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VD har ordet

2020 var ett av de absolut mest framgangsrika aren i Lincs
historia. Vi som vet hur Linc pa ett Idngsiktigt och talmodigt
satt varit med och byggt de framgangsrika bolag som utgor
ryggraden i dagens verksamhet inser samtidigt att framgang-
arna inte ar resultatet av ett enskilt ars smarta beslut. Sedanas,
Calliditas och MedCaps framgangar under dret &ar resultatet av
ett medvetet och talmodigt bolagsbyggande.

Kérnan i Linc ar, och har alltid varit, att bygga framgangsrika
bolag pa lang sikt vilket, utan undantag, 6ver tid kommer skapa
aktiedgarvarde.

Det ar ocksa tydligt att i dessa bolagsbyggen har Linc
haft stor nytta av sitt breda industriella ndtverk inom omraden
som klinisk utveckling, kommersialisering, finansiering och
affarsutveckling. Vart arbetssatt ar langsiktigt och manga av de
narmaste radgivarna i natverket har vi samarbetat med, i olika
konstellationer, i Over trettio ar. Gemensamt har vi fatt otroligt
vardefulla erfarenheter som Lincs framtida bolag och projekt
kommer ha stor nytta av.

Aret som helhet 6verskuggades av COVID-19-pandemin
men i sparen av denna noterar vi ocksa ett 6kat intresse for var
sektor. Ett 6kat fokus pa var sektor ar samtidigt inget nytt i sig
utan foljer de senaste fem till tio arens trend.

Vardeutvecklingen i Lincs portfélj under aret summerar till
utmarkta plus 58 procent, drivet primart av de tre stora inne-
haven Calliditas, Sedana och MedCap, vilka fortsatte utvecklas
pa ett fint satt under aret. Sarskilt vart att notera ar de positiva
topline resultaten i Calliditas pagaende NeflgArd-studie, vilket
utgér en milstolpe aven for Linc som var med vid grundandet
av bolaget och projektet. Aven Sedana presenterade resultat
fran pagaende kliniska studier. Speciellt gladjande var de
sekundara malen som pekar pa den tydliga kliniska nyttan med
Sedanas teknologi, vilken mojliggor ett snabbare och kontrol-
lerat uppvaknande, minskat behov av opiater och hégre andel
spontanandning. Vidare visade MedCap styrkan och stabiliteten
i sin affar under aret. Dels lyckades man pa ett framgangsrikt
satt navigera under Corona-oron, dels tog man in externt
kapital genom den riktade emissionen om 229 mkr som
genomférdes under slutet av april 2020. Dessa tre exempel

visar pa styrkan i Lincs langsiktiga utvecklingsmodell, dar ett
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konsekvent fokus pa karnaffarer och framdrift av dessa bidragit
till att skapa langsiktigt starka bolag med foérutsattningar att véxa.

Vart att notera ar att Linc under aret genomfdrde ett antal
nya investeringar; i Epicyt Pharma, Synartro, Fluoguide, Sixera
Pharma, OncoZenge och avslutningsvis AdderaCare. Sarskilt
glédjande har investeringen i Fluoguide varit som inte bara
ar den forsta direktinvesteringen i ett danskt bolag utan aven,
formodligen, den mest framgangsrika investeringen hittills i
Lincs historia pa kort sikt, dér vardeutvecklingen under aret
summerar till plus 1 519 procent. Totalt genomférdes salunda
sex nya investeringar under aret efter att ett drygt hundratal
bolag djupanalyserats samt ett relativt stort antal mojliga in-
vesteringar i riktade emissioner och s.k. placements évervagts.
Darutéver genomférde vi ett antal uppféljningsinvesteringar,
varav en av de storre var i Index Pharmacuticals dar Linc stottar
finansieringen av deras inledande fas Ill studie, samt i bland
annat Gesynta, nWise och Medivir.

For framtiden konstaterar vi att aktiviteten i var sektor ar
fortsatt hog och att det inte rader ndgon brist pa méjligheter.
Utmaningen ar som alltid att valja och att engagera sig i de
mojligheter dar potentialen ar som stérst och dér Linc som

investerare kan gora storst nytta.

Stockholm 2021-03-01

Karl Tobieson, VD



»Kadrnan i Linc ar, och
har alltid varit, att
bygga framgangsrika
bolag pa lang sikt
vilket, utan undantag,
over tid kommer skapa
aktiedgarvarde.«
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Det har ar Linc

Linc &r en investerare i produktorienterade bolag inom der
industrin. Vi investerar i och utvecklar framst sma och medels:
inom Medicinteknik och Lakemedel.

Investeraringarna gors i saval privata som publika bolag och
respektive verksamhetsdrivande bolag. Typiskt sett sker investeringa
medelsutveckling i en tidigare fas jamfort med investeringar inom

Linc ar en aktiv och langsiktig agare med ett brett industriellt nat:
stotta portféljbolagen. Vi arbetar tillsammans med ledning, grundare o

for att realisera den inneboende potential som finns i bolaget, har ambllt

for vidareutveckling och expansion och deltar aktivt i valberedningsarbete

Linc uppvisade for rakenskapsaret 1 januari-31 december 2020 ett
rorelseresultat (EBIT) pa 970 mkr och hade vid utgangen av 2020 ett substans 3
om 2 494 mkr.

Historik

1993

« Forvarv av Stille AB.

1991

« Pharmalink och Linc startas.

2005

« Pharmalink saljer produktportfélj
till Meda.

» Sedana Medical grundas.

2004

+ Nya Pharmalink bildas, projekt
separeras i eget bolag (nuvarande
Calliditas Therapeutics) och
forsaljning av produktportfolj
inleds.

2012

« Forvarv av aktier i Swevet.

2008

« Forvarv av aktier i nWise AB.
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1999

» Huvudprojektet i Calliditas
forvarvas.

« Borsnotering av Stille AB.

2007

« Investering i MedCap.

2013

« Investering i Animal Probiotics.




2014 2015

« Forvarv av aktier i Arcoma « Investering i Athera

Biotechnologies

2016 2017 2018

« Forsaljning av innehavet i Meda « Forvarv av aktier i Medivir « Notering av Calliditas i Stockholm
« Forsaljning av innehavet i Bringwell » Notering av Sedana « Forvarv av aktier i Elos Medtech
« Forsaljning av innehavet i Boule « Investering i Index Pharmacuticals

« Investering i Cinclus « Investering i Sciety
E X
gy
5 o :
2019 2020

» Grundande av Part Production « Investering i Epicyt « Investering i Sixera

« Investering i Gesynta

Sweden - Investering i Synatro « Investering i OncoZenge
« Forséljning av innehavet i Midsona « Investering i Fluoguide « Investering i AdderaCare
« Notering av Calliditas i USA
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Lincs verksambhet:

affarsidé och strategi

Lincs affarsidé ar att som agare vara med och utveckla
valskotta Nordiska Life Science-bolag genom att bidra med
kapital, kompetens, erfarenhet och natverk inom respektive
bolags verksamhetsomrade. Investeringar sker i nordiska,
produktorienterade bolag med global potential.

Linc investerar i normalfallet 25-250 mkr i respektive
investering, dar den initiala instegsinvesteringen ofta ar relativt
liten och foljdinvesteringar oftast utgor den storre delen av
totalt investerat belopp. Linc sékerstaller ett meningsfullt
inflytande genom att normalt vara en av de storre investerarna.

Vi vardesatter deldgande fran ledning, anstéllda samt andra

kompetenta och langsiktiga medinvesterare.

INVESTERINGSPROCESS

Vid varje ny investering gors en noggrann genomlysning
(due diligence) av bolaget. Analysen omfattar bransch- och
affarsmassiga, regulatoriska, kliniska, legala och finansiella
aspekter samt miljé- och ansvarsfragor. Resultatet av
analysen ligger till grund for det investeringsbeslut Lincs
styrelse fattar.

Innan investeringen genomfors antas en tydlig plan
for bolagets utveckling under Lincs dgande. Finns det med-
investerare regleras normalt férutsattningarna mellan
parterna av ett detaljerat aktiedgaravtal. Pa sa satt skapas
battre forutsattningar fér samsyn pa agandet, vilket ocksa
medfér en lagre risk.

SAMMANFATTNING AV PRINCIPER

FOR VARA INVESTERINGAR:

« Investeringsintervall: 25-250 mkr

« Noterade och onoterade féretag

- Tidiga skeden i lakemedelsbolag och
nagot senare i medtech-bolag

» Obegransad dgarhorisont

» Egengenererat affarsflode

« Investeringar gors foretradesvis i foretag

med huvudkontor i Norden






Lincs verksamhet:
vad vi tillfor vara portféljbolag

Linc &r en aktiv agare och ambitionen &r alltid att forstarka Linc medverkar aven till att tillsatta en kompetent styrelse
portféljbolagens befintliga verksamheter genom att bidra och erbjuder agarkompetens som ger trovérdighet hos banker
med kompetens, natverk och engagemang. Fér manga entre- och samarbetspartners samt deltar i rekryteringen av nya starka
prendrer, som vill hitta en partner i utvecklingen av sitt bolag, ledningar nér sa kravs.
erbjuder Linc ett attraktivt alternativ da var pragmatiska attityd Agandet i Lincs portféljbolag utdvas aktivt, professionellt
och affarsorienterade ansats innebar att vi utgor ett snabbfotat och med en kansla for entreprendrskap. Den antagna planen
och framatriktat bollplank till entreprenérer och ledningar samt for bolaget foljs upp I6pande i ndra samarbete mellan Linc,
medinvesterare. ledningen i bolaget samt dess styrelse.

Vi arbetar malmedvetet for att kombinera entreprenérskap
med var tillgang till resurser, natverk och industriell
kompetens. Vi erbjuder vara deldgda foretag stod infor nésta
steg i deras utveckling i form av exempelvis kapital samt vart
nationella och internationella natverk inom forskningsvarlden,

statliga organ, hogskolor och universitet.
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Viktiga handelser 2020

2020 var ett aktivt ar for Linc och befintliga portféljbolag.

Sex nya bolag tillkom i portféljen genom investeringar i de
onoterade bolagen Epicyt, Synatro, Sixera och OncoZenge
samt i de noterade bolagen AdderaCare och Fluoguide.
Darutéver genomférdes ett antal uppféljningsinvesteringar,
varav en av de stdrre var i Index Pharmacuticals dar Linc stottar
finansieringen av deras inledande fas Ill studie. Finansieringen
av Index Pharmacuticals avslutades under det forsta kvartalet
2021. Utéver uppfoljningsinvesteringen i Index Pharmacuticals
genomfoérde Linc under aret ett antal uppféljningsinvesteringar
i bland annat Gesynta, nWise och Medivir. Samtliga aktier i de
finansiella placeringarna i Doro och Egetis saldes.

Bolagens vérde i Lincs portfolj steg med 58 procent under
aret, drivet primart av de tre stora innehaven; Calliditas, Sedana
och MedCap, vilka fortsatte utvecklas pa ett fint satt under
aret. Sarskilt vart att notera ar de positiva topline resultaten i

Calliditas pagdende NeflgArd-studie. Studien fortsétter under

2021 och nasta steg ar att ansdka om registrering av Nefecon i
USA under 2021.

Aven Sedana presenterade resultat frdn pagdende kliniska
studier och speciellt uppmarksammat var de sekundara malen
som pekar pa den tydliga kliniska nyttan med Sedanas teknologi,
som mojliggor ett snabbare och kontrollerat uppvaknande,
minskat behov av opiater och hégre andel spontanandning.

Vidare visade MedCap styrkan och stabiliteten i sin affar
under aret genom att pa ett framgangsrikt satt navigera under
Corona-oron och lyckas ta in externt kapital under oroliga tider
med den riktade emissionen om 229 mkr som genomfordes
under slutet av april 2020. Dessa tre exempel visar pa styrkan i
Lincs langsiktiga utvecklingsmodell dér ett konsekvent fokus
pa karnaffarer och framdrift av denna bidragit till att skapa
langsiktigt starka bolag med forutsattningar att vaxa.

Mot slutet av aret utdkades organisationen och Karl
Tobieson tilltradde som VD och Thomas Bergh som CFO.

~




Var portfolj 2020

Linc ar agare i 22 bolag med bas i den nordiska life science- Portféljbolagen befinner sig saledes i olika stadier;
marknaden. Investeringar har gjorts i tva huvudsakliga alltifran tidig forskningsfas till fullt kommersiellt beprévade
omraden; medicinteknik och ldkemedel. Portfoljbolagen ar i affarsmodeller med god I6nsamhet. Gemensamt for samtliga
grunden produktorienterade och har alla globala ambitioner. portféljbolag &r att Linc &r en stor dgare som tillsammans med
Inom sektorn medicinteknik ar portféljbolagen typiskt sett i ett ledning och 6vriga dgare aktivt driver utvecklingen av bolagen.
senare utvecklingsskede och har i de flesta fall produkter pa Genom blandningen av noterade och onoterade innehav
marknaden och en etablerad marknadsposition. Lincs initiala har Linc en unik exponering mot den nordiska life science-
investeringar i lakemedelsbolag sker oftast da portféljbolagen marknaden. Gemensamt for saval noterade som onoterade

ar i klinisk utvecklingsfas, vilket innebar att investeringarna sker innehav ar att Linc identifierat stor potential for fortsatt

ativt tidigt i portfoljbolagens utveckling. vardeutveckling.

12 Linc Arsredovisning 2020



Kapital- Aktiekurs Antal aktier/ Verkligt Kr/aktie Andel av

2020-12-31 andel (SEK) andelar viarde (mkr) (SEK) substansvarde

Noterade innehav

AdderaCare 23,2% 4,6 7 812 500 35,6 35625 1,4%
Arcoma 26,9% 22,0 3445131 75,8 75793 3,0%
Calliditas 9,3% 139,6 4640271 647,8 647 782 26,0%
Elos Medtech 4,6% 108,0 367 526 39,7 39693 1,6%
FluoGuide 6,8% 119,1 718 500 85,6 85581 3,4%
InDex Pharmaceuticals 10,0% 4,6 8 875 650 41,0 41006 1,6%
MedCap 20,0% 230,0 2 965 946 682,2 682 168 27,3%
Medivir 4,2% 8,3 1008 283 8,4 8369 0,3%
Sedana Medical 8,2% 343,0 1899701 651,6 651 597 26,1%
Stille 42,2% 92,0 2 036 355 187,3 187 345 7,5%
Summa noterade innehav 2 455,0 2 454 957 98,4%

Onoterade innehav

Animal Probiotics 16,7% 104 290 0,1 57 0,0%
Athera Biotechnologies 10,9% 957 000 0,0 0 0,0%
Cinclus Pharma 2,7% 7 029 18,6 18 606 0,7%
Epicyt Pharma 6,4% 104 942 0,8 787 0,0%
Gesynta Pharma 13,6% 38013 36,0 35960 1,4%
nWise Agare 50,0% 125 6,3 6 286 0,3%
OncoZenge 5,0% 30000 3,0 3000 0,1%
Part Production Sweden 50,0% 500 32,4 32 417 1,3%
Sciety 6,7% 5310 3,0 3000 0,1%
Sixera Pharma 9,9% 8772 10,0 10 000 0,4%
SweVet 27,0% 11843558 13,3 13315 0,5%
Synartro 13,8% 34 800 6,2 6 194 0,2%
Summa onoterade innehav 129,6 129 623 5,2%
Ovriga tillgangar och skulder * -90,4 -90 356 -3,6%
Substansvirde 24942 2494225 100,0% |

1.Varav 18,1 mkr avser Avanza kapitalférsékring, 0,9 mkr avser Nordea kapitalférsakring, 21,9 mkr avser

likvida medel samt -141,7 mkr avser uppskjuten skatteskuld.

Substansvardets fordelning

FAS | UTVECKLINGEN UNDERSEKTORER KONCENTRATION

y-. | &

M Tillvaxt/expansion
B Lansering/kommersialisering M Blandat B Medtech M Topp 5
M Tidig fas B Likemedel M Ovrigt B Ovriga innehav
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Portfoljens utveckling 2020

Under aret 6kade substansvardet med
833 mkr, vilket motsvarar en avkastning
pa 50,2%.

Resultatet fran férvaltningsverksam-
heten for helaret uppgick till 974,4 mkr,
vilket motsvarar en avkastning pa 57,7 %.

NOTERADE INNEHAV
Vardeforandring i noterade innehav under
perioden uppgick till 63,9%, +966,5 mkr.
Vardeférandringarna i Sedana
(152%, +395 mkr), Calliditas (84%, +297
mkr) och MedCap (62%, +264 mkr)
representerar tillsammans 98% av
forvaltningsresultatet. Calliditas positiva
topline resultat av NeflgArd-studien samt
Sedanas redovisade resultat fran pagaen-
de kliniska studier har varit sarskilt viktiga

under aret.

ONOTERADE INNEHAV
Vardeférandring i onoterade innehav under
aretvar 9,7%, +9,2 mkr. Utvecklingen var
primart drivet av att de rérelsedrivande
bolagen levererat kassaflodestillvaxt samt
att de kapitalanskaffningar som genom-
forts under perioden skedde till hogre
varderingar an Lincs tidigare investeringar.
Vardet av innehavet i Athera Biotechnolo-
ies justerades under aret med -19 mkr
negativt besked i den pagaende

Bolagens bidrag till
portfoljutvecklingen 2020

mkr

s —
Calliditas I 297
MedCap I 264
FluoGuide B so
Andra

innehav 60 ﬂ
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Forvaltningsresultat

mkr

Noterade innehav

e
>

2020-01-01 - 2020-12-31

%

AdderaCare 10,6 42,5%
Arcoma 7,6 11,1%
Calliditas 296,5 84,4%
Elos Medtech -2,7 -4,9%
FluoGuide 80,3 1518,8%
InDex Pharmaceuticals -10,8 -20,8%
MedCap 263,8 61,8%
Medivir -0,2 -2,4%
Sedana Medical 394,7 151,6%
Stille -73,3 -28,1%
Resultat noterade innehav

(exklusive kapitalforsdkring) 966,5 63,9%
Onoterade innehav

Animal Probiotics -6,7 -99,2%
Athera Biotechnologies -19,1 -100,0%
Cinclus Pharma 5,3 194,1%
Epicyt Pharma 0,0 0,0%
Gesynta Pharma 6,7 39,9%
nWise (innahav salt till nWise Agare) * -7,2 nm
nWise Agare ! 6.1 nm
OncoZenge 0,0 0,0%
Part production Sweden 2 15,6 nm
Sciety 0,0 0,0%
Sixera Pharma 0,0 0,0%
SweVet 2 79 nm
Synartro 0,5 8,8%
Resultat onoterade innehav 9,2 9,7%
Forandringar verkligt varde andra innehav * -2,6 -3,3%
Utdelningar fran portféljbolag 13 nm
Resultat av forvaltningsverksamheten 974,4 57,7%

1.nWise Agare férvérvade innehavet i nWise AB under det fjarde kvartalet.

Under fjdrde kvartalet férvarvades dven ytterligare aktier i nWise AB. nWise

Agares dgande i nWise AB uppgér till 50,1%. Linc dger 50% av nWise Agare.

Netto vérdeférandring under perioden var -0,1 mkr.

2.Part Production férvérvade en del av innehavet i SweVet Holding AB under

figrde kvartalet. Netto vardeféréndring under perioden var noll.

3.Inkluderar vérdeférandringar i SEB rdntefond, Avanza kapitalf6rsékring, Nordea

kapitalférsékring, 6vriga onoterade vardepapper samt utstéllda optioner.
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Vara portfdljbolag

Lincs porfolj bestod per den 31 december 2020 av 10 noterade och 12 onoterade bolag. Féretagen befinner sig i olika stadier;
alltifran tidig forskningsfas till fullt kommersiellt beprévade affarsmodeller med god I6nsamhet. Gemensamt for samtliga bolag

ar att Linc ar en storre dgare som tillsammans med ledning och dvriga dgare aktivt driver utvecklingen av féretagen.

Noterade bolag:

. addera FlusGuide

i SEDANAMEDICAL
= (dle

| -
o N &
I\ ARCOMA . InDex

4P,

D %

calliditas ¥
e MEDCAP

ELOS MEDIVIR

MEDTECH SCIENCE WORKING WONDERS
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Onoterade bolag:

animal Gesynta
pl‘_f_‘.lhlnlICS PHARMA AR
FIPRP - (T T p—

Qathera

@ NWIsE

mmumnication for all

Cinclus (OncoZenge

PHARMA

Part Production

SIXERA PHARMA

‘ege

<. Synartro
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Noterade bolag

adderz AdderaCare AB

[‘_' a re www.adderacare.se 1,4% av substansvardet
Borsvarde 2020-12-31: 154 mkr  23,2% dgarandel
Forvarvsar: 2020 Investerat belopp: 25 mkr

AdderaCare &r en foretagsgrupp med fokus pa férvarv av bolag inom hjalp-

medelssektorn, med syfte att férbattra livskvalitén fér manniskor med funktions-

variationer. Gruppen bestar av de fem dotterbolagen Trident, Komikapp, Amajo,

Erimed och Huka, vars produkter bland annat inkluderar ramper, trappor, hissar, VAR SYN PA INVESTERINGEN
badrumsutrustning, proteser, ortoser, ortopediska skor och sinnesstimulerande Forvarvsdriven affarsmodell med
hjalpmedel. AdderaCares kunder innefattar kommuner, landsting samt privat- utmaérkta majligheter att skapa varden

personer. i ett fragmenterat subsegment av

medtech-industrin.

