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Kvartal 4 2025:

e Avkastning pa substansvardet per aktie uppgick till -2,4% (4,6%)

e Resultat fran forvaltningsverksamheten uppgick till -116,8 mkr (208,7 mkr)
e Rorelseresultatet uppgick till -120,7 mkr (202,8 mkr)

e Resultat efter skatt uppgick till -108,2 mkr (211,71 mkr)

e Resultat per aktie uppgick till -1,9 kr (3,6 kr)

Heldret 2025:

e Avkastning pd substansvardet per aktie uppgick till -8,3% (36,9%)

e Resultat fran forvaltningsverksamheten uppgick till -409,3 mkr (1 291,2 mkr)
e Rorelseresultatet uppgick till -422,8 mkr (1 277,0 mkr)

e Resultat efter skatt uppgick till -399,6 mkr (1 301,6 mkr)

e Resultat per aktie uppgick till -6,9 kr (22,5 kr)

e Nagon utdelning for perioden foreslas inte

Vasentliga handelser under kvartalet

e Lincinvesterade 20,4 mkri Photocure som blev ett nytt innehav. Agandet uppgér till 1,5%.

e Medcaps dotterbolag Abilia forvarvade det nederlandska bolaget LivAssured for upp till 10
meur. Under kvartalet meddelades dven att Fredrik Mattson tilltrader som affarsomradeschef
Medtech och att Tove Christiansson avgar som affarsomradeschef Hjalpmedel.

e (Ossdsign utsag Mark Waugh till vd, med tilltrade den 1 januari 2026.

e C-RAD meddelade att VD Cecilia de Leeuw lamnar sin roll. Rekrytering av ersattare har inletts
och en ny exekutiv ledningsgrupp ar tillsatt.

e Egetis Therapeutics genomforde en riktad nyemission pa 183 mkr. Linc investerade 2,8 mkr.
Under kvartalet meddelades positiva toplineresultat fran ReTRIACt-studien och att FDA beviljat
en Iopande (rolling’) NDA-ansokan med maélet om godkdnnande under Q3 2026.

e  Medivir genomforde en féretradesemission om 151 mkr. Linc investerade 25,4 mkr, varav 17,3
mkr genom kvittning av skuld. Agandet dkade fran 11,2% till 15,3%.

e Gesynta genomforde tranche 2 enligt investeringsavtalet. Bolaget tillfordes ca 125 mkr och Linc
investerade 11,5 mkr.

e Oncoinvent slutforde fusionen med BerGenBio och genomforde en féretradesemission om NOK
130 mkr. Linc investerade 20,0 mkr. Agandet dkade fran 7,7% till 12,4%.

e Fluoguide genomforde en riktad emission om 104 mkr. Linc investerade 7,5 mkr, motsvarande
sin agarandel. Under kvartalet annonserades aven ett strategiskt samarbetsavtal med Zeiss.

e Sedana meddelade att pre-NDA motet med FDA stodjer inlamning for marknadsgodkannande i
USA. Ansokan férvantas lamnas in i mitten av 2026.

e Lincinvesterade 12,5 mkri Lantméannen Medical i form av ett konvertibelt [&n for att finansiera
ytterligare en pilotstudie for att utvardera behandlingseffekt infor en framtida Fas lla-studie.

e OncoZenge skickade in ansckan om klinisk provning till EMA for den pivotala fas lll-studien av
BupiZenge samt utloste darmed den tredje tranchen, om 9,1 mkr, i bolagets investeringsavtal
med Sichuan Yangtian Bio-Pharmaceutical.
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e Initiator Pharma meddelade att man inlett patientrekryteringen till en klinisk fas lla proof-of-
concept-studie som utvarderar pudafensine i vulvodyni, ett smarttillstand i det yttre
konsorganet hos kvinnor.

e Akiram Therapeutics meddelade att man slutfort cohort 2a i den kliniska fas I-studien som
utvarderar den malstyrda radio-nukledra lakemedelskandidaten 177Lu-AKIR001 for behandling
av cancer. Resultaten dverensstamde med tidigare fynd, vilket visar pa fortsatt god sakerhet
samt indikerar tumorupptag.
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Substansvardets fordelning den 31 december 2025

Kapital- Aktiekurs Antal aktier /  Verkligt varde Kr / aktie

andel andelar
Arcoma 26,5% 7.3 3795131 27,9 0,5 0,6%
Cinclus Pharma 49% 19,3 2318322 447 08 1,0%
C-RAD 9,6% 32,0 3248375 103,8 1.8 2,3%
Egetis Therapeutics 1,9% 53 8074914 43,1 0,7 1,0%
Flerie (fd. InDex Pharma) 1,3% 37,5 1030 524 38,6 0,7 0,9%
FluoGuide 7.2% 34,3 1178 344 404 0,7 0,9%
Initiator Pharma 19,7% 3,0 13464 318 39,9 0,7 0,9%
MedCap 19,7% 549,0 2965946 16283 28,1 36,7%
Medivir 15,3% 04 69 179 168 28,3 0,5 0,6%
OncoZenge 9,3% 6,8 1170607 7.9 0,1 0,2%
Oncoinvent 12,4% 0,4 55 536 269 25,0 0,4 0,6%
OssDsign 10,0% 11,3 11104 396 1259 2,2 2,8%
Photocure 1,5% 654 400 000 26,1 0,5 0,6%
Sedana Medical 13,6% 10,3 13526519 1391 24 31%
Stille 22,9% 196,0 2056 075 403,0 7,0 9,1%
Summa noterade innehav 27219 470 61,4%
ACE Health 46,6% 500 25,0 04 0,6%
Akiram Therapeutics 15,3% 333334 20,0 0,3 0,5%
Alder Therapeutics 21,0% 304 353 0,0 - 0,0%
Animal Probiotics 19,7% 1347190 0,7 0,0 0,0%
Epicyt Pharma 15,4% 419 325 59 0,1 0,1%
Gesynta Pharma 9,6% 189 443 354 0,6 0,8%
Linc Agande 100,0% 250 0,0 0,0 0,0%
Melius Pharma 32,4% 10316 095 11,0 02 0,2%
Ninex (fd. Part Production) 50,0% 500 108,0 19 2,4%
nWise Agare 50,0% 125 13,5 02 0,3%
Oncorena 29,9% 242 150 1211 2,1 2,7%
Sciety 6,2% 5310 12,7 0,2 0,3%
Sixera Pharma 14,6% 66 641 0,8 0,0 0,0%
Synartro 33,8% 216 474 32,2 0,6 0,7%
ZalVac 19,6% 5650 15,8 0,3 0,4%
Summa onoterade innehav 4021 6,9 9,1%
Ovriga tillgdngar och skulder 1 1307,6 22,6 29,5%
Substansvérde 4431,0 76,5 100,0%

1. Varav 856,1 mkr avser kapitalférsakring, 284,0 mkr likvida medel samt 6,5 mkr avser uppskjuten och aktuell skattefordran.
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VD-ord

Béasta aktieagare,

Under fjarde kvartalet 2025 sag vi en svag utveckling i Lincs tillgdngsvarden pa aggregerad niva. Det hanger delvis ihop med att vi
under kvartalet genomfort flera finansieringar i vara noterade biotechprojekt, i flera fall valdigt svara finansieringar med klart
negativ kursutveckling som resultat. Sammantaget gar vi dock in i 2026 med en stark utgdngspunkt. Samtliga storre biotechbolag
ar finansierade for 1ang tid framat, samtidigt som medicinteknikdelen av portfoljen genererar betydande kassafloden som skapar
utrymme for fortsatt tillvéxt, bade organiskt och genom férvarv. Vért att notera i sammanhanget ar att Fluoguide lyckades
genomfora en betydande riktad emission under fjarde kvartalet vilket ar ytterligare kvitto pa att projektet fortsatter att generera
intresse fran nordiska investerare och har utvecklats i ratt riktning under aret.

