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VD har ordet

Basta aktieagare,

Under 2023 har flera av Lincs portfdljbolag gjort betydande
operativa framsteg vilket ocks3, i flera fall, resulterat i betydande
vardetillvaxt. Det troligen mest uppmarksammade steget tog
Calliditas i slutet av 2023 nar Tarpeyo, som férvéntat, fick fullt
godkénnande pa den viktiga amerikanska marknaden. | tillagg
till godkannandet konstaterar jag att utfallet blev sa bra som vi
hade kunnat hoppats da det dven innebadr att tidigare begrans-
ningar av patientpopulationen lyfts bort. 2023 &r det andra aret
for Tarpeyo pa den amerikanska marknaden och vi har sett en

tydlig positiv forséljningsutveckling under aret, om an inte fullt

» Vi ser idag ett stort antal noterade
bolag dar skakig finansiering ar ett klart
hinder for fortsatt utveckling. For Lincs
del tjanar detta som en paminnelse om
en av vara grundprinciper - att striva
efter att sdkerstalla starka samarbets-
partners inte bara pa den operativa
sidan utan dven i dgarkretsen och
vikten av att ha langsiktighet och

uthallighet. «

sa kraftfull som bolaget och vi hade férvantat oss. Vi har forstatt
att det finns flera forklaringar till det langsamma upptaget
samt att det finns anledning att tro pa ett betydligt snabbare
upptag med ett fullt godkédnnande och ett storre patientun-
derlag. Jag ar overtygad om att det efter drygt tjugo ar fortsatt
finns mycket varde att realisera i Calliditas.

Under 2023 har dock det storsta vardebidraget till Lincs
positiva utveckling kommit fran MedCap som fortsatt den
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fina operativa utvecklingen under aret kompletterat med ett
antal forvarv. Vi har under aret kunnat skorda frukterna av
historiska investeringar i produktutveckling, saljkar och tydligt
tillvéxtfokus. Jag som varit med under en langre tid och kunna
folja utvecklingen pa nara hall tycker det gangna aret ocksa
pa ett tydligt satt illustrerar att MedCaps modell med tillvaxt-
fokuserade forvarv med tydliga satsningar i férvarvade bolag
ger resultat Over tid.

Aven i vart tredje storsta innehav Stille har det skett ett
transformativt forvarv under 2023 i form av det tyska, familje-
dgda instrumentbolaget Fehling. Det férvarvade bolaget ar
extra intressant som tillvaxtplattform da de sedan lange haft
direktforsaljning i USA vilket potentiellt ger maojlighet for dvriga
varumarken i Stille-gruppen att sélja direkt i varldens storsta
marknad fér operationsinstrument. Utdver att forvarvet tar Stille
till en ny niva operationellt visar det pa potentialen i en fortsatt
konsolidering av premiummarknaden for operationsinstrument.

For vara mindre och operationellt tidigare biotechprojekt
kan vi konstatera att 2023 utgor ett mellanar avseende tillgang-
lighet pa kapital och investerarintresse. Det galler naturligtvis
generellt for projekt i tidig fas och darfér Sppnas saklart manga
intressanta mojligheter for Linc med en betydande kassa samt
flertalet vélkapitaliserade portfoljbolag som kan genomfora
forvarv. Vi ar aktiva men fortsatt selektiva och tar en langsiktig
vy pa investeringar dven i mer opportunistiska ldgen. Vi ser idag
ett stort antal noterade bolag dar skakig finansiering ar ett klart
hinder for fortsatt utveckling. For Lincs del tjanar detta som en
paminnelse om en av vara grundprinciper — att strava efter att
sakerstalla starka samarbetspartners inte bara pa den operativa
sidan utan aven i agarkretsen och vikten av att ha langsiktighet
och uthallighet. Motsvarande utveckling kan skonjas i den
onoterade miljén dven om uppgangen och sedermera tappet

