ska spegla kostnaderna i respektive valuta. Om denna atgard
inte kan genomforas framgent kan det innebdra att omfattande
valutakursforandringar far betydande negativ inverkan pa bolagets
kostnader, resultat och finansiella stallning.



EKONOMISK UTVECKLING | KORTHET

Avser KSEK om inte annat anges, siffror inom parentes avser foregaende ar.

FLERARSOVERSIKT
(KSEK) 2024 2023 2022 2021 2020
Nettoomsattning 0 0 0 0 15
Ovriga rorelseintakter 911 165 496 1583 11723
Resultat efter finansiella poster -55516 -37178 -38 085 -52 256 -21098
Balansomslutning 45508 12110 34551 49 662 10 088
Soliditet 48% 38% 81% 56% 29%

INTAKTER

Lipum &r i en utvecklingsfas och genererar inga nettointakter. Under 2024 har Lipum daremot erhallit intdkter i form
av bidrag fran Vinnova/ Swelife uppgdende till 816 KSEK (0). Darutdver ingar valutakursvinst uppgdende for raken-
skapsaret till 95 KSEK (112).

RORELSEKOSTNADER OCH RORELSERESULTAT
Rérelsens kostnader for rakenskapsaret uppgar till 56 132 KSEK (37 419).

* Externa kostnader uppgar till 47 492 KSEK (30 300) och skillnaden mot foregdende ar beror i huvudsak pa den utvecklingsfas som bolaget
befinner sig i, dels genomforandet av fas 1-studien, dels pabérjad produktion av ny likemedelssubstans till kommande fas 2-studier.

® Vdra personalkostnader uppgar till 8 427 KSEK (6 872). Skillnaden beror i huvudsak pa normala kostnadsokningar, ytterligare en ledamot i
styrelsen samt externa radgivare som ersatts via Lon.

» Qvriga rorelsekostnader avser i sin helhet valutakursforluster. Nettot av valutakursvinster och valutakursférluster uppgdr till -70 KSEK (-95)

Rorelseresultatet for perioden uppgick till =55 221 KSEK (-37 254).

BOLAGETS KOSTNADER FORDELAR SIG PA FOLJANDE FUNKTIONER

Summan av kostnadsslagsfordelade kostnader fordelar sig enligt nedan.

2024 2023

(KSEK) JAN-DEC JAN-DEC
Utvecklingskostnader -43 556 -26 001
Administrationskostnader -7 049 -6 585
Ovriga rorelsekostnader -5516 -4793
Avskrivningar -12 -40
-56 132 -37 419
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RESULTAT FRAN FINANSIELLA POSTER

Det finansiella nettot for rakenskapsaret uppgar till -295 KSEK (76) och utgdrs av ranteintakter,
rantekostnad avseende konvertibel, samt rantekostnad avseende laneskuld till Flerie Invest AB.

RESULTAT
Resultat fore skatt ar lika med periodens resultat och uppgar till -55 516 KSEK (-37 178).

FINANSIERING OCH LIKVIDITET

Kostnadsutvecklingen i Lipum ar i mycket hog grad styrd av vilka aktiviteter som startas och oftast utfors dessa externt
av kontraktforskningsorganisationer (CROs). Bolagets pagaende aktiviteter utvecklas vl och ambitionen dr att bibehdlla
detta positiva momentum.

Den 6 maj 2024 offentliggjordes att Lipum har tecknat ett avtal med Flerie Invest AB innefattande ett ldnelofte om
20 miljoner kronor.

Avtalet som tecknats till marknadsmassiga villkor trader i kraft 1 juni 2024 och Loper utan sakerheter. Lanet har nyttjats
till 50% i december 2024 och resterande 50% i januari 2025. Lanet ska dterbetalas under september 2025.

FINANSIELL STALLNING OCH FORTSATTA DRIFT

| borjan av maj 2024 avslutades en foretradesemission som tillfort Lipum ca 73 MSEK efter avdrag for
kapitalanskaffningskostnader. Under maj samt i september forskottsbetalades produktionen av ny lakemedelssubstans,
varfor vi har en storre fordran per den 31 december 2024 uppgdende till ca 36,7 MSEK.

Styrelsen och verkstallande direktoren dvervakar kontinuerligt bolagets likviditet och finansiella stallning, pa bade kort
och ldng sikt. Per den 31 december uppgick bolagets likvida medel till 6,6 MSEK. Sakerstalld likviditet som bestar av
likvida medel per arsskiftet samt under forsta kvartalet 2025, fullt utnyttjad kreditram om 20 MSEK samt dartill upptagna
ldn om ytterligare 8 MSEK berdaknas finansiera verksamheten till borjan av det tredje kvartalet 2025.

Styrelsen och verkstallande direktoren bedomer att det finns goda mojligheter att sakerstalla bolagets finansiering for
dtminstone 12 manader framat innan likviditeten enligt nuvarande prognos ar slut. Om viktiga antaganden kring dessa
mojligheter forandras eller visar sig inte kunna infrias, finns det en risk for bolagets fortsatta drift vilket kan leda till
betydande tvivel om bolagets formaga att fortsatta verksamheten.

KASSAFLODE OCH INVESTERINGAR

Kassaflodet fran den lopande verksamheten for rakenskapsaret 2024 uppgick till -76 534 KSEK (-36 126).

Som en del av kassaflodet for den l6pande verksamheten uppgick justeringar i rorelsekapitalet till -21 174 KSEK (912).
Kassaflode fran investeringsverksamheten uppgick till 0 KSEK (-188). Finansieringsverksamhetens kassaflode for 2024
uppgick till 72 940 KSEK (13 703).

Total forandring av likvida medel under 2023 uppgick till -3 594 KSEK (-22 611).

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Balanserat resultat -163 530
Overkursfond 235739
Arets resultat -55516
Summa 16 693

Disponeras sa att

i ny rakning overfores 16 693

Summa 16 693

Lipum AB (publ) 556813-5999 | Arsredovisning 2024



RESULTATRAKNING

2024 2023
(KSEK) Not JAN-DEC JAN-DEC
Rorelsens intakter
Ovriga rorelseintakter 3 911 165
911 165
Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader 4 -47 492 -30 300
Personalkostnader 5 -8 427 -6 872
Avskrivningar 8 -50 -40
Ovriga rérelsekostnader 6 -163 -207
-56 132 -37 419
Rorelseresultat -55221 -37 254
Resultat fran finansiella poster
Ranteintakter eller liknande resultatposter 239 307
Rantekostnader eller liknande resultatposter 7 -534 -231
-295 76
Resultat fore skatt -55 516 -37 178
Periodens resultat -55 516 -37178

Lipum AB (publ) 556813-5999 | Arsredovisning 2024



BALANSRAKNING

2024 2023
(KSEK) Not 31 DECEMBER 31 DECEMBER
TILLGANGAR
Anldggningstillgangar
Materiella anlaggningstillgangar
Inventarier och verktyg 8 147 197
147 197
Summa anldggningstillgangar 147
Omséttningstillgangar
Ovriga fordringar 37973 1313
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 756 374
38729 1687
Kortfristiga placeringar
Kassa och bank 6632 10 226
6632 10226
Summa omsattningstillgangar 45 361 11913
SUMMA TILLGANGAR 45508 12110
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 9 5303 2329
5303 2329
Fritt eget kapital
Fri overkursfond 235739 165773
Balanserat resultat -163 530 -126 352
Periodens resultat -55516 -37178
16 693 2243
Summa eget kapital 21996 4572
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 10 1868 1761
1868 1761
Kortfristiga skulder
Andra kortfristiga laneskulder 10 000 0
Leverantdrsskulder 7690 4100
Skatteskulder 69 515
Ovriga skulder 177 230
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 3708 932
21 644 5777
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 45 508 12110

Lipum AB (publ) 556813-5999 | Arsredovisning 2024



FORANDRINGAR | EGET KAPITAL

(KSEK) Bundet eget Fritt eget kapital Total
kapital
Aktiekapital Overkursfond Balanserat ~ Summa eget

2024-01-01--2024-12-31 resultat kap“:a[
Ingdende Balans per 1 januari 2024 2329 165773 -163 530 4572
Periodens resultat -55516 -55516
Transaktioner med aktiedgare
Nyemission 2974 76 741 79715
Kapitalanskaffningskostnader -6 775 -6 775

2974 69 966 -55516 17 424
Utgaende Balans per 31 december 2024 5303 235739 -219 046 21996
2023-01-01--2023-12-31
Ingaende Balans per 1 januari 2023 1914 152 485 -126 352 28 047
Periodens resultat -37 178 -37 178
Transaktioner med aktieagare
Nyemission 415 14 861 15276
Kapitalanskaffningskostnader -1573 -1573

415 13 288 -37 178 -23 475

Utgdende Balans per 31 december 2023 2329 165773 -163 530 4572
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KASSAFLODE

2024 2023
(KSEK) JAN-DEC JAN-DEC
Kassaflode fran den lopande verksamheten
Periodens resultat -55516 -37 178
Justering for poster som ej ingar i kassaflodet 156 140
Kassaflode fran den lopande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapitalet -55 360 -37 038
Justeringar av rorelsekapitalet
Rorelsefordringar -37 042 -21
Rorelseskulder 15 868 933
-21174 912
Kassaflode fran den lopande verksamheten -76 534 -36 126
Investeringsverksamheten
Inventarier och verktyg 0 -188
0 -188
Finansieringsverksamheten
Nyemission 79715 15276
Kapitalanskaffningskostnader -6 775 -1573
72940 13703
Forandring av likvida medel -3 594 -22 611
Likvida medel vid periodens borjan 10 226 32837
Likvida medel vid periodens slut* 6632 10 226

" Bolagets likvida medel bestar av disponibla tillgodohavanden hos bank.
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NOTER

NOT 1 REDOVISNINGS- OCH VARDERINGSPRINCIPER

ALLMANNA UPPLYSNINGAR

Arsredovisningen ar upprittad i enlighet med arsredovisningslagen och BFNAR 2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3).

INTAKTSREDOVISNING

Intdkter har tagits upp till verkligt varde av vad som erhallits eller
kommer att erhallas och redovisas i den omfattning det ar sannolikt
att de ekonomiska fordelarna kommer att tillgodogoras bolaget och
intakterna kan berdknas pa ett tillforlitligt satt.

Vid forsaljning av varor redovisas normalt inkomsten som intakt nar
de vasentliga formaner och risker som dr forknippade med dgandet
av varan har overforts fran foretaget till koparen.

PAGAENDE TJANSTEUPPDRAG

Inkomster fran uppdrag pa lopande rakning redovisas som intdkt
i takt med att arbetet utfors och material levereras eller forbrukas
innebdrande att vinsten fran uppdragen avraknas successivt. Om det
inte ar sannolikt att betalning kommer att erhdllas for belopp som
redan har redovisats som intakt redovisas det belopp som sannolikt
inte kommer att erhallas som en kostnad.

| balansrakningen jamfors redovisade intakter med de belopp som
fakturerats bestallaren under samma period. Om de fakturerade be-
loppen Gverstiger den redovisade intdakten utgor mellanskillnaden en
skuld, vilken redovisas som fakturerad men ej upparbetad intakt. Om
intdkten overstiger de fakturerade beloppen utgor mellanskillnaden
en fordran vilken redovisas som upparbetad men ej fakturerad intakt.

NEDSKRIVNINGSPROVNING AV FINANSIELLA
ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Vid varje balansdag bedémer Lipum AB om det finns nagon indika-
tion pa nedskrivningsbehov i ndgon av de finansiella anldggnings-
tillgdngarna. Nedskrivning sker om vardenedgangen bedoms vara
bestdende. Nedskrivning redovisas i resultatrakningsposten.

RESULTAT FRAN OVRIGA VARDEPAPPER SOM
AR ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Nedskrivningsbehovet provas individuellt for aktier och ande-
lar och dvriga enskilda finansiella anldggningstillgdngar som ar
vasentliga. Exempel pa indikationer pa nedskrivningsbehov dr nega-
tiva ekonomiska omstandigheter eller ogynnsamma forandringar av
branschvillkor i foretag vars aktier Lipum investerat i. Nedskrivning
for tillgangar vérderade till upplupet anskaffningsvarde berdknas
som skillnaden mellan tillgangens redovisade varde och nuvardet
av foretagsledningens basta uppskattning av de framtida kassaflo-
dena diskonterade med tillgangens ursprungliga effektivranta. For
tillgdngar med rérlig ranta anvands den pa balansdagen aktuella
rantan som diskonteringsranta.

Vid prévning av nedskrivningsbehov for vardepappersportféljen med
ranteinstrument faststalls pa motsvarande satt en effektivranta for
portfoljen som anvands vid diskonteringen. Om nedskrivning av
aktier sker faststalls nedskrivningsbeloppet som skillnaden mellan
det redovisade vardet och det hogsta av verkligt varde med avdrag
for forsaljningskostnader och nuvardet av framtida kassafloden (som
baseras pa foretagsledningens bdsta uppskattning).

ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Immateriella och materiella anldggningstillgdngar redovisas till
anskaffningsvarde minskat med ackumulerade avskrivningar enligt
plan och eventuella nedskrivningar.

Avskrivningstiden sker linjart dver den forvantade nyttjandeperioden
med hansyn till vasentligt restvarde.

Foljande avskrivningstider tillampas:

Materiella anldggningstillgangar:

Inventarier och verktyg 5ar
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FINANSIELLA INSTRUMENT

Kundfordringar och kortfristiga fordringar redovisas som omsatt-
ningstillgangar till det belopp som forvantas bli inbetalt efter av-
drag for individuellt bedomda osakra fordringar.

Laneskulder och leverantdrsskulder redovisas initialt till anskaff-
ningsvarde efter avdrag for transaktionskostnader. Skiljer sig det redo-
visade beloppet fran det belopp som ska aterbetalas vid forfallo-
tidpunkten periodiseras mellanskillnaden som rdntekostnad over
ldnets loptid med hjalp av instrumentets effektivranta. Harigenom
overensstammer vid forfallotidpunkten det redovisade beloppet och
det belopp som ska aterbetalas.

Samtliga finansiella instrument varderas och redovisas utifran verk-
ligt vdrde i enlighet med reglerna i kapitel 11 i BFNAR 2012:1 (K3).

INKOMSTSKATTER

Total skatt utgdrs av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Skatter
redovisas i resultatrakningen, utom da underliggande transaktion
redovisas direkt mot eget kapital varvid tillhorande skatteeffekter
redovisas i eget kapital.

AKTUELL SKATT

Aktuell skatt avser inkomstskatt for innevarande rakenskapsar samt
den del av tidigare rakenskapsars inkomstskatt som dnnu inte redo-
visats. Aktuell skatt berdknas utifran den skattesats som galler per
balansdagen.

ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA

Ersdttningar till anstdllda avser alla former av ersdttningar som
foretaget lamnar till de anstallda. Kortfristiga ersattningar utgors av
bland annat loner, betald semester, betald franvaro och erséttning
efter avslutad anstallning (pension). Kortfristiga ersattningar redo-
visas som kostnad och en skuld da det finns en legal eller informell
forpliktelse att betala ut en ersattning till foljd av en tidigare hdn-
delse och en tillforlitlig uppskattning av beloppet kan goras.

| foretaget finns endast avgiftsbestamda pensionsplaner. Som av-
giftsbestamda planer klassificeras planer dar faststallda avgifter
betalas och det inte finns forpliktelser att betala ndgot ytterligare,
utdver dessa avagifter.

Utgifter for avgiftsbestamda planer redovisas som en kostnad un-
der den period de anstallda utfor de tjanster som ligger till grund
for forpliktelsen.
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NYCKELTALSDEFINITIONER

Nettoomsattning
Rorelsens huvudintakter, fakturerade kostnader, sidointakter
samt intaktskorrigeringar.

Resultat efter finansiella poster
Resultat efter finansiella intakter och kostnader men fore
bokslutsdispositioner och skatter.

Balansomslutning
Foretagets samlade tillgdngar.

Soliditet (%)

Justerat eget kapital (eget kapital och obeskattade
reserver med avdrag for uppskjuten skatt) i procent av
balansomslutning.

Rorelseresultat, (KSEK)
Nettoomsattning minus rorelsekostnader.

Resultat per aktie, (SEK)
Periodens resultat dividerat med genomsnittligt antal aktier
under perioden.



NOT 2 VASENTLIGA BEDOMNINGAR OCH UPPSKATTNINGAR

Upprattandet av bokslut och tilldmpningen av redovisningsprinciper,
baseras ofta pa ledningens bedomningar, uppskattningar och anta-
ganden som anses vara rimliga vid den tidpunkt dd bedémningen
gors. Den mest vasentliga bedémningen i den finansiella rapporte-
ringen avser tidpunkt for aktivering av utvecklingskostnader. Baserat
pa de redovisningsprinciper som Lipum tilldmpar uppfylls i nuldget
inte de kriterier som stalls for att redovisa utveckling som tillgang
och ddrmed kostnadsfors dessa.

Det foreligger inte nagon forfallotidpunkt som begransar utnytt-
jandet av bolagets skattemassiga underskottsavdrag. Det ar dock
osakert nar i tiden dessa underskottsavdrag kommer att kunna ut-
nyttjas for avrakning mot beskattningsbara vinster da bolaget dnnu
inte pdvisat vinstgenerering. Uppskjuten skattefordran hanforbar till
underskottsavdraget upptas darfor inte till nagot varde.

NOT 3 OVRIGA RORELSEINTAKTER

(KSEK) 2024 2023
Erhdllna bidrag 816 0
Ovriga rorelseintikter 0 53
Valutakursvinst 95 112
Summa 911 165
NOT 4 OVRIGA EXTERNA KOSTNADER

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

KSEK 2024 2023

Einar Ponten 1) 0 215
Olle Hernell 2) 310 347
Marina Norberg 3) 557 717
Flerie Invest AB 4) 10 312 -
NorthX Biologics AB 5) 52 404 -
Summa 63 583 1279

1) Frsattningen avser kostnader for kontor, telefoni och forsakring till och med november 2023 samt
konsultarvode avseende introduktion och éverlamning till nuvarande VD for december 2023, Fran och med 1

Januari 2024 betraktas Einar Pontén ef som nérstaende.

2) Ersattningen avser arbete i rollen som Senior Medical Advisor och periodvis Chief Medical Officer.

3) Ersattningen avser arbete som ekonomichef.

4) Transaktionen avser erhallet kortfristigt ldn .

5) Transaktionen avser forskottsbetalning avseende produktion av ny lakemedelssubstans..

NOT 5 MEDELANTALET ANSTALLDA

Medelantalet anstdllda 2024 2023
Kvinnor 4 4
Man 1 1
Summa 5 5
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NOT 6 OVRIGA RORELSEKOSTNADER

(KSEK) 2024 2023
Valutakursforlust -163 -207
Summa -163 -207

NOT 7 OVRIGA RANTEKOSTNADER OCH LIKNANDE RESULTATPOSTER

(KSEK) 2024 2023
Vardeforandring pa konvertibel -107 -100
Rantekostnader -427 -131
Summa -534 -231

NOT 8 INVENTARIER OCH VERKTYG

(KSEK) 2024 2023
Ingdende anskaffningsvarden 248 60
Inkop 0 188
Utgdende anskaffningsvarde 248 248
Ingdende avskrivningar -51 -11
Arets avskrivningar -50 -40
Utgdende avskrivningar -101 -51
Redovisat virde 147 197

NOT 9 AKTIEKAPITALETS UTVECKLING

Investerat
Tidpunkt Transaktion Antal aktier  Aktiekapital  belopp SEK
2010-06-17 Bildande 900 90 000 90 000
2016-06-10 Nyemission 250 25 000 2/500 000
2017-11-07 Nyemission 300 30000 3000000
2019-02-21 Nyemission 625 62500 25000000
2019-06-28 Split 1000:1 2072925
2020-04-01 Nyemission 282 492 28 249 7909776
2021-03-18 Fondemission 0 353 624 0
2021-04-12 Nyemission 2695 000 673750 85701000
2022-10-20 Nyemission 2601732 650433 39000 000
2023-07-27 Nyemission 1660 461 415115 15276 241
2024-04-30 Nyemission 11897 753 2974438 79714945
Totalt 21212438 5303109 258191962
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NOT 10 LANGFRISTIGA SKULDER

(KSEK) 2024 2023
Ingdende balans -1761 -1661
Kapitaliserad ranta, vardeforandring -107 -100
Utgdende anskaffningsvérde -1 868 -1761

NOT 11 STALLDA SAKERHETER OCH EVENTUALFORPLIKTELSER
Lipum har inga stallda sakerheter. Lipum har erhallit en prelimindr rapport avseende revision av erhallit bidrag fran Horizon 2020.

