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Erbjudandet i sammandrag
Anmélningsperiod:
Teckningskurs:

28 november — 8 december 2006

Beriknas komma att faststillas inom intervallet 65-75 kronor per aktie.
Teckningskursen till allmdnheten kommer inte att dverstiga 75 kronor per aktie.
Courtage utgdr ej.

11 december 2006

12 december 2006

14 december 2006

Beraknad dag for faststéllande av teckningskurs:
Beraknad forsta dag for handel i LinkMed-aktien:
Berdknad likviddag:

Handelspost: 100 aktier
ISIN-kod: SE0000619181
Kortnamn pa Stockholmshdrsen: LMED

Berdknade datum for publicering av finansiell information

Bokslutskommunikeé for rakenskapsaret

1 januari 2006 — 31 december 2006: 8 februari 2007
Rrsredovisning for 2006: april 2007
Tremandersrapport 1 januari 2007 — 31 mars 2007: 2 maj 2007
Sexmanadersrapport 1 januari 2007 — 30 juni 2007: 23 augusti 2007
Niomanadersrapport 1 januari 2007 — 30 september 2007: 8 november 2007

Med "LinkMed” avses i detta prospekt LinkMed AB (publ), med "Kaupthing Bank” avses Kaupthing Bank Sverige AB (publ). Med "portféljbolag” och "intressebolag” avses i prospektet
LinkMeds intressebolag. Erbjudandet enligt detta prospekt riktar sig inte till allménheten i annat land &n Sverige. Erbjudandet riktar sig ej heller i évrigt till sédana personer vars deltagande forut-
satter ytterligare prospekt, registrering eller andra atgarder an de som foljer av svensk ratt. Prospektet far inte distribueras i, eller till, nagot land dér distributionen eller erbjudandet kraver atgard
enligt ovan eller strider mot regler i sddant land. Anméalan om teckning av aktier i strid mot ovanstdende kan komma att anses vara ogiltig. De aktier som omfattas av erbjudandet har inte regist-
rerats och kommer inte att registreras enligt United States Securities Act fran 1933 ("Securities Act”) eller ndgon provinslag i Kanada och fér inte utbjudas eller férsaljas, direkt eller indirekt,
inom Amerikas Férenta Stater eller i Kanada eller till personer med hemvist dar annat an i sddana undantagsfall som ej kréver registrering enligt Securities Act eller nagon provinslag i Kanada.
Tvist rérande erbjudandet ska avgoras enligt svensk lag och av svensk domstol exklusivt. Prospektet har registrerats av Finansinspektionen i enlighet med bestdmmelserna i 2 kap. 25 och 26 §§
lagen (1991:980) om handel med finansiella instrument. Registreringen innebér inte att Finansinspektionen garanterar att sakuppgifterna i prospektet &r riktiga eller fullstandiga.

F idsinriktade och mar information

Detta prospekt innehdller olika framtidsinriktade uttalanden som aterspeglar LinkMeds aktuella syn pé framtida handelser samt finansiell och operativ utveckling. Dessa framtidsinriktade uttalan-
den galler endast vid tidpunkten for prospektet och LinkMed gor ingen utfastelse om att offentliggdra uppdateringar eller revideringar av framtidsinriktade uttalanden till foljd av ny information,
framtida handelser eller dylikt. Aven om LinkMed anser att férvantningarna som beskrivs i sddana framtidsinriktade uttalanden &r rimliga, finns det ingen garanti for att dessa framtidsinriktade
uttalanden forverkligas eller visar sig vara korrekta och féljaktligen bor presumtiva investerare inte lagga alltfor stor vikt vid dessa och andra framtidsinriktade uttalanden. | avsnittet "Riskfaktorer”
finns en beskrivning, dock inte fullstdndig, av faktorer som kan medféra att faktiska resultat eller prestationer skiljer sig avsevért fran framtidsinriktade uttalanden.

Prospektet innehaller historisk marknadsinformation och branschprognoser, déribland information avseende storleken pa marknader dar LinkMed och dess portfoljbolag ar verksamma.
Informationen har inhamtats fran en rad olika utomstéende kallor och LinkMed ansvarar for att sddan information har atergivits korrekt. Aven om LinkMed anser dessa kallor vara tillforlitliga har
ingen oberoende verifiering gjorts, varfor riktigheten eller fullstandigheten i informationen ej kan garanteras. Savitt LinkMed kanner till och kan forsakra genom jamférelse med annan information
som offentliggjorts av de tredje parter varifran informationen hamtats, har dock inga uppgifter uteldmnats pa ett satt som skulle géra den atergivna informationen felaktig eller missvisande.




Sammanfattning

Denna sammanfattning gor inte ansprak pa att vara fullstandig och ska ses som en introduktion till prospektet. Varje beslut
om att investera i de aktier som erbjuds enligt prospektet ska grunda sig pa en bedémning av innehallet i prospektet i dess
helhet. En person far géras ansvarig for uppgifter som ingar i eller saknas i sammanfattningen bara om sammanfattningen
ar vilseledande eller felaktig i forhallande till de andra delarna av prospektet.

Verksamhet

LinkMed driver tillsammans med innovatorer upp nya bolag
inom life science. Sedan starten 1998 har LinkMed byggt upp en
portfolj med betydande dgarandelar i tio intressebolag som ver-
kar inom likemedelsutveckling, bioteknik och medicinteknik
inriktade pd olika omraden. Nagra av bolagen 4r i fird med att
lansera och silja produkter.

LinkMed har utvecklat en modell f6r virdeskapande och
dgande som ger en tydlig inriktning mot kommersiell utveckling.
For att sikerstilla entreprenorskap och kommersiellt fokus tar
LinkMed tidigt i intressebolagens utveckling en mycket aktiv och
ofta operationell roll. Med tiden évergar denna roll till att bli mer

strategisk och sker foretradelsevis via styrelsearbete.

Mal

LinkMeds mal ar:

B Att generera god avkastning pé eget kapital. Avkastning pa
eget kapital ska 6ver en femdrsperiod uppga till over 20
procent per ar.

B Att vara en efterfragad partner for savil innovatorer som

andra riskkapitalinvesterare inom life science.

LinkMed som agare

LinkMed anser att en av de viktigaste framgéngsfaktorerna for att
lotsa tidiga life science-bolag till framgang ér rdtt strategisk inrikt-
ning och ritt tillgang till kompetens. Tidiga val kan f avgérande
betydelse for virderingen i senare skeden. For att sikerstlla att
bolagen far ritt kompetens och kommersiellt perspektiv tar
LinkMed alltid en aktiv entreprenérsroll, som ofta ocksd ér opera-
tionell. Med tiden forandras denna roll till att i hogre utstrackning
bli strategisk och ledningsarbetet overgar till styrelsearbete.

LinkMed anser att och verkar for att innovatorer, forskare,
ledning och investerare ska ha samma syn pa intressebolagets mél
och strategiska plan. Detta dr ocksé en forutsittning for att
acceptera nya deldgare i intressebolagen.

LinkMeds venturemetodik bygger pé tvé grundkomponenter:

B En dgarplan som anger det virde som ska kunna realiseras i
samband med exit och nidr detta forvintas ske. Planen anger
onskad status vid exit for utvecklingsportfolj, teknologiplatt-
form, kompetensplattform och immaterialritt, vilka tillsam-
mans utgor verksamhetens varde.

B LinkMed f6ljer kontinuerligt upp de centrala virdedrivarna i
intressebolagen, sasom utvecklingen av nya likemedelskandi-
dater och produkter, utvecklingen av teknologiplattform, kom-
petensplattform och immaterialrattsligt skydd.

SAMMANFATTNING

I venturemetodiken ingér detaljerad uppfoljning av satsat kapital,
framtida kapitalbehov samt virde.
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LinkMed har i den egna organisationen och via ett stort
externt nitverk, bred kommersiell erfarenhet fran att driva sdvil
stora som sma foretag inom life science. I denna sfir finns ocksa
spetskompetens inom vetenskap och utvecklingsarbete samt bred
erfarenhet fran kliniskt arbete. LinkMed har affirskontakter och
andra relationer med flera stora likemedels- och medicinteknik-
bolag i virlden.

LinkMed har en kostnadseffektiv organisation med en
resurssndl uppbyggnad. Genom att den egna ledningsinsatsen
i intressebolagen genererar intikter kan den totala kostnaden
i LinkMed reduceras.

Nyinvesteringar

Det finns idag fa professionella aktorer som investerar i tidiga

skeden inom life science i Sverige. An firre kan erbjuda ett opera-

tionellt engagemang som forbdttrar forutsittningarna for bola-

gens framgdng. Storre delen av LinkMeds forslagsflode kommer

fran innovatorer och universitet eller forskningscentra.
LinkMed utvirderar investeringsmojligheter inom likeme-

delsutveckling, bioteknik och medicinteknik i enlighet med en

sdrskild investeringsprocess. Vid bedomningen liagger LinkMed

sarskild vikt vid att bolagen har:

B Stor kommersiell och internationell potential

B Produkter — inte tjanster

B Hogt innovativt virde — starkt patentskydd

B En engagerad innovator eller entreprenor

Foljande kriterier ska uppfyllas for att LinkMed ska investera:

B LinkMeds aktiva involvering pa operationell och strategisk
nivé ska vilkomnas av innovatoren

W Strategisk samsyn mellan bolaget, LinkMed och andra dgare

B LinkMeds dgande ska uppga till 20-49 procent

M Investeringen ska passa in bland 6vriga intressebolag med

hinsyn till mognadsgrad och riskprofil

Exit

Intressebolagens kommersialisering kan ske genom att de borjar
silja produkter eller licensierar ut utvecklingsprojekt. Nar intres-
sebolagen nar kommersialisering avtar deras behov av extern
finansiering. Samtidigt minskar ocksd deras behov av den typ av
operationellt stod LinkMed erbjuder. Det virdeskapande

LinkMed bidrar med ir slutfort, varfor en exit dr naturlig.



=1
=
=
=
<
S
=
<
=
=
3
w

LinkMed kan gora exit genom forsiljning eller borsnotering
av intressebolagen. En f6rsiljning kan goras séval till industriella
som finansiella kopare och kan gilla savil delar som hela bolag.
Kopeskillingen kan erldggas i sin helhet vid forsiljningstillfallet
eller besta av en summa vid forsaljningstillfillet och en eller flera
tilliggskopeskillingar. En exit via bérsnotering bedéms bli
mindre vanlig.

I vissa fall kan LinkMed vilja att kvarstd som dgare for att
lta avkastningen genom utdelning bli en del av den egna finan-
sieringen. De bolag som kan bli aktuella att behdlla over lingre
tid dr sddana med starkt kassaflode som fungerar vil i befintlig

struktur.

Portfoljen

Som ett led i sin styrning och uppf6ljning uppskattar LinkMed
regelbundet virdet av sitt d4gande i intressebolagen. Det virde-
massigt viktigaste intressebolaget AbSorber, som under hésten
2006 lanserar sin forsta produkt, uppskattas utgora 30 procent av
portféljens virde. Tre av intressebolagen, AnaMar Medical,
ONCOlog Medical och IMED, svarar vardera f6r mellan 10 och
20 procent av portféljens virde medan sex av intressebolagen
bedoms representera virden understigande 10 procent av den

totala portfoljen.

SACS Medical <1%

Biovator 3%

NovaHep 5%
BioResonator 5% ‘
Ortoviva 7% .

Recopharma 8%

IMED 12". AnaMar Medical 17%

ONCOlog Medical 12%

AbSorber 30%

Intressebolag

Lékemedelsutveckling Nuvarande
och bioteknik Omrade dgarandel
AbSorber Transplantation 40,4%
AnaMar Medical Ledsjukdomar 24.6%
Biovator Allergi 46,0%
IMED Cancer/HIV/transplantation 37,3%
NovaHep Leverstamceller 49,5%
Recopharma Rekombinant kolhydratsteknologi 49,5%
Medicinteknik

BioResonator Ogonsjukdomar/cancer 36,7%
Ortoviva Ortopedi 49,0%
ONCOlog Medical Cancer 48,1%
SACS Medical Overvakning och telemedicin 42.8%

I intressebolagen finns sammanlagt 52 projekt, som fordelar
sig over sex olika klasser. Bioteknikprojekt som inte syftar till
likemedel svarar for 41 procent av virdet, likemedelsprojekt for
33 procent och medicintekniska produkter fér 26 procent.

Av portfljen svarar projekt inom bioteknik och medicin-
teknik som bedéms ha en lidgre utvecklingsrisk for 60 procent,
medan resterande del utgors av projekt inom likemedelsutveck-
ling och annan bioteknik som bedéms ha en hogre utvecklings-
risk. En hog utvecklingsrisk innebér ligre sannolikhet for att

utvecklingsarbetet ska resultera i en produkt.

Riskfaktorer

De som overviger att investera i LinkMed bor noga dverviga de
risker som ir forenade med LinkMeds verksamhet samt aktierna
och erbjudandet. Hit hor bland annat men inte uteslutande
beroende av kvalificerade medarbetare, produktansvar, investe-
ringar i tidigt skede, immateriella rittigheter, sekretess, konkur-
rens, beroende av underleverantérer och dterforsiljare, beroende
av samarbetsavtal, myndighetsgodkdnnande/produktutveckling,
beroende av expansionsfinansiering, finansiell risk i intresse-
bolagen, exitformdga, risker med virderingsmodell, handel i
LinkMed-aktien och aktier for framtida forsiljning. Se vidare

avsnittet “Riskfaktorer”.

Erbjudandet i sammandrag

Med en utvecklad dgarmodell och formaga att driva upp nya fore-
tag inom life science 4r LinkMed vil rustat att hantera en storre
projektportfolj och avser att utvidga sin portfolj fran tio intresse-
bolag till mellan 15 och 20. Utvidgningen kommer att ske succes-
sivt de narmaste dren. Intressebolagens finansieringsbehov be-
déms 6ka under de kommande dren nar allt fler nirmar sig kom-
mersialisering. Samtidigt avser LinkMed att utvidga sin portfolj.

Styrelsen f6r LinkMed har dérfor beslutat att genomfora en
dgarspridning av aktierna genom en nyemission pa 3 000 000
aktier och i samband med detta notera bolagets aktier pa
Stockholmsborsen. Ytterligare 400 000 aktier kan emitteras pa
begiran av Kaupthing Bank for att ticka eventuell overtilldel-
ning. Erbjudandets villkor redovisas i avsnittet Villkor och

anvisningar”.

Villkor i sammandrag

Anmilningsperiod: 28 november — 8 december 2006
Teckningskurs: 65-75 kronor per aktie
Emissionsbelopp: ~ 195-225 miljoner kronor, beroende av teck-
ningskurs. Till detta kan maximalt ytterliga-
re 30 miljoner kronor tillkomma for det fall
att overtilldelningsoptionen utnyttjas i sin
helhet.

Faststillande av

teckningskurs: 11 december 2006
Forsta handelsdag: 12 december 2006
Borspost: 100 aktier
Kortnamn pa

Stockholmsborsen: LMED
ISIN-kod: SE0000619181

SAMMANFATTNING



Finansiell dversikt

Resultatrakningar i sammandrag

(TSEK) 9 MAN 2006 9 MAN 2005 2005 2004 2003
Resultat frén investeringsverksamheten -2 500 - -368 2763 36
Ovriga intakter 2777 3010 3615 2 256 1174
4
Rorelsens kostnader -11 682 -5 662 -7 600 -5 534 -4 285 £
Rorelseresultat -11 405 -2 652 —4 353 -515 -3 075 E
=
Finansiella poster 956 569 809 334 280 ‘
Resultat efter finansiella poster -10 449 -2 083 -3544 -181 -2 795

Skatt pa arets resultat - — _ _ _
PERIODENS/ARETS RESULTAT -10449 -2 083 -3 544 -181 -2 795

Balansrakningar i sammandrag

(TSEK) 9 MAN 2006 9 MAN 2005 2005 2004 2003
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar 76 442 46 376 48 621 34 205 25 485
Omséttningstillgangar 30 661 23 386 19573 7 698 2001
SUMMA TILLGANGAR 107 103 69 762 68 194 41 903 27 486

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 103 446 65 595 64 124 38 374 23117
Skulder 3657 4167 4070 3529 4 369
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 107 103 69 762 68 194 41 903 27 486

Kassaflodesanalyser i sammandrag”
(TSEK) 9 MAN 2006 9 MAN 2005 2005 2004 2003

Den Iépande verksamheten

Resultat efter finansiella poster -10 449 -2 083 -3 544 -181 -2 795
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 230 122 548 117 73
Kassafldde fran den lopande verksamheten -10 219 -1 961 -2 996 -64 -2722

fore forandringar av rorelsekapital

Kassaflode fran forandring av rorelsekapital 2193 -1454 -95 -927 —786
Kassafldde fran den lopande verksamheten -8 026 -3415 -3 091 -991 -3 508
Kassaflode fran investeringsverksamheten —24 442 -23 739 -25 631 -11 589 -6 421
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 47 193 29 303 29 293 14 868 5845
Periodens kassaflode 14 725 2149 571 2 288 -4 084
Likvida medel vid periodens/arets borjan 2 859 2288 2288 - 4084
Likvida medel vid periodens/arets slut 17 584 4 437 2 859 2288 0

1) Kassasflodesanalys avseende 2003 har inte tidigare offentliggjorts.

SAMMANFATTNING 3
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Riskfaktorer

Vid beddémning av LinkMeds framtida utveckling &r det av vikt att vid sidan av méjligheter till resultattillvaxt dven beakta
riskfaktorer avseende LinkMed och dess intressebolag. Bolagets verksamhet paverkas av ett antal riskfaktorer som kan ha
effekter pa resultat och finansiell stallning och som kan paverkas av bolaget i varierande grad. Nedan beskrivs, utan
inbérdes rangordning, nagra riskfaktorer som bedéms ha stor betydelse fér LinkMeds framtida utveckling. Upprékningen av
risker gor inte ansprak pa att vara heltackande. For att kunna goéra en samlad bedémning av LinkMed maste férutom de
nedan namnda riskerna aven &vrig information i prospektet beaktas samt en allman omvarldsbedémning géras. Samtliga
nedanstaende risker samt osékerheter som omnamns i detta prospekt kan komma att ha en negativ paverkan pa saval
bolagets verksamhet som finansiella stallning och dérigenom bolagets framtidsutsikter. Detta kan medféra en negativ
paverkan pa varderingen av LinkMed och innebara att aktieagare forlorar hela eller delar av sitt investerade kapital.

Risker forenade med LinkMeds verksamhet
Beroende av kvalificerade medarbetare

LinkMed och dess intressebolag ir i hog grad beroende av
nyckelpersoner och kvalificerade medarbetare, sévil i foretags-
ledningen (se avsnittet ”Styrelse, ledande befattningshavare och
revisor”) som i den operativa verksamheten. Om nyckelpersoner
och kvalificerade medarbetare liamnar LinkMed eller intresse-
bolagen kan det ha en negativ inverkan pa verksamheten. Aven
om det dr bolagets uppfattning att svil LinkMed som intresse-
bolagen kommer att kunna attrahera och bibehalla kvalificerade
medarbetare kan det inte garanteras att detta kan ske till accep-
tabla villkor, varvid berért bolag kan komma att méta svérigheter

att uppritthalla eller utveckla verksamheten.

Produktansvar

Savil kliniska provningar som marknadsforing och f6rsiljning av
produkter inom omrddena likemedelsutveckling, bioteknik och
medicinteknik medfor en betydande risk vad giller produkt-
ansvar. Nir sd bedoms nodvindigt tecknar intressebolagen pro-
duktansvarsforsikringar. Inga garantier kan ges for att forsikring-
ar kommer att ticka framtida ansprdk mot LinkMed eller dess
intressebolag. Produktansvarsansprék kan leda till betydande
kostnader for rittegangar och skadestdnd och ett framgangsrikt
ansprdk mot ett intressebolag utover det tillgingliga forsakrings-
skyddet, eller ett ansprak som leder till betydande negativ publici-
tet kan fa negativ effekt pd LinkMeds och/eller intressebolagets
verksamhet, resultat och finansiella stéllning. Det kan inte garan-
teras att lamplig forsikring kan erhallas till en acceptabel premie

eller att en sddan forsikring 6verhuvudtaget kan erhéllas.

Investeringar i tidigt skede

LinkMed investerar oftast i tidiga skeden av ett foretags utveck-
ling och kommersialisering. Att utveckla nya banbrytande meto-
der ir osikert och tar tid. Marknadspotentialen &r oftast stor i de
projekt LinkMed investerar i, men de befinner sig generellt i tidig
kommersialiseringsfas eller i dnnu tidigare faser. Detta innebér att
risknivan dr hog och att det inte finns nagra garantier f6r ekono-
misk framgédng. Bolaget arbetar for att reducera dessa risker
genom att dels gora ett antal investeringar med olika inriktning
och mognadsgrad, dels arbeta aktivt med foretagens utveckling.
Vidare arbetar LinkMed for att reducera dessa risker genom att
gora en noggrann analys och sé kallad due diligence innan en

investering genomfors.

Immateriella rattigheter

Virdet i LinkMeds intressebolag dr delvis beroende av formagan
att erhélla och forsvara patent, andra immateriella rittigheter och
specifik kunskap. Patentskydd for medicinska, medicintekniska
och biotekniska bolag kan vara osikert och omfatta komplicera-
de rittsliga och tekniska fragor. Patent méste vanligtvis s6kas och
uppritthallas i flera olika jurisdiktioner. Aven utfirdade patent
kan bestridas, ogiltigforklaras och kringgds. Detta kan leda till att
intressebolags patentskydd upphor eller kortas ned i tid, vilket
isin tur kan leda till att intressebolag inte kan forhindra att
konkurrenter marknadsfér liknande produkter.

Det finns ingen garanti for att de patent som LinkMeds
intressebolag innehar eller i framtiden kommer att inneha kom-
mer att ge tillrackligt patentskydd eller att de inte kommer att
kringgds av andra. Om LinkMeds intressebolag inte lyckas erhélla
och forsvara patentskydd for sina produkter, substanser och
teknologier kan det komma att ha en negativ paverkan pé dessas
forméga att kommersialisera sin verksamhet. Dessutom kan méj-
ligheten f6r intressebolagen att sluta viktiga samarbetsavtal for-
sdmras. Det kan inte heller uteslutas att nya patent inom omradet
eller nya upptickter kan komma att paverka LinkMeds intresse-
bolags framtida kommersialisering av projekten. Sidan negativ
péverkan pé framtida kommersialisering kan fa en negativ paver-
kan pa LinkMed och dess intressebolags finansiella stdllning och
framtida resultatutveckling.

Om intressebolagen i sin forskning anvéinder sig av tekno-
logier som ir patenterade eller kommer att bli patenterade, kan
dgare till dessa patent gora géllande att LinkMeds intressebolag
gor patentintrang. Den osikerhet som dr forknippad med patent
gor att det dr vanskligt att forutsiga resultatet av sddana tvister.
Vid licensavtal kan tredje parts patent eventuellt forhindra
LinkMeds intressebolag att fritt anvinda en licensierad teknik.
Till foljd av det kan intressebolaget tvingas att betala ytterligare
licensavgifter och/eller royaltyavgifter eller att helt ligga ned ett
projekt, vilket kan fa en negativ inverkan pé verksambhet, resultat
och finansiell stillning. Dartill kommer risken att intressebolaget
riskerar att endast fa en icke-exklusiv licens, vilket kan medfora
att dess konkurrenter far tillgdng till samma teknik. Detta kan fa
en negativ inverkan pa intressebolagets och darmed ocksé pé
LinkMeds verksambhet.

RISKFAKTORER



Utover intrdngstalan kan intressebolag bli part i andra
patentprocesser och tvister. Eftersom patentansokningar i vissa
rittsordningar inte publiceras forrin efter viss tid efter att de
lamnats in kan varken intressebolagen eller eventuella licensgiva-
re till intressebolag, vara sikra pa att ndgon av dem var forst med
uppfinningarna i utfirdade patent eller att de var forst med att
ansoka om skydd for en uppfinning som beskrivs i en patentan-
s6kan. Dessutom kan kostnader vid en eventuell tvist, dven vid
ett positivt utfall for LinkMeds intressebolag, fd en negativ inver-
kan pa resultat och finansiell stillning.

Konkurrenter kan genom tillgéng till storre ekonomiska
resurser ha bittre mojlighet att hantera kostnaderna for processer
an LinkMeds intressebolag. Den osikerhet som foljer av patent-
tvister och andra processer kan ha en negativ inverkan pa
LinkMeds intressebolags konkurrensformaga och ocksé uppta en
stor del av foretagsledningens tid, vilket kan fi en negativ inver-
kan pa bolaget eller dess intressebolags verksamhet.

Sekretess

LinkMed och dess intressebolag dr beroende av forskningshem-
ligheter och know-how som inte skyddas av patent. LinkMed kan
inte ge ndgon garanti att bolagets eller intressebolagens medar-
betare, konsulter, rddgivare eller andra inte bryter tystnadsplikt
avseende LinkMeds och dess intressebolags hemligheter och
know-how, eller att forskningshemligheter eller know-how inte
pé ett annat sitt blir kinda och/eller utvecklas sjilvstindigt av
konkurrenterna.

Forskningshemligheter och know-how kan skyddas delvis
genom sekretessavtal med anstillda, konsulter och andra sam-
arbetspartners, men det ér inte sikert att saidana avtal skyddar
mot offentliggorande av hemlig information eller kan ge tillrack-
lig kompensation vid brott mot sekretessavtalen. LinkMed och
dess intressebolags affirshemligheter kan dven pé annat sitt bli
kinda eller utvecklas parallellt av konkurrenter. Om sddan infor-
mation och kunskap blir kind kan LinkMed eller dess intresse-

bolags verksamhet paverkas visentligt.

Konkurrens

I intressebolagen bedrivs néstan uteslutande utveckling av nya
teknologier och produkter. Konkurrensen utgors dirfor i manga
fall av gamla beprévade och ofta vil inarbetade metoder. Svérig-
heten att skapa en marknad ér dirfor ofta forknippad med
mojligheterna att forma potentiella kunder att byta arbetssiitt till
nya och mindre beprévade metoder. Dirtill kommer risken att
intressebolagens konkurrenter utvecklar alternativa konkurreran-
de metoder som ér mer effektiva, sikrare och billigare 4n de som
intressebolagen utvecklat. Manga konkurrenter har tillgéng till
visentligt storre ekonomiska, tekniska och personella resurser dn
LinkMed och intressebolagen. Médnga har ocksé storre erfarenhet
av produktutveckling och tillstaindsansokningar och kan dirfor

komma att fa tillstdnd for forsiljning av konkurrerande produk-
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ter snabbare dn intressebolagen. De kan ocksd ha tillgédng till
storre kapacitet for tillverkning och distribution n intresse-
bolagen. Detta sammantaget kan ge en fordel f6r konkurrenterna
i férhallande till intressebolagen vid marknadsféring av produk-
ter med liknande tillimpningsomrade.

Beroende av underleverantdrer och aterforséljare
Flera av LinkMeds intressebolag marknadsfér och siljer pro-
dukter som helt eller delvis tillverkas av underleverantérer.

Underleverantdrernas forméga att leverera ritt kvalitet och 1 rétt

Riskfaktorer

tid dr av sdvil kortsiktig som ldngsiktig betydelse for intresse-

bolagens verksamheter. Flera av intressebolagen marknadsfor
dven sina produkter genom partnerskap med lokala och globala
aterforsiljare. Om intressebolagens leverantérer inte formér
leverera pd grund av exempelvis avbrott i produktionen eller att
producenter av originallikemedel stoppar leveranserna till ett
intressebolags leverantdr kan detta paverka intressebolagets
forsiljning negativt. LinkMed efterstrivar att minska riskerna
genom att tillse att det sluts avtal med partners som har omfat-
tande erfarenhet av marknaden och har upparbetade relationer
till malgruppen samt god finansiell stéllning. Det kan inte garan-
teras att intressebolagen lyckas ingd sddana avtal till fordelaktiga
villkor, eller att sddana 6ver huvud taget kan ingds. Om intresse-
bolagen inte kan ingd avtal, kan introduktionen av produkter pa

vissa marknader komma att férhindras eller férsenas.

Beroende av samarbetsavtal

LinkMed investerar i verksamheter som syftar till att utveckla
likemedelskandidater och produkter for senare utlicensiering till
likemedels- och bioteknikbolag liksom till bolag inom medicin-
teknik. For sin utveckling ér dessa intressebolag beroende av att
finna samarbetspartners och licenstagare som kan ta 6ver projekt
och produkter fér vidare utveckling och lansering. Aven om de
stora likemedelsbolagen idag uppvisar ett stort behov av och
intresse for att licensiera in likemedelsprojekt kan detta intresse
komma att variera 6ver tid. Detta giller ocksd villkoren for
engdngsbetalningar vid ingdende av avtal, ytterligare ersittning
vid uppnédda utvecklingsmal liksom royalty pa forsiljning.
Motsvarande svarigheter kan uppkomma nir det giller
utlicensiering och samarbete betrdffande biotekniska och medi-
cintekniska produkter. LinkMed efterstrivar att minska riskerna
genom att ha god utblick nir det giller potentiella samarbets-
partners behov och intressen liksom genom att vidmakthalla
upparbetade relationer till malgruppen. LinkMed stottar dven
intressebolagen i deras kontakt- och férhandlingsarbete. Det kan
inte garanteras att intressebolagen lyckas ingé licens- och sam-
arbetsavtal till fordelaktiga villkor, eller att sidana 6ver huvud
taget kan ingds. Om intressebolagen inte kan ingd avtal, kan en
vidare utveckling komma att férhindras eller forsenas, vilket kan
fa visentlig negativ inverkan pa LinkMed och dess intressebolags

verksamhet.
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Myndighetsgodkdnnande/Produktutveckling

Vissa av intressebolagen ér beroende av godkdnnande genom
Kkliniska provningar eller myndighetsbeslut. Inga garantier kan
limnas for att intressebolagen kan uppn4 tillrickliga resultat vid
sddana provningar, inte heller for att nodvindiga regulatoriska
godkidnnanden erhélles. Det kan ocksé komma att stillas krav pa
ytterligare studier eller provningar for att erhélla ett godkdnnan-
de och sadana krav kan forsena och 6ka kostnaderna for en ny
produkt. Aven efter det att ett godkédnnande erhallits kommer
intressebolaget och den marknadsforda teknologin att std under
myndighetstillsyn. I det fall det uppdagas dittills okéinda problem
kan det leda till begrinsningar i dess anviandande eller att pro-
dukten dras tillbaka frain marknaden. Uppstér problem att fa eller
bibehélla nédvindiga tillstdnd och godkinnanden kan detta
viasentligt paverka LinkMeds och dess intressebolags verksamhet,
resultat och finansiella stillning.

De regelverk som styr produktgodkinnanden 4r omfattande
och komplicerade. I situationer dir till exempel de regulatoriska
kraven édndras, intressebolagens tolkning av regelverket skiljer sig
frén myndighetens eller den regulatoriska myndigheten har en
hog arbetsbelastning, kan det komma att uppsta forseningar i
forvintade produktgodkinnanden eller avslag pd ansokningar
om marknadsgodkinnande, vilket kan komma att paverka
LinkMeds och dess intressebolags verksamhet, resultat och finan-
siella stillning. Genomgripande forindringar av lagar och forord-
ningar i Europa, USA eller andra linder kan édven fi inverkan pa

intressebolagens och ddrmed LinkMeds verksamhet.

Beroende av expansionsfinansiering

LinkMed investerar i tidiga skeden och fokuserar pa kapitalinsat-
ser 1 utvecklingsintensiva situationer. For sin langsiktiga utveck-
ling kan intressebolagen vara beroende av tillgéng till expansions-
kapital via olika former av partnerskap nir resursbehoven okar.
Tillgdngen pé expansionskapital varierar dver tiden.

Ledningens ambition dr att intressebolagens samtliga verk-
samheter ska generera ett positivt kassaflode. Dessa kan dock
variera over tiden och det finns inga garantier for att verksam-
heterna kommer att uppvisa ett positivt kassafldde. Ledningen
forvintar sig att kunna identifiera ett flertal intressanta
forviarvsmojligheter i framtiden dar finansiering med bolagets
l6pande kassafldde och forvirvskrediter kan visa sig otillracklig.
LinkMed kan dirfor i samband med forvarv komma att behova
ytterligare kapital. Det kan inte uteslutas att tillgdngen pa kapital
ar begrinsad vid tidpunkter da detta behovs for intressebolagen,
vilket kan f& negativa effekter pa dessas utveckling liksom pa

LinkMeds férméga att ta tillvara investeringsmojligheter.

Finansiell risk i intressebolagen

LinkMed investerar i tidiga skeden dé intressebolagen huvudsak-
ligen dgnar sig dt utveckling. Nistan alltid overstiger kostnaderna
bolagens intikter vid denna tidpunkt, vilket resulterar i att resul-
tatet ar negativt. Underskotten ticks genom att medel 16pande

tillskjuts. Vanligtvis sker detta i form av att eget kapital tillskjuts,

men dven konvertibler och ldn férekommer. I den man kostna-
derna inte aktiveras i intressebolagens balansrikningar minskar
det egna kapitalet som en f6ljd av att medlen forbrukas.

Aktiebolagslagen innehéller bestimmelser som innebir en
skyldighet att uppritta en sé kallad kontrollbalansrakning nir det
egna kapitalet understiger hilften av det registrerade aktiekapita-
let. Om kontrollbalansrakningen utvisar att kapitalet forbrukats
pé sa sitt maste aktiedgarna antingen besluta om likvidation eller
besluta om att driva verksamheten vidare. I det senare fallet
maste aktiekapitalet aterstillas inom en period om &tta manader.
Om s3 inte sker intrdder personligt betalningsansvar for styrelse-
ledamoterna.

I vissa av LinkMeds intressebolag har det vid enstaka tillfil-
len forekommit negativt eget kapital och kontrollbalansrakningar
har ocksd upprittats. Situationen har i alla dessa fall uppstatt som
en f6ljd av att LinkMed och andra aktiedgare finansierat verk-
samheten med 14n i stillet for eget kapital. Agarna har aterstllt
kapitalet inom féreskriven tid och om situationen uppkommer
igen, ha mojlighet att gora sa fortsittningsvis ocksa. Inte minst
giller det nar bristsituationen bottnar i den egna langivningen.

Exitformaga

Virdeuppbyggnaden i intressebolagen synliggors och kommer
LinkMed till del forst i samband med att LinkMed séljer sitt
innehav eller pd annat sitt gor exit. En framgangsrik exit forut-
sitter bland annat att intressebolagen ndr sina utvecklingsmal
och att det finns intresse for dessas projekt, produkter och verk-
samheter. LinkMeds affirsmodell innebdr ett aktivt arbete for att
skapa forutsittningar f6r en framgangsrik exit. I detta ligger dven
att ha god overblick 6ver den potentiella malgruppen. Det kan
dock inte garanteras att LinkMed kan gora exit i intressebolagen
till fordelaktiga villkor, eller att exit 6ver huvud taget kan goras.
Om LinkMed inte férmdr gora exit i sina innehav, eller detta sker
till ogynnsamma villkor, kommer detta att f negativ inverkan pa

LinkMed och dess finansiella stéllning.

Risker med vérderingsmodell
LinkMed foljer fortldpande virdeutvecklingen i intressebolagen
med hjilp av en sd kallad sannolikhetsjusterad SOTP-modell.
SOTP ér en forkortning av engelskans ”sum of the parts” och
innebdr att intressebolagens virde beriknas som summan av
virdet av varje enskilt projekt. Vardet av projekten beriknas
genom sannolikhetsjusterade nuvirdesberikningar av projektets
kommande kassaflode. Virdet for intressebolaget som helhet
utgdrs av summan av virdena for de enskilda projekten justerat
med nuvirdet f6r utbetalningar avseende gemensamma resurser
och aktiviteter.

Basen for virderingen dr forvintade framtida kassafloden.
Till grund for dessa ligger en rad beddmningar av ingdende kom-
ponenter till belopp och tidpunkt. Det kan gilla inbetalningar
hirrorande fran licensavtal i form av engdngsbelopp, milestone-
betalningar och royalty pa forsiljning eller inbetalningar fran

kommande produktférsiljning. Dessa grundar sig i sin tur pa
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bedomningar av bland annat marknadspotential och marknads-
penetration. P4 motsvarande sitt gors bedomning av kommande
utbetalningar f6r utvecklingsarbete, patent, produktion, mark-
nadsforing och forsiljning, administration et cetera. Slutligen
gors for varje enskild kassaflodeskomponent en bedémning av
sannolikheten for att den ska infrias. Till grund for dessa ligger
branschstatistik som justeras med hénsyn till projektets karaktar.

Aven om bedémningarna av de framtida kassaflédena och
sannolikheten for att de ska intriffa baseras pé bista mojliga
underlag ér de till sin natur alltid férenade med en betydande
osdkerhet. Det faktiska utfallet kan komma att avvika i betydande
omfattning beroende pa en rad faktorer sdsom exempelvis faktisk
efterfrdgan, etablerad prisbild, konkurrens, myndighetsgodkin-
nande, patentskydd, ny teknik, tillgdng till finansiering, tillgang
till kompetens, intresse hos licenstagare samt formaga hos under-
leverantérer och distributérer.

Det ar forst i samband med exit i ett intressebolag som det
reella virdet blir synligt. Det virde som marknaden i detta
sammanhang sitter pa intressebolaget kan komma att avvika
visentligt fran det virde som framkommer pa basis av LinkMeds

interna bedémningar och berdkningar.

Risker forenade med aktierna och erbjudandet
Handel i LinkMed-aktien

LinkMed har ansokt om notering av aktierna pa Stockholms-
borsen. Det har inte tidigare forekommit ndgon allméan handel i
LinkMed-aktien. Det 4r inte mojligt att forutse i vilken utstrick-
ning investerarnas intresse for LinkMed kommer att leda till en
aktiv handel i LinkMed-aktien och hur likvid denna handel blir.
Om en aktiv och likvid handel inte utvecklas kan det innebira
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svérigheter for aktiedgarna att silja sina aktier. LinkMed har dar-

for traffat avtal med Kaupthing Bank avseende likviditetsgaranti

for att uppritthalla en likvid handel i LinkMed-aktien. Mark-

nadskursen pa LinkMed-aktien kan komma att avvika avsevirt

frén priset i erbjudandet bland annat pa grund av allménna

marknadsfluktuationer samt de faktorer som beskrivs i detta

samt andra avsnitt i prospektet. En investerare riskerar dérfor att

inte kunna silja aktierna till priset i erbjudandet. Bolagets aktie-

kurs kan forvintas variera beroende pé ett stort antal olika fakto-

rer, bland annat féljande:

— riskerna beskrivna i prospektet, bolagets historiska och for-
vintade resultat,

— offentliggérande av information fran bolaget, dess intresse-
bolag eller konkurrenter,

— forandringar i aktieanalytikers bedomningar avseende bola-
get, dess branscher, leverantorer eller konkurrenter,

— villkor och trender i de branscher dir bolaget, dess intresse-
bolag eller konkurrenter &r aktiva,

— villkor fér andra erbjudanden pa aktiemarknaden, samt

— utvecklingen av samhillsekonomin i stort.

Aktier for framtida forsaljning

Marknadspriset pa LinkMed-aktien kan ocks4 falla till foljd av att
aktier avyttras pd marknaden i osedvanligt stor utstrickning efter
erbjudandet, eller till foljd av férvintningar om att sddana avytt-
ringar kommer att ske. Sddana avyttringar kan dven géra det
svart for LinkMed att i framtiden anskaffa kapital genom emis-
sion av aktier eller andra virdepapper vid de tidpunkter och till
de virderingar som LinkMed anser vara lampliga.

Riskfaktorer







Inbjudan till teckning av aktier i LinkMed AB (publ)

I syfte att underlitta en fortsatt framgangsrik utveckling och expansion for bolaget har styrelsen for LinkMed
beslutat att genomfora en dgarspridning av aktierna och i samband med detta notera bolagets aktier pd
Stockholmsborsen. Handel berdknas komma att paborjas den 12 december 2006. Spridningen sker genom en
nyemission av totalt 3 000 000 aktier i bolaget, envar med ett kvotvirde pé en krona.

Erbjudandet riktar sig till institutionella investerare i Sverige och i utlandet samt till allmanheten i Sverige.
Teckningskursen kommer att faststillas genom en form av anbudsférfarande inom intervallet 65-75 kronor.
Teckningskursen i erbjudandet till allmdnheten kommer inte att 6verstiga 75 kronor per aktie. Den slutligt fast-
stillda teckningskursen kommer att offentliggéras omkring den 11 december 2006. Courtage utgér ej.

Efter nyemissionen, som avses beslutas av styrelsen med stod av bemyndigandet limnat vid extra bolags-
stimma den 30 augusti 2006, kommer aktiekapitalet i bolaget att 6ka med 3 000 000 kronor frdn 5 721 985
kronor till 8 721 985 kronor varefter det totala antalet aktier kommer att uppga till 8 721 985. Detta innebdr att
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de nya aktierna kommer att motsvara 34 procent av det totala antalet aktier och roster efter erbjudandet. Vid
fulltecknad nyemission kommer den totala emissionslikviden att uppga till mellan 195 miljoner kronor och
225 miljoner kronor fore avdrag for emissionskostnader”. Ritt att teckna de nyemitterade aktierna ska, med
avvikelse fran aktiedgarnas foretradesritt, tillkomma allminheten i Sverige samt institutionella investerare i
Sverige och i utlandet. Motivet for avvikelsen frén aktiedgarnas foretradesritt dr att uppna erforderlig
dgarspridning av aktierna infr notering pa Stockholmsbdérsen. Ytterligare 400 000 aktier kan emitteras pa
begidran fran Kaupthing Bank for att ticka eventuell overtilldelning i samband med erbjudandet (6vertill-
delningsoptionen). Overtilldelningsoptionen kan utnyttjas fram till och med den dag som infaller 30 dagar
efter forsta noteringsdagen. Sévil nyemission som bérsintroduktion forutsitter full teckning av aktierna i
erbjudandet.

Huvudigarna”, bolagets styrelseledaméter och ledande befattningshavare, som tillsammans representerar
57 procent av aktier och roster i LinkMed fore foreliggande erbjudande, fér inte utan foregdende samtycke fran
Kaupthing Bank avyttra av dem innehavda aktier i LinkMed forrin tidigast 180 dagar efter forsta noterings-
dagen. Se vidare avsnittet ”Avtal om placering av aktier”. Vidare har bolagets huvudigare, FastPartner och
Koncentra, avgivit en teckningsférbindelse avseende 140 000 aktier for FastPartner och 100 000 aktier for
Koncentra, varken FastPartner eller Koncentra kommer att sirbehandlas vid en eventuell 6verteckning.
Hirmed inbjuds till teckning av 3 000 000 aktier i LinkMed i enlighet med villkoren i detta prospekt motsva-
rande 34 procent av aktierna och résterna i bolaget raknat efter full anslutning till erbjudandet. Utnyttjas ver-
tilldelningsoptionen till fullo omfattar erbjudandet 3 400 000 aktier, motsvarande 37 procent av aktierna och
rosterna i LinkMed, riknat efter full anslutning till erbjudandet. Forutsatt full anslutning till erbjudandet och
att overtilldelningsoptionen utnyttjas till fullo uppgar vérdet av erbjudandet till 221-255 miljoner kronor.

Stockholm den 24 november 2006

LinkMed AB (publ)
Styrelsen

1) Emissionskostnader beriknas uppga till omkring 14 miljoner kronor.
2) Med huvudiagarna avses i detta prospekt FastPartner AB (publ) och Koncentra Holding AB.
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Bakgrund och Motiv

Sedan starten 1998 har LinkMed byggt upp en portfslj med bety-
dande dgarandelar i tio bolag som verkar inom likemedelsut-
veckling, bioteknik och medicinteknik, inriktade mot flera olika
behandlingsomrdden och som natt olika langt i sin utveckling.
Under denna tid har LinkMed utvecklat ett arbetssitt for virde-
skapande och dgande som ger portfoljbolagen en tydlig
inriktning mot kommersiell utveckling.

Arbetssittet innebér att LinkMed tar en mycket aktiv och
ofta operationell roll tidigt i portféljbolagens” utveckling. Med
tiden 6vergdr denna roll till att bli mer strategisk. Flera av port-
foljbolagen har idag natt en sidan mognadsgrad att de star infor
sin kommersialisering.

Utifrén en traditionell virderingsmodell och egna antagan-
den uppskattar LinkMed regelbundet virdet av sina innehav i
portfoljbolagen. Enligt en virdering i oktober 2006 svarar projekt
inom bioteknik och medicinteknik som bedoms ha en ligre
utvecklingsrisk f6r 60 procent, medan resterande del utgors av
projekt inom likemedelsutveckling och annan bioteknik som
bedoms ha en hogre utvecklingsrisk.

Med en utvecklad dgarmodell och en formadga att driva upp
nya foretag inom life science dr LinkMed dessutom vil rustat
att hantera en storre projektportfolj. Bolaget avser dérfor att
utvidga sin portfolj fran tio portfoljbolag till mellan 15 och 20.
Utvidgningen kommer att ske successivt under de nidrmaste dren.

LinkMed riknar med att portfsljbolagens finansieringsbehov
kommer att 6ka under de niarmaste dren i och med att de narmar
sig kommersialiseringsfas. For att hantera en stérre portfslj och
samtidigt delta i fortsatt finansiering av nuvarande portféljbolag
behover LinkMed en stirkt kapitalbas. Styrelsen har dérfor beslu-
tat om att erbjuda allménheten och institutioner att teckna aktier
genom nyemission.

LinkMed forvintar sig att likviden fran nyemissionen kom-
mer att uppga till cirka 196 miljoner kronor, baserat pé en for-
vintad teckningskurs i erbjudandet om 70 kronor per aktie,
vilket utgdér mittpunkten i det angivna prisintervallet i erbjudan-
det, efter avdrag for LinkMeds emissionskostnader och antagande
om att erbjudandet fulltecknas. Av likviden bedomer LinkMed att

cirka 75 miljoner kronor kommer att anvindas for fljdinveste-

1) Med portféljbolag avser LinkMed intressebolag.

ringar i befintliga portfsljbolag under de nirmaste 24 manad-
erna. Av dessa beddms mer 4n halften investeras i tvd bolag:
IMED och Recopharma.