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET
Finansiell

» Riktad nyemission till Linc AB om 25 mkr. utveckling, mkr 2020 2019
» Uppgorelse med dotterbolaget HUKA om tillaggskopeskilling. Nettoomsattning 205.9
« Foretradesemission om ca 15 mkr. Tillvaxt 70%
+ Koncernen paverkades av Covid-19-pandemin genom minskad forsaljning i Rérelseresultat 06

dotterbolagen. Inkép av hjalpmedelsprodukter férsvarades nar kundernas Rérelsemarginal 03%

verksamheter begrdnsades pa grund av restriktioner.
Nettoresultat -1,9

Arcoma AB
ﬁk ,.5\ RCO M,ﬂ\ www.arcoma.se 3,0% av substansviardet

Borsvarde 2020-12-31: 282 mkr  26,9% dgarandel
Forvérvsar: 2014 Investerat belopp: 20 mkr

Arcoma grundades 1990 och &r en svensk leverantér av kompletta radiologi-

[6sningar som anvands inom viktiga kliniska tillampningsomraden inom radio-

logi. Produktportfoljen innehaller en kombination av detektorer, generatorer,

mjukvara och positioneringssystem for att skapa en optimal konfiguration for

diagnostik. Arcomas |dsningar syftar till att korta ner ledtider mellan diagnostik VAR SYN PA INVESTERINGEN

och behandling fér patienter genom effektiva, palitliga och tydliga diagnostiska Arcoma har ett tydligt vardeerbjudande
resultat. Produkterna saljs dver hela varlden med malsattningen att forbattra till starka industriella partners i en tydlig

patientvarden, samt arbetsmiljén fér anvdndaren. omstallning mot digital rontgen globalt.

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET

. . . Finansiell
« Sanna Rydberg utségs till ny VD fér Arcoma. utveckling, mkr 2020 2019
- Arcoma lanserade nya rontgensystemet OMNERA 500A pa den amerikanska marknaden. Nettoomsattning 1337
- Konica Minolta Europa tecknade 5-arigt leveranttrsavtal med Arcoma. Tillvéixt 119%
« Arcoma lanserade ny produkt — Arcoma Precision i5. Rérelseresultat 91
«» Koncernen péaverkades av Covid-19-pandemin genom minskad forsaljning Rérelsemarginal 68%

i Europa samt utebliven forsaljningsékning i Nordamerika. Anbud och inkép Nettoresultat PP

har skjutits pa framtiden pa grund av pandemin.
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e Calliditas Therapeutics AB
C a l h d 1 ta S www.calliditas.se 26,0% av substansvardet

Borsvdrde 2020-12-31: 6 972 mkr  9,3% dgarandel '.h |
Forvarvsar: 1999 Investerat belopp: 108 mkr = —
Calliditas Therapeutics ar ett biofarmabolag i klinisk fas som fokuserar pa att S
identifiera, utveckla och kommersialisera nya behandlingar av séllsynta sjukdo- VAR SYN PA INVESTERINGEN

mar, med initialt fokus pa njur- och leversjukdomar dar det finns ett betydande Star infér kommersialisering av

icke tillgodosett medicinskt behov. Bolaget grundades 2004 for att utveckla och Nefecon i USA med egen organisation
kommersialisera Nefecon, Calliditas ledande produktkandidat. Nefecon ar samt trolig utlicensiering i andra

en patenterad, ny oral formulering av budesonid for behandling av den geografier. Expanderar successivt sin
autoimmuna njursjukdomen IgA nefropati (IgAN). Produkten &r i en pdgdende kliniska portfolj genom inlicensieringar

fas Ill studie av dess kliniska utveckling. och forvarv.

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET ANTAL ANSTALLDA: 23
« Rapporterade positiva topline-resultat fran fas 3-studien NeflgArd.
« Férvarv av kontrollpost i Genkyotex SA.
+ Notering pa Nasdaq Global Market i USA samt riktad emission
om cirka 90 MUSD.
+ Richard Philipson utsags till Chief Medical Officer (CMO).

ELOS 5 Elos Medtech AB

www.elosmedtech.se 1,6% av substansvardet
Borsvdrde 2020-12-31: 871 mkr 4,6% dgarandel
Forvarvsar: 2018 Investerat belopp: 26 mkr

MEDTECH

Elos Medtech grundades 1923, ar specialiserat pa medicinteknik och har

omfattande expertis inom utveckling, design och kontraktstillverkning av

medicinsk utrustning. Kunderna bestar primart av branschledande féretag

med internationell verksamhet inom marknaderna fér tandvard, ortopedi och VAR SYN PA INVESTERINGEN

life science. Star infor tillvaxtfas inom robotkirurgi
som kan driva omsattning och

resultat. Finansiell investering.

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET

« Beslut om investeringar pa ca 70 mkr under tre ar for att mota efterfragan inom
boti d ki . Finansiell
robotiserad kirurgl. utveckling, mkr 2020 2019
« Tim Turner utsags till Managing Director for Elos Medtech i Memphis. Nettoomsiittning 689.4

+ Elos Medtech lanserade tandinplantatsprodukten Elos Accurate® Hybrid Base™ i USA. Tillvaxt 6.9%

« Utbyggnaden av enheten i Skara pagick under aret (hela utbyggnaden berdknas Rérelseresultat 653

vara klar under andra kvartalet 2021). Rorelsemarginal 959

« Koncernen paverkades av Covid-19-pandemin genom minskad forséljning
. . . Nettoresultat 38,5
framst inom dentalomradet.
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Noterade bolag, fortsattning

. FluoGuide AS
F | u D G ul d e www.fluoguide.com 3,4% av substansvirdet

Borsvarde 2020-12-31: 1 254 mkr  6,8% agarandel
Forvarvsar: 2020 Investerat belopp: 5 mkr

FluoGuide grundades 2018 och utvecklar kirurgiska |6sningar som bidrar till att

minska lidandet for patienter med cancer, 6ka chanserna for tillfrisknad samt

minska kostnaderna for vardsystemet. Bolagets ledande produkt ar féreningen

FG001, vilken vid injektion i patienten "lyser upp” cancer och dess tillvéxt i den VAR SYN PA INVESTERINGEN
omgivande vévnaden. Detta mojliggér fér kirurgen att mer effektivt lokalisera Inledande kliniska studier indikerar
och avldgsna tumoren. tydliga resultat inom ett omrade med

stort medicinskt behov.

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET ANTAL ANSTALLDA: 3
+ FluoGuide fick klartecken att ga vidare till den andra dosnivan med FG001
i fas-1/11 studien.
« Fas-I/Il klinisk studie av FG001 inleddes med rekrytering av de forsta patienterna.
+ Henrik Moltke utsags till ny Ekonomichef fér FluoGuide.
+ Dorthe Grennegaard Mejer utsags till Vice President of Clinical Development.
« Riktad nyemission om cirka 11,6 MDKK.

InDex Pharmaceuticals AB
._ nDex www.indexpharma.com 1,6% av substansvardet

Borsvarde 2020-12-31: 410 mkr  10,0% agarandel
Forvdrvsar: 2018 Investerat belopp: 59 mkr

IndexPharma ar ett stockholmsbaserat lakemedelsbolag som grundades 2000.

Foretaget utvecklar behandlingar avimmunologiska sjukdomar. InDexs ledande -\

produkt, cobitolimod, &r en behandling i sent stadie av medelsvar till svar aktiv - o
ulcerds kolit, en kronisk inflammatorisk tarmsjukdom. Cobitolimod har pavisat VAR SYN PA INVESTERINGEN

bade effektivitet och en férdelaktig sakerhetsprofil i en fas Ilb studie. Férberedel- Inleder fas IIl studier under 2021
serna for registrering av klinisk prévning pagar. med en kandidat som har en attraktiv

biverkansprofil.

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET ANTAL ANSTALLDA: 7
» Meddelade avsikt att genomféra nyemission om 500 mkr for fas-ll
utveckling av cobitolimod.
+ Lancet Gastroenterology and Hepatology publicerade resultaten fran
fas llb-studie med cobitolimod.
» FDA och EMA gav klartecken att ta cobitolimod vidare till fas Ill.
» Meddelade slutsats av granskning av CONDUCT-studien samt beslut att ta
cobitolimod vidare mot fas Ill utvardering.
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MedCap AB

www.medcap.se 27,3% av substansvardet
M E D C A P Borsvarde 2020-12-31: 3 403 mkr 20,0% dgarandel
Forvarvsar: 2007 Investerat belopp: 47 mkr

MedCap forvarvar och utvecklar [IGnsamma, marknadsledande nischbolag inom

Life Science i norra Europa, med potential att véxa internationellt. Verksamheten -h'--____:l
bedrivs inom tva omraden: Medicinteknik och Specialistldkemedel. Bolag som I “ .
blivit en del av koncernen far tillgang till resurser som &r svara att skapa i mindre

bolag, natverk och ett aktivt stod dér det starker verksamheten. Styrningen sker VAR SYN PA INVESTERINGEN
huvudsakligen via de dgda bolagens styrelser utifran en tydlig mandatférdelning, Forvarsdriven affarsmodell med
vardegrund och foretagsfilosofi for att skapa basta mojliga férutsattningar for bevisad férmaga att utvinna synergier.

I6nsamhet och tillvaxt.

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET
. ) . Finansiell
+ Anders Dahlberg utségs till ny VD for MedCap. utveckling, mkr 2020 2019

« Férvarv av medicinteknikbolaget Multi-Ply Components Ltd. Nettoomsttning 7571

+ Riktad nyemission om 229 mkr. Tillvxt 6,8%

« Dotterbolaget Abilia forvarvade Somna AB. Rérelseresultat 83,2

+ Koncernen paverkades av Covid-19-pandemin genom minskad férsaljning Rérelsemarginal 11.0%

framst i dotterbolaget Abilias norska verksamhet. Ovriga dotterbolag
Nettoresultat 56,1

paverkades i mindre omfattning.

www.medivir.se 0,3% av substansvdrdet
Borsvarde 2020-12-31: 202 mkr 4,2% dgarandel
Forvarvsar: 2017 Investerat belopp: 9 mkr —

Medivir ar ett |lakemedelsbolag som investerar i klinisk utveckling av innovativa m"

cancerlakemedel. Bolaget grundades 1988 och har sedan dess utvecklat tva 4 —
getgru utv v - ST

M EDIVIR Medivir AB

P W

- A R

farmaceutiska produkter, Xerclear och Olysio, hela vagen fran idé till mark-

nadslansering. Bolagets nuvarande projektportfolj bestar av fyra lakemedels- VAR SYN PA INVESTERINGEN
utvecklingsprojekt i kliniska utvecklingsstadier. Medivir &r huvudsakligen Bred portfélj av kliniska projekt med
fokuserat pa den egna utvecklingen av MIV-818 for levercancer. Bolaget soker goda méjligheter till vidareutveckling
samarbetspartners for ytterligare utveckling av de évriga tre projekten, av de kliniska projekten och vérde-
remetinostat, birinapant och MIV-711. skapande genom affarsutveckling.

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET ANTAL ANSTALLDA: 9
» Meddelade avsikt att genomféra foretradesemission om 170 mkr samt
riktad emission om 25 mkr.
« Yilmaz Mahshid utsags till ny VD fér Medivir.
+ MIV-818 erholl Orphan Medicinal Product Designation av EU och FDA.
» Meddelade postivt utfall av fas-la studie for MIV-818.
« Avtal med Shijiazhuang Yuanmai Biotechnology angdende tillverkning

och férsaljning av Xerclear® i Kina.
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Noterade bolag, fortsattning

Sedana Medical AB

www.sedanamedical.com 26,1% av substansvardet
Borsvdarde 2020-12-31: 7 905 mkr  8,2% agarandel
Forvarvsar: 2005 Investerat belopp: 24 mkr o

Sedana Medical grundades 2005 och &r ett medicintekniskt féretag inom anestesi

SEDANAMEDICAL

via inhalation, med ambitionen att utveckla en ny global standard fér behandling

inom intensivvard. Bolaget har utvecklat ett system for leverans av anestesi som VAR SYN PA INVESTERINGEN

kallas AnaConDa, vilket anvénds fér administrering av flyktiga anestesimedel Sedana har med stéd av de kliniska

till invasivt ventilerade patienter. Sedana Medical genomfér fér narvarande en studier som nyligen avslutats mojlig-

klinisk fas 1l studie med malsattning att fa sin ldkemedelskandidat IsoConDa het att registrera egna ldkemedel samt

(isofluran) godkand fér anestesi via inhalation i Europa (genom AnaConDa). driva utvecklingen av klinisk praxis
inom sedering.

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET ANTAL ANSTALLDA: 58
+ Susanne Andersson utsags till ny Ekonomichef.

+ Ldmnade in ansdkan om marknadsgodkannande fér Iakemedlet Sedaconda.

» Meddelade positivt top line-resultat i registreringsgrundande IsoConDa-studie.

« Etablerade forsaljningsorganisation i Benelux.

+ Erholl marknadsgodké@nnande av AnaConDa i Saudiarabien och Mexico.

«» Tecknade distributionsavtal i Mellandstern och Australien.

#~ ~._ Stille AB

S I I L E www.stille.se 7,5% av substansvardet
\'l:--'"_,..! Borsvirde 2020-12-31: 444 mkr  42,2% dgarandel

Forvarvsar: 1993 Investerat belopp: 35 mkr

Stille grundades 1841. Bolaget utvecklar, tillverkar och marknadsfér kirurgiska
instrument och operationsbord som anvands i samband med kirurgiska ingrepp.

Stille fokuserar pa de tva marknadssegmenten kardiovaskular- och plastikkirurgi.

Stilles kunder bestar huvudsakligen av sjukhus och industriella partners som har VAR SYN PA INVESTERINGEN

produkter som kompletterar Stilles produkter Starkt varumarke och I6nsamt bolag
med utmarkta produkter som har
goda forutsattningar att ta marknads-

andelar 6ver tid.

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET
. . o . . Finansiell
- Stille tecknade exklusivt globalt distributionsavtal med Pathy Medical fér utveckling, mkr 2020 2019
produkten Light Jacket®.
« Niklas Carlén utségs till CFO.

« Brian Anderson utsags till General manager — USA.

Nettoomsattning 156,7
Tillvaxt 15,4 %
Rérelseresultat 28,5

» Koncernen péaverkades av Covid-19-pandemin, men véxte fortsatt inom kirurgiska Rérelsemarginal 182%

instrument i USA. Operationsbord paverkades negativt, priméart inom det kardio-
Nettoresultat 22,9

vaskuldra segmentet da dessa operationer prioriterades ner under pandemin.
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Onoterade bolag

Animal Probiotics AB

www.animalprobiotics.com

Animal Probiotics ar ett bolag aktivt inom djurhalsa med
rotterna i forskning vid Lunds universitet. Bolaget fokuserar
pa att forbattra djurhélsa genom produktlinjen "OnlyGood”,
som bestar av daglig probiotika fér hundar, hastar och snart
aven katter. Animal Probiotics grundades 2004 av Clas Léner
(fil. dr) som tog &ver den kompletta samlingen av probiotiska
bakteriestammar och forskning avsedda for djur av Probi AB,
foretaget bakom den framgangsrika probiotiska halso-

drycken Proviva.

Qathera

www.athera.se

Athera Biotechnologies ar ett biofarmaceutiskt foretag i klinisk fas
som fokuserar pa utveckling av antiinflammatoriska biologiska
kandidatlakemedel for att forhindra och behandla hjart- och
karlsjukdomar. Bolaget genomfor ett patenterat kliniskt utveck-
lingsprogram med den ledande kandidaten ATH3G10. Athera
beddmer att ATH3G10 har potentialen att bli en forstklassig
terapeutisk antikropp for bred anvandning vid hjért- och karlsjuk-
domar. Baserat pa en positiv rapport fran en aktuell fas lla "proof-
of-concept”-studie kan indikationer inkludera hjartsvikt, perifer

artarsjukdom, samt arteriovends dysfunktion hos dialyspatienter.

Cinclus

PHARMA www.cincluspharma.com
Cinclus Pharma &r ett lakemedelsbolag i klinisk stadie som
grundades 2014, och utvecklar ett |ldkemedel for behand-
ling av matsmaltningsstorning relaterat till magsyra, ocksa
kallad gastroesofageal refluxsjukdom (GERD). Foretagets
ledande ldkemedelskandidat, X842, erbjuder férbattrad
hantering av esofagit och GERD-symptom, vilket tidigare
storsaljare som Losec och Nexium inte lyckats med. X842
har framgangsrikt genomfort en fas | studie, och en fas I
studie ar planerad att pabdrjas under det forsta kvartalet
2021.

Athera Biotechnologies AB

Cinclus Pharma AB

0,0% av substansvardet
Agarandel: 16,7%
Forvarvsar: 2013
Investerat belopp: 4 mkr

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET

« Beslut om nyemission om cirka 3,4 mkr till kursen 0,55
kr per aktie for att finansiera uppbyggnad av lager samt
forstatta studier som kravs for fornyade tillstand.

+ Besked om att husdjursprodukten OnlyGoodDog ej far
fortsatta séljas da giltigt EU-tillstand saknas. Ansdkan om

nytt tillstand fran maj 2022 kraver ytterligare studier.

VAR SYN PA INVESTERINGEN
Unika bakteriestammar som fyller stort medicinskt behov

hos hastar, hundar och katter.

0,0% av substansvardet
Agarandel: 10,9%
FSrvarvsar: 2015
Investerat belopp: 16 mkr

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET

- Styrelsen avvaktar ytterligare informationsinsamling for att
fatta beslut om vag framat for fas-1I studien av ATH3G10.

« Rapporterade "top-line” resultat fran hjartinfarktstudien
som innebar en trend till positiv behandlingseffekt, samt
att 5 patienter behandlade med aktivt Iakemedel hade
utvecklat ADA (anti-drug antibodies) mot lédkemedels-

kandidaten efter endast en singel-dos administrering.

VAR SYN PA INVESTERINGEN
Avveckling efter fas Il studien.

0,7% av substansvardet
Agarandel: 2,7%
FSrvarvsar: 2016
Investerat belopp: 13 mkr

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET

« Jenni Bjornulfson utsags till ny Ekonomichef.

» Nyemission om cirka 250 mkr for att finansiera
klinisk utveckling av X842.

VAR SYN PA INVESTERINGEN
Starkt team som driver ett kliniskt projekt med

stor kommersiell potential.
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Onoterade bolag, fortsattning

Epicyt

Epicyt Pharma ar ett medicinskt forskningsféretag, grundat
2014 och vars forskning fokuserar pa kalciumabsorption i
tarmarna och hur det paverkar benhalsan. Kalciumbrist kan
leda till forkalkning av skelettet och benskorhet. Foretaget
avser att utveckla lakemedel som férbattrar benhélsan i
patientgrupper med reducerat kalciumupptag i magsécken.
| preklinisk forskning har foretaget identifierat en gallsyra
och en fettsyra som kombinerat 6kar kalciumupptaget i
magsacken. Studier uppvisar en attafaldig 6kning av
kalciumupptag.

Gesynta

PHARMA AB www.gesynta.se

Gesynta Pharma utvecklar ldkemedel med antiinflammatoriska
och vasoprotektiva effekter genom mPGES-1-hamning for ett
flertal indikatorer sdsom hjart- och karlsjukdomar samt cancer.
Bolagets forsta kliniska kandidat, GS-248, avslutade nyligen en
klinisk fas I-studie. GS-248 ar en mycket potent mPGES-1-
hdmmare som i klinisk utveckling pavisat utmarkta ldkemedels-
liknande egenskaper for mikrovaskular sjukdom. Gesynta har
dessutom de prekliniska kandidaterna GS-659 och GS-073.
Dessa genomgar tester for att identifiera potenta och stimu-

lerande molekyler f6r behandling av inflammationssjukdomar.

@nwise nWise AB

www.nwise.se

nWise grundades 2008 och driver plattformen MMX, vilken
fokuserar pa att erbjuda kommunikationsldsningar. Bolaget
erbjuder ett brett utbud av kommunikationslésningar fran
enkla callcenterupplégg, texttelefoni och videoapplikationer,
till mer avancerade |6sningar for kritiska nédsamtal for
individer med dovhet, horselnedsattning eller dovblindhet.
Dessa kan kategoriseras i fyra huvudkategorier: relatjanster,
kommunikationsapplikationer fér mdnniskor med dévblindhet,

nodtjanster samt applikationer for fullstandig konversation.
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Epicyt Pharma AB

Gesynta Pharma AB

0,0% av substansvardet
Agarandel: 6,4%
Forvarvsar: 2020
Investerat belopp: 1 mkr

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET

« Inga viktiga handelser under aret.

VAR SYN PA INVESTERINGEN
Tidigt skede (pre kliniskt projekt) med stora mojligheter att
bidra till den framtida utvecklingen av projetktet inom ett

omrade med tydliga medicinska behov.

1,4% av substansvardet
Agarandel: 13,6%
Forvarvsar: 2018
Investerat belopp: 27 mkr

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET
+ Nyemission om cirka 190 mkr for att finansiera

fortsatt utveckling av GS-248.
- Rapporterade positiva fas |-resultat med GS-248.

VAR SYN PA INVESTERINGEN

Stark portfélj av kandidater som drivs framat i de kliniska
programmen av ett erfaret team inom en smal indikation
som kan breddas over tid.

0,3% av substansvdrdet
Agarandel: 50,0%
Forvarvsar: 2008
Investerat belopp: <1 mkr

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET
- Skapat gemensamt dgarbolag tillsammans med

Goran Jansson for att 4ga aktierna i nWise.

- Forvarv av en av grundarnas aktier i bolaget.

VAR SYN PA INVESTERINGEN
Stark position pa en nischmarknad dar den tekniska

plattformen kan expanderas in i kompletterande omraden.




OncoZenge AB

www.oncozenge.se

Uncolenge

OncoZenge ar ett lakemedelsbolag som grundades 2020 och
som har sitt ursprung i ett samarbete mellan Moberg Pharma
och Kliniker fran Hvidovre i Danmark. Foretaget utvecklar produk-
ter for stodjande vard av cancerpatienter och fokuserar i nartid

pa att forbereda en fas Il studie for BupiZenge som behandlar
munhalesmarta. Den forsta indikationen for BupiZenge &r
behandling mot smarta orsakad av oral mukosit, men det finns
ocksa potential for behandling av andra smartsamma orala be-
svar. Oral mukosit dr en sidoeffekt av cellgift- och stralbehand-

ling och orsakar inflammation och sarbildning vid mun och svalg.