inte alls varit lika dramatiskt som i den publika miljén. Lyckligtvis



har de flesta av vara bolag en sund basfinansiering vilket gor

dem betydligt mer stottaliga i turbulenta tider. Detta har ocksa
varit var ambition nar vi varit med och byggt upp dessa bolag
och deras respektive dgarbas. Langsiktigt tror vi dock att den
operativa utvecklingen i bolagen kommer falla avgérandet

varfor var huvudsakliga fokus och energi engageras pa att

utveckla bolagen med ett langsiktigt operativt perspektiv.
Sammanfattningsvis har vara tva storsta innehav utvecklats
starkt operativt under 2023 vilket gett en kraftig vardetillvaxt
pa aggregerad niva med drygt 21 procents tillvaxt i substans-
vardet. Vi ser fortsatt langsiktig potential i dessa innehav och
bekymrar oss inte speciellt dver att de nu utgdr en storre del av
substansvardet.

Under aret genomférde Linc ett antal investeringar i saval
befintliga som nya bolag. Under sommaren investerade vi i det
noterade bolaget C-RAD som precis inlett sin andra tillvaxtresa
dar den unika ytskanningstekniken for stralbehandling nu har
potential att utvecklas till “standard of care"” i allt fler markna-
der. Vi investerade ocksa de for oss nya onoterade projekten
Akiram Therapeutics och Zalvac. Akiram Therapeutics utvecklar
en ny typ av malinriktad stralbehandling mot obotlig cancer
som visat mycket goda resultat i omfattande prekliniska studier.
Zalvac adresserar begransningar i befintlig vaccinframstallning
dar den egna teknologin har en vasentligt bredare potential.

For bolagsportféljen som helhet ser vi mycket stor
potential framat, inte minst da vi under aret ytterligare forstarkt
forutsattningarna for framgangsrikt foretagsbyggande for flera

av vara bolag.

Stockholm 2024-03-21

Karl Tobieson, VD
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Det har ar Linc

Linc &r en investerare i produktorienterade bolag inom den Nordiska Life Science
industrin. Vi investerar i och utvecklar framst sma och medelstora life science-bolag
inom Medicinteknik och Lakemedel.

Investeringarna gors i saval privata som publika bolag och i forsknings-

respektive verksamhetsdrivande bolag. Typiskt sett sker investeringar inom lake-
medelsutveckling i en tidigare fas jamfort med investeringar inom medicinteknik.

Linc ar en aktiv och langsiktig dgare med ett brett industriellt natverk for att
stotta portfoljbolagen. Vi arbetar tillsammans med ledning, grundare och styrelse
for att realisera den inneboende potential som finns i bolaget, har ambitiésa planer
for vidareutveckling och expansion och deltar aktivt i valberedningsarbetet.

Lincs aktie &r noterad pa Nasdaq Stockholms huvudlista sedan 28 maj 2021.
Vid utgangen av 2023 hade Linc ett substansvarde om 3 529 mkr.

Historik

1991 1993 1999

» Pharmalink och Linc startas « Forvérv av Stille AB » Huvudprojektet i Calliditas
forvarvas
- Borsnotering av Stille AB

2004 2005 2007

+ Nya Pharmalink bildas, projekt « Pharmalink saljer produktportfélj « Investering i MedCap
separeras i eget bolag (nuvarande till Meda
Calliditas Therapeutics) och » Sedana Medical grundas
forsaljning av produktportfélj
inleds

2008 2012 2013

« Férvarv av aktier i nWise AB « Forvarv av aktier i Swevet « Investering i Animal Probiotics
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2014 2015 2016

« Forvarv av aktier i Arcoma « Investering i Athera + Férséljning av innehavet i Meda

Biotechnologies « Forsaljning av innehavet i Bringwell
« Férséljning av innehavet i Boule

« Investering i Cinclus

2017 2018 2019

« Forvarv av aktier i Medivir + Notering av Calliditas i Stockholm » Grundande av Part Production
+ Notering av Sedana « Forvarv av aktier i Elos Medtech Sweden
| « Investering i Index Pharmacuticals « Forsaljning av innehavet i Midsona
« Investering i Sciety