Utvidgningen av portfoljen fran tio bolag till mellan 15 och
20 bolag forvantas under samma tid ta huvuddelen av resterande
belopp i ansprak under de nirmaste 24 méanaderna. De initiala
investeringarna i nya portfsljbolag ar oftast sma, medan fsljd-
investeringarna blir stérre nir dessa bolag utvecklas positivt.

En mindre del av likviden fran erbjudandet kommer att
anvindas for att finansiera en expansion av LinkMeds organisa-
tion for att kunna hantera fler portfsljbolag. Kostnaden for fler
venture managers forvintas dock till en del uppvigas av intikter
fran deras tjanster till portfoljbolagen.

Baserat pd nuvarande portfoljbolag och deras bedomda
kapitalbehov, bolagets expansionsplaner och forhallanden pa life
science-marknaden forvintas det befintliga kapitalet och den
forvantade nettolikviden fran erbjudandet vara tillrackligt for
att finansiera LinkMeds verksamhet under dtminstone de kom-
mande 24 manaderna.

I samband med nyemissionen har LinkMed ocksé ansokt om
notering av aktien p& Stockholmsborsen. En notering ger
LinkMed flera fordelar. En hogre profil och bittre genomlysning
stirker LinkMeds stillning gentemot medinvesterare, innovatorer
och samarbetspartners samt forbattrar LinkMeds position pé

kapitalmarknaden.

Styrelsen for LinkMed dr ansvarig for innehllet i detta prospekt.

Styrelsen for LinkMed forsikrar hirmed att den vidtagit alla
rimliga forsiktighetsitgdrder for att sikerstilla att uppgifterna i
prospektet, savitt den kinner till, Gverensstimmer med de faktiska
forhdllandena och att ingenting har uteldmnats som skulle kunna
padverka den bild av LinkMed som skapas av prospektet.

Stockholm den 24 november 2006

LinkMed AB (publ)
Styrelsen

BAKGRUND OCH MOTIV



VD har ordet

Trots medicinsk forskning i virldsklass, en rik flora av nya life science-
foretag och chans till mycket hog avkastning dr mojligheterna sma for
de allra flesta att investera i tidiga svenska life science-foretag. Det dnd-
rar vi pa nidr LinkMed nu tar steget ut pd Stockholmsbérsen.

Det finns flera skal till att denna marknad har varit stingd for de
allra flesta. Vért affirskoncept dr skraddarsytt for investeringar i tidig

life science och adresserar fallgroparna vil.

B Vi investerar i flera bolag. Det gor att LinkMed blir mindre beroen-
de av utvecklingen i varje enskilt foretag. Det ér viktigt eftersom verk-

samheterna har hog risk, men ocksé stor potential.

VD har ordet

B Vi tar ansvar for portfoljbolagens entreprendrskap och kommer-
siella inriktning. Det 6kar deras chanser att nd framgéng. Med tiden
Svergdr tonvikten i vart arbete fran operationellt till strategiskt och
entreprenorskap overgdr till styrelsearbete.

W Vi forstar portfoljbolagens utmaningar och framtida marknad och
foljer deras utveckling nara. Det dr avgorande i den ofta komplicerade
och svérforutsigbara verksamhet utvecklingsbolag inom life science
bedriver.

B Vi knyter bolagens finansiering till delmal. Det ger foretagen en klar
maélbild genom att framgéng tydligt skiljs frén bakslag. For LinkMed
blir foljdinvesteringar ett tecken pé framgéng.

B Slutligen undviker vi att vara fyrkantiga. Inom life science blir
avkastningen ibland mycket hog, men den kommer ofta springvis.

I en sddan miljo dr det oklokt att binda sig vid exempelvis en viss

investeringshorisont.

Sedan starten 1998 har vi tillsammans med innovatérer drivit upp

en attraktiv portfolj som idag bestar av tio portféljbolag. Vi har gjort
det med begrinsat kapital och ett malinriktat entreprendrsarbete. De
portfoljbolag som kommit lingst stir infér sin kommersialisering.
AbSorber presenterar i dagarna ett test som dramatiskt forbéttrar for-
utsittningarna for framgéngsrika transplantationer. ONCOlog Medical
lanserar en rad egna produkter som anvinds vid stralbehandling av

cancerpatienter. Jag dr stolt 6ver att kunna konstatera att framtiden for

LinkMeds portfsljbolag idag ser mycket spannande ut.

Vi har visat att vir modell fungerar. Med relativt smé investeringar
har vi byggt upp en portfolj som vi sjilva med hinsyn taget till risker anser har ett betydande varde. I samband
med den forestdende borsnoteringen gor vi en nyemission for att expandera och axla stérre utmaningar. Siktet
ar instillt pa att utoka portfoljen med nya bolag sd att vi de ndrmaste aren nar upp till 15-20 stycken. Mélet ar
att 6ver en femarsperiod skapa en arlig avkastning pé eget kapital som i genomsnitt verstiger 20 procent.

Forsta steget 1 utvidgningen tog vi nu i oktober da vi startade ett helt nytt bolag tillsammans med fem
innovatorer. Det har fatt namnet Ortoviva och ska utveckla instrument for ryggradskirurgi, en marknad som
for narvarande utvecklas mycket snabbt. Jag vet att det finns fler lika intressanta mojligheter dér ute. Mojlig-
heter som leder fram till nya effektiva behandlingsmetoder och bittre vird.

Vi kommer att arbeta hért for att vilja ut guldkornen och sedan matcha dem till kommersiell framgéng,
savil for bolagen som for LinkMed. Vi ska inte eliminera riskerna, utan identifiera och hantera dem. Forst da
kan vi nd en riktigt god avkastning.

LinkMed har redan fore borsnoteringen nastan 200 aktiedgare. Jag sjilv dr en av dem. Alla storre aktiedgare
behaller sina aktier vid borsnoteringen och de storsta aktiedgarna kommer att delta i den nyemission vi sam-
tidigt gor. Min forhoppning dr att du ocksa vill bli aktiedgare i LinkMed. For handen pé hjartat — visst 4r det
roligare att kopa aktier i en verksamhet som kan ge mer 4n bara pengar tillbaka.

Ingemar Lagerldf, grundare och VD

VD HAR ORDET 1
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Villkor och anvisningar

Erbjudandet

Erbjudandet omfattar totalt 3 000 000 aktier, vilket motsvarar 34
procent av kapital och réster i bolaget. Erbjudandet kan komma
att omfatta upp till ytterligare 400 000 aktier om overtilldelnings-

optionen utnyttjas.

Teckningskurs

Teckningskursen beriknas komma att faststillas inom intervallet
65-75 kronor per aktie.

Teckningskursen faststills i enlighet med nedan angivet
anbudsforfarande (se vidare nedan) och beriknas komma att
offentliggoras genom pressmeddelande omkring den 11 decem-
ber 2006. Teckningskursen till allmdnheten kommer inte att 6ver-
stiga 75 kronor per aktie. Courtage utgir ej.

Anbudsforfarande

For att uppnd en marknadsméssig prissittning pa de aktier som
utbjuds till forsdljning kommer institutionella investerare ges
mojlighet att delta i en form av anbudsférfarande genom att
limna intresseanmailningar. Anbudsforfarandet pagar till och
med den 8 december 2006. Genom detta forfarande faststills
teckningskursen. Beslut om faststillande av teckningskurs fattas
av bolagets styrelse 1 samrdd med Kaupthing Bank. Anbudsfor-
farandet for institutionella investerare kan komma att avbrytas
tidigare. Meddelande om sédant eventuellt avbrytande limnas
genom pressmeddelande.

Anmalningsperiod
Anmiélan om teckning av aktier ska goras under perioden
28 november — 8 december 2006.

Anmalan
Institutionella erbjudandet

Intresseanmilningar frin institutionella investerare i Sverige och
i utlandet ska limnas till Kaupthing Bank senast den 8 december
2006.

Erbjudandet till allmanheten

Erbjudandet till allménheten omfattar allmadnheten i Sverige och
beskrivs i foreliggande prospekt. Anmélan frén allmidnheten ska
avse ldgst 100 aktier, i jimna handelsposter.

Anmilan ska goras pa anmailningssedel enligt faststallt
formular. Prospekt och anmilningssedel kan erhéllas fran
Kaupthing Bank (besoksadress: Stureplan 19), 107 81 Stockholm,
telefon 020-456 440 eller via Internet www.kaupthing.se och
www.linkmed.se.

Anmilningssedeln ska under perioden 28 november —

8 december 2006 limnas till Kaupthing Banks kontor pa
Stureplan 19 i Stockholm, alternativt sindas till:

Kaupthing Bank Sverige AB
Emissionsavdelningen — LinkMed
107 81 Stockholm

Anmilningssedeln ska vara Kaupthing Bank tillhanda senast
kl. 15.00 den 8 december 2006.

Direktanmalan sker éver Internet for kunder hos Avanza
(besoksadress: Klarabergsgatan 60), 111 93 Stockholm. Ytterligare
information finns att tillga 6ver Internet pd www.avanza.se.
Direktanmalningar 6ver Internet ska vara Avanza tillhanda senast
kl. 15.00 den 8 december 2006.

Anmilan dr bindande. Endast en anmalningssedel per teck-
nare kommer att beaktas. Anmalan via telefax kommer inte att
godkinnas. Inga tilldgg eller dndringar fir goras i den pd anmil-
ningssedeln tryckta texten. Ofullstindig, felaktigt ifylld eller for
sent inkommen anmélningssedel kan komma att limnas utan
avseende. Den som anmiler sig for teckning av aktier maste ha
ett VP-konto eller en depd hos bank eller annan forvaltare till
vilken leverans av aktier kan ske. Personer som saknar VP-konto
eller depd maste 6ppna ett VP-konto eller en depa genom sin
bank eller virdepappersinstitut innan anmélan inldmnas.

Observera att detta kan ta viss tid.

Tilldelning

Tilldelning av aktier i LinkMed beslutas av styrelsen i LinkMed
i samrdd med Kaupthing Bank. Syftet 4r att uppna erforderlig
dgarspridning av aktierna bland allmdnheten och en limplig
institutionell dgarbas for att mojliggora en regelbunden och
likvid handel med LinkMeds aktier pa Stockholmsborsen.

Institutionella investerare

Anmilningar frdn institutionella investerare som bedoms

bli langsiktiga dgare i LinkMed kommer att prioriteras. Nagon
garanti for tilldelning till enskild institutionell investerare

limnas inte.

Allménheten
Tilldelning &r inte beroende av vid vilken tidpunkt under anmal-
ningsperioden anmailan inges. I hindelse av 6verteckning kan till-
delning komma att utebli eller ske med ett ligre antal aktier dn
anmilan avser varvid tilldelning helt eller delvis kan komma att
ske genom slumpmassigt urval.

Tilldelning kan komma att ske till anstilld inom Kaupthing
Bank. Tilldelning sker i sidant fall i enlighet med Finansinspek-
tionens foreskrift (FFFS 2002:7) och Svenska Fondhandlarfore-

ningens regler.

Overtilldelningsoption
Inom 30 dagar efter forsta noteringsdagen kan ytterligare 400 000

aktier i LinkMed komma att emitteras pd begiran av Kaupthing
Bank, i syfte att ticka eventuell 6vertilldelning av aktier i sam-
band med erbjudandet. Se vidare under rubriken "Kurs-

stabilisering”.

VILLKOR OCH ANVISNINGAR



Besked om tilldelning och hetalning

Institutionella investerare

Institutionella investerare beraknas omkring den 11 december
2006 i sirskild ordning erhélla besked om tilldelning fran
Kaupthing Bank, varefter avrakningsnota utsinds. Full betalning
for tilldelade aktier ska erlidggas kontant senast den 14 december
2006 enligt anvisningar pa utsind avrikningsnota. Observera att
om full betalning inte dr erlagd i ritt tid, kan tilldelade aktier
komma att 6verlatas till annan part. Skulle teckningskursen vid
sddan overldtelse komma att understiga priset enligt erbjudandet,
kan den som frst erholl tilldelning av dessa aktier i det institu-

tionella erbjudandet komma att fa svara for mellanskillnaden.

Allménheten

S snart tilldelning av aktier faststillts kommer avrikningsnota
att sindas ut till dem som erhallit tilldelning. Besked om tilldel-
ning beriknas ske omkring den 11 december 2006. De som inte
tilldelats aktier erhéller inte ndgot meddelande. Full betalning ska
erliggas kontant senast den 14 december 2006 enligt anvisningar
pa utsind avridkningsnota. Observera att om full betalning inte dr
erlagd i ritt tid, kan tilldelade aktier komma att verldtas till
annan part. Skulle teckningskursen vid sddan 6verlitelse komma
att understiga priset enligt erbjudandet, kan den som forst erholl
tilldelning av aktier i erbjudandet till allmidnheten komma att fa

svara for mellanskillnaden.

Erhallande av aktier

Sedan betalning for tilldelade aktier erlagts och registrerats
levereras aktierna genom bokféring pa koparens VP-konto med
borjan den 14 december 2006. Genom ett sirskilt laneforfarande
kommer aktier och inte s& kallade betalda tecknade aktier, eller
BTA att levereras. Som bekriftelse pa bokféringen erhélls en VP-
avi frdn VPC som visar det antal aktier som har registrerats pa
respektive kopares VP-konto. De som pd anmélningssedeln angi-
vit depd hos bank eller annan forvaltare fir aktierna bokforda i
denna depé och avisering sker i enlighet med respektive forvalta-

res rutiner.

Handel

Bolaget har triffat ett avtal med Stockholmsborsen om att bola-
gets aktie ska bli foremal for handel pé Stockholmsborsen.
Handelspostens storlek har foreslagits till 100 aktier, kop och for-
sdljning av aktier kommer dock att kunna ske i mindre poster.
Forsta handelsdag for aktierna (ordinarie aktier, ej betalda teck-
nade aktier) beridknas bli den 12 december 2006 forutsatt att till-
ricklig spridning av aktierna uppnds och att erbjudandet full-
tecknas. Handel pa Stockholmsborsen avses komma att paborjas
innan villkoren fér erbjudandet uppfyllts. Handel kommer att
vara villkorat hidrav och om inte erbjudandet fullféljs kommer
aktierna inte att levereras och eventuella betalningar kommer att

atergd.

VILLKOR OCH ANVISNINGAR

Kursstabilisering

I samband med erbjudandet kan Kaupthing Bank komma att
genomfora transaktioner pd Stockholmsbérsen som stabiliserar
LinkMed-aktiens marknadspris eller haller detta pris pé en nivé
som dr hogre dn den kurs som annars skulle gélla p& en 6ppen
marknad. Sddana paborjade atgirder kan nir som helst avbrytas
utan forvarning och fér vidtas fran och med forsta noterings-
dagen och lingst till och med den dag som infaller 30 dagar
direfter. Kaupthing Bank har emellertid ingen skyldighet att

vidta stabiliserande atgirder.
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Ratt till utdelning

De erbjudna aktierna medfor ritt till andel i LinkMeds vinst vid
en eventuell utdelning fran och med for verksamhetséret 2006
som i forekommande fall kommer att faststillas av drsstimman
2007. Utbetalning av eventuell utdelning ombesérjes av VPC
eller, for forvaltarregistrerade innehav, i enlighet med respektive

forvaltares rutiner.

Villkor for erbjudandets fullféljande samt
offentliggdrande av resultatet i erbjudandet

Erbjudandet ér villkorat av att inga omstindigheter uppstir som
kan medfora att genomférande av erbjudandet bedéms som
olimpligt av styrelsen i LinkMed efter samrad med Kaupthing
Bank. Sddana omstindigheter kan till exempel vara av ekono-
misk, finansiell eller politisk art, och avse sdvil omstindigheter i
Sverige som utomlands liksom att intresset for att delta i erbju-
dandet av styrelsen for LinkMed och Kaupthing Bank bedéms
som otillrickligt. Erbjudandet ska da helt dterkallas. Savil
nyemission som borsintroduktion forutsitter full teckning av
aktierna i erbjudandet. Erbjudandet dr vidare villkorat av att
LinkMed och Kaupthing Bank triffar avtal om placering av aktier
i bolaget omkring den 11 december 2006, att vissa villkor i avtalet
uppfylls och att avtalet inte sigs upp. Se dven avsnittet ”Avtal om
placering av aktier”. Utfallet i erbjudandet beraknas offentliggoras
genom ett pressmeddelande fran LinkMed omkring den 11
december 2006.
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Kapitalstruktur och utdelningspolitik

Kapitalstruktur

Nedanstaende tabell visar LinkMeds likvida medel, 6vriga till-
gdngar, eget kapital, rantebdrande skulder och ¢vriga skulder per
den 30 september 2006 enligt deldrsrapport och justerat enligt

villkoren for erbjudandet. Tabellen bor ldsas tillsammans med
LinkMeds rikenskaper i detta prospekt med dértill horande noter

och avsnittet ’Kommentarer till den finansiella utvecklingen”.

Inklusive
TSEK 30 september 2006 Forandring erbjudandet?
Ovriga tillgangar 89519 89519
Kassa och bank 17 584 196 000 213 584
Summa tillgangar 107 103 196 000 303 103
Eget kapital 103 446 196 000 299 446
Réntebérande skulder - - -
Ovriga skulder 3657 3657
Summa eget kapital och skulder 107 103 196 000 303 103

1) Justerat for att avspegla nettolikviden om cirka 196 miljoner kronor, baserat pa en antagen teckningskurs i erbjudandet om 70 kronor per aktie, vilket utgér mittpunkten i det
angivna intervallet i erbjudandet, och under antagandet att erbjudandet fulltecknas samt med avdrag for emissionskostnader om 14 miljoner kronor.

Kapitalbehov

Portfoljbolagens kapitalbehov férvintas 6ka under de ndrmaste
aren. LinkMed riknar med att gora foljdinvesteringar om cirka
75 miljoner kronor i nuvarande portfoljbolag. Mer dn hilften av
detta bedoms komma investeras i IMED och Recopharma.
LinkMed har ingen lanefinansiering. Investeringarna i portfolj-
bolagen finansieras saledes helt med eget kapital.

Portfoljbolaget AbSorber bedoms under 2007 nd ett positivt
kassaflode, for att dédrefter kunna finansiera sin utveckling med
internt genererade medel. Kapitalbehovet f6r portfsljbolaget
AnaMar Medical bedéms vara tillgodosett fram till och med
2008. Bolaget kommer att inleda utlicensieringsprocesser for tre
likemedelskandidater. Processerna forvintas ta mer 4n 12 mana-
der i ansprék och ge betydande intikter om avtal sluts. Kapital-
behovet for ONCOlog Medical bedoms till cirka 10 miljoner kro-
nor, varefter bolaget bedoms ha forutsittningar att na ett positivt
operativt kassaflode.

LinkMed har for nirvarande endast skyldigheter att skjuta
till kapital i Ortoviva och Recopharma. I Ortoviva har LinkMed
enligt avtal dtagit sig att tillskjuta kapital under en period om tvé
ar med start fran oktober 2006 om totalt 12 miljoner kronor,
varav 4 miljoner ér ovillkorat och resterande del ér villkorat av
att vissa mal (sa kallade milestones) uppfylls. I Recopharma har
LinkMed tecknat konvertibler om 6 miljoner kronor som kom-
mer att utbetalas i delposter frdn november 2006 fram till och
med andra kvartalet 2007. Dérutdver har LinkMed utfirdat en
kapitaltickningsgaranti till f6rmén f6r ONCOlog Medical enligt
vad som anges niarmare pa sidan 66. Atagandet dr dock begrinsat
till sju miljoner kronor och kan fullgéras genom avstiende av
fordran. LinkMeds fordran per den 31 oktober 2006 uppgick till
8 063 042 kronor. Under sddana omstindigheter kan garantin,
om den maste tas i ansprak, fullgoras genom att LinkMed avstar
del av sin fordran. Sa bedoms dven kunna ske i framtiden. Om
fordran omvandlas till aktier bedoms aktiekapitalet i ONCOlog

Medical ddrvid aterstillas, varvid kapitaltickningsgarantin enligt
sina villkor kan bringas till upphorande. Mot denna bakgrund
bedomer LinkMed att ett eventuellt fullgérande av kapitaltick-
ningsgarantin inte kommer behéva innebira att emissionslikvi-
den tas i ansprak for detta andamal.

Utover ovanstdende 18 miljoner kronor till Ortoviva och
Recopharma och ovanstaende kapitaltickningsgaranti om hogst
7 miljoner kronor till ONCOlog Medical har LinkMed inga
odterkalleliga finansiella dtaganden gentemot portfoljbolagen.

LinkMed avser att utvidga sin portfol] till att omfatta 15 till
20 bolag, vilket tar huvuddelen av resterande emissionslikvid i
ansprak. De initiala investeringarna i nya portféljbolag kan vara
sma, men foljs av storre investeringar nir bolagen utvecklas.

LinkMed kommer att utvidga sin organisation med fler
venture managers for att hantera ett 6kat antal portfoljbolag.
Kostnaden for detta forvintas i viss man uppvigas av intidkter
frén dessas tjanster till portfsljbolagen.

LinkMed kan né sitt finansiella mél genom att gora exits
eller erhalla betydande utdelningar frin portfoljbolag. Mélet,
som antagits infor den planerade borsnoteringen, giller ver en
femarsperiod. Detta kommer inte att nds under innevarande ar
eller 2007.

Nettoskuldsattning” per 30 september 2006 (TSEK)

Likvida medel (Bank) 17 584
Likviditet 17 584
Kortfristiga fordringar 13 077
Andra kortfristiga skulder 3657
Kortfristiga skulder 3 657
Netto kortfristig skuldsattning -217 004
Langfristig skuldsattning 0
Nettoskuldsattning -217 004

1) Definition enligt Europeiska vardepapperstillsynskommitténs (CESR) rekommenda-
tioner for enhetlig tillampning av Europeiska kommissionens forordning nr 809/2004
om prospekt.

KAPITALSTRUKTUR OCH UTDELNINGSPOLITIK



Finansiellt mal Utdelningspolitik

LinkMeds mal 4r att generera god avkastning pa eget kapital. De nyemitterade aktierna berittigar till utdelning frén och med
Avkastningen pa eget kapital ska 6ver en femdarsperiod i genom- verksamhetséret 2006. LinkMed har sedan bildandet inte limnat
snitt dverstiga 20 procent per ar. utdelning och har inte for avsikt att limna négon kontant utdel-

ning de nirmaste aren. LinkMeds styrelse har for avsikt att lata
bolaget balansera eventuella vinstmedel for att finansiera fram-
tida tillvaxt och drift av verksamheten. LinkMeds tidigare policy,
att dela ut viss del av forsiljningslikvider vid avyttringar, har som
ett led i noteringsforberedelserna upphivts vid en extra bolags-

stimma den 30 augusti 2006.
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Finansiell 6versikt 2003 — september 2006

Uppréattad enligt Redovisningsradets Rekommendation 32:05

Resultatrakningar i sammandrag
(TSEK) 9 MAN 2006 9 MAN 2005 2005 2004 2003

Rorelsens intakter
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Resultat fran avyttring av intresseforetag - - - 2763 -
Nedskrivning av andelar i intresseforetag -2 500 - -368 - -
Utdelning fran intresseforetag - - - - 36
Resultat fran investeringsverksamheten -2 500 - -368 2763 36
Ovriga intakter 2777 3010 3615 2 256 1174

Rorelsens kostnader

Administrationskostnader -5 000 -2 274 -2 837 -2 208 -1916
Personalkostnader -6 682 -3 388 -4 763 -3326 -2 369
Rorelseresultat -11 405 -2 652 -4 353 -515 -3 075

Resultat fran finansiella investeringar
Finansiella poster 956 569 809 334 280

Resultat efter finansiella poster -10 449 -2 083 -3544 -181 -2 795

Skatt pa arets resultat - - - _ _
PERIODENS/ARETS RESULTAT -10 449 -2 083 -3 544 -181 -2 795

Balansrakningar i sammandrag

(TSEK) 9 MAN 2006 9 MAN 2005 2005 2004 2003
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgdngar 975 255 240 300 -
Materiella anlaggningstillgangar 111 77 70 74 85
Finansiella anlaggningstillgangar 75 356 46 044 48 311 33 831 25 400
Summa anlaggningstillgangar 76 442 46 376 48 621 34 205 25 485

Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar 13077 18 949 16 714 5410 2001
Kassa och bank 17 584 4 437 2 859 2288 -
Summa omsittningstillgangar 30 661 23 386 19 573 7 698 2 001
SUMMA TILLGANGAR 107 103 69 762 68 194 41903 27 486

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital 81913 81 079 81 267 51973 36 536
Fritt eget kapital 21 533 -15484 -17 143 -13 599 -13419
Summa eget kapital 103 446 65 595 64 124 38 374 23 117
Skulder

Langfristiga skulder 0 2 539 2 559 2 484 2409
Kortfristiga skulder 3657 1628 1511 1045 1 960
Summa skulder 3657 4167 4070 3529 4 369
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 107 103 69 762 68 194 41 903 27 486
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Kassaflodesanalyser i sammandrag”
(TSEK) 9 MAN 2006 9 MAN 2005 2005 2004 2003

Den lépande verksamheten

Resultat efter finansiella poster -10 449 -2 083 -3 544 -181 -2 795
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 230 122 548 117 73
Kassaflode fran den lopande verksamheten -10 219 -1 961 -2 996 -64 -21722

fore forandringar av rorelsekapital
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Kassaflode fran forandring av rorelsekapital 2193 -1454 -95 -927 -786
Kassafltde fran den lopande verksamheten -8 026 -3415 -3 091 -991 -3 508
Kassaflode fran investeringsverksamheten —24 442 -23 739 -25 631 -11 589 -6 421
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 47 193 29 303 29 293 14 868 5845
Periodens kassaflode 14725 2149 571 2288 -4 084
Likvida medel vid periodens/arets borjan 2 859 2 288 2 288 - 4084
Likvida medel vid periodens/arets slut 17 584 4 437 2 859 2 288 0

1) Kassasflodesanalys avseende 2003 har inte tidigare offentliggjorts.
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Nyckeltal

s 9 MAN 2006 9 MAN 2005 2005 2004 2003
[=]
p Data per aktie
% Resultat per aktie, SEK:
@ Fore utspadning -2,00 -0,53 -0,86 -0,05 -1,04
I
§ Efter full utspadning -2,00 -0,53 -0,86 -0,05 -1,04
N
2 Antal aktier vid periodens slut:
2 Fore utspadning 5721985 4 382 046 4 493 546 3632 046 2932 046
% Efter full utspadning 5971 985 4684 321 4795 821 3934321 3069 321
Genomsnittligt antal aktier:
Fore utspadning 5224 851 3965 379 4097 421 3398713 2 684 237
Efter full utspadning 5365912 4 267 654 4 399 696 3563 488 2833139
Eget kapital per aktie, SEK:
Fore utspadning 18,08 14,97 14,27 10,57 7,88
Efter full utspadning 18,08 14,97 14,27 10,57 7,88
Utdelning per aktie, SEK:
Fore utspadning 0 0 0 0 0
Kapitalstruktur
Eget kapital, TSEK 103 446 65 595 64 124 38374 23117
Nettoskuld, TSEK -17 584 -1 898 -300 196 2978
Skuldsattningsgrad, % 0,0% 3,9% 4,0% 6,5% 10,4%
Soliditet, % 96,6% 94,0% 94,0% 91,6% 84,1%
Rantetackningsgrad, ggr -52,0 -9,6 -12,5 0,4 -10,1
Medarbetare
Antalet anstéllda vid periodens slut 5 4 4 3 2
Medelantalet anstéllda under perioden 5 3 3 3 2
Nyckeltalsdefinitioner
Resultat per aktie, SEK: Resultat efter skatt dividerat med genomsnittligt antal utelépande aktier.
Antal aktier vid periodens slut: Antal utestdende aktier vid periodens slut.
Genomsnittligt antal aktier: Genomsnittligt antal aktier under perioden.
Eget kapital per aktie, SEK: Eget kapital dividerat med antal utestdende aktier vid periodens slut.
Utdelning per aktie, SEK: Total utdelning under aret dividerat med genomsnittligt antal utelépande aktier.
Eget kapital, TSEK: Eget kapital vid periodens slut.
Nettoskuld, TSEK: Rantebarande skulder minus likvida medel.
Skuldséattningsgrad, %: Rantebarande skulder i forhallande till eget kapital.
Soliditet, %: Eget kapital vid arets utgang i férhallande till balansomslutningen.
Rantetackningsgrad, ggr: Resultat fore skatt plus finansiella kostnader i forhallande till finansiella kostnader.
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Kommentarer till den finansiella utvecklingen

Féljande information bor lasas i anslutning till avsnittet "Finansiell 6versikt” och LinkMeds rakenskaper pa annan plats i
detta prospekt. Bolagets rakenskaper har uppréattats i enlighet med Redovisningsradets Rekommendationer 32:05 for ar
2003, 2004 och 2005. LinkMed har som affarsidé att tillsammans med innovatorer skapa kommersiellt framgangsrika life
science-bolag. Som intressebolag redovisas bolag dar LinkMed har ett betydande inflytande. LinkMeds innehav i intresse-
bolag omfattar 24,6-49,5 procent andel av kapitalet och lika stor réstandel. LinkMeds inflytande i intressebolagen bestams
av rostrattsandelen enligt ovan tillsammans med bestdmmelser mellan aktiedgarna (konsortialavtal och aktiedgaravtal).
LinkMed har betydande inflytande i samtliga intressebolag varfor alla redovisas som intressebolag. Inga vasentliga férand-
ringar har skett i LinkMeds finansiella stallning eller pa marknaden sedan den senaste delarsrapporten offentliggjordes.

Rorelsens intdkter
Resultat fran investeringsverksamheten

Vid forsiljning av intressebolag skapas ett resultat vilket beriknas
som intikterna vid forsiljningen med avdrag for kostnader i
samband med forsiljningen samt det bokforda vardet pd andelar-
na, det vill siga efter genomforda nedskrivningar.

Den 27 februari 2006 avyttrades samtliga aktier i Pegasus lab
AB till AnalyCen Nordic AB. Forsiljningen av Pegasus lab inne-
bar ingen resultatpaverkan under 2006 dé innehavet under 2005
skrevs ned med 368 TSEK till ett belopp motsvarande kopeskil-
lingen. Under 2004 avyttrades samtliga aktier i NDA Regulatory
Service AB samt NDA Regulatory Science Limited vilket gav ett
positivt resultat pa 2 763 TSEK. Under 2003 gjordes inga avytt-
ringar.

Under aren 2005 och 2004 erholl inte LinkMed utdelningar
fran intressebolagen. Under 2003 uppgick utdelningar fran
intressebolaget NDA Regulatory Service AB till 36 TSEK.

Ovriga intakter

Konsultverksamhet
LinkMed tillhandahaller managementtjanster i intressebolagen
vilka debiteras till marknadspris.

Under &r 2005 uppgick intikterna frdn konsultverksamheten
till 2 851 TSEK och avsdg AbSorber, BioResonator, Biovator,
IMED, NovaHep och Recopharma. Under 2004 uppgick samma
intdkter till 1 418 TSEK och avsag AbSorber, BioResonator,
IMED, Recopharma och SACS Medical och under 2003 till 1 000
TSEK och avsag AbSorber, BioResonator och IMED.

LinkMed har vidarefakturerat kostnadsforda utlagg for
intressebolag som 2005 uppgick till 764 TSEK, 2004 till
838 TSEK och 2003 till 174 TSEK. Utldggen avsag bland annat
reseutligg och liknande men 4ven i ndgot fall inkép av material.
Vidarefakturering sker utan paslag.

Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader

Ovriga externa kostnader bestar i huvudsak av hyra for bolagets
lokaler pa Drottninggatan i Stockholm, styrelsearvode, dvriga
frimmande tjanster samt vidarefakturerade kostnader hanforliga
till intressebolagen. Ovriga externa kostnader uppgick till 2 748
TSEK 2005, till 2 166 TSEK 2004 samt till 1 880 TSEK 2003. Efter
justering for vidarefakturerade kostnader uppgick 6vriga externa
kostnader till 1 984 TSEK for 2005, 1 328 TSEK for 2004 och
1706 TSEK for 2003.

KOMMENTARER TILL DEN FINANSIELLA UTVECKLINGEN

Personalkostnader

Under 2006 har LinkMed haft en kostnad av engangskaraktir om
1 473 TSEK beroende pa VD-byte. Under 2005 och de forsta nio
maénaderna 2006 har bolagets kompetens och resurser inom
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management och ekonomi successivt byggts ut i takt med 6kande
verksamhetskrav och som ett led i att forbereda bolaget infér en
borsnotering. Under innevarande ars férsta nio manader uppgick
kostnader for personal till 6 682 TSEK, vilket innebar en 6kning
med 3 294 TSEK jamfort med motsvarande period foregdende ar.
Personalkostnaderna for 2005 uppgick till 4 763 TSEK, vilket var
en okning frén 3 326 TSEK under 2004. Under 2003 uppgick per-
sonalkostnaderna till 2 369 TSEK.

Rorelseresultat

LinkMed har under perioden 2003 fram till och med tredje kvar-
talet 2006 uppvisat negativa rorelseresultat. LinkMeds verksam-
het gar ut pé att skapa virden i intressebolagen, en virdeskning
som forst i samband med exit reflekteras i resultatrdkningen.
LinkMeds rorelseresultat kommer séledes att fluktuera i takt med

att LinkMed gor avyttringar av sina intressebolag.

Resultat fran finansiella investeringar

Resultat fran finansiella investeringar bestdr i huvudsak av rinte-
intdkter fran intressebolag som fran LinkMed erhéllit temporar
lanefinansiering, sé kallad bryggfinansiering. Rdntan mot
intressebolagen loper for nirvarande med 5 procent arligen, men
kommer fran och med oktober 2006 att 16pa med 7 procent
arligen.

LinkMeds rintekostnader &r i huvudsak hinforliga till ett
konvertibelt skuldebrev till 6,5 procent rinta utgivet 2003 som

l6stes i sin helhet under varen 2006.

Tillgéngar

Immateriella anlaggningstillgangar

Under 2004 investerade LinkMed 300 TSEK for utveckling av
LinkMeds modell for att utvirdera och analysera verksamheten i
intressebolagen samt folja dessas virdeuppbyggnad. Under 2006
har ytterligare 402 TSEK investerats i vidareutveckling av denna
modell. Under 2006 har LinkMed investerat 465 TSEK i ny hem-
sida. Avskrivningar pa immateriella anliggningstillgdngar sker
linjdrt over fem ar till och med utgangen av 2005. Mot bakgrund
av ombeddémning av immateriella tillgdngars livslingd sker fran

och med ar 2006 linjdr avskrivning 6ver tre ar.
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Finansiella anlaggningstillgangar

De finansiella anldggningstillgdngarna utgors av det bokforda
virdet pd LinkMeds intressebolag i form av aktier och konver-
tibla skuldebrev. Posten okar vid investeringar och minskar vid
avyttringar, avvecklingar och nedskrivningar. Under perioden
januari 2003 till och med september 2006 har det skett netto-
investeringar om totalt 55 480 TSEK.

Utéver aktier i de tio intressebolagen dger LinkMed aktier i
Sygn Software AB och i Synergica Group AB, motsvarande
mindre dn en procent respektive fem procent av det totala aktie-
kapitalet. Dessa innehav dr nedskrivna till noll kronor.

Kortfristiga fordringar

Kortfristiga fordringar uppgick per den 30 september 2006 till
13 077 TSEK och utgjordes huvudsakligen av fordringar hos
intressebolagen. Som en del i intressebolagens finansiering kan
LinkMed i vissa fall erbjuda kortfristig finansiering, s kallad
bryggfinansiering, innan dess bolaget sikerstiller mer ldngsiktig
finansiering. Per den 30 september 2006 uppgick lanefordringar-
na hos intressebolagen till 11 110 TSEK, varav utldning till
ONCOlog Medical stod for 7 563 TSEK.

Kassa och bank
Kassa och bank uppgick per den 30 september 2006 till 17 584
TSEK och bestod av likvida medel.

Skulder och Eget kapital

Langfristiga skulder

Under 2003 upptogs ett konvertibelt forlagslan om nominellt

2 746 TSEK, lanet som lopte med 6,5 procent arlig rinta konver-
terades i sin helhet under forsta kvartalet 2006. Bolaget hade per
den 30 september 2006 inga langfristiga skulder.

Kortfristiga skulder

Kortfristiga skulder uppgick vid utgdngen av 2005 till 1 511 TSEK
och bestod framfor allt av leverantorsskulder, skatteskulder samt
upplupna kostnader. Per den 30 september 2006 uppgick de kort-
fristiga skulderna till 3 657 TSEK vilka inte var tickta med siker-

heter, borgen eller blancokrediter.

Eget kapital

Aktiekapitalet uppgick per den 30 september 2006 till 5 722
TSEK, och reservfond/dverkursfond till 76 191 TSEK. Det totala
egna kapitalet uppgick vid samma tidpunkt till 103 446 TSEK.
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Finansiering

Under 2003 utfirdade bolaget konvertibla skuldebrev om nomi-
nellt 2 746 TSEK med en érlig rdnta om 6,5 procent som under
tiden fran utfirdande till den 30 juni 2008 gav innehavaren en
rétt att konvertera till aktier till ett pris av 20 kronor per aktie.
Under mars 2006 utnyttjades samtliga konvertibler for teckning
av nya aktier. Konvertering medforde att totalt 137 275 aktier
utfirdades. I september 2003 genomfordes en riktad nyemission
om 371 713 aktier som inbringade 5 576 TSEK i likvida medel
fore kostnader for nyemission. I maj 2004 genomfordes en riktad
nyemission om 700 000 aktier som gav bolaget 15 400 TSEK i
likvida medel fére kostnader for nyemission. Under 2005 har
LinkMed genomfort tvd riktade nyemissioner, 750 000 aktier
emitterades till en kurs om 35 kronor och 111 500 aktier till en
kurs om 40 kronor. Totalt emitterades 861 500 aktier som sam-
mantaget inbringade 30 710 TSEK fore kostnader fér nyemis-
sionerna. Under april ménad 2006 genomfordes en foretrides-
emission. Villkoren fér emissionen var att innehav av fem aktier
medforde ritt att teckna en ny aktie till en emissionskurs om

50 kronor. Teckningsperioden lopte till den 3 maj. Nyemissionen
fulltecknades vilket innebar att 926 164 aktier emitterades samt
att 46 308 TSEK tillfordes bolaget fore emissionskostnader. Det
utestdende optionsprogrammet som omfattade 165 000 aktier till
ett losenpris av 28 kronor per aktie, 16pte ut den 30 april 2006.
Samtliga aktier tecknades, vilket innebar att 4 620 TSEK tillfordes
LinkMed. Direfter uppgér antalet aktier i LinkMed till 5 721 985.

Nettoinvesteringar” per ar i intressebolagen (TSEK)

2005 2004 2003
AbSorber AB 4364 443 2 357
AnaMar Medical AB 8016 5000 0
BioResonator AB 13 427 831
Biovator AB 535 16 588
IMED AB 2143 1675 1722
NDA Regulatory Services AB 0 =500 0
NDA Regulatory Services Ltd 0 -1026 26
NovaHep AB 792 0
ONCOlog Medical QA AB 3544 2 020 0
Pegasus lab AB 363 192 0
Recopharma AB 3309 1741 36
SACS Medical Géteborg AB 2 562 1537 852
Synergica Group AB -76 0 0

1) Nettoinvesteringar avser aktiekapital, aktieagartillskott, konvertibler och lan. De
negativa posterna avser dels avyttringar dels dterbetalning av lan.

KOMMENTARER TILL DEN FINANSIELLA UTVECKLINGEN
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Marknadsoversikt

Utveckling av nya produkter inom life science

Life science, som omfattar likemedel, diagnostik, bioteknik och
medicinteknik, dr en av virldens storsta branscher. Under 2005
uppgick den globala likemedelsmarknaden till cirka 600 miljar-
der dollar med en genomsnittlig forviantad tillvaxt pa cirka 7 pro-
cent per &r under de kommande fem dren". Medicinteknik ticker
in en méngd olika produkter med medicinsk anknytning, frin
forbrukningsvaror och mitinstrument till implantat, anldggning-
ar for strélterapi och IT-system, vilket medfor att statistiken for
omrddet dr mindre utvecklad. Branschorganisationen Swedish
Medtech anvinder beloppet 180 miljarder euro for att beskriva
storleken pd den globala medicinteknikmarknaden.

Likemedelsbranschen préglas av ldnga och kostsamma pro-
duktutvecklingscykler som kompenseras av ett omfattande
patentskydd under flera ar. Utvecklingstakten ar hog och drivs
béde av vetenskapliga framsteg och ett stort behov av bittre
behandlingar for en rad sjukdomar och utbredda medicinska
problem. Aven inom bioteknik som inte avser likemedel och
medicinteknik dr utvecklingstiderna langa.

Vetenskapliga framsteg sker pd ménga omraden. Ett av dem
ar inom bioteknik, en sektor som sedan sin uppkomst for 30 ar
sedan har blivit ett etablerat kommersiellt segment. Det finns
idag 17 "blockbusters”, likemedel med en arlig forsaljning pa over
1 miljard dollar, som ir biologiska likemedel".

Det finns stor kommersiell potential fér nya produkter inom
life science-omradet. Potentialens storlek beror huvudsakligen pé
anvindningsomradets storlek, fordelar gentemot befintliga
behandlingar eller metoder samt mojlighet att fi genomslag pa
marknaden. De storsta terapiomrddena inom likemedel &r hjart-
karl och centrala nervsystemet vilka vardera bedéms utgora 16,5
procent av den globala likemedelsmarknaden under 2005". Pa
likemedelsomradet forvantas tillvixten vara storst inom det
metabola omrédet.

Konkurrensen inom olika terapiomrdden varierar bdde inom
forskning och forsiljning. Konkurrensen avgors forstds av poten-

tial, men ocksd av kostnad och riskniva. Kostnaden for att

1) URCH Publishing, Pharmaceutical Market trends, 2006-2010.
2) Branschorganisationen Sweden Bio.
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utveckla olika behandlingar varierar mycket kraftigt och hor ofta
samman med storleken pé de provningar som krivs for att fa
produkter godkinda. Inom exempelvis diabetes och ledsjukdo-
mar krivs ofta relativt lingvariga studier pa stora patientgrupper
medan det inom séllsynta sjukdomar dr mojligt att borja silja
likemedel redan efter att de testats pd ndgot dussintal patienter.
For produkter som inte klassas som likemedel dr formkraven pa
utvecklingsarbetet ligre. Risknivan anses generellt sett vara hogre
inom likemedelsutveckling dn inom medicinteknik. Inom
likemedelsutveckling anses ofta utveckling av helt nya behand-
lingsprinciper av naturliga skl vara férenade med storre risker.

Faktorer som paverkar mojligheterna att skapa framgangs-
rika produkter varierar fran fall till fall. Forhallandet mellan nytta
och pris gor det svart for en del nya likemedel att konkurrera
med etablerade preparat. Detta kan bero pa prissankningar efter
patentutgang eller dyr produktion.

For att fa gott genomslag pd marknaden kravs en organisa-
tion fér marknadsforing, forsiljning och distribution som har
tillracklig rackvidd. Storsiljande likemedel siljs av globala bolag
som ofta bade utvecklar egna produkter och koper eller licensie-
rar in produkter fran andra bolag. Under 2005 hade 64 foretag en
forsiljning 6verstigande 1 miljard dollar, vilket motsvarade
73 procent av likemedelsforsiljningen”.

Sverige har en stark stillning avseende forskning och utveck-
ling inom life science. Med 6ver 200 bolag inom likemedels-
utveckling, bioteknisk utrustning och avancerad medicinteknik
placerar sig Sverige pa fjirde plats i Europa efter Tyskland,
Storbritannien och Frankrike”. Sirskilt stark stallning har Sverige
bland annat inom neurovetenskap, kliniska prévningar, ’drug
delivery”, stamcellsforskning och nano-bioteknik. Aven inom
nya omrdden som monoklonala antikroppar har Sverige en god

position.
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Utveckling av nya produkter inom omradet sker bade i smé
och stora bolag. Mdnga idéer hirstammar fran forskning inom
universitet och hégskolor, medan andra fods i den forskning som
bedrivs i etablerade bolag. Det 4r vanligt att bolag startas for att
kommersialisera idéer fran forskning.

Langt ifran alla projekt resulterar i firdiga produkter. En van-
lig tumregel inom likemedelsutveckling ér att firre dn var tionde
likemedelskandidat som prévas pa ménniska nar fram till mark-
naden. Beslut om att avbryta utvecklingen kan goras pé en rad
olika grunder, bland annat till f6ljd av oacceptabla biverkningar,
lag eller utebliven effekt, att ldkemedlet forutses bli svért att slja,
producera eller att konkurrerande preparat bedoms vara bittre.
Inom bioteknik som inte syftar till likemedel och inom medicin-
teknik ar sannolikheten for att nd fram till en firdig produkt
visentligt storre. Svarigheterna i utvecklingsarbetet kan inom
dessa omraden vara knutna till teknologi, produktion eller méj-
ligheterna att nd fram till produkter som bedoms vara kommer-
siellt attraktiva. Beslut om att avbryta utvecklingen kan fattas i
olika skeden av projektet. Som beskrivs nedan kan dock enskilda
foretag, via licensavtal, fa intéikter fran projekt langt innan pro-
dukterna ar fardigutvecklade.

Generellt sett dr utvecklingstiderna lingre, kostnaderna och
dven den kommersiella potentialen hogre fér nya likemedel dn
f6r medicintekniska produkter. Detta hinger bland annat sam-
man med att forskningen, provningarna och myndighetsgod-
kannandena ir generellt sett mer komplicerade for likemedel dn
f6r medicintekniska produkter. Bdda produktgrupperna kraver
dock normalt ett flerarigt utvecklingsarbete som maéste finan-
sieras. De framsta finansieringskallorna ér via riskkapital och
samarbetsavtal.

Utveckling av produkter inom bioteknik och medicinteknik

Koncept Utveckling \EICGET]

1dé Prototyp Lansering
Patent Klinik Expansion
Produktion
Godkannande

1-4ar

I bioteknik och medicinteknik utvecklas en firdig produkt frdn idé och patent ofta pa kor-
tare tid dn fyra ar. Nér en idé fotts och en patentansokan limnats in vidtar utvecklingsarbete.
I denna fas tas normalt en prototyp fram som prévas i klinisk anvindning eller andra tester.
Produkten anpassas med stod av dessa erfarenheter och for att kunna produceras effektivt.
Produktionsprocesser utvecklas och vid behov inlimnas registreringsansokan.