Part Production Sweden AB

Part Production Sweden ar ett investmentbolag med dgande
i Swevet, Reison Medical, Absorbest och Cavis Technologies.
Swevet ar en leverantor av medicinsk utrustning och férbruk-
ningsvaror for djurhalsa och veterindrmarknaden. Reison
Medical ar fokuserat pa ett brett utbud av tillbehér och
utrustning for operationsrummet sdsom operationsbord.
Absorbest &r ocksa ett medicinteknikbolag, med fokus pa
hogpresterande superabsorbenter. Cavis Technologies ar en
leverantor av kardiologiska vardenheter med en innovativ
apparat for forbattrad kontroll och sakerhet.

Sciety AB

www.sciety.se

sCETY

Sciety ar ett investeringssyndikat specialiserat pa tillvaxtbolag
inom life science-sektorn. Foretaget investerar i bioteknik,
halsoteknik, informations- och kommunikationsteknik inom
sjukvard, lakemedel och medicinteknik. Investeringarna innefat-
tar bland annat Synartro, PharmNovo och Cavis Technologies.
Vidare erbjuder Sciety ett utbud av olika tjanster till investerare
och féretag inom life science. Dessa innefattar kapitalresning
och vardeskapande kommunikation for tillvaxtbolag inom life

science, bolagsvardering och analys for aktorer i branschen.

0,1% av substansvardet
Agarandel: 5,0%
Forvarvsar: 2020
Investerat belopp: 3 mkr

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET

+ Pirkko Tamsen utsags till VD fér OncoZenge.

» Moberg Pharma offentliggjorde avsikt att dela ut och
notera OncoZenge pa Nasdaq First North Growth Market.

« Riktad nyemission om 10 mkr samt meddelande om avsikt
att ta in ytterligare 60 mkr i samband med noteringen.

VAR SYN PA INVESTERINGEN

Driver ett tydligt avgrénsat klinskt fas Il utvecklingsprogram

med kand substans och tydliga end-points med stor

kommersiell potential vid godkannande.

1,3% av substansvardet
Agarandel: 50,0%
FSrvarvsar: 2019
Investerat belopp: 11 mkr

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET

« Forvarv av 29% av SweVet Holding AB

« Forvdrv av 19% av aktierna i AbsorBest AB

« Forvarv av 9% av aktierna i Cavis Technologies AB

« Forsaljningen i Reison Medical AB (100% &gt dotterbolag)
paverkades negativt under aret av Covid-19-pandemin
da kunderna skjutit pa inképsbeslut.

VAR SYN PA INVESTERINGEN

Samarbete med entreprendr i expansionsfas i medtech

bolag vilket tillfér tydlig styrning och dérmed vardeskapande.

0,1% av substansvardet
Agarandel: 6,7%
Forvarvsar: 2018
Investerat belopp: 3 mkr
VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET
« Sciety tillsammans med natverket investerade i fem bolag
under aret.
« Kommunikationstjansterna utdkades och man har
nu fem kunder inom Investor Relations.
« Rekrytering av en medarbetare inom kommunikation,
planer for ytterligare rekryteringar under 2021.
VAR SYN PA INVESTERINGEN
En investering for att framja deal flow och sakerstalla

god insikt i DD processer.
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Onoterade bolag, fortsattning

SIXERA PHARMA
www.sixerapharma.com

Sixera Pharma ér ett biofarmabolag som grundades for att
utveckla grundlaggande forskningsresultat inom hudsjuk-
domar till behandlingar. Grundarna upptéckte nyckelgener
och mekanismer som reglerar hudbildning och barriarfunk-
tioner som ar kritiska for Nethertons syndrom, vilket ar en
sallsynt genetisk sjukdom som leder till kraftig hudinflam-
mation och allergiska reaktioner. Upptackten resulterade

i ny behandling av sjukdomen som genomférs genom ett
natverk av akademiska och industriella samarbeten. Den
nya behandlingen kallas SXR1096.

Swevet AB

www.swevet.se

Uswevet

Swevet grundades 2002 och &r primart aktivt inom
forsaljning och distribution av Idkemedel och utrustning for
djurhalsa i Sverige. Foretaget erbjuder ett brett sortiment
av produkter fran nagra av de ledande tillverkarna av
veterindrprodukter i varlden. Produkterna inkluderar bland
annat anestesi, autoklaver, djurmat och tillskott, geléer,
handskar, hund- och kattillbehér, infusionsutrustning,
kliniska klader, djurhalsband, munkorgar och sprutor.

Produkterna marknadsfors till kunder i Sverige.

Sixera Pharma AB

0,4% av substansvardet
Agarandel: 9,9%
FSrvarvsar: 2020
Investerat belopp: 10 mkr

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET
« Genomférde nyemission om cirka 25 mkr for finansiering
av fortsatt utveckling av SXR1096, inklusive fas-1/Il studie

med planerad start forsta halvaret 2021.

VAR SYN PA INVESTERINGEN
Starkt team som driver ett klinskt utvecklingsprojektet inom
en smal indikation (orphan) med “unmet medical need”

och tydlig kommersiell potential vid framgangsrika studier.

0,5% av substansvardet
Agarandel: 27,0%*
FSrvarvsar: 2012
Investerat belopp: 6 mkr

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET
* Ny VD i januari 2020
« Nya effektiva lokaler

VAR SYN PA INVESTERINGEN

Satsning inom en bransch i strukturomvandling tillsammans
med starka dgare som skapar langsiktiga forutsattningar for
tillvaxt.

* Linc &ger ytterligare 15% av Swevet indirekt genom Part Production Sweden AB.

Synartro AB

www.synartro.com

Synartro ar ett forsknings- och utvecklingsbolag som
utvecklar forbattrade behandlingar med patenterad
leveransteknik, kombinerat med befintliga, beprévade
l&dkemedel. Det ledande prekliniska programmet, SYN321,
baseras pa en ny behandling som kombinerar diklofenak
kovalent, bundet till hyaluronan, fér behandling av artros.
Foretagets initiala fokus ligger pa kndartros med potential

for ytterligare expansion.
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0,2% av substansvdrdet
Agarandel: 13,8%
Forvarvsar: 2020
Investerat belopp: 6 mkr

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET

» Mia Brundin utsags till ny VD fér Synartro.

- Rapporterade positivt utfall fran effektstudie av SYN321.

« Nyemission om cirka 17 mkr for att slutféra det
prekliniska arbetet med SYN321.

« Beviljades patent avseende bolagets plattform for
ldkemedelsadministration i USA.

« Nyemission for att fardigstalla tillverkningen av SYN321.

VAR SYN PA INVESTERINGEN

Starkt team med stor kommersiell potential.
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Forvaltningsberadttelse

Styrelsen och verkstdllande direktoren for Linc AB, organisa-
tionsnummer 556232-0811, far hdrmed avge redovisning éver
bolagets verksamhet under 2020. Balans- och resultatrdkningar
for investmentforetaget och moderforetaget kommer att
framlaggas pa arsstdmman under 2021 for faststallande.
Bolaget bedéms att under verksamhetsaret 2020 uppfylla
kraven for klassificering som investmentféretag enligt IFRS 10.
For vidare information om bedémning och implikationer av
detta se not 2.2 Vidrderingsgrunder tillimpade vid uppréattande
av de finansiella rapporterna. Lincs sate ar Birger Jarlsgatan 36,
2 trappor, 114 29 Stockholm.

VERKSAMHET

Linc investerar i produktorienterade bolag inom den Nordiska
Life Science industrin. Investeringarna gors i saval privata som
publika bolag och i forsknings- respektive verksamhetsdrivande
bolag. Typiskt sett sker investeringar inom ldkemedelsutveck-
ling i en tidigare fas jamfort med investeringar inom medicin-
teknik. Linc ar en aktiv och langsiktig dgare med ett brett
industriellt natverk. Linc arbetar tillsammans med ledning,
grundare och styrelse for att realisera den potential som finns

i bolaget, har planer for vidareutveckling och expansion samt

deltar aktivt i valberedningsarbetet.

VASENTLIGA HANDELSER UNDER ARET

Under perioden har investeringar i nya portféljbolag gjorts

i Fluoguide (februari), Synartro (april), Epicyt Pharma (juni),
Sixera Pharma (december), OncoZenge (december) samt
AdderaCare (december). | befintliga portféljbolag har Linc gjort
investeringar i Gesynta Pharma, Part Production Sweden och
Cinclus Pharma i samband med emissioner. En del avinnehavet i
Elos Medtech avyttrades under perioden (oktober). Innehaven

i Doro och Egetis Therapeutics (tidigare PledPharma) har
avyttrats. Innehavet i Medivir har under perioden flyttats ut ur

kapitalférsakringen och ingar vid periodens utgang i portféljen

som ett direktdgt bolag. Vidare har agandet i nWise omstruktu-
rerats genom forsaljning av Lincs aktier till det gemensamé&gda
bolaget nWise Agare (50% &gande) som under perioden &ven
forvarvat aktier fran tidigare VD. Dessutom saldes en del av
innehavet i SweVet till Part Production Sweden under perioden.
En sammanstallning av investeringar och avyttringar under
perioden framgar av not 10 Investeringar i aktier och vardepap-

per vérderade till verkligt varde.
FINANSIELL UTVECKLING

Resultat

Resultatet fran forvaltningsverksamheten uppgick till 974,4 mkr
(603,1 mkr). Vardeforandringen i noterade innehav under
perioden var 63,9%, +966,5 mkr (60,9%, +582 mkr) och i
onoterade innehav 9,7%, +9,2 mkr (25,2%, +11,3 mkr).
Rérelseresultatet uppgick till 970,1 mkr (602,2 mkr). Vinst
efter skatt for Investmentforetaget uppgick till 833,2 mkr
(596,2 mkr) for 2020, vilket motsvarar 833 180 kr per aktie.
Resultatutvecklingen i Linc ar beroende av utvecklingen pa de
nordiska bérserna. Avkastningen pa substansvardet per aktie
uppgick till 50,2% (56,0%). Substansvardet dverensstammer
med redovisat varde pa eget kapital for investmentforetaget.

Vardepappersportfolj

Vérdet av Investmentforetagets och moderforetagets varde-
pappersportfdlj uppgick den 31 december 2020 till 2 603 mkr
(1 627 mkr). Avyttringar under aret uppgar till 81 mkr (119 mkr).
Investeringar under aret uppgar till 84 mkr (119 mkr). Vardefér-
andringen under aret uppgar till 973 mkr (598 mkr). Véardet av
samtliga stérre innehav har 6kat under aret. Se not 10 Investe-
ringar i aktier och vérdepapper varderade till verkligt vérde for

ytterligare detaljer kring vardeutveckling per innehav.
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Utveckling Investmentbolaget 2016-2020

Belopp i tkr dar inte annat anges

Resultat

Resultat av forvaltningsverksamheten 974 416 603 091 304 696 -77 950 208 228
Rorelseresultat (EBIT) 970 052 602 243 304 147 -80531 206 769
Resultat fore inkomstskatt 970 288 602 595 305351 -78 829 209783
Periodens resultat 833 181 596 180 315926 -60701 180 880
Finansiell stdllning

Balansomslutning 2638391 1666 135 1066 954 767 234 852 137
Verkligt varde — Portfoljbolag och andra innehav (not 1) 2 603 574 1627 106 1027972 685 612 750 734
Substansvarde 2494 225 1661044 1064 866 754 119 820 000
Eget kapital 2494 225 1661044 1064 866 754 119 820 000
Nettoskuld -21908 -36 534 -35360 -60 191 -4 636
Soliditet, % 94,5 99,7 99,8 98,3 96,2
Per aktie*

Substansvérde per aktie, kr 2494 225 1661044 1064 866 754 119 820 000
Resultat per aktie, kr 833 181 596 180 315926 -60701 180 880
Antal aktier per balansdagen, st 1000 1000 1000 1000 1000
Genomesnittligt antal aktier perioden, st 1000 1 000 1000 1000 1000

*) Under presenterade perioder har nagra avtal, optioner eller andra instrument som kan ge utspadningseffekter

inte forekommit.

Finansiering och likviditet
Investmentféretagets och moderféretagets likvida medel upp-
gick per 31 december 2020 till 21,9 mkr (36,5 mkr). Vid utgangen

av perioden fanns ingen upplaning eller outnyttjade krediter.

Skatter

Linc uppfyller inte kraven pa ett investmentforetag i skatte-
rattslig mening och blir saledes beskattat for vinster och
utdelningar pa direktagda icke naringsbetingade aktier och
andelar. Utdelningar och vinster pa néringsbetingade inne-
hav &r inte skattepliktiga. Som skattepliktiga innehav réknas
innehav i noterade aktier dar Linc har en &garandel under 10%
av résterna, alternativt att andelen av résterna inte uppgatt till
10% under minst 12 manader. Under aret har avyttringar gjorts
i Sedana, Elos Medtech, Index Pharmaceuticals samt SEB Prime
rantefond med beskattningsbart resultat. Inga skattepliktiga
utdelningar har erhallits under aret. Skattekostnaden for rea-
liserade férsaljningar under perioden férvéantas bli 0 kr p.g.a.
mojligheten att utnyttja forluster fran realiserade skattemassiga
forluster (s.k. "fallan-forluster™) fran tidigare ar. Kostnaden for
orealiserade skatter under perioden var 137,1 mkr.
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Transaktioner med nérstaende

Som nérstaende definieras personer i ledande stallning,
styrelsens ledaméter samt narstaende personer och foretag
till dessa. Dessutom ingar i definitionen av narstaende
portfdljbolag i vilka Linc har ett agande Gver 20% eller pa
annat satt utovar ett betydande inflytande. Under perioden har
inga materiella nérstaendetransaktioner skett med personer i
ledande stallning eller med styrelsens ledamoter. Nérstaende-
transaktioner har skett genom kapitaltillskott, forsaljning,
avyttring, utlaning samt erhallande av amortering och ranta
fran narstaende portféljbolag. For ytterligare information,

se not 18 Transaktioner med nérstaende. For ersattning till
styrelseledaméter och ledande befattningshavare hénvisas till
not 7 Erséttning till anstéllda.

ANTAL AKTIER OCH AGANDET

Vid utgangen av 2020 fanns tva dgare i Linc. Antalet aktier
uppgar till totalt 1000 st stamaktier. Under 2020 har inga
aktier tillkommit.



INCITAMENTSPROGRAM

Under 2020 har det inte stéllts ut eller inférts nagra incitaments-
program utéver rorlig ersattning till VD och ekonomichef i
samband med deras anstallning. Rorlig ersattning utgar baserat
pa avkastningen pa substansvardet, eller aktiekurs om bolaget
ar noterat, i forhallande till svenska borsens smabolagsindex. Se
dven not 18 Transaktioner med nérstaende for upplysning om

ledningens forvarv av kdpoptioner fran dgaren under perioden.

ANSTALLDA
Per 31 december 2020 fanns tre anstallda i Linc. Under aret
anstalldes Karl Tobieson som VD och Thomas Bergh som

finansdirektor.

HANDELSER EFTER PERIODENS SLUT

Linc tecknade aktier i Index Pharmaceuticals emission, motsvaran-
de cirka 50 mkr genom utnyttjande av teckningsratter samt ytter-
ligare cirka 20 mkr genom forvarv av ytterligare teckningsratter.

Linc tecknade aktier i Medivir, motsvarande cirka 7 mkr
genom utnyttjande av teckningsratter samt ytterligare 1,6 mkr
genom &verteckning.

Innehavet i Elos Medtech avyttras.

Styrelseledamoten Ulrika Dellby forvarvar képoptioner
motsvarande 0,5% av aktierna i Linc AB fran agaren.

Efter periodens utgang har Linc sakerstallt cirka 150 mkr i
ytterligare likviditet genom att inga ett depékreditavtal med
SEB. Som sékerhet vid eventuellt utnyttjande av krediten
anvands Lincs aktier i MedCap, Calliditas och Elos Medtech.

RISKER OCH OSAKERHETSFAKTORER

Nyckelrisken i verksamheten ar kursutvecklingen i portfél;j-
innehaven. Den langsiktiga dgarfilosofin gér att nagot mal for
aktiekursrisker, som paverkas av kortsiktiga fluktuationer, inte
ar definierat. En detaljerad redovisning om hur investment-
foretaget paverkas av dessa risker samt hur de hanteras redo-
visas i not 2 Sammanfattning av viktiga redovisningsprinciper,
not 3 Finansiell riskhantering samt not 4 Viktiga uppskattningar

och bedémningar.

MODERFORETAGET

Moderféretaget (juridisk person) ar ett holdingbolag vars verk-
samhet primart avser forvaltning av vardepapper. Moderféreta-
gets redovisning ar upprattad i enlighet med RFR 2 Redovisning
for juridiska personer och Arsredovisningslagen. For ytterligare
information om redovisningsprinciperna i moderforetaget se
not 2.11 Redovisningsprinciper i Juridisk Person. Resultat- och

Balansrakning redovisar separat for moderféretaget.

INVESTMENTFORETAGETS OCH MODERFORETAGETS
FORVANTADE FRAMTIDA UTVECKLING

Lincs framtida utveckling ar beroende av utvecklingen i port-
foljbolagen. Utvecklingen pa de finansiella marknaderna har

ocksa betydelse for utvecklingen i portféljbolagen och dérmed

ocksa investmentféretagets och moderféretagets resultat och
stallning. Linc har som mal att ge aktiedgarna en god riskjuste-
rad avkastning genom aktivt arbeta med en portfélj med bolag
inom den nordiska Life Science marknaden. Sektorkompetens,
langsiktighet, aktivt dgande samt opportunistiskt agerande
utgdr centrala strategier fér investeringsverksamheten, vilket

skapar forutsattningar for vardeskapande i framtiden.

VASENTLIGA AVTAL

Savitt styrelsen kanner till foreligger inga vasentliga avtal eller
andra overenskommelser mellan dgarna eller andra parter som
syftar till att erhalla eller bibehalla kontroll éver bolaget. For
information om investeringsataganden per 31 december 2020

se not 23 Investeringsataganden.

RIKTLINJER FOR ERSATTNING TILL
LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE
Styrelsen foreslar att arsstdmman beslutar om féljande riktlinjer

for ersattning till ledande befattningshavare.

Riktlinjernas framjande av bolagets affarsstrategi,
langsiktiga intressen och hallbarhet
En framgangsrik implementering av bolagets affarsstrategi och
tillvaratagandet av bolagets langsiktiga intressen, inklusive dess
hallbarhet, forutsatter att bolaget kan rekrytera och behalla
kvalificerade medarbetare. For detta kravs att bolaget kan
erbjuda konkurrenskraftig ersattning.

Dessa riktlinjer mojliggor att ledande befattningshavare
kan erbjudas en konkurrenskraftig totalersattning.

Rorlig kontantersattning som omfattas av dessa riktlinjer
ska syfta till att framja bolagets affarsstrategi och langsiktiga

intressen, inklusive dess hallbarhet.

Formerna av ersattning m.m.

Ersattningen ska vara marknadsmassig och far besta av fol-
jande komponenter: fast kontantlén, rérlig kontantersattning,
pensionsférmaner och andra férmaner. Bolagsstdmman kan
darutdver — och oberoende av dessa riktlinjer — besluta om
exempelvis aktie- och aktiekursrelaterade ersattningar.

Uppfyllelse av kriterier for utbetalning av rérlig kontant-
ersattning ska kunna matas under en period om ett eller flera ar.
Den rérliga kontantersattningen far uppga till hégst 50 procent
av den sammanlagda fasta kontantlénen under méatperioden
for sadana kriterier/av den fasta arliga kontantlénen.

For verkstallande direktoren ska pensionsférmaner,
innefattande sjukférsakring, vara premiebestamda. Rorlig
kontantersattning ska inte vara pensionsgrundande.
Pensionspremierna for premiebestdmd pension ska uppga till
hogst 35 procent av den fasta arliga kontantlénen. For évriga
ledande befattningshavare ska pensionsformaner, innefattande
sjukforsakring, vara premiebestamda om inte befattnings-
havaren omfattas av formansbestamd pension enligt tvingande

kollektivavtalsbestammelser.
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Pensionspremierna for premiebestdmd pension ska uppga
till hogst 35 procent av den fasta arliga kontantlénen. Andra
formaner far innefatta bl.a. livforsakring, sjukvardsforsékring
och bilférman. Sadana formaner far sammanlagt uppga till
hogst 5 procent av den fasta arliga kontantlonen. Betraffan-
de anstallningsférhallanden som lyder under andra regler an
svenska far, savitt avser pensionsférmaner och andra férmaner,
vederbdrliga anpassningar ske for att folja tvingande sadana
regler eller fast lokal praxis, varvid dessa riktlinjers évergripande

andamal sa langt majligt ska tillgodoses.

Upphdrande av anstéllning

Vid uppsagning fran bolagets sida far uppsdgningstiden vara
hogst tolv manader. Fast kontantldon under uppsagningsti-

den och avgangsvederlag far ssmmantaget inte Overstiga

ett belopp motsvarande den fasta kontantlnen for tva ar for
verkstallande direktéren och sex manader for 6vriga ledande
befattningshavare. Vid uppsagning fran befattningshavarens
sida far uppsagningstiden vara hogst sex manader, utan ratt till
avgangsvederlag. Darutéver kan ersattning for eventuellt atag-
ande om konkurrensbegrénsning utga. Sadan ersattning ska
kompensera for eventuellt inkomstbortfall och ska endast utga
i den utstrackning som den tidigare befattningshavaren saknar
ratt till avgangsvederlag. Ersattningen ska baseras pa den fasta
kontantlénen vid tidpunkten fér uppsagningen / uppga till
hogst 100 procent av den fasta kontantlénen vid tidpunkten for
uppsagningen, om inte annat foljer av tvingande kollektivav-

talsbestammelser.