Enligt den preliminara rapporten kan Lipum bli skyldigt att dterbetala 400 000 EUR jamte ett pa dterbetalningskravet generellt paslag
om 25 procent for indirekta kostnader till kommissionen.

NOT 12 HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

FEBRUARI: Lipum har slutfort fas I-studien med SOL-116 och delar sammanfattande resultat.

APRIL: Lipum meddelar framgangsrikt slutforande och publicering av den kliniska studierapporten (CSR) for SOL-116 - resultaten banar
vag for fortsatt klinisk utveckling.
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STYRELSENS UNDERTECKNANDE

Umea den dag som framgar av var elektroniska underskrift:

Ingemar Kihlstrom
Ordforande
Olle Hernell Asa Magnusson Asa Hansdotter
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Carl-Johan Spak Kristian Sandberg Ola Sandborgh
Styrelseledamot Styrelseledamot Verkstallande direktor

Var revisionsberattelse har limnats den dag som framgar
av var elektronisk underskrift:

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Magnus Lagerberg
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse
Till bolagsstdmman i Lipum AB (publ), org.nr 556813-5999

Rapport om arsredovisningen
Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen for Lipum AB (publ) for ar 2024. Bolagets arsredovisning ingar pa
sidorna 12-27 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla
vasentliga avseenden rattvisande bild av Lipum AB (publ)s finansiella stallning per den 31 december 2024 och
av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt arsredovisningslagen. Forvaltningsberattelsen ar
férenlig med arsredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststaller resultatrakningen och balansrakningen fér Lipum AB (publ).

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt dessa standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i férhallande till
Lipum AB (publ) enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa
krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrdckliga och andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Vasentlig osdkerhetsfaktor avseende antagandet om fortsatt drift

Utan att det paverkar vara uttalanden ovan vill vi fasta uppmarksamheten pa foérvaltningsberattelsen i
arsredovisningen under rubriken "Finansiell stallning och fortsatta drift" dar det framgar att bolagets finansiering
for de kommande 12 manaderna ej ar sakerstalld. Detta forhallande tyder pa att det finns en vasentlig
osakerhetsfaktor som kan leda till betydande tvivel om foretagets formaga att fortsatta verksamheten.

Annan information an arsredovisningen

Detta dokument innehaller aven annan information an arsredovisningen och aterfinns pa sidorna 1-11. Det ar
styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for denna andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen omfattar inte denna information och vi gor inget uttalande med
bestyrkande avseende denna andra information.

| samband med var revision av arsredovisningen ar det vart ansvar att Iasa den information som identifieras
ovan och évervaga om informationen i vasentlig utstrackning ar oférenlig med arsredovisningen. Vid denna
genomgang beaktar vi &ven den kunskap vi i 6vrigt inhamtat under revisionen samt bedémer om informationen
i Ovrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avseende denna information, drar slutsatsen att den andra
informationen innehaller en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att rapportera i
det avseendet.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for att arsredovisningen upprattas och att den
ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen. Styrelsen och verkstallande direktéren ansvarar aven for
den interna kontroll som de bedémer ar nddvandig for att uppratta en arsredovisning som inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen ansvarar styrelsen och verkstallande direktéren for bedémningen av
bolagets formaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa ar tillampligt, om férhallanden som kan
paverka formagan att fortsatta verksamheten och att anvanda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om
fortsatt drift tilldmpas dock inte om styrelsen och verkstallande direktdren avser att likvidera bolaget, upphéra
med verksamheten eller inte har nagot realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.
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Revisorns ansvar

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sdkerhet om huruvida arsredovisningen som helhet inte innehaller
nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och att lamna en
revisionsberattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sakerhet ar en hog grad av sakerhet, men &r ingen
garanti for att en revision som utférs enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptécka en
vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och
anses vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de ekonomiska beslut
som anvandare fattar med grund i arsredovisningen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av arsredovisningen finns pa Revisorsinspektionens
webbplats: www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning ar en del av revisionsberattelsen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar
Uttalanden

Utdver var revision av arsredovisningen har vi aven utfort en revision av styrelsens och verkstallande
direktorens forvaltning for Lipum AB (publ) fér ar 2024 samt av forslaget till dispositioner betraffande bolagets
vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstamman disponerar vinsten enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar
styrelsens ledamoter och verkstallande direktdren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet
Revisorns ansvar. Vi @r oberoende i férhallande till Lipum AB (publ) enligt god revisorssed i Sverige och har i
ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for férslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller férlust. Vid
forslag till utdelning innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen ar férsvarlig med hansyn till
de krav som bolagets verksamhetsart, omfattning och risker staller pa storleken av bolagets egna kapital,
konsolideringsbehov, likviditet och stéllning i dvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen av bolagets angelagenheter. Detta innefattar
bland annat att fortidpande bedéma bolagets ekonomiska situation, och att tillse att bolagets organisation ar
utformad sa att bokféringen, medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska angelagenheter i 6vrigt kontrolleras
pa ett betryggande satt. Den verkstallande direktoren ska skéta den I6pande férvaltningen enligt styrelsens
riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de atgarder som ar nédvandiga for att bolagets bokforing ska
fullgoras i Overensstdammelse med lag och for att medelsforvaltningen ska skotas pa ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhamta
revisionsbevis for att med en rimlig grad av sékerhet kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller
verkstéllande direktdren i nagot vasentligt avseende:

o foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till ndgon férsummelse som kan féranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller

e pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller férlust, och darmed vart
uttalande om detta, ar att med rimlig grad av sékerhet bedéma om férslaget ar férenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet ar en hég grad av sakerhet, men ingen garanti for att en revision som utférs enligt god
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka atgarder eller forsummelser som kan féranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller férlust inte ar
férenligt med aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av forvaltningen finns pa Revisorsinspektionens
webbplats: www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning ar en del av revisionsberattelsen.
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Stockholm den dag som framgar av var elektroniska signatur

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Magnus Lagerberg
Auktoriserad revisor
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Deltagare

OHRLINGS PRICEWATERHOUSECOOPERS AB 556029-6740 Sverige

Signerat med Svenskt BankID 2025-05-25 19:09:36 UTC

Undertecknare Datum

Namn returnerat fran Svenskt BankID: MAGNUS LAGERBERG

Magnus Lagerberg
Auktoriserad revisor

Leveranskanal: E-post
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e Substansvarde var 4 121 mkr (4 380) och substansvarde per aktie! var 52,78 kr (56,10 kr den 30 juni 2024). Férandringen i substansvarde per aktie! i
kvartalet var 4,4 procent (-0,3).

e Verkligt varde av aktier och andelar i portféljbolag var 3 094 mkr (3 058). Férandringen i verkligt varde av aktier och andelar i portféljbolag i kvartalet
uppgick till 176 mkr (172), motsvarande 6,1 procent (6,2).

e Periodens resultat uppgick till 174 mkr (103).

e Resultat per aktie fore och efter utspadning3 uppgick till 2,22 kr (1,59).

Vasentliga hdandelser under kvartalet Vasentliga handelser efter kvartalet
e  Bolagsstdmmorna i Flerie och Toleranzia godkdnde den e Inom ramen for Fleries aktieinlésenprogram anmaldes under den forsta
fusionsplan som offentliggjorts under férsta kvartalet. omvandlingsperioden 3 689 546 stamaktier for omvandling,
Fusionen vantas slutféras under augusti. motsvarande 4,7 procent av aktiekapitalet i Flerie. Styrelsen beslutade
e  Flerie 6kade sitt innehav i Nanologica varigenom budplikt om omvandling av dessa stamaktier till aktier av serie C.
uppstod. Ett budpliktsbud till aktiedgarna i Nanologica lamnades e  Efter att acceptperioden for budpliktsbudet i Nanologica 16pt ut har 293
pa 1 kr per aktie. 815 aktier ldmnats in, motsvarande cirka 0,3 mkr och 0,33 procent av
e  Flerie avyttrade delar av aktieinnehavet i portféljbolaget antalet aktier och roster i Nanologica.
Toleranzia for en kopeskilling om 15 mkr. e  Flerie avyttrade delar av aktieinnehavet i portféljbolaget Toleranzia for
e  Portféljbolaget Provell Pharmaceuticals ansdkte om konkurs i en kopeskilling om 50 mkr. Totalt har avyttrats aktier for 65 mkr sedan
USA enligt ett chapter 7-férfarande. borjan av Q2.

e NorthX Biologics sdkrade en betydande investering av Signet
Healthcare Partners, ett ledande New York-baserat private
equity-bolag inom lakemedelstjanster.

52,78 4,4% 3 094 6,1%

Substansvarde per aktie? (kr), Forandring av substansvarde per Verkligt varde av andelar i portfolj- Forandring av verkligt varde,
30 juni 2025 aktiel, april - juni 2025 bolag (mkr), 30 juni 2025 april - juni 2025

Finansiell information

April - juni Januari - juni Heldr
SAMMANFATTANDE FINANSIELL INFORMATION, mkr 2025 2024 2025 2024 2024
Substansvarde 4121 4380 4121 4380 4198
Substansvarde per aktie?, kr 52,78 56,10 52,78 56,10 53,77
Forandring i substansvérde per aktiel, % 4,4 -0,3 -1,8 -2,2 -8,4
Avkastning pa substansvarde per aktiel2, % -5,9 -16,5 -5,9 -16,5 -6,2
Verkligt vérde av andelar i portfdljbolag 3094 3058 3094 3058 3072
Forandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag 176 172 -21 19 -177
Forandring i verkligt virde av andelar i portféljbolag per aktie3, kr 2,25 2,66 -0,27 0,30 -2,51
Kostnadskvot?, % 1,2 1,3 1,3 1,3 1,2
Periodens resultat 174 103 -77 -47 -228
Resultat per aktie fére utspadning?, kr 2,22 1,59 -0,99 -0,75 -3,24
Resultat per aktie efter utspadning3, kr 2,22 1,59 -0,99 -0,75 -3,24
Likvida medel 737 882 737 882 865
Portfoljinvesteringar 65 130 113 270 485
Nettoomséattning - 0,1 - 0,1 0,1

1. Substansvérde &r lika med totalt eget kapital. Substansvérde per aktie, forandring i substansvérde per aktie och avkastning per aktie dr beréknade med beaktande av omvént férvarv i juni 2024 varmed antal aktier
okade med 53,95:1, samt omvand aktiesplit 1:100 i juli.

2. Justerat fér noterings- och transaktionskostnader som uppkommit i andra kvartalet 2024 till féljd av omvant férvarv och nyemission, motsvarande 1,32 kr per aktie.

3. Férandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag per aktie och resultat per aktie fére och efter utspadning har réknats om baserat pa genomsnittligt antal aktier fran omvént forvarv genomfért i juni 2024 varmed
antal aktier 6kade med utbytesforhallande 53,95:1, samt omvand aktiesplit genomford juli 2024 1:100.

4. De senaste tolv manaderna.

Flerie AB (publ) Deldrsrapport januari - juni 2025 2



Fleries substansvarde uppgick vid kvartalets utgang till 4 121 miljoner
kronor, motsvarande 52,78 SEK per aktie vilket ar 15,9% hogre an
bérskursen (45,55 SEK per aktie) vid periodens slut. Okningen i portféljens
verkliga varde for kvartalet uppgick till 220 miljoner kronor. Under
kvartalet har Flerie investerat 58 miljoner kronor i vara portféljbolag
medan externa investerare investerat 184 miljoner kronor, vilket visar pa
styrkan av vart natverk av syndikatinvesterare. Vi stangde kvartalet med
737 miljoner kronor i likvida medel vilket motsvarar 18% av NAV.

Vi kan nu summera vart forsta ar som borsnoterat bolag och ar stolta
over vad vi astadkommit. Vara portféljbolag har gjort stora framsteg, vi har
drivit en disciplinerad investeringsstrategi, vi genomfor en avnotering av
Toleranzia och vi har implementerat vart aktieinlésenprogram en forsta
gang. Trots en ihallande tuff marknad fortsatter vi att omvandla
utmaningar till mojligheter genom att tanka innovativt. Vid utgangen av
detta forsta ar 6vertraffar Flerie saval det amerikanska Nasdag
Biotechnology Index (NBI) som det svenska Investmentbolagsindexet
(ibindex).

Finansiell innovation

Aven om vart primara fokus ar portféljbolagens forskningsbaserade
utveckling ser vi vart strategiska finansiella arbete, inkl. nyttjande av var
bérsnotering, som en viktig havstang for var fortsatta framgang, speciellt
nar det rader ett tufft marknadsklimat.

Vi har tillampat vart inlésenprogram for férsta gangen och 4,73% av
aktiekapitalet Idmnades in for inlésen, strax under den faststallda gransen
pa 5%. Programmet utnyttjades darmed inte till fullo, men har mottagits
val. I kombination med NAV-tillvaxten forvantar vi oss att det kommer att
forbli en vardefull majlighet for savél nuvarande som framtida aktiedgare.

Flerie far nya aktiedgare genom fusionen med Toleranzia — ett utmarkt
exempel pa hur vi ténker i nya banor. Det primara syftet ar att Toleranzia
ska kunna fortsdtta som ett privat portféljbolag, vilket ger battre
forutsattningar att finansiera den kliniska utvecklingen och skapa mer
varde for Flerie. Samtidigt har vi salt aktier i Toleranzia for mer dn 65
miljoner kronor, vilket totalt dr hogre dn Fleries investeringar under
kvartalet.

Framsteg for portféljbolagen

Trots radande makroekonomiska utmaningar nadde vara portféljbolag —
med stdd av Fleries aktiva styrelseengagemang — betydande milstolpar:
- Atrogi publicerade en vetenskaplig artikel i den topprankade tidskriften
Cell som visar potentialen i bolagets muskelriktade terapiplattform for
metabola sjukdomar.

- Buzzard har sékrat finansiering utan utspadning for tva prévarledda
kliniska studier inom kolorektalcancer och NOMID - en séllsynt
autoinflammatorisk sjukdom.

- Empros har inlett en forberedande fas Ill-studie och aterrekryterat
patienter som upplevt biverkningar i en tidigare studie — nu med malet att
undvika dem.

- EpiEndo har inlett en uppfdljande COPD-studie med glasmacinal utan
behov av nytt kapital. De har ocksa publicerat kliniska och prekliniska data i
tre artiklar.

- Kahr Medical har rapporterat positiva resultat fran en fas ll-studie med
DSP107 for kolorektalcancer och har presenterat pa den ansedda
konferensen ASCO.

- Lipum har slutfort sin fas I-studie med SOL-116 (reumatoid artrit) och
fortsatt sitt samarbete med Karolinska Institutet for att studera
verkningsmekanismen.

Flerie AB (publ)
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- Mendus presenterade positiva data fran sina AML- och solida tum&rprogram
som bekraftar starka tumorspecifika immunsvar.

- NorthX har sdkrat investering fran New York-baserade Signet Healthcare
Partners — en upprunda i tufft klimat for biotechfinansieringar.

- Prokarium har doserat fyra kohorter i sin studie for urinblasecancer.

- Symcel har rest 80 miljoner kronor, varav 18 miljoner kronor investerats av
Flerie.

- Xintela har tecknat ett licens- och samarbetsavtal med EQGen Biomedical
avseende veterindrmedicinska stamcellsprodukter.

- Xspray har lamnat in sin férnyade FDA-ans6kan for Dasynoc och klarat
inspektionen som bekraftade GMP-kompatibel tillverkning — en viktig
regulatorisk milstolpe.

Vagen framat

Grundldggande demografiska forandringar, inklusive en aldrande befolkning
och de stora ldkemedelsbolagens férestaende patentutgangar, pekar pa
okande intresse for biotech i langden. Nyligen forvarvades Capstan
Therapeutics och Esobiotec, for respektive USD 2,1 miljarder av AbbVie och
USD 1 miljard av AstraZeneca, vilket understryker potentialen inom biologiska
lakemedel och cellterapier. Flerie har tillsammans med bland andra Eir
Ventures investerat i Strike Pharma som utvecklar en plattform med liknande
tilldmpningar. Vara 30 investeringar och mer @n 50 innovationer kommer inte
alla att lyckas. Provell &r ett sddant exempel. Men de ovanstdende affarerna,
tillsammans med bredare tecken pa aterhamtning inom M&A, visar att man
kan skapa varde om man tar sig igenom bistra tider genom att tanka
innovativt samt nyttja de verktyg man har.

Ted Fjallman, VD
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FLERIE | KORTHET

Ett borsnoterat investmentbolag inom
bioteknik och lakemedel

Flerie &r en aktiv och langsiktig global investerare inom bioteknik- och ldkemedel, baserat i Stockholm, som férvaltar en portfélj av bolag pa flera marknader i
Europa, Israel och USA. Fokus ligger pa att gora det mojligt for banbrytande innovationer fran foretag som verkar inom lakemedelsutveckling och tjanster att
lyckas genom att forse dem med resurser och expertis. Portfoljen tacker ett brett spektrum av omraden, inklusive immunonkologi, metabola sjukdomar,
utveckling och tillverkning av biologiska ldkemedel, som har potential att fa en betydande inverkan pa hélsa och vélbefinnande. Fleries aktier &r noterade pa

Nasdaq Stockholm med ticker FLERIE.

27 71% 2,3 3,1

portféljbolag av innehaven investerat kapital, verkligt varde (mdkr)
ar i privata bolag netto (mdkr)

En diversifierad portfolj
Flerie investerar 6ver olika utvecklingsfaser i ett brett
spektrum av terapeutiska omraden, vilket bade balanserar
En evergreen investerare risken och maximerar exponeringen for banbrytande
Flerie engagerar sig i portfoljpbolagen sa lange det mojligheter.
skapar varde for vara aktiedgare. Med 737 mkr i
likvida medel vid slutet av andra kvartalet 2025 ar
bolaget val positionerat for att bidra till framgangsrik
utveckling och kommersialisering av banbrytande Ett specialiserat investeringsteam
innovationer inom life science-industrin — till nytta fér . Specialiserade pa bioteknik och medicin
patienter vérlden Over. . Operationell och entreprendriell erfarenhet
. Bevisad férmaga att bade utveckla och
kommersialisera produkter och tjanster

Portfoljoversikt Portfoljbolag i olika faser

M 6 i preklinisk fas
[ 15iklinisk fas
@ 6 i kommersiell fas

M Product Development 79%
[ Commercial Growth 18%
W Limited Partnerships 3%

Natverk av investerare

Flerie syndikerar med investerare
fran Europa, Nordamerika,
Mellanéstern och Asien. Detta
omfattande natverk, inklusive
relationer etablerade genom vart
Limited Partnerships segment, bidrar
till att sakerstalla kontinuerlig
finansiering av portfoljbolagen.

=
K\

FLERIE Nasdaqglisted

Nasdaq
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Flerie tillampar en aktiv dgarmodell baserat pa fyra grundpelare: styrelseengagemang och operationellt stod till
portféljbolags-vd:ar, en gemensam planeringsprocess for produkt-utveckling och expansion av teknikplattformar, facilitering av expertutbyten samt en
strukturerad process for att maximera givande partnerskap.

m__ Fens/Peottes Tegemmersiseng fommerset i

empros
pharma
WQtoleranzia b atroai
v = geneos . NorthX
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Portféljbolag xintele: EG=TIS
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ERIERENDS BUMCERS
& STRIKE preokarium
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Antal bolag 6 6 7 2 3 3
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Portfoljens verkliga varde
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FINANSIELL OVERSIKT

Flerie's substansvarde uppgick den 30 juni 2025 till 4 121 miljoner kronor och substansvarde per aktie uppgick till 52,78 SEK.