MARKNADSOVERSIKT

Lakemedelsutveckling — fran substans till fardigt likemedel

5 000~
10 000
substanser

Fokus

Utveckla

Explorativ fas substans

Tester i laboratorium
och djurmodeller for
sékerhet och effekt

Preklinisk fas

CD/IND
ini Fas |
grlt!irwlllr?il?\agar 20-100 H Fas | och Il:
frivilliga Identifiera sékra
S Fas Il doser och biverkningar
100-500
Personer
med Fas IlI:
Faslll [ sjukdom Kontroll av oénskade
Storre biverkningar och effekt
patient-
grupper
Starka bevis for
Godkannande sakerhet och effekt
noi diga for
1 godkant godkannande
lakemedel -
Storskalig Myndigheter kontrollerar
tillverkning tillverkning och

bevakar godkénda
lakemedel

Traditionell likemedelsutveckling sker i en i stora delar reglerad process. I preklinisk fas
identifieras och utvecklas substanser som sedan testas i laboratorium och djurmodeller.
Dokumentation kring vald substans eller likemedelskandidat (CD), ssmmanstills och
presenteras myndigheter i en IND for tillstind for att genomfora kliniska studier som
sker i minniska. Studieprogrammet utvirderas kontinuerligt och myndighetsgodkin-
nande 4r nodvindigt for fortsatta studier. Godkidnnande av likemedel sker efter regist-
reringsanmilan. Frdn start av preklinisk fas till godkéint likemedel tar det ofta 10-12 ér.

Kalla: Pharma och LinkMed

Finansiering via riskkapital

Tillgangen till finansiering genom riskkapital varierar med bola-
gets utvecklingsfas och det allmidnna investeringsklimatet. I riktigt
tidiga skeden 4r bolag huvudsakligen hinvisade till finansiering
via riskkapital. Riskkapital 4r ofta ocksé en forutsittning for till-
géang till annan finansiering i form av statliga stod eller lan.

Beroendet av finansiering via riskkapital kvarstdr for de flesta
bolag under lang tid, ofta langt ver tio ar. Mojligheterna att
finansiera verksamheten via licensavtal 6kar ju ndrmare marknad
utvecklingsprojekten kommer.

I allménhet 6kar ocksa finansieringsbehovet allteftersom
projekten narmar sig marknaden. Ren laboratorieforskning dr
mindre kostsam #n djurstudier, vilka i sin tur dr mindre kostsam-
ma én studier pd manniska. Det stills ocksa hogre krav pd bola-

gens organisation nar utvecklingsprojekten mognar.
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Ett bolags forsta finansiering, som ofta kallas siddfinansie-
ring, dr vanligtvis relativt liten. Darefter foljer finansieringsrun-
dor av varierande storlek. Det 4r vanligt att bolag vidgar sin dgar-
krets efter hand som finansieringsbehovet 6kar.

Bolag borjar vanligtvis med en mycket liten egen organisa-
tion bestdende av spetskompetens inom en vetenskaplig nisch.

I dessa tidiga skeden fattas dock en rad strategiska beslut som far
langtgdende konsekvenser for verksamheten. Det kan exempelvis
gilla utformning av studier, val av terapiomrade eller behand-
lingsmetod. Det ér ytterst vardefullt att vid sidana strategiska
beslut ha tillgéng till annan kompetens én den rent vetenskapliga.
Detta gor att virdet av sd kallat intelligent kapital i tidiga skeden
ar mycket stort. Att tidigt anldgga ett kommersiellt perspektiv kan
forkorta utvecklingstider, oka den kommersiella potentialen och
forbattra chanserna att na framgang.

Varje finansierings storlek avgors i allmanhet av kapital-
behovet for ett visst utvecklingssteg. Resultatet i utvecklingssteget
paverkar sedan bolagets fortsatta utveckling, méjligheterna att fa
ny finansiering och till vilken virdering denna genomfors.

Kéllorna till riskkapital for svenska life sicence-bolag i tidiga
skeden 4r fa. Detta gor att bolag for sin tidiga utveckling ér hén-
visade till ett fatal specialiserade investerare eller till olika kretsar
av privatpersoner.

De flesta riskkapitalbolag och fonder som verkar i Sverige
investerar forst i senare utvecklingsskeden. Detta beror bland
annat p4 att bolagens kapitalbehov da vuxit sd att en investering
blir intressant for storre investerare, bolagens behov av operatio-
nellt stod minskar och exitmojligheter kan bittre bedomas, vilket
ar en forutsittning for ménga av dessa investerare som vanligen
arbetar med givna investeringshorisonter.

Eftersom aktiemarknadens varderingsmetoder utgdr fran att
intdktsstrommar kan foérutses med viss noggrannhet dr en bors-
notering ett limpligt finansieringsalternativ férst nar bolagen

kommit relativt 1angt i sin utveckling.

Finansiering via samarbetsavtal

Det finns en etablerad marknad for projekt inom likemedelsut-
veckling dar aktorer, ofta stora likemedelsbolag men ocksa bio-
teknikbolag, licensierar in enskilda projekt eller koper hela bolag.
Under 2005 gjordes i USA totalt 1 400 affirer inom bioteknik-
omradet, varav 205 foretagsforvarv'. Detta ger bolag mojlighet
att kommersialisera sina projekt, langt innan produkterna ar far-
diga att lanseras pa marknaden, och att ddrigenom fé finansiering

for fortsatt utvecklingsarbete.

1) Ernst & Youngs Beyond Borders, The Global Biotechnology Report 2006.
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Drivkrafterna for affirerna dr de etablerade bolagens behov
av nya produkter for att mota finansmarknadens krav pd intikter
och vinster nir etablerade produkter forlorar sitt patentskydd.
Ernst & Young uppskattar att likemedel med en forsiljning pa
23 miljarder dollar forlorade sitt patentskydd under 2005". Nir
en produkt inte lingre skyddas av patent blir konkurrensen
mycket hard med pressade marginaler som foljd.

Alltfler nya produkter har sitt ursprung i mindre bolag som
licensierat ut sina likemedel till globala aktorer, en utveckling
som férvintas oka.

Merparten av de industriella affirerna sker nir produktkan-
didater ndtt relativt nira en marknadslansering, infor storre och
mer kostsamma kliniska studier pd manniska. P4 senare dr har
det dock blivit allt vanligare med affirer i tidiga utvecklingsske-
den, ibland redan innan substanser 6ver huvud taget testats pa
manniska. Ett skdl som brukar anges for att industriella affirer
gors allt tidigare dr hard konkurrens om projekt. Ett kanske vikti-
gare skil dr dock att bolag genom att utveckla projekten tillsam-
mans kan dra férdel av varandras kompetens och dirigenom
forbattra forutsattningarna att nd framgéng.

En annan trend dr att storre bolag i hogre utstrickning koper
hela bolag i stillet for att inlicensiera enskilda projekt. Den vigen
far kopande bolag tillgdng till en teknologi eller plattform samt
specialistkompetens i form av anstillda. Samtidigt blir den finan-
siella strukturen mindre komplicerad.

Samarbetsavtal och licensavtal tecknas for stora regioner,
sdsom exempelvis USA, Europa och “resten av virlden”. Stora
internationella likemedelsbolag inlicensierar produkter eller
képer bolag fran olika héll i virlden och kontaktvidgarna mellan
storre och mindre bolag 4r ménga.

Licensavtalen innehaller i allméinhet en engangsbetalning nir
de ingas, ytterligare ersittningar vid utvecklingsframsteg, sd kalla-
de milestones, samt royalty pé forsiljning. De medel bolagen
erhéller anvinds ofta for att finansiera andra projekt, d& utveck-
lingen av produkten i normalfallet Gvertas av den part som
inlicensierar den. Nir samarbetsavtal sker i tidiga skeden kan
bolagen under en tid utveckla likemedelskandidaterna gemen-
samt, vilket ofta innebdr att det bolag som licensierar ut projektet
erhéller forskningsbidrag fran sin motpart.

Inom medicinteknik sker utlicensieringar i normalfallet forst
efter att produkterna ar lanserade. Aven vid forvirv prioriterar
kopare firdiga produkter dé drivkrafterna till affirerna ar mojlig-
heten att nd ut pd nya marknader, att komplettera produktsorti-

mentet eller att kdpa upp konkurrenter.

MARKNADSOVERSIKT
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Affarsidé, mal & strategier

Afféarsidé

kommersiellt framgéngsrika life science-bolag. Det gors genom

att vilja rdtt idéer och sedan tillféra entreprendrskap och kapital.

Mal

LinkMeds mal 4r att:

B generera god avkastning pa eget kapital. Avkastningen pé [ |
eget kapital ska 6ver en femarsperiod i genomsnitt Gverstiga
20 procent per ar, och

W vara en efterfragad partner for svil innovatorer som andra [
riskkapitalinvesterare inom life science.

Strategier

LinkMeds affirsidé dr att tillsammans med innovatérer skapa [ |

LinkMed investerar i tidiga skeden inom life science.
Investeringarna gors i bolag och idéer som kan generera flera
produkter och né en betydande marknadspotential.
LinkMeds dgande i portfoljbolagen ska vara betydande, men
inte i majoritet. Dérfor vill LinkMed gora investeringar dér
dgarandelar mellan 20 och 49 procent nas.

LinkMed ska i sin dgarroll tillféra entreprenorskap och kom-
mersiella perspektiv. I bérjan tas en aktiv, ofta operationell
roll, som med tiden 6vergar till att bli mer strategisk.
LinkMed och andra dgare ska ha samma bild av portfolj-
bolagens mal avseende kommersialisering.

LinkMed utvecklar tidigt en bild av hur den egna avyttringen

avses ske.

Fran entreprendrskap till strategiskt engagemang

0%

¢ Operationellt fokus
¢ Entreprendrskap
» Foretagsbyggande

o s N\
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LinkMed som agare

Entreprendrskap, inte bara kapital

LinkMed anser att en av de viktigaste framgéngsfaktorerna for att
lotsa tidiga life science-bolag till framgang dr ratt strategisk
inriktning och tillgang till ritt kompetens. Manga av de idéer
som ligger till grund for nya bolag kan utvecklas for olika
behandlingsomraden eller applikationer. Tidiga val fir avgorande
betydelse for bolagets virdering i senare skeden.

Vad giller kompetens hor entreprendrskapet till det allra
viktigaste. Entreprendrskapets framsta uppgift ar att uppratthalla
kommersiell inriktning och utvecklingstempo. En av LinkMeds
forsta dtgdrder 4r att sakerstilla att bolagsledningen har relevant
kommersiell erfarenhet. Sillan dr innovator och entreprenér
samma person, dven om innovatdren ocksd har en central roll i
flertalet portfsljbolag.

LinkMed tar alltid en aktiv entreprendrsroll i sina portfslj-
bolag. Som minimum innebir det en aktiv styrelseroll men i
flertalet fall dven en ledningsroll. LinkMeds venture managers dr
idag VD i sju av de tio portfsljbolagen. Syftet med ett sddant
djupt engagemang ir att tidigt kvalitetssikra investeringarna
och ge dem optimal utveckling. I takt med att bolaget utvecklas
forandras LinkMeds roll frdn operationella fragor till strategiska
och ddrigenom fran bolagsledning till styrelsearbete. LinkMed ér
genom ledningen och styrelseledaméter representerat i samtliga
portfoljbolags styrelser.

LinkMeds affirsmodell med ett operationellt engagemang i
portfoljbolagen brukar kallas ett “managing owner”-koncept.
Arbetet bedrivs i enlighet med en dgarplan som upprittas i
samband med den initiala investeringen i bolaget. Agarplanen
uppdateras och utvecklas kontinuerligt.

Samsyn

Innovatorer, forskare, ledning och investerare méste ha en
samsyn kring bolagets mal och plan for utveckling. Den strategis-
ka affarsplanen kan skilja sig fran dgarplanen i hur utvecklingen
beskrivs, men den bor leda fram till samma madl. I sin dgarroll
verkar LinkMed aktivt for att skapa samsyn mellan olika parter.
Strategisk samsyn dr ocksa ofta en forutsittning for att acceptera
nya deldgare i bolagen.

LinkMeds modell

DU

LINKMED SOM AGARE

lgarplan och virdedrivare

LinkMed skapar virden i sina portfsljbolag genom en venture-

metodik som bygger p4 tvd grundkomponenter:

B Enidgarplan som anger det virde som ska kunna realiseras i
samband med exit och nir detta forvintas ske. Planen anger
onskad status vid exit for utvecklingsportfolj, teknologiplatt-
form, kompetensplattform och immaterialritt, vilka tillsam-
mans utgor verksamhetens virde.

B LinkMed foljer kontinuerligt upp de centrala virdedrivarna i
portfoljbolagen, sdsom utvecklingen av nya likemedelskan-
didater och produkter, utvecklingen av teknologiplattform,
kompetensplattform och immaterialrittsligt skydd.

LinkMeds
agarplan

1
D

Exithypotes

Portfolj och malbild

) 4
)/

Portfoljbolagets
affarsplan

LinkMeds dgarplan och dess inriktning pa virdedrivare har ett starkt dgarperspektiv medan
portfoljbolagets affirsplan har ett tydligt verksamhetsperspektiv. I bada fallen ska de leda
till samma slutmal, det vill siga realiseringen av den malbild som finns uppstilld. Virde-
skapandet sker genom den portfolj av projekt och andra satsningar som portfsljbolaget
driver. Denna portfolj dr den gemensamma komponenten mellan 4garplan och affirsplan.

I venturemetodiken ingér en uppfoljning av satsat kapital inklu-
sive upparbetad forvintad avkastning liksom av virdeuppbygg-
naden. Uppfoljningen gors kvartalsvis for enskilda projekt och
for portfsljbolagen som helhet. Dessa bedomningar bygger pa
uppskattningar av enskilda satsningars framtida kassafloden samt
sannolikheten att de ska intriffa. Kassaflodesbedomningarna ger
aven underlag for uppskattning av kommande kapitalbehov.

For varje investering utformar LinkMed en dgarplan. Planen
tar sin utgdngspunkt i en mélbild f6r portfsljbolaget vid
LinkMeds exit. Utifran denna mélbild utarbetas en detaljerad
plan for hur denna ska nds, nedbruten pa foljande omréden:
Projektutveckling
Teknologiplattform
Produktion
Immaterialritt
Kommersialisering
Organisation

Samarbetspartners

Utover konkreta utvecklingssteg innehéller planen dven en
kostnadsuppskattning for olika delmoment, som inkluderar
kostnader for sdvil projekt, portfsljbolag som LinkMed. Agar-
planen f5ljs upp kvartalsvis genom att venture managers avrap-
porterar utvecklingen for varje projekt och portféljbolag.
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Samtidigt uppskattas ocksd virdet av varje projekt och for port-
foljbolaget som helhet. Dessa virden stills mot forvintat virde
vid bedomningstidpunkten, investerat kapital, uppskattat kapital-
behov till exit och uppskattat virde vid exit.

Agarplanen anvinds av enskilda venture managers, ledningen
och styrelsen for att flja upp och analysera utvecklingen i port-
foljbolagen, som underlag for strategiska beslut och prognoser.
Vid behov revideras dgarplanen.

Venturemetodiken ger LinkMed mojlighet att:

W tydligt precisera sina forvintningar pa innehavens virde-
generering,

B utifrdn ett strukturerat underlag férankra malbild hos
foretagsledningar och ovriga investerare,

B aktivt folja innehavens utveckling och tidigt identifiera fragor
som kriaver uppmirksambhet eller korrigering,

B fortlopande ha en bild av framtida kapitalbehov,

B successivt bygga upp en bild av vilka faktorer som skapar
virden i verksamheten samt fortlopande uppskatta denna
virdeuppbyggnad,

B utifrdn ett strukturerat underlag diskutera innehavets
aktuella virde i ssmband med kapitalanskaffning och
kommande exit.

Sedan 2006 hanteras dgarplanen via ett mjukvarubaserat
analysverktyg som tillater anvindaren att enkelt studera historik,
utveckling, status och prognoser. Via analysverktyget kan utveck-
lingen visas pé olika sitt, exempelvis per projekt, portfoljbolag,
terapiomrade, venture manager eller pd LinkMeds samlade
portfolj.

Foljdinvesteringar

Beslut om foljdinvesteringar i portfoljbolagen fattas av LinkMeds
styrelse efter reckommendation fran ledningen.
Foljdinvesteringarnas storlek avgors av portfoljbolagets utveck-
lingsprogram for den narmaste tiden. I normalfallet avser varje
finansiering att ticka allt lingre utvecklingsperioder for bolagen i
takt med att de mognar.

Emellanat kan det vara fordelaktigt att portfljbolagen av
olika skal vidgar sin dgarkrets med en eller ett par finansiella
investerare. Vid sddana tillfillen kan emissioner helt eller delvis
riktas till dessa nya 4gare, vilket medfor att LinkMeds 4garandel
minskar. Investeringar kan ske genom aktier, konvertibler samt
genom kortare eller lingre bryggfinansiering i form av ldn.

Erfaren ledning och ett starkt natverk

LinkMed har, i den egna organisationen och via ett stort externt
nitverk, bred kommersiell erfarenhet fran att driva sivil stora
som smd foretag inom life science. I denna sfir finns dven spets-
kompetens inom vetenskap och utvecklingsarbete samt bred erfa-
renhet fran kliniskt arbete. LinkMed har affirskontakter och
andra relationer med flera stora likemedels- och medicintekniska
foretag i olika delar av varlden.

LinkMeds venture managers har haft foretagsledande roller i
stora likemedelsbolag som verkar i internationell miljé och dir
haft ansvar for kliniskt utvecklingsarbete, regulatoriska fragor,
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marknadsforing och forsiljning. Dessa nyckelpersoner har ett
dokumenterat entreprendrskap genom att framgangsrikt ha
utvecklat foretag och skapat industriella samarbeten i tidiga
utvecklingsfaser. Avsikten ér att portfoljbolagen ska soka tidiga
samarbeten for att sikra utvecklingsprocesser och minska riskni-
van i projekten. Att sluta sidana samarbeten #r ofta komplexa och
omfattande processer. Bland LinkMeds venture managers och
styrelseledaméter finns kompetens nir det giller att triffa licens-
avtal.

Den erfarenhet styrelsens ledaméter besitter spanner ver ett
brett spektrum ur niringsliv och organisationer, sdvil frin
life science som frdn andra omrdden och innefattar lednings-
positioner och styrelsearbete. Sammantaget finns i styrelse och
ledning fér LinkMed och portfsljbolagen atta personer som har
innehaft VD-positioner i likemedelsindustrin.

Det vetenskapliga rddet dr ssmmansatt for att kunna hantera
en rad olika vetenskapliga fragestillningar. Medlemmarna har
djupgdende kunskaper inom allmdnmedicin, internmedicin,
immunologi, onkologi, hematologi, klinisk fysiologi och medi-
cinteknik.

I LinkMeds sfir, bland venture managers, styrelse, vetenskap-
liga rddgivare och portfoljbolag, finns dessutom ett brett kon-
taktnit, sdvil inom olika forskningsomraden som inom den
kommersiella life science-industrin. Ur detta nitverk himtas
styrelseledaméter till portfsljbolagen och olika samarbetspart-
ners och LinkMed verkar dven for att pd andra sitt tillgéinglig-
gora detta nitverk for sina portfoljbolag.

Kostnadseffektivitet

LinkMed har en kostnadseffektiv organisation med en resurssnal
uppbyggnad. Genom att den egna ledningsinsatsen i portfolj-
bolagen genererar intidkter kan den totala kostnaden i LinkMed
reduceras.

Portfoljbolagen organiseras ocksd sa att de fir en kostnads-
effektiv struktur. I tidiga skeden kan LinkMed skota hela bolagets
administration for att senare bistd det vid uppbyggnad av egna
funktioner. Portfoljbolagen far pa detta sitt inte bara en kost-
nadseffektiv struktur, utan 4ven tillgdng till hog kompetens i ett
mycket tidigt skede. Att pa ett for tidigt stadium tilldela portfolj-
bolagen for stora kostnadsramar kan vara skadligt for forméagan
att behalla effektivitet och fokus i utvecklingen. For tre av port-
foljbolagen hanterar LinkMed administration och ekonomi.

Portfoljbolagen bygger i olika hog grad upp egna organisa-
tioner. Vanligtvis dr dessa sma, eftersom affirsidén ofta dr att
licensiera ut eller silja projekt och produkter innan kraven pd
organisationens omfattning héjs. For utvecklingsarbete krivs
olika typer av kompetens och kraven varierar 6ver tid. Darfor
viljer manga portfoljbolag att i hog utstrickning kontraktera
kompetens for sarskilda uppdrag, i stillet for att anstilla. De
flesta av innovatorerna ér till exempel inte anstillda av portfolj-
bolagen, utan knutna till dem via avtal. Laboratoriearbete och
prototyparbete kan ocksa utforas pd uppdrag medan immaterial-
rittsliga frdgor hanteras av konsulter. Antalet anstillda ar darfor
ett daligt métt pa graden av aktivitet i bolagen.

LINKMED SOM AGARE



Nyinvesteringar

Forslagsflode

Det finns idag fa professionella aktorer som investerar i tidiga
skeden inom life science i Sverige. An firre kan erbjuda innova-
torer ett operationellt engagemang som forbattrar forutsittning-
arna for bolagens framgang. LinkMed har dérfor en god position
pé marknaden och fér i snitt runt fem propder i mdnaden om
nyinvestering i projekt eller bolag. Ett starkt flode av forslag av
god kvalitet dr en bra utgdngspunkt for att framgangsrikt utvidga
portfoljen.

Investeringsforslag kommer dels fran innovatérer sjélva, dels
via universitet och forskningscentra. Innovatérer kontaktar
antingen LinkMed direkt eller lotsas fram till LinkMed via det
nitverk som omger bolaget.

En mindre del av forslagen kvalificerar sig efter en 6versiktlig

initial bedémning for en narmare utvirdering.

Investeringsprocessen

Venture managers gor en initial bedomning av varje investerings-
forslag for att avgora om LinkMed ska gora en fordjupad utvir-
dering. For de forslag som kvalificerar sig for en utvirdering
utses en ansvarig venture manager som gor en utvirdering i
enlighet med vissa kriterier som beskrivs nedan.

Om det gors en positiv bedomning av forslaget presenteras
detta for investeringskommittén. Kommittén bestdr av VD, ven-
ture managers och CFO. Vid en positiv bedémning beslutar inve-
steringskommittén om en teknisk, vetenskaplig och kommersiell
utvirdering av forslaget.

Den vetenskapliga utvirderingen gors med hjilp av det
vetenskapliga rddet. Ibland anlitas ocksa sdrskilt utvalda experter

for utvirderingen.

Den tekniska, vetenskapliga och kommersiella utvirderingen
tillstalls investeringskommittén som med hinsyn till denna fattar
beslut om nista steg. Ar dess bedémning positiv presenteras ett
forslag for LinkMeds styrelse. Styrelsen fattar slutgiltigt beslut om
investering och engagemang.

I samband med investering utformas ocksa en dgarplan, som
bland annat beskriver vilken strategisk inriktning portféljbolaget
ska ha. LinkMed sakerstiller ocksa att det finns en gemensam syn

mellan innovatdrer och dgare pad denna strategiska inriktning.

Utvardering av investeringsmojligheter

LinkMed utvirderar investeringsméjligheter inom likemedelsut-
veckling, bioteknik och medicinteknik enligt f6ljande parametrar:
B Stor kommersiell och internationell potential

B Produkter — inte tjinster

B Hogt innovativt virde — starkt patentskydd

|

En engagerad innovator eller entreprendr

Foljande kriterier ska gilla for att LinkMed ska investera:

B LinkMeds dgande ska uppga till 2049 procent

B LinkMeds aktiva involvering pa operationell och strategisk
nivé ska vilkomnas av innovatoren

W Strategisk samsyn ska foreligga mellan portfsljbolaget,
LinkMed och andra dgare

B Investeringen ska passa in bland 6vriga portfsljbolag med

hinsyn till mognadsgrad och riskprofil

Investeringsprocessen

Investerings- Venture
forslag manager

l TPositivt/negativt

— St [ i
relsen Investerin
— y —) vestering

Vetenskapligt

NYINVESTERINGAR

Expert
utlatande
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Stor kommersiell och internationell potential

Verksamheterna ska ha som madl att méta stora behov pé en
global marknad. Portfoljbolagen kan tillgodose dessa behov
antingen genom att silja eller licensiera ut produkter till partners
eller genom att pa egen hand hantera marknadsféring och for-
siljning. I normalfallet antas portfoljbolag inom medicinteknik
fardigutveckla produkter innan dessa licensieras ut eller siljs,
medan portféljbolag med likemedelsprojekt antas licensiera ut
dessa innan de gar in i klinisk utveckling. Portféljbolagens poten-
tiella virde avgors av vilket intresse de framtida produkterna for-
vintas mota hos andra aktorer inom life science och bland
anvindare.

LinkMed utvirderar marknadsforutsittningarna for foreslag-
na investeringar. Forst gors en ingdende bedomning av den
befintliga marknaden och den framtida potentialen. Potentialen
lagger grunden for vid vilket bolagsviarde LinkMed anser det
lampligt att avyttra eller minska sitt innehav.

For att nyinvestera i ett bolag kriver LinkMed att det ska for-
vantas kunna nd visst virde vid férsiljning. LinkMed har som
mal att nd en avkastning pa eget kapital som i genomsnitt 6ver-
stiger 20 procent per &r 6ver en femdarsperiod. De individuella
avkastningskraven stills hogre, eftersom sannolikheten att alla
projekt blir framgéngsrika ar 18g. LinkMed stller ocksé krav pa

att bolagen ska ha potential att nd viss storlek.

Produkter — inte tjanster
LinkMed tog 2005 beslut om att koncentrera sin verksamhet till
bolag som utvecklar produkter. Skilet for det ar att avkastningen
generellt sett dr hogre samt att LinkMed har starkast kompetens
inom produktomrédet. Produkterna kan vara nya likemedel eller
produkter av medicinteknisk eller bioteknisk karaktar.

For att minska risken ska portfsljbolagen dessutom bygga pé
teknologier eller forskningsplattformar som har férutsittningar
att ge flera produkter och verksamheten ska i normalfallet ocksd

vara inriktad pd att utveckla fler dn en produkt.
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Hogt innovativt vdrde — starkt patentskydd

De koncept som portfoljbolagen ska kommersialisera méste g&
att skydda, vilket i normalfallet sker genom patent. Ett starkt
immaterialrattsligt skydd ar atminstone for mindre bolag oftast

en forutsittning for att nd kommersiell framgang.

En engagerad innovatér och entreprendr

Portfoljbolaget ska ledas av en engagerad entreprenér med
kommersiell bakgrund frdn branschen och stor erfarenhet fran
ledning av utvecklingsorganisationer. Det dr inte alltid innova-
toren sjilv uppfyller detta krav. Ofta atar sig LinkMed den ledan-

de och drivande rollen.

Ovriga kriterier

For att investera i ett portfoljbolag ska LinkMed ha goda mojlig-
heter att vid sidan av kapital ocksa bidra med kompetens for att
skapa virden, vilket kan ske genom deltagande pa sévil operatio-
nell som strategisk nivé. Detta forutsitter av naturliga skl att
andra nyckelpersoner uppskattar och virdesitter ett sidant enga-
gemang. LinkMed sikerstiller dirfor i ett tidigt skede att det
finns en samsyn kring den strategiska inriktningen mellan dgare,
innovator och ledning. Det dgande LinkMed erbjuds ska uppga
till 20 till 49 procent. Agandet ska ocksa som huvudregel beds-
mas kunna kvarstd inom detta intervall till exitfas. LinkMed
arbetar dock inte med négra lasta beloppsintervall for investe-
ringar.

Slutligen ska varje investering passa in i den ovriga portfol-
jen. LinkMed strivar efter att ha en portfolj som dr diversifierad
med avseende pé utvecklingsskede och riskprofil och som inne-
héller savil likemedelskandidater, bioteknik som medicinteknik.
LinkMed stravar ocksd efter att ha en spridning mellan olika

terapiomraden.
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Exit

LinkMeds affarsmodell dr att bygga virden i portfoljbolagen.
Virdeskapandet realiseras genom att LinkMed gor exit.

Nir LinkMeds portfoljbolag nir kommersialisering avtar
deras behov av extern finansiering. Samtidigt minskar ocksa
behovet av den typ av operationellt stod LinkMed erbjuder. Den
virdeskapande process LinkMed dragit upp riktlinjerna for i
dgarplanen &r slutford, varfor en exit 4r naturlig.

LinkMed kan géra exit i portfoljbolagen genom f6rsiljning
eller borsnotering. En forsiljning kan goras savil till industriella
som finansiella kopare och kan gilla savil delar som hela bolag.
Forsiljning av innehav i portfoljbolag forutses i flertalet fall ske
som en rak forsiljning dir innehavet 6vergdr till den nya dgaren
mot en ersittning som erlaggs vid ett tillfille. Férsiljning till
industriella kopare kan i ndgot fall komma att fa en mer kompli-
cerad utformning med en eller flera tilliggskopeskillingar som
erliggs nir portfoljbolagen nar forutbestimda utvecklingsmal.
Exit via borsnotering kommer att vara mindre vanlig.

I allmidnhet dr LinkMed, i likhet med andra 4gare, genom
avtal skyldigt att samverka med andra 4gare vid en forsiljning.
Se vidare avsnittet “Legala fragor och 6vriga upplysningar”.

I vissa fall kan LinkMed ocksé vilja att kvarstd som dgare for
att lata avkastningen i form av utdelning bli en del i den egna
finansieringen. De portféljbolag som kan bli aktuella att behalla
over lingre tid 4r sidana med ett starkt kassaflode, en begransad
dgarkrets och som fungerar vil i befintlig struktur. Med en myck-
et hog vinstmarginal och ett litet kapitalbehov kan merparten av
portfoljbolagets vinst delas ut till aktiedgarna.

For att skapa forutsittningar for bra exits dr foljande faktorer
av stor betydelse:

B Bolagsstruktur for vald exit
B Timing

B Internationella nitverk

B Erfarenhet av bolagsaftirer

Bolagsstruktur

Genom att tidigt enas om vilken exitstrategi som ska prioriteras
kan LinkMed tillsammans med andra #dgare sikerstilla att port-
foljbolaget tidigt fér ritt struktur, legalt savil som organisatoriskt.
Strukturen kan sedan vidareutvecklas sa att den blir andamals-
enlig, intrimmad och av ritt storlek for att passa den valda exit-
vagen.

LinkMed stravar efter kostnadseffektivitet och ménar om att
inte bygga onodig infrastruktur i sina portfoljbolag. En industri-
ell kopare ar generellt sett ofta mer intresserad av produkter,
patent och processer dn av administration och produktion. Ett
bolag som ska borsnoteras méste diremot méta hogt stillda krav
pa sin organisation, bland annat vad giller lednings-, finans- och

informationsfunktion.

EXIT

Timing
Exitstrategin anger vid vilken mognadsgrad dgarna ska soka exit
och avgors av en avvigning mellan risk och avkastning.
Virdeskapande inom life science sker ofta springvis nir bolaget
nér vissa utvecklingsmél som val av likemedelskandidat, en
klinisk studie med positivt resultat eller ett licensavtal. For att
tillvarata dessa virdedkningar utformas exitstrategin efter reell
mognadsgrad och inte efter givna tidsramar.

For portfsljbolag inom medicinteknik ligger exit i normal-

fallet efter att en produkt lanserats. Delexits kan goras tidigare

nir samarbetspartners pd egen hand vill slutfora produktifiering
for att exempelvis anpassa den till det egna produktsortimentet.
Storre bolag kan antingen forvirva bolag eller portfoljbolagets
rittigheter till produkter.

For likemedelsutvecklande portfoljbolag planerar LinkMed i
de flesta fall att gora exit innan portfoljbolagen har produkter pa
marknaden. En viktig virdedrivare i portfoljbolagen dr dock
licensavtal, varfor LinkMed i normalfallet avser att invinta att
sddana sluts. Licensavtal har tidigare oftast slutits innan stérre
tester pd ménniska. P4 senare ar har det dock blivit vanligt att

utlicensiera likemedelsprojekt visentligt tidigare.

Internationella natverk

Nitverk som ger tilltrade till globala likemedelsbolag och medi-
cinteknikbolag underlittar méjligheterna till framgéngsrika exits
for LinkMed och till affarer for portfoljbolagen. Inom likeme-
delsutveckling 4r det visentligt att ha ett kontaktnit som téicker
olika medicinska omraden. LinkMed har nitverk inom bade

likemedels-, bioteknik- och medicinteknikindustrin.

Erfarenhet av holagsaffarer

Den relativt stora komplexitet det innebdr att virdera produkter
som dnnu inte dr firdigutvecklade och den 6kade transaktionsak-
tiviteten gor att utformningen av licensavtal och bolagsaffirer i
sektorn utvecklas i hog takt. En aktuell, bred och djupgaende
erfarenhet av bolagsaffirer dr darfor viktig vid férhandlingar om
exit.

Béde styrelse och ledning i LinkMed har gedigen erfarenhet
av bolagsaffirer sdvil nationellt som internationellt. Erfarenhet
av kop och forsiljning av bolag innefattar bade USA och Europa.
LinkMed kommer att ta en aktiv roll att driva och genomféra

exits.
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Portféljen

Portfdljholag Produkter och projekt

LinkMed har tio portfoljbolag, varav sex inom likemedelsutveck- Samtliga portféljbolag har flera produkter i utveckling. Antalet
ling och bioteknik och fyra inom medicinteknik. Agarandelarna produkter i utveckling och pa marknaden summerar till 52.
varierar mellan 24,6 procent och 49,5 procent. Portfsljbolagen Antalet projekt inom likemedelsutveckling uppgér for nirvaran-
verkar inom en rad olika omrdden ddribland stora terapiom- de till 13, inom bioteknik till 13 och inom medicinteknik till 26.

rdden som ledsjukdomar, cancer och allergier.

Av LinkMed Totalt investerat Andel av
Portfdljbolag investerat (MSEK)"” kapital (MSEK)"” Agarandel”  portfoljens varde?
L&kemedelsutveckling och bioteknik  Omréde &
AbSorber Transplantation 134 35,0 40,4% 30% E
AnaMar Medical Ledsjukdomar 27,9 113,1 24,6% 17% &
Biovator Allergi 1,9 6,5 46,0% 3%
IMED Cancer/HIV/Transplantation 10,0 25,1 37,3% 12%
NovaHep Leverstamceller 2.2 2.3 49,5% 5%
Recopharma Rekombinant kolhydratsteknologi 9,6 10,8 49,5% 8%
Medicinteknik
BioResonator (Ogonsjukdomar/Cancer 33 8,5 36,7% 5%
Ortoviva Ortopedi 1,5 1,5 49,0% 1%
ONCOlog Medical Cancer 11,1 23,0 48,1% 12%
SACS Medical (Overvakning och telemedicin 9,7 12,0 42 8% <1%

1) Avser forhéllanden per 30 september 2006 forutom for Ortoviva som bildades 23 oktober 2006.
2) Utifran en portfoljvardering i oktober 2006 har en beddmning gjorts av hur det samlade vérdet fordelar sig pa de olika respektive innehaven. Se sid 34.

Projekt inom ladkemedelsutveckling

Bolag Namn Omrade Explorativ fas Preklinisk fas CD/IND Klinisk fas Godkénnande
AnaMar MCR Ledsjukdomar I D
AnaMar CS-E Sarlakning I D
AnaMar SCl Ryggmérg I D
AnaMar DAR Ledsjukdomar I

AnaMar CHAD Ledsjukdomar ]

IMED MAB apoptosblockerare  HIV I

IMED MAB apoptosblockerare ~ GVHD I

IMED MAB apoptosblockerare  Cancer I

IMED MAB apoptosinducerare  Cancer I

Recopharma  Vaccinadjuvans Vacciner I

Recopharma  Antimicrobials Magsar ]

Recopharma  Antimicrobials Calicivirus |

Recopharma  Antimicrobials Influensa |

Diagrammet avser endast att ge en schematisk bild 6ver projekten. Projekt kan befinna sig olika langt i respektive fas.

Projekt inom hioteknik

Bolag Namn Omrade Koncept Utveckling Marknad
AbSorber XM-ONE Transplantation I D
AbSorber ABO-kolonn Transplantation I

AbSorber Re-endotelialicering Transplantation ]

AbSorber Levertransplantation Transplantation |

AnaMar COMP-ELISA Ledsjukdomar I D
AnaMar Animal COMP-ELISA Ledsjukdomar I D
AnaMar Ny markr Ledsjukdomar I

Biovator CPA Allergitestning I

Biovator GAPA Allergitestning ]

NovaHep Cellinje for metabolism  Lakemedelsutveckling NN EREEREN

NovaHep Leverceller Cellterapi ]

NovaHep Artificiell lever Leversvikt |

Recopharma  Kontraktstillverkning Glykoproteiner I

Diagrammet avser endast att ge en schematisk bild 6ver projekten. Projekt kan befinna sig olika langt i respektive fas.
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Projekt inom medicinteknik

Bolag Namn Omrade Koncept Utveckling Marknad
BioResonator  Ogontrycksmatare Oftalmologi ]

BioResonator  Prostatadiagnos Cancer I

BioResonator  Odemmétare Odem I

Ortoviva Distractor Ortopedi |

Ortoviva Seal Ortopedi |

Ortoviva Administrator Ortopedi ]

ONCOlog Support (aldre produkter 7 st)  Cancer I D
ONCOlog Ecolog Cancer I D
ONCOlog ROKUS - R Cancer I .

ONCOlog QAMLog (3 produkter) Cancer I D
ONCOlog Druglog Cancer I

ONCOlog PatLog (4 produkter) Cancer I

ONCOlog Evidencelog Cancer I

SACS EEG-system Neurologi I D
SACS Neonatal vard Overvakningav NN NN

for tidigt fodda barn

Diagrammet avser endast att ge en schematisk bild dver projekten. Projekt kan befinna sig olika langt i respektive fas.

Projekten befinner sig i olika utvecklingsfaser. Nir det giller like-
medelsutveckling spianner projekten frin tidig explorativ fas till
likemedelskandidater for utlicensiering. Huvuddelen av projek-
ten befinner sig i preklinisk fas. Inom bioteknik och medicintek-
nik 4r spannvidden frén tidigt konceptstadium till produkter som
dr etablerade pd marknaden.

Vérderingsmodell

For styrning och uppféljning av portféljbolagens verksamhet
foljer LinkMed fortlopande virdeutvecklingen i projekt och
bolag. Som utgangspunkt for val av virderingsmetod i bolag av
LinkMeds karaktir anvinds ofta riktlinjer” utarbetade av EVCA?,
BVCA? och AFIC”. T dessa riktlinjer anges ett antal olika virde-
ringsmetoder, bland annat foljande:

B Har en finansiering nyligen genomforts kan bolaget virderas
i férhéllande till den virderingsnivé pa vilken finansieringen
skett. Hansyn maste dock tas till handelser av avgorande
karaktir i bolagets utveckling som intriffat efter finansie-
ringstidpunkten och till andra omstindigheter.

B For bolag med en etablerad verksamhet och med en tydlig
intdktsstrom kan nagon form av vinstmultipel anvindas.

B For bolag vars virde i forsta hand bygger pé dess tillgéngar
och inte dess vinster kan virderingen utga fran virdet pd till-
gangarna.

B Virde kan ocksa beriknas pé basis av nuvirdet av bolagets
forvintade framtida kassaflode (DCF-metod).

B For bolag vars verksamhetsinriktning och omfattning kan
jamforas med noterade bolag kan en jamférande virdering
med dessa goras.

B For vissa branscher kan det finnas specifika nyckeltal som
kan utgéra bas for en virdering.

International Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines.

British Venture Capital Association.

)
) European Private Equity and Venture Capital Association.
)
) Association Frangaise des Investisseurs en Capital.

1
2
3
4
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Vid val av virderingsmetod har LinkMed att beakta ett antal
faktorer som kinnetecknar portfoljbolagen och portfsljen som
helhet. Flertalet portféljbolag ar starkt forsknings- och utvecklings-
orienterade. De befinner sig i tidiga utvecklingsskeden och genere-
rar dnnu inte ndgra eller endast begransade intékter. Det saknas vid
virderingen ddrmed forutsittningar att utgd fran nigon form av
vinstmultiplar. Jimforelse med noterade bolag r vanligen inte
heller mojlig. Bolagen har inte natt s langt i sin utveckling att
virderingen kan bygga pé branschspecifika nyckeltal.

Enligt de av EVCA med flera angivna riktlinjerna kan en
virdering baseras pd nuvirdet av framtida kassafloden. LinkMed
har mot bakgrund av verksamhetens karaktir valt att virdera
portfoljen med denna metodik som grund med en anpassning
som gor den limpad for life science bolag. Anpassningen som &r
en vedertagen virderingsmetod for bioteknikbolag, bygger p4 att
sannolikhetsjustera framtida hindelser for varje enskilt projekt.
For portfoljbolagen giller att de normalt bedriver ett antal
utvecklingsprojekt i olika stadier och med olika utvecklingsrisk.

Portfoljbolagens virde avgors ytterst av framgangen for dessa
enskilda projekt. Bildligt kan man siga att virdet strommar
uppat fran projekten till portfoljbolaget och direfter i proportion
till dgarandelen vidare till LinkMed. For styrning och uppf6ljning
krivs sdledes att virderingsmetoden medger en uppf6ljning av
virdeutvecklingen dven pd projektniva.

Vid virdering av utvecklingsintensiv verksamhet med bety-
dande forskningsrisk, som exempel forskningsportfsljer och
utvecklingsbolag inom life science, anpassas ofta den av EVCA
med flera anvisade kassaflodesbaserade virderingsmetodiken sa
att viarderingen kan spegla kassafldden och risker i individuella
utvecklingsprojekt. LinkMed har for att virdera sin portfolj valt
att gd denna vdg. LinkMeds virderingsmodell tar sin utgéngs-

punkt i bedémning av virdet far vart och ett av de projekt som
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LinkMeds vérdestruktur

LinkMed

{é % -
Jg% Projekt — 52 st

bedrivs av ett portfsljbolag, varvid utvecklingsrisken beaktas
genom att bedoma sannolikheten for att de olika delarna av
kassaflodet kommer att intréiffa. Virderingen beaktar kassaflodet
for de nirmaste 20 dren, eventuellt viarde for tiden direfter tas
inte med. Virdet pd ett portfljbolag utgors av summan av vardet
for de enskilda projekten. Kostnader av gemensam karaktir som
inte belastar de enskilda projekten dras av frdn de virden som
projekten forvintas generera. Internationellt betecknas denna
virderingsmetodik ofta som ”Sum of the Parts” eller SOTP-
modell.

For varje enskilt projekt uppskattas det framtida kassaflode
som detta forvantas ge upphov till. I kassaflodet for projekt som
avses utlicensieras ingdr inbetalningar frén licensavtal i form av
engéngsbetalningar, delmalsersittningar (milestones) och royalty
pé forsiljning. I andra projekt utgors inbetalningar av egen pro-
duktforsiljning. P4 motsvarande sitt uppskattas utbetalningar
for exempelvis utvecklingsarbete, patent, produktion, marknads-
foring och forsiljning.

For att bedoma de olika komponenterna i kassaflodet utgar
LinkMed frén sin kunskap om projekten som underbyggs pé
olika sitt. For att bedoma intdkter fran forsiljning eller royalty-
bas gors studier av marknadspotential, tillviaxt, konkurrens och
prisbild. Bedomningen av inbetalningar fran licensavtal utgar
fran information om triffade avtal inom omradet. Utbetalningar
for utvecklingsarbete bedoms utifran utvecklingsplaner, varvid
licenstagare normalt antas verta utvecklingsarbetet vid utli-
censiering. Utbetalningar for marknadsforing och forsiljning
péverkas av om detta avses ske i egen regi, genom distributorer
eller licenstagare. Utbetalningar for bolagets gemensamma resur-
ser bygger bland annat pa planerad lednings- och infrastruktur.
For varje projekt nuvirdeberiknas de olika komponenterna i
kassaflodet med en diskonteringsridnta som for narvarande
uppgdr till 20 procent.

Minga projekt befinner sig i tidiga utvecklingsskeden dir
det dnnu 4r osdkert om de kommer att leda hela vigen fram till
fardig produkt. I sidana lagen dr det visentligt att bedoma
sannolikheten for framgang och beakta denna i virderingen.
LinkMed justerar dérfor nuvirdena for utvecklingsrisken genom
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att dsitta varje komponent i kassaflodet en sannolikhet for att
den ska intriffa. Som exempel kan tas ett likemedelsprojekt dar
portféljbolaget valt en likemedelskandidat som ska utlicensieras.
Ett licensavtal kommer troligen att innefatta en engéngsbetalning
vid undertecknande, tilliggsbetalningar dé utvecklingsmal upp-
nds och royalty pa forsiljning. Sannolikheten for att det gér att fa
en forsta engdngsbetalning dr i detta skede forhéllandevis hog.
Diremot krivs utvecklingsframgéngar for att erhélla tilliggs-
betalningar. Sannolikheten for detta sjunker ju lingre fram i
utvecklingskedjan de ligger. Royaltybetalningar forutsitter en
godkind produkt for vilket sannolikheten ar allra ldgst. Pa
motsvarande sitt bedoms alla 6vriga komponenter i kassaflodet.
Dir sé 4r mojligt tas utgdngspunkt i branschstatistik som justeras
med hinsyn till forutsittningarna for det enskilda projektet.

P4 grund av utvecklingsrisken far sannolikhetsjusteringarna
storst paverkan pa virderingens inbetalningskomponenter.
Genomslaget blir mest drastiskt fér projekt inom likemedels-
utveckling.