« Investering i Gesynta

L

D\ « Investering i Epicyt « Notering pa Nasdaq Stockholm
. « Investering i Synatro « Investering i Initiator Pharma

« Investering i Fluoguide « Investering i Lantmdnnen Medical

+ Notering av Calliditas i USA « Investering i OssDsign

« Investering i Sixera « Forsdljning av innehavet i Elos Medtech
« Investering i OncoZenge + Notering av OncoZenge pa First North

« Investering i AdderaCare

2022 9 2023

« Investering i Oncorena « Investering i Akiram Therapeutics

« Investering i Egetis Therapeutics ’ « Investering i ZalVac
« Investering i Melius Pharma « Investering i C-RAD
} « Investering i Alder Therapeutics « Investering i Xbrane Biopharma

+ Publikt bud pa AdderaCare « Avyttring av AdderaCare
« Avyttring av Swevet « Avyttring av Isofol Medical
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Lincs verksamhet:
affarsideé 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 stérre delen av
totalt investerat belopp. Linc sakerstéller ett meningsfullt
inflytande genom att normalt vara en av de stérre investerarna.
Vi vardesatter delagande fran ledning, anstallda 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, kvalitetsmassiga, kliniska, legala
och finansiella aspekter samt milj6- och ansvarsfragor.
Resultatet av analysen ligger till grund for det investerings-
beslut Lincs styrelse fattar.

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

medfor en lagre risk.

SAMMANFATTNING AV PRINCIPER

FOR VARA INVESTERINGAR:

» Investeringsintervall: 25—-250 mkr

» Noterade och onoterade foretag

» Tidiga skeden i lakemedelsbolag och
kommersiell fas i medtech-bolag

» Obegransad &garhorisont

» Egengenererat affarsflode

» Investeringar gors foretradesvis i foretag

med huvudkontor i Norden
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Lincs verksambhet:

vad vi tillfor vara portféljbolag

Linc &r en aktiv agare och ambitionen &r alltid att forstarka
portfdljbolagens befintliga verksamheter genom att bidra

med kompetens, natverk och engagemang. Fér manga entre-
prendrer, som vill hitta en partner i utvecklingen av sitt bolag,
erbjuder Linc ett attraktivt alternativ da var pragmatiska attityd
och affarsorienterade ansats innebdr att vi utgér ett snabbfotat
och framatriktat bollplank till entreprenérer och ledningar samt

medinvesterare.

» Vi arbetar malmedvetet for att

10

kombinera entreprenérskap med
var tillgang till resurser, nadtverk
och industriell kompetens.«

Linc Arsredovisning 2023

Vi arbetar malmedvetet for att kombinera entreprendrskap
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.

Linc medverkar aven till att tillsatta en kompetent styrelse
och erbjuder dagarkompetens som ger trovardighet hos banker
och samarbetspartners samt deltar i rekryteringen av nya starka
och drivande ledningar nér sa kréavs.

Agandet i Lincs portféljbolag utévas aktivt, professionellt
och med en kansla for entreprendrskap. Den antagna planen
for bolaget féljs upp |6pande i ndra samarbete mellan Linc,
ledningen i bolaget samt dess styrelse.




Viktiga handelser 2023

Aret har varit mycket handelserikt fér Linc samtidigt som
investeringstakten varit nagot lagre an tidigare ar. Inflédet av
investeringsmajligheter ar stort och aktivitetsnivan med att
utvardera dessa har varit mycket hég. | manga fall har man
dock konstaterat att kapitalanskaffningar ofta gérs med framsta
syfte att sakra kortsiktig likviditet snarare an langsiktig vardeut-
veckling. Detta har varit sarskilt tydligt i bolag med relativt svag
dgarbild. | dessa fall har vi landat i slutsatsen att det sannolikt
ar battre att avvakta investering.

Under aret har flera av Lincs portfdljbolag levererat bety-
dande framsteg. Calliditas fick fullt godkdnnande i USA under
fjarde kvartalet och det sista hindret for full utrullning av
Tarpeyo ar dérmed undanréjt. Dessutom forsvinner begrans-
ningen av patientpopulationen vilket sannolikt utgjort ett
hinder for utrullningshastigheten.