Del av
substansvérde

Verkligt varde per aktie i Flerie Andel av
Allokering av substansvérde 30 juni 2025 Andel av portfoljbolag (mkr) (kr) substansvirde
Product Development
Prokarium 42 % 458 5,86 11,1%
Xspray Pharma 18% 326 4,18 7,9 %
Empros Pharma 79 % 204 2,62 50%
Atrogi 44 % 197 2,52 48%
KAHR Medical 31% 180 2,30 4,4%
Lipum 57 % 174 2,23 4,2%
Xintela 59 % 165 2,12 4,0%
Microbiotica 10% 130 1,67 32%
Mendus 23% 92 1,18 2,2%
Geneos Therapeutics 12% 91 1,17 2,2%
AnaCardio 13% 79 1,02 19%
Toleranzia 53% 69 0,89 1,7%
Synerkine Pharma 44 % 59 0,76 1,4%
EpiEndo Pharmaceuticals 9% 55 0,71 1,3%
Vitara Biomedical 11% 47 0,61 1,2%
Buzzard Pharmaceuticals 14% 32 0,40 0,8%
Sixera Pharma 24 % 27 0,35 0,7%
Egetis Therapeutics 2% 27 0,34 0,6 %
Alder Therapeutics 21% 17 0,22 0,4%
Amarna Therapeutics 58 % 11 0,14 0,3%
Strike Pharma 18 % 11 0,13 0,3%
Totalt 2453 31,42 59,5 %
Commercial Growth
NorthX Biologics 61% 202 2,59 49%
Symcel 30% 192 2,46 4,7 %
Chromafora 30 % 73 0,93 1,8%
Nanologica 43 % 44 0,56 1,1%
Frontier Biosolutions 2% 18 0,24 0,4 %
Bohus Biotech 45 % 17 0,21 0,4 %
Totalt 545 6,99 13,2 %
Limited Partnerships
Totalt 96 1,23 2,3%
Tillgangar hanforliga till portféljbolag 278 3,56 6,8%
Ovriga tillgdngar och skulder 748 9,58 18,2%
Substansvirde 4121 52,78 100,0%
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FINANSIELL OVERSIKT

Substansvarde per aktie
Omréaknat baserat pa aktiesplit 500:1i mars 2023, omvant forvarv 53,95:1 samt
omvand aktiesplit 1:100 2024
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APRIL - JUNI

Resultatutveckling

Under kvartalet uppgick férandringen i verkligt varde pa Fleries innehav i
portféljbolag till 175,7 mkr (171,6). Okningen i verkligt virde for kvartalet var
framst hanforlig till en positiv aktiekursutveckling for de noterade bolagen
Xspray Pharma, 134,4 mkr, och Mendus, 18,8 mkr. Valutakursutvecklingen i
kvartalet var svagt negativ, -9,4 mkr (-6,5). Forandringen i verkligt varde
inom segmenten Product Development och Commercial Growth uppgick till
163,2 mkr (192,2) respektive 8,1 mkr (-18,7), vilket inkluderar
valutakurseffekter om -12,3 mkr respektive 0,5 mkr. Férandringen i verkligt
varde for segmentet Limited Partnerships uppgick till 4,4 mkr (-1,9).

Resultat fran avyttrade aktier i portféljbolag, -5,3 mkr (16,7), avser en
avyttring av delar av innehavet i Toleranzia.

Ovriga rérelseintakter uppgick till 8,7 mkr (0,8) och utgjordes framst av
aterbetalning fran InDex Pharmaceuticals CRO efter slutlig avrdkning av den
avbrutna kliniska studien, 8,2 mkr, intakter fran radgivningstjanster 0,5 mkr
(0,7) samt valutakursvinster vid omvardering av rorelsefordringar och
rérelseskulder 0,0 mkr (0,1).

Rorelsekostnaderna under kvartalet uppgick till -12,1 mkr (-86,2).
Kostnaderna bestod framst av 6vriga externa kostnader, -6,2 mkr (-5,8),
vilket huvudsakligen bestar av konsultkostnader och kostnader for jurister,
samt personalkostnader, -5,7 mkr (-11,9). Okningen av dvriga externa
kostnader berodde framst pa hogre kostnader for juridiska radgivare och
konsulter. Minskning av personalkostnader ar hanforligt till att foregdende
ar innehdll reservering for avgaende personal fran InDex Pharmaceuticals
samt bonusar kopplat till borsnoteringen som genomférdes i andra kvartalet
2024. Avskrivningar uppgick till -0,2 mkr (-0,2) och avsag kontorsinventarier
och nyttjanderattstillgangar. Foregdende ars rorelsekostnader innehdll
transaktionskostnader fran det omvanda foérvarvet av InDex Pharmaceuticals
Holding motsvarande 67,8 mkr.

Finansiella intakter uppgick till 4,0 mkr (8,5), varav 5,0 mkr (5,0) avsag
ranteintakter fran portfoljbolag, -3,7 mkr (-) utgjordes av ej realiserad
vardetillvaxt av korta placeringar och 2,6 mkr (-) avsag externa ranteintakter.

Finansiella kostnader uppgick till 3,2 mkr (-1,6), varav 2,6 mkr (-) avsag
kvartalseffekt avseende orealiserade vardeférandringar av kortfristiga
placeringar, och 0,6 mkr (-) avsag valutakurseffekter fran omvardering av lan
till portféljbolag.

Inkomstskatten uppgick till -0,6 mkr (5,7) och avsag huvudsakligen
uppskjuten skatt pa vardeférandringar av ej naringsbetingade andelar i
Egetis Therapeutics och en Limited Partnership fond.

Nettoresultatet for kvartalet uppgick till 173,5 mkr (102,6). Resultat per
aktie, fore och efter utspadning, uppgick till 2,22 kr (1,59).

Flerie AB (publ)
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Investeringar

Investeringarna under kvartalet uppgick till 65,1 mkr (129,6) och utgjordes
av foljdinvesteringar framst i Atrogi, Symcel, AnaCardio samt i Limited
Partnership-segmentet.

Finansiell stallning och likviditet
Likvida medel uppgick per balansdagen till 737,3 mkr (882,2).

Substansvarde
Fleries substansvarde per den 30 juni 2025 uppgick till 4 120,6 mkr
(4,379,6) och substansvardet per aktie uppgick till 52,78 kr (56,10).

JANUARI - JUNI

Resultatutveckling

Periodens forandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag uppgick till
-21,4 mkr (18,8). Minskningen av det verkliga vardet under kvartalet ar
framst hanforlig till negativa valutakurseffekter, -93,9 mkr (51,4), vilket
motverkas av positiv kursutveckling i flera noterade portféljbolag; Xspray
Pharma, 55,5 mkr, Xintela, 34,4 mkr samt Lipum, 33,1 mkr. Foérandringarna i
verkligt varde i segmenten Product Development och Commercial Growth
uppgick till 3,2 mkr (102,6) respektive -14,7 mkr (-84,0), vilket inkluderar
valutakurseffekter om -90,8 mkr respektive -0,6 mkr. Vardeférandringen i
Limited Partnerships uppgick till -10,0 mkr (0,2).

Resultat fran avyttrade aktier i portfoljbolag uppgick till 19,9 mkr och
avsag huvudsakligen aktier i A3P Biomedical, 25,2 mkr och Toleranzia, -5,3
mkr.

Ovriga rérelseintakter uppgick till 9,5 mkr (1,8) och utgjordes framst av
aterbetalning fran InDex Pharmaceuticals CRO efter slutlig avrdkning av den
avbrutna kliniska prévningen, 8,2 mkr, intakter fran radgivningstjanster 1,3
mkr (0,7) samt valutakursvinster vid omvardering av rorelsefordringar och
rorelseskulder 0,0 mkr (0,1).

Rorelsekostnaderna under kvartalet uppgick till -22,2 mkr (-92,6).
Kostnaderna bestod framst av personalkostnader, -11,3 mkr (-14,7), 6vriga
externa kostnader, -10,5 (-9,0), avskrivningar, -0,3 mkr (-0,2) samt 6vriga
rorelsekostnader -0,1 mkr (-68,6) dar foregaende ars kostnader
huvudsakligen var hanférliga till transaktionskostnader fran det omvanda
forvarvet av InDex Pharmaceuticals Holding. Minskning av personal-
kostnader &r hanforlig till att foregaende ar innehéll reservering for
avgaende personal fran InDex Pharmaceuticals samt bonusar kopplat till
noteringen som genomférdes i andra kvartalet 2024. Minskningen av 6vriga
externa kostnader berodde framst pa lagre kostnader for juridiska radgivare
och konsulter. Avskrivningar uppgick till -0,3 mkr (-0,3) och avsag
kontorsinventarier och nyttjanderattstillgangar.

Finansiella intakter uppgick till 15,9 mkr (18,7), varav 10,2 mkr (9,4)
avsag ranteintakter fran portfoljbolag, 5,3 mkr (0,4), avsag externa
ranteintakter och 0,1 mkr (-) utgjordes av ej realiserad vardetillvaxt av korta
placeringar.

Finansiella kostnader uppgick till -85,1 mkr (-8,5) varav -82,2 mkr (-)
avsag en nedskrivning av Ian till det USA-baserade portféljbolaget Provell
Pharmaceuticals. Under perioden dterkallades Provell Pharmaceuticals
huvudsakliga distributionsavtal. Efter att ha 6vervagt olika strategiska
alternativ beslutades att bolagets verksamhet skulle avvecklas. | april
ansokte Provell Pharmaceuticals om konkurs enligt ett Chapter 7-férfarande.
Vardet av innehavet i Provell Pharmaceuticals ar nu fullt avskrivet.

Nettoresultatet for perioden uppgick till -77,5 mkr (-46,9). Resultat per
aktie uppgick till -0,99 kr (-0,75).



SEGMENT

Product Development-segmentet bestar av bioteknik-, Idkemedels- och medicinteknikforetag i produktutvecklingsfasen som utvecklar produkter eller

tekniker till kliniskt validerade 16sningar och vidare till marknadsgodkannande.

April - juni Januari - juni Helar
Mkr 2025 2024 2025 2024 2024
Totalt investerat kapital 2500 2317 2 500 2317 2452
Verkligt varde av andelar i portfoljbolag 2453 2 365 2453 2 365 2394
Forandring i verkligt varde av andelar i portfdljbolag 163 192 3 103 -3
Portféljinvesteringar 40 134 78 227 367
Avyttringar -20 -13 -23 -34 -40
Verkligt varde av andelar i Product Development-segmentet den 30 juni 2024, mkr 2 365
Forandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag -102
Portfoljinvesteringar 218
Avyttringar -28
Verkligt vdrde av andelar i Product Development-segmentet den 30 juni 2025, mkr 2453

APRIL - JUNI 2025

Det totala verkliga vardet for Product Development (PD) segmentet uppgick
vid kvartalet slut till 2 452,7 mkr jamfoért med 2 270,4 vid kvartalets borjan,
en 6kning med 182,3 mkr.

Forandringen i verkligt varde av andelar i portfoljbolag i detta segment
var positiv under kvartalet, 163,2 mkr (192,2) och féljde av en positiv
aktiekursutveckling for samtliga borsnoterade bolag i segmentet; Xspray
Pharma, 134,4 mkr, Mendus, 18,8 mkr, Toleranzia, 11,2 mkr, Lipum, 4,2 mkr,
Egetis Therapeutics, 3,6 mkr, och Xintela, 3,3 mkr. Samtidigt var
valutaeffekten, som ar inrdknad i férandring av verkligt varde under
kvartalet, negativ och uppgick till -12,3 mkr (-5,2).

Investeringar i aktier i portfoljbolag uppgick under kvartalet till 39,6 mkr
(134,5), varav 21,2 mkr i Atrogi, 10,0 mkr i AnaCardio, 4,0 mkr i Synerkine
Pharma, 2,4 mkr i Buzzard Pharmaceuticals och 2,0 mkr i Strike Pharma.

Under kvartalet har en andel av aktierna i Toleranzia avyttrats,
motsvarande 20,4 mkr av portféljvardet vid arets ingang.

Utvecklingen i PD-bolagen under kvartalet

Atrogi publicerade en omfattande studie i den topprankade tidskriften Cell
som beskriver den transformerande potentialen i foretagets muskelriktade
terapiplattform for behandling av metabola sjukdomar, inklusive typ 2-
diabetes.

Egetis Therapeutics lanserade Emcitate® i Tyskland och ingick ett
distributionsavtal i Turkiet.

Empros Pharma inledde en pilotstudie som foregangare till sitt fas Il1-
program for EMP16, med fokus pa fetma och relaterade metabola
sjukdomar.

Epiendo Pharmaceuticals publicerade starka kliniska och prekliniska
data om EP395 (glasmacinal/Barriolide) i tre artiklar i Pulmonary
Pharmacology and Therapeutics, vilket starker dess positionering inom
lungsjukdomar.

KAHR Bio rapporterade positiva fas ll-resultat fér DSP107 i kombination
med anti-PD-L1 vid tjocktarmscancer, med en muntlig presentation vid
ASCO.

Lipum tillkdnnagav framgangsrikt slutférande av sin fas I-studie for SOL-
116, vilket stodjer fortsatt klinisk utveckling inom inflammatoriska
sjukdomar.

Flerie AB (publ)

Mendus presenterade positiv data fran sina AML- och solida
tumorprogram vid immunterapikonferensen CIMT, EHA och ASCO.

Microbiotica presenterade mekanistiska data om MB097 och MB310 vid
American Association for Cancer Research-konferensen och vid Digestive
Disease Week. Xintela ingick ett samarbets- och licensavtal med EQGen
Biomedical for att kommersialisera stamcellsprodukter inom
veterindrmedicin.

Xspray Pharma lamnade in uppdaterad FDA-ansokan for
huvudprodukten Dasynoc®, med PDUFA-datum satt till den 7 oktober 2025
for eventuellt FDA godkannande. Xspray Pharma meddelade att FDA har
genomfort en lyckad férhandsinspektion (Pre-Approval Inspection) av
foretagets produktionslinjer, en viktig fraga som tidigare lyfts av FDA infor
godkdnnande och marknadsintroduktion.

JANUARI - JUNI 2025

Det totala verkliga vardet for Product Development (PD) segmentet uppgick
vid periodens slut till 2 452,7 mkr jamfort med 2 393,9 vid periodens borjan,
en 6kning med 58,8 mkr.

Forandringen i verkligt varde av andelar i portfoljbolag for segmentet
under perioden var positiv, 3,2 mkr (102,6). Okningen av verkligt virde
forklaras av kursutvecklingen for de borsnoterade bolagen Xspray Pharma,
55,5 mkr, Xintela, 34,4 mkr och Lipum, 33,1 mkr, vilket samtidigt déampas av
en negativ kursutveckling for Egetis Therapeutics, -14,3 mkr, och Toleranzia,
-13,1 mkr. Valutaeffekten under perioden var negativ, -90,8 mkr.

Investeringar i aktier i portfoljbolag uppgick under perioden till 78,3 mkr
(227,3), varav de vasentliga utgors av 29,7 mkr i Vitara, 21,2 mkr i Atrogi,
10,0 mkr i AnaCardio, 7,9 mkr i Synerkine Pharma och 5,0 mkr i Xspray
Pharma. Under perioden har en andel av aktierna i Toleranzia och Egetis
Therapeutics avyttrats, motsvarande 20,4 mkr respektive 2,3 mkr av
portféljvardet vid arets ingang. Avyttringen av aktier i Toleranzia paverkar
inte genomférandet av fusionen.
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SEGMENT

Segmentet for Commercial Growth (CG) bestar av féretag som redan saljer produkt(er) eller tjanst(er) och vilka

Flerie hjalper att 6ka sin marknadsandel och na lonsamhet.

April - juni Januari - juni Helar
Mkr 2025 2024 2025 2024 2024
Totalt investerat kapital 651 671 651 671 732
Verkligt varde av andelar i portféljbolag 545 617 545 617 587
Forandring i verkligt varde av andelar i portfdljbolag 8 -19 -15 -84 -174
Portfoljinvesteringar 19 - 19 38 98
Avyttringar = . -46 - °
Verkligt varde av andelar i Commercial Growth-segmentet den 30 juni 2024, mkr 617
Forandring i verkligt varde av andelar i portfoljbolag -105
Portfoljinvesteringar 80
Avyttringar -46
Verkligt varde av andelar i Commercial Growth-segmentet den 30 juni 2025, mkr 545

APRIL - JUNI 2025

Det totala verkliga vardet for segmentet Commercial Growth (CG) uppgick
vid kvartalets slut till 545,3 mkr jamfort med 518,2 mkr vid kvartalets borjan,
en 6kning med 27,1 mkr.

Forandringen i portfoljens verkliga varde under kvartalet var positiv, 8,1
mkr (-18,7). Forandringen forklaras framst av en 6kad vardering av NorthX
Biologics i samband med bolagets nyemission i maj, motsvarande 12,6 mkr.
Samtidigt var aktiekursutvecklingen i kvartalet negativ for det noterade
bolaget Nanologica, -5,0 mkr. Valutaeffekten, inraknad i forandring av
verkligt varde under kvartalet, var positiv och uppgick till 0,5 mkr (-0,3).

Investeringar i aktier i portfoljbolag uppgick under kvartalet till 19,0
mkr, varav 18,4 mkr i Symcel och 0,7 mkr i Nanologica.

Flerie hade sedan tidigare ett undantag fran den budplikt som kunde
uppkomma genom att delta i den féretradesemission av units som
Nanologica genomforde under 2024. Genom forvarvet av ytterligare aktier i
Nanologica upphavdes undantaget och budplikt uppkom. Under kvartalet
lamnades ett kontant budpliktsbud till aktiedgarna i Nanologica om 1,00 kr
per aktie. Erbjudandeperioden avslutades den 15 juli, varefter 293 815 aktier
lamnades in och 0,3 mkr utbetalades till de aktiedgare som accepterade
erbjudandet.

Utveckling i CG-bolagen under kvartalet
Nanologica mottog nya ordrar fran kunder i Kina och USA.

Chromaforas vd Johan Seijmer utsags till en av Sveriges 150 mest
inflytelserika techledare och foretaget utsags till arets 2025 New Product
Innovator i Frost & Sullivans Best Practices Awards.

Provell Pharmaceuticals ansokte om konkurs i USA enligt ett Chapter 7-
forfarande.

NorthX Biologics sakrade en betydande tillvaxtinvestering fran
amerikanska Signet Healthcare Partners for att stodja uppskalning och
kapacitetsutbyggnad.

Symcel sékrade en ny investering med syftet att accelerera utvecklingen
och implementeringen av sina snabba sterilitetstester for avancerade
terapildkemedel (ATMPs).

Flerie AB (publ)
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JANUARI - JUNI 2025

Det totala verkliga vardet for segmentet Commercial Growth (CG) uppgick
vid periodens slut till 545,3 mkr jamfoért med 587,2 mkr vid arets borjan, en
minskning med -41,9 mkr.

Forandringen i portféljens verkliga varde under perioden var negativ,
-14,7 mkr (-84,0). Minskningen beror framst pa den negativa
aktiekursutvecklingen i Nanologica, -26,8 mkr, men motverkas av en 6kad
vardering for NorthX Biologics i samband med bolagets nyemission i maj,
12,6 mkr. Valutaeffekten under perioden var negativ och uppgick till -0,6
mkr.

Investeringar i aktier i portfoljbolag uppgick under perioden till 19,0
mkr, varav 18,4 mkr i Symcel och 0,7 mkr i Nanologica.

Under perioden avyttrades samtliga aktier i A3P Biomedical for en total
kopeskilling om 71,3 mkr. Det verkliga vardet pa aktierna i A3P Biomedical
var 46,2 mkr vid arets borjan och avyttringen genererade en reavinst pa 25,2
mkr.

| segmentet Commercial Growth ingick dven portféljbolaget Provell
Pharmaceuticals (som en indirekt investering). Under kvartalet aterkallades
Provell Pharmaceuticals huvuddistributionsavtal. Efter att ha 6vervagt olika
strategiska alternativ beslutade bolaget att upphdra med sin verksamhet. |
april ansokte Provell Pharmaceuticals om konkurs enligt ett chapter 7-
forfarande. Fleries investering i Provell Pharmaceuticals strukturerades
genom lan till ett heldgt amerikanskt dotterbolag och efter det upphérda
distributionskontraktet skrevs vardet av lanen av helt, vilket resulterade i en
minskning av substansvardet under perioden med -82,2 mkr.