Kriterier for utdelning av rérlig kontantersattning m.m.

Den rorliga kontantersattningen ska vara kopplad till férut-
bestamda och métbara kriterier som kan vara finansiella eller
icke-finansiella. De kan ocksa utgdras av individanpassade
kvantitativa eller kvalitativa mal. Kriterierna ska vara utformade
sa att de framjar bolagets affarsstrategi och langsiktiga intres-
sen, inklusive dess hallbarhet, genom att exempelvis ha en
tydlig koppling till affarsstrategin eller framja befattningshava-
rens langsiktiga utveckling. Nar matperioden fér uppfyllelse av
kriterier for utbetalning av rorlig kontantersattning avslutats ska
bedoémas/faststallas i vilken utstrackning kriterierna uppfyllts.
Styrelsen ansvarar fér bedémningen. Savitt avser rérlig kontan-
tersattning till dvriga befattningshavare ansvarar verkstéllande

direktoren for bedomningen.

Lon och anstéllningsvillkor for anstallda

Vid beredningen av styrelsens forslag till dessa ersattnings-
riktlinjer har 16n och anstallningsvillkor for bolagets anstéllda
beaktats genom att uppgifter om anstélldas totalersattning,
ersattningens komponenter samt ersattningens 6kning och
okningstakt over tid har utgjort en del av styrelsens beslutsun-
derlag vid utvarderingen av skaligheten av riktlinjerna och de

begransningar som foljer av dessa.
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Beslutsprocessen for att faststalla, se 6ver

och genomfora riktlinjerna

Styrelsen skall bereda och fatta beslut om forslag till riktlinjer
for ersattning till ledande befattningshavare. Styrelsen ska
uppratta forslag till nya riktlinjer atminstone vart fjarde ar och
lagga fram forslaget for beslut vid arsstamman. Riktlinjerna
ska galla till dess att nya riktlinjer antagits av bolagsstamman.
Styrelsen ska aven folja och utvardera program for rérliga
ersattningar for bolagsledningen, tillampningen av riktlinjer
for ersattning till ledande befattningshavare samt gallande
ersattningsstrukturer och ersattningsnivaer i bolaget. Vid sty-
relsens behandling av och beslut i ersattningsrelaterade fragor
narvarar inte verkstallande direktoren eller andra personer i

bolagsledningen, i den man de berdrs av fragorna.

Frangaende av riktlinjerna

Styrelsen far besluta att tillfalligt franga riktlinjerna helt eller
delvis, om det i ett enskilt fall finns sarskilda skal fér det och
ett avsteg ar nddvandigt for att tillgodose bolagets langsikti-
ga intressen, inklusive dess hallbarhet, eller for att sdkerstalla
bolagets ekonomiska barkraft. Som angivits ovan ingar det

i styrelsens uppgift att fatta beslut i ersattningsfragor, vilket

innefattar beslut om avsteg fran riktlinjerna.

HALLBARHETSPOLICY
Genom att aktivt utveckla en diversifierad portfolj av professi-
onellt forvaltade bolag och verksamheter ar vart mal att skapa
varde och avkastning till vara aktiedgare. Var affarsmodell
bygger pa ett djupt engagemang i portfoljbolagen. Pa sa satt
bygger vi upp stor kompetens om de branscher dér vara port-
foljbolag ar verksamma. | dagens portfdlj finns flera verksam-
heter dar vi varit involverade under lang tid och bidragit till en
framgangsrik utveckling.

Lincs styrelse har antagit och fattat beslut om denna
policy, som tillsammans med miljopolicy och visselblasarpoli-
cy, satter riktlinjerna fér hur Linc ska agera som ett ansvarfullt

foretag, dgare och arbetsgivare.

Omfattning och syfte

Policyn galler for samtliga medarbetare i Linc, representanter
inklusive styrelseledaméter och i investeringsverksamheten
engagerade konsulter. Med samtliga medarbetare i Linc avses
anstallda i Linc. Linc kommer i samforstand med eventuella
dvriga &gare att verka for att motsvarande principer antas dven i
intressebolagens policyer.

Denna policy har utgadngspunkt i vara karnvarden:

« Affarsmassighet
« Beslutsamhet

* Respekt

Dessutom utgar Lincs hallbarhetspolicy fran United Nations
Global Compact och dess tio principer. Lincs stéllningstagande

avseende Global Compacts tio principer sammanfattas nedan:



Manskliga rattigheter

« Princip 1: Linc stéder och respekterar internationella
manskliga rattigheter.

« Princip 2: Linc verkar for att inte vara delaktig i brott mot

manskliga rattigheter.

Arbetsratt och socialt ansvar

« Princip 3: Linc verkar for féreningsfrihet och rétten till att sluta
kollektivavtal.

« Princip 4: Linc stoder avskaffandet av alla former av
tvangsarbete.

« Princip 5: Linc stoder avskaffandet av barnarbete.

« Princip 6: Linc ar for avskaffandet av diskriminering i arbetslivet.

Miljo

« Princip 7: Linc stoder forsiktighetsprincipen vad galler
miljorisker.

« Princip 8: Linc tar initiativ for att framja miljéansvar.

« Princip 9: Linc uppmuntrar till utveckling och spridning av

miljévanlig teknik.

Anti-korruption
« Princip 10: Linc verkar mot korruption i alla dess former,

inklusive utpressning och bestickning.

Regelefterlevnad, afféarsetik och antikorruption

Lincs medarbetare eller till foretaget anslutna konsulter ska
agera pa ett etiskt korrekt satt och efterleva alla lagar, regler
och féreskrifter i varje land dér foretaget bedriver verksamhet.
Representanter for Linc ska i forhandlingar och éverenskom-
melser med leverantérer, kunder, organisationer och myndig-
heter agera professionellt och beslut ska fattas pa ett objektivt
satt och i foretagets och dess dgares intresse. Linc har noll-
tolerans mot alla former av korruption daribland givande och
tagande av mutor eller missbrukande av fértroendestallning.
Linc ska vidare konkurrera pa rattvisa villkor och efterleva alla
lokala lagar som rér antitrust, monopol, konkurrensbegréns-
ning eller kartellbildning. Linc férvéntar sig aven att externa
parter sasom leverantdrer och samarbetspartners foljer

principerna i denna uppférandekod.

Manskliga rattigheter, icke-diskriminering och
arbetsréttsliga fragor

Linc stoder FNs konventioner fér ménskliga rattigheter och
foljer de lagar och forordningar som galler i de lander féretaget
bedriver verksamhet. Linc ska erbjuda anstallda rattvisa och
rimliga arbetsvillkor samt en saker arbetsmil;jo.

Linc &r en icke-diskriminerande arbetsplats som (i) erbjuder
alla individer lika mojligheteter oavsett hudfarg, kén, nationali-
tet, religion, etnisk tillhorighet eller andra sarskiljande egenska-
per, (ii) arbetar aktivt for en foretagskultur och arbetsgemen-
skap fri fran diskriminering och trakasserier och (iii) férvantar sig

att medarbetare i foretaget tar ansvar for att detta uppnas.

Linc respekterar vidare anstélldas ratt att organisera sig i
fackféreningar och ratten att inga kollektivavtal samt forbjuder
alla former av barnarbete och tvangsarbete, diskriminering och

kop av sexuella tjanster och barnpornografi.

Anstélldas integritet och informationssdkerhet
Medarbetaruppgifter ska alltid hallas konfidentiella och férva-
ras i enlighet med gallande dataskyddslagar.

Miljopaverkan

Linc anser att det finns en stark koppling mellan ett konsekvent
miljoarbete och langsiktigt vardeskapande. Lincs mal ar att
framja en hallbar utveckling och skapa miljdmedvetenhet pa
alla nivaer i foretaget. Detta ska ske genom att folja gallande
miljélagstiftning samt aktivt reducera foretagets miljopaverkan
genom att forebygga och minska féroreningar, anvandningen
av skadliga amnen samt bidra till en langsiktigt hallbar utveck-
ling genom aktivt, systematiskt miljdarbete. Lincs stallningsta-

gande beskrivs ytterligare i Lincs miljopolicy.

Intressekonflikter

Linc ar politiskt oberoende och medarbetare och styrelseleda-
moter ska verka for att affarsbeslut fattas baseras pa det béasta
for Linc och dess aktiedgare samt undvika alla handlingar som
kan uppfattas som ett gynnande av ett foretag, organisation,
enskilda personer eller andra intressenter pa Lincs bekostnad.
Privata eller andra externa aktiviteter och finansiella intressen
ska vidare inte strida emot foretagets intressen. Avtal med eller
andra former av uppdrag till ndrstaende ska undvikas, alter-
nativt alltid anmalas till och godkénnas av narmaste chef eller
bolagets ledning. Linc intar en neutral stéllning i fraga om po-
litiska partier och kandidater. Varken foretagets féretagsnamn
eller tillgangar far anvandas for att framja politiska partiers eller

kandidaters intressen.

Marknadsféring och reklam

Linc bygger langsiktiga relationer med partners och leverantorer
genom att visa arlighet och integritet i alla vara interaktioner.
Allt informationsutbyte, marknadsféring och uttalanden ska vara

korrekta, sanningsenliga och i enlighet med gallande lagar.

Konfidentiell information

Lincs medarbetare eller till féretaget anslutna konsulter far inte
sprida eller missbruka konfidentiell information som ags av
Linc eller som Linc fatt tillgang till av tredje part. Konfidentiell
information ar en vardefull tillgang och far endast anvandas for
foretagets affarsandamal. Exempel pa konfidentiell information
ar icke offentlig information om Lincs verksamhet, finansiell
information, teknisk information, strategier, affarstransaktioner,
affarsprocesser, information om kunder och leverantérer, m.m.
Anstallda férvantas vidta rimliga forsiktighetsatgarder for att
sakerstalla den fysiska sakerheten for konfidentiell information.

Alla medarbetare ingar ett personligt sekretessavtal avseende
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konfidentiell information. Avtalet forblir i kraft aven efter

anstallningens eller uppdragets avslutande.

Fysiska och intellektuella tillgangar

Foretagets fysiska och intellektuella tillgangar ska endast brukas
for att uppna foretagets faststéllda affarsmal. Anstallda &r skyldiga
att skydda foretagets tillgangar mot skada, stéld och missbruk.

Redovisning och offentliggérande av finansiell information
Lincs ekonomiska transaktioner ska redovisas i enlighet med
gallande lagar, regelverk och redovisningsstandarder.
Redovisningen ska visa transaktioner pa ett korrekt och
icke-missvisande satt. Lincs redovisning ska vidare vara
relevant, tydlig och begriplig. Interna kontrollfunktioner och
processer ar en forutsattning for att sakerstalla korrekt
redovisning och rapportering av féretegets resultat och
finansiella stéllning. Finansiell information och &vrig kurs-
paverkande information ska offentliggdras enligt gallande lag,
bérsregler och évriga féreskrifter. Endast auktoriserad personal
far uttala sig om foretagets finansiella stallning och utsikter i

enlighet med Lincs informationspolicy.

Insideraffarer

Foretagets anstallda, styrelseledamoter och i verksamheten en-
gagerade konsulter skall folja alla tillampliga vardepappersla-
gar, inklusive regler om marknadsmissbruk och férordningar.
Foretagets anstallda far inte réja insiderinformation eller an-
vanda insiderinformation for handel eller paverka handel med
finansiella instrument. Vardepappersaffarer for medarbetare
och styrelseledaméter i Linc och i investeringsverksamheten

engagerade konsulter regleras i Lincs insiderpolicy.

Ansvarutkravande, kommunikation och

rapportering av dvertradelser

Samtliga medarbetare i Linc, representanter inklusive sty-
relseledamoéter och i investeringsverksamheten engagerade
konsulter &r ansvariga for efterlevnad av denna policy, relevanta
lagar och férordningar.

Om den anstallde har fragor kring eller far vetskap om ett
eventuellt brott mot uppférandekoden eller lagar och férordningar
ingar det i arbetsuppgifterna att rapportera till ndrmaste chef eller
vid behov till en hdgre chef. Rapporten kan vara anonym eller med
kontaktuppgifter. Alla sddana rapporter ska behandlas konfidenti-
ellt. Repressalier mot en rapportdr &r inte acceptabelt.

Mottagare av rapporten eller informationen &r skyldig att
genast vidta lampliga atgarder som syftar till att undersdka om,
och hur, eventuellt brott mot lagar, férordningar eller interna
policyer kunnat intréffa samt, nar tillborligt eller nodvandigt,
korrigera och férebygga brottets aterkommande. Linc kom-
mer se till att omedelbara atgarder vidtas vid brott mot lagar,
forordningar eller interna policyer och vid behov se till att
rapportering sker till berérda myndigheter. Se vidare Lincs

visselblasarpolicy.
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Lincs ataganden
Linc ska inkludera hallbarhetsfragor i investeringsanalysen och
beslut rérande Lincs portfdljbolag. Linc har héga férvéntningar
pa anstallda och externa parter i fragor gallande socialt ansvar,
miljéansvar och etik. Linc ska efterstrava att i vara processer
for bolagsstyrning verka for transparens och vara tydliga i var
rapportering avseende hallbarhetsfragor.

Fragor kring ansvarsfullt 8gande, agerande och ansvarsfulla

investeringar ska inga i styrelsens dagordning pa regelbunden bas.

Utvédrdering fére nyinvesteringar

Linc har en val utvecklad modell fér analys av nya investerings-
méjligheter. | investeringsanalysen utvarderas efterféljande av
lagar och férordningar samt hur investeringsobjektet forhaller
sig till Global Compacts 10 principer. Linc kommer inte att
investera i bolag som inte lever upp till dessa krav.

Linc &r ett investeringsbolag som investerar i en specifik
bransch (Life science). Vi tar dock generellt stélining emot att
investera i bolag med en inte obetydlig verksamhet inom utveck-
ling och produktion av vapen, bolag som bidrar till allvarlig miljo-
skada, industrier med globala leverantérskedjor med betydande
risker avseende arbetsmiljo och arbetsvillkor (framst textilindu-
strin och enklare mekanisk bearbetning), bolag som producerar

eller distribuerar pornografi och bolag inom tobaksindustrin.

Uppfdljning av hallbarhetspolicy

| samtliga noterade bolag dér Linc har storre innehav utévas
ett aktivt hallbarhetsarbete som rapporteras i respektive bolags
arsredovisning. Linc verkar aktivt for att portféljbolagen ska
efterleva relevanta delar av Lincs hallbarhetspolicy. Vid beslut
om investeringar ar hallbarhetsperspektivet en del av besluts-
underlaget. Inga rapporter har inkommit gallande misstankar

om mutor eller korruption.

UTDELNING

Styrelsen forslar inte nagon utdelning for rakenskapsaret 2020.

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION
Styrelsen foreslar att de till arsstamman forfogade staende

vinstmedlen i moderforetaget disponeras enligt foljande:

485 671 268 kr
-32 582 748 kr

Balanserat resultat

Arets resultat

Styrelsen foreslar att arsstimman 2021 att:

Vad betraffar foretagets resultat och stéllning i dvrigt hanvisas
till efterfoljande resultat- och balansrakningar med tillhérande

bokslutskommentarer.
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BENGT JULANDER
Fodd 1953. Ordférande sedan 1991.

Oberoende i forhallande till Bolaget/Storre aktiedgare: Nej/Nej
Utbildning: Bengt &r utbildad apotekare, M. Sc. fran Uppsala Universitet.

Ovriga nuvarande uppdrag: Styrelseordférande i Knil AB, Styrelseledamot
i Animal Probiotics Sweden AB, Cronhamn Invest AB, Livland Skog AB,
Medivir AB, Nefecon AB, nWise Agare AB, nWise AB, Part Production Sweden AB,
Reison Medical AB, Sedana Medical AB, Stille AB, Swevet AB och Swevet Holding AB.
Styrelseledamot och suppleant i mindre dotterbolag till dessa bolag eller mindre

familjebolag.

Innehav i Linc AB: Bengt Julander ager 1000 aktier men inga teckningsoptioner i bolaget.

ANDERS HANSEN
Fodd 1974. Styrelseledamot sedan 2020.

Oberoende i forhallande till Bolaget/Storre aktiedgare: Ja/la
Utbildning: Leg. lakare och civilekonom fran Handelshégskolan i Stockholm.

Ovriga nuvarande uppdrag: Specialist i psykiatri, Sofiahemmet Sjukhus.
Styrelseledamot i MedCap AB och Gram Medicin AB.

Innehav i Linc AB: Anders Hansen ager inga aktier och inga teckningsoptioner
i bolaget.

ULRIKA DELLBY
Fodd 1966. Styrelseledamot sedan 2020.

Oberoende i forhallande till Bolaget/Storre aktiedgare: Ja/la
Utbildning: Civilekonom fran Handelshdgskolan i Stockholm.

Ovriga nuvarande uppdrag: Ledamot i Kavli Holding AS, Cybercom Group AB, SJ AB,
Lifco AB och Fasadgruppen Norden AB.

Partner Fagerberg & Dellby Fond | AB.

Innehav i Linc AB: Ulrika Dellby dger kpoptioner i bolaget motsvarande 0,5% av det
totala antalet utestaende aktier i Linc AB.

MARIANNE DICANDER ALEXANDERSSON
Fodd 1959. Styrelseledamot sedan 2021.

Oberoende i férhallande till Bolaget/Storre aktiedgare: Ja/la
Utbildning: Civilingenjor i kemiteknik, Chalmers tekniska hégskola, Géteborg

Ovriga nuvarande uppdrag: Styrelseordférande i MDA Management AB, Sahlgrenska
Science Park, Saminvest AB och Kungliga Ingenjorsvetenskapsakademin (IVA Vast).
Ledamot i Enzymatica AB, Promore AB, Praktikertjanst AB, Recipharm AB, Skandias
fullmaktige, Tand och lakemedelsformansverket (TLV) insynsrad.

Innehav i Linc AB: Marianne Dicander Alexandersson dger inga aktier och inga
teckningsoptioner i bolaget.




Ledning

f?/
L -

=

|
S =

KARL TOBIESON
VD sedan 2020.

Fédd 1974.

Tidigare erfarenheter: Karl Tobieson var VD fér MedCap AB 2008—2020. Dessférinnan drev han
en corporate finance firma tillsammans med en partner och var innan dess investment Manager
pa Centrecourt och Cell Innovation. Karl Tobieson inledde sin karriar som trainee pa Volvo.

Utbildning: Karl Tobieson har en master i maskinteknik med inriktning industriell ekonomi,
fran Kungliga Tekniska Hogskolan i Stockholm.

Styrelsebefattning: inga vasentliga utanfor sfaren.

Innehav i Linc AB: Karl Tobieson &ger kdpoptioner i bolaget motsvarande 5 % av det totala
antalet utestaende aktier i Linc AB.

THOMAS BERGH
CFO sedan 2020.
Fodd 1982.

Tidigare erfarenheter: Thomas Bergh var investment manager pa MedCap AB
2016-2020. Dessférinnan var han under nio ar verksam inom investment banking
pa Morgan Stanley i Stockholm och UBS i London.

Utbildning: Thomas Bergh &r civilekonom fran Handelshégskolan i Stockholm.

Styrelsebefattning: N/A.

Innehav i Linc AB: Thomas Bergh &dger kdpoptioner i bolaget motsvarande 2,5% av det
totala antalet utestaende aktier i Linc AB.

JOHAN HAHNEL

Ansvarig for investerarrelationer sedan 2020.
Fodd 1965.

Tidigare erfarenheter: Johan Hahnel har under 24 ar arbetat som informationschef
och/eller ansvarig fér IR for ett flertal internationella foretag, inklusive BHG Group,
Internationella Engelska Skolan, MedCap, EQT, Unilever, 3i, Stockholms Fondbérs,
Atle, Nordea och Q-Med och ar dgare och vd for konsultfirman Comir AB.

Utbildning: Johan Hahnel har en examen i marknadsféring och ekonomi fran Lunds- och
Stockholms universitet och har studerat tyska vid Universitat Marburg och arabiska
vid Jordan University.