Under aret har utvecklingen i vart stérsta innehav MedCap
varit mycket stark. Operativt utvecklas rérelsen fint med stark
organisk tillvaxt vilket kompletterats med selektiva forvarv.

Stille genomférde under aret ett transformativt forvarv i
form av det tyska instrumentbolaget Fehling. Genom forvarvet
breddar Stille sitt produktutbud och samtidigt 6kar bolagets
globala narvaro. Agarbasen har ytterligare starkts i form av
nya sektorspecifika specialistinvesterare. Impilo blir genom
transaktionen lika stora agare som Linc.

Under aret har en nyinvestering gjorts i C-RAD, ett bolag

med en unik ytskanningsteknologi som vid stralterapi kan moj-

liggora exakt dosavgivning till tuméren och samtidigt skydda
frisk vavnad. Investeringar i nya bolag under aret har aven
gjorts i Akiram Therapeutics, ZalVac och Xbrane Biopharma.

| befintliga portféljbolag har Linc gjort investeringar i
Egetis Therapeutics, Fluoguide, OssDsign, Alder Therapeutics,
Epicyt Pharma, Medivir, Stille och Synartro i samband med
emissioner.

Under aret har innehaven i AdderaCare, Swevet och Isofol
Medical avyttrats. Dessutom har mindre aktieposter i Stille av-
yttrats till ledningen och en ny huvudéagare. Linc har dven okat
dgandet i Arcoma genom férvérv av en mindre aktiepost.

Forvaltningsresultatet var 27,9 procent under aret och
forandringen av substansvardet var 21,3 procent. Positiv varde-
forandring i MedCap och Calliditas &r de tva storsta bidragande
forklaringarna till utvecklingen under aret. Den operativa utveck-
lingen under aret har varit positiv med flera kritiska genombrott
for portféljbolagen som beskrivits ovan. De stérsta negativa
bidragen under aret utgjordes av Index Pharmaceuticals vilket
reflekterar den avbrutna fas-3 studien samt Medivir pa grund av
genomférd emission samt aktiemarknadens avvaktande install-
ning till mindre biotechbolag med stora kapitalbehov. Aven i den
onoterade portfoljen har bolagen utvecklats val operativt under
aret och vardet i den onoterade portféljen har ékat i de rérelse-
drivande bolagen i takt med att vinster ackumulerats medan
tidiga biotech-projekt med materiella kapitalbehov har justerats

ner for att reflektera ett svagt marknadssentiment.
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Aktien

NOTERING OCH MARKNADSPLATS
Lincs aktier handlas under kortnamnet LINC pa Nasdaqg Stockholms huvudlista sedan 28 maj 2021.

AKTIESTRUKTUR
Linc har en aktieklass och varje aktie motsvarar en rést. Aktierna ar registrerade hos Euroclear och handlas
pa Nasdaq Stockholm, Mid Cap. Antalet aktier vid arsskiftet 2023 uppgick till totalt 57 910 447.

AKTIEKURSUTVECKLING JAMFORT MED NASDAQ OMX SMALL CAP SWEDEN
1 januari 2023 — 31 december 2023

85
80 —
75
70
65
60
55
50

Aktiekurs, kr 64,6
Marknadsvarde, mkr 3741
Substansvarde / aktie 60,9
Substansvardespremie 6%
Aktiekursens utveckling (under aret) 9%
Hoégsta kurs, kr 79,4
Lagsta kurs, kr 52,8
Totalt omsatta aktier 5399671
Total omsattning, mkr 329
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AKTIEAGARE
Lincs storsta dgare per 31 december 2023

Antal aktier Andel av aktier/

Agare 2023-12-31 roster
Bengt Julander (privat och bolag) 33121195 57.2%
Nordea fonder 2774525 4,8%
Statestreet Bank & Trust Co 2 358 552 4,1%
Swedbank Robur fonder 2 298 507 4,0%
Karl Tobieson 2 000 000 3,5%
Enter fonder 1443566 2,5%
Handelsbanken fonder 1245 247 2,2%
Danica Pension 1125978 1,9%
BNY Mellon SA/NV (klientkonto) 1113225 1,9%
Thomas Bergh 1000 000 1,7%
Ovriga 9429 652 16,3%
Totalt 57 910 447 100,0%
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Hallbarhetsrapportering 2023