Vidare har vi under kvartalet sett en 6kad aktivitet av transaktioner primart p& den amerikanska biotech-marknaden vilket gar i linje
med den starkare utvecklingen vi sett efter "Liberation day” i april 2025. Givet detta och andra signaler som kommit under &ret har
2026 alla forutsattningar for att utvecklas starkt. Osdkerheten runt det regulatoriska klimatet i USA, som préglat 2025, kvarstar pa
en overgripande niva men vad vi hort och sett verkar myndigheten i stort fungera som tidigare sa lange man inte arbetar inom
vaccinomradet och har kvar sina kontaktpersoner. Var bedomning ar att det fortsatt kommer finnas osakerheter runt bade
regulatoriska myndigheten, priserna och tullarna i USA en tid framdver men att det i slutdndan kommer ha en relativt mild
paverkan pa aggregerad niva. Ur det perspektivet kan sédnkta rantor i nartid komma att ha en storre paverkan pa riskaptiten och
darmed synen pa biotechsektorn. | vara innehav inom medicinteknik har vi i dagsléget inte speciellt stor exponering mot just
Nordamerika sa for var del ar det av mindre betydelse vad som signaleras dér avseende priser och tullar.

Kursutvecklingen i flera av Lincs storre innehav har varit svag under kvartalet. Trots en mycket stark operativ utveckling under
arets tre forsta kvartal i vart vardemaéssigt storsta innehav, MedCap, s har aktiekursen inte hdngt med efter den svaga
avslutningen pa 2024 som kommunicerades for ett knappt ar sedan. Resultattillvéxten och de kompletterande férvarven som
genomforts under 2025 illustrerar den langsiktiga potential som finns i affarsmodellen med att férvarva fina produktbolag och
starka dem langsiktigt under god kontroll och med offensiva satsningar pa séljresurser och produktutveckling. Under 2025 har tre
afférer offentliggjorts och det finns fortsatt gott om utrymme i balansrékningen for att fortsatta bygga pa en val fungerande
grund. Med forvéarvet inom specialistldkemedel, som slutférdes under tredje kvartalet, far MedCaps lakemedelsbolag dessutom en
nystart pa sin pipeline av framtida produkter vilken kan leverera tillvéxt Iangsiktigt med ett stort antal framtida lanseringar.

Efter ett mycket aktivt 2025 for Stille med rekrytering av en i stort sett ny ledningsgrupp och forvéarv i Storbritannien var fjarde
kvartalet mer beskedligt avseende nyheter. Stille har fortsatt en mycket stark balansrakning och goda forutsattningar for fortsatt
konsolidering av marknaden for kirurgiska instrument.

Avslutningen pa 2025 har varit svag for Sedana Medical aktien samtidigt som positiva besked levererats avseende status i den
amerikanska regulatoriska processen som tydliggor att vi efter manga ar nu antligen ndrmar oss en lansering i USA. Bolaget
meddelade under kvartalet att de genomfort ett pre-NDA mé&te med gott resultat och siktar nu pa att Idmna in sin anstkan i mitten
av 2026. P& basis av fast-track status som FDA givit kan det innebéra en lansering tidigt 2027. Sedana har ocksa fortsatt att
stdrka sin position i Europa och siktar pa positivt resultat for heldret 2025 i den europeiska verksamheten. Med dessa betydande
steg i ratt riktning &r vi stérkta i var 6vertygelse om att Sedana har framtiden for sig.

Vara ETF-positioner, som primért speglar den amerikanska halsovardsmarknaden, har utvecklats positivt under kvartalet men
samtidigt tyngts av en stérkt krona i forhallande till dollarn. Utvecklingen i dessa sektorer har paverkats positivt av att oron kring
handelshinder och regulatorisk osékerhet minskat ndgot under kvartalet.

Under kvartalet har vi 6kat véra positioner i ndgra av vara mest lovande innehav - i linje med var strategi att vara opportunistiska
investerare med langsiktigt perspektiv. Med en fortsatt stark balansrakning stér Linc val positionerat att utnyttja det radande
marknadsldget, dér varderingarna i flera fall fallit langt under vad vi bedomer vara det fundamentala véardet.

Sammanfattningsvis var fjarde kvartalet fortsatt utmanande sett till den finansiella marknadens klimat, men ocksa fyllt av
operationella framsteg i flera portfoljbolag. Linc ar rustat for att hantera turbulensen och ser goda méjligheter att skapa langsiktigt
aktiedgarvarde genom noggranna, selektiva investeringar i bolag med tydlig klinisk och kommersiell potential.

Stockholm 2026-01-22

Karl Tobieson, VD
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Ekonomisk utveckling i sammandrag

Belopp i tkr dar inte annat anges Kvartalet Helaret
2025-10-01 2024-10-01 2025-01-01 2024-01-01

2025-12-31 2024-12-31 2025-12-31 2024-12-31

Resultat

Resultat av forvaltningsverksamheten -116 807 208 663 -409 298 1291217
Rorelseresultat (EBIT) -120734 202 768 -422 822 1276987
Resultat fore inkomstskatt -117 227 213704 -407 008 1297 445
Periodens resultat -108 156 211136 -399 647 1301603

Finansiell stallning

Balansomslutning 4442632 4839415 4442632 4839415
Verkligt varde - Portféljbolag och andra innehav 3980068 4177787 3980068 4177787
Substansvarde 4431012 4830658 4431012 4830658
Eget kapital 4431012 4830658 4431012 4830658
Nettoskuld -283 982 -549 657 -283 982 -549 657
Soliditet, % 99,7% 99,8% 99,7% 99,8%
Per aktie

Substansvarde per aktie, kr 76,5 83,4 76,5 83,4
Resultat per aktie, kr -1,9 3,6 -6,9 22,5
Antal aktier per balansdagen, st 57910447 57910 447 57910447 57910 447
Genomsnittligt antal aktier perioden, st 57910447 57910 447 57910447 57910 447

Definition av begrepp som forekommer i rapporten

Icke IFRS-métt Definition
Resultat av verkligt
vardeforandring av
andelar i portfdljbolag

Realiserat och orealiserat resultat av forandring av verkligt varde fér andelar i
portfdljbolag under perioden.

Resultat av verkligt vardeforandring av andelar i portfoljbolag (direkta innehav) samt
ovriga finansiella placeringar (indirekta innehav) plus utdelningar och erhélina
garantiersattningar under perioden.

Forandring av substansvarde per aktie (justerat for eventuell kapitalanskaffning)
samt erhéllen utdelning per aktie dividerat med substansvarde per aktie vid
ingdngen av perioden

Tillgadngar varderade till verkligt varde med avdrag for kortfristiga och l&ngfristiga

Resultat av
forvaltningsverksamheten

Avkastning pa
substansvarde, per aktie

Substansvdrde skulder varderade till verkligt varde

Direkta innehav Innehav dar Linc innehar réstratten samt ratt till utdelning

Indirekta innehav Innehav via kapitalforsakringar eller fordringar till portfoljbolag eller andra parter
Nettoskuld Réantebarande skulder minskat med likvida medel

Soliditet Eget kapital dividerat med Balansomslutningen




Linc¥

Verksamheten

Linc investerar i bolag inom den nordiska Life
Science industrin. Investeringarna gors i sdval
privata som publika bolag och i forsknings-
respektive verksamhetsdrivande bolag. Linc
fokuserar pa bolag med en produktorienterad
affarsmodell som har global potential, ofta
inom lakemedel eller medicinteknik.

Vardepappersportfoljen

Substansvarde

Under fjarde kvartalet minskade substansvardet
med 108,2 mkr (211,71 mkr). Avkastningen per
aktie uppgick till -2,4% (4,6%).

Under heldret minskade substansvardet med
399,6 mkr (1 301,6 mkr). Avkastningen per aktie
uppgick till -8,3% (36,9%).

Forvaltningsresultat

Forvaltningsresultatet ar den del av resultatet
som hanfor sig till vardeutvecklingen i
portfoljbolagen och andra placeringar under
perioden samt erhéllna utdelningar,
garantiersattningar och forsaljningslikvider med
avdrag for periodens anskaffningskostnader.