Innehav i Linc AB: Johan Hahnel ager inga aktier och inga teckningsoptioner i bolaget.
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Resultatrdakning for Investmentforetaget

Belopp i tkr 2020-01-01 2019-01-01 2018-01-01
Not 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

Forandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag

och andra investeringar 10 973 106 598 458 298 962
Utdelningar fran portféljbolag 10 1311 4633 5734
Resultat fran férvaltningsverksamheten 5 974 416 603 091 304 696
Ovriga rérelseintakter - - 564
Ovriga externa kostnader 6 -1861 -573 -1084
Personalkostnader 7 -2 503 -276 -28
Summa rorelsens kostnader -4 364 -849 -1112
Rorelseresultat 970 052 602 242 304 147
Finansiella intdkter 8 352 1229
Finansiella kostnader 8 - -25
Resultat fran finansiella poster 352 1204
Resultat fore skatt 970 288 602 595 305 351
Inkomstskatt 9 -137 108 -6 416 10 575
Arets resultat 833 180 596 179 315926
Summa arets resultat hanférligt till:

Moderféretagets aktiedgare 833 180 596 179 315926
Innehav utan bestédmmande inflytande = - -
Resultat per aktie (kr) hanforlig till moderbolagets aktiedgare,

fore och efter utspadning 833 180 596 179 315926
Genomsnittligt antal utestaende aktier 1000 1000 1000
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Investmentforetagets rapport 6ver totalresultat

2020-01-01 2019-01-01 2018-01-01

2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

Arets resultat 833 180 596 179 315926

Ovrigt totalresultat for aret:

Summa totalresultat fér aret 833 180 596 179 315926

Summa totalresultat hanforligt till:
Moderforetagets aktiedagare 833 180 596 179 315926

Innehav utan bestdmmande inflytande = - -
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Balansrdakning for Investmentforetaget

Belopp i tkr Not 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
TILLGANGAR

Anl3aggningstillgangar

Investeringar i aktier och vardepapper 10 2584 580 1549 025 1000 434
Investeringar i kapitalférsékring 10 18 993 78 081 27 538
Lanefordringar portféljbolag 11 7 651 - -
Ovriga finansiella tillgadngar 12 = 1998 -
Uppskjutna skattefordringar 9 = - 1388
Summa anldggningstillgangar 2611224 1629 104 1029 360

Omséttningstillgangar
Kundfordringar = - 444
Andra kortfristiga fordringar 13 5003 484 1751
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 14 255 12 39
Likvida medel 21908 36 534 35360

Summa omséttningstillgangar 27 167 37031 37 595

SUMMA TILLGANGAR 2638 391 1666 135 1066 954

Belopp i tkr Not 2020-12-31  2019-12-31  2018-12-31
EGET KAPITAL

Eget kapital som kan hdnforas till moderforetagets agare 15

Aktiekapital 100 100 100
Upparbetat resultat inklusive arets resultat 2494 125 1660 944 1064766
Summa eget kapital 2494 225 1661044 1064 866
SKULDER

Langfristiga skulder

Uppskjutna skatteskulder 9,10 142 005 4897 -
Summa langfristiga skulder 142 005 4897 -

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 42 185
Aktuella skatteskulder - - 1739
Derivatinstrument 10 422 - -
Ovriga skulder 16 243 10 64
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 17 916 141 100
Summa kortfristiga skulder 2161 193 2089
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 2638 391 1666 135 1066 954
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Rapport éver forandringar i Investmentforetagets eget kapital

Belopp i tkr

Ingaende balans per 2018-01-01

Totalresultat
Arets resultat

Ovrigt totalresultat

Not Aktiekapital

15 100

Summa Totalresultat

Transaktioner med aktiedgare

Utdelning

Summa Transaktioner med aktiedgare

Utgaende balans per 2018-12-31*

Ingaende balans per 2019-01-01
Totalresultat
Arets resultat

Ovrigt totalresultat

100

15 100

Summa Totalresultat

Transaktioner med aktiedgare

Summa Transaktioner med aktiedgare

Utgaende balans per 2019-12-31*
Ingaende balans per 2020-01-01

Totalresultat
Arets resultat

Ovrigt totalresultat

100

15 100

Summa Totalresultat

Transaktioner med aktiedgare

Summa Transaktioner med aktiedgare

Utgaende balans per 2020-12-31

100

*) Rattelse av fel 2018-12-31 och 2019-12-31:

Balanserat
resultat inkl

arets resultat

754019

315926

315926

1064 766

1064 766

596 179

596 179

1660 945

1660 945

833 181

833 181

2494 125

Summa
eget kapital

754 119

315926

315926

-5180

-5180

1064 866

1064 866

596 179

596 179

1661 045

1661 045

833181

833 181

2494 225

Balanserat resultat i arsredovisningen 2019 uppgick till 1 611 266 tkr per 2019-12-31 och till 1027 064 tkr per 2018-12-31.
Presenterat resultat i arsredovisningen 2019 uppgick till 315 926 tkr for rakenskapsaret 2018 och 584 202 tkr rékenskapsaret 2019.

Rattelsen avser vardering av uppskjuten skatt och beskrivs mer i detalj i not 2.13.
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Rapport 6ver kassafloden i Investmentféretaget

2020-01-01 2019-01-01 2018-01-01
Belopp i tkr Not 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Rorelseresultat 970 052 602 242 304 147
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet
— Resultat av verkligt vardeférandring 10 -974 416 -603 091 -304 696
- Ovriga poster ej kassapaverkande -73 -
Erhallen ranta 352 1229
Erlagd rénta - -25
Betald skatt -2 353 2044
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandring av
rorelsekapital och operationella investeringar -2923 2701
Foérandringar i rérelsekapital
Okning/minskning kundfordringar 444 -444
Okning/minskning av rérelsefordringar 1778 2 686
Okning/minskning av rérelseskulder -156 -944
Operationella investeringar
Forvarv och investeringar i portféljbolag, kapitalforsékring och rante-
fonder 10 -136 585 -147 844
Forsaljning av andelar i portfdljbolag, kapitalférsakring och rante-
fonder 136 222 125 832
Utdelningar fran portféljbolag 4633 5734
Lamnade lan till portfdljbolag 10 -7 492 -7371
Aterbetalning av I&n fran portféljbolag 7 250 -
Férandring av 6vriga finansiella tillgangar 11 -1998 -
Summa forandringar i rérelsekapital 4097 -22 351
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 1174 -19 650
Kassaflode fran investeringsverksamheten - -
Kassaflde fran finansieringsverksamheten
Utdelning till aktieagare - -5180
Kassaflode fran finansieringsverksamheten - -5180
Periodens kassafléde 1174 -24 830
Likvida medel vid periodens borjan 35361 60 191
Likvida medel vid periodens slut 36 534 35360
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Resultatrakning for juridisk person

Belopp i tkr

Rérelsens intakter

Ovriga rérelseintakter

Summa rérelsens intakter

Rérelsens kostnader
Ovriga externa kostnader

Personalkostnader

Summa rorelsens kostnader

Rorelseresultat

Resultat fran andelar i koncernforetag

Resultat fran andelar i intresseféretag och gemensamt styrda féretag
Resultat fran dvriga vardepapper och fordringar som &r anldggning-
stillgangar

Ovriga ranteintikter och liknande resultatposter

Rantekostnader och liknade resultatposter

Resultat fran finansiella poster

Resultat fore skatt
Forandring periodiseringsfond

Skatt pa arets resultat

Arets resultat

2020-01-01  2019-01-01 2018-01-01

Not 2020-12-31  2019-12-31 2018-12-31
- 564

- 564

6 -573 -1084
7 -276 -28
-849 -1112

-849 -548

19 - 28 102
20 8252 -155
33580 24 003

352 1229

- -25

-24 976 53 154

-25 824 52 606

- -3452

9 -131 2354
-25 955 46 800

Rapport over totalresultat for juridisk person

Arets resultat

Ovrigt totalresultat:

2020-01-01 2019-01-01

2020-12-31 2019-12-31

-32 583

2019-01-01

2019-12-31

Ovrigt totalresultat, netto efter skatt

Summa totalresultat

-25 955

46 800
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Balansrdakning for juridisk person

Belopp i tkr

TILLGANGAR
Finansiella anldggningstillgangar
Andelar i dotterbolag

Andelar i intresseféretag och gemensamt styrda féretag

Andra langfristiga placeringar

Andra langfristiga fordringar

Not 2020-12-31

21 =
22 143 677
279 654

7 651

Summa finansiella anldggningstillgangar

430981

Summa anldggningstillgangar

430 981

Omsattningstillgangar

Kortfristiga fordringar
Kundfordringar
Ovriga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter

5003
14 255

Summa kortfristiga fordringar

5259

Kassa och bank

21908

Summa omséttningstillgangar

27 167

SUMMA TILLGANGAR

458 148
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2019-12-31  2018-12-31
6040 -
112 405 114 788
335551 368 493
1998 -
455994 483 281
455994 483 281
- 444

484 1751

12 39

497 2234

36 534 35360
37031 37595
493 025 520 875




Balansrdakning for juridisk person forts

Belopp i tkr Not 2020-12-31  2019-12-31  2018-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 100 100
Reservfond 20 20
Summa bundet eget kapital 120 120
Fritt eget kapital

Balanserat resultat 485 671 511627 464 827
Arets resultat -32 583 -25 955 46 800
Summa fritt eget kapital 453 089 485 671 511 627
Summa eget kapital 453 209 485 791 511747
Obeskattade reserver

Avsattning till periodiseringsfond 7 040 7 040
Summa obeskattade reserver 7 040 7 040
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 581 42 185
Aktuella skatteskulder - - 1739
Ovriga skulder 243 10 64
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 17 916 141 100
Summa kortfristiga skulder 1740 193 2 089
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 458 148 493 025 520 875
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Rapport dver forandringar i eget kapital i juridisk person

Summa

Aktie- Reserv- Balanserat Arets eget

Belopp i tkr Not kapital fond resultat resultat kapital

Eget kapital per 2018-01-01 15 100 20 460 458 9 549 470 127
Totalresultat:

Arets resultat 46 800 46 800

Resultat balanserat i ny rékning 9 549 -9 549 -

Ovrigt totalresultat - -

Summa totalresultat 9 549 37 251 46 800

Transaktioner med aktiedgare - - - - -

Lamnad utdelning -5180 -5180
Summa transaktioner med aktiedgare - - -5 180 - -5 180
Eget kapital per 2018-12-31 100 20 464 827 46 800 511746
Eget kapital per 2019-01-01 15 100 20 464 827 46 800 511746
Totalresultat:

Arets resultat -25 955 -25955
Resultat balanserat i ny rékning 46 800 -46 800 -
Ovrigt totalresultat - - -

Summa totalresultat

Transaktioner med aktiedgare - - - - -

Summa transaktioner med aktiedgare - - - - -

Eget kapital per 2019-12-31 100 20 511 627 -25 955 485791

Eget kapital per 2020-01-01 15 100 20 511627 -25 955 485791

Totalresultat:

Arets resultat -32583 -32583
Resultat balanserat i ny rékning -25955 25955 -
Ovrigt totalresultat - - -
Summa totalresultat -25 955 -6 628 -32583

Transaktioner med aktiedgare - - - - -

Summa transaktioner med aktiedagare - - - - -

Eget kapital per 2020-12-31 100 20 485 672 -32583 453 209
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Rapport over kassafléoden i juridisk person

Belopp i tkr

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Rorelseresultat

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet
Erhallen ranta

Erlagd ranta

Erhallen utdelning

Betald skatt

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore férandring av

rorelsekapital

Foéréndringar i rérelsekapital
Okning/minskning kundfordringar

Okning/minskning évriga kortfristiga fordringar

Okning/minskning évriga kortfristiga skulder

Summa forandringar i rérelsekapital

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Forséljning av andelar i koncernféretag
Forvarv av andelar i koncernféretag
Forvarv av andelar i intresseforetag
Avyttring av andelar i intresseféretag
Kop av finansiella anldggningstillgangar

Forsaljning av finansiella anlaggningstillgangar

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Utdelning till moderforetagets aktiedagare

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Periodens kassaflode

Likvida medel vid periodens bérjan

Likvida medel vid periodens slut

2020-01-01  2019-01-01 2018-01-01

Not 2020-12-31  2019-12-31 2018-12-31
-849 -548

352 1229

- -25

4683 -

-2 354 -896

1832 -240

444 -444

1778 16 700

-156 -944

2066 15 312

3898 15 072

21 - 39218
21 -6 040 -
22 - -8109
22 - -
-134 528 -153 916

137 844 88 084

-2724 -34723

- -5180

- -5180

1174 -24 831

35360 60191

36 534 35360
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Noter
m Allmdn information

Linc AB ('Linc' eller 'Féretaget’) &r ett aktiebolag som ar
registrerat i Sverige och har sitt sate i Stockholm. Besoks-
adressen till huvudkontoret &r Birger Jarlsgatan 36.

Samtliga belopp redovisas i tusentals kronor (tkr) om inte

annat anges.

Linc investerar i bolag i Life Science-sektorn, publika och
privata. Investeringshorisonten varierar. Det kan vara mindre an
ett ar och det kan vara ldngre an 10 ar.

Linc har ett fokus pa bolag med egna produkter som har

global potential, oftast lakemedel eller medicintekniska produkter.

m Sammanfattning av viktiga redovisningsprinciper

2.1 GRUND FOR RAPPORTERNAS UPPRATTANDE
Redovisningen har upprattats i enlighet med International
Financial Reporting Standards (IFRS) som utfardats av Inter-
national Accounting Standards Board (IASB) i den lydelse som
godkants av EU-kommissionen for tillampning inom Europeiska
Unionen. Vidare har RFR 1 Kompletterande redovisningsregler
for koncerner tillampats. Redovisningsprinciperna har
tilldmpats konsekvent for alla perioder som finansiella
rapporter avser, om inte annat anges.

| och med att Linc enligt kriterierna i IFRS 10 utgor ett
investmentforetag konsolideras inte dotter- eller intressefére-
tagen. Istallet varderas innehaven till verkligt varde i enlighet
med IFRS.

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillampats nar
denna redovisning upprattats anges nedan.

Att uppratta rapporter i dverenstammelse med IFRS kraver
anvandning av en del viktiga uppskattningar for redovisnings-
andamal. Vidare krévs att ledningen gor vissa beddmningar vid
tillampningen av bolagets redovisningsprinciper. De omraden
som innefattar en hég grad av bedémning, som ar komplexa
eller sdadana omraden dér antaganden och uppskattningar ar
av vasentlig betydelse for redovisningen anges i not 4.

| de fall foretaget (i denna rapport fortydligat med ‘Juridisk
person’ angivet) tillampar andra redovisningsprinciper én
Investmentforetaget anges detta separat i slutet av detta

avsnitt (2.11 Redovisningsprinciper i juridisk person).

Nya och d@ndrade standarder som ska tillampas

av koncernen i innevarande period

2020 har inga nya eller &ndringar av standarder trétt i kraft som
fatt ndgon vasentlig inverkan pa Lincs finansiella stéllning eller

resultat.
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Standarder, @ndringar och tolkningar av befintliga
standarder som trader i kraft 2021 eller senare och

som bed6ms kunna fa eller ha paverkan pa de

finansiella rapporterna

Nagra vasentliga nya Standarder, andringar och tolkningar av
befintliga standarder som trader i kraft 2021 eller senare har

inte identifierats.

2.2 VARDERINGSGRUNDER TILLAMPADE VID
UPPRATTANDE AV DE FINANSIELLA RAPPORTERNA

Investmentféretag
Linc AB ar ett sa kallat investmentféretag enligt IFRS 10 och var-
derar innehaven i portféljbolagen till verkligt vérde. Kriterierna

gar kortfattat ut pa att ett investmentforetag:

— Erhaller medel fran en eller flera investerare i syfte att forse
dessa investerare med investeringsforvaltningstjanster,

— Forbinder sig genom sina investerare till att verksam-
hetens syfte ar att investera medel for att uppna avkastning
uteslutande genom kapitaltillvaxt och/eller investeringsintak-
ter, och

— Mater och utvarderar avkastningen pa alla sina investeringar

baserat pa verkligt varde.

Foretagsledningen gér bedémningen att ovan angivna kriterier
for att utgora ett investmentforetag &r uppfyllda. Innebérden ar
att féretag som utgor dotterbolag eller intresseforetag

(och utgér en del av investeringsportféljen) inte konsolideras,
utan istallet varderas till verkligt varde. Linc har inga innehav
som ska konsolideras under ndgon av rapporteringsperioderna.
Investeringar redovisas till verkligt varde via resultatrakningen i
enlighet med IFRS 9 Finansiella instrument.



Foljande viktiga bedomningar har gjorts vid bedomningen att

bolaget klassificeras som ett investmentbolag:

- Linc investerar i portfoljbolag i syfte att generera avkastning
i form av kapitalavkastning och vérdestegring. Linc erhaller
inte eller har som mal att erhalla, 6vriga férmaner fran
bolagets investeringar som inte ar tillgdngliga for andra
parter som inte ar narstaende till investeringsobjektet.

Det kommersiella syftet inte ar att ta fram medicinska
produkter som sadana, utan snarare att investera for att
skapa och maximera avkastningen.

— Vidare sa ar det primara mattet pa portféljbolaget baserat
pa verkligt vérde. Linc vervakar och féljer upp utvecklingen
i portfoljbolaget, till exempel via studier och kliniska
prévningar, men det priméra syftet for évervakning av dessa
andra nyckeltal &r att fa en battre forstaelse for utvecklingen
av verkligt varde och for att bedéma eventuella framtida
tillaggsinvesteringar.

— Bolaget har en dokumenterad exitstrategi for alla sina
portféljbolag. Linc:s investeringsstrategi ar att behalla
investeringar en begransad period. Fore varje beslut om att
investera i ett bolag, maste detta bolag eller utvecklings-
projekt ha en klar potential for slutlig exit. Till exempel séljas
till en extern part, att tillgdngen kan dverféras eller att det
finns en potential att fér projektet (portféljbolaget) licensieras
till en extern part med hog avkastning till globala partners.

Exitstrategierna beaktas i varderingarna.

2.3 SEGMENTSRAPPORTERING

Rorelsesegment rapporteras pa ett satt som Sverensstammer
med den interna rapporteringen som lamnas till den hég-

ste verkstéllande beslutsfattaren. Den hégste verkstallande
beslutsfattaren ar den funktion som ansvarar for tilldelning av
resurser till, och bedémning av, rérelsesegmentens resultat. |
Lincs fall har detta bedomts vara Verkstéllande direktoren. Lincs
verksamhet bestar primart av investeringar i noterade och ono-
terade aktier, vilka sarskilt foljs upp internt som separata om-
raden da innehaven ar férenade med olika varderingsmetoder.
Tillgangar och verksamheter som inte utgér andelar i noterade
respektive onoterade portfdljbolag, sdsom andelar i kapital-
forsakringar, fonder och andra placeringar, ingar i Oférdelade
poster i segmentsrapporteringen. | segmentsrapporteringen
inkluderas ett onoterat bolag fram till férsta dagen for uppta-
gande pa marknadsplats for allmén handel (noteringsdagen).
Eventuella vardeférandringar fram till noteringsdagen hanférs
segmentet Onoterade innehav. Fran och med noteringsdagen
hanfors vardeférandringar av innehavet till segmentet Notera-

de innehav.

2.4 OMRAKNING AV UTLANDSK VALUTA

Funktionell valuta och rapportvaluta

| redovisningen anvands svenska kronor (SEK) som rapport-
valuta, vilket ocksa ar foretagets funktionella valuta och

rapportvaluta.

Transaktioner och balansposter

Transaktioner i utlandsk valuta omréknas till den funktionella
valutan enligt de valutakurser som géller pa transaktionsdagen.
Valutakursvinster och forluster som uppkommer vid betal-

ning av sadana transaktioner och vid omrakning av monetara
tillgangar och skulder i utlandsk valuta till balansdagens kurs,
redovisas i resultatrakningen. Valutakursdifferenser pa utlaning
och upplaning redovisas i finansnettot, medan &vriga valuta-

kursdifferenser ingar i rérelseresultatet.

2.5 FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER

Kop och forsaljningar av finansiella tillgangar och skulder
redovisas i balansrakningen vid det datum da foretaget blir part
enligt instrumentets avtalsmassiga villkor.

Finansiella tillgangar och skulder redovisas forsta gangen till
verkligt varde plus transaktionskostnader, vilket galler alla
finansiella tillgangar och skulder som inte redovisas till verkligt
varde via resultatrakningen. Finansiella tillgangar och skulder
varderade till verkligt véarde via resultatrakningen redovisas
forsta gangen till verkligt varde, medan hénférliga transak-
tionskostnader redovisas i resultatrédkningen. Finansiella till-
gangar tas bort fran balansrédkningen nar rattigheterna i avtalet
realiseras, forfaller eller Investmentbolaget férlorar kontrollen
6ver dem. Detsamma galler for del av en finansiell tillgang. Fi-
nansiella skulder tas bort fran balansrakningen nar forpliktelsen

i avtalet har fullgjorts eller pa annat satt utslackts.

Principer for klassificering av finansiella

tillgangar och skulder

For finansiella tillgangar finns tre varderingskategorier, vilka ar
Upplupet anskaffningsvarde, Verkligt varde med vardeférand-
ringar i Ovrigt totalresultat och Verkligt varde med vardefor-
andringar redovisade i resultatet. Inom foretaget finns enbart
finansiella tillgangar i den forstnéamnda och den sistnamnda
kategorin. Finansiella skulder varderas antingen till upplupet
anskaffningsvarde eller till verkligt varde med féréandringarna

redovisade i resultatet.

Finansiella tillgangar redovisade till

upplupet anskaffningsvarde

En finansiell tillgang varderas till upplupet anskaffningsvarde
om den hanteras inom en affarsmodell vars syfte ar att realisera
den finansiella tillgangens kassafléden genom att erhalla
kontraktsenliga kassafléden och de kontraktsenliga kassa-
flodena enbart bestar av aterbetalning av kapitalbelopp och

eventuell utestaende ranta.
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Finansiella tillgangar vérderade till verkligt virde

via resultatrakningen

Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultat-
rakningen ar finansiella instrument som innehas for handel
alternativt finansiella tillgdngar som bestéamts tillhéra denna
kategori. En finansiell tillgang klassificeras i denna kategori om
den férvarvas huvudsakligen i syfte att erhalla avkastning genom

utdelning och vardeféréandringar fran den finansiella tillgangen.

Finansiella instrument

Bolaget klassificerar i enlighet med reglerna for investment-
foretag i IFRS 10 och IAS 28 sina investeringar i portféljbolag,
som annars skulle redovisats som dotter eller intresseféretag,
som investeringar i aktier och vardepapper. Dessa investeringar,
samt innehav i andra finansiella instrument som forvarvats i
syfte att erhalla avkastning, redovisas till verkligt varde genom
resultatrakningen enligt de metoder som beskrivs ovan.
Utdelningsintakter redovisas nar ratten att erhalla betalning
faststallts. Resultatraden Resultat av verklig vardeféréndring

i andelar av portféljbolag bestar av nettot av realiserade och
orealiserade vardeférandringar, vilket innebar att det inte gors
nagon atskillnad mellan vardeforandringar for avyttrade varde-

papper och vardefdrandring av kvarvarande vardepapper.