Vilka sannolikheter som anvinds beror pa hur langt projek-
ten kommit i utvecklingskedjan. Likemedelsprojekt i explorativ
fas far genomgdende laga sannolikheter for framtida inbetalning-
ar, medan ett projekt for vilket likemedelkandidat valts far
relativt hogre sannolikhet for en forsta delbetalning i ett licens-
avtal med darefter gradvis minskande sannolikhet for efterfoljan-
de inbetalningar. Sannolikheten for att likemedelsprojekten ska
nd fram till firdig produkt och ddrmed generera royalty 4r gene-
rellt sett lag och har av LinkMed aldrig satts hogre 4n tio procent.
Inom medicinteknik dr utvecklingsrisken ofta ligre eftersom man
dér med storre sikerhet kan anta att utvecklingsarbetet ska
resultera i en firdig produkt. De sannolikheter som anvénds i
virderingsmodellen for projekt inom medicinteknik ligger darfor
visentligt hogre dn for likemedelsprojekten. Utvecklingsrisken
for projekt inom bioteknik som inte syftar till likemedel kan
variera markant, frdn ligre risk mer liknande den inom medicin-
teknik till hogre risk i niva med likemedelsprojekt. Nar det giller
utbetalningar f6r exempelvis utvecklingsarbete, patent, infra-
struktur, produktion, marknadsféring och forsiljning anviands
genomgédende hoga sannolikheter for att de kommer att intriffa.
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Det bor noteras att sannolikheterna giller projektens utveck-
lingsrisker och inte speglar ndgon form av marknadsrisk. De osdker-
heter som hor samman med exempelvis marknadspotential, mark-
nadsandelar och pris beaktas i stillet genom att gora forsiktiga
antaganden om intékter fran forsiljning eller royalty. Kvaliteten i
underlaget sikerstills bland annat genom studier och analyser som
utgor grund for LinkMeds bedomning av framtida intakter.

Sammanfattningsvis innebér LinkMeds modell att projektens
virde utgdrs av nuvirdet av projektets framtida kassafloden
justerade for sannolikheten att de ska intriffa. Virdet av portfolj-
bolaget 4r summan av virdet av dess projekt med avdrag for
nuvirdet av gemensamma resurser. Virdet av LinkMeds portfolj
motsvarar slutligen summan av virdet av portfoljbolagen justerat
for LinkMeds dgarandelar, vilket innebir att virderingsmodellen
utgdr frén att LinkMed kommer att behalla sina dgarandelar.

Virderingsmodellen ger LinkMed ett gediget underlag for
styrning och uppfoljning av portféljbolagens verksamhet genom
att:

B Ge en god bild av vilka projekt och virdedrivare som &r
viktiga for virderingen och tydligt visa vilka utvecklingsmél
som mdste nds.

B Visa om projekt och portféljbolag virdemissigt utvecklas i
onskad riktning och takt mot uppstillda mal.

B Belysa risknivan i projekt och portfoljbolag.

B Fortlopande ge en bild av framtida kapitalbehov for enskilda
portfoljbolag och for portfsljen som helhet.

B Underldtta vigval och prioritering av utvecklingsinsatser
mellan projekt och portfoljbolag.

B Ge beslutsunderlag vid nya investeringar genom att belysa
dessas virdepotential.

B Mojliggora en styrning av den samlade portféljen med
avseende pd bland annat inriktning och risk.

B Ge en strukturerad virdemaissig utgdngspunkt infér kapital-

anskaffning och kommande exit.

Portfdljens uppskattade varde fordelat per bolag

SACS Medical <1%

Biovator 3%

NovaHep 5%
BioResonator 5% ‘

Ortoviva 7%

AbSorber 30%

Recopharma 8%

IMED 12&.

ONCOlog Medical 12%

AnaMar Medical 17%
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LinkMed tillimpar virderingsmodellen utifrdn den kunskap
“managing-owner”-konceptet ger om de enskilda projekten och
bolagen samt kunskaper om exempelvis terapiomraden, markna-
dens behov, konkurrens, utvecklingsprocesser, tillstaindsfragor,
licensstrukturer och distributionsformer. Det finns anledning att
observera att andra bedémare, sisom exempelvis potentiella
medinvesterare, kan géra andra bedomningar eller anvinda
andra virderingsmodeller och dirmed bilda sig en annan upp-
fattning om virdet av ett bolag eller projekt. Detta kan paverka
villkoren vid en affir.

Villkoren vid en exit eller kapitalanskaffning 4r dven beroen-
de av exempelvis det allmidnna lidget pd kapitalmarknaden och
intresset for att investera i tidiga skeden. Detta dr ocksé anled-
ningen till att LinkMed tidvis kan investera i nya portfoljbolag till
villkor som &r visentligt fordelaktigare dn den egna varderingen.
Skillnaden mellan investeringsvillkor och den egna virderingen
ar normalt mest pataglig i tidiga utvecklingsskeden och minskar
gradvis ju ndrmare portfoljbolaget kommer en kommersialise-
ring. For LinkMed som investerar i tidiga skeden och som utéver
kapital tillfor kompetens skapas mojligheter att hirigenom fa en

betydande virdeuppbyggnad pé innehaven.

Vardestruktur

Utifran en portfoljvirdering i oktober 2006 har en bedémning
gjorts av hur det samlade virdet fordelar sig pd olika innehav.
Agarandelarna i AbSorber svarade for 30 procent av portfoljens
sammanlagda virde. AbSorber lanserade under november 2006
sin forsta produkt. De fyra storsta innehaven, AbSorber, AnaMar
Medical, ONCOlog Medical och IMED svarade for 71 procent av
portfoljens virde. Sex av portféljbolagen representerade virden
som var for sig understeg tio procent av det sammanlagda port-
foljvirdet. Den planerade utvidgningen av portfoljen medfér, allt
annat lika, att enskilda portfsljbolag viger mindre.

Samtliga portféljbolag har flera produkter i utveckling.
Antalet produkter i utveckling och pd marknaden summerar till
52. Portfoljen fordelar sig 6ver olika projektklasser, dir bioteknik-
projekt som inte syftar till likemedel svarar for ssmmanlagt 41
procent av virdet, likemedelsprojekt for 33 procent och medicin-

tekniska produkter for 26 procent.

Portfdljens vardemassiga fordelning per projekttyp

Medicinteknik
i utveckling 17%
— 13 projekt

Lakemedel
preklinik 24%
— 10 projekt

Medicinteknik

lanserade/
l,a ?Zegpoﬁeit/o ' Lékemedels-
kandidater 9%
— 3 projekt
Bioteknik
lanserade/
lansering 22% Bioteknik tidigt 19%
— 3 projekt — 10 projekt

PORTFOLJEN



Bioteknikprojekten fordelar sig i tva virdemissigt likvirdiga
Kklasser, projekt i utveckling och sddana som har lanserats eller
stdr infor lansering. I den senare klassen aterfinns tre produkter.

Den enskilt storsta projektklassen 4r likemedelsprojekt dir
likemedelskandidat dnnu inte valts. Klassen svarar for 24 procent
av portfoljens virde fordelat pé nio projekt. Projekt dar likeme-
delskandidat har valts svarar for ytterligare nio procent av port-
foljens virde.

Det storsta antalet projekt aterfinns inom medicinteknik som
sammantaget svarar for 26 procent av portféljens virde, fordelat
pa 13 produkter som har eller inom kort kommer att lanseras

och 13 projekt i utvecklingsfas.

Riskstruktur

Allt utvecklingsarbete inom life science dr forknippat med risker i
olika grad. Utvecklingsrisken varierar markant mellan portfolj-
bolagens verksamheter och projekt. Riskanalysen i diagrammet
visar LinkMeds bedémning av hur portfoljens virde fordelar sig
over projekt med olika utvecklingsrisk, varvid LinkMed valt att
gora indelningen av utvecklingsrisken i tvd kategorier, ligre

respektive hogre risk.

PORTFOLJEN

Riskanalys

Lakemedelskandidater
— hogre risk 9%

Medicinteknik
— lagre risk 25%

Lakemedel pre-
klinisk fas
— hogre risk 23%

Bioteknik

— hogre risk 8%'

Av portféljens samlade virde bedomer LinkMed att 60 procent

Bioteknik
— lagre risk 35%

utgdrs av projekt med ligre utvecklingsrisk. Hit hor samtliga pro-
jekt inom medicinteknik och en del av projekten inom bioteknik.
P& medicinteknikomradet och inom bioteknik har portfsljbola-
gen flera produkter pd marknaden, vilket i praktiken innebir att
utvecklingsrisken minimerats. I den hogre riskkategorin, som
utgor 40 procent av portfoljens virde, dterfinns samtliga likeme-
delsprojekt samt en del av projekten inom bioteknik. Aven om
utvecklingsrisken 4r fortsatt hogre, medfor val av likemedelskan-

didat att mojligheterna att fa intdkter fran projektet forbittrats.
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AbSoroper

“For successful transplantations and beyond”

AbSorber AB

VD Ingemar Lagerlof

Ordforande Jan Eriksson

Venture manager Lars Martin

Agarandel” 40,4%

Andra agare Koncentra Holding AB 37,4%,
Jan Holgersson 15,1%, vriga 7,2%

Totalt investerat kapital” 35,0 MSEK

Av LinkMed investerat 13,4 MSEK

Startar 1999

Terapiomrade Transplantationer

Hemsida www.absorber.se

Ovanstaende per 30 september 2006.

AbSorber utvecklar produkter som tkar mojligheterna att genom-
fora mer framgangsrika transplantationer. AbSorbers forsta
produkt, XM-ONE, lanseras pa flera marknader i Europa under
hosten 2006. AbSorber har slutit ett exklusivt avtal med det
amerikanska medicintekniska foretaget BD (Becton Dickinson
and Co) f6r marknadsforing och forsiljning av XM-ONE. Bolaget
bedéms under 2007 né ett positivt kassaflode genom intikter
fran XM-ONE for att dérefter i huvudsak kunna finansiera sin
verksamhet med internt genererade medel. Inom fem &r vintas
AbSorber na ett nettoresultat om cirka 100 miljoner kronor.
AbSorber bildades for att kommersialisera den forskning
som docenterna Jan Holgersson och Suchitra Holgersson bedrivit
vid Karolinska Universitetssjukhuset i Huddinge. Sedan 2003 dr

bolaget helt inriktat mot transplantationsmarknaden.

XM-ONE™

Innan en transplantation genomfors testas om givarens vivnad
passar ihop med mottagarens immunsystem. Traditionellt gors
detta genom att kontrollera att donatorns och mottagarens
blodgrupper stimmer Gverens samt med ett lymfocytkorstest som
testar om mottagaren har antikroppar mot donatorns vivnadstyp,

den sa kallade transplantationsantigenen HLA klass I och II.

Andel av portfdljens vérde

SN

Trots denna kontroll far 15-30 procent av mottagarna av

njurtransplantat olika grad av avstotningsreaktioner efter en
transplantation. Cirka tre procent forlorar sina transplantat. En
av orsakerna kan vara att mottagaren har antikroppar mot celler
som klar insidan av blodkirlen i det transplanterade organet,

de sé kallade endotelcellerna. Med vetskap om att mottagaren har
sddana antikroppar kan avstétningsreaktionen forhindras,
antingen genom medicinering eller genom att man véljer ett

organ frdn en annan donator.
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XM-ONE test

1) Teckningsoptioner finns utstillda till ledande befattningshavare. Dessa kan komma att medfora viss utspddning vid fullt utnyttjande.

2) Avser aktiekapital, bidrag samt l&n.
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AbSorber har utvecklat ett standardiserat test som snabbt ger
svar pd om mottagaren har antigener mot HLA klass I och II,
eller antikroppar mot donatorns endotel. XM-ONE ér det forsta
testet for antikroppar mot endotelet. Det dr ocksé det forsta
standardiserade testet som dven inkluderar HLA klass I och II.

AbSorber har i en studie visat att XM-ONE forutser avstot-
ningsreaktioner vid njurtransplantationer battre &n de testmeto-
der som klinikerna anvinder idag. Resultaten var sa starka att
studien kunde avbrytas i fortid. Sex transplantationsenheter del-
tog i studien; frain USA medverkade Johns Hopkins i Baltimore,
Baylor Health i Dallas, Massachusetts General Hospital i Boston
samt Ohio State University Hospital i Columbus och fran Sverige
deltog transplantationsenheterna vid Karolinska Universitets-
sjukhuset i Huddinge och Sahlgrenska Universitetssjukhuset i
Goteborg.

XM-ONE ir godkint for forsiljning i Europa efter att ha fatt
CE-mirkning i april 2006. Ansokan om 510k-godkinnande har
inldamnats till den amerikanska likemedelsmyndigheten Food
and Drug Administration (FDA). Bolaget raknar med att ha en
FDA-registrering klar under forsta kvartalet 2007.

BD har rittigheterna att marknadsfora och silja XM-ONE i
hela virlden, med undantag f6r Norden dir AbSorber behallit
rittigheterna. BD koper testet av AbSorber till ett 6verenskom-
met pris.

BD hade under 2005 en omsittning pa 5,4 miljarder dollar
och kontor i 50 linder. Foretaget verkar inom diagnostik, medi-
cintekniska produkter och laboratorieutrustning och har upp-
arbetade relationer med transplantationskliniker.

Transplantationer ér en vil definierad nischmarknad som i
USA och EU genomf6rs vid cirka 500 transplantationskliniker. I
USA genomf6rs arligen 20 000 njur- och hjérttransplantationer,
varav njurtransplantationer svarar for runt 90 procent” .Bransch-
bedémare uppskattar att minst lika manga transplantationer
genomfors i EU. For njur- och hjirttransplantationer berdknas
XM-ONE ha en érlig forsiljningspotential i EU och USA pa 800
miljoner kronor, medan marknaden i resterande delar av virlden
uppskattas till 250 miljoner kronor. Bolaget och dess partner
bedémer mojligheterna som goda att inom en femérsperiod na

en marknadspenetration pd 25 procent, vilket innebdr ett forslj-

1) UStransplant.org, National Report 2005.
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ningsvirde till slutkund pa 260 miljoner kronor. Vid en sddan
forsiljningsnivd riknar AbSorber med att na ett rorelseresultat
om cirka 100 miljoner kronor.

XM-ONE dokumenteras dven for hematogen stamcellstrans-
plantation (benmairgstransplantation) och levertransplantation.
Dessa marknader uppskattas representera en forsiljningspotential
pé ytterligare 25 procent, motsvarande drygt 250 miljoner kronor i

hela virlden.

ABO-kolonn

Till f6ljd av organbrist genomfors firre transplantationer 4n vad
som dr onskvirt. Ett sitt att minska organbristen &r att i hogre
utstrdckning anvidnda organ fran nirstdende, vilket dr okomplice-
rat nér givare och mottagare har samma blodgrupp. Med enklare
procedurer for att transplantera mellan personer med olika blod-
grupp skulle sannolikt antalet transplantationer kunna 6ka. En
metod som i vissa falla anvinds for att 6verskrida blodsgrupps-
barriidren ér plasmaferes, i vilken patientens blodplasma, dir
antikropparna finns, ersitts med annan vitska. Proceduren ir
forenad med hog infektionsrisk. Vissa andra metoder anvinds
ocksa idag for att 6verskrida blodgruppsbirridren, men dven
dessa dr forenade med betydande risker for patienten.

En ny metod som dr mer skonsam for patienten ér att med
hjdlp av sa kallade ABO-kolonner rena blodet fran antikroppar
riktade mot blodgruppsantigen. Proceduren, som kallas absorp-
tion, liknar dialys och genomfors idag vid flera olika tillfillen for
att fa ned patientens antikroppar till hanterbara nivaer. Det finns
idag en ABO-kolonn till forsiljning som utvecklats av det svenska
foretaget Glycorex. Denna produkt ér hittills godkind i EU.

AbSorber utvecklar en ABO-kolonn, som i tidiga forsok upp-
visat avsevirt mer effektiv bindning till antikropparna. Det inne-
bar sannolikt att det krévs firre absorptioner per patient och att
det dven blir mojligt att framgangsrikt behandla patienter med
hoga antikroppsnivaer.

ABO-kolonnen idr patentsokt. AbSorber planerar att kliniska
studier med ABO-kolonnen ska vara avslutade i mitten av 2008.
Produkten behover CE-mirkning for férsiljning i Europa och

FDA-registrering for forsiljning i USA.
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Marknadspotentialen fér AbSorbers ABO-kolonn ér svérbe-
domd. Organbrist har skapat langa vintelistor for transplantation
i manga linder. Kan 15 procent fler transplantationer genomfo-
ras genom att anvinda organ frdn nirstdende med annan blod-
grupp innebir det 7 500 fler njur- och hjérttransplantationer
arligen i viarlden. Med antagande om ett pris for ABO-kolonnen
pé 100 000 kronor per patient innebir det en total marknadsstor-
lek pa 750 miljoner kronor. Det kommer sannolikt att ta manga
ar innan forfaringssittet etablerats och marknaden nétt en sadan

storlek.

Borttagande av antikroppar genom en AB0-kolonn utanfor kroppen.

Projekt inom hioteknik

Ovriga produkter
AbSorber utvecklar dven en produkt som ska gora det mojligt att
kld insidan av konstgjorda blodkirl med kroppseget endotel.
Teknologin bygger pd anvindning av forstadier till endotelceller,
vilket gor att patientens eget blod kan anviandas for att bygga upp
endotelet. Identifieringen av denna celltyp gor det ocksa mojligt
att ur patientens eget blod snabbt utvinna kroppseget endotel.
AbSorber samarbetar ocksd med NovaHep kring olika tekni-
ker for att med hjalp av leverstamceller forbittra behandlingen
for patienter som vintar pa levertransplantationer eller avlasta en

sviktande lever som behover hjilp for dterhdmtning.

Patent

AbSorber har ett beviljat patent och fyra patentansékningar. For
transplantation mellan ménniskor forvintar sig AbSorber ett
patentgodkinnande under 2007, bade vad giller XM-ONE och
ABO-kolonnen.

LinkMeds vardering

I LinkMeds virdering av AbSorber svarar XM-ONE for cirka tva
tredjedelar av virdet medan ABO-kolonnen svarar for resterande
del. XM-ONE forvintas nd en forsaljningstopp om knappt 300
miljoner kronor &r 2012. Forsiljningstoppen fér ABO-kolonnen
vintas infalla r 2015 pé ett marginellt ligre belopp édn for XM-
ONE.

Projekt Omréde Koncept Utveckling Marknad

XM-ONE Transplantation I D

ABO-kolonn Transplantation I

Re-endotelialicering Transplantation ]

Levertransplantation Transplantation |

Finansiella data (TSEK)

Ar Aktiverat" Kassa Tillgangar Skulder  Eget kapital Intékter Resultat  Kassaflode?
2005 7 562 3702 12 051 1 065 10 986 78 -2 591 —5741
2004 4539 1025 5789 597 5192 0 -1072 -3765

1) Aktiverade utvecklings- och patentkostnader.
2) Kassaflode avser rorelsens kassaflode efter investeringar.
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@naMar
Medical

AnaMar Medical AB

VD Owe Gérlin

Ordforande Staffan Encrantz

Venture manager Ingemar Lagerlof

Agarandel” 24.6%

Andra agare Koncentra Holding AB 65,3%, dvriga 10,1%
Totalt investerat kapital” 113,1 MSEK

Av LinkMed investerat 27,9 MSEK

Startar 1998

Terapiomrade Ledsjukdomar

Hemsida www.anamar.com

Ovanstaende per 30 september 2006.

AnaMar Medical verkar inom omrédet for destruktiva ledsjukdo-
mar vilket omfattar flera allvarliga och kroniska folksjukdomar.
Bland de storsta ér artros (ledforslitning) som i USA drabbar

25 procent av befolkningen 6ver 60 &r och reumatoid artrit som
drabbar 1 procent av befolkningen. Bada patientgrupperna har
huvudsakligen varit hanvisade till smértstillande och anti-inflam-
matoriska medel som bromsar sjukdomsforloppet. Inom reumatoid
artrit (ledgéngsreumatism) har sedan i borjan av 2000-talet nya
biologiska likemedel som bromsar sjukdomsforloppet lanserats.
Forsaljningen av dessa TNF-hdmmare uppgick 2005 till narmare

8 miljarder dollar”. Totalmarknaden f6r terapiomrédet uppgick till
10 miljarder dollar och cirka 35 procent av patienterna far ingen
behandling idag. Flera likemedel med nya verkningsmekanismer 4r
pé vdg in pd marknaden.

AnaMar Medical utvecklar produkter fér diagnos, behandling
och uppféljning/prediktion av ledgadngsreumatism och kronisk
ledforslitning. Foretaget marknadsfor tva biomarkérer for att folja
ledsjukdom. Utover det har bolaget fem likemedelskandidater i
preklinisk utvecklingsfas och en biomarkér i prototyputveckling.
Avsikten idr att utlicensiera likemedelskandidaterna efter avslutad
preklinisk utveckling. Under 2006 patentsoktes en biomarkor for
diagnos av ledforslitning.

LinkMed beddmer att AnaMar Medicals kapitalbehov fram
till och med 2008 ir tillgodosett med nuvarande finansiering.
Bolaget kommer att inleda utlicensieringsprocess for tre likeme-
delskandidater. Processerna forvintas ta mer dn 12 méanader i
ansprék och ge betydande intdkter om avtal sluts. En del av dessa

intikter kommer att tillfalla Acure Pharma AB enligt avtal.

Andel av portfdljens varde

e“\l‘

. ‘aMar Medical 17%

AnaMar Medicals verksambhet &r inriktad pa att bygga virden.
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Avsikten dr att delar av dessa virden under kommande ar ska
omsittas till licensintikter fran dessa tre projekt samtidigt som
bolaget fortsitter att skapa virden i andra projekt. Formégan att
skapa virden avgors 1 hog utstrickning av bolagets utvecklings-
arbete. Utvecklingsarbete svarar ocksd i allt visentligt for bolagets
kostnader. Kostnadsbudget faststills drsvis och fordndras vid
behov. I normalfallet leder forskningsframsteg till 6kade kostna-
der eftersom mer framskriden forskning vanligtvis dr mer kost-
nadskrivande samt att nya utvecklingsprojekt kréver finansiering
for att kunna drivas. Avsaknad av forskningsframsteg kan ocksa
foranleda bolaget att férandra sina kostnader, antingen uppét eller
nedat. Mgjligheterna att finansiera verksamheten ar avgérande for
vilka beslut som fattas.

AnaMar Medical grundades efter att professorerna Dick
Heinegard och Tore Saxne vid Lunds Universitet gjort nya upp-
tickter kring den brosknedbrytning som ligger bakom flera led-
sjukdomar. Traditionellt har inflammation ansetts vara orsaken
till brosknedbrytningen. Heinegdrd och Saxne visade att viv-

nadsfaktorer i broskets mikromilj6 ocksé spelar en central roll.

Produkter och projekt
Lakemedelsprojekt
AnaMar Medical har fem projekt i preklinisk utvecklingsfas, tre

mot ledsjukdomar, ett for sérlakning och ett for ryggmargsska-
dor. Samtliga projekt rér nya substanser. De projekt som inriktas
mot ledsjukdomar har egenskaper som gor att de férvintas for-
andra sjukdomsférloppet.

Tre av projekten har resulterat i att likemedelskandidater har
etablerats: MCR for reumatoid artrit, CS-E for sdrlikning och
SCI for ryggmargsskada. Det ér dessa tre AnaMar Medical nu
planerar att utlicensiera.

1) Teckningsoptioner finns utstillda till ledande befattningshavare. Dessa kan komma att medféra viss utspidning vid fullt utnyttjande.

2) Avser aktiekapital och 1an.
3) Rheumatoid arthritis market moves smoothly ahead, IMS Global Insights, 1 Aug 2006.
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MCR for reumatiod artrit har anti-inflammatoriska egenska-
per och har i prekliniska studier visat effekt pd savil TNF alfa
som IL-6. TNF alfa och IL-6 dr kroppsegna substanser som fore-
kommer vid inflammation. Det finns flera godkinda TNE-hiam-
mare pd marknaden och flertalet produkter i utveckling. Till
skillnad fran dagens TNF-hdmmare som maéste injiceras kan
MCR ges i tablettform.

Under utvecklingen av CS-E {6r ledsjukdomar, upptickte
AnaMar Medical att substansen hade egenskaper som &r intres-
santa for sdrldkning. Bolaget valde dirfor att dven utveckla sub-
stansen for detta omréde. Projektet kan utvecklas antingen som
likemedel eller som medicinteknisk produkt, dér det senare kan
antas gd snabbare. AnaMar Medical behéller tills vidare rittighe-
terna for anvindning inom ledsjukdomar.

De indikationer inom sédrlakning som kan bli aktuella ar
vendsa sdr, diabetessdr och trycksar. Totalt uppskattas 13,8 miljo-
ner patienter lida av sidana kroniska sar".

SCI baseras pé en kidnd substans som vidareutvecklats for
behandling av akut ryggmirgsskada. Behandlingsomrédet tillhor
inte AnaMar Medicals kirnomrade och kommer att avyttras.

SCI bedoms kunna fa sirlikemedelsstatus. Antalet patienter som
arligen drabbas av akut ryggmairgsskada uppskattas till 34 000 i
USA, Europa, Japan och Kanada®.

Biomarkorer

AnaMar Medical marknadsfor tvé test for att uppticka och folja
brosknedbrytning; COMP-ELISA for ménniska och Animal
COMP-ELISA for djur. COMP-ELISA avspeglar broskned-
brytning genom att mita en biomarkor, i detta fall ett protein,
Cartilage Oligomeric Matrix Protein, som nér blodbanan efter
det att brosket forstors.

Kunderna f6r COMP-ELISA ir dels hilso- och sjukvéirden
for att folja upp patienter, dels likemedelsindustrin for att méta
och utvirdera kliniska studier. For forsiljning till hilso- och sjuk-
varden anlitar AnaMar Medical distributrer medan bolaget pa
egen hand skéter forsaljningen till likemedelsindustrin. AnaMar
Medicals andra test, Animal COMP-ELISA, miter samma protein
pé djur. Detta anvinds fraimst av likemedelsindustrin vid utveck-

ling av nya substanser men dven av forskande institutioner.

Tabellen visar avtal i preklinisk utvecklingsfas som slutits de senaste tva aren inom omradet reumatoid artrit (ledgangsreumatism), (virde i USDm)

Vid under-

Parter Avtalstyp Substans Datum Vérde tecknande Milestones
Chelsea Therapeutics/ FoU-samarbete Dihydroorotate dehydrogenase Maj 06 n/a n/a Ja
Active Biotech Licens inhibiting compounds
Astellas Pharma/ Licens Anti-human Osteopontin Mar 06 25,9 3,6 22,3
Immuno-Biological antibodies (2K1)

Laboratories
Arthogen BV/ Utveckling SilenceSelect target discovery Mar 06 91 Ja Ja
BioFocus Licens

Forskning
Novo Nordisk/G2 FoU-samarbete C5a Receptor antibodies for Feb 06 108,0 6,0 102,0
Therapies Licens autoimmune/inflammatory
Utveckling diseases
Bristol-Myers FoU-samarbete dAb therapeutics for Dec 05 29,2 9,2 20,0
Squibb/Domantis Licens immunology & oncology
Serono/Genmab FoU-samarbete HuMax-TAC Development Maj 05 40,0 2,0 38,0
Licens
Serono/Novimmune Utveckling NI-0401 (anti-Cd3) & NI-0501 Maj 05 110,0 5,0 105,0
Licens (Anti-IFN-gamma)mAbs for

autoimmune diseases
Novartis/Avanir Pharma FoU-samarbete Small molecule to macrophage Apr 05 210,0 Ja Ja

Licens migration inhibitory factor

Flera av afférerna avser samarbetsavtal som omfattar flera mojliga indikationer, exempelvis "inflammatoriska sjukdomar” eller "inflammation och onkologi”. | sddana fall avspeglar
avtalens varde potentialen for en eller flera substanser i klinisk utveckling. n/a avser fall dér information ej finns tillgénglig.

1) Bridgehead International, rapport i juni 2006 for AnaMar Medical.
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Bolaget hanterar forsiljning i Norden. Svenska Phadia och
italienska Menarini siljer produkten i Europa. Fér den ameri-
kanska marknaden finns avtal med Inova och i Japan arbetar
AnaMar Medical med Funakoshi och MBL.

COMP-ELISA anvinds i liten utstrickning idag. Skilet
for den begransade anvindningen 4r att det tar tid att etablera
nya metoder samt att testet inte ér tillrackligt specifikt.

AnaMar Medical utvecklar COMP-ELISA s att det ska kunna
sdrskilja brosknedbrytning som beror pé sjukdom. Foretaget
riknar med att anvindningen av COMP-ELISA i studier ocksa
kommer att bidra till att etablera testet.

Under 2006 inlimnade AnaMar Medical en patentansékan
for en biomarkor for diagnos av ledforslitning. Idag diagnostiseras
ledforslitning med hjilp av magnetkamera, vilket 4r en forhéllan-
devis kostsam procedur. Ett enklare laboratorietest for denna folk-
sjukdom skulle ha mycket goda marknadsforutsattningar.

Genom att mita brosknedbrytning kan likare fa en bild av
sjukdomsaktiviteten hos patienter med reumatoid artrit eller
ledférslitning. Med antagande om ett pris per test om 60 kronor,
vilket bolaget anser rimligt, samt att varje patient med reumatoid
artrit i EU, USA, Kanada, Japan och Australien, testas tvd ganger
arligen beriknas marknadspotentialen till cirka 940 miljoner

kronor per ar.

Projekt inom lakemedelsutveckling

Patent

AnaMar Medical har sex patentansokningar. Tre av dessa avser
likemedel och tre biomarkoérer och giller substanser och deras

anviandning.

LinkMeds vardering
I LinkMeds virderingsmodell svarar likemedel for cirka 80 pro-

cent av virdet i AnaMar Medical och biomarkorer for resterande
cirka 20 procent. Cirka 42 procent av det uppskattade bolagsvir-
det utgors av delmélsersittningar (milestones) och 38 procent av
royalty fran likemedelsprojekt. Av delmalsersittningarna forvin-
tas 40 procent ha influtit till bolaget 2010. Intékter vid slutande
av avtal for de tre likemedelskandidater dar licensarbetet nyligen
inletts forvintas i virderingen inflyta under 2007 och 2008 och
svara for cirka 15 procent av bolagets virde.

Likemedelskandidaterna MCR och CS-E for sarlikning
svarar enligt modellen for 20 procent vardera av bolagets virde
medan SCI berdknas motsvara 7 procent av virdet. De tva vriga
likemedelsprojekten svarar for 33 procent.

Av biomarkérerna virderas den nya markoren for artros
hogst. Produkten kommer sannolikt att licensieras ut till en part-
ner som har god marknadstickning pa de viktigaste marknader-
na. Produkten antas dr 2015 na sin hogsta arliga forsiljning pa
cirka 500 miljoner kronor, vilket forutsitter att den endast har
konkurrens fran magnetrontgen och att tidiga data kan verifieras

i storre studier.

Projekt Omrade Explorativ fas Preklinisk fas CD/IND Klinisk fas Godkannande

MCR Ledsjukdomar I D

CS-E Sarlakning I DN

SCl Ryggmérg I D

DAR Ledsjukdomar I

CHAD Ledsjukdomar |

Projekt inom hioteknik

Projekt Omrade Koncept Utveckling Marknad

COMP-ELISA Ledsjukdomar I D

Animal COMP-ELISA Ledsjukdomar I D

Ny markér Ledsjukdomar I

Finansiella data (TSEK)

Ar Aktiverat" Kassa Tillgangar Skulder  Eget kapital Intékter Resultat  Kassaflode?
2005 19038 6 654 29 244 26 971 2273 5893 -30 812 —24 619
2004 39927 2820 46 069 38787 7282 2631 11343 —24 585
1) Aktiverade utvecklings- och patentkostnader.

2) Kassaflode avser rorelsens kassaflode efter investeringar.

3) Avser arsredovisning &r 2004 dd andra redovisningsprinciper tillimpades.
VERKSAMHETSBESKRIVNING e PORTFOLJEN 43
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IMED AB

VD Ingemar Lagerlof

Ordférande Hans-Peter Ekre
Venture manager Ingemar Lagerlof
Agarandel” 37,3%

Andra agare Karolinska Development | 28,9%,
Karolinska Development |1 17,8%,

Francesca Chiodi 16,0%

Totalt investerat kapital” 25,1 MSEK

Av LinkMed investerat 10,0 MSEK

Startar 2001

Terapiomrade Cancer, HIV, transplantation, med flera
Hemsida www.imed.se

Ovanstaende per 30 september 2006.

IMED utvecklar humana monoklonala antikroppar som sitter
igéng eller blockerar naturlig celldod, s kallad apoptos.
Sjukdomsomrédena fér bolagets antikroppar édr stora och inne-
fattar bland annat cancer, HIV och transplantation. Bolaget avser
att utlicensiera sina produkter till storre likemedelsbolag.

Monoklonala antikroppar ér ett omrdde som méter stort
intresse och utvecklas snabbt. De 18 monoklonala antikroppar
som godkints av FDA hade under 2005 en sammanlagd forsilj-
ning pa 6 miljarder dollar. Marknaden vintas vixa till 30 miljar-
der dollar ar 2010”.

IMEDs produkter har sitt ursprung i den forskning som
professor Francesca Chiodi vid Karolinska Institutet bedriver
kring naturlig celldéd. IMED har ett lag av forskare och utveckla-
re som verkar vid ett laboratorium hos Karolinska Institutet.
Bolaget har ett nitverk av strategiska partners for att effektivt
bedriva utvecklingsarbete.

En av de viktigaste mekanismerna for apoptos dr den sd
kallade Fasmolekylen, som sinder signaler som gor att cellen dor
nér molekylen binds till sin naturliga ligand, Fasliganden (Fas L).
Sedan Fasmolekylen upptickts har den kopplats till sjukdomsbil-
den vid flera sjukdomar, bland annat cancer, HIV/AIDS, reuma-
tism, MS, avstotningsreaktioner vid transplantation samt akut
leversvikt och levercirros vid hepatit B-infektion.

Professor Chiodi upptickte att normala individer har anti-
kroppar som kan sitta igang eller blockera apoptos. Hon identi-

Andel av portfdljens varde

é‘\!

IMED 12".’

fierade bindningsstillen pa Fasmolekylen och utvecklade och
patentsokte peptidsekvenser med humana antikroppar mot dessa
bindningsstillen.

Projekt

Blockerande monoklonala antikroppar
IMED har utvecklat en human monoklonal antikropp som
blockerar apoptos genom att blockera Fas pd cellytan. Bolaget
kédnner inte till ndgon annan human monoklonal antikropp som
fungerar pd detta sitt. Denna antikropp har i prekliniska studier
visat en lovande profil med tydliga positiva biologiska effekter.
IMED har idag tva varianter av blockerande antikroppar, en
baserad pa 1gG4 och en pa IgG1. Bidda uppvisar samma biolo-
giska effekter pd minskliga celler. Preliminira data tyder pa att
antikropparna dr mycket potenta, inte ér toxiska pd manskliga
leverceller och inte orsakar negativa immunologiska reaktioner.
IMED avser att under 2007 genomfora ett IND (Investiga-
tional New Drug) program med fullstindiga toxicitetsstudier och
produktion enligt gillande myndighetskrav. Direfter inleds klinis-
ka studier med en fas I-studie. Nir fas [-provningarna slutforts
avser IMED att utlicensiera denna monoklonala antikropp till ett
storre likemedelsbolag for fortsatt utveckling. Kapitalbehovet for
dessa studier, som beddms ta cirka tre ar, beriknas till 45 till 70
miljoner kronor. Bolaget forutses under denna tid inte ha nagra
intakter.

1) Teckningsoptioner finns utstillda till ledande befattningshavare. Dessa kan komma att medfora viss utspidning vid fullt utnyttjande.

2) Avser aktiekapital och bidrag.
3) Pipeline/Commercial Insight, Innovative Targeted Therapies, Datamonitor, 2005.
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IMED anser att denna monoklonala antikropp har potential
att nd en betydande forsiljning och att den kommer att kunna
anvindas inom en rad omraden. IMEDs tentativa planer &r att
forst utveckla den for benmérgstransplantation darefter for
HIV/AIDS och som stodbehandling vid cancer. Cirka 30 procent
av de patienter som fir benmirg eller stamceller frén en donator
utvecklar graft-versus-host disease (GVHD). Detta ir en allvarlig
och ibland livshotande komplikation som orsakas av att de
T-celler som bildas av den transplanterade benmirgen uppfattar
kroppen som frimmande och forsoker stota bort den. Immun-
reaktionen sker via Fas och IMEDs tes ir att den blockerande
antikroppen kommer att blockera interaktionen. GVHD behand-
las idag med steroider, med mycket svagt resultat for cirka 20
procent av patienterna.

Marknaden f6r benmirgstransplantation dr en nischmark-
nad med mojligheter till sirlikemedelstatus. Detta ger forutsitt-
ningar for att snabbare nd ut pd marknaden och direfter utveckla
antikroppen for flera och storre indikationer. IMED uppskattar
marknadspotentialen inom benmargstransplantation for anti-
kroppen till cirka 300 miljoner kronor per ar. Uppskattningen
utgdr frdn att 6 400 patienter i USA fick benmiirg eller stamceller
frén donator under 2005". Priset f6r en behandling har uppskat-
tats till 60 000 kronor med hinsyn till att GVHD ir en allvarlig
komplikation, behandlingsalternativen ér fa och prislaget for
andra antikroppsbehandlingar. Resultatet av kliniska studier blir
vigledande fér antagande om méjlig marknadsandel.

En central orsak till att immunforsvaret hos HIV-patienter
forsvagas dr att virusinfektionen medfor att deras CD4+T celler
minskar. Dessa celler har en central roll i immunférsvaret och
nedgdngen medfor att HIV-patienter drabbas av sjukdomar som
bidrar till att forsamra deras tillstdind. Nedgdngen i antalet
CD4+ T celler sker genom Fas-medierad celldod, vilket IMEDs
blockerande antikropp i prekliniska studier visat sig forhindra.
Bromsmediciner sidnker patientens virusnivd, men pdverkar inte
CD4+T celler. Genom att uppritthélla CD4+T cellernas niva kan
patienterna ha ett funktionellt immunférsvar. IMEDs antikropp

bor ges nir patienterna gor uppehdll med bromsmedicinering.

1) Center for International Blood&Marrow Transplant Research (CIBMTR).
2) AIDS Epidemic Update, UNAIDS och WHO, December 2005.
3) Pipeline/Commercial Insight: Innovative Targeted Therapies, Datamonitor, 2005.

VERKSAMHETSBESKRIVNING ¢ PORTFOLJEN

Aven hos cancerpatienter som behandlas med cytostatika
sjunker nivan CD4+T celler markant, ocksa har till f6ljd av Fas.
Detta gor att de drabbas av infektioner, som férsdmrar deras
allmintillstdnd. P4 samma sitt som f6r HIV-patienter forvintas
IMEDs blockerande antikropp kunna uppritthélla ett funktio-
nellt immunforsvar hos patienter som genomgér cytostatika-
behandling.

Antalet HIV/AIDS-patienter uppskattas till 1,3 miljoner i
vistvirlden som idag representerar nistan hela den kommersiella
marknaden. Cancer beriknades 2005 skorda 7 miljoner ménni-
skoliv virlden 6ver. Cirka 3,4 miljoner nya cancerfall bedoms ha
diagnostiserats under 2005 pd de sju storsta likemedelsmarkna-
derna (USA, Japan, Frankrike, Tyskland, Italien, Spanien och
Storbritannien). Cancer ar det tredje storsta terapisegmentet med
en forsiljning 2004 pa 40 miljarder dollar. Ar 2003 beriknades
395 substanser mot cancer genomgé klinisk utveckling®”.

Inducerande monoklonal antikropp
IMED har ocksa utvecklat en human monoklonal antikropp som
i cellstudier ger upphov till apoptos genom att binda sig till
Fasproteinet. Utvecklingen av denna monoklonala antikropp
befinner sig cirka ett ar efter den blockerande antikroppen.
Denna kommer sannolikt att utvecklas for canceromradet.
Antikroppen ir en sé kallad targeted therapy” eller mélin-
riktad terapi. Denna nya klass av avancerade cancerbehandlingar
vixer snabbt och férandrar cancervarden. Behandlingarna
adresserar specifika molekylegenskaper hos tumérer, vilket gor
dem effektiva och mindre giftiga 4n traditionella cancerbehandli-
gar. I denna nya grupp likemedel finns monklonala antikroppar
men dven andra likemedel. Forsiljningen av malinriktade terapi-
er uppgick till 5,1 miljarder dollar 2004. Aktiviteten pa omradet
ir hog med 168 substanser i klinisk utveckling. Ar 2014 forutspés
forsiljningen av mélinriktade terapier ha 6kat till 19,2 miljarder
dollar”.
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Bolaget har patent p&4 humana anti-Fas antikroppar i USA.

I Europa foreligger patentansokan.
— Yo LinkMeds vérdering
Q:)) Aciﬁﬁﬁ LinkMed bedomer att den blockerande monoklonala antikrop-
A pen svarar for cirka 79 procent av IMEDs virde och den induce-
Nar Fas Liganden binder till Fas p4 cellens yta ger detta naturlig celldod (apoptos) rande for resterande cirka 21 procent. Potentialen bedoms vara
storst pa HIV-omréadet som svarar for cirka 50 procent av virdet.
IMED avser att licensiera ut sina antikroppar. I LinkMeds virde-
- ring av bolaget svarar ersittningar fran avtalen som bedoms
inflyta mellan 2008 och 2012 f6r 77 procent av virdet, medan

resterande 23 procent utgors av royalty.

S )

IMEDs MAB forhindrar celldod genom att hindra Liganden att binda till cellen

Projekt inom lakemedelsutveckling
Projekt Omrade Explorativ fas Preklinisk fas CD/IND Klinisk fas Godkdnnande
MAB apoptosblockerare HIV I .
MAB apoptosblockerare GVHD I
MAB apoptosblockerare Cancer I
I

MAB apoptosinducerare Cancer

Finansiella data (TSEK)

Ar Aktiverat" Kassa Tillgangar Skulder  Eget kapital Intékter Resultat  Kassaflode?
2005 607 1772 2 684 789 1895 0 -4 253 -3 965
2004 574 438 1230 382 848 211 -3663 -3 861

1) Aktiverade utvecklings- och patentkostnader.
2) Kassaflode avser rorelsens kassaflode efter investeringar.
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ONCOlog Medical QA AB

VD Hans Dahlin
Ordforande Lars Martin
Venture manager Lars Martin
Agarandel 48,1%

Andra agare Hans Dahlin 39,9%, dvrig personal 12,0%

Totalt investerat kapital” 23,0 MSEK

Av LinkMed investerat 11,1 MSEK
Startar 2002

Omrade Cancer

Hemsida www.oncolog.net

Ovanstaende per 30 september 2006.

ONCOlog Medical utvecklar, marknadsfor och underhaller pro-
dukter som anvinds vid cancerbehandling. Foretaget bildades
2002 pé initiativ av VD Hans Dahlin som i samverkan med tre
kollegor definierade foretagets affirsidé kring kvalitetssakring av
cancervarden. Bolagets mél dr att bli vérldsledande i sin nisch.
ONCOlog Medical tog vid starten 6ver vissa produkter fran
Elekta AB och MDS Nordion AB. Dirigenom har bolaget redan
frén start haft intékter fran forsiljning och underhall samt kun-
nat vidmakthalla relationer med viktiga kunder. Parallellt har nya
produkter utvecklats som borjat lanseras under senare delen av
2005 och 2006. Dessa nya produkter har mott stort intresse.
ONCOlog Medicals intakter harror framst fran forsiljning
och underhall av det dldre produktsortimentet. For att fardigstil-
la det nya produktutbudet for kvalitetssikring av stralbehand-
lingskliniker och stralbehandling med protoner har ONCOlog
Medical ett kapitalbehov om cirka 10 miljoner kronor.
Cancerpatienter behandlas med stralterapi och kemoterapi
vid sirskilda onkologikliniker, ofta vid universitetssjukhus och
storre regionala sjukhus. Av virldens cirka 5 500 strélbehandlings-
Kkliniker finns cirka 40 procent i Nordamerika, cirka 20 procent i
Visteuropa och cirka 20 procent i Asien. Under de nirmaste tio
aren forvintas en snabb tillvixt av antalet stralbehandlingskliniker

framforallt i Kina, Latinamerika, delar av Mellanéstern och Afrika.

VERKSAMHETSBESKRIVNING ¢ PORTFOLJEN

Andel av portfdljens vérde
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ONCOlog Medical 12%

Under senare &r har nya och mer kostnadseffektiva stral-
behandlingsutrustningar utvecklats i takt med att cancerdiagnos-
tiken har forbittrats. Detta leder till att ménga kliniker viljer att
byta ut gammal utrustning mot nyare. Vid upphandlingarna fists
stor vikt vid kvalitetssikring och mojligheter till effektiv drift.

Tyngre utrustning produceras av ett fital multinationella
bolag som Siemens, Varian och Elekta. Ett flertal sma och
medelstora bolag, diribland ONCOlog Medical, levererar kom-
pletterande utrustning sdsom mitutrustningar och informations-
system.

ONCOlog Medical fokuserar pé produkter och metodfér-
bittringar for kvalitetssikring av stralbehandling och likemedels-
behandling av cancer. Bolaget ir i fird med att lansera nya pro-
dukter inom de bdda omrddena Kvalitetssikring for stralbehand-
lingskliniker och Kvalitetssikring for strdlbehandling med proto-
ner. Vinstmarginalerna for dessa produkter forvintas verstiga 50
procent. Bolaget bedoms ha ett kapitalbehov om cirka 10 miljo-

ner kronor.

Kvalitetssakring for stralbehandlingskliniker

Utrustningen vid stralbehandlingskliniker kontrolleras rutin-
missigt for att sikerstilla att varje patient far ritt behandling.
Kontrollen avser bland annat behandlingsmaskinernas mekaniska
prestanda samt homogenitet och intensitet fér olika former av
stralfilt.
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QAMLog ir ONCOlog Medicals systemkoncept for
kvalitetssakring vid strédlbehandling som i separata moduler
hanterar kontroller, matningar, planering och dokumentering av
olika processer. Ett nyutvecklat QAMLog lanserades under 2006
och har installerats vid ett tiotal kliniker i Europa.

Bolaget har dven utvecklat en speciell vagn som lanserades
under 2005 for siker och ergonomisk hantering av viktig tillsats-
utrustning till behandlingsmaskinerna. Vagnarna anvinds redan
idag vid ett 20-tal anldggningar.

For att kvalitetssikra patientbehandlingen ér det visentligt
att det behandlade omrédet, tumoren, kan verifieras geometriskt.
Dirfor méste patienten vara ritt positionerad och fixerad vid
viktiga moment och vid upprepade behandlingar. ONCOlog
Medical har produkter som sékerstiller detta, bland annat PatLog
som beskrivs nedan.