Forvaltningsresultatet for fjarde kvartalet
uppgick till -116,8 mkr (208,7 mkr).
Vardeforandring i noterade innehav under fjarde
kvartalet var -5,8%, -166,5 mkr (7,9%, 218,4 mkr)
och i onoterade innehav -3,6%, -15,2 mkr (+3,9%,
11,3 mkr). De storsta positiva bidragen under
fjarde kvartalet utgjordes av Photocure (+5,7
mkr, +27,8%) och Cinclus Pharma (+4,1 mkr,
+10,2%). Utvecklingen i de storre innehaven
MedCap (-47,5 mkr, -2,8%), Sedana Medical (-
33,8 mkr, -19,6%) och OssDsign (-34,9 mkr, -
21,7%) utgjorde de storsta negativa bidragen.
Under kvartalet har volatiliteten i bolagens
aktiekurser varit vasentligt hogre an
underliggande operationella utveckling. De
rorelsedrivande bolagen levererar fortsatt fin
operationell utveckling. Dock har vissa bolag,
sdsom Stille, OssDsign och Sedana inte fullt ut
levt upp till tillvaxtforvantningarna under
kvartalet. De forskningsbaserade
portfoljbolagen Medivir, Fluoguide och
Oncoinvent har under kvartalet genomfort

emissioner och tyngs fortsatt av ett tufft
investerarklimat.

| den onoterade portfoljen har vardet okat i de
rorelsedrivande bolagen i takt med att vinster
ackumulerats och i Melius Pharma och Epicyt
Pharma har vardena justerats ner pa grund av
osdkerhet kring pagéende kapitalanskaffningar.

Under kvartalet var avkastningen i lokal valuta
(USD) pa ETF-portfoljen med index-positioner i
storre medicinteknik- och lakemedelsbolag
10,3% och i SEK 8,3%.

Forvaltningsresultatet for heldret uppgick till -
409,3 mkr (1 291,2 mkr). Vardeforandring i
noterade innehav under heléret var -13,2%, -
413,5 mkr (44,7%, +1 291,9 mkr) och i
onoterade innehav 6,5%, +24,4 mkr (+5,9%,
+19,4 mkr). De storsta positiva bidragen under
helaret utgjordes av Oncorena (+45,0, 59,1%),
Ninex (19,2 mkr, 21,6%) och OssDsign (+11,7
mkr, +10,2%). Oncorena har under aret
framgangsrikt forberett och finansierat fas 2a-
studien inom metastaserande njurcancer och
Ninex genomforde under aret forvarvet av det
tyska bolaget MTT.

De storsta negativa bidragen utgjordes av
MedCap (-154,2 mkr, -8,7%), Sedana Medical (-
112,7 mkr, -44,8%) och Initiator Pharma (-42,8
mkr, -51,8%). MedCaps aktiekurs har under aret
haft hog volatilitet, sarskilt efter vinstvarningen
for fjarde kvartalet 2024 under inledningen av
aret. Aktiekursen har dock aterhamtat storre
delen av tappet under den senare delen av aret.
Sedana har framforallt paverkats negativt av
forseningar i godkéannandeprocessen i USA
samt att riskviljan infor kommande USA-
lansering varit 18g. Initiator Pharma har inte
lyckats gora en kommersiell affar baserat pa
befintliga studiedata, vilket varit en forvantan i
marknaden. Trots starka kliniska data ar
aktiemarknaden fortsatt avvaktande till mindre
biotechprojekt. Flertalet bolag i portfoljen,
sdsom Egetis Therapeutics, Medivir,
Oncoinvent, Fluoguide och Initiator Pharma har
framgangsrikt anskaffat kapital under aret.
Villkoren reflekterar dock den svaga
marknaden.
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| den onoterade portfoljen har vardet okat i de
rorelsedrivande bolagen i takt med att vinster
ackumulerats medan tidiga biotech-projekt med
materiella kapitalbehov har justerats ner for att
reflektera ett svagt marknadssentiment.

Under heldret var avkastningen i lokal valuta
(USD) pa ETF-portfolien 16,9% och i SEK -2,6%.

Vardeutvecklingen per innehav samt for
portfoljen som helhet framgér av tabell pa sid 9.

Investeringar och avyttringar (heldret)

Under aret har Linc investerat i Photocure som
ar ett nytt innehav i portfoljen. Aven Toleranzia
har tillkommit som nytt innehav men har under
aret avyttrats och fusionerats med Flerie.

| befintliga portféljbolag har Linc gjort
investeringar i Oncoinvent, Egetis Therapeutics,
Fluoguide, Medivir, Initiator Pharma, OssDsign,
Melius Pharma, Oncorena, Zalvac, Sixera
Pharma, och Gesynta Pharma i samband med
emissioner.

Aktier har forvarvats i C-RAD, OssDsign,
Oncorena och Sedana.

En sammanstallning av investeringar och
avyttringar under perioden framgar tabellen pa
sid 10.

Finansiering och likviditet

Likvida medel uppgick per balansdagen till
284,0 mkr (549,7 mkr). Per bokslutsdatumet
uppgick nettoskulden till -284,0 mkr (-549,7
mkr).

Skatter

Linc uppfyller inte kraven pa ett
investmentforetag i skatterattslig mening och
blir sdledes beskattade 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 Linc har en agarandel under
10% av rosterna, alternativt att andelen av
rosterna inte uppgatt till 10% under minst 12
manader. Inga skattepliktiga utdelningar har
erhallits under kvartalet. Skattepliktig

garantiersattning om 4,2 mkr har erhallits under
kvartalet. Skatteeffekten pa nettoresultatet
under kvartalet var +9,1 mkr primart pga.
minskade marknadsvarden i skattepliktiga
innehav.

Transaktioner med narstaende

Som narstdende definieras personer i ledande
stallning, styrelsens ledamoter samt
narstdende personer och foretag till dessa.
Dessutom ingdr i definitionen av narstdende
portfoljbolag i vilka Linc har ett agande over
20% eller pa annat séatt utovar ett betydande
inflytande. Narstdendetransaktioner under
perioden bestar primart av emissioner samt
utlaning till portfoljbolag och upparbetad rénta.

For ytterligare information, se not 4.

Antal aktier och aktiestruktur

Linc har en aktieklass och varje aktie motsvarar
en rost. Aktierna ar registrerade hos Euroclear
och handlas pa Nasdaq Stockholm, Mid Cap.
Antalet aktier per 31 december 2025 uppgick till
totalt 57 910 447.

Incitamentsprogram

Under fjarde kvartalet har det inte stéllts ut eller
inforts nagra nya incitamentsprogram. Rorlig
ersattning till VD och ekonomichef utgar
baserat pa avkastningen pa aktiekurs i
forhallande till svenska borsens
smabolagsindex. Se dven not 4 for ytterligare
upplysningar.

Anstallda

Vid utgdngen av perioden fanns tva fast
anstalldai Linc.

Handelser efter periodens slut

Inga vasentliga handelser har intraffat mellan
periodens slut och tidpunkten for publicering av
deldrsrapporten.

Risker och osakerhetsfaktorer

For en mer fullstandig beskrivning av Lincs
risker och osakerhetsfaktorer hanvisas till not 3
i rsredovisningen 2024.



Linc¥

Nyckelrisken i verksamheten ar
kursutvecklingen pa portféljinnehaven. Den
l&ngsiktiga agarfilosofin gor att ndgot mal for
aktiekursrisker, som paverkas av kortsiktiga
fluktuationer, inte ar definierat.

Paverkan av storre handelser i omvarlden

Geopolitisk osakerhet kring inforande av
handelshinder samt pagdende krig och
oroligheter i bland annat Ukraina och
Mellanostern paverkar borsen bade i Sverige
och ovriga varlden negativt. Lincs portfoljbolag
paverkas potentiellt av inférandet av
handelshinder mellan USA och Europa. Lincs
portfoljbolag har ingen materiell direkt
exponering mot krigens omedelbara effekter
men den generella borsutvecklingen, stérningar
i logistikkedjorna samt oséakerhet kring framtida
paverkan pa ekonomin i allmanhet har paverkat
och kommer att paverka Lincs portfoljbolag
over tid.

Moderforetaget

Moderforetaget har en liknande Resultat- och
Balansrakning som Investmentforetaget, med
undantag for att Vardepappersportfoljen inte
varderas till verkligt varde. Av not 2 framgar
anskaffningsvéarde pa innehaven, vilket ar det
som ar upptaget i Moderforetaget. Resultat-
och Balansrakning redovisas separat for
moderforetaget.

Redovisningsprinciper

Linc tillampar IFRS Redovisningsstandarder s&
som de antagits av EU. Denna delérsrapport har
upprattats i enlighet med IAS 34
Delarsrapportering, rsredovisningslagen, och
RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for
koncerner.

Moderforetagets redovisning ar upprattad enligt
Arsredovisningslagen och Radet for finansiell
rapporterings rekommendation RFR 2
Redovisning for Juridiska personer. Samma
redovisningsprinciper som for
investmentforetaget tillampas utom i de fall
som anges under avsnittet "Moderféretagets
redovisningsprinciper” i arsredovisningen for
2024.