Likvida medel

I likvida medel ingar kassa, banktillgodohavanden, 6vriga kort-
fristiga placeringar med en |6ptid pa hogst tre manader fran
anskaffningstidpunkten. Checkrékningskredit redovisas som
upplaning bland kortfristiga skulder.

Ovriga tillgdngar

Ovriga finansiella tillgdngar (I&nefordringar till portféljbolag,
dvriga finansiella tillgdngar och kundfordringar) ar normalt
klassificerade som tillgangar redovisade till upplupet anskaff-
ningsvarde. Dessa tillgangar ar inom tillampningsomradet for
justering for forvantade kreditforluster. Vardet av tillgangen
justeras for eventuella férvantade kreditforluster under fordrans
hela I6ptid.

Finansiella skulder
Bolagets upplaning klassificeras som &vriga finansiella skulder och
varderas till upplupet anskaffningsvérde. Per presenterade balans-

dagar férekommer inte ndgon extern upplaning fran kreditinstitut.

Leverantdrsskulder

Leverantorsskulder redovisas inledningsuvis till verkligt varde och
darefter till upplupet anskaffningsvarde med tillampning av
effektivrantemetoden. Redovisat varde for leverantdrsskulder
forutsatts motsvara dess verkliga vérde, eftersom denna post &r
kortfristig till sin natur.
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Derivat

Derivat som Linc redovisar i balansrakningen, med vérde-
forandringar 6ver resultatet, avser salj- och kdpoptioner i
befintliga investeringar. Derivat redovisas inledningsuvis till
verkligt varde, inneb&rande att eventuella transaktionskostnader
belastar periodens resultat. Efterféljande vérdering &r till
verkligt varde, med vardeférandringar i Resultat fran forvalt-
ningsverksamheten. Upplysningar avseende utestaende

Kop- och Séljoptioner aterfinns i slutet av Not 10.

Vardering av finansiella tillgangar till verkligt virde
Utrakningen av verkligt varde baseras pa bestammelser i

IFRS 13 Vardering till verkligt vérde vad galler utrdkning och
rapportering av verkligt varde. | tillagg foljer Linc riktlinjer i
International Private Equity and Venture Capital Valuation
Guidelines (IPEV Valuation Guidelines), vilka faststalls av IPEV.

Verkligt varde-hierarki

Bolaget klassificerar vardering till verkligt varde med hjalp av en
verkligt varde-hierarki som speglar tillforlitligheten av de indata
som anvands for att gora varderingarna. Verkligt vardehierarkin

har féljande nivaer:

Niva 1 - Finansiella instrument som handlas pa en aktiv
marknad sasom noterade innehav. Dessa baseras pa noterade
marknadspriser pa balansdagen.

Niva 2 - Indata andra &n noterade priser som &r observerbara
for tillgangen eller skulden, antingen direkt, till exempel som
priser, eller indirekt, till exempel hadrledda priser.

Niva 3 - Indata for tillgangen eller skulden som inte baseras pa
observerbar information. Lamplig vérderingsmetod faststélls
pa basis av den lagsta niva av indata som ar vasentlig for
varderingen till verkligt varde.

Lincs innehav varderas antingen inom Niva 1 eller Niva 3. Niva 3
har starka inslag av subjektiva bedémningar och ar féremal fér en
hogre grad av osdkerhet an de innehav som ligger inom Niva 1.
De varderingsmetoder som appliceras enligt identifierade
varderingsnivaer foljer vidare den vagledning som aterfinns
i IPEV Guidelines. Stor vikt laggs vid nyligen genomférda
marknadsmassiga transaktioner t.ex. nyemission eller férvarv
av existerande aktier. Transaktioner i jamférbara bolag kan
dven anvandas. Andra varderingsmetoder &r diskontering av
prognostiserade kassafloden med relevant diskonteringsranta
och genom att applicera varderingsmultiplar sdsom EV/Sales,
EV/EBITDA, EV/EBITA, EV/EBIT och PER som justeras for att ta
hansyn till skillnader i marknad, verksamhet och risk. For finan-
siella tillgangar till verkligt varde sker vardering enligt foljande
varderingshierarki:

Niva 1 A: Senaste handelskurs. Verkligt varde faststalls utifran

observerbara (ojusterade) noterade priser pa en aktiv marknad.



Niva 3 A: Senaste investering. Verkligt varde faststalls utifran
den senast gjorda nyemissionens teckningspris for bolaget,
under forutsattning att den senaste emissionen gjorts inom
den senaste 12-manadersperioden och att detta mot bakgrund
av relevanta faktorer fortfarande anses vara en relevant
varderingsreferens. Fran denna varderingsmetod undantas
dock emissioner till teckningskurs som anses ge en
missvisande bild av aktiernas verkliga varde. Exempel kan vara
fondemissioner, emissioner till tydlig rabatt / premie samt
foretradesemissioner dar existerande aktiedgare har ratt att

teckna aktier i férhallande till sitt tidigare innehav.

Niva 3 B: Senaste investering justerad. Verkligt varde faststélls
utifran principen enligt Niva 3 A men den senaste emissionen
gjordes tidigare an 12 manader innan varderingstidpunkten.
Den senaste emissionen utgor fortfarande utgangspunkt

for varderingen men i tillagg analyseras bolagets utveckling
mot den affarsplan Linc initialt investerade pa samt senaste
affarsplan inklusive bolagets utveckling och marknadsforutsatt-

ningar.

Niva 3 C: Senast kdnda transaktion av andelar. Verkligt varde
faststalls utifran kdnda informella transaktioner (OTC) fran
kanda handelsplatser eller enskilda aktorer under den relevanta

bokslutsperioden.

Niva 3 D: Relativ vardering/multipelvardering. Verkligt varde
faststélls utifran varderingsmultiplar sdsom EV/Sales, EV/EBIT-
DA, EV/EBITA, EV/EBIT och PER som justeras for att ta hdansyn till

skillnader i marknad, verksamhet och risk.

Niva 3 E: Diskonterad kassaflédesanalys. Verkligt varde
faststalls utifran nuvardesberakning av bedomda framtida
kassafloden baserade pa flertalet ej observerbara indata som
anvands i DCF-modellen. Metoden ar lamplig om bolaget
genererar ett kassafléde i form av omsattning eller vinst och
vardering enligt hégre prioriterade metoder ej ar tillampbar

eller anses mindre tillforlitlig an denna metod.

Niva 3 F: Annan varderingsmetod. Verkligt varde faststélls
utifran annan vérderingsmetod an enligt hégre prioriterade
metoder. Om tillampligt anvands nettotillgangsvardet som
utgangspunkt for verkligt varde. Eventuella justeringar av net-
totillgangsvardet for att reflektera det verkliga vardet bedéms
med utgangspunkt fran givna forutsattningar for den specifika

tillgdngen samt foretagsledningens bedomning av dessa.

2.6 AKTIEKAPITAL

Bolagets aktier klassificeras som eget kapital. Transaktions-
kostnader som direkt kan hanféras till emission av nya aktier
redovisas, netto efter skatt, i eget kapital som ett avdrag fran

emissionslikviden.

2.7 AKTUELL OCH UPPSKJUTEN SKATT

Linc uppfyller inte kraven pa ett investmentféretag i skatterattslig
mening och blir saledes beskattat for vinster och utdelningar
pa direktdgda icke naringsbetingade aktier och andelar.
Utdelningar och vinster pa naringsbetingade innehav ar inte
skattepliktiga. Som skattepliktiga innehav raknas innehav i
noterade aktier dar bolaget har en dgarandel under 10% av
rosterna samt noterade aktier dar agandet 6verstiger 10% av
rosterna men da dgandet uppgatt till denna niva under en
period som understiger 12 manader.

Den aktuella skattekostnaden berdknas pa basis av de
skatteregler som pa balansdagen ar beslutade eller i praktiken
beslutade i de lander dér juridiska personen ar verksam och
genererar skattepliktiga intékter. Ledningen utvarderar regel-
bundet de yrkanden som gjorts i sjdlvdeklarationer avseende
situationer dar tillampliga skatteregler &r foremal for tolkning
och gor, nér sa bedoms lampligt, avsattningar fér belopp som
troligen ska betalas till skattemyndigheten.

Uppskjuten skatt redovisas i sin helhet, enligt balansrak-
ningsmetoden, pa alla temporéra skillnader som uppkommer
mellan det skattemassiga vardet pa tillgangar och skulder och
dessas redovisade varden i investmentbolagets redovisning.
Den uppskjutna skatten redovisas emellertid inte om den
uppstar till foljd av en transaktion som utgdr den forsta
redovisningen av en tillgang eller skuld som inte ar ett rorelse-
foérvarv och som, vid tidpunkten for transaktionen, varken
paverkar redovisat eller skattemassigt resultat. Uppskjuten skatt
berdknas med tillampning av skattesatser (och -lagar) som har
beslutats eller i praktiken beslutats per balansdagen och som
forvantas galla ndr den berérda uppskjutna skattefordran
realiseras eller den uppskjutna skatteskulden regleras.

Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfattning
det ar sannolikt att framtida skattemdassiga dverskott kommer
att finnas tillgangliga, mot vilka de temporéra skillnaderna
kan utnyttjas.

Uppskjuten skatt berdknas pa temporara skillnader som
uppkommer pa andelar i dotterféretag, forutom dar tidpunkten
for aterforing av den tempordra skillnaden kan styras av kon-
cernen och det ar sannolikt att den temporara skillnaden inte

kommer att aterféras inom overskadlig framtid.

2.8 ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA
Kortfristiga ersattningar till anstéllda berdknas utan
diskontering och redovisas som kostnader nar de relaterade

tjidnster erhalls.

2.9 AVSATTNINGAR

Avséattningar redovisas ndr bolaget har en legal eller informell
forpliktelse till foljd av tidigare handelser. Detta sker nar det
ar sannolikt att ett utfléde av resurser kommer att krévas for
att reglera atagandet, och beloppet har berdknats pa ett
tillforlitligt satt
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2.10 UTDELNINGAR

Utdelning till moderféretagets aktiedgare redovisas som skuld
i bolagets finansiella rapporter i den period da utdelningen
godkanns av moderféretagets aktiedgare. Ingen utdelning
kommer att foreslas infér 2021 ars arsstdmma avseende

verksamhetsaret 2020.

2.11 REDOVISNINGSPRINCIPER | JURIDISK PERSON
Redovisningsprinciperna i Juridisk Person éverensstammer i allt
vasentligt med Investmentféretaget. Juridisk Persons redovis-
ning ar upprattad i enlighet med RFR 2 Redovisning for juridiska
personer och Arsredovisningslagen. RFR 2 anger undantag fran
och tillagg till de av IASB utgivna standarder samt av IFRIC ut-
givna uttalanden. Undantagen och tilldggen ska tillampas fran

det datum da den juridiska personen i sin koncernredovisning
tilldmpar angiven standard eller uttalande.

Moderféretaget anvander de uppstallningsformer som
anges i Arsredovisningslagen, vilket bland annat medfér att en
annan presentation av eget kapital tillampas.

Aktier i dotterféretag och intresseféretag redovisas till
anskaffningsvarde efter avdrag for eventuella nedskrivningar.
Nar det finns en indikation pa att aktier och andelar i dotter-
bolag eller intresseféretag minskat i varde gors en berakning av
atervinningsvardet. Ar detta lagre &n det redovisade vardet gors
en nedskrivning. Nedskrivningar redovisas i posten Resultat fran
andelar i koncernféretag. | anskaffningsvérdet fér andelar i dot-

terféretag och intresseforetag inkluderas transaktionskostnader.

2.12 DEFINITION AV FINANSIELLA MATT SOM INTE ATERFINNS | IFRS REGELVERK

Icke IFRS-matt Definition
Resultat av verkligt
vardeférandring av
andelar i portféljpbolag  portfdljbolag under perioden.
Resultat fran
forvaltnings-

Realiserat och orealiserat resultat av
férandring av verkligt varde for andelar i

Resultat av verkligt vardeférandring av
andelar i portfoljbolag (direkta innehav)

Orsak till anvindning av mattet

Ett centralt matt fér att mata den finansiella
utvecklingen av investeringarna i portféljbolagen
under perioden.

Ett centralt matt for att mata den totala finansiella
utvecklingen av investeringarna i portféljbolagen
och andra investeringar under perioden.

verksamheten samt 6vriga finansiella placeringar (indirekta
innehav) plus utdelningar under perioden.
Substansvarde Eget kapital (tillgangar och skulder

varderade till verkligt varde).

Direkta innehav
samt ratt till utdelning.

Indirekta innehav

Nettoskuld

Soliditet Eget kapital dividerat med

balansomslutningen.

Innehav dar Linc innehar rostratten

Innehav via kapitalférsakringar eller
utlaning av aktier redovisade som fordran.

Likvida medel minus réantebarande skulder.

Ett centralt matt for nettotillgangsvardet i ett
investmentbolag baserat pa tillgdngarnas och
skuldernas verkliga varde.

Forse lasaren med information om finansiella till-
gangar som utgors av aktieandelar i portféljbolag.

Forse lasaren med information on finansiella
tillgangar som inte utgor aktieandelar i
portféljbolag.

Matt pa bolagets nettobelaning med justering for
realiserbara likvida tillgangar.

Matt pa hur stor andel av tillgdngarna som ar
finansierade med eget kapital.

2.13 RATTELSE AV FEL AVSEENDE UPPSKJUTEN SKATT
AR 2018 OCH 2019

| samband med upprattande av bokslutet 2020 har ett fel
upptdckts avseende redovisning av uppskjuten skatteskuld

hanforligt innehaven i noterade portfoljbolag. Den temporéra
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skillnad pa vilken en uppskjuten skatteskuld redovisats har varit
for hog, vilket inneburit att den uppskjutna skatteskulden per
2018-12-31 och per 2019-12-31 varit fér hégt upptagen.
Effekten pa 2018 ars Uppskjutna skattekostnad, Uppskjutna
skatteskuld och Egna kapital uppgar till 37 681 tkr. Eget kapital



per 2018-12-31 har justerats i positiv riktning fran 1 027 184 tkr
till 1 064 866 tkr med motsvarande justering av uppskjuten
skatteskuld.

Effekten pa eget kapital per 2019-12-31 uppgar till
49 567 tkr (positiv justering) och har justerats fran 1 611 386 tkr
till 1 661 044 tkr. Uppskjuten skattekostnad har minskat med
11 976 tkr och haft en motsvarande positiv effekt pa nettoresultatet.

m Finansiell riskhantering

Nagot resultat per aktie har tidigare inte offentliggjorts.

Rattelsen har haft effekt pa flerarséversikten i forvaltnings-
berattelsen, Not 9 Skatt samt Not 10 Investeringar i aktier och
vardepapper varderade till verkligt varde.

Andringen har inte inneburit n&gra effekter pa tidigare

presenterade kassafloden.

Linc exponeras genom sin verksamhet for finansiella risker sa-
som aktiekursrisk, kreditrisk, likviditetsrisk och finansieringsrisk.
Lincs enskilt storsta risk ar aktiekursrisken.

Riskhantering ar en del av styrelsens och ledningens verk-
tyg for styrning och uppfdljning av verksamheten. Lincs styrelse
beslutar om riskniva, mandat och limiter fér bolagets ledning.
Lincs riskpolicy &ar ett ramverk, som bland annat faststéller
matmetod och mandat for marknadsrisker for aktiehandeln,
overskottslikviditeten och finansieringsverksamheten. Vidare
anger policyn principer fér valutariskhantering for investeringar
och kassafléden i utléandsk valuta, matning och limiter for kredi-
trisker samt principer for att minimera legala, regulatoriska och

operativa risker i verksamheten.

Aktiekursrisk

Lincs storsta risk ar aktiekursrisken. Koncentrationen av aktie-
kursexponeringen finns framférallt inom noterade portfélj-
bolag. De noterade bolagen analyseras och féljs [6pande. En
stor aktiekursriskexponering i en kdrninvestering behover inte
nédvandigtvis leda till nagon atgard, utan det ar det langsik-
tiga engagemanget som ligger till grund for Lincs strategiska
agerande. Den langsiktiga dgarfilosofin gor att nagot mal for
aktiekursrisker, som paverkas av kortsiktiga fluktuationer, inte ar
definierat. Aktiekursrisker for de noterade bolagen s&kras inte.

Kanslighetsanalys se not 10.

Valutarisk
Valutaexponering uppstar till f6ljd av omrékning av balanspos-
ter i utlandsk valuta (balansexponering) och vid betalningsfls-
den i utldandsk valuta (transaktionsexponering).
Transaktionsexponering: Da majoriteten av de noterade
bolagen ar noterade i svenska kronor finns det en begransad
indirekt valutakursrisk i dessa som paverkar Lincs balansrakning.
Ytterligare indirekta valutakursrisker finns da flertalet av de
noterade bolagen har internationell verksamhet. Denna risk
paverkar dérmed bolagets balans- och resultatrdkning, vilket

indirekt paverkar aktiens vardering. Ingen sakring av denna

valutakursrisk sker i normalfallet. Férvaltningen av dverskotts-
likviditet sker primart genom placering i svenska réntebarande
eller ranterelaterade instrument, varfor valutariskexponeringen

ar begrénsad. Upplaning i utlandsk valuta férekommer inte.

Likviditets- och finansieringsrisk

Med likviditetsrisk avses risken att inte kunna uppfylla betal-
ningsforpliktelser som en féljd av otillracklig likviditet eller
svarigheter att ta upp externa lan eller att finansiella instrument
inte kan avyttras utan avsevarda merkostnader. Likviditetsrisken
begransas genom de riktlinjer som féljer av den av styrelsen
antagna Finanspolicyn. Exempelvis definieras minsta tillatna
driftslikviditet samt begrdnsningar gallande tillatna instrument,
motparter och emittenter.

Finansieringsrisk definieras som risken att finansiering inte
kan erhallas, eller att den endast kan erhallas till 6kade kostna-
der, som en féljd av férdndringar i det finansiella systemet. For
att begrénsa effekterna av refinansieringsrisker tillampas de
riktlinjer som féljer av den av styrelsen antagna Finanspolicyn,
bland annat avseende |6ptider for upptagna lan. Vidare redu-
ceras finansieringsrisken genom att Linc uppratthaller en hog
kreditvardighet samt sakerstéller tillgang till olika kapitalkallor.
Linc ska dessutom verka for att bygga goda och fortroliga rela-

tioner med féretagets affarsbanker.

Kreditrisk

Med kreditrisk avses risken att en motpart eller emittent inte
kan fullgéra sina ataganden gentemot Linc. Linc &r exponerat
mot kreditrisk framférallt genom placering av dverskottslikvidi-
teten i rdntebarande vardepapper samt utstalining av krediter
till enskilda lantagare. Kreditrisken begransas genom defini-
tion av tillatna instrument, lantagare och I6ptider samt tillatna
motparter vid finansiella transaktioner enligt riktlinjer i den av
styrelsen antagna Finanspolicyn. Kreditrisken f6ljs I16pande och

avtalen gallande olika motparter genomlyses kontinuerligt.
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m Viktiga uppskattningar och bedémningar

Uppskattningar och bedémningar utvarderas I6pande och
baseras pa historisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive
forvantningar pa framtida handelser som anses rimliga under
radande foérhallanden. Lincs balansrakning bestar framst av
finansiella tillgangar varderade till verkligt varde, likvida medel
samt uppskjuten skatteskuld relaterade till Gvervérden i de

finansiella tillgdngarna.

Viktiga uppskattningar och antaganden

fér redovisningsdndamal

Innehav i portféljbolag — verkligt varde

Ca 5 % av substansvardet utgors av innehav i onoterade varde-

papper. Ovriga viardepapper bestar av aktier upptagna till
handel pa aktiva marknadsplatser eller fondandelar. Dessa
redovisas till verkligt varde motsvarande aktiekurs per balans-
dagen dér i férsta hand senaste betalkurs anvants. Vid
vardering av onoterade vérdepapper har antaganden gjorts
rérande bland annat bolagets intjaningsférmaga, volatilitet,
operativa risk, exponering mot rdntemarknad, vardering av
liknande bolag samt avkastningskrav. Med anledning av
ovanstdende bedéms de uppskattningar och antaganden
som har gjorts kunna ha effekt pa de finansiella rapporterna
om antagandena avseende onoterade vardepapper andras

i kommande perioder. Fér mer information om bolagets
varderingsprinciper, se Not 2.5 Finansiella instrument och
Not 10 Investeringar i aktier och vardepapper redovisade till

verkligt varde.
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Viérdering av uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt etableras som en funktion av skillnad mellan
redovisat vérde och skatteméssigt varde for beskattningsbara
tillgangar och skulder. Bedomningar av temporara skillnader
behdver goras av skattexponering nér ett innehav skiftar kate-
gori mellan naringsbetingat och icke naringsbetingat innehav.

Kapitalvinster och utdelningar pa s.k. naringsbetingade
andelar &r skattefria. Motsatsvis galler att kapitalforluster pa
naringsbetingade andelar inte ar avdragsgilla. Linc ager ande-
lar i marknadsnoterade tillgangar som uppfyller kravet for att
vara naringsbetingade. Dessa kan avyttras skattefritt nar Linc
innehaft minst tio procent av rosterna i bolaget under ett ar
eller langre.

For de fall Linc gar ner till ett dgande som motsvarar farre
an tio procent av rosterna for ett innehav ar resterande andelar
darmed inte langre naringsbetingade. Det nya skatteméssiga
anskaffningsvdrdet pa andelen utgérs av marknadsvérdet vid
tidpunkten da andelen upphdr att vara naringsbetingad.

Det framgar inte i lagtext hur detta marknadsvarde ska
bestdmmas i samband med en nyemission dar Linc agande
blivit utspatt under tio procent av résterna. Innan avgivande
av denna arsredovisning har Linc tagit del av ett yttrande fran
Skatteverket, i vilket det framgar att karaktarsbyte som ar
ett resultat av emissioner uppstar i anslutning till tilldelnings-
tidpunkten och da de nya aktierna forts in i aktieboken.