SEGMENT

| detta segment inkluderas investeringar i en annan investerares fond vilket ger Flerie tillgang till natverk, mojligheter och kompetens hos andra

investeringsbolag. Detta bidrar till att bygga Fleries varuméarke och kunskap inom nya geografier och tematiska omraden och kan gynna vara andra tva

segment via t.ex. saminvesteringsmojligheter med General Partners sjalva eller med deras natverk.

April - juni Januari - juni Helar
Mkr 2025 2024 2025 2024 2024
Totalt investerat kapital 108 78 108 78 92
Verkligt varde av andelar i portféljbolag 96 76 96 76 91
Forandring i verkligt varde av andelar i portfoljbolag 4 -2 -10 0 -0
Portfoljinvesteringar 6 -5 16 6 20
Verkligt vérde av andelar i Limited Partnership-segmentet den 30 juni 2024, mkr 76
Férandringar i verkligt varde av andelar i portféljbolag -10
Portfoljinvesteringar 30
Verkligt varde av andelar i Limited Partnership-segmentet den 30 juni 2025, mkr 96
APRIL - JUNI 2025
JANUARI - JUNI

Det totala verkliga vardet for segmentet Limited Partnerships (LP) uppgick
vid kvartalets slut till 96,3 mkr jamfort med 85,5 mkr vid kvartalets borjan,
en 6kning med 10,9 mkr.

Forandring i verkligt varde for LP-segmentet under kvartalet uppgick
till 4,4 mkr (-1,9), och valutaeffekten, inrdknad i forandringen av verkligt
varde under kvartalet, var positiv, 2,4 mkr (-1,1).

Under kvartalet uppgick ytterligare investeringar till 6,5 mkr.

Flerie AB (publ)

Det totala verkliga vardet for segmentet Limited Partnerships (LP) uppgick
vid periodens slut till 96,3 mkr jamfort med 90,6 mkr vid arets bérjan, en
6kning med 5,7 mkr.

Forandring i verkligt varde for LP-segmentet under perioden uppgick
till -10,0 mkr (0,2), av vilket -2,6 mkr utgérs av en valutaeffekt.

Under perioden uppgick ytterligare investeringar till 15,7 mkr.
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Utdelningspolicy

Bolagets kassaflode avses dterinvesteras i portfoljen for att skapa ytterligare
varde eller pa annat satt investeras i bolaget for att finansiera framtida
tillvaxt. Flerie avser darfor inte att betala nagon arlig utdelning under
o6verskadlig framtid.

Skatt

Flerie uppfyller inte kraven for investmentbolag ur ett skattemadssigt
perspektiv och beskattas darmed for vinster och utdelningar pa direktdgda ej
naringsbetingade andelar.

Vinster pa och utdelningar fran naringsbetingade aktier ar inte
skattepliktiga. Innehav i marknadsnoterade aktier dar Flerie har en
dgarandel som understiger 10 procent av résterna raknas som ej
naringsbetingade andelar, alternativt att andelen av résterna inte har
uppgatt till 10 procent under minst 12 manader. Under perioden har aktier i
Egetis Therapeutics avyttrats med skattemassig vinst. Inga skattepliktiga
utdelningar har erhallits under perioden.

Transaktioner med nérstaende

Narstdende definieras som personer i ledande stéllning, styrelseledaméter
samt till dessa nédrstaende personer och féretag. Dessutom ingar
portféljbolag i vilka Flerie har en dgarandel pa mer an 20 procent eller pa
annat satt utovar ett betydande inflytande.

For transaktioner under perioden hanvisas till not 7.

Aktiekapital och dgarstruktur

Flerie har tva aktieklasser, stamaktier och klass C-aktier. Stamaktier kan
utges till ett antal motsvarande hela aktiekapitalet. Aktier av serie C kan
utges till ett antal motsvarande hogst fem procent av hela aktiekapitalet och
anvands inom ramen for Fleries aktieinlésenprogram. Antalet stamaktier
uppgar till 78 066 406 med ett kvotvarde om 2 kr per aktie. Per den 30 Juni
2025 fanns inga C-aktier. Fleries stamaktie ar noterad pa Nasdaq Stockholm.

Aktieinlosenprogram

Fleries aktieinlésenprogram majliggor for aktieagare att arligen anmaéla sina
aktier for inldsen till vardet av det senast rapporterade substansvarde per
aktie. Omvandling kan enligt bolagsordningen ske av maximalt det antal
stamaktier som medfor att antalet utgivna aktier av serie C, efter verkstalld
omvandling, uppgar till hogst fem (5) procent av hela aktiekapitalet. Den
forsta omvandlingsperioden infoll 23 juni till 30 juni 2025, varvid 3 689 546
stamaktier anmalts for omvandling, motsvarande cirka 4,73 procent av det
totala aktiekapitalet i Flerie. Efter det att omvandlingen verkstalldes var
fortsatt det totala antalet aktier och roster i Flerie 78 066 406. Det totala
antalet aktier utgors efter omvandling av 74 376 860 stamaktier och 3 689
546 aktier av serie C. Sa snart som mojligt efter offentliggérandet av
delarsrapporten for det andra kvartalet 2025 ska styrelsen besluta om
inlosen av samtliga utestaende aktier av serie C mot betalning av ett
I6senbelopp som motsvarar substansvardet per aktie per den 30 juni 2025
enligt delarsrapporten for det andra kvartalet 2025.

Flerie AB (publ)

Medarbetare

Vid periodens utgang fanns tva anstallda i Flerie AB, tre anstdllda i Flerie
Invest AB, en anstalld (medlem av ledningsgruppen) i Flerie Invest Ltd samt
en anstalld i dotterbolaget B&E Participation Inc. Inklusive kontrakterade
konsulter har bolaget 8 heltidsanstallda.

Risker och osdkerhetsfaktorer

Flerie &r exponerat for ett antal affarsmassiga, strategiska, legala,
skattemadssiga, operativa och finansiella risker. De finansiella riskerna ar
relaterade till faktorer som likviditet och finansiering, pris (aktiekurs), valuta
och kreditrisker, vilka kan leda till finansiella férluster om de inte hanteras
pa ratt satt. For ytterligare beskrivning av risker, se Fleries Arsredovisning
2024, not 3.

Moderbolag

Moderbolaget Flerie AB (publ) &r ett holdingbolag vars verksamhet
huvudsakligen avser forvaltning av investeringsportféljen genom
dotterbolaget Flerie Invest AB. Moderbolagets redovisning ar upprattad i
enlighet med RFR2 Redovisning for juridiska personer och Arsredovisnings-
lagen.

Nettoomsattningen uppgick i kvartalet till 0,0 mkr (1,9) och avsag
foregdende ar vidarefakturering av kostnader till dotterbolag.
Rorelsekostnader uppgick till -5,1 mkr (-27,1) och utgjordes av Gvriga externa
kostnader och personalkostnader. Moderbolagets nettoresultat for kvartalet
uppgick till -3,0 mkr (-23,5).

Geopolitiska och makroekonomiska faktorers paverkan pa Flerie
Bioteknik- och lakemedelsbolag i utvecklingsfas ar i hog grad beroende av
riskkapital for att finansiera sin utveckling. Okade tullar och handels-
konflikter bidrar till 6kad makroekonomisk osdkerhet, vilket i sin tur
paverkar investerarnas riskaptit negativt.

Flerie bedriver inte ndgon verksamhet i Israel, Ukraina eller Ryssland.
Portféljbolaget Kahr Medical och dess VD & hemmahdorande i Israel, men de
kliniska studierna bedrivs i USA och fortgar utan stérningar. Konflikten i
Israel och kriget i Ukraina har darfér inte haft nagon vasentlig paverkan pa
bolagets verksamhet, stallning eller resultat.
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Styrelsens och verkstallande direktorens
forsakran

Styrelsen och verkstéllande direktéren forsakrar att bokslutskommunikén ger en rattvisande 6versikt av koncernens och moderbolagets verksamhet,

stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osdkerhetsfaktorer som koncernen och moderbolaget star infor.

Stockholm, 31 juli 2025

Thomas Eldered Cecilia Edstrom Anders Ekblom
Styrelsens ordférande Styrelseledamot Styrelseledamot
Jenni Nordborg Ted Fjéllman

Styrelseledamot VD

Denna rapport har inte granskats av bolagets revisorer

Finansiell kalender Kontaktinformation

Delarsrapport Q3 2025 22 oktober, 2025 Flerie AB (publ)
Org.nr 559067-6820
Bokslutskommuniké 2025 21 januari, 2026 Skeppsbron 16, 111 30 Stockholm

www.flerie.com
E-mail: contact@flerie.com

Ted Fjéllman, VD
Tel: +46 76 600 89 26
E-mail: contact@flerie.com

Cecilia Stureborg von Schéele, CFO
Tel: +46 76 600 89 26
E-mail: contact@flerie.com
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FINANSIELL OVERSIKT

April - juni Januari - juni Helar
Mkr Not 2025 2024 2025 2024 2024
Nettoomsattning - 0,1 - 0,1 0,1
Forandring verkligt varde av andelar i portféljbolag 175,7 171,6 -21,4 18,8 -176,9
Resultat fran avyttrade aktier i portféljbolag -5,3 3,8 19,9 6,8 8,1
Ovriga rorelseintakter 8,7 0,8 9,5 1,8 3,7
Resultat fran férvaltningsverksamheten 179,1 176,3 8,0 27,5 -165,0
Ovriga externa kostnader -6,2 -5,8 -10,5 -9,0 -19,7
Personalkostnader -5,7 -11,9 -11,3 -14,7 -21,2
Avskrivningar -0,2 -0,2 -0,3 -0,3 -0,8
Ovriga rorelsekostnader -0,1 -68,5 -0,1 -68,6 -68,3
Rorelseresultat 167,0 90,1 -14,2 -65,2 -275,0
Finansiella intdkter 4,0 8,3 15,9 18,7 53,3
Finansiella kostnader 3,2 -1,4 -85,1 -8,5 -6,2
Resultat fran finansiella poster 7,1 6,9 -69,2 10,2 47,1
Resultat fore skatt 174,2 96,9 -83,4 -54,9 -227,9
Inkomstskatt -0,6 5,7 5,9 8,0 -0,1
Periodens resultat 173,5 102,6 -77,5 -46,9 -228,0
Rapport 6ver totalresultat for koncernen
April - juni Januari - juni Helar

Mkr Not 2025 2024 2025 2024 2024
Periodens resultat 173,5 102,6 -77,5 -46,9 -228,0
Ovrigt totalresultat fér perioden - - - - -
Summa totalresultat fér perioden 173,5 102,6 -77,5 -46,9 -228,0
Summa periodens resultat hanforligt till:

Moderbolagets aktiedgare 173,5 102,6 -77,5 -46,9 -228,0
Summa totalresultat hanforligt till:

Moderbolagets aktiedgare 173,5 102,6 -77,5 -46,9 -228,0
Resultat per aktie fore och efter utspadning, kr 3 2,22 1,59 -0,99 -0,75 3,24

Flerie AB (publ)
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FINANSIELL OVERSIKT

30 juni 31 dec
Mkr Not 2025 2024 2024
TILLGANGAR
Anléggningstillgangar
Materiella tillgdngar
Inventarier 0,1 0,3 0,2
Nyttjanderattstillgangar 0,6 1,0 0,8
Summa materiella anliggningstillgdngar 0,7 1,3 1,0
Finansiella tillgangar
Aktier och andelar i portféljbolag 4 3094,3 3058,0 3071,7
Lanefordringar portféljbolag 5 46,9 362,5 125,3
Uppskjutna skattefordringar 2,3 5,0 0,5
Ovriga finansiella tillgangar 0,1 0,1 0,1
Summa finansiella anliggningstillgdngar 3143,6 3425,6 3197,5
Summa anlaggningstillgangar 3144,3 3426,9 3198,5
Omsittningstillgdngar
Kundfordringar 0,6 0,7 0,8
Ovriga fordringar 3,2 3,5 2,4
Skattefordringar 7,4 6,4 9,4
Konvertibellan 5 91,9 25,0 57,1
Lanefordringar portféljbolag 5 139,3 55,0 88,7
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 9,1 14,6 1,3
Likvida medel 737,3 882,2 865,1
Summa omsattningstillgangar 988,9 987,4 1024,7
SUMMA TILLGANGAR 4133,3 4414,3 4223,3
EGET KAPITAL
Aktiekapital 156,1 156,1 156,1
Ovrigt tillskjutet kapital 5495,7 5496,2 5495,6
Balanserade vinstmedel inklusive periodens resultat -1531,2 -1272,8 -1453,7
Summa eget kapital 4120,6 4379,6 4198,0
SKULDER
Langfristiga skulder
Leasingskulder 0,2 0,7 0,4
Uppskjutna skatteskulder 1,1 1,0 4,9
Ovriga skulder 1,5 1,5 1,5
Summa langfristiga skulder 2,8 3,1 6,7
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 0,2 1,1 0,6
Aktuella skatteskulder 0,1 - 0,1
Leasingskulder 0,5 0,4 0,4
Skulder till koncernféretag - 8,6 -
Ovriga skulder 1,6 2,2 11,8
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 7,5 19,3 5,6
Summa kortfristiga skulder 9,9 31,6 18,5
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 4133,3 4414,3 42233

Flerie AB (publ)
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FINANSIELL OVERSIKT

Balanserade

Ovrigt  vinstmedel inkl.

tillskjutet periodens Totalt eget
Mkr Aktiekapital kapital resultat kapital
Ingdende balans 1 januari 2024 0,6 4791,0 -1225,8 3565,8
Totalresultat
Arets resultat -228,0 -228,0
Ovrigt totalresultat
Summa totalresultat -228,0 -228,0
Transaktioner med aktiedgare
Omvént forvarv 131,6 156,1 287,7
Nyemission 24,0 548,3 572,3
Personaloptioner 0,2 0,2
Summa transaktioner med aktiedgare 155,6 704,7 860,2
Utgdende balans 31 december 2024 156,1 5495,6 -1453,7 4198,0
Ingdende balans 1 januari 2025 156,1 5495,6 -1453,7 4198,0
Totalresultat
Periodens resultat -77,5 -77,5
Ovrigt totalresultat
Summa totalresultat -77,5 -77,5
Transaktioner med aktiedgare
Personaloptioner 0,1 0,1
Summa transaktioner med aktiedgare 0,1 0,1
Utgaende balans 30 juni 2025 156,1 5495,7 -1531,2 4120,6
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FINANSIELL OVERSIKT

April - juni Januari - juni Helar

Mkr Not 2025 2024 2025 2024 2024
Kassaflode fran den lI6pande verksamheten
Resultat fore skatt 174,2 96,9 -83,4 -54,9 -227,9
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflédet:

Forandringar i verkligt vdrde pa andelar i 21,3 -18,8 176,9
portféljbolag 2 HE -1716

Ovriga ej kassaflodespéaverkande poster 1,9 65,9 58,0 66,0 30,4
Betald skatt 1,3 -2,2 2,5 -4,0 -7,7
Kassaflode fran den lI6pande verksamheten fore
férandringar i 2,9 -10,9 -1,6 -11,7 -28,2
rorelsekapital
Forandringar i rérelsekapital
Forandring av kundfordringar 0,1 0,6 0,1 -0,6 -0,6
Forandring av rorelsefordringar -4,9 0,7 -8,7 -1,0 13,5
Forandring av rorelseskulder 1,3 -7,5 -8,7 -5,7 -1,7
Kassaflode fran den lI6pande verksamheten -0,6 -17,2 -18,8 -19,0 -17,0
Investeringsverksamheten
Omvaént forvarv - 222,6 - 222,6 222,6
Investeringar i aktier i portféljbolag 2 -65,1 -129,6 -113,0 -270,4 -485,3
Avyttring av aktier i portféljbolag 2 15,2 19,7 88,9 42,3 49,1
Investeringar i konvertibler i portféljbolag 17,7 -2,7 -35,6 -24,9 -73,1
Aterbetalning av konvertibellan fran portféljbolag - 2,5 - 89,5 111,0
Avyttring av konvertibler i portféljbolag - 0,7 - 0,7 0,7
Ldmnade lan till portfdljbolag -30,8 -10,1 -49,3 -90,4 -159,9
Aterbetalning av lan fran portfoljbolag - 12,8 0,1 28,9 315,1
Ladmnad deposition for hyreskontrakt - - - - -
Kassaflode fran investeringsverksamheten -62,9 115,8 -108,9 -1,7 -19,8
Finansieringsverksamheten
Nyemission - 607,2 - 607,2 607,2
Emissionskostnader - -34,1 - -34,1 -349
Erhallna lan - - - 90,0 90,0
Amortering av lan - -90,0 - -90,0 -90,0
Amortering av leasingskuld -0,1 -0,1 -0,2 -0,3 -0,4
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -0,1 483,0 -0,2 572,8 571,9
Periodens kassaflode -63,6 581,6 -127,9 552,2 535,1
Likvida medel vid periodens bérjan 802,1 300,6 865,1 330,0 330,0
Valutakurseffekter -1,2 - 0,1 - -
Likvida medel vid periodens slut 737,3 882,2 737,3 882,2 865,1
Erhallna rantor 1,4 3,5 2,7 3,5 16,6
Betalda rantor - -1,2 - -1,2 -

Flerie AB (publ)
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FINANSIELL OVERSIKT

April - juni Januari - juni Helar
Mkr Not 2025 2024 2025 2024 2024
Nettoomséttning - 1,9 0,0 5,5 14,5
Ovriga intakter 0,0 - 0,0 - -
Summa intdkter 0,0 1,9 0,0 5,5 14,5
Ovriga externa kostnader -2,9 -20,1 -6,0 -23,7 -26,3
Personalkostnader -2,2 -7,0 -5,6 -9,0 -14,2
Avskrivningar - -0,0 - -0,1 -0,1
Ovriga rorelsekostnader -0,0 - -0,0 - -0,2
Summa rérelsekostnader -5,1 -27,1 -11,6 -32,8 -40,8
Rorelseresultat -5,0 -25,2 -11,6 -27,3 -26,3
Nedskrivning av finansiella anldggningstillgangar 9 -0,0 -0,0 -0,0 -15,1 -415,1
Réanteintakter och liknande resultatposter 2,1 1,7 43 2,0 11,9
Réantekostnader och liknande resultatposter 0,0 - -0,0 - -0,0
Resultat fran finansiella poster 2,0 1,7 4,2 -13,1 -403,2
Resultat fore skatt -3,0 -23,5 -7,3 -40,3 -429,6
Skatt pa periodens resultat - - - - -
Periodens resultat -3,0 -23,5 -7,3 -40,3 -429,6
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FINANSIELL OVERSIKT

30 jun 31 dec

Mkr

Not 2025 2024 2024
TILLGANGAR
Anliggningstillgangar
Finansiella anléggningstillgéngar
Andelar i dotterforetag 9 3285,8 3285,8 3285,8
Summa finansiella anliggningstillgdngar 3285,8 3285,8 3285,8
Summa anldggningstillgangar 3285,8 3285,8 3285,8
Omsittningstillgangar
Fordringar hos koncernforetag 1,0 - 11,1
Ovriga fordringar 1,5 1,9 31
Skattefordringar 0,3 - -
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 5,5 0,7 -
Likvida medel 365,4 787,9 380,0
Summa omséttningstillgdngar 373,3 790,5 394,2
SUMMA TILLGANGAR 3659,1 4076,3 3680,0
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 156,1 156,1 156,1
Fritt eget kapital
Overkursfond 4816,6 4817,2 4816,6
Balanserad vinst eller forlust -1310,9 -881,3 -881,4
Periodens vinst/férlust -7,3 -40,1 -429,6
Summa eget kapital 3654,5 4052,0 3661,8
Avsattningar
Ovriga avsattningar 0,0 0,2 0,0
Summa avsattningar 0,0 0,2 0,0
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 0,2 0,9 0,4
Skulder till koncernforetag - - 13,3
Ovriga skulder 1,3 9,0 1,9
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 3,0 14,4 2,6
Summa kortfristiga skulder 4,5 24,4 18,2
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 3659,1 4076,3 3680,0
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FINANSIELL OVERSIKT

Denna delarsrapport omfattar det svenska bolaget Flerie AB (publ) ("Flerie") med organisationsnummer 559047-6820. Flerie investerar i bade privata och publika
bolag inom life science-sektorn. Flerie ar ett publikt aktiebolag registrerat i och med sate i Stockholm, Sverige. Adressen till huvudkontoret ar Skeppsbron 16, 111
30 Stockholm. Delarsrapporten for perioden januari - juni 2025 har godkants for publicering av styrelsen i Flerie den 31 juli 2025. Belopp ar uttryckta i miljoner
kronor, vilket i denna delarsrapport avser miljoner svenska kronor. Belopp inom parentes avser jamforelsetal fran foregaende ar. Kvartal eller Q2 avser andra
kvartalet 2025 om inget annat anges. Flerie AB har tio dotterbolag: Flerie Invest AB, B&E Participation Inc., Flerie Invest Ltd., NorthX Biologics Holding AB, Empros
Pharma AB, Amarna Therapeutics B.V., Lipum AB, Toleranzia AB och Xintela AB samt InDex Pharmaceuticals AB.