Redovisningsprinciperna ar i ovrigt oférandrade
sedan senast avgiven arsredovisning.

For en utforligare beskrivning av de
redovisningsprinciper som tillampas for
investmentforetaget och moderforetaget i
denna deldrsrapport, se arsredovisningen for
rakenskapsaret 2024.

Nya redovisningsprinciper frdn och med
innevarande rakenskapsar

Né&gra vasentliga andringar i
redovisningsprinciper har inte intréffat sedan
senast avgiven arsredovisning 2024.

Vid upprattandet av de finansiella rapporterna
for investmentforetaget per 31 december 2025
har ett antal standarder och tolkningar
publicerats vilka trader i kraft 2025 eller senare.
IFRS 18 kommer att ersatta IAS 1 och ska
tillampas for rakenskapsar som borjar 1 januari
2027 eller senare. Dessa standarder kommer
att tillampas fran dess obligatoriska
ikrafttradandedatum och ledningen utvarderar
for narvarande vilka effekter tillampningen
kommer att ha pa koncernens finansiella
rapporter. Ingen av ovriga publicerade
standarder bedéms ha ndgon vasentlig
paverkan pd investmentforetagets finansiella
rapporter.



Linc¥

Resultat av forvaltningsverksamheten

2025-10-01 - 2025-12-31 2025-01-01 - 2025-12-31
mkr % mkr %
Arcoma 7.4 21,1% -12,9 -31,7%
Cinclus Pharma 4,1 10,2% -49 -9,9%
C-RAD -0,8 -0,8% 55 5,6%
Egetis Therapeutics -1,5 -3,4% -12,4 -22,3%
FluoGuide -5,5 -12,1% -5,5 -12,0%
Flerie (fd. InDex Pharma) -5,0 -11,6% -8,5 -18,1%
Initiator Pharma -59 -12,9% -42.8 -51,8%
Oncoinvent 9,0 -26,4% -27.9 -52,8%
MedCap -47,5 -2,8% -154,2 -8,7%
Medivir -17,6 -38,3% -33,4 -54,2%
OncoZenge 09 12,9% 3,5 80,3%
OssDsign -349 -21,7% 11,7 10,2%
Photocure 57 27,8% 57 27,8%
Sedana Medical -33,8 -19,6% -112,7 -44,8%
Stille -8,2 -2,0% -24,7 -5,8%
Toleranzia 0,0 nm 0,0 0,0%
Resultat noterade innehav (exklusive 166,5 -5,8% 4135 13,2%
kapitalforsakring)
ACE Health 0,0 0,0% 0,0 0,0%
Akiram Therapeutics 0,0 0,0% 0,0 0,0%
Alder Therapeutics -3,6 -100,0% -17,7 -100,0%
Animal Probiotics 0,0 0,0% 0,0 0,0%
Epicyt Pharma -2,9 -332% -2,9 -33,2%
Gesynta Pharma 0,0 0,0% 0,9 2,5%
Linc Agande 0,0 -43,3% 0,0 -43,3%
Melius Pharma -11,0 -50,0% -11,0 -50,0%
Ninex (fd. Part Production) 0,2 0,2% 19,2 21,6%
nWise Agare 1,8 15,5% 1,8 15,5%
Oncorena 0,0 0,0% 45,0 59,1%
Sixera Pharma 0,0 0,0% -11,2 -93,6%
Sciety 0,0 0,0% 0,0 0,0%
Synartro 0,0 0,0% 0,0 0,0%
ZalVac 04 2,4% 04 2,4%
Resultat onoterade innehav -15,2 -3,6% 244 6,5%
Forandringar verkligt vdarde andra innehav 1 60,6 7,6% -29,8 -3,4%
Garantiersattningar fran portféljbolag 42 nm 47 nm
Utdelningar frén portféljbolag - nm 50 nm
Resultat av forvaltningsverksamheten -116,8 -2,8% -409,3 -0,3%

1. Inkluderar vardeforandringar i kapitalforsakring.

nm = Ej meningsfull ("not meaningful”)



Linc¥

Forvarv, investeringar och avyttringar

2025-10-01 - 2025-12-31 2025-01-01 - 2025-12-31

Investeringar Avyttringar Investeringar Avyttringar
C-RAD - - 18 549 -
Egetis Therapeutics 2774 - 2774 -
Flerie (fd. InDex Pharma) - - 5000 -
FluoGuide 7 448 - 7 448 -
Initiator Pharma - - 13492 -
Medivir 25370 - 25370 -
Oncoinvent 20003 - 20003 -
OssDsign - - 19159 -
Photocure 20 457 - 20 457 -
Sedana Medical - - 7 562 -
Toleranzia - - 5000 -5000
Summa noterade aktier och andelar 76 052 - 144 814 -5000
Gesynta Pharma 11 550 - 25199 -
Melius Pharma - - 6050 -
Oncorena - - 35905 -
Sixera Pharma - - 647 -
Zalvac 5127 - 10 447 -
Summa onoterade aktier och andelar 16 677 - 78 249 -
Kapitalforsakringar 600 - 3220 -
Summa kapitalférsakring och rantefond 600 - 3220 -
Summa 93 329 - 226 283 -5000

Forvarv (heldret)

Under &ret har Linc investerat i Photocure som ar ett nytt innehav i portfoljen. Aven Toleranzia har tillkommit
som nytt innehav men har under aret avyttrats och fusionerats med Flerie.

| befintliga portfoljbolag har Linc gjort investeringar i Oncoinvent, Egetis Therapeutics, Fluoguide, Medivir,
Initiator Pharma, OssDsign, Melius Pharma, Oncorena, Zalvac, Sixera Pharma, och Gesynta Pharma i samband
med emissioner.

Aktier har forvarvats i C-RAD, OssDsign, Oncorena och Sedana.

Utover direkta investeringar i bolagen enligt ovan lanade Linc ut 15,0 mkr till Ninex (fd. Part Production
Sweden), 12,5 mkr till Lantmannen Medical, 11,5 mkr till ACE Health och 7,5 mkr till Oncozenge i form av
aktiedgarlan. Mindre belopp ldnades aven ut till Synartro, Epicyt Pharma, Alder Therapeutics, ZalVac, samt
Melius Pharma.

Avyttringar (helaret)

Under perioden har aktierna i Toleranzia avyttrats genom fusion med Flerie.
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Styrelsens forsakran

Styrelsen och verkstéllande direktoren forsékrar att delarsrapporten ger en rattvisande bild av moderforetagets

och investmentforetagets verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och
osdkerhetsfaktorer som moderforetaget och investmentforetaget star infor.

Stockholm den 22 januari 2026

Bengt Julander Anders Hansen
Styrelseordforande Styrelseledamot
Marianne Dicander Alexandersson Ulrika Dellby
Styrelseledamot Styrelseledamot
Johan Lannebo Karl Tobieson
Styrelseledamot Verkstallande direktor

Denna deléarsrapport har inte varit foremal for granskning av bolagets revisorer.

Denna information ar sddan information som Linc AB ar skyldigt att offentliggora enligt EU:s
Marknadsmissbruksforordning. Informationen lamnades, genom nedanstdende kontaktpersons forsorg, for
offentliggorande den 22 januari 2026 kl 07:00 CEST.
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Kommande rapporttillfallen

Arsredovisning 2025 19 mars 2026
Kvartalsrapport 1 2026 23 april 2026
Kvartalsrapport 2 2026 16 juli 2026
Kvartalsrapport 3 2026 22 oktober 2026
Bokslutskommuniké 2026 27 januari 2027

For ytterligare information kontakta

Karl Tobieson, VD

070-93585 74
karl.tobieson@linc.se

Thomas Bergh, CFO

072-231 4500
thomas.bergh@linc.se

Websida: www.linc.se

Linc AB (publ)

Organisationsnummer: 556232-0811

Styrelsens sate: Stockholm

Besoksadress: Vasagatan 28, 111 20 Stockholm
Telefon: 070-935 85 74

E-mail: info@linc.se
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Investmentforetagets resultatrakningar