For mer information avseende skatter hanvisas till Not 9 Skatt.



m Rorelsesegment

2020-01-01 2019-01-01 2018-01-01

Verkligt vardeforandring 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

— Noterade innehav 966 545 582 049 304 105
— Onoterade innehav 9163 11285 -6 662
- Oférdelade resultatposter* -2 602 5125 1518

Summa verkligt virde féréandringar 973 106 598 458 298 962

Noterade Onoterade Ofdrdelade

2020-01-01-2020-12-31 innehav innehav poster Totalt
Verkligt vardeférandring under perioden 966 545 9163 -2 602 973 106
Utdelningar 1311 1311
Resultat fran forvaltningsverksamheten 966 545 10 474 -2 602 974 416
Ovriga externa kostnader -1861 -1861
Personalkostnader -2 503 -2 503
Rorelseresultat 966 545 10 474 -6 966 970 052
Finansiella intakter 244 244
Finansiella kostnader -8 -8
Resultat fore Skatt 966 545 10 474 -6 730 970 288
Verkligt vdarde Ingangen av perioden 1474085 74 940 78 081 1627 106
Verkligt vardeférandringar under perioden 966 545 9163 -2 602 973 106
Justering verkligt vardeférdndring utstallda optioner 422 422
Tillkommer inkdp och tillskott 31783 52430 - 84212
Avgar forsaljningar -26 026 -6 909 -48 336 -81271
Skifte kategori** 8570 - -8 570 -
Verkligt vdrde utgangen av perioden 2 454 957 129 623 18 994 2603 574
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m Rorelsesegment, forts

Noterade Onoterade Ofdrdelade

2019-01-01-2019-12-31 innehav innehav poster Totalt
Verkligt vardeférandring under perioden 582 049 11 285 5125 598 458
Utdelningar 3958 675 4633
Resultat fran forvaltningsverksamheten 586 007 11 960 5125 603 092
Ovriga externa kostnader -573 -573
Personalkostnader -276 -276
Rorelseresultat 586 007 11 960 4277 602 243
Finansiella intakter 352 352

Finansiella kostnader _ _

Resultat fore Skatt 586 007 11 960 4629 602 595
Verkligt varde Ingangen av perioden 955 723 44710 27 538 1027 972
Verkligt vardeférandringar under perioden 582 049 11 285 5125 598 458
Tillkommer inkép och tillskott 93 255 18 945 4167 116 367
Avgar forsaljningar -115 691 - - -115 691
Skifte kategori** -41 251 - 41251 -
Verkligt vdarde utgangen av perioden 1474085 74 940 78 081 1627 106

Noterade Onoterade Ofdrdelade

2018-01-01-2018-12-31 innehav innehav poster

Verkligt vardeférandring under perioden 304 105 -6 662 1518 298 962
Utdelningar 5315 419 - 5734
Resultat fran foérvaltningsverksamheten 309 420 -6 242 1518 304 696
Ovriga rorelseintakter - - 564 564
Ovriga externa kostnader - - -1084 -1084
Personalkostnader - - -28 -28
Rorelseresultat 309 420 -6 242 970 304 148
Finansiella intakter 1229 1229
Finansiella kostnader -25 -25
Resultat fore Skatt 309 420 -6 242 2174 305 352
Verkligt varde Ingangen av perioden 584 125 81271 20216 685 612
Verkligt vardeférandringar under perioden 304 105 -6 662 1518 298 962
Tillkommer inkép och tillskott 90 807 20671 50 000 161478
Avgar forsaljningar -72 385 -1500 -44 196 -118 081
Skifte kategori** 49 070 -49 070 - -
Verkligt vdarde utgangen av perioden 955 723 44710 27 538 1027 972

*) | oférdelade poster innehav ingar placeringar i kapitalférsakringar samt rantefonder. Det finns enskilda innehav som representerar
saval mer &n 10 % av tillgdngarnas vérde som mer &n 10 % av periodens vardeférandring. For detaljer kring varje innehavs verkliga
varde och vardeforandringar under presenterade perioder hanvisas till not 10.

**) | det fall ett onoterat innehav blir noterat under deldrsperioden raknas verkligt vardeférandringen inom kategori onoterat fram
till den dag som aktien i det onoterade féretaget upptas for handel. Per dag for upptagande av handel omkategoriseras innehavet

fran onoterat till noterat innehav till dess verkliga varde.
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m Revisionsarvoden

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokféringen samt styrelsens och verkstallande direktorens

forvaltning, 6vriga arbetsuppgifter som det ankommer pa bolagets revisor att utféra samt radgivning eller annat bitréde som

féranleds av iakttagelser vid sddan granskning eller genomférandet av sddana &vriga arbetsuppgifter. Ovriga uppdrag &r indelade

pa revisionsverksamhet utdver revisionsuppdrag, skattekonsultationer respektive andra uppdrag.
Revisionsuppdraget har under rékenskapsaren 2018-2019 utforts av Radek KB. Under rékenskapsar 2020 utférs
revisionsuppdraget av Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB.

2020-01-01 2019-01-01 2018-01-01

Investmentforetaget och Juridisk person 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
Revisionsuppdrag

Andra uppdrag

Summa - -
Radek KB

Revisionsuppdrag 55 54
Summa 55 54
Totalt arvode till valda revisionsforetag 55 54
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Ersdttningar till anstdllda samt upplysningar om personal

2020-01-01 2019-01-01  2018-01-01

Investmentforetaget och Juridisk person 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

Loner och ersattningar
Sociala kostnader

Pensionskostnader — avgiftsbestamda planer

Summa

2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

Antal ledamoter och ledande Totalt Varav Totalt Varav Totalt Varav
befattningshavare pa balansdagen antal man antal man antal man

Styrelseledaméter 66,7%

Verkstallande direktor och 6vriga ledande
befattningshavare 100,0% - -

Summa 80,0% 1 100,0% 1 100,0%

*) Per 11 januari 2021 bestod styrelsen av 4 ledamoter, varav 50,0% var man.

Ersattning per ledande befattningshavare samt narstaende till ledande befattningshavare

Ersattningar under rékenskapsaret 2020

Rorlig Pensions- Annan
Namn (funktion) 0 ersdttning kostnad ersdttning
Bengt Julander (Styrelsens ordférande) - - - 17
Henning Julander (N&rstaende till Styrelsens ordférande) 849 - - -
Karl Tobieson (Verkstéllande direktor) 380 - 90 4
Thomas Bergh (Ekonomidirektor) 307 - 54
Summa 1536 - 144 27

For verkstallande direktoren galler en démsesidig uppsagningsperiod om 6 manader.

Ersattningar under rékenskapsaret 2019

Rorlig Pensions- Annan
Namn (funktion) o ersdttning kostnad erséttning
Bengt Julander (Styrelsens ordférande) - - - 107
Henning Julander (Narstaende till Styrelsens ordférande) 193 - - -
Summa 193 - - 107
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m Finansiella intdkter och finansiella kostnader

2020-01-01 2019-01-01 2018-01-01

Investmentforetaget 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

Finansiella intdkter

Rénteintakter 352 1229
Summa finansiella intdkter 352 1229
Finansiella kostnader

Rantekostnader - -25
Summa finansiella kostnader - -25
Resultat fran finansiella poster, netto 352 1204
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m skatt

2020-01-01 2019-01-01 2018-01-01
Investmentforetaget 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

Aktuell skatt for aret =
Uppskjuten skattekostnad avseende temporéra skillnader -137 108 -6 285 12929

Summa inkomstskatt -137 108 -6 416 10575

Juridisk person

Aktuell skatt for aret -131 -2 354

Summa skatt pa arets resultat -131 -2354

Skillnaderna mellan redovisad skattekostnad och en berdknad skattekostnad baserad pa gallande skattesats ar féljande:

2020-01-01 2019-01-01  2018-01-01

Investmentforetaget 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

Resultat fore skatt 970 288 602 595 305 352

Inkomstskatt beraknad enligt géllande skattesats* -207 642 -128 955 -67 177
Ej skattepliktiga intdkter 2462 783 8 463
Ej skattepliktig vardeférandring portféljinnehav 61339 121757 69 293
Ej avdragsgilla kostnader -55 - -3
Vardering av realiserade underskott i placeringar 6794 - -

Skattemassiga underskott for vilka ingen uppskjuten skattefordran redovisats -7 - -

Inkomstskatt -137 108 -6 416 10 575

2020-01-01 2019-01-01 2018-01-01
Juridisk person 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

Resultat fore skatt -32583 -25824 49 154

Inkomstskatt berdknad enligt gallande skattesats* 6973 5526 -10814
Ej skattepliktiga intakter 2462 783 689
Ej avdragsgilla kostnader -9 428 -6 441 -1

Ej vérderat underskottsavdrag -7 - -

Skatt pa arets resultat (1] -131 -2354

*) Gallande skattesats &r 21,4% under 2020 och 2019 och 22% under 2018.

Per 2020-12-31 finns 32 mkr i ackumulerade underskott att utnyttja i framtiden.
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Investmentforetaget 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

Uppskjutna skatteskulder
Investeringar i aktier och vardepapper 148 084 3348 -
Investeringar i kapitalférsakring - - -
Obeskattade reserver 704 1549 1549
Outnyttjade skattemdssiga forluster -6 783 - -

Summa uppskjutna skatteskulder 142 005 4 897 1549

Uppskjutna skattefordringar

Investeringar i aktier och vardepapper - 2937
Summa uppskjutna skattefordringar = - 2937
Uppskjutna skatteskulder, netto 142 005 4 897 -1388

*) Outnyttjade skattemassiga forluster avser vardepapper, dér skatteméssiga forluster kan utnyttjas mot framtida skattemassiga

vinster hanforliga vardepapper (‘fallan-forluster’). Dessa har nettoredovisats mot uppskjutna skatteskulder da skuld och fordran

avser samma motpart, det finns en legal ratt att kvitta och Linc har en avsikt att kvitta skulderna mot forlusterna.

2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

Uppskjutna skatteskulder

- uppskjutna skatteskulder som ska utnyttjas efter mer &n 12 manader 142 005 4897

— uppskjutna skatteskulder som ska utnyttjas inom 12 manader = - -

Summa uppskjutna skatteskulder 142 005 4 897 -

Uppskjutna skattefordringar

— uppskjutna skattefordringar som ska utnyttjas efter mer &n 12 manader - 1388
- uppskjutna skattefordringar som ska utnyttjas inom 12 manader - -
Summa uppskjutna skattefordringar - 1388

Bruttoférandringen avseende uppskjutna skatter ar foljande:

Investmentforetaget 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

Vid arets borjan 4897
Redovisning i resultatrakningen 137 108 6 285 -12 929

Vid arets slut 142 005 4897 -1388

Se aven efterfoéljande not 10 Investeringar i aktier och vérdepapper varderade till verkligt varde for specifikation av uppskjuten

skatteskuld per innehav.
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m Investeringar i aktier och vardepapper varderade till verkligt varde

Investeringar i aktier och vardepapper — arets forandringar

Investmentforetaget 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

Anskaffningsvarde aktier och andra vardepapper

Vid arets borjan 385561 460 523 370909
Arets fdrvary 84 212 112 200 111478
Arets avyttringar -21770 -86 291 -21865
Ombklassificeringar 8570 -100 871 0

Total anskaffningsvarde 456 574 385561 460 523

Verkligt vardeforandring aktier och andra vardepapper
Vid arets boérjan 1163 464 539911 294 487
Arets vardeforandring via resultatrakningen 975 708 593333 297 444
Avgar: vardeforandring hanforlig avyttringar under perioden -11 165 -70 651 -52 020
Omklassificeringar - 100 871 -

Total verkligt varde férandring 2128 006 1163 464 539911

Redovisat virde vid arets slut 2 584 580 1549 025 1000 434

Investeringar i kapitalférsékring och rantefond — arets férandringar

Investmentforetaget 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

Anskaffningsvarde kapitalforsdkring och rantefonder

Vid arets boérjan 22758 16 992
Arets forvarv 4346 50 000
Arets avyttringar - _44 234
Omklassificeringar 41251 -
Total anskaffningsvarde 68 355 22 758
Verkligt vardeforandring kapitalférsakring och rantefonder

Vid arets bérjan 4780 3221
Arets vardeforandring via resultatrakningen 4946 1120
Avgar: vardeforandring hanforlig avyttringar under perioden - 440
Omklassificeringar - -
Total verkligt viardeférandring 9726 4780
Redovisat varde vid arets slut 78 081 27 538
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Investmentforetagets forandringar av innehav under aret — paverkan pa kassaflodet

Investmentforetaget 2020-12-31

Ingdende balans vid arets borjan 1627 106
Erlagd likvid investeringar i portféljbolag 84212
Erhallen likvid vid avyttringar portféljbolag -77 831
Vardering till verkligt varde over resultatrakningen* 973 106
Ej kassaflodespaverkande poster -2 580
Ovriga poster -439

Vid arets slut 2 603 573

2019-12-31 2018-12-31

1027971 685612
136 585 147 844
-136 222 -125 832
598 458 298 962
492 21385

-178 -

1627 106 1027 971

*) Verkligt vardeforandringar har inte paverkat kassaflodet och har aterlagts som en justering. | kassaflédesanalysen ingar

dven utdelningar, vilka klassificerats om i kassaflodet till att utgora en del av investeringsverksamheten och ingar i aterlagd ej

kassaflodespaverkande post.

Se not 21, andelar i dotterféretag och not 22, andelar i intresseféretag och gemensamt styrda foretag avseende

klassificeringar pa innehaven.
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m Investeringar i aktier och vardepapper varderade till verkligt varde, forts

Investmentforetagets férandringar av innehav under aret 2020

omklassificeringar
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vid utgangen av

Vardeforandring
perioden

Verkligt varde
vid ingangen
av perioden
Periodens
investering
Periodens
avyttring
Periodens
perioden
Verkligt varde

Arcoma AB 20018 68 214 - - - 7579 75793
Calliditas Therapeutics AB 108 426 351269 - - - 296 513 647782
Elos Medtech AB 25 806 55117 - -12716 - -2708 39 693
FluoGuide AS 5287 - 5287 - - 80294 85581
InDex Pharmaceuticals Holding AB 58 644 51 656 1496 -1389 - -10757 41006
MedCap AB 46 523 426 861 - -8 480 - 263786 682 167
Medivir AB* 8570 - - - 8570 -202 8368
Sedana Medical AB 23950 260 315 - -3440 - 394722 651 597
Stille AB 34730 260 653 - - - -73 309 187 344
AdderaCare AB 25000 - 25000 - - 10 625 35625
Summa noterade aktier och andelar 356955 1474085 31783 -26026 8570 966 543 2 454 955
Swevet Holding AB 6161 8 600 500 -3707 - 7923 13316
Part Production Sweden AB 11 107 11701 5067 - - 15 649 32417
Sciety AB 3000 3000 - - - - 3000
Athera Biotechnologies AB 16 020 18 120 1020 - - -19 140 -
Epicyt Pharma AB 787 - 787 - - - 787
Synartro AB 5696 - 5696 - - 499 6195
Gesynta Pharma AB 27 266 16 765 12499 - - 6 696 35960
Cinclus Pharma Holding AB 12 882 2726 10588 - - 5292 18 606
nWise AB - 7 243 - -68 - -7 176 -
nWise dgare AB 138 - 138 - - 6 148 6 286
Animal Probiotics AB (f.d ProEquo AB) 3563 6785 - - - -6728 57
Cavis Technologies AB - - 3135 -3135 - - -
OncoZenge AB 3000 - 3000 - - - 3000
Sixera Pharma AB 10 000 - 10000 - - - 10 000
Summa onoterade innehav och andelar 99 619 74939 52431 -6910 - 9 164 129 624

Summa investeringar i aktier

och vardepapper 456 574 1549024 84213 -32935 8570 975 707 2584579
SEB Primeréntefond - 20275 - -20998 - 723 -
Kapitalforsakring Avanza 3000 11537 - - - 7 457 18 994
Kapital forsakring Nordea* 921 46 268 - -27338 -8570 -10 360 -
Summa investeringar i kapitalforsakring 3921 78 080 - -48336 -8570 -2180 18 994
Summa investeringar 460 495 1627105 84213 -81271 - 973 526 2603 573
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Investmentforetagets forandringar av innehav under aret 2019

omklassificeringar
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vid utgangen av

Vardeforandring
perioden

Verkligt varde
vid ingangen
av perioden
Periodens
investering
Periodens
avyttring
Periodens
perioden
Verkligt varde

Arcoma AB 20018 48 050 - -1402 - 21566 68 214
Calliditas Therapeutics AB 108 426 204 172 - - - 147097 351 269
Doro AB* - 20 490 - - -22 200 1710 -
Elos Medtech AB 36 337 7 455 29 049 - - 18 613 55117
InDex Pharmaceuticals Holding AB 59 495 18 322 41987 - - -8 653 51 656
Optioner InDex Pharmaceuticals AB - 1453 - -1453 - - -
MedCap AB 48 170 251773 - -4 250 - 179338 426 861
Medivir AB* - 22 951 - -19 051 -3900 -
Sedana Medical AB 24 167 147 968 22220 -20720 - 110847 260 315
Stille AB 34730 128 042 - -1998 - 134609 260 653
Midsona AB - 105 047 - -85 867 - -19179 -
Pledpharma AB - - 2 867 -2996 - 128 -
Summa noterade aktier och andelar 331344 955 722 96 123 -118686 -41251 582176 1474085
Swevet Holding AB 9 487 8 600 - - - - 8 600
Part Production Sweden AB 6 040 - 6 040 - - 5661 11701
Sciety AB 3000 3000 - - - - 3000
Athera Biotechnologies AB 15 000 13120 5000 - - - 18120
Gesynta Pharma AB 14767 8 666 7 001 - - 1098 16 765
Cinclus Pharma Holding AB 2294 1858 273 - - 595 2726
Nwise AB 68 3318 - - - 3924 7243
Animal Probiotics AB (f.d ProEquo AB) 3563 6148 631 - - 6 6785
Summa onoterade innehav och andelar 54218 44710 18 945 - - 11285 74 940

Summa investeringar i aktier

och vardepapper 385561 1000433 115068 -118686 -41251 593461 1549025
SEB Primerdntefond 19 838 19 466 - - - 809 20 275
Kapitalférsakring Avanza 3000 8072 - - - 3465 11 537
Kapitalférsakring Nordea* 45596 - 4 346 - 41251 672 46 268

Summa investeringar i
kapitalférsdkring och rantefond 68 435 27 538 4346 - 41251 4946 78 080

Summa investeringar 453996 1027971 119414 -118 686 - 598407 1627105

*) Innehav i Doro AB och Medivir AB ingar vid utgangen av 2019 i innehavet av kapitalférsakring hos Nordea.
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m Investeringar i aktier och vardepapper varderade till verkligt varde, forts

Investeringar i aktier och vardepapper och tilldmpad varderingsmetod:

Organisations- Antal Varderings-

nummer Kapitalandel aktier/andelar metod/niva
Arcoma AB 556410-8198 Vaxjo 26,89% 3445131 1A
Calliditas Therapeutics AB 556659-9766 Stockholm 9,29% 4640271 1A
Elos Medtech AB 556021-9650 Goteborg 4,56% 367 526 1A
FluoGuide AS 39296438 Képenhamn 6,82% 718 500 1A
InDex Pharmaceuticals Holding AB 559067-6820 Stockholm 10,00% 8 875 650 1A
MedCap AB 556617-1459 Stockholm 20,05% 2 965 946 1A
Medivir AB 556238-4361 Stockholm 4,15% 1008 283 1A
Sedana Medical AB 556670-2519 Danderyd 8,24% 1899701 1A
Stille AB 556249-4848 Eskilstuna 42,18% 2 036 355 1A
AdderaCare AB 556936-0752 Helsingborg 23,17% 7 812 500 1A
Swevet Holding AB 556892-6108 Stockholm 27,04% 11843 558 3D
Part Production Sweden AB 556545-7032 Stockholm 50,00% 500 3D
Sciety AB 556990-3692 Stockholm 6,68% 5310 3B
Athera Biotechnologies AB 556620-6859 Stockholm 10,91% 957 000 3F
Epicyt Pharma AB 556821-8167 Géteborg 6,36% 104 942 3A
OncoZenge AB 559261-9968 Stockholm 5,00% 30 000 3A
Synartro AB 556866-4220 Uppsala 13,78% 34 800 3A
Sixera Pharma AB 556901-4763 Solna 9,85% 8772 3A
Gesynta Pharma AB 559103-6628 Solna 13,57% 38013 3A
Cinclus Pharma Holding AB 559136-8765 Malmo 2,67% 7 029 3A
nWise Agare AB 559276-8385 Stockholm 50,00% 125 3C
Animal Probiotics AB (f.d ProEquo AB) 556657-1179 Lund 16,74% 104 290 3F
Kapitalforsakring Avanza - - 1A
Kapitalforsakring Nordea - - 1A

Forklaringar till virderingsmetod:

1 A - Senaste handelskurs 3 B — Senaste investering justerad 3 E - Diskonterade kassafléden
2 A — Andra observerbara data 3 C - Senast kdnda transaktion av andelar 3 F - Annan vérderingsmetod
3 A - Senaste nyemission 3 D - Relativ vérdering / Multipelvérdering

Niva 1: Verkligt varde bestdmt enligt priser noterade pa en aktiv marknad fér samma instrument
Niva 2: Indata andra @n noterade priser som ar observerbara pa marknaden.