Not 1 Redovisningsprinciper

Denna delarsrapport har uppréttats i enlighet med 1AS 34 Delarsrapportering och Arsredovisningslagen. Upplysningar enligt IAS 34 limnas saval i noter som
pa annan plats i deldrsrapporten. De redovisningsprinciper och berdkningsmetoder som tillimpas 6verensstimmer med de som beskrivs i Fleries arsredovisning
for 2024. ESMA:s (European Securities and Markets Authority) riktlinjer om alternativa nyckeltal tillampas och detta innebar upplysningskrav avseende finansiella
matt som inte definieras enligt IFRS. For nyckeltal som inte definieras enligt IFRS, se avsnittet Definition av nyckeltal.

Att uppratta rapporter i 6verensstammelse med IFRS kraver anvandning av en del viktiga uppskattningar for redovisningsandamal. Vidare krévs att ledningen
gor vissa bedomningar vid tilldmpningen av foretagets redovisningsprinciper. De omraden som innefattar en hog grad av bedémning, som ar komplexa eller
sadana omraden ddr antaganden och uppskattningar ar av vasentlig betydelse for redovisningen anges i arsredovisningen 2024 not 4. Flerie bedéms uppfylla
kraven for klassificering som investmentforetag enligt IFRS 10. Ett investmentforetag ska inte konsolidera sina dotterforetag. Istdllet uppréttas en
koncernredovisning i vilken innehav i portféljbolag varderas till verkligt varde. Inga vasentliga férandringar av redovisningsprinciper har skett sedan
arsredovisning for 2024 upprattades. Inga vasentliga standarder, dndringar och tolkningar av befintliga standarder som bedéms ha en vasentlig inverkan pa
Fleries redovisning och som trader i kraft 2025 har identifierats.

Not 2 Segment

Ett rorelsesegment &r en del av en koncern som bedriver verksamhet fran vilken den kan generera intakter och adra sig kostnader, och for vilka det finns
fristdende finansiell information tillganglig. Flerie delar upp och 6vervakar sin portfélj baserat pa tre segment: Product Development (PD), Commercial Growth
(CG) och Limited Partnerships (LP). Product Development omfattar investeringar i life science-bolag som befinner sig i utvecklingsstadiet. Commercial Growth
omfattar de life science-bolag som har forsaljning. Limited Partnerships avser andra investeringar inom life science-sektorn som ar indirekta till sin natur (t.ex. via
en annan investerares fond). Oférdelade poster avser Fleries overheadkostnader och andra icke segmentspecifika kostnader.

April - juni Januari - juni Helar
Mkr 2025 2024 2025 2024 2024
Product Development 163,2 192,2 3,2 102,6 -2,7
Commercial Growth 8,1 -18,7 14,7 -84,0 -174,2
Limited Partnerships 4,4 -1,9 -10,0 0,2 -0,1
Total férdndring i verkligt varde av andelar i portfoljbolag 175,7 171,6 -21,4 18,8 -176,9
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Not 2 Segment, forts,

April - juni Product Commerecial Limited Totalt
Development Growth Partnerships
Mkr 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024
Nettoomsattning - - - - - - - 0,1
Forandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag 163,2 192,2 8,1 -18,7 4,4 -1,9 175,7 171,6
Vinster fran avyttrade aktier i portféljbolag -5,3 3,8 - - - - -5,3 3,8
Ovriga rorelseintakter - - - - - - 8,7 0,8
Resultat fran férvaltningsverksamheten 157,9 196,0 8,1 -18,7 4,4 -1,9 179,1 176,3
Ovriga externa kostnader -6,2 -5,8
Personalkostnader -5,7 -11,9
Avskrivningar -0,2 -0,2
Ovriga rorelsekostnader -0,1 -68,5
Rorelseresultat 167,0 90,1
Finansiella intdkter 4,0 8,3
Finansiella kostnader 3,2 -1,4
Resultat fore skatt 174,2 96,9
Verkligt vdrde av portféljbolag, vid periodens bérjan 2270,4 2051,0 518,2 635,5 85,5 83,2 2874,0 2769,7
Forandring i verkligt véarde 163,2 192,2 8,1 -18,7 4,4 -1,9 175,7 171,6
Portfoljinvesteringar 39,6 134,5 19,0 - 6,5 -4,9 65,1 129,6
Avyttringar -20,5 -12,9 - - - - -20,5 -12,9
Verkligt varde av portféljbolag, vid periodens slut 2452,7 2364,9 545,3 616,8 96,3 76,4 3094,3 3058,0
Januari - juni Product Commercial Limited Totalt
Development Growth Partnerships
Mkr 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024
Nettoomsattning - - - - - - - 0,1
Forandring i verkligt varde av andelar i portfdljbolag 3,2 102,6 -14,7 -84,0 -10,0 0,2 -21,4 18,8
Vinster fran avyttrade aktier i portfoljbolag -5,2 6,8 25,2 - - - 19,9 6,8
Ovriga rorelseintakter - - - - - - 9,5 1,8
Resultat fran férvaltningsverksamheten -2,0 109,4 10,5 -84,0 -10,0 0,2 8,0 27,5
Ovriga externa kostnader -10,5 -9,0
Personalkostnader -11,3 -14,7
Avskrivningar -0,3 -0,3
Ovriga rorelsekostnader -0,1 -68,6
Rorelseresultat -14,2 -65,2
Finansiella intakter 15,9 18,7
Finansiella kostnader -85,1 -8,5
Resultat fore skatt -83,4 -54,9
Verkligt virde av portféljbolag, vid periodens bérjan 23939 2069,1 587,2 663,2 90,6 70,6 3071,7 2802,9
Forandring i verkligt varde 3,2 102,6 -14,7 -84,0 -10,0 0,2 -21,4 18,8
Portféljinvesteringar 78,3 227,3 19,0 37,6 15,7 5,5 113,0 270,4
Avyttringar -22,8 -34,1 -46,2 - - - -69,0 -34,1
Verkligt virde av portféljbolag, vid periodens slut 2452,7 2364,9 545,3 616,8 96,3 76,4 3094,3 3058,0
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Not 2 Segment, forts,

Helér Product Commercial Limited Totalt
Development Growth Partnerships
Mkr 2024 2024 2024 2024
Nettoomsattning - - - 0,1
Forandring i verkligt varde av andelar i portfdljbolag -2,7 -174,2 -0,1 -176,9
Vinster fran avyttrade aktier i portféljbolag 8,1 - - 8,1
Ovriga rorelseintakter - - - 3,7
Resultat fran foérvaltningsverksamheten -5,4 -174,2 -0,1 -165,2
Ovriga externa kostnader -19,7
Personalkostnader -21,2
Avskrivningar -0,8
Ovriga rorelsekostnader -68,3
Rorelseresultat -275,0
Finansiella intakter 53,3
Finansiella kostnader -6,2
Resultat fére skatt -227,9
Verkligt virde av portféljbolag, vid periodens bérjan 2069,1 663,2 70,6 2 802,9
Forandring i verkligt varde -2,7 -174,2 -0,1 -176,9
Portfoljinvesteringar 367,1 98,2 20,1 485,3
Avyttringar -39,6 - - -39,6
Verkligt virde av portféljbolag, vid periodens slut 2393,9 587,2 90,6 3071,7
Not 3 Resultat per aktie
April - juni Januari - juni Helar
Resultat per aktie fére och efter utspadning, kr 2025 2024 2025 2024 2024
Periodens resultat hanforligt till moderforetagets aktiedgare 173,5 102,6 -77,5 -46,9 -228,0
Genomsnittligt antal aktier 78 066 406 64 589 946 78 066 406 62 664 738 70471063
Resultat per aktie fére utspadning, kr 2,22 1,59 -0,99 -0,75 -3,24
Resultat per aktie efter utspadning, kr 2,22 1,59 -0,99 -0,75 -3,24
Resultat per aktie fore och efter utspadning har raknats om baserat pa omvant forvarv genomfort i juni 2024 varmed antal aktier 6kade med
utbytesforhallande 53,95:1, samt omvénd aktiesplit 1:100 genomford i juli 2024.
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Not 4 Investeringsportféljen

Verkligt varde pa innehaven i investmentbolaget och beskattning av ej naringsbetingade andelar.

April - juni Januari - juni Helar
2025 2024 2025 2024 2024
Ingdende anskaffningsvirde 32225 3065,9 3276,0 2949,8 2949,8
Portfoljinvesteringar 65,1 129,6 113,0 270,4 485,3
Avyttringar -25,3 - -126,8 - -52,4
Avvecklingar - -129,8 - -154,5 -106,6
Summa anskaffningsvarde 3262,2 3065,7 3262,2 3065,7 3 276,0
Ingdende virdeforindringar -348,5 -396,1 -204,3 -146,9 -146,9
Periodens vardeforandringar 175,7 171,6 -21,4 18,8 -176,9
Avyttringar 4,9 116,9 57,9 120,4 12,9
Avvecklingar - - - - 106,6
Summa vardeforandringar -167,9 -7,7 -167,9 -7,7 -204,3
Summa verkligt virde av andelar i portféljbolag vid periodens slut 3094,3 3058,0 3094,3 3058.0 3071,7
Varav direkta investeringar 2998,0 2981,7 2998,0 2981,7 2981,1
Varav investeringar i fonder 96,3 76,4 96,3 76,4 90,6
Summa verkligt virde av andelar i portféljbolag vid periodens slut 3094,3 3058,0 3094,3 3058,0 3071,7
Beskattning av ej naringsbetingade aktier
Skattemdssigt Uppskjuten
Innehav 30 juni 2025, mkr vérde Verkligt virde Differens skatt Skatt
Egetis Therapeutics 26,2 26,5 0,3 -0,1 20,6%
Limited partnership fond 76,3 68,4 -8,0 1,6 20,6%
Nettofordran (+)/skuld(-) 1,5
Innehav 30 juni 2024, mkr
Egetis Therapeutics 323 34.1 1.8 -0.4 20,6%
Mendus 115.7 103.1 -12.7 2.6 20,6%
Limited partnership fond 77.5 76.4 -1.2 0.2 20,6%
Nettofordran (+)/skuld(-) 2,5
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Verkligt varde (Mkr)

Not 4 Investeringsportféljen, forts.

Varderings- Andel av  Anskaffningsvirde 30 jun 30 jun 31 dec
Portfolj metod kapital (Mkr) 2025 2024 2024
Product Development
Alder Therapeutics 3B 21,0% 17,2 17,2 17,2 17,2
Amarna Therapeutics 3F 58,3% 141,0 11,3 11,5 11,6
AnaCardio 3A 13,1% 71,6 79,3 51,6 69,3
Atrogi 3A 43,9% 158,0 196,9 154,1 175,6
Buzzard Pharmaceuticals 3A 14,3% 66,6 31,5 29,1 29,1
Egetis Therapeutics 1A 1,5% 26,2 26,6 34,1 43,2
Empros Pharma 3B 78,6% 166,9 204,5 204,5 204,5
EpiEndo Pharmaceuticals 3F 9,4% 63,1 55,3 0,0 57,0
Geneos Therapeutics 3B 11,9% 77,6 91,3 101,9 105,6
KAHR Medical 3B 30,8% 352,2 179,6 200,4 207,7
Lipum 1A 56,8% 103,0 174,0 98,1 140,9
Mendus 1A 23,1% 115,7 92,3 103,1 94,0
Microbiotica 3B 10,0% 130,2 130,3 134,2 138,5
Prokarium 3B 42,2% 257,1 457,7 471,5 486,5
Sixera Pharma 3A 23,8% 27,1 27,1 25,7 27,1
Strike Pharma 3A 17,6% 17,4 10,5 5,5 8,5
Synerkine Pharma 3A 43,8% 61,5 59,1 52,2 52,8
Toleranzia 1A 53,1% 101,8 101,8 76,3 102,8
Vitara Biomedical 3A 11,0% 98,9 47,4 28,3 25,5
Xintela 1A 58,5% 119,1 165,4 104,7 131,0
Xspray Pharma 1A 18,0% 327,2 326,1 461,0 265,6
Totalt Product Development 2499,5 2452,7 2 364,9 2 393,9
Commercial Growth
A3P Biomedical * 3C - - - 75,0 46,2
Bohus Biotech 3F 44,9% 85,1 16,7 16,7 16,7
Chromafora 3A 30,5% 55,3 72,7 52,8 72,7
Frontier Biosolutions 3B 2,4% 19,2 18,5 18,8 19,0
Nanologica 1A 43,3% 204,1 43,6 95,5 69,7
NorthX Biologics 3A 61,4% 189,2 201,9 189,2 189,2
Symcel 3A 29,7% 98,1 192,1 168,8 173,8
Totalt Commercial Growth 651,1 545,3 616,8 587,2
Limited Partnerships
Limited partnership fonder 3F 107,7 96,3 76,4 90,6
Totalt Limited Partnerships 107,7 96,3 76,4 90,6
Totalt portféljvarde 3094,3 3 058,0 3071,7
Ovriga anlaggningstillgdngar (exkl portfolj) 3,1 6,4 1,6
Fordringar pa portféljbolag 278,2 442,5 271,0
Réntebarande skulder exklusive leasing -1,5 -2,2 -1,5
Leasingskuld -0,7 -1,9 -0,9
Ovriga fordringar/skulder, netto 747,1 876,8 856,1
Summa substansvarde 4120,6 4379,6 4198,0

Forklaringar till virderingsmetoden, Siffrorna nedan Gterspeglar den niva pa vilken det verkliga virdet har faststillts,

1A: Senaste handelskurs

3A: Senaste nyemission

3B: Senaste nyemission (om dldre dn 12 manader men fortfarande relevant)

3C: Senast kdnda transaktion av aktier

3D: Relativ vidrdering/multipla vérderingar

3E: Diskonterat kassaflode

3F: Annan véirderingsmetod

Niv@ 1: Verkligt virde faststdllt genom priser noterade pd en aktiv marknad fér samma instrument

Niv@ 3: Verkligt virde faststdllt baserat pd indata som inte dr observerbara pd marknaden. Fér mer information om vérderingsmetoder hénvisas till Flerie ABs drsredovisning 2024 not 19.

* Samtliga aktier i A3P Biomedical avyttrades i mars 2025.

Andrade virderingar under perioden
Under kvartalet har inga justeringar gjorts avseende varderingar av de onoterade portféljbolagen.
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Not 5 Lanefordringar portféljbolag

Mkr Langfristiga fordringar Kortfristiga fordringar Konvertibla fordringar
30 jun 30 jun 31 dec 30 jun 30 jun 31dec 30 jun 30 jun 31dec
2025 2024 2024 2025 2024 2024 2025 2024 2024
Ingdende balans lanefordringar 125,3 330,5 330,5 88,7 15,9 15,9 57,1 95,8 95,8
Utbetalda lan 3,6 52,3 68,8 45,8 38,5 91,2 56,9 24,9 73,1
Kapitaliserad ranta 0,3 6,4 11,6 4,8 0,9 4,8 0,7 - 0,2
Avyttring - - - - - - - -0,7 -0,7
Konverterat till aktier - -6,2 -19,1 - - - -21,2 -89,5 -111,2
Amortering -0,1 -22,8 -272,8 - - -23,2 - - -
Nedskrivning, forvantade kreditforluster -82,3 -0,4 0,1 - - - - -5,7 -1,4
Valutaomvérdering 0,1 0,8 -6,2 - - - -1,5 0,1 1,2
Utgdende balans lanefordringar 46,9 362,5 125,3 139,3 55,0 88,7 91,9 25,0 57,1

Not 6 Finansiella tillgdngar och skulder

Mkr Verkligt varde Bokfort varde
30 jun 30 jun 31 dec 30 jun 30 jun 31 dec
2025 2024 2024 2025 2024 2024

Finansiella tillgdngar

Finansiella tillgangar vérderade till verkligt véirde via resultatrédkningen

Aktier och andelar i portféljbolag * 3094,3 3058,0 3071,7 3094,3 3058,0 3071,7
Konvertibellan * 91,9 25,0 57,1 91,9 25,0 57,1

Finansiella tillgéngar vérderade till upplupet anskaffningsvérde

Lanefordringar portféljbolag 186,2 417,5 214,0 186,2 417,5 214,0
Ovriga finansiella tillgangar 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Kundfordringar 0,6 0,7 0,8 0,6 0,7 0,8
Likvida medel 737,3 882,2 865,1 737,3 882,2 865,1
Totalt 4110,5 43835 4208,8 4110,5 4383,5 4208,8

Finansiella skulder

Finansiella skulder virderade till anskaffningsvdrde

Ovriga langfristiga skulder 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5
Leverantorsskulder 0,2 1,1 0,6 0,2 1,1 0,6
Skuld till koncernforetag - 8,6 - - 8,6 -
Ovriga skulder 1,6 2,2 11,8 1,6 2,2 11,8
Totalt 3,3 13,4 13,8 3,3 13,4 13,8

* Aktier och andelar i portféljbolag varderas till verkligt varde i niva 1 och niva 3 i enlighet med de varderingsmetoder som anges i not 4.
Konvertibelldn varderas till verkligt varde i niva 3.
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Not 7 Narstaendetransaktioner

Som narstaende raknas foretagsledning och styrelse, dotter- och intresseforetag till Flerie AB, och andra foretag dar Flerie pa annat satt an genom innehav av
mer an 20 procent av résterna utdvar ett betydande inflytande, samt huvudégare i Flerie och deras narstaende. For ytterligare information om begreppet
"nirstdende" i detta sammanhang hanvisas lasaren till 1AS24 och Arsredovisningslagen. For investeringar i narstaende portfsljbolag hanvisas till not 4

Investeringsportfoljen samt kommentarer till segmenten pa sidorna 8-10 i denna rapport.