2025-10-01 2024-10-01 2025-01-01

2024-01-01

Not 2025-12-31 2024-12-31 2025-12-31

Forandringar i verkligt véarde av andelar i portfoljbolag och

2024-12-31

andra investeringar 1 -121 011 208 663 -419002 1291206
Ovriga rorelseintakter 8 4204 - 4704 12
Utdelningar fran portfoljbolag 1 - - 5000 -
Resultat frén forvaltningsverksamheten 1 -116 807 208 663 -409298 1291217
Ovriga externa kostnader -1329 -1 046 -3413 -2 897
Personalkostnader -2 598 -4 849 10111 -11 334
Rorelseresultat -120 734 202 768 -422 822 1276987
Finansiella intakter 3749 10935 16 056 25458
Finansiella kostnader -242 - -242 -5000
Resultat frén finansiella poster 3507 10935 15814 20 458
Resultat fore skatt -117 227 213704 -407 008 1297 445
Inkomstskatt 2 9071 -2 568 7361 4159
Periodens resultat -108 156 211136 -399647 1301603

Investmentforetagets rapport over totalresultat

2025-10-01 2024-10-01

2025-01-01

2024-01-01

Not 2025-12-31

2024-12-31

2025-12-31

2024-12-31

Periodens resultat -108 156 211136 -399647 1301603
Summa 6vrigt totalresultat for aret - - - -
Summa totalresultat for aret -108 156 211136 -399647 1301603
Arets resultat hanforligt:

Moderforetagets aktiedgare -108 156 211136 -399 647 1301603
Summa totalresultat hanférligt till:

Moderforetagets aktiedgare -108 156 211136 -399647 1301603
Resultat per aktie, SEK* -19 3,6 -6,9 22,5
Genomshnittligt antal aktier 57910447 57910447 57910447 57910447
Antal utestdende aktier vid periodens utgéng 57910447 57910447 57910447 57910447

* Resultat per aktie avser fore och efter utspadning.
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Investmentforetagets balansrakning

Not

TILLGANGAR

Anldggningstillgdngar
Finansiella anldggningstillgangar

2025-12-31

2024-12-31

Investeringar i aktier och vardepapper 2 3123969 3295076
Investeringar i kapitalforsakring och réantefonder 2 856 099 882710
Lanefordringar portféljbolag 3 121 301 81101
Uppskjutna skattefordringar 2 11633 4272
Summa anldggningstillgdngar 4113002 4263159
Omsattningstillgadngar

Aktuella skattefordringar 2974 -
Ovriga fordringar 27 655 20162
Forutbetalda kostnader och upplupna intéakter 15018 6 437
Likvida medel 283982 549 657
Summa omséttningstillgangar 329 630 576 256
SUMMA TILLGANGAR 4442 632 4839 415

Not 2025-12-31 2024-12-31
EGET KAPITAL
Eget kapital hanforligt till moderfretagets aktiedgare
Aktiekapital 5791 5791
Ovrigt tillskjutet kapital 1166 945 1166 945
Upparbetat resultat inklusive periodens resultat 3258276 3657922
Summa eget kapital 4431012 4830658
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder - 85
Aktuella skatteskulder - 11
Ovriga skulder 8 094 3294
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 3526 5367
Summa kortfristiga skulder 11 620 8757
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 4442 632 4839 415
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Investmentforetagets rapport over forandringar i eget kapital

Hanfarligt till moderforetagets aktiedgare

Ovrigt Balanserat
tillskjutet resultatinkl  Summa eget
Aktiekapital kapital  érets resultat kapital
Ingdende balans per 2024-01-01 5791 1166 945 2356 319 3529 055
Totalresultat
Arets resultat 1301603 1301 603
Ovrigt totalresultat
Summa totalresultat 1301603 1301 603

Transaktioner med aktiedgare
Summa transaktioner med aktiedgare - - - -

Utgéende balans per 2024-12-31 5791 1166 945 3657923 4830 659
Ingdende balans per 2025-01-01 5791 1166 945 3657923 4830 659
Totalresultat

Arets resultat -399 647 -399 647
Ovrigt totalresultat

Summa Totalresultat -399 647 -399 647

Transaktioner med aktiedgare
Summa Transaktioner med aktiedgare - - - -

Utgéende balans per 2025-12-31 5791 1166 945 3258276 4431012
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Investmentforetagets rapport over kassafloden

2025-10-01

2024-10-01

2025-01-01

2024-01-01

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Not 2025-12-31

2024-12-31

2025-12-31

2024-12-31

Rorelseresultat -120734 202 768 -422822 1276987
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet

- Ovriga poster ej kassapaverkande 900 3200 -1 840 2861
- Resultat av verkligt vardeforandring 121 011 -208 663 414002 -1291206
Erhéllen ranta 10783 13 465 11083 25043
Erlagd ranta -242 - -242 -
Betald skatt 51 -1 -2 933 11
Kassaflode fran den I16pande verksamheten fore

forandring av rorelsekapital och operationella

investeringar 11769 10768 2752 13 696
Forandringar i rorelsekapital

Okning/minskning kundfordringar - - - -
Okning/minskning rorelsefordringar - - - -
Okning/minskning rorelseskulder 135 230 14 17
Operationella investeringar

Forvarv och investeringar i portfoljbolag,

kapitalforsakring och rantefonder -70923  -1002 027 -181931  -1154193
Forsaljning av andelar i portfoljbolag, kapitalforsakring

och rantefonder - - 0 1240480
Utdelningar fran portféljbolag - - 5000 -
Lamnade lan till portfoljbolag -19.339 -26 515 -87 999 -66 245
Okning fordran hos portféljbolag -11 686 -8 461 -81 589 -60 048
Minskning fordran hos portféljbolag 13 681 18156 83 582 55973
Summa forandringar i rérelsekapital samt kassaflode

fran operationella investeringar -88131  -1018617 -262 923 15984
Kassafldde fran den I6pande verksamheten -76 362  -1007 849 -265 675 29679
Kassaflode fran investeringsverksamheten - - - -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten - - - -
Periodens kassaflode -76 362 -1 007 849 -265 675 29679
Likvida medel vid periodens borjan 360 344 1557 506 549 657 519978
Likvida medel vid periodens slut 283982 549 657 283982 549 657
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Resultatrakning for juridisk person

2025-10-01

Not 2025-12-31

2024-10-01
2024-12-31

2025-01-01
2025-12-31

2024-01-01
2024-12-31

Rorelsens intédkter

Ovriga rorelseintakter 8 4204 - 4704 12
Summa rorelsens intdkter 4204 - 4704 12
Rérelsens kostnader

Ovriga externa kostnader -1329 -1 046 -3413 -2 897
Personalkostnader -2 598 -4 849 10111 -11 334
Summa rorelsens kostnader -3927 -5895 -13524 -14 230
Rorelseresultat 277 -5895 -8 820 -14219
Resultat fran andelar i koncernféretag -21 -20 -21 -20
Resultat frdn andelar i intresseforetag och gemensamt

styrda foretag - - 5000 -
Resultat fran ovriga vardepapper och fordringar som ar

anlaggningstillgéngar -21 069 -63 979 -171 344 912713
Ovriga rénteintékter och liknande resultatposter 3749 10935 15756 25 458
Rantekostnader och liknade resultatposter -242 - -242 0
Resultat frén finansiella poster -17 582 -53 064 -150 850 938 151
Resultat fore skatt -17 305 -58 959 -159 671 923932
Skatt pa rets resultat -1 340 -1044 -1 449 -3 389
Arets resultat -18 645 -60 003 -161 120 920 543
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Balansrakning for juridisk person

Not 2025-12-31 2024-12-31

TILLGANGAR
Anléaggningstillgadngar

Finansiella anldggningstillgdngar

Andelar i dotterbolag 7 27 47
Andelar i intresseforetag och gemensamt styrda foretag 237 489 209 566
Andra langfristiga placeringar 1593 433 1566 991
Andra l&ngfristiga fordringar 121 301 81 101
Summa finansiella anlaggningstillgdngar 1952 249 1857705
Uppskjuten skattefordran 7 731 9181
Summa anldggningstillgédngar 1959980 1 866 886

Omséttningstillgdngar

Aktuella skattefordringar 2974 -
Ovriga fordringar 27 655 20162
Forutbetalda kostnader och upplupna intéakter 7305 3450
Summa kortfristiga fordringar 37935 23612
Kassa och bank 283982 549 657
Summa omséttningstillgangar 321917 573 269
SUMMA TILLGANGAR 2281898 2 440155
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Balansrakning for juridisk person, forts.