ONCOlog Medical har ocksé utvecklat informationssystem
for patient- och behandlingsdata. Systemen striacker sig fran tidig
diagnos av sjukdom till uppféljning efter avslutad behandling.
Bland dessa aterfinns bland annat EvidenceLog som dr ett
webbaserat databassystem for att folja upp och utvirdera studier
som bedrivs vid flera kliniker. Systemet har bland annat installe-
rats pd Karolinska Universitetssjukhuset.

QAMLog Medical ir bolagets storsta produkt inom segmen-
tet. En normal installation uppgér till 300 000-600 000 kronor.
Huvudsaklig marknad 4r de cirka 1 100 stralbehandlingskliniker
som finns i Europa. Kraven pé kvalitetssikring av stralbehand-
lingar i Europa okar och ONCOlog Medical bedomer att runt en
tredjedel av klinikerna kommer att forbittra sina kvalitetssystem
under de nirmaste dren. ONCOlog Medical 4r en av tre storre
leverantorer och den enda som erbjuder hela systemkoncept.
Produkterna kommer att marknadsféras bredare och mer offen-
sivt frdn och med 2007. Marknadsforing och forsiljning kommer
att ske i samverkan med partners pé stralterapiomradet. Bolaget
bedoms ha forutsittningar att nd en marknadsandel pa 20 pro-

cent.

Kvalitetssakring vid stralbehandling med protoner

Protonstrélning har flera férdelar jamfort med vanlig stralbe-
handling, framfor allt ldgre risk att skada vavnad utanfor sjilva
tumoren. Tekniken finns bara vid ett 20-tal storre anliggningar i
virlden, men r pa frammarsch. Bland annat har beslut fattats
om att uppfora en protonanliggning i Uppsala med driftstart
2010.

48

ONCOlog Medical har utvecklat ett patienthanteringssystem
PatLog som dr vil limpat for anvindning vid protonanliggning-
ar. Systemet omfattar utrustning for siker och noggrann patient-
uppldggning samt transport av patienten mellan olika undersok-
nings- och behandlingsutrustningar.

Bolaget bedomer att det kommer att uppforas tre till fem
storre protonanldggningar per r i Europa. Tyskland har inlett
upphandlingsprocess fér fem anliggningar och i flera andra ldn-
der forbereds eller genomfors upphandlingsarbete. ONCOlog
Medical samverkar med storre partners vid upphandlingar. Varje
installation dr f6r ONCOlog Medical vird 10 till 15 miljoner kro-
nor till vilket i normalfallet kommer underhall pa motsvarande
belopp under en 15-arsperiod. Bolaget bedéms kunna né en

marknadsandel pa 50 procent.

Kvalitetsséakring vid kemoterapi

ONCOlog Medical utvecklar ett system som kontrollerar innehall
och koncentration av flytande likemedel som ges till cancerpati-
enter vid s kallad kemoterapi. Typ av likemedel och dess kon-
centration anpassas efter varje patient. Hanteringen ér idag helt
manuell och sker vanligtvis pa sjukhusens apotek eller direkt pa
vardavdelningen. Eftersom processen ofta sker under stressade
forhallanden uppstér ibland fel i beredningen av likemedlet,
varfor automatiska rutiner for att sakerstilla ratt likemedel och
ritt dos dr mycket angeldgna.

WHO uppskattar att 11 miljoner minniskor diagnosticeras
med cancer varje ar. Av dessa far de flesta kemoterapi eller andra
cancerlikemedel och anvindningen av likemedel inom cancer-
vérden okar kraftigt. Det finns idag fa produkter for kvalitetssik-
ring av kemoterapi pd marknaden och samtidigt avlider patienter
till foljd av felaktig behandling. Problemet engagerar savil myn-
digheter, vardgivare, fackliga organisationer som patientorganisa-
tioner och médnga bedomare riknar med att kraven pd kvalitets-
sikring av kemoterapi kommer att stramas upp pa samma sitt
som skett inom stralbehandlingen. ONCOlog Medical avser att
licensiera ut produkten till en global partner. DrugLog kan
komma att ge intdkter savil frén systemforsiljning som frén
forsiljning av engdngsartiklar som anvinds vid kontroll av
likemedelsdoser. Med hinsyn till det stora antalet patienter som
far kemoterapi r potentialen for produkten betydande.

ONCOlog Medicals system, DrugLog, anvander icke-invasiv
spektroskopisk analys for att kontrollera typ och koncentration

av ldkemedel som ges med dropp eller injektion. Tekniken ér
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patentsokt i USA, Europa och Japan. DrugLog kommer att testas
i klinisk milj6 vid Sahlgrenska Universitetssjukhuset under det
fjiarde kvartalet 2006.

Koboltanlaggningar

De tva huvudsakliga orsakerna till att utbyggnaden av stral-
behandlingsanlidggningar utanfor OECD-omrédet hittills gatt
relativt lingsamt dr hoga kostnader och bristande infrastruktur.
Koboltteknologi majliggor stralterapi till vasentligt lagre kostna-
der och avsevirt enklare handhavande utan hoga krav pa stabila
kraftnit eller kylvatten. Under de niarmaste dren avser det inter-
nationella atomenergiorganet IAEA att placera ut cirka 300
koboltanldggningar i utvecklingsomrdden. Bolaget bedomer att
fler anldggningar kommer att byggas med annan finansiering.
ONCOlog Medical utvecklar tillsammans med det ryska

bolaget Rawenstvo ett koboltbaserat radioterapisystem, ROKUS-R.

Under 2006 firdigstilldes kompletta produktionsritningar for
denna stralbehandlingsutrustning. Forhandlingar pdgér om att
utlicensiera ONCOlog Medicals rittigheter i projektet. Dessa
forhandlingar kan komma att slutforas vid drsskiftet 2006/07,

Projekt inom medicinteknik

varefter ONCOlog Medical erhaller intikter. Malsittningen dr att
utveckla en turn key-anlidggning som kan uppforas for 30 till 50
miljoner kronor. ONCOlog Medicals produkter for kvalitetssak-
ring, patientbord och patienthantering, kommer dessutom att
kunna siljas till ett virde av cirka 3 till 5 miljoner kronor per

anldggning.

LinkMeds vérdering

I LinkMeds virdering svarar PatLog f6r kvalitetssikring av
stralbehandling med protoner for 37 procent av virdet medan
QAMLog, inom kvalitetssikring av vanliga strdlbehandlings-
Kliniker, for 27 procent av virdet. P4 bdda dessa omrdden har
ONCOlog Medical ett nyutvecklat produktsortiment som berak-
nas ge bolaget ett positivt kassafldde 2008. LinkMed bedémer att
bolagets resultat till f5ljd av detta kommer att Gverstiga 50 miljo-
ner kronor inom fem &r. Kvalitetssikringssystemet for kemotera-
pi, DrugLog och koboltanliggningen ROKUS-R har en lingre
utvecklingstid men kan generera betydande belopp. Tillsammans

svarar de for cirka 36 procent av virdet i bolaget.

Projekt Omrade Koncept Utveckling Marknad

Support (aldre produkter 7 st) Cancer I D

Ecolog Cancer I D

ROKUS- R Cancer I

QAMLog (3 produkter) Cancer I D

Druglog Cancer I .

PatLog (4 produkter) Cancer I

Evidencelog Cancer I .

Finansiella data (TSEK)

Ar Aktiverat" Kassa Tillgangar Skulder  Eget kapital Intékter Resultat  Kassaflode?
2005 2376 1 6451 5832 619 10 168 —792 -3 220
2004 61 0 3781 3960 -179 8893 -4 602 -3 054
1) Aktiverade utvecklings- och patentkostnader.

2) Kassaflode avser rorelsens kassaflode efter investeringar.
VERKSAMHETSBESKRIVNING  PORTFOLJEN 49
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Recopharma

Recopharma AB

VD Stan Mikulowski

Ordférande Ingemar Aldén

Venture manager Stan Mikulowski

Agarandel 495%

Andra agare Jan Holgersson 49,5%, dvriga 1,0%
Totalt investerat kapital” 10,8 MSEK

Av LinkMed investerat 9,6 MSEK

Startar 2003

Omrade Terapeutiska glykoproteiner
Hemsida www.recopharma.com

Ovanstaende per 30 september 2006.

Recopharma knoppades av frén LinkMeds portfoljbolag
AbSorber under 2003 for att kommersialisera spetskunskap inom
omradet “glycomics” med speciellt fokus pd rekombinanta
mucinliknande proteiner barande skriddarsydd, terapeutisk
glykosylering (sockerbeklidnad). Forskningsomrddet glycomics
betraktas av amerikanska National Institute of Health (NTH) som
ett av de viktigaste framtidsomradena for likemedelsutveckling.

En central metod inom biomedicinen &r att med hjilp av
olika biomolekyler paverka biologiska processer, antingen genom
att hamma eller underlitta dem. Biomolekylerna kan vara pro-
teiner, glykoproteiner, kolhydrater, DNA eller RNA. For glykopro-
teiner kan deras sockerdel binda till cellytan och didrmed himma
interaktionen mellan exempelvis virdcell och mikrob eller for-
hindra antikroppars bindning till celler.

Exempel pd biomedicinskt viktiga interaktioner dér socker dr
centralt dr vita blodkroppars bindning till cellerna i kirlviggen vid
inflammation, virus och bakteriers bindning till olika virdceller vid
infektion och nir antikroppar binder till transplanterad vdvnad.
Tva sockerbaserade likemedel som anvinds kliniskt ar det blodfor-
tunnande medlet Heparin och influensamedlet Tamiflu.

Vid utvecklingen av sockerbaserade likemedel har forskare
bland annat brottats med att gora komplexa socker som ir till-
rickligt effektiva och samtidigt omsitts pa ett andamalsenligt sitt
i kroppen.

Till skillnad fran de flesta andra bioteknikforetag som arbetar
med proteinbaserade likemedel, till exempel antikroppar, dr det
inte sjilva proteinet, utan glykoproteinets sockerdel, som star i

fokus for Recopharmas utveckling. Recopharma har identifierat

Andel av portfdljens vérde

.“\l

"

rekombinanta glykoproteiner for vaccinmarknaden samt anti-

Recopharma 8%

bakteriella och antiinflammatoriska substanser. Dessa glykopro-
teiner dr mucinliknande, vilket medfor att de kan forvintas ha
effekt via kroppens slemhinnor. Dirigenom har de forutsittning-
ar att utvecklas till likemedel for lokal applikation i form av
dgondroppar, ndsspray, inhalationspreparat och for tabletter eller
kapslar med likemedel som verkar lokalt i mag-tarmkanalen.
Foretaget bygger for narvarande upp tre, till viss del fristden-
de verksamhetsgrenar: utveckling av egna terapeutiska muciner,
optimering av andra bolags likemedel samt kontraktsproduktion.
Kapitalbehovet under de nirmaste dren bedoms vara cirka 50
miljoner kronor. Merparten kommer att anvindas for att skapa
en produktionsanliggning som moter myndigheters krav for
likemedelstillverkning och en mindre del for att finansiera annat

utvecklingsarbete.

Utveckling av egna terapeutiska muciner

Prekliniska studier av ett vaccinadjuvans och ett mucin som hdam-
mar magsarsbakterien Helicobacter pylori beriknas vara slutférda
sommaren 2007. Effekten av vaccin kan forstirkas genom att
anvinda vaccinadjuvans i form av muciner. Tilligget av mucinet
stimulerar ett starkare immunsvar och dirmed en bittre skydds-
nivd. P4 sa sitt far vaccinet storre effekt i ligre dos och darmed
farre biverkningar.

Muciner har flera mojliga anvandningsomréden och kan i
kombination med vacciner angripa virus, bakterier och cancer.
Enligt branschkillor borjar intresse visas fér andra terapiom-
réden sdsom HIV och andra infektionssjukdomar, nikotin-
beroende, CNS-sjukdomar och hjirtkirlsjukdomar?.

Bolaget utvecklar ocksd muciner fér tumérvaccin och virus som
influensa samt Calicivirus (vinterkriksjukan). Patentansokningar for

rekombinanta muciner ir inlimnade i EU och USA.

1) Avser aktiekapital, 1an och aktiedgartillskott. Tecknade men ej inbetalade konvertibler om 6 miljoner kronor ingar ej.

2) Datamonitor, Therapeutic Vaccines, More Trials and Tribulations 12/2005.
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Cellfabriken

Glykobiologi Vaccinologi
\ / — Cancer

Molekylarbiologi s B Anti-mikrobiell terapi

N

‘ . Inflammationshdmmare
Bioteknologi

Huvudomréden i Recopharmas produktutveckling

Optimering av andra holags likemedel

Recopharma avser att inom de nirmaste dren samarbeta med
andra likemedelsbolag for att optimera glykosyleringen pa prote-
inbaserade likemedel i syfte att forbattra deras effektivitet och
profil med avseende pé biotillganglighet, farmakokinetik, immu-
nogenicitet och effektivitet. De fordndringar som kan dstadkom-
mas genom forbittrad glykodesign dr av sédan omfattning att de
kan ge nytt eller forlingt patentskydd.

Terapeutiska vacciner som med fa biverkningar kan anvindas
for att behandla cancer och mojligen dven HIV, forvintas bli ett
dynamiskt marknadssegment som 2010 har ett virde pa 18 mil-

jarder dollar”.

Projekt inom lakemedelsutveckling

Recopharma riknar med att inleda samarbeten med vaccin-
tillverkare under 2008. Att ligga till ett adjuvans ger en markant
forbittring av vaccin och Recopharma riknar med att erhalla

royalty pé forsiljning.

Kontraktsproduktion
Recopharma avser att starta produktion av skriddarsydda glyko-

proteiner vid sin anliggning i Luled under de nirmaste aren.
Kontraktstillverkning kommer att ske i enlighet med de myndig-
hetskrav som stills pé likemedelstillverkning och erbjudas

kunder.

LinkMeds vardering

I LinkMeds virdering av Recopharma svarar terapeutiska muci-
ner for cirka 78 procent av bolagets virde. Intikterna ligger
relativt langt fram i tiden med forsta intikter frén utlicensiering
2009. Licensintikter svarar for cirka 75 procent av virdet och
royalty for cirka 25 procent. Inom omradet vaccinadjuvans som
svarar for cirka 15 procent av virdet riknar LinkMed med att
Recopharma kommer att ingd samarbetsavtal under 2008, men
att royaltyintikter drojer avsevirt lingre tid. Produktions-
anldggningen i Luled, som svarar for resterande cirka 22 procent

av virdet, bedoms ge ett positivt kassaflode fran 2009.

Projekt Omréde Explorativ fas Preklinisk fas CD/IND Klinisk fas Godkannande
Vaccinadjuvans Vacciner I

Antimicrobials Magséar I

Antimicrobials Calicivirus I

Antimicrobials Influensa ]

Projekt inom hioteknik

Projekt Omrade Koncept Utveckling Marknad

Kontraktstillverkning Glykoproteiner I

Finansiella data (TSEK)

Ar Aktiverat? Kassa Tillgangar Skulder  Eget kapital Intékter Resultat  Kassaflode®
2005 909 53 10 472 8 447 2025 0 -3 100 -4 651
2004 319 3 9648 4523 5125 900 -1 454 -3 066

1) Eppimmune Inc.
1) Aktiverade utvecklings- och patentkostnader.
2) Kassaflode avser rorelsens kassaflode efter investeringar.
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Ortoviva AB

VD Stan Mikulowski
Ordférande Lars Martin
Venture manager Stan Mikulowski
Agarandel 49,0%

Andra agare Grundare 51,0%
Totalt investerat kapital 1,5 MSEK

Av LinkMed investerat 1,5 MSEK
Startar 2006

Omrade Ortopedi

Ovanstaende per 8 november 2006.

Ortoviva utvecklar instrument fér anvindning vid ryggkirurgi.
Bolaget bildades i oktober 2006 av LinkMed och en grupp av fem
experter inom biomaterial, ryggradskirurgi och medicintekniska
produkter for att i ett forsta steg utveckla tre kirurgiska instru-
ment for anvindning vid insittning av diskproteser.

Ortopedi dr ett medicintekniskt omrdde som under 2000-
talet utvecklats starkt. Teknologiska framsteg i kombination med
en dldrande befolkning har skapat ett stort intresse.

Ryggradskirurgi 4r ett segment som vuxit till ndirmare
3 miljarder dollar per &r och kdnnetecknas av god lénsamhet.
Framsteg har gjorts savil i behandlingen av kotor som diskar.
Enbart i USA har 6 till 7 miljoner minniskor problem med
diskar och av dessa opereras cirka 300 000 &rligen. Det stora
flertalet av dem stelopereras, men alltfler far diskproteser. Antalet
diskproteser beriknades 2003 6ka till cirka 25 000 arligen ar 2005
och till 300 000 per ar 2008". Kostnaden for att operera in en
konstgjord disk ar cirka 200 000 kronor, varav sjilva disken
svarar for cirka 55 000 kronor. Operationstillbehdren ar oftast
specialanpassade och haller en hog prisniva.

Fordelen med en konstgjord disk &r att patienten far hogre
rorlighet samt snabbare smirtlindring och ldkningsprocess.

Vid en steloperation blir dessutom belastningen pé kotpelaren

1) Health Research International, no. 103-1-US-0103, 2003.
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Andel av portfdljens vérde
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hog, vilket utesluter denna metod for ménga patienter med ben-
skorhet.

For att underlitta det kirurgiska ingreppet for diskproteser
utvecklar Ortoviva tre produkter. Produkterna sikerstiller god
precision nér disken sitts in, vilket dr en forutsittning for ett
lyckat resultat. De forbittrar dven lastfordelningen 6ver kotan
och minskar operationstiderna.

“Distractor” haller isir de intilliggande kotorna under opera-
tionen, vilket underlittar en korrekt placering av diskprotesen,
minskar risken for skador pa omgivande kotor och risken att
protesen hamnar ur lige efter placering.

Gummisargen, “Seal”, underlittar placering av bencement
mellan protesen och intilliggande kotor. Ambitionen ér att forde-
la cement 6ver hela kotan utan lickage. Ortoviva avser att l9sa
detta genom att bencementen sprutas in genom ett hal i gummi-
sargen och fordelar sig korrekt innan det hirdar. Produkten kan
anvindas for samtliga bencement och med fordel tillsammans
med "Distractor”

”Administrator” r ett kit for tillblandning och administra-
tion av bencement, bestdende av ett slutet system av blandnings-
behallare, spruta och munstycke.

VERKSAMHETSBESKRIVNING ¢ PORTFOLJEN



Ortoviva bedomer utvecklingsarbetet som relativt okompli-
cerat och att myndigheterna kommer att klassificera de tre
produkterna som medicintekniska hjilpmedel (medical device),
vilket innebdr en enklare godkdnnandeprocess med 510k-
registrering i USA och CE-markning i Europa.

Ortoviva avser driva utvecklingsarbetet tills produkterna dr
kommersiellt gdngbara och direfter avyttra dem till ett av de
ledande ortopedibolagen. Den mest komplexa produkten,

“Distractor”, kommer att tillhandahéllas som en engdngsprodukt

till ett pris som idag bedoms komma att ligga runt 30 000 kronor.

Projekt inom medicinteknik

LinkMeds vérdering

Ortoviva har ett hogre virde i LinkMeds virderingsmodell dn
bolagets implicita virde vid bildandet i oktober 2006. Vid bildan-
det erholl LinkMed 49,0 procent i Ortoviva i utbyte mot en delvis
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villkorad utfistelse om 12 miljoner kronor i eget kapital. Utifran
dessa villkor kan det implicita bolagsvirdet uppskattas till cirka
24 miljoner kronor. Varderingsmodellen daremot utgdr frén
antaganden om framtida kassafloden i projekten, vilket i detta
fall ger ett betydligt hogre virde. Skillnaderna mellan dessa bdda
virderingar dr ett av skilen till att LinkMed beslutat att investera
i Ortoviva. I dgarplanen beriknas Ortoviva utveckla dagens
prototyper till kommersiella produkter pa tre ar, vilket ocksa
LinkMed utgar frdn i sin virderingsmodell. Tillsammans med
andra antaganden i virderingsmodellen erhéller LinkMed en
fordelning av viardet mellan Ortovivas projekt pé cirka 46 procent
for ”Distractor’, cirka 17 procent for gummisargen ”Seal” och

cirka 37 procent fér ”Administrator”.

Projekt Omrade Koncept Utveckling Marknad
Distractor Ortopedi ]
Seal Ortopedi |
Administrator Ortopedi ]

VERKSAMHETSBESKRIVNING ¢ PORTFOLJEN
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& BioResonator’

Medical Measurement Tools

BioResonator AB

VD Waldemar Nystrom

Ordférande Ingemar Lagerlof
Venture manager Ingemar Lagerlof
Agarandel 36,7%

Andra agare Anders Eklund 25,6%,
Olof Lindahl 25,6%,
Karolinska Development |1 AB 5,0%,

ovriga 7,1%

Totalt investerat kapital” 8,5 MSEK

Av LinkMed investerat 3,3 MSEK

Startar 2000

Omrade Ogonsjukdomar/cancer
Hemsida www.bioresonator.se

Ovanstaende per 30 september 2006.

BioResonator utvecklar och marknadsfér biomedicinska sensorer
och diagnostika for anvindning inom flera olika sjukvardsomra-
den. Bolaget fokuserar pd att utveckla ett koncept och prototyper
for ogontrycksmitning. Konceptet innefattar digital dverféring
och hantering av resultat och data. Forstudier har ocksa bedrivits
for cancerdiagnostik och 6demdiagnostik.

Teknologin har sitt ursprung i den teknikplattform som
professor Sado Omata i Japan och professor Olof Lindahl vid
Umea Universitet utvecklat gemensamt och som grundar sig pa
anvindning av piezoelektriska kristaller som resonansgivare.
BioResonator har licensierat ett grundpatent for teknologin.
Bolaget har dessutom ett eget patent f6r anvindning av tekniken

inom ogontryck.

Ogontrycksmitare

Ogontrycksmitare anvinds regelmissigt pa 6gonkliniker samt
hos kvalificerade optiker for att mata och diagnostisera gron
starr. Gron starr, eller glaukom, drabbar cirka 5 procent av
befolkningen over 70 &r?.

Det produktkoncept BioResonator utvecklar bestér av tva
produktlinjer, en traditionell modell dar 6gontrycksmitaren
sitter i en stéllning och en mindre handhéllen elektronisk modell
med skdrm och trddlos datadverforing.

1)  Avser aktiekapital, aktiedgartillskott, 1an och bidrag.
2) BioResonator Marknadsundersokning IOP 001205.
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Prototypmaitaren har med mycket goda resultat provats

kliniskt pa ett stort antal patienter med olika 6gontryck och
alder. Till skillnad frén befintliga mitare kan BioResonators
Sgontrycksmatare korrekt méta laseropererade 6gon och formar
att justera for aldersfaktorer.

For dessa tva modeller inledde BioResonator under 2004 ett
industriellt samarbete med det brittiska oftalmologibolaget
Keeler Ltd for att utveckla en kommersiell produkt. BioResonator
beddmer att en 6gontrycksmitare kommer att lanseras 2007.

De tva vanligaste metoderna fér métning av 6gontryck dr
kontakt-thonometrar och icke kontakt-thonometrar. Bolaget
uppskattar att varje ar férnyas cirka 20 procent av de enheter som
finns i bruk och dirtill finns en viss drlig marknadstillvaxt.

Totalmarknaden uppskattas till cirka 2,5 miljarder kronor per ar.

Cancerdiagnostik

BioResonator utvecklar ett sensorinstrument for diagnostisering
och lokalisering av prostatacancer. Till skillnad frén andra tillfr-
litliga matmetoder kréiver instrumentet inte kirurgi. PSA-virden
som idag anvinds for att screena patienter for prostatacancer har
lag tillforlitlighet. Antalet nya prostatacancerfall i Visteuropa och
USA overstiger 600 000 per &r. Antalet PSA-matningar dr avsevart
hogre. Enbart i Sverige gors arligen cirka 500 000 PSA-test.
Andra canceromrdden som undersoks édr cancer i lymfnoder

samt en helt ny brostcancerdiagnostik.

VERKSAMHETSBESKRIVNING ¢ PORTFOLJEN
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Odemmitare

Odem, en onormal ansamling av vitska i vivnaderna, ar en virdet. LinkMed har gjort mycket forsiktiga antaganden om for-
sjukdomssignal eller ett tecken pa fysiska funktionsbrister eller sdljningsintikter fran denna produkt, eftersom det pa omréadet
trauma. Det finns idag mycket fd instrument som kan méta finns flera konkurrerande metoder. I tidig utvecklingsfas ligger
ddemnivaer pa ett objektivt och icke-invasivt sitt. BioResonator ddemmitare, som svarar for cirka 26 procent av bolagets virde.
har patentsokt en resonansteknik som kan gora saidana mitning- LinkMed gor i sin vdrderingsmodell antaganden som innebdr att
ar tillforlitliga. BioResonator ndr positivt kassafldde 2009, framst till foljd av

LinkMeds vardering

intakter fran 6gontrycksmatare.

LinkMed bedémer att 6gontrycksmitarna, ddr den forsta lanseras

under 2007, utgor cirka 46 procent av BioResonators virde.

Sensorn for prostatadiagnostik, som beriknas vara nista produkt

for lansering, bedoms svara for ytterligare cirka 28 procent av

Projekt inom medicinteknik

Projekt Omrade Koncept Utveckling Marknad

Ogontrycksmétare Oftalmologi I

Prostatadiagnos Cancer I

Odemmatare Odem I

Finansiella data (TSEK)

Ar Aktiverat" Kassa Tillgangar Skulder  Eget kapital Intékter Resultat Kassaflode?
2005 3917 334 4379 3476 903 1433 —441 -1 056
2004 3199 346 3660 2793 867 911 -880 -1677

1) Aktiverade utvecklings- och patentkostnader.

2) Kassaflode avser rorelsens kassaflode efter investeringar.

VERKSAMHETSBESKRIVNING ¢ PORTFOLJEN
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NovaHep

NovaHep AB

VD Lars Martin
Ordférande Ingemar Lagerlof
Venture manager Lars Martin
Agarandel 49,5%

Andra agare Suchitra Holgersson 40,5%,

Jan Holgersson 10,0%

Totalt investerat kapital” 2,3 MSEK

Av LinkMed investerat 2,2 MSEK

Startar 2005

Omrade Leverstamceller
Hemsida www.novahep.com

Ovanstaende per 30 september 2006.

NovaHep arbetar med stamcellstekniker med avsikt att behandla
leversjukdomar och for att utveckla tester for levertoxicitet. Det
forsta anvindningsomradet dr inom likemedelsutveckling dar
leverceller kan anvandas for att testa toxicitet. Pa sikt kan det vara
mojligt att utveckla en konstgjord lever.

Bolaget har sitt ursprung ur forskning kring leverstamceller
som bedrivits av Suchitra Holgersson, docent vid Karolinska
Institutet. NovaHep har inlimnat patentansokningar i
Nordamerika och Europa.

Verksamheten ér fér nirvarande inriktad pé att framstilla
ododliga cellinjer med sirskilda egenskaper. En ododlig cellinje
dr en cell som kan héllas i odling under ett nira odndligt antal
delningar. Odédliga cellinjer dr en forutsittning for att NovaHep
ska kunna framstilla kommersialiserbara produkter. Arbetet

bedrivs enligt en fastlagd utvecklingsplan och skéts av Suchitra

Projekt inom hioteknik

Andel av portfdljens varde
NovaHep 5%

&
u

och Jan Holgerssons forskningsgrupper vid Karolinska Institutet/
Karolinska Universitetssjukhuset i Huddinge. Projektet befinner
sig 1 en mycket tidig fas.

Utvecklingen av cellinjerna till olika tester och terapeutiska
tillimpningar kommer att ske i samarbete med andra bolag. Flera
mojliga samarbetspartners har identifierats. For storskalig odling
och produktion avser NovaHep att samarbeta med LinkMeds
portfoljbolag Recopharma.

Malsdttningen ér att ododliga cellinjer ska foreligga under
forsta halvdret 2007. Om sa ir fallet bedoms en férsta kommer-
siell produkt kunna foreligga 2008. Testet riktar sig i forsta hand

till bolag som utvecklar likemedel.

LinkMeds vérdering

LinkMed anser att NovaHep verkar inom ett omrdde med hog
utvecklingsrisk och foretaget befinner sig dessutom i ett tidigt
skede. LinkMed har dirfor i sin virderingsmodell anvint relativt
laga sannolikheter for att NovaHep ska né intdkter. Testet for
likemedelstoxicitet svarar i LinkMeds virdering for cirka 60
procent av NovaHeps virde medan 6vriga produkter svarar for
resterande cirka 40 procent.

Projekt Omrade Koncept Utveckling Marknad

Cellinje for metabolism Lakemedelsutveckling I

Leverceller Cellterapi ]

Artificiell lever Leversvikt ]

Finansiella data (TSEK)

Ar Aktiverat? Kassa Tillgangar Skulder Eget kapital Intakter Resultat Kassaflode®
2005 858 93 1006 -134 0 -234 -750

1) Avser aktiekapital, aktiedgartillskott och lin.
2) Aktiverade utvecklings- och patentkostnader.
3) Kassaflode avser rorelsens kassaflode efter investeringar.
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Biovator

Biovator AB

VD Stan Mikulowski
Ordforande Jan Thorell
Venture manager Stan Mikulowski
Agarandel 46,0%

Andra agare Thorema Investments AB 19,5%,
Willy Heyman 17,0%,

Birger Andersson 10,0%, dvriga 7,5%

Totalt investerat kapital” 6,5 MSEK

Av LinkMed investerat 1,9 MSEK

Startar 1994
Terapiomrade Allergi

Hemsida www.biovator.com

Ovanstaende avser 30 september 2006.

Biovator utvecklar tester som visar om kemiska substanser
orsakar allergier. Testteknologin har forutsittningar att kraftigt
minska anviandningen av djurforsok, eftersom den idr billigare
och snabbare att anvinda samt ger mer tillforlitliga testresultat.

Tidigare utveckling mellan frén 2000 till och med 2004 har i
huvudsak bedrivits i samarbete med AstraZeneca. Bolaget har
darefter gitt in i en ny utvecklingfas ddr maélet ar att fa fram ett
komplett kommersiellt diagnostiskt in-vitro test, baserat pa
humana blodkroppsceller. Bolaget beriknar att produkten blir
den forsta i sitt slag vid en tinkt lansering 2008.

Biovators teknologi, Cytokine Profile Assay (CPA) kan
diagnostisera generell allergi och allergiska reaktioner i luft-
vigarna, sd kallad typ 1 allergi, men dven kontaktallergi, s kallad
typ 4 allergi. Det finns idag inga in vitro-tester for allergi av typ 1.
Allergier betraktas i vistvirlden som en folksjukdom och fore-
komsten okar. CPA-teknologin uppfanns av Birger Andersson,

Projekt inom hioteknik

Andel av portfdljens varde

Bivovator 3%

&

W

professor vid Karolinska Institutet. Biovator har patent i USA,

Kanada, Japan, EU och Australien pd CPA. Patentansokan for
ytterligare en teknologi, GAPA, inlimnades 2005.

Att testa i humana celler dr mer tillforlitligt 4n att testa pd
djur eller i celler fran djur. Kompletta testkit dr dessutom mer
tillforlitliga, snabbare och enklare att anvinda dn icke-standardi-
serade test. Kostnaden for att med djurtester méta en substans
potentiellt allergena egenskaper kan idag uppg till 10 000 dollar.

Efterfrdgan pa provrorstester fran kemi-, likemedels- och
kosmetikindustrin bedéms vara stor. Skilen for detta dr huvudsak-
ligen tvé. For det forsta verkar myndigheter i EU och USA aktivt
for att minska djurforsok sa att de i vsentliga delar kan férbjudas
ar 2008” och for de andra kan tester sidnka kostnaderna for att
utveckla nya substanser. Fér det andra finns ett konsumenttryck pé

att minska djurforsoken, framforallt pd kosmetikindustrin.

LinkMeds vardering

LinkMed bedomer att de bdda testteknologierna, CPA och GAPA,
idag har lika stort viarde. LinkMed antar att CPA lanseras under
2008. GAPA antas lanseras senare men har i gengild en storre

forsaljningspotential.

Projekt Omrade Koncept Utveckling Marknad

CPA Allergitestning ]

GAPA Allergitestning ]

Finansiella data (TSEK)

Ar Aktiverat® Kassa Tillgangar Skulder Eget kapital Intakter Resultat Kassaflode”
2005 3448 25 3653 2731 0 -591 —443
2004 3419 31 3880 3321 0 547 -1011

1) Avser aktiekapital, aktiedgartillskott och lan.

2) Direktiv 93/35 EEG.

3) Aktiverade utvecklings- och patentkostnader.

4) Kassaflode avser rorelsens kassaflode efter investeringar.
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SACS - Medical

)

acs Medical Goteborg AB

VD Stan Mikulowski

Ordférande Jan Mattsson

Venture manager Stan Mikulowski

Agarandel” 42.8%

Andra agare Abigo Medical AB 35,6% , tvriga 21,6%
Totalt investerat kapital” 12,0 MSEK

Av LinkMed investerat 9,7 MSEK

Startar 2000

Omrade Overvakning och telemedicin

Hemsida WWW.sacs.se

Ovanstaende per 30 september 2006.

SACS Medical har utvecklat systemkoncept f6r medicinsk signal-
hantering av bland annat EEG (neuroanalys) och EMG (muskel-
analys). Systemen gor det mojligt f6r specialistkliniker att frén en
central lokalisering diagnostisera, 6vervaka och behandla patien-
ter spridda over ett stort upptagningsomrade.

SACS-konceptet kan hantera olika typer av signaler fran
medicinsk utrustning och har moduler med olika funktionalitet
fér mitning, uppfoljning, administration och patienthantering.
Det erbjuder ocksa telemedicinska 19sningar, som mojliggor

hantering 6ver geografiska avstand.

SACS-CFM arbetsstation for neonatal anvindning

Andel av portfdljens varde

SACS Medical <1%

&

W

SACS EEG-koncept har implementerats i full skala i Vistra

Gotalandsregionen. Regionen knyter ihop hela ldnet i ett tele-
medicinskt nitverk. Sahlgrenska Universitetssjukhuset vervakar
med hjilp av SACS Medicals systemkoncept patienter pé ett stort
antal lokala sjukvérdsenheter i linet. Systemet har gett positiva
hilsoekonomiska effekter samt forbittrad vardkvalitet.

Den centrala neurofysiologiska avdelningen i Géteborg fick
Sahlgrenska Universitetssjukhusets stora kvalitetspris 2005 for de
kvalitetshojningar och kostnadsbesparingar som SACS-konceptet
medfort.

Bolaget har sitt ursprung i ett samarbete mellan Chalmers
Tekniska Hogskolas medicintekniska institution och Sahlgrenska
Universitetssjukhusets neurofysiologiska enhet. Konceptet
utvecklades i mycket nira samarbete mellan medicintekniska
experter och kliniska anvindare.

Marknaden i Visteuropa och USA for medelstora EEG-system
uppskattas av SACS Medical till cirka 1 miljard kronor arligen.
Dirutover finns en ansenlig marknad f6r EEG-koncept med férre
analyskanaler, i exempelvis Osteuropa och Ryssland.

Bolaget har under sommaren 2006 genomgitt betydande led-
ningsférandringar. LinkMed har tillsammans med ovriga dgare
tagit initiativ till en omstrukturering av verksamheten med syfte att
stirka bolagets mojligheter att nd en storre marknad, inte minst
internationellt. Det har konstaterats att det 4r av avgorande bety-
delse att finna en industriell samarbetspartner med goda mark-
nadskontakter och en etablerad forsiljningsorganisation samt med
forutsattningar att ta en aktiv roll i den vidare utvecklingen av
bolagets verksambhet, i férsta hand som 4gare. Arbete pagar for att

etablera denna relation.

1) Teckningsoptioner finns utstillda till ledande befattningshavare. Dessa kan komma att medfora viss utspidning vid fullt utnyttjande.

2) Avser aktiekapital, lin och aktiedgartillskott.
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Projekt inom medicinteknik

Projekt Omréde Koncept Utveckling Marknad
EEG-system Neurolog I D
Neonatal vard Overvakning av I D

for tidigt fodda barn

Finansiella data (TSEK)

Ar Aktiverat” Kassa Tillgéngar Skulder Eget kapital Intakter Resultat Kassaflode?
2005 5508 18 6473 9209 21736 3642 -2 034 -3235
2004 4 482 2 4 655 5357 -702 2758 -1 655 -1746
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1) Aktiverade utvecklings- och patentkostnader.
2) Kassaflode avser rorelsens kassaflode efter investeringar.
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Historik

1998

1999

2000

2001

2002

.

.

.

LinkMed startas av LinkTech AB och Ingemar Lagerl6f
for att investera i tidiga skeden i verksamhet med
anknytning till life science

AnaMar Medical forsta portfsljbolag

Nyemissioner” om 7,2 miljoner kronor?

Gunnar Mattsson ordférande, Ingemar Lagerlof VD
NDA Regulatory Services och Sygn Software nya port-
foljbolag

Nyemission” om 2,9 miljoner kronor

AbSorber, Pegasus lab, BioResonator och Synergica nya
portfoljbolag

Nyemission” om 7,8 miljoner kronor

IMED nytt portfoljbolag

Nyemission” om 3,8 miljoner kronor

Olle Johansson anstills som VD, Ingemar Lagerlof
fokuserar pé portfoljbolagen

Beslutades att fokusera verksamheten till bolag som
utvecklar produkter for life science, vilket medfor att
portfoljbolag inom IT och tjinster avvecklas eller
forbereds for forsiljning

Koncentra Holding blir deldgare i LinkMed och i
AnaMar Medical

SACS Medical och Biovator nya portfoljbolag
Nyemission” om 12,3 miljoner kronor

1) Beloppen avser emissionslikvid efter emissionskostnader.
2) Varav 6,9 miljoner kronor avser en pagdende emission som registrerades 1999.
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2003

2004

2005

2006

.

.

Recopharma knoppas av fran AbSorber f6r att utveckla
terapier med rekombinanta glykoproteiner medan
AbSorber fokuseras till transplantationsomréadet,
LinkMed kvarstir som deldgare i bdda bolagen
Nyemission” om 2,5 miljoner kronor

ONCOlog Medical nytt portfoljbolag

Nyemission” om 15,2 miljoner kronor

Renodlingen fortsatte genom att NDA Regulatory
Services siljs. LinkMeds avkastning pé investeringen
uppgick till 33 procent per ar

Organisationen forstirks med Stan Mikulowski
som ny venture manager

NovaHep nytt portfoljbolag

Nyemission” om 29,3 miljoner kronor

LinkMed bygger egen ekonomifunktion med

Jan Mattsson som CFO

Ortoviva nytt portfoljbolag

AbSorbers XM-ONE firdig for Europalansering
Renodlingen slutfors med forsiljningen av Pegasus lab
Nyemissioner” om 49,8 miljoner kronor

Monica Caneman ordférande

Ingemar Lagerlof VD efter Olle Johansson

Lars Martin ny venture manager

Vetenskapligt rdd bildas

HISTORIK



Aktiekapital och dgarforhallanden

Aktiekapitalet i LinkMed uppgar till 5 721 985 kronor fordelat pa
5721 985 aktier. Aktiens kvotvarde &r 1 krona. Vid full anslut-
ning till forestdende erbjudande kommer aktiekapitalet att 6ka
med 3 000 000 kronor fordelat pa 3 000 000 aktier. Utnyttjas
overtilldelningsoptionen till fullo kommer aktiekapitalet att oka
med 3 400 000 kronor fordelat pd 3 400 000 aktier varvid det
totala aktiekapitalet kommer att uppgd till 9 121 985 kronor
fordelat pa 9 121 985 aktier.

Vid bolagsstimma medfor varje aktie i LinkMed ritt till en
rost och varje rostberittigad far rosta for sitt fulla antal aktier
utan begransning. Varje aktie medfor lika ritt till vinstutdelning
och till eventuellt 6verskott vid likvidation.

Beslut om vinstutdelning kan fattas vid drsstimma eller extra
bolagsstimma. Utdelning utbetalas normalt som ett kontant
belopp per aktie, men kan dven avse annat dn pengar. Utbetal-
ning av kontant utdelning sker genom VPC. Avstimningsdagen
for ritten att erhalla utdelning fir inte infalla senare dn dagen

Aktiekapitalets utveckling

fore nista drsstimma. Om nédgon aktiedgare inte kan nds genom
VPC kvarstar aktiedgarens fordran pa utdelningsbeloppet mot
bolaget och begrinsas endast genom regler om preskription. Vid
preskription tillfaller utdelningsbeloppet bolaget. Det foreligger
inga restriktioner for utdelning eller sirskilda férfaranden for
aktiedgare bosatta utanfor Sverige och utbetalning sker via VPC
pa samma sitt som for aktiedigare bosatta i Sverige. For aktiedgare
som inte dr skatterittsligt hemmahorande i Sverige utgar dock
normalt svensk kupongskatt (se vidare avsnittet "Skattefragor i
Sverige”). Vid ingdngen av 2005, uppgick det totala antalet ute-
stdende aktier till 3 632 046. Vid utgingen av 2005, efter fore-
tagna nyemissioner om totalt 861 500 aktier, uppgick det totala
antalet utestdende aktier till 4 493 546. Under ar 2006 har en
foretradesemission genomforts om totalt 924 164 aktier, nyteck-
ning av aktier genom konvertering om totalt 137 275 aktier samt
nyteckning av aktier med st6d av teckningsoptioner pé totalt
165 000 aktier.
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. Okning av Totalt antal Totalt antal Totalt antal Okning av Totalt Kvotvérde
Ar Transaktion antal aktier A-aktier B-aktier aktier  aktiekapital  aktiekapital per aktie
1998 Bildande 1000 1000 - 1000 100 000 100 000 100
1998 Nyemission 2500 3500 - 3500 250 000 350 000 100
1999 Split 10:1 31 500 35000 - 35000 - 350 000 10
1999 Nyemission 79 333 74 666 39 667 114 333 793 330 1143 330 10
1999 Nyemission 22 620 74 666 62 287 136 953 226 200 1369 530 10
2000 Split 10:1 1232577 746 660 622 870 1369 530 - 1369 530 1
2000 Nyemission 258 379 746 660 881 249 1627 909 258 379 1627 909 1
2001 Skuldebrev nyteckning 85000 746 660 966 249 1712909 85000 1712909 1
2001 Apportemission 30 000 746 660 996 249 1742 909 30 000 1742 909 1
2001 Nyemission 85900 746 660 1082 149 1828 809 85900 1828 809 1
2002 Nyemission 365 762 746 660 1447911 2194 571 365 762 2194 571 1
2002 Nyemission 365 762 746 660 1813673 2560 333 365 762 2 560 333 1
2003 Konvertering A till B - - 2560 333 2 560 333 - 2 560 333 1
2003 Nyemission” 371713 - 2932 046 2932 046 371713 2932 046 1
2004 Nyemission” 700 000 - 3632 046 3632 046 700 000 3632 046 1
2005 Nyemission” 750 000 4382 046 4382 046 750 000 4382 046 1
2005 Nyemission” 111 500 - 4493 546 4 493 546 111 500 4 493 546 1
2006 Utnyttjande teckningsoption 165 000 - 4 658 546 4658 546 165 000 4 658 546 1
2006 Konvertering skuldebrev” 137 275 4795821 4795 821 137 275 4795 821 1
2006 Nyemission” 926 164 - 5721985 5721985 926 164 5721985 1
2006 Férestaende nyemission 3000 000 - 8721 985 8721 985 3000 000 8721 985 1
1) Teckningskurser se s. 19.
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Rgarstruktur Storsta dgare per den 30 september 2006"

Antal Antal  Andel av kapital Antal aktier %
aktieagare aktier _och rister, % FastPartner AB (publ) 1494 922 26,1%
5 1-500 26 5929 0,1% Koncentra Holding AB 1189 844 20,8%
s 501-1 000 17 15236 0,3% Ingemar Lagerldf, direkt och indirekt 460 180 8,0%
% 1001-5 000 1 201 522 3,9% Mannersons Fastighetsaktiebolag 318 870 5,6%
g,, 5001-10 000 30 235453 4,1% EFG Private Bank SA 213 499 3,7%
5 10 001-50 000 41 950010 16,6% Bo Millstam 140 000 24%
s 50 001-100 000 2 130 800 2,3% CR Suisse Lux 135 691 2.4%
g' 100 001 11 4183 035 73,1% Stellar Holdings Inc 108 035 1,9%
£ 198 9721985 100% Bank Julius Baer 104 208 1,8%
Kalla: VPC i i
Finter Bank Zurich 102 400 1,8%
Optionsréitter Hans Franzén 100 366 1,8%
Peter Dahlander 78 000 1,4%
Vid den extra bolagsstimman den 30 augusti 2006 beslutades att Banque Caregie Luxembourg SA 52 800 0.9%
emittera 250 000 teckningsoptioner som var och en ger ritt att Lars Ove Hakansson 46 000 OYS%
teckna en ny aktie for 105 kronor, fram till och med 30 septem- Ovriga 1177 170 206'%
ber 2008. LinkMeds anstillda, vetenskapliga rdd och Kaupthing 5721 985 100%
Bank har tecknat optioner. Se vidare under avsnittet "Legala
Kalla: VPC
fl’égOl‘ och évriga upplysningar”‘ l)a]jsterad for kinda fordndringar.
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Skattefragor i Sverige

| det féljande sammanfattas vissa svenska skattekonsekvenser som enligt nu géllande lagstiftning kan aktualiseras med
anledning av erbjudandet for potentiella aktiedgare som ar obegransat skattskyldiga i Sverige, om inte annat sags.
Sammanfattningen &r inte avsedd att uttmmande behandla alla skattefragor som kan uppkomma i sammanhanget.
Redogorelsen avser inte situationer dar vardepapper innehas som lagertillgang i naringsverksamhet eller av handelsbolag,
investmentforetag eller investeringsfonder. Vidare behandlas inte de sarskilda regler som kan bli tillampliga pa innehav i
bolag som har varit famansféretag. Skattesituationen for en innehavare av aktier ar beroende av omsténdigheterna i det
enskilda fallet och sérskilda skattekonsekvenser, vilka inte ar beskrivna nedan, kan uppkomma. Varje aktiedgare rekommen-
deras att konsultera advokat/skatteradgivare for att fa mera fullstandig information om vilka skattekonsekvenser som kan
uppkomma for respektive aktiedgare. Aktiedgare som inte ar bosatt i Sverige bor sarskilt utreda skattekonsekvenserna i
hemviststaten eller de andra stater som kan anse sig ha beskattningsratt. Redogérelsen baseras pa att aktierna i LinkMed

kommer att vara noterade pa Stockholmsbdrsen.