30iun 31 dec
Fordringar - ndrstdende parter, koncernen, Mkr 2025 2024 2024
B&E Participation Inc - 66,5 78,2
Nanologica 47,9 60,8 47,9
NorthX Biologics Holding - 236,8 0,1
Bohus Biotech 46,5 15,4 314
Xintela 23,0 15,9 21,8
Toleranzia 53 - -
Alder Therapeutics 5,6 2,8 4,0
Atrogi 17,6 21,5 20,5
Lipum 25,9 2,0 12,2
Chromafora 22,6 21,6 22,1
Empros Pharma AB 23,1 - -
Amarna Therapeutics 27,7 - 28,7
Prokarium Holdings 13,2 - -
Kahr Medical 3,6 - -
Totalt 261.9 443.3 267.0
30 jun 31 dec
Skulder - ndrstaende parter, koncernen, Mkr 2025 2024 2024
T&M Participation - 6,6 =
Totalt - 6.6 -
Néarstaendetransaktioner, januari - juni 2025
Ovriga Rénteintakt
externa Personal- (+)/kostnad(-), 6vr Lan till
kostnader kostnader finansiell kostnad  portféljbolag
T&M Participation -0,2 - - -
Roseberry AG -0,6 - - -
Cecilia Edstrom -0,0 - - -
Anders Ekblom - -0,1 - -
Nanologica - - 1,4 -
Prokarium Holdings - - 0,2 12,9
B&E Participation Inc - - -81,9 3,6
Kahr Medical - - - 3,6
Empros Pharma - - - 23,1
Chromafora - - 0.5 -
NorthX Biologics Holding - - - 0.1
Lipum - - 1,1 12,7
Xintela - - 1,2 -
Alder Therapeutics - - 0,2 1,5
Bohus Biotech - - 1,4 13,7
Atrogi - - 0,7 -3,7
Toleranzia - - 0,3 5,0
Totalt -0,8 -0,1 -74,9 72,2
Under perioden har Ted Fjallman, VD, debiterat Flerie 0,6 mkr (0,9) for konsulttjanster, kontors- och administrationskostnader genom Roseberry AG. Under perioden har
T&M Participation fakturerat Flerie 0,2 mkr (0,2) fér konsulttjanster. Arvode for styrelseuppdrag i ett portféljbolag har under perioden utgatt till Anders Ekblom, styrelseledamot,
motsvarande 75 tkr. Arvode fér uppdrag i ett portféljbolags valberedning har under perioden utgatt till Cecilia Edstréom, styrelseledamot, motsvarande 25 tkr.
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Narstaendetransaktioner, januari - juni 2024

Ovriga Rinteintakt Lan till Aterbetalda
Motpart, mkr externa (+)/utgift(-)  portféljbolag Mottagna lan
T&M Participation -0,2 -2,2 - 90,0 -90,0
B&E Participation Inc - 1,6 12,2 - -
Chromafora - - 4,4 - -
NorthX Biologics Holding - 4,7 20,0 - -
Lipum - - 2,0 - -
Xintela - 0,6 15,9 - -
Alder Therapeutics - 0,1 2,8 - -
Bohus Biotech - 0,4 15,0 - -
Atrogi - - 21,5 - -
Roseberry AG -0,9 - - - -
Total -1,1 5,2 93,8 90,0 -90,0

Not 8 Personaloptioner

Styrelsen i Flerie AB (tidigare InDex Pharmaceuticals Holding AB) har historiskt tilldelat personaloptioner till anstéllda och andra nyckelpersoner arligen (sa kallade
Long-Term Incentive Programs, LTIP). Dessa LTIPs kommer att fortsdtta som ursprungligen avsett med undantaget att inga ytterligare personaloptioner kommer
att intjanas efter den genomférda omvanda forvarvet. LTIP 2022 tilldelades 2022 och 39 884 personaloptioner har intjanats. Losenpriset ar 400 kr och
l6senperioden ar juli-december 2025. LTIP 2023 tilldelades 2023 och 21 069 personaloptioner har intjanats. Losenpriset dr 400 kr och I6senperioden &r juli-
december 2026. Darutéver har 29 496 teckningsoptioner utfardats for att técka potentiella kassaflodeseffekter fran sociala avgifter till foljd av tilldelade
personaloptioner. De dterstdende personaloptionerna/optionerna som inte anvands kommer att aterkallas. LTIP 2022-2023 redovisas i enlighet med IFRS 2 —
Aktierelaterade ersattningar. IFRS 2 anger att personaloptionerna ska kostnadsféras som personalkostnader 6ver intjanandeperioden. Personalkostnader enligt
IFRS 2 paverkar inte foretagets kassaflode. Sociala avgifter kommer i enlighet med UFR 7 att kostnadsforas i resultatrakningen under intjdnandeperioden. Da de
anstallda och andra nyckelpersoner som varit berattigade till personaloptioner inte ldngre kvarstar i anstéllning eller pa annat satt ar knutna till bolaget kommer
inte ytterligare personaloptioner intjanas.

Not 9 Andelar i dotterforetag
Moderféretaget innehar andelar i féljande dotterforetag:

Redovisat virde

Antal 30 jun 30 jun 31 dec

Namn Org.nr Sate aktier 2025 2024 2024
Flerie Invest AB 556856-6615 Stockholm 112 578 947 3279,9 32799 3279,9
InDex Pharmaceuticals AB 556704-5140 Stockholm 60 281 586 5,9 5,9 5,9
Utgdende redovisat virde 3285,8 3285,8 3285,8
30 jun 30 jun 31 dec

Mkr 2025 2024 2024
Ingaende anskaffningsvérde 4539,3 844,3 844,3
Aktieagartillskott - - 415,1
Omvant forvarv - 32799 3279,9
Utgdende anskaffningsvirde 4539,3 4124,2 4539,3
Ingdende ackumulerade nedskrivningar -1253,6 -838,5 -838,5
Arets nedskrivningar - - -415,1
Utgdende ackumulerade nedskrivningar -1253,6 -838,5 -1253,6
Utgdende redovisat virde 3285,8 3285,8 3285,8

Not 10 Investeringsataganden

Vid periodens utgang har Flerie investeringsataganden om totalt 251 mkr.

o Flerie har atagit sig att investera 49 mkr i segmentet Product Development, varav 34 mkr &r villkorade av vissa utvecklingsmilstolpar.

o Flerie har atagit sig att investera 35 mkr i segmentet Commercial Growth.

e Utover den befintliga investeringen om 108 mkr i segmentet Limited Partnership har Flerie atagit sig att investera 167 mkr under en period om upp till fem ar.
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Not 11 Vasentliga handelser efter kvartalets slut

e Inom ramen for Fleries aktieinldsenprogram anmaldes under den forsta omvandlingsperioden 3 689 546 stamaktier for omvandling, motsvarande 4,7 procent
av aktiekapitalet i Flerie. Styrelsen beslutade om omvandling av dessa stamaktier till aktier av serie C.
e Efter att acceptperioden for budpliktsbudet i Nanologica I6pt ut har 293 815 aktier lamnats in, motsvarande cirka 0,3 mkr och 0,33 procent av antalet aktier

och roster i Nanologica.

e Flerie avyttrade delar av aktieinnehavet i portféljbolaget Toleranzia for en kdpeskilling om 50 mkr.

Definitioner av nyckeltal - APM och definitioner

Flerie tillampar ESMAs riktlinjer om alternativa nyckeltal (APMs). Ett APM &r ett finansiellt matt 6ver historisk eller framtida finansiell resultatutveckling, finansiell
stéllning eller kassafléden, som inte ar ett finansiellt matt som definieras eller anges i tillampligt ramverk for finansiell rapportering. For Fleries
koncernredovisning innebdr detta ramverk vanligtvis IFRS. Flerie anser att dessa matt ger en battre forstaelse for trenderna i det finansiella resultatet och att
sadana matt, som inte beraknas i enlighet med IFRS, dr anvandbar information for investerare i kombination med andra matt som berdknas i enlighet med IFRS.
Dessa alternativa resultatmatt ska inte betraktas isolerat eller som en ersattning for resultatmatt som harletts i enlighet med IFRS. Dessutom kanske sadana matt,
sasom de definieras av Flerie, inte dr jamférbara med andra matt med liknande namn som anviands av andra féretag.

Definitionen av alla anvanda alternativa nyckeltal anges nedan, liksom avstamningen mot de finansiella rapporterna for de alternativa nyckeltal som inte ar

direkt identifierbara fran de finansiella rapporterna och som anses vara vasentliga att specificera.

Alternativa
nyckeltal (APM)

Definition

Syfte

Substansvérde (NAV)

Substansvérde (NAV) per aktie

Forandring i substansvarde per
aktie

Avkastning pa substansvirde
per aktie

Verkligt virde av aktier och
andelar i portfoljbolag

Forandring i verkligt varde av
andelar i portféljbolag

Forandring i verkligt varde av

andelar i portfdljbolag, i procent

Forandring i verkligt varde av
andelar i portfoljbolag, per aktie

Kostnadskvot

Portféljinvesteringar

Resultat fran
forvaltningsverksamheten

Flerie AB (publ)

Substansvarde definieras som totalt eget kapital

Substansvarde, eller NAV, per aktie definieras som
totalt eget kapital dividerat med det totala antalet
stamaktier vid periodens slut.

Substansvarde per aktie dividerat med substansvarde
per aktie vid kvartalets/periodens borjan.

Forandring i substansvérde per aktie dividerat med
substansvarde per aktie i bérjan av 12-
manadersperioden.

Det totala verkliga vardet av foretagets investeringar i
aktier i portfoljforetag

Realiserat och orealiserat resultat av forandringar i
verkligt varde pa andelar i portféljbolag.

Realiserat och orealiserat resultat av férdndringar i
verkligt virde pa andelar i portféljbolag dividerat med
verkligt varde av portféljen vid periodens ingang

Realiserat och orealiserat resultat av férandringar i
verkligt varde pa andelar i portféljbolag dividerat med
genomsnittligt antal aktier vid periodens slut.

Rorelsekostnader for de senaste 12 manaderna, i
forhallande till verkligt varde pa portfoljen. Kostnader
hanforliga till omvént forvarv eller nyemission har ej
inkluderats.

Ny- och foljdinvesteringar i aktier i portféljbolag under
kvartalet, perioden eller helaret.

Summa av nettoomsattning, forandring i verkligt varde
av andelar i portféljbolag, realiserade vinster och
forluster vid avyttring av portféljbolag samt 6vriga
intakter
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Ett etablerat matt for investmentbolag som visar bolagets
totala nettotillgangar

Ett etablerat matt fér investmentbolag som visar dgarnas
andel av bolagets totala nettotillgangar per aktie.

Ett matt pa aktiedgarnas avkastning pa foretagets
nettotillgangar

Ett matt pa aktiedgarnas avkastning pa bolagets
nettotillgangar

Ett matt pa vardet av samtliga innehav i aktier, vilket kan
anvandas for att folja vardeutvecklingen 6ver tiden och for att
jamfora enskilda innehav eller segmentstorlekar

Ett matt pa den finansiella utvecklingen av foretagets
investeringar under en viss period

Ett matt pa den finansiella utvecklingen av foretagets
investeringar under en viss period

Ett matt pa den finansiella utvecklingen av foretagets
investeringar under en viss period

Ger investeraren information om kostnader for portféljens
drift/férvaltning

Ett matt pa de totala investeringar som gjorts under den
relevanta perioden

Ett matt pa de totala intdkterna / vardeforandringen for
bolagets operativa verksamhet

27



April - juni Januari - juni Helar

Avstamning av alternativa nyckeltal 2025 2024 2025 2024 2024

Substansvarde per aktie

a) koncernens eget kapital 4120,6 4379,6 4120,6 4379,6 4198,0
b) antal aktier vid periodens slut 78 066 406 78 066 406 78 066 406 78 066 406 78 066 406
a*1.000.000/b=substansvirde per aktie (kr) 52,78 56,10 52,78 56,10 53,77

Forandring i substansvarde, per aktie

a) Substansvarde per aktie vid periodens slut 52,78 56,10 52,78 56,10 53,77
b) Substansvirde per aktie vid periodens bérjan 50,56 56,25 53,77 58,71 58,71
(a-b)/b = Férindring i substansvirde, per aktie (%) 4,4% -0,3% -1,8% -4,4% -8,4%

Avkastning pa substansvirde, per aktie

a) Substansvarde per aktie, justerat, vid periodens slut 52,78 56,10 52,78 56,10 55,09
Omrakning for aktiedgartillskott, per aktie - -7,83 - -7,83 -
Substansvarde per aktie vid periodens slut, omraknat for aktiedgartillskott 52,78 48,27 52,78 48,27 55,09
b) Substansviarde per aktie vid periodens bérjan (12 manader fran balansdagen) 56,10 57,80 56,10 57,80 55,91
(a-b)/b = Avkastning pa substansvirdet, per aktie (%) -5,9% -16,5% -5,9% -16,5% -6,2%

Verkligt varde av aktier och andelar i portfoljbolag

Aktier och andelar i portfdljbolag till verkligt varde, enligt redovisning, mkr 3094,3 3058,0 3094,3 3058,0 3071,7

Férandring i verkligt virde av andelar i portfoljbolag,

Forandring i verkligt virde av andelar i portfoljbolag, mkr 175,7 171,6 -21,4 18,8 -176,9

Forandring i verkligt varde %

a) Forandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag 175,7 171,6 -21,4 18,8 -176,9
b) Verkligt varde for portfoljbolag vid periodens borjan, mkr 2874,0 2769,8 3071,7 2802,9 28029
a/b= férandring verkligt virde (%) 6,1% 6,2% -0,7% 0,7% -6,3%

Forandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag, per aktie

a) Forandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag, mkr 175,7 171,6 -21,4 18,8 -176,9
b) Genomsnittligt antal aktier under perioden 78 066 406 64 589 946 78 066 406 62 664 738 67 820 164
?S"FfLK.;)OO.OOO/b= forandring i verkligt varde av andelar i portfoljbolag, per aktie 2,25 2,66 0,27 2,52 .2,51
Kostnadskvot
a) Ovriga externa kostnader, rullande tolv m&nader 21,2 22,7 21,2 22,7 19,7
b) Personalkostnader, rullande tolv manader 17,7 20,4 17,7 20,4 21,2
c) Avskrivningar, rullande tolv manader 0,8 0,6 0,8 0,6 0,8
d) Ovriga rorelseintékter exklusive valutaomrikningseffekt, rullande tolv manader

fran balansdagen 34 3.2 34 32 35
d) Verkligt varde pa portféljen, periodens slut 3094,3 3058,0 3094,3 3058,0 3071,7
(a+b+c+d)/e=Kostnadsprocent, rullande tolv manader, %. 1,2% 1,3% 1,2% 1,3% 1,2%
Portféljinvesteringar
Investeringar i aktier i portfoljbolag, mkr 65,1 129,6 113,0 270,4 485,3
Resultat fran férvaltningsverksamheten
a) Nettoomsattning - 0,1 - 0,1 -
b) Forandring verkligt varde av andelar i portféljbolag 175,7 171,6 -197,1 18,8 -176,9
c) Vinster fran avyttrade aktier i portfoljbolag -5,3 3,8 25,2 6,8 8,1
d) Ovriga rérelseintékter 8,7 0,8 0,8 1,8 3,7
(a+b+c+d)= Resultat fran férvaltningsverksamheten 179,1 176,3 -171,1 27,5 -165,0
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“Tid for planering och forberedelse!”

VASENTLIGA HANDELSER UNDER PERIODEN

e Lipum meddelar framgangsrikt slutforande och publicering av
* QOvriga rorelseintakter 760 KSEK (94) den kliniska studierapporten (CSR) for SOL-116 - resultaten

* Resultat efter finansiella poster -36 618 KSEK (-28 109) banar vag for fortsatt klinisk utveckling.

JANUARI - JUNI 2025

* Likvida medel 1674 KSEK (20 131) VASENTLIGA HANDELSER EFTER PERIODEN

* Antal anstallda vid periodens slut 6 (3) * Lipum offentliggor utfall av teckningsoptioner for anstillda,

nyckelkonsulter och styrelsemedlemmar - 89% tecknade.

e Lipum har utsett Tobias Helgesson till ny Chief Financial
Officer (CFO).

e Lipum har erhallit brygglan som tryggar foretagets lopande
kostnader under 2025.




VD-KOMMENTAR

"Tid for planering och forberedelse!”

2025 blir ett ar da vi avslutar ett betydande projekt och samtidigt tar
steget in i ndsta.Jag syftar forstas pa var fas 1-studie, dar vi i april kunde
kommunicera och dela de positiva resultat vi uppnatt. Studien bekraftade
att var lakemedelskandidat SOL-116 &r saker och tolereras val, med ldg
immunogenicitet och forutsagbar farmakokinetik. De explorativa analy-
serna visade dessutom sankta nivaer av malproteinet BSSL, vilket indi-
kerar en direkt maleffekt, ett mycket viktigt kvitto infor ndsta fas.

Viktiga milstolpar har natts, var lakemedelsutveckling gdr framat och
vi stdrker successivt var vetenskapliga position. Var forskning levererar
tydliga resultat och ar val vard att stodja. Darfor kan vi nu, med trygghet
och tillforsikt, fortsatta enligt plan och ta SOL-116 vidare in i fas 2, dar vi
avser att studera behandlingseffekt hos patienter med medelsvar till svar
reumatoid artrit (RA). Ett mycket spannande och samtidigt vardehéjande
steg i var utveckling.

Givetvis dr det kliniska studieprogrammet var bas och hogsta prioritet
men var verksamhet innefattar sa mycket mer. Vi driver flera prekliniska
projekt som nu bdrjar ge resultat. Vara samarbeten med Karolinska Insti-
tutet samt universiteten i Linképing, Uppsala, Lund och Orebro &r langt
framskridna och ger oss en allt tydligare bild av BSSL:s roll i kroniska
inflammationer, liksom en fordjupad forstaelse for SOL-116:s verknings-
mekanism och dess paverkan pa inflammationsprocessen. Jag ser verk-
ligen fram emot att dela dessa resultat under det kommande halvaret.

De strategiska projekten inom precisionsmedicin, som stods och del-
finansieras av Eurostars och Swelife, fortloper i full fart. Samarbetet med
norska Age Labs och Linkdpings universitet fungerar utmarkt och det ar
mycket inspirerande att ta del av den kompetens, det nytankande och
den malmedvetenhet som projektteamen uppvisar. Det visar hur produk-
tiv och givande denna samarbetsform dr och hur roligt det ar att arbeta
pa detta satt.

Tillverkningen av studieldkemedel infor fas 2 befinner sig nu i slutfasen.
Samarbetet med NorthX Biologics, som inleddes varen 2024, har ndtt det
skede dar vi producerar SOL-116 enligt GMP. For den oinvigde innebar
detta att vi nu framstaller den aktiva substans som kommer att anvan-
das i fas 2-studien, helt enligt plan och i tid for studiestart under forsta
halvdret 2026.

Parallellt arbetar vi intensivt med att sakra finansieringen for var plane-
rade fas 2-studie. Jag och styrelsen befinner oss just nu i en mycket aktiv
fas, dar vi med starkt stdd fran vara storsta aktiedgare - Flerie Invest AB,
Christian von Koenigsegg med bolag, samt Crafoordska stiftelsen - har
erhallit brygglan som tryggar foretagets lopande kostnader under 2025.

Detta ger oss den stabilitet som krdvs for att genomféra en emission och
fokusera pa nasta stora steg i var utveckling. Finansieringen av lake-
medelstillverkningen dr redan sdkrad, och de aterstaende resurserna vi
arbetar for att tillfora galler framst samarbetet med kontraktsforsknings-
organisationer (CRO) for planering, initiering och genomforande av fas
2-studien. Malet ar en studiestart under 2026 och slutforande 2027.

Som ni forstar ser jag med stor inspiration och glod fram emot det fort-
satta arbetet att ta SOL-116 hela vagen till patienterna. Tillsammans med
vara kompetenta och engagerade medarbetare och samarbetspartners
gor vi skillnad och levererar. Lika betryggande ar det att vdra aktieagare,
partners och investerare delar var vision. Vad mer kan man 6nska sig?

Ola Sandborgh, VD
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UNIKT LAKEMEDEL MED STOR POTENTIAL

Lipum dr ett biofarmaceutiskt bolag i klinisk fas
specialiserat pa upptackt och utveckling av ny
behandling for kroniska inflammatoriska sjukdomar.

Ursprunget till Lipums forskning och utveckling kommer fran Umea
universitet och grundarnas upptackt att enzymet Bile Salt-Stimulated
Lipase (BSSL) inte bara ar viktigt for det ammade barnets spjalkning av
brostmjélkens fett utan att proteinet aven forekommer i forhojd mangd
i inflammerade organ.

Betydelsen av BSSL i inflammationsprocessen har verifierats i olika
och valetablerade inflammatoriska djurmodeller. Det ar dven visat
att om BSSL blockeras med hjdlp av en antikropp sd uppstar signi-
fikant mildare sjukdom och att mdss som saknar genen for proteinet
BSSL, sa kallade knock-out mdss, ar skyddade fran att utveckla artrit.
Resultat fran analys av blod frdn patienter med bland annat reu-
matoid artrit (RA, ledgdngsreumatism), juvenil idiopatisk artrit (JIA,
barnreumatism) och psoriasisartrit (PsA) visar ocksa pa en korre-
lation mellan halten BSSL och sjukdomens aktivitet.

Mot bakgrund av detta har Lipum utvecklat lakemedelskandidaten SOL-
116 som dr en humaniserad antikropp, vilken genom blockering av BSSL
ska ge ett nytt satt att behandla kroniska inflammatoriska sjukdomar.

MEDICINSKT BEHOV & MARKNAD

Inflammation dr en naturlig del av kroppens eget forsvar. Den kan bli
kronisk nar den akuta inflammationen inte gar 6ver utan drdjer sig kvar
och forsatter kroppen i ett bestaende inflammatoriskt tillstand.