Not 2025-12-31 2024-12-31

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 5791 5791
Reservfond 20 20
Summa bundet eget kapital 5811 5811
Fritt eget kapital

Overkursfond 1166945 1166945
Balanserat resultat 1258 642 338099
Arets resultat 161 120 920 543
Summa fritt eget kapital 2264 467 2425587
Summa eget kapital 2270278 2431398

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder - 85
Aktuella skatteskulder - 11
Ovriga skulder 8094 3293
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 3526 5367
Summa kortfristiga skulder 11 620 8757
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 2281898 2440155
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Noter till delarsrapporten®

*) Delarsrapporten omfattar sidorna 1-30 och sidorna 1-12 utgoér saledes en integrerad del av denna finansiella rapport.

Not T Segmentinformation

2025-10-01 2024-10-01 2025-01-01 2024-01-01

Verkligt vérdeforandring 2025-12-31 2024-12-31 2025-12-31 2024-12-31
- Noterade innehav -166 466 218 414 -413 546 1291904
- Onoterade innehav -15186 11323 24376 19 402
- Oftrdelade resultatposter** 60 642 -21 073 -29 831 -20100
Summa verkligt varde fordandringar -121 011 208 663 -419002 1291206

**) | delraden ofordelade resultatposter ingar vardeforandringar pa kapitalforsakringar samt rantefonder, vilka inte ingar i
utvarderingen av segmenten.

Noterade Onoterade Ofordelade
2025-10-01-2025-12-31 innehav innehav poster
Verkligt vardeforandring under perioden -166 466 -15186 60 642 -121 011
Utdelningar - - - -
Ovriga rorelseintakter - - 4204 4204
Resultat frén forvaltningsverksamheten -166 466 -15186 64 845 -116 807
Ovriga externa kostnader -1329 -1329
Personalkostnader -2 598 -2 598
Rorelseresultat 60918 -120734
Finansiella intakter 3749 3749
Finansiella kostnader -242 -242
Resultat fore Skatt 64 425 -117 227
Verkligt varde Ingdngen av perioden 2812284 400 607 794 858 4007 749
Verkligt vardeforandringar under perioden -166 466 -15186 60 642 -121 011
Tillkommer inkop och tillskott 76 052 16 677 600 93 329
Avgar Forséljningar - - - -
Verkligt varde utgangen av perioden 2721871 402 097 856 099 3980 068
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Not T Segmentinformation, forts.

Noterade Onoterade Ofordelade
2024-10-01-2024-12-31 innehav innehav poster
Verkligt vardeforandring under perioden 218 414 11323 -21 073 208 663
Utdelningar 0 - - 0
Ovriga rorelseintakter - - 0 0
Resultat frén forvaltningsverksamheten 218414 11323 -21 073 208 663
Ovriga externa kostnader -1 046 -1 046
Personalkostnader -4 849 -4 849
Rorelseresultat -26 968 202768
Finansiella intakter 10935 10935
Finansiella kostnader - -
Resultat fore skatt -16 032 213704
Verkligt vérde Ingéngen av perioden 2691 253 267 027 3683 2961 964
Verkligt vardeforandringar under perioden 218 414 11323 -21 073 208 663
Tillkommer inkdp och tillskott 85936 21123 900 100 1007 160
Avgar Forséljningar - - - -
Verkligt varde utgangen av perioden 2995603 299 473 882710 4177787

Noterade Onoterade Ofordelade
2025-01-01--2025-12-31 innehav innehav poster
Verkligt vardeforandring under perioden -413 546 24 376 -29 831 -419 002
Utdelningar - 5000 - 5000
Ovriga rorelseintakter - - 4704 4704
Resultat frén forvaltningsverksamheten -413 546 29 376 -25128 -409 298
Ovriga externa kostnader -3413 -3413
Personalkostnader 10111 -10111
Rorelseresultat -38 652 -422 822
Finansiella intakter 16 056 16 056
Finansiella kostnader -242 -242
Resultat fore skatt -22 838 -407 008
Verkligt varde Ingdngen av perioden 2 995603 299 473 882710 4177 787
Verkligt vardeforandringar under perioden -413 546 24 376 -29 831 -419 002
Tillkommer inkop och tillskott 144814 78 249 3220 226 283
Avgar Forsaljningar -5000 - - -5000
Verkligt varde utgangen av perioden 2721871 402 097 856 099 3980 068
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Not T Segmentinformation, forts.

Noterade Onoterade Ofordelade
2024-01-01--2024-12-31 innehav innehav poster
Verkligt vardeforandring under perioden 1291904 19402 -20100 1291 206
Utdelningar 0 - - 0
Ovriga rorelseintakter - - 12 12
Resultat frén forvaltningsverksamheten 1291904 19 402 -20 089 1291217
Ovriga externa kostnader -2 897 -2 897
Personalkostnader -11 334 -11 334
Rorelseresultat -34 319 1276987
Finansiella intakter 25458 25458
Finansiella kostnader -5000 -5000
Resultat fore skatt -13 862 1297 445
Verkligt varde Ingdngen av perioden 2 683 645 261 485 2711 2 947 841
Verkligt vardeforandringar under perioden 1291904 19402 -20100 1291206
Tillkommer inkdp och tillskott 209 445 69 674 900 100 1179219
Avgar Forséljningar -1 240 480 - - -1 240 480
Skifte kategori 51088 -57 088 - -
Verkligt varde utgangen av perioden 2995603 299 473 882710 4177787
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Not 2 Investeringsverksamheten

2025-10-01

2024-10-01

2025-01-01

2024-01-01

Investmentforetaget 2025-12-31 2024-12-31 2025-12-31 2024-12-31
Ingdende anskaffningsvérde perioden 2167140 1032027 2039186 1118435
Anskaffningar under perioden 93329 1007160 226 283 1179219
Avyttringar under perioden - - -5000 -258 468
Summa anskaffningsvarde utgédngen perioden 2260469 2039186 2260469 2039186
Ingdende vardeforandringar 1840609 1929937* 2138600 1829 407
Periodens vardeforandring =121 011 208 663 -419 002 1291206
Avgar realiserade vardeforandringar, avyttringar - - - -982 012
Summa vardeforandringar 1719599 2138600 1719599 2138600
Summa verkligt varde utgéngen perioden 3980068 4177787 3980068 4177787
Varav direkta innehav 3123969 3295076 3123969 3295076
Varav kapitalforsakringar och rantefonder 856 099 882710 856 099 882710
Summa innehav 3980068 4177787 3980068 4177787

*) Ingadende anskaffningsvarde har korrigerats jamfort med tidigare publicerat belopp per 31 december 2024. Korrigeringen paverkar inte vardet av innehaven utan enbart fordelningen

mellan anskaffningsvarde och vardeforandringar tidigare period.

Vérdering av finansiella tillgangar till verkligt varde

Lincs innehav per 2025-12-31 har i enlighet med bestdammelserna i IFRS 13 kategoriserats inom féljande verkligt varde-

hierarkier:

Niva 1: finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad sdsom noterad handelsplats.

Niva 3: finansiella instrument déar indata for tillgadngen eller skulden baseras pé ej observerbar information.

Nivé 3 har inslag av subjektiva beddomningar och ar féremal for en hogre grad av osdkerhet &n de innehav som ligger inom
Niva 1. Stor vikt laggs vid nyligen genomforda marknadsmassiga transaktioner t.ex. nyemission eller férvary av existerande
aktier. Transaktioner i jdmférbara bolag kan dven anvandas. Andra varderingsmetoder &r diskontering av prognostiserade

kassafloden eller varderingsmultiplar sdsom EV/Sales, EV/EBITDA.

Per 2025-12-31 varderades Ninex AB baserat pd EV/EBITDA-multipel med referens till jamforbara noterade bolag med
justering for bolagets storlek samt begransade likviditet. Ninex vérderas per 2025-12-31 till 7,5x EV/EBITDA (verksamhet
forvarvad den senaste 12-manadersperioden vérderas dock till anskaffningsvérde). Ovriga bolag varderades baserat pa
senaste emissionskurs alternativt en justerad (I&gre) vardering baserad pa bedoémd risk i pagdende kapitalanskaffningar.

Se not 11 i Arsredovisningen 2024 for kanslighetsanalys och ytterligare upplysningar kring varderingsmetoder.
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Not 2 Investeringsverksamheten, forts.