Niva 3: Verkligt varde bestamt utifran indata som inte ar observerbara pa marknaden

Investmentforetaget 2020-12-31 Niva 1 Niva 2 Niva 3
Innehav i portféljbolag varderade till verkligt varde via resultat 2603573 2473949 - 129 624
Vid arets slut 2 603 573 2473 949 - 129 624
Investmentforetaget 2019-12-31 Niva 1 Niva 2 Niva 3
Innehav i portféljbolag varderade till verkligt varde via resultat 1627 106 1552 166 - 74 940
Vid arets slut 1627 106 1552 166 - 74 940
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Foljande innehav ar kategoriserade som ej naringsbetingade andelar och féranleder beskattning vid avyttring och/eller utdelningar

Skattemadssigt Verkligt Temporar  Uppskjuten Skatte-
Innehav 2020-12-31 vdrde vdrde skillnad skatt* sats**
Elos Medtech AB 25 806 39693 13 887 2972 21,4%
InDex Pharmaceuticals Holding AB 58 644 41 006 -17 639 -3775 21,4%
Sedana Medical AB 253752 651 597 397 846 85139 21,4%
Calliditas Therapeutics AB 440 612 647 782 207 170 44 334 21,4%
FluoGuide AS 5287 85581 80 294 17 183 21,4%
Medivir AB 8570 8 369 -202 -43 21,4%
AdderaCare AB 25000 35625 10 625 2274 21,4%
Summa 817 670 1509 652 692 419 148 084
Obeskattade reserver 704 22,0%
Underskottsavdrag*** -6783 21,4%
Summa 817 670 1509 652 692 419 142 005

Skattemadssigt Verkligt Temporar  Uppskjuten
Innehav 2019-12-31 vdrde vdrde skillnad skatt* Skattesats
Elos Medtech AB 36 337 55117 18779 4019 21,4%
InDex Pharmaceuticals Holding AB 59 495 51 656 -7 838 -1677 21,4%
Sedana Medical AB 256 049 260 315 4266 913 21,4%
SEB Primerantefond 19 838 20275 437 94 21,4%
Summa 371719 387 363 15 644 3348
Obeskattade reserver 1549 22,0%
Summa 371719 387 363 15 644 4 897

Skattemdssigt varde kan avvika fran anskaffningsvérde i de fall innehaven skiftar kategori under innehavstiden.

*) Uppskjuten skatt berdknas pa innehav som inte &r néringsbetingade. Vid &ndring av karaktéar kan stérre fluktuationer

férekomma avseende uppskjuten skatteskuld — vilket redovisas i resultatrédkningen. Resterande del av uppskjuten skatt avser

obeskattade reserver.

**) Uppskjuten skatt &r berdknad baserat pa skattesats vid bokslutsdatumet. Fran och med 1 januari 2021 géller en légre

skattesats om 20,6%. Skulle den uppskjutna skatten vid bokslutsdatumet beréknas pa denna skattesats hade uppskjuten skatt

minskat med 5,2 mkr.

***) Det finns en realiserad f6rlust avseende avyttring av aktier i Medivir AB till skattemdssig férlust som kommer att kunna

utnyttjas mot framtida skattepliktiga vinster vid avyttring vdrdepapper. Den uppskjutna skattefordran har redovisats som en

avdragspost bland de uppskjutna skatteskulderna.
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m Investeringar i aktier och vardepapper varderade till verkligt varde, forts

Kanslighetsanalys
Aktiekursrisken i Lincs portfolj kan illustreras med att en férandring om 2 procent av kurserna pa de noterade aktieinnehav som
varderas till verkligt varde skulle ha paverkat Investmentféretagets resultat och eget kapital med 49,1 mkr (2019: 29,5 mkr), fore
skatt. For de innehav som varderas utifran senaste investering eller transaktion skulle 5 procents férandring av vardet ha paverkat
investmentforetagets resultat och eget kapital med 4,2 mkr (2019: 2,4 mkr).

For de innehav som varderas utifran jamfoérbara bolags multiplar skulle en féréndring av multiplarna ha féljande paverkan

pa Lincs substansvérde.

+/- 5% mkr +/- 10% mkr +/- 15% mkr
Part Production Sweden +/- 3,5 +/- 6,9 +/- 10,4
Swevet +/- 0,7 +/- 14 +/- 2,1

Derivat

Verkligt Tecknings-
2020-01-01-2020-12-31 varde period
Koépoptioner Medcap 222 4652 2022-12-03
Séljoptioner Sedana 10 12900 2021-10-07
Saljoptioner Stille 190 22200 2021-05-18

422

Vid arets ingang -

Utstéllda optioner under aret 422
Summa 422
Varav kortfristig del 200
Varav langfristig del 222
Summa derivat 422

m Lanefordringar portféljbolag

Investmentforetaget

Ingadende balans vid arets borjan 2 940
Utbetalda lan -
Aterbetalda lan -2940

Vid arets slut
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m Ovriga finansiella tillgangar

Investmentforetaget 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

Ingaende balans vid arets borjan 1998 -
Tillkommande fordringar 3440 -
Avgéende fordringar -860 -
Omklassificering till andra kortfristiga fordringar -4 578 -

Vid arets slut

m Andra kortfristiga fordringar

Investmentfdretaget och Juridisk person 2020-12-31 2019-12-31  2018-12-31
Aktuella skattefordringar 72 484 -
Omklassificering fran ovriga finansiella tillgangar - -
Ovriga poster - 1751
Summa férutbetalda kostnader och upplupna intédkter 484 1751

m Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter

Investmentforetaget och Juridisk person 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Foérutbetalda forsakringskostnader - 23
Upplupna intakter 12 16
Summa forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 12 39

ICTIEEA Aktiekapital och Gvrigt tillskjutet kapital

Specifikation éver férandringar i eget kapital aterfinns i rapporten Férédndringar i eget kapital, vilken féljer narmast efter balansrakningen.

Antal aktier uppgar till 1 000 st med ett kvotvarde pa 100 kr per aktie. Varje aktie motsvaras av en rést. Alla per balansdagen

registrerade aktier ar fullt betalda.

m Ovriga kortfristiga skulder

Investmentforetaget och Juridisk person 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

Momsskuld 59
Personalrelaterade skulder 5
Summa 6vriga skulder 64
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Upplupna kostnader och férutbetalda intakter

Investmentforetaget och Juridisk person 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

Upplupna semesterloner
Upplupna sociala avgifter
Ovriga personalrelaterade poster

Ovrigt 100

Summa upplupna kostnader och forutbetalda intakter 100

m Transaktioner med néarstaende

For beskrivning av l6ner och andra ersattningar till ledande befattningshavare — se not 7 Ersattningar till anstéllda.
Bolaget har som néarstaende definierat féretagsledningen, styrelsen i bolaget, dotterféretag och intresseféretag till Linc AB,

och andra féretag dér Linc pa annat satt &n ett dgande dver 20% av rosterna utdvar vasentligt inflytande, samt &garna till Linc AB

och narstaende till dessa.

Utdelning/ater-
bet. Aktiedgar-
tillskott
Aktiedgar-
tillskott
Emission
forsaljning(-)
av tillgang Linc
utlaning
amortering

2020-01-01-2020-12-31

SweVet 521 - - - - - -
Part Production Sweden - -5 067 - 6321 -8 615 2964 49
nWise Agare - -138 - 68 -2 000 - 2
Summa 521 -5205 - 6 389 -10 615 2 964 51

av tillgang Linc
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tillskott
Aktiedgar-
tillskott
Emission
forsaljning(-)
utlaning
amortering

2019-01-01-2019-12-31

Stille 2985 - - - - - -
Part Production Sweden - -6 000 - - -23 000 23 000 333
Summa 2985 -6 000 - - -23 000 23 000 333
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av tillgang Linc
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tillskott
Aktiedgar-
tillskott
Emission
forsaljning(-)
utlaning
amortering

2018-01-01-2018-12-31

Bengt Julander - - - -7 155 - - _
Stille 2710 - - - - — —
SweVet - - -9 579 - - 2 940 -
Summa 2710 - -9 579 - - 2940 -

Kopoptioner férvarvade av Bolagets VD och ekonomichef
Bolagets VD och ekonomichef har férvérvat kdpoptioner som utstéllts av bolagets dgare. Kdpoptionerna l6per fram till och med
1 oktober 2023 med ett [6senpris om 2 627 457 kr per aktie. Vid forvarvet har en premie motsvarande marknadsvardet av optionerna

(Black-Scholes vardering) erlagts. Kdpoptionerna omfattar maximalt 75 aktier i bolaget. Ett eventuellt utnyttjande av kdpoptionerna

leder inte till ndgon 6kning eller utspadning av aktiekapitalet i Linc AB.

m Resultat fran andelar i koncernféretag

2020-01-01 2019-01-01 2018-01-01

Juridisk person 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

Resultat vid forsaljning av andelar i dotterbolag - 28 102

Summa - 28 102

m Resultat fran andelar i intresseforetag och gemensamt styrda féretag

2020-01-01 2019-01-01 2018-01-01

Juridisk person 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

Utdelning
Realisationsresultat 5267 -155
Summa 8252 -155
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m Andelar i dotterforetag

Juridisk person 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

Ingaende anskaffningsvarde 6 040 46 195
Aktiedgartillskott / Inkdp
-11 086
-35109

Forséljning / utrangeringar

Omklassificeringar

Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden

Utgaende redovisat virde

Redovisat varde

Organisations- Kapital-
nummer andel 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

Part Production Sweden AB 556545-7032 Stockholm 50,00%* 6 040 -

Summa 6 040 -

*Vid utgangen av 2019 dgde Linc 50,1%.

m Andelar i intresseféretag och gemensamt styrda foretag

Juridisk person 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31
Ingaende anskaffningsvarde 112 405 114788 71755
Inkép 25638 - 9579
Forséljning / utrangeringar -5473 -2383 -1655
Omklassificeringar 11 107 - 35109

Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 143 677 112 405 114 788

Utgdende redovisat virde 143 677 112 405 114 788

Organisations- Kapital-
nummer andel 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

Arcoma AB 556410-8198 26,89% 20018

Medcap AB 556617-1459 Stockholm 20,05% 46 523 48 170 49739
Swevet Holding AB 556892-6108 Stockholm 27,04% 6161 9 487 9 487
Stille AB 556249-4848 Eskilstuna 42,18% 34730 34730 35109
AdderaCare AB 556936-0752 Helsingborg 23,17% 25 000 - -
Part Production Sweden AB 556545-7032 Stockholm 50,00% 11107 - -
nWise agare AB 559276-8385 Stockholm 50,00% 138 - -

Vaxjo

Summa 143 677 112 405 114 788
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m Investeringsataganden

Linc har vid verksamhetsarets utgang gjort teckningsataganden motsvarande pro-rata teckning i de aviserade foretrades-

emissionerna i Medivir (cirka 7 mkr) samt Index Pharmaceuticals (cirka 50 mkr). Utéver pro-rata teckningen har bolaget atagit sig
att garantera ett belopp om upp till 17 mkr i Medivirs emission. Linc har dessutom under aret ingatt ett investeringsavtal avseende
Gesynta Pharma med atagande om ett antal sekventiella investeringar, sk. “trancher”, baserat pa att bolaget uppnar definierade
milstolpar kopplade till den pagaende kliniska forskningsstudien. Vid verksamhetsarets utgéng finns ett dtagande fran Linc

om att investera cirka 12,5 mkr om den sista definierade milstolpen uppnas. Linc har vidare gjort ett atagande om att teckna sin
pro-rata andel i den planerade nyemissionen i OncoZenge samt garantera ett teckningsbelopp om upp till 14,9 mkr (inklusive
pro-rata andelen). Fér garantidtagandena i Medivir och OncoZenge kommer Linc att erhalla garantiersattningar pa 7-8% av

garantibeloppen.

m Handelser efter balansdagen

— Linc tecknar aktier i Index Pharmaceuticals emission, motsvarande cirka 50 mkr genom utnyttjande av teckningsratter samt

ytterligare cirka 20 mkr genom forvérv av ytterligare teckningsratter.

— Linc tecknar aktier i Medivirs emission, motsvarande cirka 7 mkr samt ytterligare cirka 1,6 mkr genom overteckning.

— Innehavet i Elos Medtech avyttras.

- Efter periodens utgang har Linc sakerstallt cirka 150 mkr i ytterligare likviditet genom att inga ett depakreditavtal
med SEB. Som sdkerhet vid eventuellt utnyttjande av krediten anvands Lincs aktier i MedCap, Calliditas och Elos Medtech.

- Styrelseledamoten Ulrika Dellby forvarvar kopoptioner motsvarande maximalt 0,5% av antalet aktier i Linc AB fran bolagets dgare.

- Spridningen av Covid-19 innebar att manga féretag kan komma att befinna sig i en finansiellt anstrangd situation med
likviditetsproblem, vikande forsaljning och pa sikt kraftig resultatpaverkan. Mot bakgrund av detta arbetar styrelsen med att
identifiera kortsiktiga [6sningar och hitta langsiktiga alternativ som ar specifika for situationen. Styrelsens bedémning ar att
investmentféretaget pa kort sikt kan hantera den uppkomna situationen men att det finns risk att verksamheten kommer att

paverkas negativt av Covid-19-utbrottet, framfér allt om de negativa effekterna i den globala ekonomin blir [angsiktiga.

m Vinstdisposition

Styrelsen foreslar att de till arsstamman férfogade stdende vinstmedlen i moderbolaget disponeras enligt foljande:

2020-01-01

2020-12-31

Balanserat resultat

Arets resultat

Summa

Styrelsen foreslar att arsstdmman 2021 beslutar om:

Styrelsen foreslar att

Balanseras i ny rakning 453 088 520

Summa 453 088 520
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Arsredovisningens undertecknande

Styrelsen och verkstallande direktoren intygar harmed att ars-
redovisningen har upprattats enligt Arsredovisningslagen samt
RFR 2 och ger en réttvisande bild av féretaget stéllning och
resultat och att forvaltningsberattelsen ger en rattvisande dver-
sikt Over utvecklingen av foretagets verksambhet, stallning och
resultat samt beskriver vasentliga risker och osakerhetsfaktorer
som foretaget star infor. Styrelsen och verkstallande direktoren
intygar harmed att investmentbolagsredovisningen har
uppréttats enligt International Financial Reporting Standards

(IFRS), sadana de antagits av EU, och ger en rattvisande bild av

investmentbolagets stdllning och resultat och att férvaltnings-
berattelsen for investmentbolaget ger en rattvisande Gversikt
over utvecklingen av investmentbolagets verksamhet, stéllning
och resultat samt beskriver vésentliga risker och osakerhets-
faktorer som investmentbolaget star infor. Arsredovisningen
och investmentbolagsredovisningen har godkants for
utfardande av styrelsen den 1 mars 2021.

Investmentbolagets resultat- och balansrakning och
moderbolagets resultat- och balansrakning blir foremal for

faststallelse pa ordinarie arsstdamma den 1 mars 2021.

Stockholm den 1 mars 2021.

Bengt Julander
Ordférande

Anders Hansen

Ledamot

Marianne Dicander Alexandersson

Ledamot

Ulrika Dellby

Ledamot

Karl Tobieson
Verkstallande Direktor

Var revisionsberattelse har lamnats den 1 mars 2021

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Leonard Daun

Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till bolagsstamman i Linc AB, org.nr 556232-0811

Rapport om arsredovisningen
och koncernredovisningen

UTTALANDEN

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncern-
redovisningen for Linc AB for ar 2020. Bolagets arsredovisning
och koncernredovisning ingar pa sidorna 29-74 i detta
dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i
enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga
avseenden rattvisande bild av moderbolagets finansiella stall-
ning per den 31 december 2020 och av dess finansiella resultat
och kassaflode for aret enligt arsredovisningslagen. Koncernre-
dovisningen har upprattats i enlighet med arsredovisningsla-
gen och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande bild av
koncernens finansiella stallning per den 31 december 2020
och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt
International Financial Reporting Standards (IFRS), sdsom de
antagits av EU, och arsredovisningslagen. Forvaltningsberat-
telsen ar férenlig med arsredovisningens och koncernredovis-
ningens ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststaller resul-
tatrakningen och balansrédkningen fér moderbolaget och

koncernen.

GRUND FOR UTTALANDEN
Vi har utfért revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt
dessa standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar.
Vi dr oberoende i forhallande till moderbolaget och koncernen
enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga

och andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

OVRIG UPPLYSNING

Revisionen av arsredovisningen och koncernredovisning-

en for rakenskapsaret 2019 har utfoérts av en annan revisor
som lamnat en revisionsberattelse daterad 6 maj 2020 med
omodifierade uttalanden i Rapport om arsredovisningen och

koncernredovisningen.

ANNAN INFORMATION AN ARSREDOVISNINGEN
OCH KONCERNREDOVISNINGEN
Detta dokument innehaller dven annan information an

arsredovisningen och koncernredovisningen och aterfinns pa
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sidorna 1-28. Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som
har ansvaret for denna andra information.

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

| samband med var revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen &r det vart ansvar att lasa den informa-
tion som identifieras ovan och évervdga om informationen
i vasentlig utstrackning ar oférenlig med arsredovisningen
och koncernredovisningen. Vid denna genomgang beaktar vi
dven den kunskap vi i vrigt inhamtat under revisionen samt
bedémer om informationen i vrigt verkar innehalla vésentliga
felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avseende
denna information, drar slutsatsen att den andra informationen
innehaller en vasentlig felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera

detta. Vi har inget att rapportera i det avseendet.

STYRELSENS OCH VERKSTALLANDE
DIREKTORENS ANSVAR
Det &r styrelsen och verkstdllande direktéren som har ansvaret for
att arsredovisningen och koncernredovisningen upprattas och att
de ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen och, vad
galler koncernredovisningen, enligt IFRS, sa som de antagits av
EU, och arsredovisningslagen. Styrelsen och verkstallande
direktéren ansvarar dven fér den interna kontroll som de
beddmer ar nédvandig for att uppratta en arsredovisning och
koncernredovisning som inte innehaller nagra vasentliga felaktig-
heter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen och koncernredo-
visningen ansvarar styrelsen och verkstéllande direktoren
for bedomningen av bolagets och koncernens formaga att
fortsatta verksamheten. De upplyser, nér sa ar tillampligt,
om férhallanden som kan paverka formagan att fortsatta
verksamheten och att anvanda antagandet om fortsatt drift.
Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om styrelsen
och verkstéllande direktoren avser att likvidera bolaget,
upphora med verksamheten eller inte har nagot realistiskt

alternativ till att géra nagot av detta.

REVISORNS ANSVAR

Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om huruvida
arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet inte
innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror
pa oegentligheter eller misstag, och att lamna en revisions-

beréattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sakerhet



aren hog grad av sdkerhet, men &r ingen garanti for att en
revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptacka en vésentlig felaktighet om en
sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentlig-
heter eller misstag och anses vara vasentliga om de enskilt eller
tillsammans rimligen kan forvantas paverka de ekonomiska
beslut som anvandare fattar med grund i arsredovisningen
och koncernredovisningen.

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

telsen.

Rapport om andra krav enligt
lagar och andra forfattningar

UTTALANDEN

Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredo-

visningen har vi dven utfért en revision av styrelsens och verk-

stéllande direktdrens forvaltning for Linc AB fér ar 2020 samt av

forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.
Vi tillstyrker att bolagsstdamman disponerar vinsten

enligt forslaget i forvaltningsberéattelsen och beviljar

styrelsens ledamoter och verkstallande direktéren ansvarsfrihet

for rakenskapsaret.

GRUND FOR UTTALANDEN
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige.
Vart ansvar enligt denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns
ansvar. Vi ar oberoende i férhallande till moderbolaget och
koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i dvrigt
fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga

och andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

STYRELSENS OCH VERKSTALLANDE

DIREKTORENS ANSVAR

Det &r styrelsen som har ansvaret for forslaget till disposi-
tioner betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid férslag till
utdelning innefattar detta bland annat en bedémning av om
utdelningen ar férsvarlig med hansyn till de krav som bolagets
och koncernens verksamhetsart, omfattning och risker staller
pa storleken av moderbolagets och koncernens egna kapital,

konsolideringsbehoy, likviditet och stallning i dvrigt.

-
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Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvalt-
ningen av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland
annat att fortldpande bedéma bolagets och koncernens
ekonomiska situation, och att tillse att bolagets organisation ar
utformad sa att bokféringen, medelsférvaltningen och bolagets
ekonomiska angelagenheter i dvrigt kontrolleras pa ett betryg-
gande satt. Den verkstéllande direktéren ska skdta den [6pande
forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och
bland annat vidta de atgarder som ar nédvandiga for att bola-
gets bokforing ska fullgéras i 6verensstammelse med lag och

for att medelsforvaltningen ska skotas pa ett betryggande satt.

REVISORNS ANSVAR

Vart mal betraffande revisionen av férvaltningen, och darmed
vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhdmta revisionsbevis
for att med en rimlig grad av sakerhet kunna bedéma om
nagon styrelseledamot eller verkstallande direktoren i nagot

vasentligt avseende:

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

* pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen,

arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

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

Rimlig sakerhet &r en hog grad av sékerhet, men ingen
garanti for att en revision som utfors enligt god revisionssed i
Sverige alltid kommer att upptécka atgarder eller férsummelser
som kan féranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att
ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller férlust inte ar
forenligt med aktiebolagslagen.

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

beskrivning ar en del av revisionsberattelsen.

Stockholm den 1 mars 2021

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Leonard Daun

Auktoriserad revisor
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“RADEK

Bolagsverket
&51 81 SUNDSVALL
(kagria 61l Bolager)

Anmiilan och redogirelse enligt ABL 9 kap 23§

- Mint uppdrag som revisor i {356232-0811), Linc AB, har upphdt i fortid genom beslut
pd extra bolagstimma 2020001-02,

Miigra firhillanden som franleder anmirkning | denna redogtrelss lar inte kommit £
it klinmedom

Underrittelse enligt aktiebolagslagen 9 kap 23a§

Skiilet till att mitt wppdrag har wpphdct 1 firtid & att bolaget har iriffot fverenskommelse
md annan reviser,

Eskilstuna den 13 november 2020

.

Jahan Rudengren
Aviktariserad rivisor
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