Beskattning av utdelning

Fysiska personer
Utdelning pé aktier till fysiska personer och dédsbon beskattas
med 30 procent i inkomstslaget kapital.

Aktiebolag

Utdelning pa aktier till aktiebolag beskattas i inkomstslaget
niringsverksamhet med 28 procent. Utdelning pé sa kallade
niringsbetingade aktier dr normalt skattefri. Noterade aktier
anses niringsbetingade under forutsittning att aktieinnehavet
motsvarar minst 10 procent av rosterna eller innehavet betingas
av rorelse. Skattefrihet for noterade bolag forutsitter vidare att
aktierna inte avyttras inom ett dr fran det att aktierna blivit
niringsbetingade hos innehavaren. For vissa juridiska personer

giller sirskilda regler.

Beskattning vid avyttring av aktier
Fysiska personer

Fysiska personer och dodsbon som siljer aktier beskattas for hela
kapitalvinsten i inkomstslaget kapital med en skattesats pd 30
procent. Kapitalvinst respektive kapitalforlust beriknas som
skillnaden mellan forsiljningsersittningen, efter avdrag for for-
sdljningsutgifter, och omkostnadsbeloppet. Omkostnadsbeloppet
for samtliga aktier av samma slag och sort sammanliggs och
beriknas gemensamt med tillimpning av genomsnittsmetoden.
Som ett alternativ till genomsnittsmetoden kan ifrdga om mark-
nadsnoterade aktier schablonmetoden anvindas. Denna regel
innebdr att omkostnadsbeloppet far berdknas till 20 procent av
forsiljningspriset efter avdrag for forsiljningsutgifter. Kapital-
forlust ar avdragsgill i inkomsslaget kapital. Kapitalforlust pd
marknadsnoterade aktier ér fullt ut avdragsgill mot skattepliktiga
kapitalvinster pd aktier under forutsittning att vinster och for-
luster uppkommit under samma &r. Kvittning kan dven ske fullt
ut mot kapitalvinster pd andra marknadsnoterade deldgarritter
an aktier med undantag for andelar i investeringsfonder som
innehéller endast svenska fordringsritter. For overskjutande
forlust medges avdrag med 70 procent mot andra inkomster av
kapital.

SKATTEFRAGOR | SVERIGE
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Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital medges reduk-
tion av skatten pd inkomst av tjanst och niringsverksamhet samt
fastighetsskatt. Skattereduktion medges med 30 procent av
underskott som inte éverstiger 100 000 kronor och med 21 pro-
cent av underskott som 6verstiger detta belopp. Underskott kan

inte sparas till ett senare beskattningsar.

Aktiebolag

Hos aktiebolag beskattas kapitalvinster pa aktier normalt i
inkomstslaget naringsverksamhet. Skattesatsen dr 28 procent.
Berikning av kapitalvinst respektive kapitalforlust sker pd samma
sitt som for fysiska personer enligt vad som angivits ovan.
Kapitalforlust pa aktier far kvittas endast mot skattepliktiga
kapitalvinster pd aktier och andra deldgarritter. Sddana kapital-
forluster kan dven, om vissa villkor dr uppfyllda, kvittas mot
kapitalvinster pd aktier och deldgarritter i bolag inom samma
koncern, under forutsittning att koncernbidragsritt foreligger
mellan bolagen. Kvarstdende kapitalforlust far kvittas mot mot-
svarande kapitalvinster under senare beskattningsér. For aktie-
bolag, och vissa andra juridiska personer, som avyttrar narings-
betingade aktier dr kapitalvinst dock normalt skattefri och kapi-
talforlust inte avdragsgill. For definition av ndringsbetingade
aktier se ovan under rubriken "Beskattning av utdelning”. For
skattefrihet giller vidare att aktierna inte avyttras inom ett ar fran
det att aktierna blivit niringsbetingade hos innehavaren. Sérskilda

regler giller for aktier som upphor att vara naringsbetingade.

Formogenhetsbeskattning
Aktierna i LinkMed avses vara noterade pa Stockholmsborsen
och kommer dirfér enligt nuvarande lagstiftning att vara befria-

de fran foSrmogenhetsskatt.

Utlandska aktieagare

Juridiska personer

Utlandska juridiska personer dr som regel inte skattskyldiga for
kapitalvinst pa svenska aktier om inte vinsten dr hanforlig till ett
fast driftstalle i Sverige. Kapitalvinsten kan dock komma att

beskattas i hemviststaten.
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Fysiska personer

Fysiska personer som inte dr bosatta eller stadigvarande vistas i
Sverige kan beskattas i Sverige vid avyttring av aktier i LinkMed
om de vid négot tillfille under de tio dr som ndrmast foregétt det
ar dé avyttringen skedde har varit bosatta i Sverige eller stadigva-
rande har vistats i Sverige. Tillimpligheten av denna regel dr dock
i flera fall begransad genom skatteavtal som Sverige ingdtt med
andra ldnder for undvikande av dubbelbeskattning. Aktiedgare
kan dock bli féremdl for beskattning i sin hemviststat.

Kupongskatt

For aktiedgare som inte dr skatterittsligt hemmahorande i Sverige
och som erhéller utdelning frén Sverige innehélls normalt
kupongskatt. Skattesatsen dr 30 procent. Denna skattesats dr dock
i allmédnhet reducerad genom skatteavtal som Sverige ingdtt med
andra linder for undvikande av dubbelbeskattning. Utdelning till
utldndska bolag pd niringsbetingade aktier kan vidare under
vissa forutsittningar vara skattefri. I Sverige innehalls kupong-
skatt normalt av VPC. I de fall aktierna ar forvaltarregistrerade
svarar forvaltaren for skatteavdraget.

64

Anstallda i LinkMed

For anstillda i LinkMed i Sverige som tilldelas aktier genom
erbjudandet kan forménsbeskattning komma att aktualiseras
sasom for lon. Sddan férmansbeskattning sker dock inte om
anstillda, pa samma villkor som 6vriga, sammanlagt inte
forvirvar mer dn 20 procent av utbjudna aktier och den anstillde

dérvid forvirvar aktier for hogst 30 000 kronor.
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Legala fragor och dvriga upplysningar

Vésentliga avtal

Avtal rérande LinkMeds investeringar

Investeringar i bolag och avyttringar dérav ingér i LinkMeds
verksambhet. Potentiella affirer och eventuella tilliggsinvestering-
ar i befintliga innehav eller finansiering till portfsljbolag utvirde-
ras 16pande.

I avtalen f6r LinkMeds forvirv av aktier i Biovator respektive
SACS Medical, har LinkMed dtagit sig att erligga tilliggskope-
skilling till sdljaren om aktierna avyttras. LinkMed har ett dtagan-
de om tillaggskopeskilling avseende 1 636 aktier i Biovator.
Atagandet uppgar till hogst 30 procent av erhallen kopeskilling
vid forsiljning av aktierna under 2006, hgst 20 procent av erhal-
len kopeskilling vid férsiljning under 2007 samt hogst 10 procent
av erhallen kopeskilling vid forsiljning av aktierna under 2008.
Atagandet upphor att gilla efter utgdngen av ar 2008. P motsva-
rande sitt har LinkMed ett dtagande om tilliggskopeskilling
avseende 128 aktier i SACS Medical vid en avyttring av sina akti-
er. Atagandet uppgar till maximalt 877 734 kronor den 31
december 2006, maximalt 1 097 168 kronor den 31 december
2007 samt maximalt 1 371 460 kronor den 31 december 2008 och
for tiden darefter.

Vidare regleras flertalet av LinkMeds investeringar genom
avtal med Gvriga aktiedgare i respektive portfoljbolag, sé kallade
konsortialavtal. Konsortialavtalen reglerar fragor sasom hur
dgarna far overlata sitt innehav i portfsljbolagen, hur bolagen ska
ledas och hur framtida kapitalbehov i bolagen ska tillgodoses.

Konsortialavtalen rérande dgande i AbSorber, AnaMar
Medical, BioResonator, IMED, Ortoviva och SACS Medical inne-
héller bestimmelser om forkopsritt for 6vriga aktiedgare vid
overlatelser av aktier i respektive bolag. Enligt konsortialavtalen
rorande dgande i AbSorber finns, vid ett bud pa samtliga aktier i
bolaget, en skyldighet for parterna till avtalet (inklusive
LinkMed) att silja sina aktier om aktiedgare representerande mer
dn 60 procent av aktierna beslutar sig for att acceptera budet.
Motsvarande bestimmelse finns i konsortialavtalen rorande
BioResonator, IMED och SACS Medical men kriver dé 50 pro-
cents anslutning for att vriga dgare ska vara skyldiga att ocksé
sdlja och 1 konsortialavtalet rorande Ortoviva, men kréver da 55
procents anslutning. Vidare éligger det part (inklusive LinkMed)
till konsortialavtalen rérande AbSorber, BioResonator, IMED,
Ortoviva och SACS Medical att om det finns bud pa mer dn 50
procent av aktierna dven tillse att dvriga parter ges mojlighet att
sdlja pd samma villkor. Ovan beskrivna klausuler kan forsvara for
LinkMed att dverldta sitt aktieinnehav till personer som inte dr
part till respektive avtal, men ger ocksé viss mojlighet for
LinkMed att silja sitt innehav om andra viljer att dverléta sina
aktier. Slutligen bor det noteras att klausulerna ocksa kan leda till
att LinkMed tvingas silja sitt innehav i vissa fall.
Konsortialavtalet rorande Ortoviva innehaller ocksa en tvistlos-
ningsmekanism som kan medfora att LinkMed tvingas silja sitt
innehav.

Dirutover har LinkMed for fullgorande av skyldigheter enligt

respektive konsortialavtal pantforskrivit sina aktier i AnaMar
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Medical, AbSorber, BioResonator, IMED och SACS Medical till
formén for 6vriga avtalsparter i respektive konsortialavtal, varvid
dessa parter har gjort motsvarande pantforskrivningar till for-
man for LinkMed.

Konsortialavtalen innehéller dven som regel dtagande for
aktiedgarna att i vissa fall tillskjuta ytterligare kapital till respekti-
ve portfoljbolag. LinkMed har idag endast skyldigheter att skjuta
till kapital i Ortoviva och Recopharma. I Ortoviva har LinkMed
enligt avtalet atagit sig att tillskjuta kapital under en period om
tvd ar med start frén oktober 2006 om totalt 12 miljoner kronor,
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varav 4 miljoner ir ovillkorat och resterande del ér villkorat av
att vissa mal (sa kallade milestones) uppfylls. I Recopharma har
LinkMed tecknat konvertibler om 6 miljoner kronor som kom-
mer att utbetalas i delposter frdn november 2006 fram till och
med andra kvartalet 2007. LinkMeds 6vriga dtaganden om kapi-
taltillskott enligt gillande konsortialavtal dr redan uppfyllda.
Vidare kan LinkMed vid avtalsbrott tvingas till f6rsiljning av
aktier mot vederlag som understiger marknadspris. Slutligen bor
noteras att bolagsordningarna i AbSorber, BioResonator, IMED,
NovaHep, ONCOlog Medical och Recopharma innehaller
bestimmelser om hembud vid 6vergang av aktier.
Konsortialavtalet rorande BioResonator innehéller ett forbud
for parterna (inklusive LinkMed) att direkt eller indirekt bedriva
med BioResonator konkurrerande verksamhet under den tid
de dr aktiedgare i bolaget och tvé ar darefter. Ett motsvarande
atagande har LinkMed éven gjort i konsortialavtalen rérande
dgandet i IMED och SACS Medical, samt i konsortialavtalet
rorande Ortoviva dir dock konkurrensforbudet endast giller i
sex médnader fran forsiljning av innehav i bolaget. Dessa atagan-
den kan begransa LinkMeds mojligheter att efter en forsiljning
av respektive innehav investera i andra bolag inom samma

verksamhetsomrade.

Avtal mellan LinkMed och portféljbolagen

LinkMed utfor tjanster at portféljbolagen genom att Ingemar
Lagerlof, Lars Martin och Stan Mikulowski tillhandahaller
konsulttjanster 4t AbSorber, Biovator, IMED, NovaHep, Ortoviva,
SACS Medical och Recopharma. For dessa tjinster erhaller
LinkMed marknadsmassig ersittning frén respektive portfolj-
bolag.

Vidare har LinkMed tillhandahéllit linefinansiering till flera
av portféljbolagen. Dessa LinkMeds mellanhavanden med port-
foljbolagen har i samtliga fall dokumenterats i skriftliga avtal.
Utldningen sker till marknadsmissig rinta som for nirvarande
uppgaér till 7 procent. Per den 30 september 2006 hade LinkMed
foljande fordringar pa portfsljbolagen:

Portfdljbolag (TSEK) Fordran i september 2006
Biovator 220
NovaHep 983
ONCOlog Medical 7563
SACS Medical 2344
Summa 11110
65
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LinkMed har dven gitt i borgen for forpliktelser som
BioResonator, ONCOlog Medical, Recopharma och SACS

Medical har mot externa kreditgivare enligt foljande:

Portfiljbolag Borgensatagande rorande Borgenshelopp
BioResonator Generell borgensforbindelse

Swedbank 375 000 kronor
BioResonator Léan fran Norrlandsfonden om

1 500 000 kronor 150 000 kronor
ONCOlog Medical Kredit hos NORDEA Bank AB

(publ) om 1 000 000 kronor 1000 000 kronor
Recopharma Borgen for kredit hos

Handelsbanken om 632 000 kronor 632 000 kronor
Recopharma Kredit hos

Handelsbanken om 380 000 kronor 380 000 kronor
Recopharma Fastighetskredit hos

Sparbanken Nord om

2000 000 kronor 2000 000 kronor
SACS Medical Forpliktelser mot

Swedbank 375 000 kronor

Kapitalbehov i portfdljbolagen

LinkMed investerar i tidig life science. Portfoljbolagen har dnnu
inte uppnétt positiva kassafloden och behover darfoér 16pande
tillforas kapital. LinkMed saminvesterar garna med andra, men
tar samtidigt, om #garsituationen s medger, ett ansvar for port-
foljbolagens ekonomiska situation. Det dr ddrfor inte ovanligt att
LinkMed bistar portfoljbolagen med sa kallad bryggfinansiering i
form av lan. Sadan finansiering kan ibland besta under viss tid i
avvaktan pd samlade finansieringslosningar. Inte minst har detta
varit fallet d& kapitalmarknaden varit svag. Historiskt har detta
medfort att portfoljbolagen i nagra fall inte tillforts eget kapital

i rdtt tid och att viss del av det egna kapitalet darfor forbrukats.

I négra fall har dven tillfilliga likviditetsproblem uppstatt.

NovaHeps eget kapital var forbrukat per den 31 december
2005. LinkMed har under varen 2006 tillskjutit medel och bola-
gets aktiekapital dr nu aterstllt.

Per den 31 oktober 2004 upprittades en kontrollbalansrik-
ning i SACS Medical som utvisade att bolaget hade ett negativt
eget kapital. Kontrollbalansrikningen lades fram och godkindes
pé extra bolagsstimma i SACS Medical den 28 december 2004.
Den andra kontrollbalansrikningen upprittades per den 30 juni
2006 och framlades pa extra bolagsstimma den 11 september
2006. Den andra kontrollbalansrikningen utvisade att bolagets
aktiekapital var aterstallt och att eget kapital uppgick till 1 067
170 kronor. LinkMed har den 29 juni 2006 stllt en likviditetsga-
ranti p& 2 000 000 kronor till fsrmén f6r SACS Medical fér andra
halvan av 2006, vilken LinkMed har fullgjort. LinkMed har ocksa
den 29 juni 2006 genom ovillkorat och odterkalleligt aktiedgar-
tillskott efterskinkt fordran pd 5 224 682 kronor till formén for
SACS Medical. LinkMed har ocksé tecknat 2 613 konvertibler i
SACS Medical p4 ett nominellt belopp om 500 kronor per styck.
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Dessa kan konverteras under forsta halvaret 2008 till en kurs om
500 kronor per aktie. Revisorn i SACS Medical har i revisions-
berittelsen avseende rikenskapsaret 2005 anmiirkt att en andra
kontrollbalansrikning inte upprittats i tid i strid med reglerna i
aktiebolagslagen. Bolagets revisor har i revisionsberittelserna
avseende rikenskapsdren 2003, 2004 och 2005 anmarkt att
bolaget inte betalat avdragen skatt och sociala avgifter i ritt tid.
Dessa skatter och avgifter 4r nu betalda.

I revisionsberdttelserna avseende rikenskapsédret 2005 for
AbSorber, IMED, NovaHep och Recopharma har bolagens revi-
sor, utan att det paverkat dennes uttalanden i 6vrigt, 6nskat upp-
mirksamma informationen i respektive forvaltningsberittelse
rorande respektive bolags behov av kapital.

I revisionsberittelsen avseende rikenskapséret 2004 for
ONCOlog Medical har bolagets revisor anmarkt att avdragen skatt
och sociala avgifter ej betalats 1 rétt tid vid ett flertal tillfillen under
rikenskapséret. ONCOlog Medical upprittade under 2006 en kon-
trollbalansrikning som utvisade att bolagets egna kapital inte var i
balans. Kontrollbalansrikningen behandlades pé extra bolagsstim-
ma den 5 april 2006. LinkMed har darefter hanterat frdgan genom
att utfirda en sé kallad kapitaltickningsgaranti till formén for
ONCOlog Medical. Det innebir att LinkMed atagit sig en skuld
som vid var tid motsvarar det eventuella belopp med vilket
ONCOlog Medicals eget kapital kan komma att understiga
ONCOlog Medicals registrerade aktiekapital. Skulden ska regleras
genom aktiedgartillskott och kan, efter LinkMeds eget val, ske
antingen i form av avstdende av fordran eller genom kapitalinsats.
Aktiedgartillskott ska kunna bestimmas vara “villkorligt” inne-
barande att dterbetalning ska kunna géras ur disponibla vinst-
medel enligt vid varje tidpunkt géllande lagstiftning. Garantin kan
endast bringas till upphérande av LinkMed, forutsatt att, vid tid-
punkten for upphérandet, ONCOlog Medicals eget kapital ej
understiger det registrerade aktiekapitalet. LinkMed ska enligt
garantin inte kunna forpliktas utge mer 4n totalt 7 miljoner kro-
nor. LinkMeds fordran per den 31 oktober 2006 uppgick till
8 063 042 kronor, varfor garantin, om det visar sig behovligt, under
nuvarande omstindigheter kan fullgoras genom avstdende av
fordran.

AnaMar Medical har negativt eget kapital. Konvertibel-
innehavare, diribland LinkMed, kommer att 16sa situationen
genom att konvertera lan till aktier.

Hyresavtal

LinkMed &ger inte ndgra fastigheter. All verksamhet bedrivs i

lokaler som hyrs till marknadsmaissiga villkor.

Tvister

LinkMed é&r inte och har under de senaste tolv manaderna inte
varit part i nagot rittsligt forfarande eller skiljeforfarande som
kan komma att fa betydande effekter pa bolagets finansiella

stdllning eller Ionsamhet.
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Tillstand och foreskrifter

Styrelsen f6r LinkMed bedémer att LinkMed uppfyller gillande
regler och bestimmelser samt innehar erforderliga tillstind med

avseende pa dess verksambhet.

Forsakring

Styrelsen f6r LinkMed beddmer att Bolaget har tillfredsstillande
forsakringsskydd for att ticka det ansvar som den ordinarie verk-
samheten ger upphov till. Ingen del av verksamheten bedoms

vara av sddan art att forsikringsskydd inte kan erhéllas pa rimliga
villkor.

Transaktioner med narstaende

LinkMed har inte limnat ldn, garantier eller borgensforbindelser
till eller till forman for ndgra styrelseledaméter, ledande befatt-
ningshavare eller revisorer i Bolaget. Med undantag f6r vad som
anges nedan har ingen av styrelseledaméterna eller de ledande
befattningshavarna haft ndgon direkt eller indirekt delaktighet i
négon affirstransaktion med LinkMed som ér eller var ovanlig
till sin karaktir under nuvarande eller foregdende rikenskapsar.
Detta giller dven transaktioner under tidigare verksamhetsar som
i ndgot avseende kvarstar oreglerade eller oavslutade. Inte heller
revisorerna i Bolaget har varit delaktiga i ndgon affirsrelation
enligt ovan.

Koncentra Holding AB ("Koncentra”), som ér en av de stor-
sta aktiedgarna i LinkMed, 4ger dven en betydande del av aktierna
i AnaMar Medical, se sidan 41. LinkMed, Koncentra, John
McNellis och AnaMar Medical har i mars 2006 ingatt avtal avse-
ende finansiering av AnaMar Medical. Enligt avtalet dtog sig
Koncentra och McNellis att tillsammans investera 44 miljoner
kronor i AnaMar Medical genom att teckna konvertibla skul-
debrev i AnaMar Medical vid olika tidpunkter under 2006 och
2007. LinkMed hade ritt, men inte skyldighet, att investera viss
del av det garanterade beloppet. Koncentra, LinkMed och
McNellis har vardera investerat 8 miljoner kronor med stod av
avtalet. Sammanlagt har saledes 24 miljoner kronor investerats
med std av avtalet och 20 miljoner kronor aterstér att investera
for Koncentra.

Fortsatt finansiering av AnaMar Medical genom konvertibel-
emissioner har dock bedémts vara mindre dandamélsenligt. Bland
annat forvintas det innebira ett &terkommande behov av att
konvertera fordringar till aktier fram till den tidpunkt d& AnaMar
Medical uppvisar intdkter av ndgon betydenhet. I annat fall riske-
rar bolaget att forbruka hela eller delar av det egna kapitalet. Mot
den bakgrunden har fortsatt finansiering genom nyemission av
aktier ansetts limpligare.

Koncentra, LinkMed och AnaMar Medical har dirfor i
november 2006 triffat ett nytt avtal, som innebdr att avtalet frdn
mars 2006 dndras i vissa avseenden dem emellan. Samtidigt har
Koncentra forbundit sig att tillskjuta ytterligare 30 miljoner kro-
nor under 2007 och 2008. Utéver de 20 miljoner kronor som
aterstod enligt tidigare avtal har Koncentra siledes en skyldighet

att tillskjuta ytterligare 30 miljoner kronor, sammanlagt 50 miljo-
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ner kronor, till AnaMar Medical fram till 2008. LinkMed har ritt,
men inte skyldighet, att inom ramen fér nyssnaimnda belopp
teckna aktier f6r 7,5 miljoner kronor i augusti 2007. All fortsatt
finansiering enligt avtalet ska ske i form av aktier till en emis-
sionskurs om 55 kronor per aktie. Avtalet innebér ocksa att
AnaMar Medical under dren 2007 och 2008 inte ska genomféra
riktade emissioner av aktier eller konvertibla skuldebrev till
externa investerare till en emissionskurs eller konverteringskurs
understigande 65 kronor.

Koncentras finansieringsatagande bortfaller i vissa undan-
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tagssituationer. Till dessa hor bland annat avtalsbrott, LinkMeds

obestand och om LinkMed avyttrar en visentlig del av sina aktier
eller andra aktiebolagsrittsliga instrument i AnaMar Medical
eller om det enligt Koncentras uppfattning 4r sannolikt att
AnaMar Medical, trots emissionsdtaganden enligt avtalet inte
kommer att kunna fortsitta att bedriva verksamhet utan ytter-
ligare kapitaltillskott efter 2008.

Dirutover forbinder sig LinkMed i det senare avtalet att kon-
vertera hela sin fordran pd sammanlagt 8 miljoner kronor till
aktier till en kurs om 65 kronor per aktie. Koncentra forbinder
sig pd motsvarande sitt att konvertera en konvertibelfordran pé
4,4 miljoner kronor. Efter dessa konverteringar kommer i
AnaMar Medical endast att kvarsta konvertibelskulder pd 10 mil-
joner kronor, varav 2 miljoner kronor innehas av Koncentra och
8 miljoner kronor innehas av John McNellis.

Som ersittning for Koncentras finansieringsgaranti om 44
miljoner kronor har AnaMar Medical tidigare betalat tio procent
av garantibeloppet till Koncentra genom utgivande av en konver-
tibel. Det 4r den konvertibel som Koncentra férbundit sig att
konvertera till aktier enligt foregdende stycke. Darutéver kommer
Koncentra att ersittas pa motsvarande sitt for den ytterligare
finansieringsgaranti om 30 miljoner kronor som stillts.
Ersittningen kommer i denna del att utgd i form av aktier for 3
miljoner kronor. Det dr LinkMeds uppfattning att avtalen triffats
pa marknadsmissiga villkor.

AnaMar Medical har vidare pantforskrivit foretagsinteck-
ningar samt patent, patentansokningar och andra immateriella
rittigheter som sikerhet for forpliktelser mot Koncentra, bland
annat avseende konvertibla lan. Koncentra har dock forpliktat sig
att frislippa den pant som finns i patent, patentansékningar och
andra immateriella rittigheter si snart beslut om nyemission av
aktier om 10 miljoner kronor fattats pa bolagsstimma i AnaMar
Medical och Koncentra tilldelats aktierna. Detta belopp utgor
forsta delen av Koncentras aterstiende dtagande om 50 miljoner
kronor.

Enligt konsortialavtal rorande AbSorber mellan LinkMed och
bland andra Alestra Ltd genomférdes emissioner i AbSorber
under 2004 till en teckningskurs om 10 040 kronor per aktie
dar Alestra Ltd tecknade 500 aktier och LinkMed 200 aktier.
Samtidigt forvirvade LinkMed 159 aktier i AbSorber for 811 kro-
nor per aktie av annan aktiedgare och 6verlit 116 aktier till
Alestra Ltd for 100 kronor per aktie. Alestra Ltd dgs av Staffan
Encrantz som ocksd dger Koncentra, en av LinkMeds storsta
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aktiedgare. LinkMed bedomer att avtalet var affirsmassigt
motiverat, mot bakgrund av ett behov av att fi in ytterligare
investerare i AbSorber och att fretagets grundare inte skulle bli
alltfor utspidda genom en for ldg emissionskurs.

Gunnar Mattsson ar deldgare i Advokatfirman Lindahl, som
tillhandahaller juridiska tjanster lopande &t LinkMed och nagra
av portféljbolagen pa marknadsmissiga villkor.

Ingemar Lagerl6fs son Jonas har under flera &r hjilpt
LinkMed med IT-stod. I samband med att Jonas avslutade sitt
engagemang i LinkMed erhéll han for sina insatser under dren en
bruttolon pd 30 000 kronor fran LinkMed, vilket utbetalades
kontant i mars 2006. Bolaget bedomer att ersittningen var
marknadsmassig.

Anders Erlandsson ér via bolag deldgare i Bjurgert &
Erlandsson Corporate Advisors AB, vilket bolag vid flera tillfillen
utfort konsultarbete at LinkMed. Ersittningen uppgick till 30 000
kronor ar 2003, 300 000 kronor &r 2004, 28 000 kronor ar 2005
och beriknas uppga till 402 000 kronor ar 2006. Beslutet att
anlita Bjurgert & Erlandsson Corporate Advisors har fattats av
LinkMeds styrelsen utan medverkan eller nirvaro av Anders
Erlandsson. Bolaget bedomer att ersittningen var marknads-
méssig.

LinkMed forvirvade under 2003 aktierna i det bolag som
idag dr Recopharma fran Ingemar Lagerl6f och Ingemar
Lagerlofs barn. Bolaget var vid tidpunkten ett vilande bolag.
Kopeskillingen uppgick till belopp motsvarande bolagets eget
kapital vid forvirvstidpunkten.
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Ingemar Lagerlof dger indirekt 5 000 aktier och 3 000
teckningsoptioner i AnaMar Medical. Forvirvet skedde innan
LinkMed antog den nu gillande policyn om att anstillda inte ska
dga aktier eller aktierelaterade instrument i portfoljbolagen.

Stan Mikulowski arbetade enligt ett konsultavtal mellan
Spin-Med AB och LinkMed fram till september 2004, dd Stan
Mikulowski istillet anstilldes av LinkMed.

Ledande befattningshavare och andra nyckelpersoner har
tecknat teckningsoptioner i LinkMed enligt vad som anges under

rubriken Aktiebaserade incitamentsprogram pd sidan 72.

Handlingar som halls tillgangliga for inspektion

Kopior av foljande handlingar finns under prospektets giltighets-

tid tillgéngliga f6r inspektion i pappersform pd LinkMeds kontor,

Drottninggatan 33, 103 95 Stockholm:

1. Bolagsordning for LinkMed.

2. LinkMeds arsredovisning och revisionsberittelse for
rikenskapsdren 2003, 2004 och 2005.

3. LinkMeds delarsrapport avseende perioden januari till
september 2006.

Bolagsordningen kommer &ven att finns tillginglig pd bolagets

hemsida www.linkmed.se.
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Styrelse, ledande befattningshavare och revisor

Styrelse

LinkMeds styrelse bestdr av sex personer, inklusive ordféranden.
Samtliga styrelseledaméter ér valda for tiden intill slutet av den
arsstimma som hélls 2007. Nedan redovisas styrelseledaméterna,
nér de valdes in samt deras élder, befattning, utbildning, erfaren-

het, innehav i LinkMed, pagéende uppdrag samt tidigare uppdrag

sedan minst fem &r.

Monica Caneman, fodd 1954.
Styrelseordférande sedan 2006.

Civilekonom.

Erfarenhet: Monica Caneman har
arbetat pd Skandinaviska
Enskilda Banken i 25 4r, diar hon
har haft olika ledande befatt-
ningar, bland annat som vice

verkstillande direktor och still-

foretradande koncernchef.

Pdgdende och tidigare styrelseuppdrag: Styrelseordforande i
Interverbum AB, Electonic Transaction Group Nordic Holding
AB (inkluderande dotterbolagen Electronic Transaction Group
Nordic AB, EDT AS, EDT Holding AB och Point Scandinavia AB)
och Monic Caneman Konsult AB. Styrelseledamot i Akademi-
kliniken HJ AB, Citymail AB, Investment AB Oresund, Lindorff
Group AB, Nya Livforakrings AB SEB Trygg Liv, Orexo AB,
Poolia AB, XponCard Group AB, EDB Business Partner ASA,
Schibsted ASA (inkluderande dotterbolagen Svenska Dagbladet
Holding AB och Svenska Dagbladet AB) och SJ AB. Tidigare sty-
relseledamot i Eurocard AB, Frango AB, SEB Baltic Holding AB,
Nocom AB (inkluderande dotterbolagen IAR Systems AB och
TurnIT AB), Enskilda Securities AB, Capona AB, Vitea AB, Resco
AB, Munksjé Sweden AB. Suppleant i Affirsbankernas Service AB
och Skandinaviska Enskilda Banken AB.

Antal aktier: 10 000

Antal optioner: 0

Agneta Edberg, fodd 1956.
Styrelseledamot sedan 2006.
Mikrobiolog.

Erfarenhet: Vice VD, Bactiguard
AB. Verkstillande direktor i LFF
Service AB. Likemedels-
industriférsikringsforeningen,
2005-2006. Tidigare olika befatt-

“d ningar inom Pfizer, Pharmacia,
VD f6r NM Pharma AB, Cederroth International, Farmos Group
AB och Cilag AB.

Pdgdende och tidigare styrelseuppdrag: Styrelseledamot i Svenska
Lakemedelsforsikringen AB och Stockholm Heart Center AB.

Tidigare styrelseuppdrag i Likemedelsforsakringsforeningen,

STYRELSE, LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE OCH REVISOR

Cityvarden i Proliva AB, Lundakliniken AB, Hansen Conference
& Event AB och Hansen & Partners Holding AB.

Antal aktier: 0

Antal optioner: 0

Sven-Olof Johansson, fodd 1945.
Styrelseledamot sedan 2006.
Pol. mag.
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Compactor Fastigheter AB, Partnerférvaltning NF AB, Colonia
Fastighet AB, Geflebostidder AB, Kebarco AB, Landeriet Fastighet

AB och Anbarco Bilinvest AB. Styrelseledamot i Fastighets AB
Drillsndppan, Deamatris Forvaltning AB, Whyred AB,

Erfarenhet: Bred erfarenhet fran
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fastighets- och finansbranschen.

Pagdende och tidigare styrelse-
uppdrag: VD i FastPartner AB,

VD och styrelseledamot i

Fastpartner Tech Center AB, Sygn Software AB, Dolhem Design
AB, Gallerian Nian i Gévle AB, Synoco Scandinavia AB, Beep
Network AB och Fastighetspartner Lunda AB. Suppleant i
Colinasverdes AB. Tidigare VD och styrelseledamot i Fastighets-
partner Goteborg AB, Landeriet Hotel AB, Gunbarco AB,
Landeriet Trading AB, Profundo Fastigheter AB, Fastighets-
partner Hallstahammar AB och Ystadhus Forvaltning AB.

Tidigare styrelseledamot i Fastighets AB Stallmastaregérden,
Boultbee Gévle Property AB, T.T. Three Tower Stable AB, The
World Internet of Stockholm AB, Aau Aktiv It AB, V2h Supercast
AB, Bomarknadsbolaget i Skandinavien AB, Moving Digital i
Stockholm AB och Metallen i Visterds AB.

Antal aktier (indirekt): 1 506 334

Antal optioner: 0

Gunnar Mattsson, fodd 1964.
Styrelseledamot sedan 1998,
tidigare styrelseordforande.
Advokat.

Erfarenhet: Deldgare i
Advokatfirman Lindahl. Flera
styrelseuppdrag med tyngdpunkt
pa bioteknik och utvecklings-
bolag.

Pagdende och tidigare styrelseuppdrag: Ledamot i Independent
Pharmaceutica AB, inkClub AB, Advokatfirman Lindahl i
Uppsala AB och Gunnar Mattsson Forvaltning AB i likvidation.
Tidigare ordforande i Silex Microsystems AB, ONCOlog Medical
QA AB, Vicore Pharma AB och Brain Sharing AB. Tidigare
ledamot i Lightlab AB, Lightlab Sweden AB, Niconovum AB och
Uppsvenska Handelskammarens Service AB.

Antal aktier: 14 000

Antal optioner: 0
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Anders Erlandsson, fodd 1942.
3 Styrelseledamot sedan 2002.

Bergsingenjor. Civilekonom.

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

Pagdende och tidigare styrelseuppdrag: Styrelseledamot i
Erlandsson Partners AB samt Bjurgert & Erlandsson Corporate
Advisors AB. Tidigare styrelseordférande i bland annat Logitall
AB, Skottes Kontorsvaruhus AB, Dyhlén & Ostergren Reklambyra
AB, Syntema Firg i Stockholm AB och Xitec Electronic AB samt
ledamot i bland annat Semitronic AB. Tidigare dven styrelseord-
forande resp. ledamot och suppleant i en rad bolag inom LKAB-
koncernen, Boliden-koncernen och Axel Johnson Gruppen.
Antal aktier (direkt och indirekt): 15 800

Antal optioner: 0

Jan Eriksson, fodd 1945.
Styrelseledamot sedan 2005.

Erfarenhet: Mer én 30 ars erfa-
renhet fran ledande befattningar
inom likemedelsindustrin med
ledande internationella befatt-
ningar i Novartis, tidigare chef
for Novartis Norden och VD for

Novartis Sverige.

Pagdende och tidigare styrelseuppdrag: Styrelseordforande i
AbSorber AB sedan 2005 och ledamot i Ekens Fastighetsforvalt-
ning AB sedan 2005. Tidigare ledamot i Novartis Sverige AB,
Novartis Sverige Participations AB, Novartis Medical Nutrition
AB, Scanlens AB, Ciba Vision Nordic AB och
Lakemedelsindustriforeningens Service AB.

Antal aktier: 4 600

Antal optioner: 0
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Ledande hefattningshavare

LinkMeds ledning bestér av fyra personer. Nedan redovisas
ansvarsomrade, fodelsedr, erfarenhet, utbildning, innehav i
LinkMed, pagaende uppdrag samt tidigare uppdrag sedan minst
fem &r for respektive person.

Ingemar Lagerlof, fodd 1949.
Grundare och senior venture
manager sedan starten 1998. VD
sedan 2006. VD i portféljbolagen
IMED AB sedan 2001 och
AbSorber AB sedan 2003.

Civilekonom.

Erfarenhet: Ingemar Lagerlof har
drygt 30 érs erfarenhet fran like-
medelsbranschen och bioteknikbranschen, vilket bland annat
inkluderar forsiljare, produktchef pa Sandoz, Area Manager tysk-
sprakiga linder och Osteuropa for Vitrum, landsansvarig Sverige
for Kabi Likemedel inom KabiVitrum, VD och Nordenchef for

Fisons Pharmaceuticals och VD fér MiniDoc.

Pagdende och tidigare styrelseuppdrag: Styrelseordférande i
BioResonator AB, styrelseledamot i AnaMar Medical AB,
Recopharma AB och NovaHep AB. Tidigare styrelseledamot i
Pegasus lab AB och NDA Regulatory Service AB.

Antal aktier (direkt och indirekt): 460 180

Antal optioner: 40 000

Jan Mattsson, fodd 1960. CFO i
LinkMed sedan 2005.

Civilekonom.

Erfarenhet: Ett flertal anstall-
ningar som CFO, bland annat
hos Industriférvaltnings AB

Kinnevik.

Pagdende och tidigare styrelse-
uppdrag: Ordférande i SACS Medical Géteborg AB och i Humidus
AB. Ledamot av Logitall AB. Styrelseledamot i Brunnsbacken AB.
Tidigare styrelseledamot i Alice Systems AB, Jorlan AB och
Mediabricks AB. Tidigare suppleant i AB Eldrimner, Hotsip AB,
Digital Route AB och General Wireless Scandinavia AB. Tidigare
deldgare i Nordenresor HB.

Antal aktier (direkt och indirekt): 10 500
Antal optioner: 45 000

STYRELSE, LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE OCH REVISOR

Stan Mikulowski, fodd 1956.
Senior venture manager i
LinkMed sedan 2004. Civileko-
nom. VD i portféljbolagen
Recopharma AB, Biovator AB
och SACS Medical Goteborg AB.
Blivande VD i Ortoviva AB.

Erfarenhet: Ledande befattningar
i lakemedelsindustrin i Sverige
och 1 USA. Direktdr hos GlaxoWellcome inom HIV-omréadet, VD
DynaMed AB och DynaMed Inc. i Los Angeles, marknadsdirektor
for Cilag-Ortho-McNeil i Sverige, VD f6r NovaHep och VD for
Wellcome Sverige AB.

Pdgdende och tidigare styrelseuppdrag: Styrelseledamot i IMED
AB, SACS Medical Goteborg AB, Spin-Med AB och tidigare leda-
mot av CBioPT (KTH).

Antal aktier (indirekt): 40 000

Antal optioner: 35 000

Lars Martin, fodd 1956. Senior

venture manager i bolaget sedan

2006. Fil.kand i kemi och eko-
-
§ - nomi.
d_ VD i portféljbolaget NovaHep

AB, Marketing & Sales Director i
AbSorber AB och styrelseordfo-
rande i ONCOlog Medical QA
AB.

\;j‘

t

Erfarenhet: Lars Martin har en lang erfarenhet frin ledande
befattningar i likemedelsindustrin huvudsakligen som VD pa
Glaxo AB, Marketing & Sales Director pa Glaxo Sweden AB och
Merck Sharp & Dohme (Sweden) AB samt Vice President

Business Development pé Clinical Data Care AB.

Pagdende och tidigare styrelseuppdrag: Styrelseordférande i
ONCOlog Medical QA AB. Tidigare styrelseledamot i Medilab AB.
Antal aktier: 0

Antal optioner: 45 000

Styrelseledamdternas och de ledande befattningshavarnas
kontorsadress dir:

¢/o LinkMed AB (publ), Box 7710, 103 95 Stockholm
Besoksadress: Drottninggatan 33

Revisor
Lars Traff, fodd 1954. Lars Traff valdes for forsta gdngen till revi-

sor i LinkMed p4 ordinarie bolagsstimma 1998 och omvaldes till
revisor i bolaget pa ordinarie bolagsstimma den 21 april 2004 f6r
tiden intill slutet av den ordinarie bolagsstimma som halls 2008.
Lars Triff 4r auktoriserad revisor, medlem i FAR SRS och har
adress c/o Ernst & Young AB, Box 7850, 103 99 Stockholm.
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Ovrig information avseende styrelseledaméter och
ledande hefattningshavare

LinkMeds styrelse har bedémts uppfylla Stockholmsbérsens krav
pé oberoende gentemot LinkMed och dess ledning respektive
storre aktiedgare.

Ingen av personerna i LinkMeds styrelse och ledning har,
med nedanstdende undantag, under de senaste fem aren (i)
domts i bedrigerirelaterade madl, (ii) varit stillforetradare i bolag
som forsatts i konkurs, likvidation (pd grund av obestdnd) eller
genomgitt foretagsrekonstruktion, (iii) varit foremal for ankla-
gelser eller sanktioner av myndigheter eller organisation som
foretrader en viss yrkesgrupp och som ar offentligrittsligt regle-
rad, eller (iv) alagts naringsférbud. Vidare har konstaterats att det
inte foreligger familjeband mellan dessa personer.

T.T. Three Tower Stable AB forsattes i konkurs den 20
november 2001 och konkursen avslutades den 4 november 2004.
Sven-Olof Johansson var under perioden fram till det att konkur-
sen avslutades styrelseledamot och ordférande i T.T. Three Tower
Stable AB.

Aau Aktiv It AB forsattes i konkurs den 11 juli 2003 och
konkursen avslutades den 8 juni 2004. Sven-Olof Johansson var
under perioden fram till det att konkursen avslutades styrelse-
ledamot i Aau Aktiv It AB.

V2H Supercast AB (publ) forsattes i konkurs den 11 oktober
2001 och konkursen avslutades den 30 april 2003. Sven-Olof
Johansson var under perioden fram till det att konkursen avsluta-
des styrelseledamot i V2H Supercast AB (publ).

NOAQ Nordisk Aquateknik Aktiebolag forsattes i konkurs
den 12 december 2000 och konkursen avslutades den 30 april
2002. Ingemar Lagerlof var under perioden fram till det att
konkursen avslutades styrelseledamot och ordférande i NOAQ
Nordisk Aquateknik Aktiebolag.

Samtliga ovanstdende konkurser har avslutats utan att ndgon
atgird vidtagits gentemot styrelseledaméterna.

Det foreligger inte, med undantag f6r vad som anges nedan
samt i avsnittet “Transaktioner med nirstdende” pd sidan 66,
négra potentiella intressekonflikter for styrelseledaméterna och
de ledande befattningshavarna i férhallande till uppdraget i
LinkMed. Det forhallandet att vissa befattningshavare i LinkMed
har dgarintresse eller dr verksamma i andra bolag, i enlighet med
vad som redovisats ovan, kan ge upphov till intressekonflikter.
Ledande befattningshavare i LinkMed har i vissa fall att tjanst-
gora som styrelseledamot eller verkstillande direktor i portfolj-
bolagen inom ramen for sin anstéllning. Sddana uppdrag medfor
en lojalitetsplikt mot portfsljbolaget i fraga att verka for portfolj-
bolagets intresse vilket inte nédvindigtvis sammanfaller med
LinkMeds intresse. De beskrivna intressekonflikterna hanteras

enligt aktiebolagslagens regler for jav.
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Ingen person i LinkMeds ledning har tréffat nagon overens-
kommelse med storre aktiedgare, kunder, leverantérer eller andra
parter enligt vilken 6verenskommelse befattningshavaren valts in
i styrelsen i LinkMed eller tilltritt sin anstdllning som verkstal-
lande direktor.

Ingen person i LinkMeds ledning har ingatt avtal innebdran-
de en begrinsning for denne att 6verlata vardepapper i LinkMed
under viss tid, utéver vad som anges under avsnittet ”Avtal om

placering av aktier” pé sidan 76.

Styrelsens arhetsformer

Styrelseledaméterna viljes arligen pé drsstimman for tiden intill
slutet av nésta arsstimma. Styrelsen har sitt site i Stockholms
kommun.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och for forvalt-
ningen av bolagets angelidgenheter i enlighet med aktiebolagsla-
gen. Styrelsens arbete och inbérdes ansvar regleras genom en
arbetsordning som faststills pa konstituerande styrelsemote efter
varje drsstimma. Enligt arbetsordningen ska styrelsen se till att
bolagets organisation ar utformad s att bokféringen, medels-
forvaltningen och bolagets ekonomiska forhéllanden i dvrigt
kontrolleras pa ett betryggande sitt. Styrelsen ska ocksa fort-
I6pande bedoma bolagets ekonomiska situation. Enligt aktiebo-
lagslagen &r det styrelsen som utser verkstillande direktor.
Styrelsen kommer ocksa enligt aktiebolagslagen att besluta om
ersattning till verkstillande direktor i enlighet med de riktlinjer
som faststills av arsstimman frén och med 2007.

Styrelsen har valt att inritta en revisionskommitté bestdende
av Anders Erlandsson (ordférande) och Agneta Edberg och en
ersittningskommitté bestdende av Monica Caneman (ordféran-
de) och Jan Eriksson. Revisionskommitténs huvuduppgifter dr
att gd igenom LinkMeds riskbild och kontrollmiljs, samt att
dvervaka LinkMeds finansiella rapportering och revisionsprocess.
Ersittningskommittén ska bereda ersittningsfragor for samtliga
ledande befattningshavare. Som en del av arbetsordningen finns
ocksd en instruktion avseende den ekonomiska rapporteringen
och en VD-instruktion avseende arbetsfordelningen mellan

styrelsen och den verkstillande direktoren.