Information per utgédngen

av deldret
Anskaffnings- Varderings-
Verkligt varde per innehav Agarandel varde metod 2025-12-31 2024-12-31
Arcoma AB 26,5% 22 468 TA 27 856 40798
Cinclus Pharma Holding AB 49% 85459 1A 44 651 49 566
C-RAD AB 9,6% 114838 TA 103 786 79751
Egetis Therapeutics AB 1,9% 32 851 1A 43120 52724
Flerie AB 1,3% 147 731 TA 38 593 42 106
FluoGuide A/S 7.2% 28723 TA 40 417 38459
Initiator Pharma A/S 19,7% 67210 TA 39 854 69 125
MedCap AB 19,7% 46 523 TA 1628304 1782534
Medivir AB 15,3% 95 322 TA 28 294 36 356
Oncoinvent ASA 12,4% 39737 TA 24 966 32904
OncoZenge AB 9,3% 12136 TA 7913 4390
OssDsign AB 10,0% 92727 TA 125924 95079
Photocure ASA 1,5% 20 457 TA 26 149 -
Sedana Medical AB 13,6% 177 277 TA 139 053 244149
Stille AB 22,9% 45275 TA 402 991 427 664
Summa noterade innehav 1028734 2721871 2995603
ACE Health AB 46,6% 25000 3B 25000 25000
Akiram Therapeutics AB 15,3% 20 000 3B 20 000 20 000
Alder Therapeutics AB 21,0% 17 215 3F - 17744
Animal Probiotics AB 19,7% 4246 3B 741 741
Epicyt Pharma AB 15,4% 5882 3F 5882 8806
Gesynta Pharma AB 9,6% 64 965 3A 35397 9325
Linc Agande AB 100,0% 125 3F 27 47
Melius Pharma AB 32,4% 22000 3F 11 000 15950
Ninex AB 50,0% 11107 3D 107 992 88777
nWise Agare AB 50,0% 138 3C 13 496 11 690
Oncorena Holding AB 29,9% 90 287 3A 121 075 40199
Sciety AB 6,2% 3000 3B 12 690 12 690
Sixera Pharma AB 14,6% 11934 3A 760 11287
Synartro AB 33,8% 34246 3B 32215 32215
ZalVac AB 19,6% 15449 3A 15822 5002
Summa onoterade innehav och andelar 325595 402 097 299 473
Avanza och SEB kapitalforsakringar 906 139 1A 856 099 882710
Redovisat varde 2260 469 3980068 4177787

Samtliga noterade innehav &r niva 1-innehav enligt definitionen i IFRS 13. Samtliga innehav som ar onoterade utgdrs av niva 3-innehav, vilka i bedomning av
verkligt varde &r foremal for en hog grad av subjektiva indata och bedémningar.

Forklaringar till vérderingsmetod: 3 A - Senaste nyemission 3 D - Relativ-/ Multipelvardering
1 A — Senaste handelskurs 3 B — Senaste investering justerad 3 E - Diskonterade kassafloden
2 A — Andra observerbara data 3 C — Senast kdnda transaktion av andelar 3 F = Annan vérderingsmetod

Niva 1: Verkligt vérde bestamt enligt priser noterade pa en aktiv marknad for samma instrument
Niva 2: Indata andra &n noterade priser som &r observerbara pa marknaden.
Niva 3: Verkligt véarde bestamt utifran indata som inte &r observerbara pa marknaden
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Foljande innehav ar kategoriserade som ej naringsbetingade (alternativt delvis ej naringsbetingade) andelar och féranleder
beskattning vid avyttring och/eller utdelningar

Skattemaéssigt L Temporar Uppskjuten
Innehay 2025-19-31 vérc?e Verkligt varde skli:l)lna d PP JS katt Skattesats
C-RAD AB * 103 484 103786 302 62 20,6%
Cinclus Pharma Holding AB 88 093 44 651 -43 442 -8 949 20,6%
Egetis Therapeutics AB 32 851 43120 10269 2115 20,6%
Flerie (fd. InDex Pharma) AB 50 380 38 593 -11787 -2 428 20,6%
FluoGuide A/S 28723 40 417 11 694 2 409 20,6%
Initiator Pharma A/S * 43362 39854 -3 508 -723 20,6%
Medivir AB * 30 606 28294 -2 311 -476 20,6%
Oncoinvent ASA 39737 24966 14771 -3043 20,6%
OncoZenge AB 12136 7913 -4223 -870 20,6%
OssDsign AB 92727 125924 33197 6 839 20,6%
Photocure ASA 20 457 26 149 5692 1172 20,6%
Sedana Medical AB * 139105 139 053 -53 -11 20,6%
Summa 681 661 662 720 -18 941 -3902
Underskottsavdrag** -7 731 20,6%
Summa -11 633

Skattemassigt

Temporar Uppskjuten

Innehay 2024-12-31 véirde Verkligt varde skillnad katt Skattesats
C-RAD AB 96 289 79 751 -16 538 -3 407 20,6%
Cinclus Pharma Holding AB 88 093 49 566 -38 528 -7 937 20,6%
Egetis Therapeutics AB 30077 52724 22 647 4665 20,6%
Flerie (fd. InDex Pharma) AB 45380 42106 -3273 -674 20,6%
FluoGuide A/S 21275 38 459 17184 3540 20,6%
Oncoinvent ASA 19734 32904 13170 2713 20,6%
OncoZenge AB 12136 4390 -7 746 -1 596 20,6%
OssDsign AB 73 568 95079 21511 4431 20,6%
Sedana Medical AB* 228 747 244 149 15402 3173 20,6%
Summa 615299 639 128 23829 4909

Underskottsavdrag** -9 181 20,6%
Summa -4272

*) Innehaven ar delvis naringsbetingade, dvs. Lincs dgande har 6verskridit 10% under minst 12 ménader men det finns
aktier som forvarvats under den senaste 12-manadersperioden. Skattemassigt anskaffningsvéarde for hela innehavet
berdknas da baserat pa aktiekurs per bokslutsdatum for ndringsbetingade aktier (dvs. beskattningsbart resultat &r noll for
dessa aktier) samt pa anskaffningskurs for icke naringsbetingade aktier. Per 2025-12-31 var innehaven i Sedana Medical,
C-RAD, Initiator Pharma och Medivir delvis naringsbetingade.

**) Det finns en realiserad forlust avseende avyttring av aktier i Medivir AB till skattemassig forlust som kommer att kunna
utnyttjas mot framtida skattepliktiga vinster vid avyttring vardepapper. Per 2025-12-31 kvarstod 7,9 mkr av denna
avdragsgilla férlust. Per 2025-12-31 fanns dven avdragsgilla kostnader relaterade till emissionskostnader om 39,4 mkr
samt en forvantat skattekostnad pé arets resultat om -7,0 mkr. Denna uppskjutna skattefordring har redovisats som
avdragsposter bland de uppskjutna skatteskulderna.

Uppskjuten skatt berdknas pa innehav som inte ar naringsbetingade. Vid dndring av karaktéar kan storre fluktuationer
férekomma avseende uppskjuten skatteskuld — vilket redovisas i resultatréakningen. Resterande del av uppskjuten skatt
avser kvittningsbara skattemassiga forluster.
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Not 3 Upplysningar om lanefordringar portfoljbolag

Kortfristiga

Linc har under 2024 lanat ut 3,8 mkr i ett kortfristigt brygglan till Alder Therapeutics AB som forvantas konverteras till aktier
under forsta kvartalet 2026. Konverteringsbeloppet har klassificerats som kortfristig fordran till portfoljbolag. Under 2025
har Linc 18nat ut 2,3 mkr i ett nytt kortfristigt konvertibelt brygglan. Lanet har klassificerats som en kortsiktig l&nefordran till
portfoljbolag och varderas till investerat belopp plus upplupen réanta.

Linc har under 2025 lanat ut 2,0 mkr i ett kortfristigt konvertibelt brygglan till Synartro AB med forfallodatum i juli 2026.
Lanet kan konverteras till aktier i Synartro AB under specificerade villkor. Det konvertibla lIanet har klassificerats som en
kortsiktig lanefordran till portfoljbolag och vérderas till investerat belopp plus upplupen ranta.

Linc har under 2024 och 2025 investerat 2,2 mkr i ett konvertibelt 1&n till Epicyt Pharma AB med forfallodatum i juni 2026.
Lanet kan konverteras till aktier i Epicyt Pharma AB under specificerade villkor. Det konvertibla l&net har klassificerats som
en kortsiktig l&nefordran till portféljbolag och varderas till investerat belopp plus upplupen ranta.