Lipum har valt att fokusera sitt utvecklingsarbete pa behandling av reu-
matism hos vuxna och barn som tillsammans utgor en arlig marknad
vard omkring 270 miljarder kronor.
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Idag behandlas reumatoid artrit (RA) i forsta hand med konven-
tionella syntetiska sjukdomsmodifierande antireumatiska ldkemedel
(csDMARD). For omkring 30 procent av patienterna kravs dock en
mer avancerad behandling med biologiska ldkemedel (bDMARD) och
da framst TNFor-hdmmare, men dven andra immunsuppressiva lakemedel.

Trots framsteg sa ar nuvarande behandlingar fortfarande forknippade
med betydande biverkningar, bland annat beroende pa att de lake-
medel som idag anvands forsvagar immunforsvaret. Den storsta
andelen av marknaden har TNFo-hammare trots att de inte har tillracklig
effekt hos cirka 30 procent av patienterna. Dessutom avslutar en tredjedel
behandlingen i fortid pd grund av minskad effekt eller biverkningar.

Ett alternativ ar sd kallade JAK-inhibitorer, vilka ar smamolekyler som
administreras oralt. P4 senare tid har det dock kommit beslut fran ameri-
kanska och europeiska lakemedelsmyndigheter kring nya krav pa mark-
ning och begransande rekommendationer for JAK-inhibitorer efter att
man hade utvarderat biverkningsdata fran en stor randomiserad klinisk
sakerhetsprovning vid behandling av RA och ulcerds kolit (UC).

Ett stort medicinskt behov av effektivare behandling som med fdrre bi-
verkningar forhojer livskvaliteten hos drabbade patienter kvarstdr sdledes.

SOL-116 ar ett biologiskt lakemedel som genom sin verkningsmekanism
beddoms ha mindre uttalad negativ effekt pd immunforsvaret. Darmed
finns det potential att bli ett behandlingsalternativ som kan sattas in
direkt efter den forsta konventionella (csSDMARD) behandlingen i stallet
for andra biologiska lakemedel (hDMARD), nar dessa inte hjalper, eller i
kombination med dessa.

Bolaget ser aven en stor potential for behandling av ett flertal andra kro-
niska inflammatoriska sjukdomar. Marknaden for de indikationer som ar
av sarskilt intresse och som kan bli foremal for utokade och kommande
prekliniska studier ar betydande.




AKTIEAGARINFORMATION

AKTIEN

Aktien i Lipum AB har handelsbeteckning "LIPUM” och ar sedan den
22 april 2021 listad pa Nasdaq First North Growth Market i Stockholm.

Per den 30 juni 2025 uppgick antalet aktier till 21 212 438 st.

KONVERTIBEL

Lipum har i augusti 2020 emitterat en konvertibel med ett nominellt
belopp om 2 000 000 SEK till Stiftelsen Norrlandsfonden. Konvertibeln
har forvarvats av Flerie Invest AB den 11 april 2024.

Konvertibeln loper med en arlig ranta om Stibor 90 + 3 procent. Konver-
tibeln forfaller till betalning senast den 28 februari 2026. Innehavaren
har mojlighet att pakalla konvertering av hela eller delar av det konver-
tibla [anet senast den 31 december 2025 till en konverteringskurs om
32,20 SEK per aktie.Vid full konvertering kommer aktiekapitalet att oka
med 15 527,75 SEK genom utgivande av 62 111 aktier, motsvarande en
utspadning om 0,29 procent.

INCITAMENTSPROGRAM

Per 30 juni 2025 har Lipum tva utestaende incitamentsprogram
enligt foljande:

1. Teckningsoptionsprogram A2 2021/2025 for anstallda och konsulter
omfattande 72 500 teckningsoptioner som var och en ger ratt att teckna
en (1) aktie under tiden 1 januari 2025 till 31 december 2025 och till
en teckningskurs per aktie om 27,29 SEK. Vid fullt utnyttjande kommer
aktiekapitalet att 6ka med 18 125 SEK motsvarande en utspadning om
0,34 procent.

2. Teckningsoptionsprogram B2 2021/2025 for styrelse omfattande 52
500 teckningsoptioner som var och en ger ratt att teckna en (1) aktie
under tiden 1 januari 2025 till 31 december 2025 och till en tecknings-
kurs per aktie om 27,29 SEK.Vid fullt utnyttjande kommer aktiekapitalet
att 6ka med 13 125 SEK motsvarande en utspadning om 0,25 procent.

Den 8 juli 2025 offentliggjordes utfallet av tva nya incitamentsprogram :

1. Teckningsoptionsprogram TO A 2025/2028 for anstallda och konsul-
ter omfattande 142 000 teckningsoptioner som var och en ger ratt att
teckna en (1) aktie under tiden 1 juli 2028 till 31 december 2028 och
till en teckningskurs per aktie om 30 SEK. Vid fullt utnyttjande kommer
aktiekapitalet att oka med 35 500 SEK motsvarande en utspadning om
0,66 procent.

2. Teckningsoptionsprogram B 2025/2028 for styrelseledaméter omfat-
tande 70 000 som var och en ger rdtt att teckna en (1) aktie under tiden
1 juli 2028 till 31 december 2028 och till en teckningskurs per aktie om
30 SEK. Vid fullt utnyttjande kommer aktiekapitalet att oka med 17 500
SEK motsvarande en utspadning om 0,33 procent.

AKTIEKURSENS UTVECKLING

Lipum AB (publ)
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AKTIEAGARE

Storsta aktiedgare per den 30 juni 2025 (kalla: Euroclear)
Antal aktier Andel av kapital (%)

Flerie Invest AB 12 040 104 56,76%
Avanza Pension 1329605 6,27%
Crafoordska Stiftelsen 1287 166 6,07%
Nordnet Pensionsforsakring AB 1185953 5,59%
Christian von Koenigsegg 836 291 3,94%
Tibia Konsult AB 529 580 2,50%
Adam Dahlberg 431197 2,03%
Goran Kallebo 270 000 1,27%
ULf Andersson 269 455 1,27%
Movestic Livforsakring AB 250 000 1,18%
Ovrigaca 1025 st 2783087 13,12%

21212 438 100%

TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Lipum har haft foljande transaktioner med narstaende:

2025 2024 2025 2024 2024
Namn KSEK APRIL-JUNI  APRIL-JUNI JAN-JUNI JAN-JUNI JAN-DEC
Olle Hernell 1) 43 66 100 132 310
Marina Norberg 2) 161 179 393 428 557
Flerie Invest AB 3) 3080 0 13 674 0 10 416
NorthX Biologics AB 4) 126 0 237 0 52 404
Crafoordska Stiftelsen3) 2677 0 2788 0 0
Summa 6092 245 17192 560 63 687

1) Frsdttningen avser arbete i rollen som Senior Medical Advisor och periodvis Chief Medical Officer.
2) Ersattningen avser arbete som Chief Financial Officer
3) Transaktionen avser erhallet kortfristigt [dn inkl upplupen ranta.

4) Transaktionen 2024 avser forskottsbetalning avseende produktion av ny ldkemedelssubstans.
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OVRIG INFORMATION

PERSONAL

Antalet anstdllda i Lipum uppgar till 6(5) varav 4(4) ar kvinnor.

Lipums verksamhet bedrivs till stora delar dven med hjalp av inhyrda
konsulter och externa partners.

KOMMANDE FINANSIELLA RAPPORTER

23 oktober 2025
Kvartalsrapport Q3 2025

25 februari 2026
Deldrsrapport juli-december, kvartalsrapport Q4
samt bokslutskommuniké 2025

GRANSKNING AV REVISOR

Denna kvartalsrapport har ej granskats av revisor.

CERTIFIED ADVISER

G&W Fondkommission
Tel +46 8 503 000 50
ca@gwkapital.se

KONTAKT

Ola Sandborgh, VD

Telefon: +46 90 340 34 30
Mobil: +46 722 188 021

E-post: ola.sandborgh@lipum.se

Bolagets finansiella rapporter finns tillgangliga pa www.lipum.se.

AVLAMNANDE AV DELARSRAPPORT

Styrelsen och verkstallande direktoren forsakrar att denna rapport ger
en rattvisande oversikt av bolagets verksamhet, stallning och resultat
samt beskriver vasentliga risker och osakerhetsfaktorer som bolaget
star infor.

Umea den 28 augusti 2025
Styrelsen Lipum AB
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FINANSIELL INFORMATION

INTAKTER
Lipum dr i en utvecklingsfas och genererar inga nettointakter.

Under perioden januari-juni redovisas under Ovriga rorelseintakter
bidrag fran Vinnova/ Swelife uppgdende till 495 KSEK (282). Det ingar
dven en vidarefakturering till projektpart inom Swelife for utldgg pa
225 KSEK (0). Dérutover ingdr valutakursvinst med 40 KSEK (33).

RORELSEKOSTNADER/RORELSERESULTAT

Rérelsens kostnader for perioden januari-juni uppgar till
36 485 KSEK (28 273).

o Externa kostnader uppgar till 32 125 KSEK (23 892) och skillnaden
mot foregaende ar beror i i huvudsak pa den fas Lipum dr i avseende
produktion av ny lakemedelssubstans till kommande fas 2-studier.

® Personalkostnader uppgar till 4 292 KSEK (4 268). Vilket ligger i
paritet med foregaende jamforbar period.

« Qvriga rorelsekostnader 43 KSEK (88) avser i sin helhet valutakurs-
forluster. Netto av valutakursvinster och valutakursforluster uppgar
till -3 KSEK (-55).

o Rorelseresultatet for perioden uppgick till -35 725 KSEK (-27 958

RESULTAT FRAN FINANSIELLA POSTER

Det finansiella nettot for forsta halvaret uppgar till -893 KSEK (-151)
och utgdrs av rantekostnad -894 KSEK (-151) avseende konvertibel
samt rantekostnad avseende laneskulder till storre aktiedgare.

RESULTAT

Resultat fore skatt ar lika med periodens resultat och uppgar till
-36 618 KSEK (-28 109).

FINANSIELL STALLNING

Lipums likvida medel uppgick per den 30 juni 2025 till 1 674 KSEK (20
131) varav en del i valutorna USD och EUR. Inga 6vriga placeringar hos
banker eller fonder foreligger.

| juli och augusti har tillskott i likviditeten skett med 14 150 KSEK
genom kortfristiga lan fran vara storre aktiedgare, vilket tryggar fore-
tagets lopande kostnader under 2025.

FINANSIERING OCH LIKVIDITET

Kostnadsutvecklingen i Lipum ar i mycket hég grad styrd av vilka aktivi-
teter som startas och oftast utfors dessa externt av kontraktforsknings-
organisationer (CROs). Bolagets pagaende aktiviteter utvecklas val och
ambitionen dr att bibehalla detta positiva momentum.

Lipum har per den 30 juni erhdllit lan fran storre aktiedgare uppgd-
ende till 25 300 KSEK. Under juli och augusti har ytterligare lan erhallits
uppgaende till 14 150 KSEK. Ldnen som tecknats till marknadsmdssiga
villkor l6per utan sakerheter och férfaller 31 december 2025.

For att mojliggora en start av fas 2-studien under forsta halvaret
2026 ar bolaget i behov av ytterligare finansiering under hosten 2025.
Styrelsen bedomer utifran pdgdende arbete att det finns goda forut-
sattningar att anskaffa nodvandigt kapital for verksamhetens planerade
aktiviteter.

KASSAFLODE & INVESTERINGAR

Kassaflodet for den l6pande verksamhetens forsta kvartal uppgick till
-36 593 KSEK (-28 084). Som en del av kassaflodet for den lopande
verksamheten uppgick justeringar i rorelsekapitalet for rakenskapsaret
till 16 335 KSEK (-34 976).

Kassaflode fran investeringsverksamheten uppgick till 0 KSEK (0).
Finansieringsverksamhetens kassaflode for perioden uppgick till 15 300
KSEK (0).

Total forandring av likvida medel under forsta kvartalet uppgick till
-4 958 KSEK (9 905).

EVENTUALFORPLIKTELSE

Lipum beviljades i slutet av 2018 ett bidrag om cirka 23 MSEK fran Eu-
ropeiska kommissionens innovationsprogram Horizon 2020. Det fram-
gangsrika projektet slutrapporterades i februari 2021. 1 juni 2022 inled-
des en revision av projektet och dess omkostnader av Deloitte Spanien.
Den 27 maj 2025 mottog Lipum den slutliga revisionsrapport som skick-
ades till bidragsmyndigheten for Horizon 2020.

Den 11 augusti 2025 kom en forhandsinformation fran European Inn-
ovation Council and SMEs Executive Agency (EISMEA). Enligt informa-
tionen riskerar Lipum att fa aterbetala 275 992 EUR. Lipum har 30 dagar
pa sig att bemota beslutet vilket vi ocksa kommer att gora da vi inte
delar slutsatserna i revisionsrapporten.

| huvudsak anser Deloitte efter revisionen, att Lipum i sin rapportering
av stodberattigade kostnader har felklassificerat konsultkostnader.
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RAPPORT OVER RESULTATRAKNING

2025 2024 2025 2024 2024
(KSEK) Not  APRIL-JUNI  APRIL-JUNI JAN-JUNI JAN-JUNI JAN-DEC
Rarelsens intakter
Ovriga rorelseintakter 268 220 760 315 911
268 220 760 315 911
Rorelsens kostnader 3
Ovriga externa kostnader -15 263 -16 632 -32125 -23 892 -47 492
Personalkostnader -2099 -2192 -4292 -4 268 -8427
Avskrivningar -12 -12 -25 -25 -50
Ovriga rorelsekostnader -10 -64 -43 -88 -163
-17 384 -18 900 -36 485 -28273 -56 132
Rorelseresultat -17 116 -18 680 -35725 -27 958 -55221
Resultat fran finansiella poster
Ranteintakter eller liknande resultatposter 1 0 1 0 239
Rantekostnader eller liknande resultatposter -493 -116 -894 -151 -534
-492 -116 -893 -151 -295
Resultat fore skatt -17 608 -18796 -36 618 -28 109 -55516
Periodens resultat -17 608 -18796 -36 618 -28 109 -55 516
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RAPPORT OVER BALANSRAKNING

2025 2024 2024
(KSEK) Not 30 JUNI 30 JUNI 31 DECEMBER
TILLGANGAR
Anldggningstillgangar
Materiella anlaggningstillgingar
Inventarier och verktyg 123 172 147
123 172 147
Summa anldggningstillgangar 123 172 147
Omséttningstillgangar
Kundfordringar 0 100 0
Ovriga fordringar 18 811 36 060 37973
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 906 435 756
19717 36 595 38729
Kortfristiga placeringar
Kassa och bank 1674 20131 6632
1674 20131 6632
Summa omsattningstillgangar 21391 56726 45 361
SUMMA TILLGANGAR 21514 56 898 45 508
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 4 5303 51303 5303
5303 5303 5303
Fritt eget kapital
Fri verkursfond 235739 235764 235739
Balanserat resultat -219 046 -163 530 -163 530
Periodens resultat -36 618 -28 109 -55516
-19 925 44125 16 693
Summa eget kapital -14 622 49 428 21996
Langfristiga skulder
Konvertibellan 1868 1761 1868
1868 1761 1868
Kortfristiga skulder
Andra kortfristiga ldneskulder 25 300 0 10 000
Leverantdrsskulder 2965 3592 7690
Skatteskulder 0 230 69
Ovriga skulder 82 25 177
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 5921 1862 3708
34268 5709 21 644
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 21514 56 898 45 508
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RAPPORT OVER FORANDRINGAR | EGET KAPITAL

KSEK Bundet kapital Fritt eget kapital Totalt kapital
APRIL-JUNI 2025 Aktiekapital  Overkursfond Balanserat  Summa kapital
Ingaende Balans per 1 april 2025 5303 235739 -238 056 2986
Periodens resultat -17 608 -17 608
Utgdende Balans per 30 juni 2025 5303 235739 -255 664 -14 622
APRIL-JUNI 2024 Aktiekapital  Overkursfond Balanserat  Summa kapital
Ingaende Balans per 1 april 2024 2329 165773 -172 843 -4 741
Periodens resultat -18 796 -18 796
Nyemission 2974 76 741 79715
Kapitalanskaffningskostnader -6 750 -6 750
Utgdende Balans per 30 juni 2024 5303 235764 -191 639 49 428
JANUARI-JUNI 2025 Aktiekapital  Overkursfond Balanserat  Summa kapital
Ingaende Balans per 1 januari 2025 5303 235739 -219 046 21996
Periodens resultat -36 618 -36 618
Utgdende Balans per 30 juni 2025 5303 235739 -255 664 -14 622
JANUARI-JUNI 2024 Aktiekapital  Overkursfond Balanserat  Summa kapital
Ingaende Balans per 1 januari 2024 2329 165773 -163 530 4572
Periodens resultat -28 109 -28 109
Nyemission 2974 76 741 79715
Kapitalanskaffningskostnader -6 750 -6 750
Utgdende Balans per 30 juni 2024 5303 235764 -191 639 49 428
JANUARI-DECEMBER 2024 Aktiekapital  Overkursfond Balanserat  Summa kapital
Ingaende Balans per 1 januari 2024 2329 165773 -163 530 4572
Periodens resultat -55516 -55516
Nyemission 2974 76 741 79715
Kapitalanskaffningskostnader -6 775 -6 775
Utgaende Balans per 31 december 2024 5303 235739 -219 046 21996
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RAPPORT OVER KASSAFLODEN

2025 2024 2025 2024 2024
(KSEK) APRIL-JUNI  APRIL-JUNI JAN-JUNI JAN-JUNI JAN-DEC
Kassaflode fran den lopande verksamheten
Periodens resultat -17 608 -18 796 -36 618 -28109 -55 516
Justering for poster som ej ingdr i kassaflodet 12 12 25 25 156
Kassaflode fran den lopande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapitalet -17 596 -18784 -36 593 -28 084 -55 360
Justeringar av rorelsekapitalet
Rorelsefordringar 8268 -34766 19 015 -34.909 -37 042
Rorelseskulder 1440 -757 -2 680 -67 5868
9708 -35523 16 335 -34976 -31174
Kassaflode fran den lopande verksamheten -7 888 -54 307 -20 258 -63 060 -86 534
Finansieringsverksamheten
Lan 5300 15 300 10000
Nyemission 79715 79715 79 715
Kapitalanskaffningskostnader -6 750 -6 750 -6 775

5300 72965 15300 72965 82940

Fordndring av likvida medel -2 588 18 658 -4 958 9905 -3 594
Likvida medel vid periodens borjan 4262 1473 6632 10 226 10 226
Likvida medel vid periodens slut 1674 20131 1674 20131 6632

*Bolagets likvida medel bestar av disponibla tillgodohavanden hos bank.
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NYCKELTAL

Alternativa nyckeltal anges da de i sina sammanhang kompletterar de matt som definieras i tillampliga regler
for finansiell rapportering.

Utgangspunkten for ldmnade alternativa nyckeltal ar att de anses ge vardefull information for bolagets
ledning och dess intressenter.

2025 2024 2025 2024
(KSEK) APRIL-JUNI  APRIL-JUNI JAN-JUNI JAN-JUNI
Ovriga rérelseintikter 268 220 760 315
Rérelseresultat -17 116 -18 680 -35725 -27 958
Periodens resultat -17 608 -18 796 -36 618 -28 109
Antal aktier vid periodens slut 21212438 21212438 21212438 21399550

Antal aktier efter fullt utnyttjande av konvertibel och
teckningsoptioner
Genomsnittligt antal aktier 21212438 17246520 21212438 13280603

Genomsnittligt antal aktier efter fullt utnyttjande av
konvertibel och teckningsoptioner

21399550 21399550 21399550 21501797

21399550 17433632 21399550 13467715

Resultat per aktie (SEK baserat pa genomsnittligt antal aktier) -0,81 -1,08 -1,68 -2,11
Kassaflode fran den lopande verksamheten -7 888 -54 306 -20 258 -63 060
Likvida medel 1674 20131 1674 20130
Eget kapital vid periodens slut -14 622 49 428 -14 622 49 428
Soliditet% -68% 87% -68% 109%
Genomsnittligt antal anstallda 5 5 5 5
Antal anstallda vid periodens slut 6 5 6 5
Utvecklingskostnader i % av rorelsens kostnader 81,8% 82,0% 85,0% 76,3%
NYCKELTAL DEFINITIONER

Rorelseresultat, (KSEK) Nettoomsattning minus rérelsekostnader

Resultat per aktie, (SEK) Periodens resultat dividerat med genomsnittligt antal aktier under perioden
Soliditet % Eget kapital dividerat med totalt kapital

Utvecklingskostnader i procent av Forsknings- och utvecklingskostnader dividerat med rorelsekostnader

rorelsens kostnader
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NOTER

NOT 1. REDOVISNINGSPRINCIPER

Denna delérsrapport har uppréttats i enlighet med Arsredovis-
ningslagen (ARL) och Bokféringsnamndens allménna réd BFNAR
2021:1, drsredovisning och koncernredovisning K3.