Bolagsstyrning

Endast de bolag péd Stockholmsborsen som har ett marknads-
virde overstigande 3 miljarder kronor ska tillimpa Svensk kod
for bolagsstyrning ("Koden”). Det ér sdledes inte obligatoriskt for
LinkMed att tillimpa Koden och Bolaget har mot den bakgrun-
den valt att tills vidare inte gora det. LinkMeds styrelse och led-
ning har dock arbetssitt och principer for informationsgivning
som tagit intryck av Koden och ambitionen &r att successivt

anpassa sig efter nimnda kod.
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Ersattning till styrelsen och ledande befattningshavare

Till styrelsens ordférande och ledaméter utgar arvode enligt ars-
stimmans beslut. Till styrelseordféranden har avseende verksam-
hetséret 2005 under 2006 utbetalats ett styrelsearvode om totalt
100 000 kronor och till 6vriga styrelseledaméter styrelsearvode
om totalt 75 000 kronor enligt beslut pd ordinarie bolagsstimma
den 7 april 2005. Styrelsearvodet for 2006 kommer att vara

200 000 kronor for styrelseordforanden och 100 000 kronor var-
dera for de 6vriga styrelseledaméterna enligt beslut pé drsstim-
ma den 26 april 2006.

Till verkstillande direktdren utgick ersittning och andra for-
maner om totalt cirka 1 179 744 kronor under 2005. Totala loner
och andra ersittningar som utbetalades till styrelse och verkstil-
lande direktor under 2005 uppgick till 1 319 421 kronor och for
6vriga ledande befattningshavare totalt 2 124 927 kronor.
Pensionskostnaderna for styrelse och verkstillande direktor
under 2005 var 136 990 och for 6vriga ledande befattningshavare
299 335 kronor. Dirutover har LinkMed ett nedan beskrivet
incitamentsprogram. For det fall anstidllda som innehar styrelse-
uppdrag i portfoljbolag far arvode fran portfoljbolagen sker en
motsvarande avrikning pa lonen fran LinkMed. Den ersittning
som beriknas utg till den verkstillande direktoren och évriga
ledande befattningshavare under 2006 framgér av tabellen nedan.
Den verkstillande direktéren och ovriga ledande befattnings-
havare har ritt att inom ramen for ett bruttoloneutrymme
omfordela ersittningen mellan olika former (till exempel l6n och
pension) sa linge férdelningen ér kostnadsneutral for LinkMed.

Pensions- Ovrig

Fast lon Rorlig Ion®  kostnad  erséttning”

VDY 1075057 299 365 195736 81 096
Ovriga ledande

befattningshavare? 2 612 217 357 537 200 476 18 450

Totalt” 3687 274 656 902 396 212 99 546

1) Ingemar Lagerlof.

2) Stan Mikulowski, Lars Martin och Jan Mattsson.

3) Maximalt utfall. Den faktiska rorliga 16nen kan avvika fran det angivna beloppet.

4) Ovrig ersattning bestar framst av bilfsrméan.

5) Under perioden fram till och med den 2 juni 2007 kommer LinkMed dé&rutéver att
betala lon till tidigare verkstallande direktor vars anstallning da upphor. Atagandet
innebar en bruttolénekostnad om 133 875 kronor per manad (inklusive sociala
avgifter).

Avgangsvederlag med mera

Mellan bolaget och den verkstillande direktoren giller en upp-
sdgningstid om sex manader vid uppsigning fran verkstillande
direktorens sida och tolv manader vid uppsigning fran bolagets
sida. Mellan bolaget och 6vriga ledande befattningshavare giller
en uppsidgningstid om tre till sex ménader vid uppsigning fran
befattningshavarens sida och tre till sex manader vid uppsigning

fran bolagets sida.

STYRELSE, LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE OCH REVISOR

Dirutover har verkstillande direktoren och 6vriga ledande
befattningshavare dtagit sig att inte direkt eller indirekt bedriva
med LinkMed konkurrerande verksamhet under en period om
tolv ménader efter anstillningens upphorande. LinkMed ska
under denna period betala ersittning motsvarande den senaste
fasta kontanta ménadslonen med avdrag for eventuella andra
inkomster. Ersdttningen dr dock maximerad till 60 procent av
den senaste fasta manadslonen.

Det foreligger inte, utéver vad som redovisats ovan angdende

ledande befattningshavares anstillningsavtal, ndgra avtal om for-
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mdner for dessa eller for styrelseledamoterna efter det att upp-

draget eller anstillningen avslutats.

Aktiebaserade incitamentsprogram

LinkMed har ett incitamentsprogram baserat pd teckningsoptio-
ner beslutat pd extra bolagsstimma den 30 augusti 2006.
Programmet omfattar 250 000 teckningsoptioner som var och en
medfor ritt att teckna en aktie i LinkMed till en kurs om 105
kronor under tiden fran teckningsoptionernas registrering vid
Bolagsverket till och med den 30 september 2008. Emissionen
riktades till verkstillande direktoren, vissa andra ledande befatt-
ningshavare och nyckelpersoner samt Kaupthing Bank enligt
tabellen nedan. Teckningsoptionerna har tecknats och emitterats
mot en premie om 87 6re per teckningsoption. Premien dr berik-
nad av LinkMed enligt den sé kallade Black & Scholes-modellen.
Erbjudandet riktades till Kaupthing Bank for att Kaupthing Bank
senare ska kunna 6verlata teckningsoptionerna till i framtiden
rekryterade ledande befattningshavare respektive medlem av det
vetenskapliga rddet. Detta regleras genom ett avtal mellan
LinkMed och Kaupthing Bank. Kaupthing Bank har senare 6ver-
1atit 5 000 optioner till Bengt Furberg.

Namn Antal teckningsoptioner
Ingemar Lagerlof 40 000
Stan Mikulowski 35000
Lars Martin 45000
Jan Mattsson 45000
Lars Netterberg 15 000
Bengt Goran Hansson 5000
Jerzy Leppert 5000
Olof Lindahl 5000
Robert Hast 5000
Kaupthing Bank Sverige AB 50 000
Summa 250 000
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Vetenskapligt rad

Det vetenskapliga radet ar en viktig komponent i LinkMeds dgarmodell. Radet verkar i nara samarbete med venture
managers och bistar ledning och styrelse med rad infor beslut kring investeringar och utveckling av foretagens projekt.
LinkMed kan uppdra at radet att gora vetenskapliga utvarderingar av projekt eller att bedéma en mer avgransad fragestall-
ning. Radet sammantrader fyra ganger per ar. Det vetenskapliga radet &r sammansatt for att kunna hantera en rad olika
vetenskapliga fragestallningar. Medlemmarna har djupgaende kunskaper inom allmanmedicin, internmedicin, immunologi,

onkologi, hematologi, klinisk fysiologi och medicinteknik.

Bengt Goran Hansson, f6dd
1939, ordforande.

Bengt Géran Hansson, med dr,
dr specialist inom internmedicin
och endokrinologi och har i 15
ar varit verksamhetschef vid
medicinkliniken i Halmstad.
Som ordférande i flera nationella
grupper med inriktning pa
internmedicin och hjirt- och kirlsjukdomar har Bengt Géran
Hansson ocksé varit delaktig i att skapa nationella riktlinjer for
kranskirlsjukdomar, astma och kronisk obstruktiv lungsjukdom
(KOL). Under mer dn 20 &r har han varit aktiv i Likarférbundets
likemedelskommitté och forelist internationellt om hogt blod-
tryck och hjirt- och kirlsjukdomar.

Antal optioner: 5 000

Bengt Furberg, fodd 1941.
Bengt Furberg, med dr och
docent i klinisk fysiologi, ar
expert pd kliniska provningar.
\":" Han var under 10 &r fram till
1997 medicinsk direkt6r och
medlem i ledningen for brittiska
GlaxoWellcome i Sverige samt
medlem bland annat i koncer-
nens Medical Board och Safety Board. Bengt Furberg var dven
ordforande i Likemedelsindustriforeningens kommitté for
Kklinisk forskning under 1993-1997 och har skrivit flera liro-
bocker och vetenskapliga artiklar inom omradet. Sedan 1994 4r
han medlem av Utbildningsradet for kliniska prévningar och
fungerar som examinator vid diplomering av kliniska provnings-
ledare och forskningsskoterskor. Han har dven ingétt i FASS
redaktionskommitté.
Antal optioner: 5 000
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Jerzy Leppert, f6dd 1945.

Jerzy Leppert, med dr, dr professor
i allmanmedicin vid Uppsala
universitet och chef for universite-
tets Centrum for klinisk forsk-
ning. Han har arbetat som forsk-
ningschef och foreldsare vid

Uppsala universitet och haft
atskilliga administrativa poster
inom béde allmdnmedicin och forskning vid Landstinget i
Vistmanland. Jerzy Leppert ér publicerad i ett 50-tal medicinska
tidskrifter och bland hans olika forskningsomréden finns epidemio-
logi, metod- och behandlingsstudier, patofysiologin vid Raynauds
fenomen, klinisk kardiologi, urologi och allmdnmedicin.

Antal optioner: 5 000

Olof Lindahl, fodd 1955.

Olof Lindahl, tekn dr, dr profes-
sor i medicinteknik vid bade
Luleé tekniska universitet och
Umed universitet samt forestdn-
dare f6r Centrum for medicinsk
teknik i Norr. Han ér forfattare
till mer 4n 80 vetenskapliga
publikationer och innehavare av
fyra patent. Olof Lindahl har arbetat med innovationsutveckling
pd Uminova Innovation i 20 dr, varit ordférande for Svensk for-
ening f6r medicinsk teknik och fysik (MTF), ledamot av styrelsen
for Tekniska hogskolan vid Umea universitet och International
Federation for Medical and Biological Engineering. Han har
grundat LinkMeds portfsljbolag BioResonator och haft styrel-
seuppdrag for flera foretag.

Antal optioner: 5 000

Robert Hast, fodd 1945.

Robert Hast, med dr, dverlikare
vid Karolinska Universitets-
sjukhuset och adjungerad profes-
sor i hematologi vid Karolinska
Institutet. Sedan 1976 har han
publicerat éver 100 forsknings-

rapporter, de flesta inom omrédet

hematologi. Hast har sirskilt

intresserat sig for en grupp blodsjukdomar kallade myelodysplastis-
ka syndrom (MDS), vilka orsakas av storningar i benmérgens stam-
celler, men éven for nirliggande omréden som akut och kronisk
leukemi samt ovanligare anemiformer. Hast har varit ordférande
for sévil den svenska som den nordiska foreningen for hematologi,
och har flitigt anlitats som expert av bland annat Likemedelsverket,
vetenskapliga tidskrifter, universitet och landsting.

Antal optioner: 5 000 VETENSKAPLIGT RAD



Bolagsordning

LinkMed AB (publ)
Org.nr 556543-6127

§ 1 Firma
Bolagets firma ar LinkMed AB. Bolaget 4r publikt (publ).

§ 2 Styrelsens sate

Styrelsen skall ha sitt site i Stockholms kommun.

§ 3 Verksamhet
Foremélet for bolagets verksamhet ér att som partner eller pa
annat sitt medverka till utveckling av foretag, dvensom idka

dédrmed forenlig verksamhet.

§ 4 Aktiekapital
Aktiekapitalet skall vara lagst 3.000.000 kronor och hogst
12.000.000 kronor.

§ 5 Antal aktier
Antalet aktier i bolaget skall vara lagst 3.000.000 och hogst
12.000.000.

§ 6 Styrelse
Styrelsen skall besta av ldgst tre och hogst atta ledamoter med
hogst tre suppleanter. Ledaméterna och suppleanterna viljes

arligen pd drsstimma for tiden intill slutet av ndsta drsstimma.

Revisorer
P4 arsstimma utses en eller tvd revisorer med eller utan supple-

anter.

§ 7 Kallelse

Kallelse till drsstimma samt kallelse till extra bolagsstimma dar
frdga om dndring av bolagsordning kommer att behandlas skall
ske tidigast sex och senast fyra veckor fore stimman. Kallelse till
annan extra bolagsstimma skall ske tidigast sex och senast tvd
veckor fore stimman. Kallelse skall ske genom annonsering i Post
och Inrikes Tidningar samt i Svenska Dagbladet.

Aktiedgare som vill deltaga i bolagsstimma skall dels vara
upptagen som aktiedgare i utskrift eller annan framstalllning av
hela aktieboken avseende forhéllandena fem vardagar fore stim-
man, dels anmiila sig hos bolaget senast kl 16.00 den dag som
anges i kallelsen till stimman. Sistndmnda dag far inte vara son-
dag, annan allmin helgdag, l6rdag, midsommarafton, julafton
eller nyérsafton, och inte infalla tidigare 4n femte vardagen fore

stimman.

BOLAGSORDNING

§ 8 Bolagsstamma

P4 arsstimma skall foljande drenden forekomma till behandling.

val av ordférande vid stimman;

upprittande och godkidnnande av rostlingd;

val av en eller tva justeringsmén nir sidan mdste utses;
godkinnande av dagordning;

prévning av om stimman blivit behorigen sammankallad;

AN o

framliggande av drsredovisning och revisionsberittelse

samt, i fdrekommande fall, koncernredovisning och
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koncernrevisionsberittelse;
7. Dbeslut

a. om faststillelse av resultatrikning och balansrikning

samt, i forekommande fall, koncernresultatrikning och
koncernbalansrikning;

b. om dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust
enligt den faststillda balansrakningen;

c. om ansvarsfrihet at styrelseledaméterna och verkstillande
direktor;

faststillande av arvoden &t styrelsen och revisorn;

val av styrelse samt, i forekommande fall, revisor och

revisorssuppleant;

10. annat drende, som ankommer pa stimman enligt

aktiebolagslagen eller bolagsordningen.

§ 9 Réakenskapsar
Bolagets rakenskapsar 4r 0101 — 1231.

§ 10 Avstamningsforbehall
Bolagets aktier skall vara registrerade i ett avstimningsregister
enligt lagen (1998:1479) om kontofdring av finansiella

instrument.

Faststilld pd extra bolagsstimma 2006-08-30.

Ovrig bolagsinformation
LinkMed AB (publ) inregistrerades vid Patent- och registrerings-
verket (nuvarande Bolagsverket) den 24 juni 1997 och har
bedrivit verksamhet sedan dess.

Bolagets verksamhet bedrivs som aktiebolag och dess associa-
tionsform regleras av aktiebolagslagen (2005:551).

VPC-registrering
Bolaget ér anslutet till VPC AB.
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Avtal om placering av aktier

Bolaget, aktieigarna Koncentra Holding AB, FastPartner AB
(publ), Ingemar Lagerl6f (”Aktieldngivarna”) och Kaupthing
Bank avser inga ett avtal om Aktieldngivarnas utlaning av aktier
till Kaupthing Bank. Utlaningen sker i syfte att Kaupthing Bank
ska kunna verkstilla rattidig leverans av aktier mot betalning
inom ramen for erbjudandet. Kaupthing Bank avser ocksé inga
avtal med andra aktiedgare i samma syfte. Kaupthing Banks med-
verkan innefattar inte ett dtagande att for egen rikning férvirva
eller betala for aktier eller ndgon garanti fran Kaupthing Bank att
aktierna, helt eller delvis, kommer att tecknas eller att full betal-
ning for tecknade aktier erliggs. Kaupthing Bank kan siga upp
avtalet till upphorande om det intriffar omstindigheter eller
framkommer information som enligt Kaupthing Banks bedom-
ning foranleder en omprovning av lampligheten att genomfora
erbjudandet pa grund av att en visentlig forutsittning for erbju-
dandet brister eller ar felaktig. Om Kaupthing Bank viljer att
sdga upp sina ataganden kan erbjudandet komma att avbrytas.
I sédant fall tilldelas inga aktier. All handel med aktierna fére
betalning och leverans sker pa berorda parters egen risk.

Bolaget har avtalat att hélla Kaupthing Bank skadeslost i vissa
fall. Dessutom har Bolaget avtalat att ersitta Kaupthing Bank for

vissa kostnader.
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Aktielangivarna och de ledande befattningshavare och styrel-
seledamoter 1 Bolaget som innehar aktier, vilka tillsammans
representerar cirka 57 procent av aktier och réster i Bolaget fore
erbjudandet, har atagit sig att inte forfoga over sina aktier under
en period av 180 dagar fran forsta noteringsdagen av Bolagets
aktier pa Stockholmsborsen, utan att, i varje enskilt fall, forst ha
inhamtat skriftligt medgivande fran Kaupthing Bank.

I samband med erbjudandet kan Kaupthing Bank komma att
genomfora transaktioner pa Stockholmsbdrsen som stabiliserar
LinkMed-aktiens marknadspris eller haller detta pris pa en niva
som avviker frdn vad som annars skulle gilla pa en 6ppen mark-
nad. Sddana paborjade dtgirder kan nidr som helst avbrytas utan
forvarning och far vidtas fran och med forsta noteringsdagen och
langst till och med den dag som infaller 30 dagar darefter.
Kaupthing Bank har emellertid ingen skyldighet att vidta stabili-
serande dtgdrder.

LinkMed har triffat avtal med Kaupthing Bank avseende
likviditetsgaranti i syfte att uppritthalla en tillfredsstillande
likvid handel i LinkMed-aktien.

Fore erbjudandet har det inte funnits nagon officiell handel
i LinkMeds aktier.

AVTAL OM PLACERING AV AKTIER



Ordlista

Antikropp
Ett imne som produceras av kroppen som svar vid nirvaron av
ett frimmande dmne (antigen). En antikropp binder specifikt till

ett antigen eller del av antigen (epitop).

Apoptos
Naturlig celldod.

Artros
Ledforslitning.

Blockbuster

Ett likemedel som siljer for mer dn 1 miljard dollar per ar.

CD
Candidate drug. Likemedelskandidat, likemedel under utveck-
ling.

Drug delivery
Den process genom vilken ett likemedel fir den sammansittning
och form som mojliggor att den aktiva substansen fungerar pa ett

optimalt sitt.

Endotelcellerna

De celler som bland annat klir insidan av blodkirlen.

Fas | kliniska studier
Gors for att faststilla sikerhet hos en likemedelskandidat. Utfors
normalt pa friska frivilliga.

Fas lla kliniska studier

Gors for att faststilla om en likemedelskandidat har den 6nskade
initiala effekten hos patienter som lider av en specifik sjukdom
eller ett specifikt tillstind. Om sadan effekt kan pévisas har
”Proof of Concept” uppnétts for likemedelskandidaten.

Fas lIb kliniska studier

Utfors normalt pa en storre patientpopulation och under en
lingre tidsperiod 4n fas Ila-studier. Det huvudsakliga mélet 4r att
faststilla en korrekt dosering av likemedelskandidaten for att

uppnd onskad effekt utan biverkningar.

Fas Il kliniska studier

Gors for att faststilla den léngsiktiga effekten och sikerheten hos
likemedelskandidaten i dess slutliga dos och formulering. Dessa
studier kan omfatta tusentals patienter som behandlas under ett
eller tva &r. Nir fas I1I-studierna dr avslutade limnas en anskan
in till vederborliga myndigheter som granskar och godkdnner

likemedlet for forsiljning.

ORDLISTA

In vitro
Ett biologiskt experiment som utférs i provrér, pa odlingsplattor

eller liknande.

In vivo
Ett experiment eller test av en substans i ett forsoksdjur.

IND

Investigational New Drug. Erhallit ett myndighetsgodkinnande

att borja testa pa ménniska.

Levercirros

Skrumplever. Levercirros ger dkad risk for cancer i levern.

Ligand
Ligander kallas ofta de mindre molekyler som har specificitet for
en receptor och genom att binda till receptorn fortplantar ndgon

form av signal inne i cellen.

Ldkemedelskandidat
Se CD.

Metabola syndromet

Det metabola syndromet kallas den koppling som foreligger mel-
lan 6vervikt, blodfettsrubbning, hogt blodtryck och éldersdiabe-
tes. Beteckningen syndrom brukar anvindas inom medicin f6r
att beteckna samtidig férekomst av flera olika sjukdomsmani-

festationer.

Monoklonala antikroppar

Antikroppar fran en individuell cell. Monoklonala antikroppar
bestér av en molekyltyp medan antikroppar som produceras i
kroppen kommer fran ménga olika celler och ér en blandning av

maénga olika molekyltyper.

Muciner

Muciner utgor ramverket i munhélans forsvarsbarriar.

Onkologi

Liran om cancersjukdomar.
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Preklinisk fas

Innan substanser testats pd manniska.

Reumatoid artrit
Ledgangsreumatism.
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T-celler

T-celler eller T-lymfocyter dr en del av kroppens immunforsvar.
De utgor en del av det adaptiva immunforsvaret, som utbildas for
att kinna igen specifika patogener. Vid en forsta infektion med
en specifik patogen tar det cirka en vecka innan det adaptiva

immunfoérsvaret dr fullt utvecklat.

ORDLISTA



Delarsrapport for

januari — september 2006

Siffrorna inom parentes avser motsvarande period foregdende dr.

Viktiga handelser under tredje kvartalet

B AbSorbers forsta produkt, XM-ONE, firdig for Europalansering

B AnaMar Medical inledde utlicensieringsprocessen for tre likemedelskandidater. LinkMed genomférde tidigare beslutad foljdinveste-

ring i intressebolaget

B En extra bolagsstimma den 30 augusti gav styrelsen mandat att fortsitta forberedelserna for en notering av LinkMed
LinkMed investerade 9,5 MSEK och tecknade konvertibler for 6 MSEK i intressebolaget Recopharma
B Aktieinnehavet i SACS Medical skrevs ned med 2,5 MSEK till 3,5 MSEK. Samtidigt omvandlade LinkMed fordringar pa bolaget till
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aktiedgartillskott om 5,2 MSEK och konvertibler om 1,3 MSEK. Forberedelser for en forsiljning av bolaget har inletts

Viktiga handelser efter rapportperiodens utgang

B LinkMed beslutar om att investera upp till 12,0 MSEK i det nybildade ortopedibolaget Ortoviva AB

Finansiell information under perioden

B Resultat frén investeringsverksamheten uppgick till 2,5 () MSEK, varav -2,5 (—) MSEK under tredje kvartalet
m  Ovriga intikter uppgick till 2,8 (3,0) MSEK, varav 1,0 (1,1) MSEK under tredje kvartalet

B Resultat efter skatt —10,4 (-2,1) MSEK, varav —4,3 (-0,6) MSEK under tredje kvartalet
|
|

Resultatet per aktie uppgick till SEK —2,00 (-0,53)
Eget kapital per aktie uppgick till SEK 18,08 (14,97)

Viktiga handelser under tredje kvartalet

Intressebolagen

AbSorbers forsta produkt XM-ONE fardig for Europalansering

I april 2006 registrerade Likemedelsverket AbSorbers produkt
XM-ONE som ddrmed blev CE-mirkt. XM-ONE ir det forsta
standardiserade testet for transplantationsmarknaden och miter
antigen mot bdde vivnad och endotel. De kliniska testerna har
forlopt vil och XM-ONE lanseras i Europa under fjarde kvartalet
2006.

AnaMar Medical inleder utlicensieringsprocess for tre
|akemedelskandidater

AnaMar Medical inledde i slutet av tredje kvartalet utlicensie-
ringsprocessen for tre likemedelskandidater: CS-E for sdrlikning,
SCI for ryggmirgsskada och MCR f6r reumatoid artrit. Processen
beriknas ta minst 12 ménader. En ny markoér for diagnostik av
ledsjukdomar patentsoktes. LinkMed genomforde dven en

tidigare beslutad foljdinvestering i bolaget.

LinkMed investerade 9,5 MSEK och tecknade konvertibler for
6,0 MSEK i intressebolaget Recopharma

LinkMed genomforde en foljdinvestering om 9,5 MSEK i
Recopharma. Féljdinvesteringen gjordes genom att omvandla
fordringar pd 9,5 MSEK samtidigt som LinkMed tecknade
konvertibler pd 6,0 MSEK. Konvertiblerna dr dnnu ej utbetalda.
Finansieringen kommer att anvindas till effektstudier av
vaccinadjuvans i djurmodeller. Organisationen forstirktes med

tre medarbetare. LinkMeds dgarandel dr oférandrad.

DELARSRAPPORT FOR JANUARI — SEPTEMBER 2006

Innehavet i SACS Medical nedskrivet, férséljning forbereds
Aktieinnehavet i SACS Medical skrevs ned med 2,5 MSEK till 3,5
MSEK. Samtidigt omvandlade LinkMed fordringar pa bolaget till
aktiedgartillskott om 5,2 MSEK och konvertibler om 1,3 MSEK.
LinkMed forbereder tillsammans med 6vriga aktiedgare en for-
sdljning av bolaget.

Utvecklingen i dvriga intressebolag fortskrider
Utvecklingen i 6vriga intressebolag, BioResonator, Biovator,
IMED, NovaHep och ONCOlog Medical fortskrider och bedoms

inte avvika i visentlig grad fran plan.

Finansiell verksamhet och bolagsstyrning

Extra bolagsstdmma ger klartecken

Den 30 augusti holls en extra bolagsstimma dir beslut fattades
som innebir att styrelsen kan fortsitta att forbereda LinkMed
for en borsnotering. Beslut fattades bland annat om att LinkMed
ska vara publikt, ett emissionsbemyndigande omfattande hogst
3500 000 nya aktier, samt utfirdande av 250 000 tecknings-
optioner, vilka riktades till ledande befattningshavare och vissa

nyckelpersoner.

Ovrigt

Ny medlem i vetenskapliga radet

Bengt Furberg, med dr och docent i klinisk fysiologi, dr ny
medlem i det vetenskapliga rddet. Furberg ar expert pd kliniska
provningar och har tidigare varit bland annat medicinsk direktor

for brittiska GlaxoWellcome i Sverige.
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Viktiga handelser efter rapportperiodens utgang
Ortoviva AB nytt intressebolag

LinkMed fattade i oktober beslut om att under vissa villkor
investera upp till 12 MSEK i det nybildade bolaget Ortoviva AB.
Bolaget bildas av LinkMed och fem experter inom biomaterial,
ryggradskirurgi och medicinska produkter. Ortovia inleder sin
verksamhet med att utveckla tre instrument for ryggradskirurgi.
LinkMeds dgarandel blir 49,0 procent.

Viktiga handelser tidigare under delarsperioden

Intressebolagen

Samtliga aktier i Pegasus lab avyttras

I februari 2006 avyttrades samtliga aktier i Pegasus lab AB till
AnalyCen Nordic AB. Forsiljningen av Pegasus lab innebar ingen
resultatpdverkan under 2006 da innehavet under 2005 skrevs ned
med 0,4 MSEK till ett belopp motsvarande kopeskillingen.

LinkMed investerar 8,0 MSEK i AnaMar Medical

och 3,0 MSEK i IMED

I april beslutade styrelsen i LinkMed att investera 8,0 MSEK i
AnaMar Medical i form av konvertibla skuldebrev samt att
genomfora en investering i nyemitterade aktier i IMED om
3,0 MSEK. Foljdinvesteringen i AnaMar Medical genomférdes
under det tredje kvartalet. Syftet med investeringarna ar att

finansiera intressebolagens utvecklingsarbete.

LinkMed investerar 3,0 MSEK i AbSorber
I juni genomfordes en investering i nyemitterade aktier i
AbSorber om 3,0 MSEK. Syftet med investeringen &r att finan-

siera intressebolagets utvecklingsarbete.

Finansiell verksamhet och bolagsstyrning
Konvertering av skuldebrev dkar antalet aktier med 3 procent
Under mars 2006 pédkallade samtliga innehavare av konvertibla

skuldebrev konvertering till aktier.

Foretrddesemission tillfor LinkMed 43 MSEK

Med stod av bemyndigande genomfordes en foretradesemission i
april. Innehav av fem aktier medforde ritt att teckna en ny aktie
till teckningskurs om SEK 50. Nyemissionen fulltecknades vilket
innebar att 926 164 aktier emitterades samt att cirka 43 MSEK

tillférdes bolaget efter emissionskostnader.

LinkMed tillfors 4,6 MSEK via optionsprogram
Optionsprogrammet som omfattade 165 000 aktier med ett losen-
pris pd SEK 28 per aktie, lopte ut den 30 april. Samtliga aktier teck-
nades, vilket innebar att LinkMed tillférdes 4,6 MSEK. Direfter
uppgér antalet aktier i LinkMed till 5 721 985.
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Monica Caneman ny ordférande

Vid LinkMeds arsstimma den 26 april 2006 valdes Monica
Caneman, Sven-Olof Johansson och Agneta Edberg till nya
styrelseledamoter. Monica Caneman utségs till styrelsens ord-
forande. Gunnar Mattsson, Anders Erlandsson och Jan Eriksson

omvaldes.

Ingemar Lagerldf ny VD

LinkMeds grundare Ingemar Lagerl6f som tidigare verkat som
senior venture manager inom foretaget tog i juni 6ver VD-posten
i foretaget efter Olle Johansson. Ingemar Lagerlofs uppgift blir att
lotsa foretaget in i nésta fas med en storre portfolj och mognare

foretag.

Ovrigt

LinkMed bildar vetenskapligt rad

I april bildade LinkMed ett rad som stirker LinkMeds vetenskap-
liga kompetens. Det vetenskapliga radet ska utvirdera mojlighe-
ter och risker i intressebolagens projekt och produkter samt nya
investeringsforslag. Radet leds av docent Bengt-Goéran Hansson,
tidigare bland annat klinikchef vid Medicinkliniken i Halmstad.

Ny VD i SACS Medical
Under juni manad limnade SACS Medicals VD Arne Tonseth sin
befattning. Ny VD f6r bolaget 4r LinkMeds senior venture mana-

ger Stan Mikulowski.

Lars Martin ny senior venture manager

Lars Martin anstélldes i juni som senior venture manager. Lars
kommer narmast frain Merck Sharp & Dohme (Sweden) AB dir
han var Sales & Marketing Director. Tidigare har Lars haft ledan-
de positioner inom likemedelsindustrin, bland annat som VD for
Glaxo AB, Marketing & Sales Director pd Glaxo Sweden AB samt
Vice President Business Development pé kontraktsforsknings-
bolaget Clinical Data Care AB.

Lars Netterberg forstarker administrationen
Lars Netterberg tilltridde i april en ny roll som controller. Lars
kommer ndrmast fran Svenska Simférbundet, dir han var ekono-

michef.

Om LinkMed

LinkMed driver tillsammans med innovatorer och andra finan-
sidrer upp nya life science-foretag. Genom att vid sidan av kapital
dven tillfora entreprenorskap och 6ppna ett starkt nétverk for
intressebolagen forbittras deras forutsittningar att nd framgang.
LinkMeds roll dndras med foretagen. Tonvikten i arbetet §vergar
med tiden frdn operationellt till strategiskt dd entreprendrskap
overgdr till aktivt styrelsearbete. Efter investeringen i Ortoviva
arbetar LinkMed med en portfdlj av tio foretag dér dgarandelar-
na varierar fran 24,6 till 49,5 procent.
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Portfdljinnehav 30 september 2006

8

BELOPP | TSEK %

OMRADE/ KAPITAL/ KONVERTIBLA OVRIGA TOTAL %
INTRESSEBOLAG INDIKATION ROSTRATTSANDEL AKTIER SKULDEBREV FORDRINGAR ~ INVESTERING 5
Lékemedelsutveckling é
och bioteknik £
AbSorber Transplantation 40,4% 13358 13358 E
AnaMar Medical Ledsjukdomar 24.6% 19914 8 000 27 914 Sa
Biovator Allergi 46,0% 1720 220 1 940 :
IMED Cancer/HIV/Transplantation 37,3% 9 964 9 964 E
NovaHep Stamceller 49,5% 1218 983 2 201
Recopharma Rekombinant kolhydrats- 49,5% 9 566 9 566

teknologi
Medicinteknik
BioResonator Ogonsjukdomar/Cancer 36,7% 3289 3289
ONCOlog Medical Cancer 48,1% 3515 7 563 11078
SACS Medical Overvakning och telemedicin 42 8% 3505 1306 2 344 7 155
Bokfort varde 66 049 9 306 11110 86 465
Nyckeltal i intressebolagen 30 september 2006

EGET PERIODENS

INTRESSEBOLAG AKTIVERAT KASSA  TILLGANGAR SKULDER KAPITAL INTAKTER RESULTAT ~ KASSAFLODE
AbSorber 8403 3916 13 554 826 12728 159 -4 326 -5 897
AnaMar Medical 15648 3076 22 488 27 893 -5 406 4 302 27 472 -27 345
Biovator 3448 46 3663 591 3072 0 -808 -597
IMED 708 7132 8070 324 7746 0 -3149 -3 640
NovaHep 1772 25 1864 1140 724 0 =312 -1477
Recopharma 1408 301 11 242 2624 8618 0 -2 942 -3394
BioResonator 4962 2 5067 4 832 235 0 -668 -1 083
ONCOlog Medical 3961 10 7747 10 239 -2 492 4729 -3111 -5733
SACS Medical 5481 48 6 097 5 655 442 1153 -3328 -4 844
Summa 45 791 14 556 79 792 54 124 25 667 10 343 -46 116 -54 010
LinkMeds andel 16 741 5208 30 386 18 570 11 816 3 891 -14 829 -18 381

Aktivering avser balanserade utvecklings- och patentkostnader. Kassaflode avser rorelsens kassaflode efter investeringar.

Intressebolagens redovisningar ar upprattade i enlighet med ARL och BFN.

LinkMeds portfélj i korthet

AbSorber AB

AbSorber utvecklar produkter som 6kar mojligheterna att genomfora mer framgéngsrika transplantationer. AbSorbers forsta produkt,
endotelcellskorstestet XM-ONE, lanseras i Europa under fjirde kvartalet 2006. Foretaget har dessutom en patentsokt ABO-kolonn for

transplantation 6ver blodgruppsbarriirer.

AbSorher Aktiverat Kassa Tillgangar Skulder  Eget kapital Intékter Resultat Kassaflode
9 mén 2006 8403 3916 13 554 826 12 728 159 -1 326 -5 897
12 man 2005 7562 3702 12 051 1 065 10 986 78 -2 591 -5741

Aktivering avser balanserade utvecklings- och patentkostnader. Kassaflode avser rorelsens kassaflode efter investeringar.
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AnaMar Medical AB

AnaMar Medical verkar inom omradet destruktiva ledsjukdomar. Foretaget utvecklar produkter f6r diagnos, behandling och uppfsljning/
prediktion av ledgangsreumatism och kronisk ledforslitning. Bolaget marknadsfor ett blodtest, COMP®-Elisa, som tidigt visar pagdende
brosknedbrytning. AnaMar Medical har fem likemedelskandidater i preklinisk utveckling och en biomarkér i prototyputveckling.

AnaMar Medical Aktiverat Kassa Tillgangar Skulder  Eget kapital Intakter Resultat Kassaflode
9 mén 2006 15648 3076 22 488 27 894 -5 406 4302 27 472 —27 345
12 man 2005 19038 6 654 29 244 26 971 2273 5893 -30 812 —24 619

Aktivering avser balanserade utvecklings- och patentkostnader. Kassaflode avser rorelsens kassaflode efter investeringar.
Bolaget visar negativt eget kapital. Innehavare av konvertibler kommer att aterstilla det egna kapitalet genom konvertering.

IMED AB

IMED utvecklar humana monoklonala antikroppar (MAB) for inducering respektive blockering av naturlig celldod, sd kallad apoptos.

Bolaget avser att utveckla antikropparna for stora terapiomréden, bland annat HIV, cancer och transplantation.

IMED Aktiverat Kassa Tillgangar Skulder  Eget kapital Intakter Resultat Kassaflode
9 mén 2006 708 7132 8070 324 7746 0 -3 149 -3 640
12 man 2005 607 1772 2684 789 1895 0 —4 253 -3965

Aktivering avser balanserade utvecklings- och patentkostnader. Kassaflode avser rorelsens kassaflode efter investeringar.

ONCOlog Medical QA AB

ONCOlog Medical utvecklar, producerar och marknadsfor en rad produkter och systemlgsningar for kvalitetssikring av stralbehand-

lingskliniker f6r cancer. Bolaget utvecklar dven en produkt for kvalitetssikring av kemoterapi.

ONCOlog Medical Aktiverat Kassa Tillgangar Skulder  Eget kapital Intékter Resultat Kassaflode
9 mén 2006 3961 10 7747 10 239 -2 492 4729 =3 111 -5733
12 man 2005 2376 1 6451 5832 619 10 168 792 -3220

Aktivering avser balanserade utvecklings- och patentkostnader. Kassaflode avser rorelsens kassaflode efter investeringar.

Det negativa kapitalet ticks genom en kapitaltickningsgaranti av LinkMed.

Recopharma AB

Recopharma verkar inom omréddet rekombinanta glykoproteiner. Dessa proteiner utgors av mucinliknande protein med skriaddarsydd
glykosylering, vilken gor det mojligt att effektivt hamma flera biologiska processer. Recopharma utvecklar muciner f6r vaccinmarknaden
(adjuvans och tumoérvaccin) och antimikrobiella substanser mot magsarsbakterier samt virus som influensa och vinterkriksjuka.

Foretaget avser ocksa att optimera och producera andra foretags likemedel.

Recopharma Aktiverat Kassa Tillgangar Skulder  Eget kapital Intakter Resultat Kassaflode
9 mén 2006 1408 301 11242 2 624 8618 0 —2 942 -3394
12 man 2005 909 53 10 472 8447 2025 0 -3100 -4 651

Aktivering avser balanserade utvecklings- och patentkostnader. Kassaflode avser rorelsens kassaflode efter investeringar.

BioResonator AB
BioResonator utvecklar biomedicinska sensorer och diagnostika for anvindning inom flera olika sjukvardsomraden. Bolaget fokuserar i

forsta hand pa att utveckla ett koncept och prototyper for 6gontrycksmitning. Forstudier har ocksa bedrivits for cancerdiagnostik och

ddemdiagnostik.
BioResonator Aktiverat Kassa Tillgangar Skulder  Eget kapital Intakter Resultat Kassaflode
9 mén 2006 4 962 2 5067 4832 235 0 —668 -1083
12 man 2005 3917 334 4379 3476 903 1433 441 -1056

Aktivering avser balanserade utvecklings- och patentkostnader. Kassaflode avser rorelsens kassaflode efter investeringar.
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NovaHep AB

NovaHep baserar sin verksamhet pé forskning kring leverstamceller. Forskningen, som bedrivs tillsammans med Karolinska Institutet,

syftar till att differentiera cellinjer ur fetala leverstamceller, vilka sedan kan anvindas inom exempelvis transplantationsomradet.

Bolagets forsta mal 4r att utveckla en s kallad oddlig cellinje for att darefter inleda utvecklingsarbete for mer specifika anvindnings-

omrdden.

NovaHep Aktiverat Kassa Tillgangar Skulder  Eget kapital Intakter Resultat Kassaflode
9 mén 2006 1772 25 1 864 1140 124 0 =312 -1477
12 man 2005 858 93 1006 1140 -134 0 234 -750

Aktivering avser balanserade utvecklings- och patentkostnader. Kassaflode avser rorelsens kassaflode efter investeringar.

Biovator AB

Biovator utvecklar tester som visar om kemiska substanser orsakar allergier. Teknologin har férutsittningar att kraftigt minska anviand-

ningen av djurforsok, eftersom den dr billigare och snabbare att anvinda samt ger mer tillforlitliga testresultat. Testerna dr avsedda att

anvindas inom likemedels- och kosmetikindustrin.

Biovator Aktiverat Kassa Tillgangar Skulder  Eget kapital Intakter Resultat Kassaflode
9 man 2006 3448 46 3663 591 3072 0 -808 —597
12 man 2005 3448 25 3653 922 2731 0 =591 443

Aktivering avser balanserade utvecklings- och patentkostnader. Kassaflode avser rorelsens kassaflode efter investeringar.

SACS Medical Goteborg AB

SACS Medical har utvecklat systemkoncept f6r medicinsk signalhantering av bland annat EEG (neuroanalys) och EMG (motorisk

analys). Systemen gor det mojligt for specialistkliniker att fran en central lokalisering diagnostisera, 6vervaka och behandla patienter

spridda Gver ett stort upptagningsomrade.

SACS Medical Aktiverat Kassa Tillgangar Skulder  Eget kapital Intékter Resultat Kassaflode
9 mén 2006 5481 48 6097 5655 442 1153 -3328 — 844
12 man 2005 5508 18 6473 9209 -2 736 3642 -2 034 -3235

Aktivering avser balanserade utvecklings- och patentkostnader. Kassaflode avser rorelsens kassaflode efter investeringar.

Ekonomisk utveckling januari — september 2006
Finansiell summering

Resultat fran investeringsverksamheten under perioden uppgick
till 2,5 (=) MSEK, varav -2,5 (-) MSEK under tredje kvartalet.
Ovriga intdkter under perioden uppgick till 2,8 (3,0) MSEK,
varav 1,0 (1,1) MSEK under tredje kvartalet. Resultatet efter skatt
uppgick till -10,4 (-2,1) MSEK, varav —4,3 (-0,6) MSEK under
tredje kvartalet. I resultatet for perioden januari — september
ingdr engangskostnader fér VD-byte om 1,5 MSEK samt ned-
skrivning av intressebolaget SACS Medical med 2,5 MSEK.
LinkMed har forstarkt sina administrativa resurser for att kunna
uppfylla de krav som kommer att stillas pa bolaget vid en bors-
notering. Detta medfor att bolagets kostnadsnivéd okat.

Under aret har investeringar i intressebolagen 6kat med 25,9
MSEK netto, varav 21,8 MSEK i aktier och 7,7 MSEK i konver-
tibler, samtidigt som 6vrig utlaning minskat med 3,6 MSEK. Eget
kapital uppgick den 30 september till 103,4 (64,1) MSEK motsva-
rande SEK 18,08 (14,97) per aktie. Soliditeten uppgick till 97 (94)
procent. Kassaflodet for perioden uppgick till 14,7 (2,1) MSEK.
Likvida medel uppgick den 30 september till 17,6 (4,4) MSEK.
LinkMed hade den 30 september 5 (4) anstillda.

DELARSRAPPORT FOR JANUARI — SEPTEMBER 2006

Redovisningsprinciper

LinkMeds finansiella rapporter har till och med 2005 upprittats
enligt Arsredovisningslagen och Bokforingsnamndens allmanna
rad.

Fran och med 2006 tillimpas IAS 34 och drsredovisnings-
lagen, med beaktande av de undantag fran och tillagg till
IFRS/TAS som anges i RR 32:05. Forutom av vad som framgar
nedan har tillimpningen av Redovisningsradets rekommendation
RR 32:05 ej inneburit ndgon paverkan pé redovisningen i denna
delarsrapport i forhallande till tidigare tillimpade principer.

Tillimpning av RR 32:05 har inneburit 4ndrade principer for
redovisning av konvertibelt forlagsldn. Den nya principen inne-
bir att LinkMeds konvertibla forlagslan, det vill siga ldn dar
innehavaren har ritt att konvertera sin fordran till aktier och som
I6per med rinta som understiger marknadsrantan, redovisas vid
emissionstidpunkten uppdelad pé ldn och eget kapital. Skuld-
delen virderas till nuvirde av framtida betalningar med antagan-
de av att lanet ska dterbetalas vid forfall. Diskonteringsfaktorn
utgdrs av bedomd marknadsranta. Redovisad laneskuld upprak-

nas med diskonteringsfaktorn under I6ptiden varvid upprak-
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ningen belastar resultatrikningen. Skillnaden mellan nominellt
och diskonterat lanebelopp redovisas som eget kapital.
Redovisningen har dndrats retroaktivt och jamforelseuppgifterna
omriknats. Effekten dr att resultatrikningen for januari —
september 2006 belastas med en finansiell kostnad om 19 (56)
TSEK, varav under tredje kvartalet 0 (19) TSEK. Heldret 2005 har
belastats med 75 TSEK.

Finansiella rapporter
Bokslutskommuniké for helaret 2006 kommer att avges av styrel-
sen den 8 februari 2007.

Stockholm den 16 november 2006

LinkMed AB (publ)
Styrelsen

Revisorsrapport dver dversiktlig granskning av delarsrapport

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

Jag har utfort en 6versiktlig granskning av bifogad deldrsrapport
for perioden 1 januari — 30 september 2006. Det dr styrelsen som
har ansvaret for att uppritta och presentera denna delarsrapport
i enlighet med IAS 34 och drsredovisningslagen, med beaktande
av de undantag fran och tillagg till IFRS/IAS som anges i RR
32:05. Mitt ansvar ér att uttala en slutsats om denna delarsrap-

port grundad pd min versiktliga granskning.

Den dversiktliga granskningens
inriktning och omfattning

Jag har utfort min 6versiktliga granskning i enlighet med
Standard for 6versiktlig granskning SOG 2410 Oversiktlig gransk-
ning av finansiell deldrsinformation utford av foretagets valda revi-
sorer som &r utgiven av FAR. En 6versiktlig granskning bestdr av
att gora forfragningar, i forsta hand till personer som ér ansvariga
for finansiella fragor och redovisningsfragor, att utfora analytisk
granskning och att vidta andra oversiktliga granskningsatgirder.

En 6versiktlig granskning har en annan inriktning och en
betydligt mindre omfattning jamfort med den inriktning och
omfattning som en revision enligt Revisionsstandard i Sverige RS
och god revisionssed i 6vrigt har. De granskningsdtgarder som
vidtas vid en 6versiktlig granskning gor det inte majligt for mig
att skaffa mig en sddan sikerhet att jag blir medveten om alla
viktiga omstindigheter som skulle kunna ha blivit identifierade
om en revision utforts. Den uttalade slutsatsen grundad pa en
oversiktlig granskning har dérfor inte den sikerhet som en

uttalad slutsats grundad pé revision har.

Slutsats

Grundat pa min 6versiktliga granskning har det inte kommit fram
négra omstindigheter som ger mig anledning att anse att den
bifogade delarsrapporten, inte i allt vdsentligt, dr upprittad i
enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen, med beaktande av
de undantag frén och tilligg till IFRS/IAS som anges i RR 32:05.