Linc har under 2025 lanat ut 2,7 mkr i ett kortfristigt konvertibelt brygglan till Melius Pharma AB med forfallodatum i
november 2026. Lanet kan konverteras till aktier i Melius Pharma AB under specificerade villkor. Det konvertibla lanet har
klassificerats som en kortsiktig l&nefordran till portfdljbolag och varderas till investerat belopp plus upplupen rénta.

Linc har under 2025 lanat ut 4,0 mkr i ett kortfristigt brygglan till ACE Health med I6pande amortering under 2026. Per
2025-12-31 uppgick skulden till 3,3 mkr.

Langfristiga

Linc har under 2021, 2024 och 2025 lanat ut totalt 25,5 mkr i ett konvertibelt 1&n till Lantmannen Medical AB med
forfallodatum 371 oktober 2030. Lanet konverteras till aktier i Lantmannen Medical under specificerade villkor. Lanet har vid
periodens utgang varderats ned med 5 mkr, vilket bedéms motsvara dess marknadsvérde. Vardet av fordran kommer att
I6pande utvarderas med hansyn till bedomning av sannolikheten att beloppet terbetalas i sin helhet samt vardet av
underliggande aktier vid eventuell konvertering.

Totalt aktiedgarlan till Ninex AB uppgar per 2025-12-31 till 57,7 mkr. Under 2025 utokades aktiedgarlanet med 15 mkr i
samband med forvarvet av MTT GmbH.

Totalt Iangfristigt aktiedgarlan till ACE Health AB uppgar per 2025-12-31 till 35,2 mkr. Under 2025 lanade Linc ut 7,5 mkr for
erlaggande av tillaggskopeskilling for Fysiologic.

Linc har under 2025 lanat ut 7,5 mkr i ett konvertibelt Ian till OncoZenge med forfallodatum i juli 2027.
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Not 4 Upplysningar om narstaendetransaktioner

Lanefordran hos nérstdende parter

Tkr 2025-12-31 2024-12-31
ACE Health 38533 27700
Alder Therapeutics 2250 3825
Melius Pharma 2089 -
Ninex 57 651 42 651
nWise Agare 450 450
Synartro 2 000 -
Summa 102972 74 626

Loner och andra ersattningar till nyckelpersoner i ledande stéllning, samt nérstédende till dessa.

2025-01-01--2025-12-31
Lon Annan erséttning

2024-01-01-2024-12-31

Annan ersattning

Bengt Julander, Styrelseordférande / huvudagare 478 - 456 -
Anders Hansen, Styrelseledamot 239 - 228 -
Ulrika Dellby, Styrelseledamot 287 - 259 -
Marianne Dicander Alexandersson, Styrelseledamot 287 - 259 -
Johan Lannebo, Styrelseledamot 162 - - -
Karl Tobieson, VD 3296 546 3060 2 049
Thomas Bergh, ekonomidirektor 1764 260 1643 672
Summa 6514 806 5904 2721

Definitionen av narstdende inkluderar féretagsledningen, styrelsen i bolaget, dotterforetag och intresseforetag till Linc AB,
och andra foretag dér Linc pa annat satt &n ett dgande dver 20% av rosterna utévar vasentligt inflytande, samt huvudégare
till Linc AB och nérstdende till dessa.

Upplysning narstdendetransaktioner under perioden (heléret)

Emissioner har genomforts i Oncorena och Melius Pharma. Aktiedgarlan har utgivits till Alder Therapeutics, ACE Health och
Ninex. Laneranta pé lan till ACE Health, Alder Therapeutics, Synartro, Ninex, Melius Pharma och nWise Agare har
uppraknats. Utdelning har erhallits frdn Ninex.
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Not 5 Investeringsataganden

Linc har vid periodens utgang &tagit sig att investera upp till 11,6 mkr i Gesynta Pharma for att finansiera en fas-2 studie
inom endometrios. Bolaget tillférs medel i upp till tre trancher baserat pa att definierade mal uppnas. Den forsta tranchen
genomfordes under Q1 2025 och den andra under Q4 2025.

Linc har vid periodens utgéng atagit sig att investera upp till 12,0 mkr i Oncorena for att slutfora den andra delen av den
kliniska studien Oncorella-1 inom metastaserande njurcancer for patienter i dialys. Hela finansieringen uppgar till 133 mkr.
Investeringen sker i tre trancher. Den forsta (16 mkr) slutfordes under Q3 2025 och den andra under Q4 2025 (redovisas
som kortfristig fordran per 31 december 2025 da emissionen annu inte slutforts).

Not 6 Upptagna lan, stallda sakerheter och eventualforpliktelser

Upptagna lan
Per 31 december 2025 fanns inga upptagna lan.

Stallda sakerheter
Per 31 december 2025 fanns inga stallda sakerheter.

Eventualforpliktelser
Per 31 december 2025 fanns inga eventualforpliktelser.
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Not 7 Andelar i dotterforetag

2025-01-01 2024-01-01
2025-12-31 2024-12-31

Ingdende anskaffningsvéarde 47 67

Moderféretaget

Periodens anskaffningar och tillskott - -
Periodens nedskrivningar -21 -20
Periodens avyttringar / omklassificeringar - -

Utgdende redovisat varde 27 47

Moderforetaget innehar andelar i féljande dotterforetag:

Organisations .. Redovisat varde
Rost-andel
-nummer 2025-12-31 2024-12-31
Linc Agande AB 559306-6268 Stockholm  100,0% 100,0% 27 47
Summa 27 47

Not 8 Garantiersattningar

Ovriga rorelseintakter bestar priméart av garantiersattningar. Under 2025 har garantiersattning om 0,5 mkr erhallits fran
Initiator Pharma, 1,5 mkr fran Medivir samt 2,7 mkr fran Oncoinvent.

Not 9 Resultat per aktie

Vid bokslutsdatumet uppgick det totala antalet aktier och roster i Linc till 57 910 447. Antalet aktier har inte forandrats
under perioden.

Not 10 Handelser efter perioden utgang

Inga vasentliga handelser har intraffat mellan periodens slut och tidpunkten for publicering av deldrsrapporten.
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Avstamningstabeller for icke IFRS-matt

Substansvérde 2025-12-31 2024-12-31
Totala tillgdngar 4442632 4839415
Langfristiga skulder - -
Kortfristiga skulder -11 620 -8 757
Substansvéarde 4431012 4830658
Verkligt varde - portfdljbolag och andra innehav 2025-12-31 2024-12-31
Investeringar i aktier och vardepapper 3123969 3295076
Investering i kapitalforsakring och rantefonder 856 099 882710
Verkligt varde - portfdljbolag och andra innehav 3980068 4177787
Nettoskuld 2025-12-31 2024-12-31

Rantebarande skulder - -

Likvida medel -283 982 -549 657

Nettoskuld -283 982 -549 657

Soliditet 2025-12-31 2024-12-31

Eget kapital 4431012 4830658
Summa tillgangar 4442632 4839415
Soliditet (Eget kapital / Summa tillgéngar) (%) 99,7% 99,8%
Substansvéarde per aktie 2025-12-31 2024-12-31
Substansvarde (Tkr) 44371012 4830658
Antal aktier per balansdag 57910447 57910447
Substansvarde per aktie (Kr) 76,5 834

2025-10-01 2024-10-01 2025-01-01 2024-01-01
2025-12-31 2024-12-31 2025-12-31 2024-12-31
Ingdende substansvarde 4539168 4619523 4830659 3529055
Forandring av substansvarde -108 156 211136 -399646 1301603
Kapitalanskaffning - - - -
Utdelning till aktiedgare - - - -
Total avkastning pd substansvéarde -108 156 211136  -399646 1301603

Avkastning pa substansvérde, per aktie (total avkastning / 1B
substansvarde) (%)

Avkastning pa substansvarde, per aktie

-2,4% 4,6% -8,3% 36,9%

2025-10-01 2024-10-01 2025-01-01 2024-01-01
2025-12-31 2024-12-31 2025-12-31 2024-12-31

Resultat per aktie

Periodens resultat (Tkr) -108 156 211136 -399646 1301603
Genomsnittligt antal aktier 57910447 57910447 57910447 57910447
Resultat per aktie (Periodens resultat / antal aktier) (Kr) -1,9 36 -6,9 22,5
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