For ytterligare redovisningsprinciper hanvisas till bolagets ars-
redovisning for 2023.

Belopp anges i KSEK. Siffror inom parentes avser motsvarande
period foregdende dr om ej annat anges.

NOT 2. VASENTLIGA BEDOMNINGAR
OCH UPPSKATTNINGAR

Upprattandet av bokslut och tillampningen av redovisningsprinciper,
baseras ofta pa ledningens bedomningar, uppskattningar och antagan-
den som anses vara rimliga vid den tidpunkt da bedomningen gors.
Den mest vasentliga bedomningen i den finansiella rapporteringen
avser tidpunkt for aktivering av utvecklingskostnader. Baserat pa de
redovisningsprinciper som Lipum tillampar uppfylls i nuldget inte de
kriterier som stalls for att redovisa utveckling som tillgdng och darmed
kostnadsfors dessa. Det foreligger inte ndgon forfallotidpunkt som be-
gransar utnyttjandet av bolagets skattemassiga underskottsavdrag. Det
ar dock osakert ndr i tiden dessa underskottsavdrag kommer att kunna
utnyttjas for avrakning mot beskattningsbara vinster da bolaget annu
inte pavisat vinstgenerering. Uppskjuten skattefordran hdnforbar till
underskottsavdraget upptas darfor inte till nagot varde.

NOT 3. BOLAGETS KOSTNADER FORDELAR
SIG PA FOLJANDE FUNKTIONER

Summan av de funktionsfordelade kostnaderna fordelar sig pa
foljande kostnadsslag.

NOT 4 AKTIEKAPITALETS UTVECKLING

Investerat
Tidpunkt Transaktion Antal aktier ~ Aktiekapital  belopp SEK
2010-06-17  Bildande 900 90 000 90 000
2016-06-10  Nyemission 250 25 000 2500 000
2017-11-07  Nyemission 300 30 000 3000 000
2019-02-21  Nyemission 625 62500 25000 000
2019-06-28  Split 1000:1 2072925
2020-04-01  Nyemission 282 492 28 249 7909776
2021-03-18  Fondemission 0 353624 0
2021-04-12  Nyemission 2695 000 673750 85701000
2022-10-20  Nyemission 2601732 650433 39000 000
2023-07-27  Nyemission 1660 461 415115 15276 241
2024-04-30  Nyemission 11897753 2974438 79714945
Totalt 21212438 5303109 258191962

NOT 5 EVENTUALFORPLIKTELSE

Den 27 maj 2025 mottog Lipum slutlig revisionsrapport fran Deloitte
som ocksa tillsants bidragsmyndigheten for Horizon 2020. 11 augusti
kom den prelimindra rapporten fran European Innovation Council and
SMEs Executive Agency (EISMEA). Enligt rapporten riskerar Lipum att fa
dterbetala 275 992 EUR (se aven sid 7).

2025 2024 2025 2024 2024

(KSEK) APRIL-JUNI  APRIL-JUNI JAN-JUNI JAN-JUNI JAN-DEC
Utvecklingskostnader -14 228 -15 500 -31003 -21574 -43 556
Administrationskostnader -1594 -1908 -3161 -3 854 -7 049
Ovriga externa rérelsekostnader -1560 -1479 -2316 -2820 -5516
Avskrivningar -5 -13 -6 -25 -12
-17 384 -18 900 -36 485 -28 273 -56 132

Skillnaden mot jamforbar period foregdende ar beror i huvudsak pa
pabdrjad produktion av ny ldkemedelssubstans till kommande
fas 2-studier.
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EY

Building a better
working world

Revisorsyttrande over fusionsplan enligt 23 kap. 11 § aktiebolagslagen (2005:551)

Till styrelsen i Flerie AB (publ), org.nr 559067-6820
Vi har granskat fusionsplanen daterad den 18 november 2025.

Styrelsernas ansvar fér fusionsplanen
Det &r styrelserna i Flerie AB (publ) och Lipum AB (publ) som har ansvaret fér att ta fram fusionsplanen enligt
aktiebolagslagen och for att det finns en sadan intern kontroll som styrelserna bedémer nddvéndig fér att

kunna ta fram fusionsplanen utan vésentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pad oegentligheter eller misstag.

Revisorns ansvar

Var uppgift &r att géra vara uttalanden pa grundval av var granskning. Vi har utfért granskningen enligt FARs
rekommendation RevR 4 Granskning av fusionsplan. Denna rekommendation krdver att vi planerar och utfér

granskningen for att uppna begransad sakerhet att fusionsplanen inte innehaller vasentliga felaktigheter och

att fusionen inte medfor fara for att borgendrerna i det dvertagande bolaget inte ska fa sina fordringar betalda.

Revisionsforetaget tilldmpar International Standard on Quality Management 1, som krdver att foretaget
utformar, implementerar och hanterar ett system for kvalitetsstyrning inklusive riktlinjer eller rutiner avseende
efterlevnad av yrkesetiska krav, standarder for yrkesutévningen och tillampliga krav i lagar och andra
forfattningar. Vi &r oberoende i forhallande till Flerie AB (publ) enligt god revisorssed i Sverige och har i évrigt
fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Granskningen innefattar att genom olika atgarder inhdmta bevis om belopp och annan information i
fusionsplanen, vilka metoder som anvdants vid varderingen, bestdmmande av fusionsvederlaget och fara for att
borgendrerna inte ska fa sina fordringar betalda. Revisorn véljer vilka atgarder som ska utféras, bland annat
genom att beddma riskerna for vasentliga felaktigheter i fusionsplanen, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller misstag. Vid denna riskbedémning beaktar revisorn de delar av den interna kontrollen som &r relevanta
fér hur styrelserna tagit fram fusionsplanen i syfte att utforma granskningsatgarder som &r andamalsenliga
med hansyn till omstandigheterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om effektiviteten i bolagens interna
kontroll. Granskningen har begrdnsats till dversiktlig analys av fusionsplanen och underlag till denna samt
forfragningar hos bolagens personal. Vart bestyrkande grundar sig dérmed pa en begransad sékerhet jamfort
med en revision. Vi anser att de bevis vi har inhdmtat &r tillrdckliga och &ndamalsenliga som grund for vara
uttalanden.

Uttalanden
Grundat pa var granskning har det inte framkommit nagra omstandigheter som ger oss anledning att anse att
- anvanda varderingsmetoder ar olampliga,
- fusionsvederlaget och grunderna for dess fordelning inte har bestamts pa ett sakligt och korrekt s&tt
eller att fusionsplanen i évrigt inte uppfyller aktiebolagslagens krav,
- fusionen medfér fara for att borgenédrerna i Flerie AB (publ) (det dvertagande bolaget) inte ska fa
betalt for de fordringar som tagits upp i fusionsplanen.

Ovriga upplysningar

Som framgar av fusionsplanen ska fusionen ske genom absorption, med Flerie AB (publ) ("Flerie”) som
dvertagande bolag och Lipum AB (publ) ("Lipum") som éverlatande bolag. Fusionsvederlaget har bestamts med
avsikt att ge en skalig férdelning av vardet av Flerie efter genomférandet av fusionen mellan aktiedgarnai
Flerie och Lipum.

Vid bestdmmandet av ett skaligt fusionsvederlag fér bada bolagens aktiedgare har styrelserna beaktat de
genomsnittliga volymviktade kurserna for bolagen pa Nasdag Stockholm respektive Nasdag First North Growth
Market under de senaste tio handelsdagarna (under perioden 4 november 2025 - 17 november 2025).

Penneo dokumentnyckel: CHAWG-3GOB3-IIT8F-5MPU4-755P8-63PQV
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Baserat pa den genomsnittliga volymviktade kursen under de senaste tio handelsdagarna fér Lipums aktie pa
Nasdagq First North Growth Market varderar erbjudandet Lipum till cirka 15,940 kronor per aktie, vilket innebar
en premie om cirka 40 procent jamfért med Lipums genomsnittliga volymviktade kurs pa Nasdag First North
Growth Market under de senaste tio handelsdagarna och motsvarar en premie om cirka 33,3 procent jamfort
med stangningskursen om 11,80 kronor per aktie i Lipum den 17 november 2025. Utéver Bolagens
genomsnittliga volymviktade kurser har de bada styrelserna dven beaktat ett antal vérderingsmetoder vid
varderingen av Lipum, bland annat en riskjusterad DCF av de framtida kassaflédena fran SOL-116. Avseende
Flerie har dven portféljutveckling och NAV-utveckling beaktats.

Av fusionsplanen framgar vidare att Lipums styrelse anser att Fusionsvederlaget &r skaligt fran en finansiell
synvinkel fér Lipums aktiedgare och denna asikt stdds av en sa kallad fairness opinion fran Vastra Hamnen
Corporate Finance daterad den 17 november 2025, som Lipum inhamtat. Fleries styrelse anser att
Fusionsvederlaget &r skaligt fran en finansiell synvinkel for Fleries aktiedgare.

Som framgar av fusionsplanen har utbytesférhallandet faststéllts sd att 2,4421 aktier i Lipum beréttigar
innehavaren att erhalla en (1) stamaktie i Flerie, "Fusionsvederlaget”. Genomférandet av fusionen &r villkorat
bl.a. av att bolagsstdmman i de bada bolagen godkanner fusionsplanen. Emissionen av stamaktier i Flerie ska
godkannas av Fleries aktiedgare vid den bolagsstdmma som ska ta stallning till fusionsplanen. Flerie dger
genom sitt heldagda dotterbolag Flerie Invest AB per dagens datum cirka 56,76 procent av aktierna i Lipum. De
aktier i Lipum som &gs av Fleries dotterbolag Flerie Invest AB kommer inte att berattiga till nagot
Fusionsvederlag.

Det totala antalet stamaktier som kommer att emitteras till Lipums aktiedgare sdsom fusionsvederlag kommer
att baseras pa antalet utestdende Lipum-aktier vid tidpunkten fér genomférandet av fusionen, exklusive de
aktier i Lipum som ags av Fleries dotterbolag Flerie Invest AB. Per dagen for fusionsplanen kontrollerar Flerie
genom sitt dotterbolag Flerie Invest AB 12 040 104 aktier i Lipum. Férutsatt att antalet utestdende aktier i
bolagen vid genomférandet &r samma som per dagen fér fusionsplanen samt att Flerie Invest AB dger lika
manga aktier som per dagen for fusionsplanen kommer det totala antalet nyemitterade stamaktier i Flerie att
uppga till 3 755 920 och aktiedgarna i Lipum kommer salunda att erhalla ett ekonomiskt &gande om cirka 4,6
procent i Nya Flerie baserat pa 77 455 962 utestdende aktier i Flerie och 21 212 438 utestdende aktier i
Lipum per dagen for Fusionsplanen. Endast hela stamaktier i Flerie kommer att erldggas till aktiedgare i Lipum
som fusionsvederlag. Flerie och Lipum kommer darfor att uppdra at ett vardepappersinstitut att I1dgga samman
alla fraktioner av aktier i Lipum som inte berdttigar till en hel ny stamaktie i Flerie som fusionsvederlag och det
sammanlagda antalet stamaktier i Flerie som motsvarar sadana fraktioner kommer darefter att séljas av
vardepappersinstitutet pd Nasdag Stockholm.

Detta yttrande har endast till syfte att fullgéra det krav som uppstéalls i 23 kap. 11 § aktiebolagslagen och far
inte anvandas fér nagot annat &ndamal.

Stockholm per dagen for elektronisk signatur
Revisor utsedd av bolagsstdmman i Flerie AB (publ):

Ernst & Young AB

Jennifer Rock Baley
Auktoriserad revisor
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Revisorsyttrande over fusionsplan enligt 23 kap. 11 §
aktiebolagslagen (2005:551)

Till styrelsen i Lipum AB (publ), org.nr 556813-5999

Vi har granskat fusionsplanen daterad 2025-11-18.
Styrelsens ansvar for fusionsplanen

Det ar styrelserna i Flerie AB (publ) och Lipum AB (publ) som har ansvaret for att ta fram fusionsplanen
enligt aktiebolagslagen och for att det finns en saddan intern kontroll som styrelserna bedémer nodviandig
for att kunna ta fram fusionsplanen utan visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter

eller misstag.
Revisorns ansvar

Var uppgift ar att gora vara uttalanden pa grundval av var granskning. Vi har utfért granskningen enligt
FAR:s rekommendation RevR 4 Granskning av fusionsplan. Denna rekommendation kraver att vi
planerar och utfér granskningen for att uppné begransad sikerhet att fusionsplanen inte innehéller
vasentliga felaktigheter och att fusionen inte medfor fara for att borgenarerna i det 6vertagande bolaget
inte ska fa sina fordringar betalda. Revisionsforetaget tilliampar International Standard on Quality
Management 1, som kriver att foretaget utformar, implementerar och hanterar ett system for
kvalitetsstyrning inklusive riktlinjer eller rutiner avseende efterlevnad av yrkesetiska krav, standarder for
yrkesutévningen och tillaimpliga krav i lagar och andra forfattningar. Vi dr oberoende i forhallande till
Lipum AB (publ) enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt

dessa krav.

Granskningen innefattar att genom olika atgarder inhdmta bevis om belopp och annan information i
fusionsplanen, vilka metoder som anvints vid varderingen, bestimmande av fusionsvederlaget och fara

for att borgenirerna inte ska fa sina fordringar betalda. Revisorn viljer vilka atgarder som ska utforas,
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bland annat genom att bedoma riskerna for vasentliga felaktigheter i fusionsplanen, vare sig dessa beror
pé oegentligheter eller misstag. Vid denna riskbedomning beaktar revisorn de delar av den interna
kontrollen som ar relevanta for hur styrelserna tagit fram fusionsplanen i syfte att utforma
granskningsatgarder som ar Andamalsenliga med hansyn till omstandigheterna, men inte i syfte att gora
ett uttalande om effektiviteten i bolagens interna kontroll. Granskningen har begréansats till 6versiktlig
analys av fusionsplanen och underlag till denna samt forfragningar hos bolagens personal. Vart
bestyrkande grundar sig dirmed pé en begrinsad sikerhet jamfort med en revision. Vi anser att de bevis

vi har inhamtat ar tillrdckliga och &ndamalsenliga som grund f6r vara uttalanden.
Uttalanden

Grundat pé var granskning har det inte framkommit ndgra omstindigheter som ger oss anledning att

anse att

* anvinda varderingsmetoder ar olampliga,
fusionsvederlaget och grunderna for dess fordelning inte har bestdmts pa ett sakligt och korrekt sitt

eller att fusionsplanen i 6vrigt inte uppfyller aktiebolagslagens krav,

fusionen medfor fara for att borgenérerna i Flerie AB (publ) (det 6vertagande bolaget) inte ska fa

betalt for de fordringar som tagits upp i fusionsplanen.
Ovriga upplysningar

Som framgéar av fusionsplanen ska fusionen ske genom absorption, med Flerie AB (publ) ("Flerie”) som
overtagande bolag och Lipum AB (publ) ("Lipum”) som 6verlatande bolag. Fusionsvederlaget har
bestamts med avsikt att ge en skilig fordelning av viardet av Flerie efter genomférandet av fusionen

mellan aktiedgarna i Flerie och Lipum.

Vid bestimmandet av ett skiligt fusionsvederlag for bidda bolagens aktiedgare har styrelserna beaktat de
genomsnittliga volymviktade kurserna for bolagen pa Nasdaq Stockholm respektive Nasdaq First North
Growth Market under de senaste tio handelsdagarna (under perioden 4 november 2025 — 17 november

2025).

Baserat pa den genomsnittliga volymviktade kursen under de senaste tio handelsdagarna for Lipums

aktie pa Nasdaq First North Growth Market virderar erbjudandet Lipum till cirka 15,940 kronor per
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aktie, vilket innebar en premie om cirka 40 procent jamfort med Lipums genomsnittliga volymviktade
kurs pa Nasdaq First North Growth Market under de senaste tio handelsdagarna och motsvarar en
premie om cirka 33,3 procent jamfort med stangningskursen om 11,80 kronor per aktie i Lipum den 17
november 2025. Utéver Bolagens genomsnittliga volymviktade kurser har de bada styrelserna aven
beaktat ett antal varderingsmetoder vid viarderingen av Lipum, bland annat en riskjusterad DCF av de
framtida kassaflodena fran SOL-116. Avseende Flerie har dven portféljutveckling och NAV-utveckling
beaktats.

Av fusionsplanen framgar vidare att Lipums styrelse anser att Fusionsvederlaget ar skiligt fran en
finansiell synvinkel f6r Lipums aktiedgare och denna asikt stods av en sa kallad fairness opinion fran
Vastra Hamnen Corporate Finance daterad den 17 november 2025, som Lipum inhdmtat. Fleries styrelse

anser att Fusionsvederlaget ar skiligt fran en finansiell synvinkel f6r Fleries aktiedgare.

Som framgar av fusionsplanen har utbytesforhéllandet faststallts sa att 2,4421 aktier i Lipum beréattigar
innehavaren att erhélla en (1) stamaktie i Flerie, "Fusionsvederlaget”. Genomforandet av fusionen ar
villkorat bl.a. av att bolagsstimman i de bdda bolagen godkénner fusionsplanen. Emissionen av
stamaktier i Flerie ska godkidnnas av Fleries aktiedgare vid den bolagsstimma som ska ta stdllning till
fusionsplanen. Flerie dger genom sitt heldgda dotterbolag Flerie Invest AB per dagens datum cirka 56,76
procent av aktierna i Lipum. De aktier i Lipum som &gs av Fleries dotterbolag Flerie Invest AB kommer

inte att berattiga till ndgot Fusionsvederlag.

Det totala antalet stamaktier som kommer att emitteras till Lipums aktiedgare sdsom fusionsvederlag
kommer att baseras pa antalet utestdende Lipum-aktier vid tidpunkten for genomférandet av fusionen,
exklusive de aktier i Lipum som &gs av Fleries dotterbolag Flerie Invest AB. Per dagen for fusionsplanen
kontrollerar Flerie genom sitt dotterbolag Flerie Invest AB 12 040 104 aktier i Lipum. Forutsatt att
antalet utestaende aktier i bolagen vid genomforandet 4r samma som per dagen for fusionsplanen samt
att Flerie Invest AB dger lika ménga aktier som per dagen for fusionsplanen kommer det totala antalet
nyemitterade stamaktier i Flerie att uppga till 3 755 920 och aktiedgarna i Lipum kommer salunda att
erhélla ett ekonomiskt 4gande om cirka 4,6 procent i Nya Flerie baserat pa 77 455 962 utestidende aktier i
Flerie och 21 212 438 utestaende aktier i Lipum per dagen for Fusionsplanen. Endast hela stamaktier i
Flerie kommer att erldggas till aktiedgare i Lipum som fusionsvederlag. Flerie och Lipum kommer darfor
att uppdra at ett virdepappersinstitut att lagga samman alla fraktioner av aktier i Lipum som inte
berittigar till en hel ny stamaktie i Flerie som fusionsvederlag och det sammanlagda antalet stamaktier i
Flerie som motsvarar sddana fraktioner kommer darefter att siljas av vardepappersinstitutet pa Nasdaq
Stockholm.
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Stockholm den dag som framgar av var elektroniska signatur

Revisor utsedd av Lipum AB:s bolagsstimma

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Magnus Lagerberg

Auktoriserad revisor
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Deltagare

OHRLINGS PRICEWATERHOUSECOOPERS AB 556029-6740 Sverige
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Undertecknare Datum

Namn returnerat fran Svenskt BankID: MAGNUS LAGERBERG

Magnus Lagerberg
Partner

Leveranskanal: E-post
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