Stockholm den 16 november 2006

Lars Traff
Auktoriserad revisor
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Resultatrakning
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2006 2005 2006 2005 2005 %

BELOPP | TSEK JULI-SEPT JULI-SEPT JAN-SEPT JAN-SEPT JAN-DEC é

Rorelsens intakter %

Resultat fran avyttring av intresseforetag - - - - - -

Nedskrivning av andelar i intresseféretag -2 500 - -2 500 - -368 E

Utdelning fran intresseforetag - - - - - ‘E

Resultat fran investeringsverksamheten -2 500 0 -2 500 0 -368 §

Ovriga intakter 972 1146 2777 3010 3615 =

Rorelsens kostnader

Ovriga externa kostnader -1 536 -796 -4.789 -2 207 -2 749
Personalkostnader -1670 -1192 -6 682 -3388 -4 763
Avskrivningar -171 22 211 -67 -89
Rorelseresultat -4 905 -864 -11 405 -2 652 -4 354
Resultat fran finansiella investeringar 566 248 956 569 810
Resultat efter finansiella poster -4 339 -616 -10 449 -2 083 -3 544
Skatt - - - - -
PERIODENS RESULTAT -4 339 -616 -10 449 -2 083 -3 544
Resultat per aktie, SEK -0,76 -0,14 -2,00 -0,53 -0,86
Antal utestaende aktier i genomsnitt 5721985 4 382 046 5224 851 3965 379 4097 421
Antal utestdende aktier vid periodens slut 5721 985 4 382 046 5721985 4 382 046 4 493 546

Utspadningseffekt pa resultatet per aktie beréknas inte d& en sadan berdkning forutsétter en marknadsnoterad kurs pé aktien.
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Balansrakning

© 2006 2005 2005
§ BELOPP | TSEK 30 SEPT 30 SEPT 31 DEC
2 TILLGANGAR
% Immateriella och materiella anlaggningstillgdngar 1087 332 310
g Andelar i intresseforetag 66 049 33 166 46 736
% Langfristiga fordringar hos intresseforetag 9 306 12 878 1575
:g Summa anlaggningstillgangar 76 442 46 376 48 621
’E Kortfristiga fordringar hos intresseféretag 11110 9 459 14 700
- Ovriga Kortfristiga fordringar 1967 9489 2014
Kassa och bank 17 584 4 437 2 859
Summa omsittningstillgangar 30661 23 386 19 573
SUMMA TILLGANGAR 107 103 69 762 68 194
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 103 446 65 595 64 124
Konvertibelt forlagslan - 2 540 2 559
Ovriga Kortfristiga skulder 3657 1628 1511
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 107 103 69 762 68 194
Forandring av eget kapital
2006 2005 2005
BELOPP | TSEK 30 SEPT 30 SEPT 31 DEC
Belopp vid arets ingang 64 125 38112 38112
Effekt av byte av redovisningsprincip - 262 262
Belopp vid arets ingang justerat i enlighet med ny redovisningsprincip 64 125 38 374 38 374
Nyemission 53 505 30710 30710
Emissionskostnader -3735 -1 406 -1416
Periodens resultat -10 449 -2 083 -3 544
Belopp vid periodens utgang 103 446 65 595 64 124
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Kassaflodesanalys
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2006 2005 2005
BELOPP | TSEK JAN-SEPT JAN-SEPT JAN-DEC
Kassafldde fran den lopande verksamheten fore
forandring av rorelsekapital -10 219 -1 961 -2 996
Foréandring av rorelsekapital 2193 -1454 -95
Kassafldde fran den lopande verksamheten -8 026 -3415 -3 091
Kassafldde fran investeringsverksamheten -24 442 -23739 -25 631
Kassafldde fran finansieringsverksamheten 47 193 29 303 29 293
Periodens kassaflode 14 725 2 149 571
Likvida medel vid periodens bérjan 2 859 2 288 2 288
Likvida medel vid periodens slut 17 584 4437 2 859
Nyckeltal
2006 2005 2004 2003
BELOPP | TSEK JAN-SEPT JAN-DEC JAN-DEC JAN-DEC
Resultat fran investeringsverksamheten -2 500 -368 2763 36
Ovriga intakter 2777 3615 2 256 1174
Resultat efter finansiella poster -10 499 -3 544 -181 -2 795
Totalt investerat i intressebolag (aktier, konvertibler och lan) 86 465 63011 37788 26 530
Balansomslutning 107 103 68 194 41 903 27 487
Soliditet 97% 94% 92% 84%
Medelantal anstéllda 5 3 3 2
Antal utestaende aktier vid periodens utgang 5721985 4 493 546 3632 046 2 932 046
Antal utestaende aktier i genomsnitt 5224 851 4097 421 3398713 2 684 237
Resultat per aktie, SEK -2,00 -0,86 -0,05 -1,04
Eget kapital per aktie, SEK 18,08 14,27 10,57 7,88
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Rékenskaper 2003—2005

Historiska finansiella rapporter 2003, 2004 och 2005
Uppréttade enligt Redovisningsradets Rekommendation 32:05 (RR 32:05)

Resultatrakning

o BELOPP | TSEK NOT 2005 2004 2003

§| Rorelsens intakter

% Resultat fran avyttring av intresseforetag - 2763 -

g_ Nedskrivning av andelar i intresseforetag -368 - -

E Utdelning fran intresseforetag - - 36

E Resultat fran investeringsverksamheten 5 -368 2763 36
Ovriga intakter 6 3615 2 256 1174

Rorelsens kostnader

Ovriga externa kostnader 7.8 -2 748 -2 166 -1 880
Personalkostnader 9 -4 763 -3 326 -2 369
Avskrivningar av materiella och immateriella anlaggningstillgangar 10 -89 -42 -36
Rorelseresultat —4 353 -515 -3 075

Resultat fran finansiella investeringar

Ovriga ranteintakter och liknande resultatposter 11 1071 618 532
Rantekostnader och liknande resultatposter 12 —262 —284 -252
Resultat efter finansiella poster -3 544 -181 -2 795
Skatt pa arets resultat 13 - - -
ARETS RESULTAT -3 544 -181 -2 795
Resultat per aktie, SEKY -0,86 -0,05 -1,04
Genomsnittligt antal utestdende aktier: 4097 421 3398 713 2 684 237

1) Utspadningseffekt pa resultatet per aktie beréknas inte da en sddan berakning forutsatter en marknadsnoterad kurs pa aktien.
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Balansrakning

BELOPP | TSEK NOT 2005 2004 2003

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar

Licenser 14 240 300 -

Materiella anlaggningstillgangar

Inventarier 15 70 74 85

Finansiella anlaggningstillgangar

Andelar i intresseforetag 16 46 736 28417 21773

Fordringar hos intresseftéretag 17 1575 5414 3627
48 311 33 831 25 400

Summa anlaggningstillgangar 48 621 34 205 25 485

Omsattningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Fordringar hos intresseftretag 18 14 700 3958 1130

Ovriga fordringar 195 203 124

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 19 1819 1249 747
16 714 5410 2 001

Kassa och bank 2 859 2288 -

Summa omsittningstillgangar 19 573 7 698 2 001

SUMMA TILLGANGAR 68 194 41903 27 486

Stallda sékerheter 20 42 318 25 636 14 549

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 4 494 3632 2932

Reservfond/éverkursfond 76773 48 341 33 604

Bundet eget kapital 81 267 51973 36 536

Balanserat resultat -13 599 -13 418 -10 624

Arets resultat 3544 -181 -2 795

Fritt eget kapital -17 143 -13 599 -13419

Summa eget kapital 21 64 124 38 374 23 117

Langfristiga skulder

Konvertibelt forlagslan 21 2 559 2 484 2 409

Kortfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut - - 569

Leverantorsskulder 27 29 277

Ovriga skulder 253 139 508

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 22 1231 877 606

1511 1 045 1 960
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 68 194 41 903 27 486
Ansvarsférbindelser 23 4419 2494 449
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Forandring av eget kapital

AKTIE- PAGAENDE OVERKURS- FRITT EGET
BELOPP TSEK KAPITAL NYEMISSION FOND KAPITAL SUMMA
Eget kapital 31 december 2002 enligt faststalld balansrékning 2 560 3 000 28 446 -10 998 23008
Effekt av byte av redovisningsprincip® 374 374
g Nyemission 372 ~3000 5 204 2576
|
8 Emissionskostnader -46 -46
E, Arets resultat” -2795 -2 795
% Utgaende eget kapital 31 december 2003 i enlighet med RR 32:05 2 932 0 33 604 -13 419 23 117
S
OVERKURS- FRITT EGET
BELOPP TSEK AKTIEKAPITAL FOND KAPITAL SUMMA
Ingdende eget kapital 1 januari 2004 i enlighet med RR 32:05 2932 33 604 -13419 23117
Nyemission 700 14 700 15 400
Emissionskostnader -161 1 -160
Premie teckningsoption® 198 198
Arets resultat” -181 -181
Utgaende eget kapital 31 december 2004 i enlighet med RR 32:05 3 632 48 341 -13 599 38 374
AKTIE- OVERKURSFOND/ FRITT EGET
BELOPP TSEK KAPITAL RESERVFOND KAPITAL SUMMA
Ingdende eget kapital 1 januari 2005 i enlighet med RR 32:05 3632 48 341 -13 599 38 374
Nyemission 862 29 848 30710
Emissionskostnader -1416 -1416
Arets resultat” 3544 -3 544
Utgaende eget kapital 31 december 2005 i enlighet med RR 32:05 4494 76 773 -17 143 64 124

1) RR 32:05 skiljer sig fran Arsredovwsningslagen och Bokforingsnamndens allménna rad avseende redovisning av konvertibelt forlagslan. Det konvertibla lanet ska omfordelas enligt
IAS 32 pa eget kapital och lan med utgdngspunkt i skillnad mellan marknadsrénta vid lanets utgivande och nominell rénta. Arets resultat har darmed belastats med finansiella
kostnader om 75 TSEK (75 TSEK, 37 TSEK). Erlagd premie for utstéllda teckningsoptioner redovisas enligt RR 32:05 direkt mot eget kapital till skillnad mot tidigare redovisning.

Bolaget har inte lamnat nagon utdelning under ndgon av ovanstdende perioder.
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Kassaflodesanalys”

BELOPP TSEK NOT 2005 2004 2003
Den lépande verksamheten

Resultat efter finansiella poster -3 544 181 -2 795
Justering for poster som inte ingar i kassaflode

Avskrivningar 89 42 36
Nedskrivningar 368 - -
Resultat vid utrangering av inventarier 16 - -
Ej betald konvertibelrénta 75 75 37
Kassaflode fran den l6pande verksamheten fore fordndring av rorelsekapital -2 996 -64 -2722
Kassaflode fran forandring av rorelsekapital

Forandring av rérelsefordringar -561 -581 -570
Foréandring av rorelseskulder 466 -346 -216
Kassaflode fran den lopande verksamheten -3 091 -991 -3 508
Investeringsverksamheten

Forvarv av immateriella anldggningstillgdngar — -300 —
Forvarv av materiella anlaggningstillgdngar -40 =31 -18
Forvarv av intresseforetag -14 849 -8430 -5 525
Utlaning till intresseforetag -10 742 -2 828 -878
Kassafldde fran investeringsverksamheten -25 631 -11 589 -6 421
Finansieringsverksamheten

Nyemission 29 293 15 239 2 530
Premie teckningsoptioner 21 - 198 -
Konvertibelt férlagslan 21 - - 2 746
Amortering av skuld - -569 -
Upptagna lan - - 569
Kassafldde fran finansieringsverksamheten 29 293 14 868 5 845
Arets kassaflode 571 2288 -4 084
Likvida medel vid arets borjan 2288 - 4084
Likvida medel vid arets slut 2 859 2 288 0
1) Kassasflodesanalys avseende 2003 har inte tidigare offentliggjorts.

Tillaggsupplysningar till kassaflodesanalys

Betalda réntor och erhallen utdelning

Erhéllen ranta 66 139 135
Erlagd ranta 6 30 53
Utdelning - - 36

Likvida medel bestar av banktillgodohavanden.
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m Allman information

LinkMed AB, org. Nr 556543-6127, ar ett publikt aktiebolag med sate i
Stockholm, Sverige.
Adress till bolaget ar Drottninggatan 33, 103 95 Stockholm.
Bolagets huvudsakliga verksamhet beskrivs i avsnitten "Affarsidé,
mal & strategier” samt "LinkMed som &gare” i detta prospekt.

m Redovisningsprinciper

Not 2.1 Omarbetning av finansiella rapporter avseende rikenskapsaren
2005, 2004 och 2003
Dessa omarbetade finansiella rapporter har upprattats i syfte att inkluderas
i prospekt som uppréttas i samband med marknadsnotering av LinkMeds
aktie. LinkMeds arsredovisning for 2005, daterad den 29 mars 2006,
vilken &r grunden fér dessa finansiella rapporter, var uppréattad enligt
Arsredovisningslagen och Bokféringsnamndens allménna rad. Alla bedom-
ningar ar per det datum nér den ursprungliga arsredovisningen upprétta-
des, héndelser darefter &r inte aterspeglade i dessa finansiella rapporter.
Dessa omarbetade finansiella rapporter &r upprattade enligt &rsredo-
visningslagen samt Redovisningsraddets rekommendation RR 32:05, Redo-
visning for juridiska personer. Effekten av dvergéngen till RR 32:05 framgar
av rapporten "Foéréandring av eget kapital”.

Not 2.2 Redogdrelse for vasentliga redovisningsprinciper

Dessa omarbetade finansiella rapporter ar uppréttade enligt arsredovis-
ningslagen samt Redovisningsradets rekommendation RR 32:05, Redo-
visning for juridiska personer.

Investeringar i intresseféretag
Som intressebolag redovisas bolag dar LinkMed har ett betydande inflytan-
de. LinkMeds innehav i intressebolagen omfattar ett rostinnehav om
24,6%—-49,5% och 24,6%-49,5% andel av kapitalet. LinkMeds inflytande i
intressebolagen bestams av rostrattsandelen enligt ovan tillsammans med
bestdmmelser mellan aktiedgarna (konsortialavtal och aktiedgaravtal).
LinkMed har betydande inflytande i samtliga intressebolag varfor alla redo-
visas som intressebolag.

LinkMeds innehav i intressebolag redovisas till anskaffningsvarde med
avdrag for eventuell nedskrivning. | resultatrakningen redovisas eventuella
utdelningar fran intresseforetag.

Vérdering/nedskrivning av aktier i intressebolag

Avsikten med LinkMeds investeringar i intressebolag &r att de ska innehas
under en utvecklingsfas, varefter véardet ska realiseras. Investeringar i
intressebolag redovisas till anskaffningsvarde med avdrag for nedskrivning
i de fall det beddms att vardet ej kan atervinnas. Vid bokslutstillfallet gors
en bedémning av varje enskilt bolag for att faststélla om det finns ett dver-
respektive undervérde i forhallande till anskaffningsvardet. Om bedom-
ningen utvisar ett 6vervarde féranleder detta ingen éndring av det bokférda
vardet. Om beddmningen daremot utvisar att vardet understiger det bok-
forda vardet skrivs detta ned till bedémt varde. Skulle ett tidigare nedskrivit
bokfort varde erhalla en hogre vardering an bokfort varde péd grund av
exempelvis genomford extern finansiering eller betydande kommersiella
genombrott och detta varde kan anses bestadende, sker en aterforing av
tidigare nedskrivit belopp till maximalt anskaffningsvarde.

LinkMeds portfdlj bestér av onoterade bolag som fortfarande befinner
sig i en utvecklingsfas. LinkMed har darvid att anvinda nedanstdende
tillvagagangssatt for vardering av intressebolagen, vilket dverensstammer
med rekommendationerna fran EVCA (European Private Equity and
Venture Capital Association), BVCA samt AFIC, vilka ar den brittiska
respektive franska motsvarigheten.
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e Dar en finansiering genomforts nyligen, véarderas bolaget till LinkMeds
dgarandel i forhallande till denna varderingsniva. Hansyn tas dock till
handelser av avgorande karaktar i bolagets utvecklingsfas efter varde-
ringstidpunkten.

e | de bolag vars verksamhetsinriktning och omfattning kan jamféras med
borsnoterade bolag sker en jamforande vardering med dessa.

e | de bolag dér ett historiskt kassaflode finns och dér ett kassafléde kan
bedémas for de narmaste 3-5 aren appliceras en DCF-modell
(Discounted Cash Flow).

e | de bolag dér varken en extern finansiering gjorts eller en DCF-modell
kan appliceras gors en sa kallad jamforande vardering dér jamforelse
gors med bolag med likartad finansiering/véardering gjorts, eller andra
indikatorer finns som kan &terspegla ett marknadsvarde.

Flertalet intressebolag befinner sig fortfarande i ett tidigt skede och beddm-
ningen av nedskrivningsbehov gors med utgédngspunkt fran huruvida de
tekniska och kommersiella utsikterna, tidsplan och resursatgang har
forandrats jamfort med investeringstidpunkten.

Konvertibla 1an redovisas som "Fordringar hos intressebolag”. Resultat
vid avyttring samt nedskrivningar redovisas som "Resultat fran investe-
ringsverksamheten”.

Immateriella och materiella anldggningstiligangar
Immateriella och materiella anlaggningstillgdngar redovisas till anskaff-
ningsvarde med avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella
nedskrivningar.

Avskrivning sker linjart over tillgdngarnas nyttjandeperiod.

Kundfordringar och 6vriga fordringar

Kundfordringar, som vanligtvis forfaller till betalning efter 10-30 dagar och
redovisas till det belopp varmed de forvéntas inflyta, efter avdrag for osakra
fordringar, som bedoms individuellt. Osékra fordringar skrivs bort i sin
helhet nar forlusten ar konstaterad.

Avséttningar

Avsattningar redovisas i balansrakningen nar LinkMed har en forpliktelse
(legal eller informell) pa grund av en intraffad héandelse och da det &r
sannolikt att ett utflode av resurser som éar forknippade med ekonomiska
fordelar kommer att krévas for att uppfylla forpliktelsen och beloppet kan
beréknas pa ett tillforlitligt satt.

Intakter

Intakter redovisas i den omfattning det &r sannolikt att de ekonomiska
fordelarna kommer att tillgodogoras LinkMed och intakterna kan beraknas
pa ett tillforlitligt satt.

Inkomstskatt

Inkomstskatt utgdrs av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomstskatter
redovisas i resultatrakningen da den avser resultatrakningens poster och
direkt mot eget kapital da den underliggande transaktionen redovisas
direkt mot eget kapital. Inkomstskatt redovisas med tilldmpning av de
skattesatser som &r beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen.

Aktuell skatt dr skatt som ska betalas eller erhdllas avseende aktuellt
ar. Hari inkluderas dven eventuella justeringar av aktuell skatt hanforlig till
tidigare perioder.

Uppskjuten skatt redovisas i enlighet med balansrékningsmetoden,
innebarande att uppskjuten skatt beraknas for pa balansdagens samtliga
identifierade temporara skillnader mellan a ena sidan tillgangarnas eller
skuldernas skattemdassiga véarden och & andra sidan deras redovisade
varden.

Uppskjuten skatteskuld redovisas i balansrakningen for skattepliktiga
temporara differenser.
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Uppskjutna skattefordringar redovisas for avdragsgilla temporara diffe-
renser och outnyttiade underskottsavdrag, i den utstréackning det ar sanno-
likt att framtida skattepliktiga vinster kommer att finnas tillgangliga och mot
vilka de temporéra differenserna eller outnyttjade underskottsavdragen kan
komma att utnyttjas.

Pensioner och 6vriga utfastelser om formaner efter avslutad anstalining
Ataganden for &lderspension for LinkMeds anstallda tryggas genom forsak-
ringar. Dessa forsakringar utgors av avgiftsbestdmda planer vilka kostnads-
fores l6pande.

Kortfristiga placeringar
Kortfristiga placeringar varderas till verkligt varde med vardeférandringar
redovisade i resultatrakningen.

Konvertibelt forlagslan

Konvertibelt forlagslan, det vill sdga 1an dar innehavaren har ratt att konver-
tera sin fordran till aktier, och som I6per med en rénta som understiger
marknadsréantan, redovisas vid emissionstidpunkten uppdelat pa skulder
och eget kapital. Skulden berdknas som nuvérdet av bolagets framtida
betalningar for lanet med antagandet att 1anet aterbetalas pé slutforfalloda-
gen. Som diskonteringsfaktor anvéands marknadsréntan vid emissionstid-
punkten for ett 1dn med motsvarande sakerhet och Ioptid. Till eget kapital
fors skillnadsbeloppet sa att summan motsvarar konvertibelns nominella
varde. Redovisad laneskuld uppraknas under lanets 16ptid med ett belopp
motsvarande vérdet pa den del som forts till eget kapital. Ldneskuldens
6kning redovisas som finansiell kostnad i resultatrékningen.

Lénekostnader
Lanekostnader belastar resultatet for den period till vilken de hanfor sig.
Kostnad som uppkommer vid upptagande av lan fordelas 6ver lanets l6ptid.

Resultat per aktie
Resultat per aktie berdknas genom att arets resultat efter skatt divideras
med det genomsnittligt antal utestdende aktier under perioden.

Kassaflodesanalys

Kassaflédesanalysen visar in- och utbetalningar. Indirekt metod har
anvénts for den I6pande verksamheten. Som likvida medel klassificeras,
forutom kassa- och banktillgodohavanden, kortfristiga placeringar med en
ursprunglig 16ptid understigande tre manader.

Leasing

Leasingavtal dér alla vasentliga risker och fordelar forknippade med agan-
det inte faller pa LinkMed klassificeras som operationella leasingavtal.
Leasingavgifer avseende operationella leasingavtal redovisas som kostnad
i resultatrakningen och fordelas linjart dver leasingavtalets 16ptid.

Not 2.3 Vasentliga uppskattningar och bedémningar for redovisningsandamal
LinkMed gor uppskattningar och antaganden om framtiden. De uppskatt-
ningar for redovisningsandamal som blir foliden av dessa kommer, defini-
tionsméssigt, séllan att motsvara det verkliga utfallet. De uppskattningar
och antaganden som innebér en betydande risk for vasentliga justeringar i
redovisade varden framgar nedan.

Prévning av redovisat vérde pa intressebolag

LinkMed undersoker vid varje rapporttillfélle om nagot nedskrivningsbehov
av redovisat varde pa intressebolag foreligger, i enlighet med de principer
som beskrivs i avsnittet 2.2 ovan. For dessa berdkningar méaste vissa
bedémningar och uppskattningar géras. De antaganden som ligger till
grund for 2005 &rs vardering ar att vasentliga projekt fortloper enligt fast-
lagd plan samt att historiska teckningskurser motsvarar verkligt vérde.
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m Transaktioner med narstaende

Ingemar Lagerlof ar anstalld i samt grundare av LinkMed AB. Vid bildandet
av intresseforetaget Recopharma AB ar 2003 forvarvade LinkMed aktierna i
ett av Ingemar Lagerlof och hans barn agt vilande bolag. Képeskilling upp-
gick till belopp motsvarande bolagets eget kapital. Ingemar Lagerl6fs son
Jonas Lagerlof har utfort tjianster at LinkMed avseende IT-stéd. | samband
med att Jonas Lagerlof avslutade sitt engagemang i LinkMed erholl han for
sina insatser under aren en bruttolén pa 30 000 kronor fran LinkMed, vilket
utbetalades i mars 2006. Ersattningen var marknadsmassig.

Anders Erlandsson ér via bolag delagare i Bjurgert & Erlandsson
Corporate Advisors AB, vilket bolag vid flera tillfallen utfort konsultarbete at
LinkMed. Ersattningen uppgick till 30 000 kronor &r 2003, 300 000 kronor
ar 2004 och 28 000 kronor ar 2005. Beslutet att anlita Bjurgert &
Erlandsson Corporate Advisors AB har fattats av LinkMeds styrelse utan
medverkan eller narvaro av Anders Erlandsson. Bolaget bedémer att
ersattningen var marknadsmassig.

LinkMeds styrelseledamot Gunnar Mattsson ar delégare i

n
(=]
(=]
¢
(s}
(=]
(=]
N
-
@
(=%
]
£
»
=
@
=~
g
o

Advokatfirman Lindahl, som tillhandahaller juridiska tjénster till LinkMed
p& marknadsméssiga villkor.

LinkMed tillhandahéller och utfér managementtjénster at flertalet av
intressebolagen. Dessa tjdnster ar prissatta till marknadsvarde. LinkMed
l&nar dven ut kapital och staller garantier till intresseforetagen till mark-
nadsmassiga villkor.

m Risker

LinkMed investerar oftast i tidiga skeden av ett féretags utveckling och
kommersialisering.

Att bygga marknader fér nya banbrytande metoder &r osakert och tar
tid. Marknadspotentialen &r oftast stor i de projekt LinkMed investerar i,
men de befinner sig generellt i tidig kommersialiseringsfas eller i annu
tidigare faser. Detta innebdr att risknivan dr hog och att det inte finns nagra
garantier for ekonomisk framgang. Bolaget arbetar for att reducera dessa
risker genom att dels gora ett antal investeringar med olika inriktning och
mognadsgrad, dels arbeta aktivt med féretagens utveckling. Vidare arbetar
LinkMed for att reducera dessa risker genom att géra en noggrann analys
och sa kallad due diligence innan en investering genomfors.

m Resultat fran investeringsverksamheten

2005 2004 2003

Resultat frén avyttring av intresseforetag? - 2763 -
Nedskrivning av andelar i intresseféretag? -368 - -
Utdelning fran intresseforetag - - 36
-368 2763 36
1) Under 2004 avyttrades aktierna i NDA Regulatory Service AB samt NDA Regulatory
Science Ltd.

2) Beslut om att avyttra aktierna i Pegasus lab AB fattades av styrelsen den 8 december
2005. Afféren avslutades den 27 februari 2006. Nedskrivning av bokfort vérde av
aktierna har gjorts med 368 TSEK till ett belopp motsvarande képeskillingen.

m Ovriga intikter

2005 2004 2003

Konsultverksamhet mot intresseféretag 2 851 1418 1 000
Vidarefakturerade kostnadsforda

utlagg for intresseforetag 764 838 174

3615 2 256 1174
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Information angaende ersattning till revisor

2005 2004 2003

For revision samt radgivning och
annat bitréde som féranletts av iakttagelser
vid granskningen

Ernst & Young AB 105 41 36

For fristdende radgivning

Ernst & Young AB 83 10 10
188 51 46

m Leasingavgifter avseende operationell leasing

2005 2004 2003

Arets hyreskostnad 542 482 369

Avtalade framtida hyreskostnader for
lokaler avseende icke uppségningsbara
kontrakt forfaller till betalning

Inom ett ar 762 480 425

Mellan ett och fem ar 572 839 425

Senare an fem ar - - -

1334 1319 850

Verksamheten bedrivs i lokaler som hyrs i andra hand av Computence
Intressenter AB till marknadsmassiga villkor. | hyreskostnaden ovan ingér
aven kontorsservicekostnad. Avtalet 16per 2004-10-01 — 2007-10-01 med
en uppsagningstid om 9 manader fran vardera parten.

Anstéllda, personalkostnader och arvoden
till styrelseledaméter

Principer for erséttningar till ledande befattningshavare

Till styrelsens ordforande och ledamoter utgar arvode enligt bolagsstam-
mans beslut. Anstalld som &r styrelseledamot erhaller ej arvode. Under
2005 utgick styrelsearvode med sammanlagt 475 TSEK (210 TSEK, 190
TSEK) varav 100 TSEK (50 TSEK, 50 TSEK) till styrelsens ordférande och
75 TSEK (40 TSEK, 35 TSEK) till envar av 6vriga drsstammovalda ledamo-
ter som ej ar anstallda i bolaget.

Erséattningar till verkstallande direktéren och andra ledande befatt-
ningshavare utgors av en faststalld kostnadsram dér delarna utgérs av 16n,
sociala avgifter, pension och léneskatt samt formaner. Pensionsférmaner
samt évriga formaner till verkstéllande direktoren och andra ledande
befattningshavare ingér saledes som en del av den totala ersattningen.

Utover vad som framgar ovan samt under avsnittet " Transaktioner
med narstaende” har LinkMed inte slutit avtal med nagon av styrelseleda-
moterna eller ledande befattningshavare. Ingen av dessa personer har
heller, direkt eller indirekt, genom narstdende foretag eller genom néra
familjemedlem, varit inblandad i affarstransaktioner med LinkMed annat
an som beskrivits under avsnittet "Transaktioner med narstaende”.

Beslutsprocess
Styrelsen beslutar om ersattning till VD och andra ledande befattnings-
havare.

Uppséagningstider och avgangsvederlag
Uppséagningstiden for verkstallande direktoren ar fran foretagets sida 12
manader och fran verkstéllande direktorens sida 6 manader.

Ovriga befattningshavare har en uppsagningstid fran foretagets sida
p& mellan 3-6 ménader och fran befattningshavares sida mellan 3-6
méanader. Under uppségningstiden utgér ersattning enligt anstéliningsavtal.

2005 2004 2003

Medelantalet anstéllda:
Méan 3 3 2

Kvinnor - - -

Loner och andra ersattningar:
Styrelsen och verkstéllande direktéren 1319 1126 1112

Ovriga anstallda 2125 1186 614

3444 2312 1726
Sociala kostnader:
Pensionskostnader for styrelsen

och verkstallande direktoren 137 123 120
Varav kapitalforsakring 137 123 120
Pensionskostnader for 6vriga anstéllda 299 215 223
Varav kapitalférsékring 205 184 150
Sociala avgifter enligt lag och avtal 1126 814 621

1562 1152 964

Konsfordelning i styrelse:
Styrelse
Mén 7 5 5

Kvinnor - - -

VD och ledande befattningshavare

i ) ) , Mén 3 3 2
Samtliga pensionsavtal ar premiebaserade.

LinkMed har inte utgett nagra I&n, garantier eller sékerheter till forman Kvinnor - - -
for styrelseledamoter eller ledande befattningshavare.
Loner och andra ersattningar till LinkMeds styrelse, VD och ledning
Erséttningar och andra férmaner under 2005

Grundlén/ Ovriga Pensions- Ovrig

SEK styrelsearvode formaner kostnad ersattning Summa
Styrelseordférande 67 - - - 67
Styrelseledamater 210 - - - 210
Verkstallande direktor 1042 - 137 - 1179
Andra ledande befattningshavare 2074 51 299 - 2424
Summa ersattningar 3393 51 436 - 3 880
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Avskrivningar av materiella och immateriella
anlaggningstillgangar

2005 2004 2003

Avskrivning inventarier 29 42 36
Avskrivning immateriella tillgangar 60 - -
89 42 36

m Ovriga rinteintikter och liknande resultatposter

2005 2004 2003

Rénteintékter fran intresseforetag 952 447 28

Rénteintékter, ovrigt 119 171 504

1071 618 532

m Réantekostnader och liknande resultatposter

2005 2004 2003

Réntekostnader 6vrigt 262 284 252

Uppskjuten skattefordran och
w uppskjuten skatteskuld
Bolagets underskottsavdrag uppgar till 18 209 TSEK (14 415 TSEK,
11 767 TSEK), motsvarande en uppskjuten skattefordran om 5 098 TSEK
(4 036 TSEK, 3 295 TSEK). Uppskjuten skattefordran har ej tagits upp till
nagot varde i balansrékningen eftersom LinkMed i nuvarande rorelse ej

kommer att ha mojlighet att utnyttja dessa dé& reavinster vid forsaljning av
onoterade innehav &r skattefria.
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m Immateriella anl4aggningstillgangar

2005 2004 2003
Licenser
Ingdende anskaffningsvarden 300 - -
Inkdp - 300 -
Utgaende ackumulerade anskaffningsvérden 300 300 -
Ingdende avskrivningar - - -
Arets avskrivningar -60 - -
Utgaende ackumulerade avskrivningar -60 0 -
Utgaende balans 240 300 -
Licenser avskrives linjart pa 5 ar.
m Materiella anldggningstillgangar

2005 2004 2003
Inventarier
Ingdende anskaffningsvarden 255 263 245
Inkop 41 31 18
Utrangeringar -131 -39 -
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 165 255 263
Ingéende avskrivningar -181 -178 -142
Arets avskrivningar -29 —42 -36
Utrangeringar 115 39 -
Utgaende ackumulerade avskrivningar -95 -181 -178
Utgaende balans 70 74 85

Inventarier avskrives linjart pa 5 ar.
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m Andelar i intresseforetag

2003 (enligt ARL och BFN)

Kapital/ Antal Eget Arets Bokfort
Foretag rostandel aktier Tillgangar Skulder kapital Intakter resultat varde
- AbSorber AB 46,8% 432 2 601 1 357 1244 0 -670 6438
§| AnaMar Medical AB 30,0% 104 087 32 406 25 744 6 662 1817 -10670 4163
% BioResonator AB 38,6% 38 600 2 802 2 006 796 791 -883 2833
g_ Biovator AB 19,0% 1 300 4074 705 3 369 0 -501 750
E IMED AB 29,1% 12 000 1210 943 267 587 -2 576 2621
E NDA Regulatory Services ABY 20,0% 7 950 11 820 6213 5607 30110 1174 500
NDA Regulatory Science Ltd"” 20,0% 12 500 5100 1317 3861 13 610 1149 1 026
Pegasus lab AB 25,0% 25 335 8 586 6 587 1999 16 014 -1114 2 626
Recopharma AB 49,5% 495 62 3 59 0 -4 36
SACS Medical Géteborg AB 30,0% 300 3256 2 603 653 3253 947 780
Summa bokfort varde 21773
2004 (enligt ARL och BFN)
Kapital/ Antal Eget Arets Bokfort
Foretag rostandel aktier Tillgangar Skulder kapital Intakter resultat vérde
AbSorber AB 35,0% 718 5789 597 5192 0 -1072 6 352
AnaMar Medical AB 30,0% 243 774 46 069 38787 7 282 2631 -11 343 6983
BioResonator AB 38,6% 38 600 3660 2793 867 911 -880 3289
Biovator AB 35,0% 3288 3 880 559 3321 0 -547 750
IMED AB 38,6% 74 360 1230 382 848 211 -3 663 5 065
ONCOlog Medical QA AB 35,0% 161 500 3781 3960 -179 8893 -4 602 2000
Pegasus lab AB 37,8% 37 761 7970 7172 798 16 641 -1201 3168
Recopharma AB 49,5% 495 9 648 4 523 5125 900 -1 454 30
SACS Medical Géteborg AB 42,8% 428 4 655 5357 -702 2758 -1655 781
Summa bokfort varde 28 417

1) Under 2004 avyttrades aktierna i NDA Regulatory Service AB samt NDA Regulatory Science Ltd.
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m Andelar i intresseforetag, forts.

2005 (enligt ARL och BFN)

Kapital/ Antal Eget Arets Bokfort
Foretag rostandel aktier Tillgangar Skulder kapital Intékter resultat varde
AbSorber AB 38,8% 1117 12 051 1 065 10 986 78 -2 591 10 358 o
AnaMar Medical AB 28,1% 311656 29 244 26 971 2273 5893 -30 812 17 878 §|
BioResonator AB 36,7% 38 600 4379 3476 903 1433 -441 3289 %
Biovator AB 35,0% 3288 3653 922 2731 0 -591 838 g_
IMED AB 38,4% 90 920 2 684 789 1895 -1 -4 253 6 965 E
NovaHep AB 49,5% 49 500 1 006 1140 -134 0 -234 49 E
ONCOlog Medical QA AB 48,1% 283 835 6 451 5 832 619 10 168 —792 3 500
Pegasus lab ABY 36,3% 51 483 8482 5902 2 580 16 837 1013 3049
Recopharma AB 49,5% 495 10472 8 447 2025 0 -3 100 30
SACS Medical Goteborg AB 42,8% 428 6473 9 209 -2736 3642 -2 034 780
Summa bokfort varde 46 736

Avser respektive intressebolags sammanlagda tillgangar, skulder, eget kapital, intakter och resultat enligt bolagens faststéllda arsredovisningar.

1) Aktierna i Pegasus lab AB avyttrades den 27 februari 2006.

LinkMeds andel i intresseforetag

Enligt RR 32:05 Tillgangar Skulder  Eget kapital Intikter Arets resultat
2003 7 486 13 460 -6 308 13 470 -9 022
2004 11 098 21 895 2 556 10 757 -14 961
2005 15204 23531 5632 11 890 -16 489

Avser LinkMeds vagda andel av inressebolagens tillgangar, skulder, eget kapital, intakter och resultat upprattade enligt RR 32:05.

:;)riif;er om intresseforetagens urgag::a:ironsnummer och sséi:tae Fordringar hos intressefﬁretag, Iéngfristiga

AbSorber AB 556570-7980 Stockholm 2005 2004 2003

AnaMar Medical AB 556555-7781 Stockholm Konvertibelt forlagslén

BioResonator AB 556582-8661 Umea IEEIEels el 54 Ser  JEEE

Biovator AB 556479-7131 Stockholm Arets investeringar lere  BZEb B0

IMED AB 556612-9242 Stockholm Aterbetalning — - -

NDA Regulatory Services AB 5563780476 Upplands Vasby ~ Arets konverteringar SeEE =945y 9

NDA Regulatory Services Ltd 3711905 London Utgdende balans e wai iy

NovaHep AB 556672-1832 Stockholm 1) Av utgdende balans utgér AnaMar Medical AB 1 400 TSEK vilket kan konverteras till

21 538 aktier fram till 31 december 2007 samt Biovator AB 175 TSEK vilket kan

ONCOlog Medical QA AB 556572-6915 Uppsala konverteras till 438 aktier fram till 31 december 2006.

Pegasus lab AB 556336-2473 Uppsala

Recopharma AB 556543-6184 Stockholm m Fordringar hos intresseforetag, kortfristiga

SACS Medical Goteborg AB 556629-3360 Goteborg 2005 2004 2003
Fakturafordringar 1251 588 190
Ovriga fordringar 13 449 3370 940

14700 3958 1130
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m Foruthetalda kostnader och upplupna intékter

2005 2004 2003

m Upplupna kostnader och forutbetalda intékter

2005 2004 2003

Upplupen intakt intresseféretag 1 609 1087 590

Upplupen konvertibelranta 446 267 89

Ovrigt 209 162 157

Ovrigt 785 610 517

1818 1249 747

m Stallda sakerheter

2005 2004 2003

1231 877 606

m Ansvarsforbindelser

2005 2004 2003

Aktier i intresseforetag 42 318 25636 14549

LinkMed har ingétt konsortialavtal med vissa &gare i AnaMar Medical AB,
AbSorber AB, BioResonator AB, IMED AB, Pegasus lab AB och SACS
Medical Goteborg AB. LinkMeds vid var tid innehavda aktier i dessa bolag
ar pantforskrivna till forman for dvriga &gare for fullgbrande av skyldigheter
enligt dessa konsortialavtal. Ovriga &gare har gjort motsvarande pantfor-
skrivning.

m Eget kapital

Virde pa

Antal aktier aktiekapital, SEK"
1 januari 2003 2560 333 2560 333
Nyemission 2003 371713
31 december 2003 2932 046 2932 046
Nyemission 2004 700 000
31 december 2004 3632 046 3632 046
Nyemission 2005 861 500
31 december 2005 4 493 546 4 493 546
Konvertibler och teckningsoptioner Antal aktier
Konvertibellan 20032 137 275
Teckningsoptioner 165 000
Antal aktier inklusive konvertibler
och teckningsoptioner
per 31 december 2005 4795 821

Innehav av egna aktier = =

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

2) Under 2003 utfardade bolaget konvertibla skuldebrev om nominellt
2 746 TSEK med en arlig ranta om 6,5% som under tiden fran utfardande till den
30 juni 2008 gav innehavaren en ratt att konvertera till aktier till ett pris av 20 SEK
per aktie. Under mars 2006 utnyttjades samtliga konvertibler for teckning av nya
aktier. Konvertering gav totalt att 137 275 nya aktier utfardades.

3) Under 2004 utstallde bolaget teckningsoptioner som gav innehavaren ratt att senast
den 30 april 2006 teckna sammanlagt 165 000 aktier i bolaget till ett pris av 28
SEK/aktie som var riktat till ledning och styrelse. Erlagd premie for teckningsoptioner
var prissatta till ett varde beraknat enligt Black & Scholes varderingsmetod. Samtliga
165 000 aktier tecknades under april 2006.

Forklaring till poster inom eget kapital

Reservfond/6verkursfond: Vad som inbetalats utéver nominellt belopp vid
emissioner samt vardet av upplaten konverteringsratt i samband med
emittering av konvertibelldn samt andra aktieoptioner.
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Borgensatagande till férman fér intresseféretag

BioResonator AB 150 - -
SACS Medical Goteborg AB 800 - -
Recopharma AB 1767 1932 -
ONCOlog Medical QA AB 1 000 - -
3717 1932 -
Tilldggskdopeskilling avseende intresseféretag
SACS Medical i Goteborg AB” 702 562 449
Summa ansvarsforbindelser 4419 2494 449

1) LinkMed har ett dtagande om tillaggskopeskilling avseende 128 aktier i SACS
Medical Géteborg AB. Storleken pé atagandet ar beroende av erhallen kopeskilling.
Atagandet uppgick maximalt till 702 TSEK den 31 december 2005, maximalt 878
TSEK den 31 december 2006, maximalt 1 097 TSEK den 31 december 2007 samt
maximalt 1 371 TSEK den 31 december 2008 och for tiden dérefter.

m Handelser efter rikenskapsaret

Den 27 februari 2006 avyttrades samtliga aktier i Pegasus lab AB till
AnalyCen Nordic AB, ett bolag inom lantbrukskooperativet som specialise-
rat sig pa analyser samt konsultation och utbildningar kring fragor rérande
innemiljo med huvudsaklig inriktning mot byggnader. For LinkMed rende-
rade forsaljningen i en reaférlust om 368 TSEK vilket i bokslutet 2005 har
beaktats genom att innehavet i Pegasus lab AB har skrivits ned till belopp
motsvarande kopeskillingen.

Under mars 2006 har samtliga innehavare av konvertibla skuldebrev
pékallat konvertering.

Den 7 april 2005 fattade bolagsstémman beslut om att bemyndiga
styrelsen att emittera aktier. Den 29 mars 2006 fattade styrelsen i LinkMed
beslut om att med stdd av bemyndigandet emittera aktier med foretrades-
ratt for aktiedgarna. Villkoren for emissionen var att innehav av fem aktier
medfor rétt att teckna en ny aktie till en emissionskurs av 50 SEK.
Erbjudandet fulltecknades och tillférde LinkMed 46 308 TSEK fore kostna-
der for emission. Teckningsperioden omfattade tiden mellan den 16 april —
3 maj 2006.

Motiven fér nyemissionen var att befasta LinkMeds stéllning som ett
ledande svenskt investmentbolag inom life science-omradet samt att for-
bereda bolaget infér en notering pa Stockholmsbérsen.
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Revisorsrapport

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

Jag har granskat de finansiella rapporterna fér LinkMed AB pé sidorna 87 till 97 som omfattar balansrikning-
arna per den 31 december 2005, 31 december 2004 och 31 december 2003 och resultatrikningarna och kassa-
flodesanalyserna for dessa r samt ett sammandrag av vésentliga redovisningsprinciper och andra tilliggsupp-
lysningar. Balansridkningarna, resultatrakningarna och tilliggsupplysningarna f6r 2005, 2004 och 2003 har

omarbetats sdsom beskrivs pé sidorna 15 till 16.

Styrelsens och verkstéllande direktorens ansvar

Styrelsen och verkstillande direktoren ansvarar for att de finansiella rapporterna tas fram och presenteras pd
ett rittvisande sitt i enlighet med lag, tillimplig kompletterande normgivning och i enlighet med prospekt-
direktivet for inforande av prospektforordningen 809/2004/EG. Denna skyldighet innefattar utformning,
inférande och uppritthéllande av intern kontroll som ir relevant for att ta fram och pa limpligt sitt presentera

de finansiella rapporterna utan visentliga felaktigheter, oavsett om de beror pa oegentligheter eller fel.

Revisorns ansvar

Mitt ansvar 4r att uttala mig om de finansiella rapporterna pa grundval av min revision. Jag har utfort min
revision i enlighet med FAR:s forslag till RevR5 Granskning av prospekt. Det innebdr att jag planerat och
genomfort revisionen for att med hog men inte absolut sikerhet forsikra mig om att de finansiella rapporterna

inte innehéller nagra visentliga felaktigheter.

Utfort arbete

En revision i enlighet med FAR:s forslag till RevR5 Granskning av prospekt innebdr att utfora gransknings-
atgirder for att fa revisionsbevis som bestyrker belopp och upplysningar i de finansiella rapporterna. De valda
granskningsatgarderna baseras pa min bedémning av risk for visentliga felaktigheter i de finansiella rapporter-
na oavsett om de beror pé oegentligheter eller fel. Vid riskbedomningen 6verviger jag den interna kontroll som
ar relevant for bolagets framtagande och presentation av de finansiella rapporterna som en grund for att utfor-
ma de revisionsétgirder som dr tillimpliga under dessa omstindigheter men inte for att gora ett uttalande om
effektiviteten i bolagets interna kontroll. En revision innebar ocksa att utvirdera de tillimpade redovisnings-
principerna och rimligheten i de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstillande direktoren gjort
samt att utvirdera den samlade presentationen i de finansiella rapporterna.

Jag anser att min revision ger mig rimlig grund f6r mitt uttalande.

Uttalande

Jag anser att de finansiella rapporterna for 2005, 2004 och 2003 avseende LinkMed AB ger en rittvisande bild i
enlighet med arsredovisningslagen (1995:1554) och Redovisningsradets rekommendation RR 32:05 "Redo-
visning for juridiska personer” av LinkMed ABs stillning per den 31 december 2005, 31 december 2004 och

31 december 2003 samt av LinkMed AB:s resultat och kassaflode for de dr som avslutades per dessa datum.
Stockholm den 24 november 2006

Lars Traff

Auktoriserad revisor
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Adresser

LinkMed AB

Box 7710
Drottninggatan 33
103 95 Stockholm
Tel: 08-50 89 39 92
Fax: 08-50 89 39 50

www.linkmed.se

AbSorber AB

Box 7710
Drottninggatan 33
103 95 Stockholm

www.absorber.se

AnaMar Medical AB
Kungsportsavenyn 22
411 36 Goteborg

www.anamar.com

BioResonator AB
Box 7952
907 19 Umed

www.bioresonator.se

Biovator AB

Box 7710
Drottninggatan 33
103 95 Stockholm

www.biovator.com

IMED AB
Box 7710
Drottninggatan 33
103 95 Stockholm

www.imed.se

Finansiell radgivare
Kaupthing Bank
Stureplan 19

107 81 Stockholm

Tel: 08-791 48 00

Fax: 08-611 26 90

www.kaupthing.se
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NovaHep AB

Box 7710
Drottninggatan 33
103 95 Stockholm

www.novahep.com

ONCOlog Medical QA AB
Ulltunaallén 2 A
756 51 Uppsala

www.oncolog.net

Ortoviva AB

Box 7710
Drottninggatan 33
103 95 Stockholm

www.ortoviva.com

Recopharma AB
Box 7710
Drottninggatan 33
103 95 Stockholm

WWW. recopharma.com

SACS Medical Goteborg AB
Ekonomivigen 5
436 33 Askim

WWwWWw.sacs.se
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