Genom investeringar i forskning, innovation och affarsutveckling
inom halso- sjukvardsbranschen bidrar Linc till 6kad livskvalitet
och halsa for manniskor. Darutover leder Lincs langsiktiga fokus
pa affarsmodeller med identifierad vardeskapandepotential till
ekonomisk tillvéxt och 6kat samhallsvélstand. Verksamheterna i
portféljbolagen ar i varierande grad involverade i tillverknings-
processer for framstallning av lakemedel och medicintekniska
produkter. Genom lépande uppféljning av bolagens hallbar-
hetsarbete agerar Linc for att minimera negativ paverkan pa
klimat och miljé samt att socialt ansvar och anti-diskriminering
prioriteras.

UPPFOLINING AV HALLBARHETSPOLICY
Linc genomfor I[6pande utvardering av hallbarhetsarbetet med
utgangspunkt fran bolagets hallbarhetspolicy. For ndrmare
beskrivning av Lincs arbete inom hallbarhet se bolagets CSR-,
miljo- samt var visselblasarpolicy som sammanfattats i férvalt-
ningsberattelsen sid 41-43 samt Lincs hemsida dar samtliga av
Lincs styrelse antagna policyer finns tillgangliga i sin helhet.

| foljande avsnitt rapporteras resultatet av uppfdljningen
av hallbarhetsarbetet i Linc saval som i portfoljbolagen med
utgangspunkt fran Lincs stallningstagande inom Miljé, Socialt
ansvar, Manskliga réttigheter och Anti-Korruption.

| samtliga noterade bolag dar Linc har storre innehav

utovas 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
beslutsunderlaget och fragor kring ansvarsfullt 4gande,

- agerande och ansvarsfulla investeringar ingar i styrelsens
'_dagordning pa regelbunden basis.

g ._"I de storre noterade innehaven foljer Linc regelbundet upp
tus ing hallbarhetsarbete och socialt ansvar. Resultatet av
p =9_¢n som gjorts i samband med &rsbokslutet 2023
>dan. Uppféljning gors i noterade portfdljbolag dar
\del betingar ett marknadsvirde om minst 50 mkr.

) portf 'lépl,ar‘gsyérde per 31 december 2023.
- i
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Uppfdljning av hallbarhetsarbete i stérre
noterade portféljbolag

Andel av bolagen

Hallbarhetsrisk enligt bolagets riskanalys

Lag 86%
Medel 14%
Hég 0%

Styrelsen gor arlig uppfdljning

av héllbarhetsarbetet

Ja 57%
Nej 43%
Bolaget har utsett en hallbarhetsansvarig

Ja 29%
Nej 71%
Bolaget arbetar aktivt med mangfald

Ja 100%
Nej 0%

Bolaget anvander sig av formaliserade

leverantorskrav
Ja 86%
Nej 14%

Sammansattning styrelse

Man 55%
Kvinnor 45%

Sammansattning ledningsgrupp

Man

Kvinnor

e

"
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FNs 17 SUSTAINABLE DEVELOPMENT GOALS

GOOD HEALTH
AND WELL-BEING

DECENT WORK AND
ECONOMIC GROWTH

'I PARTHERSHIFS
FOR THE GOALS

Avseende FNs Sustainable Development Goals bedéms
Lincs verksamhet framforallt paverka foljande mal:
« Mal 3: Good health and well-being

« Mal 5: Gender equality

« Mal 8: Decent work and economic growth

« Mal 9: Industry, innovation and infrastructure

« Mal 10: Reduced inequalities

» Mal 12: Responsible consumption and production

« Mal 17: Partnerships for the goals

Y .
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UTVARDERING AV LINCS BIDRAG TILL FNs 17
SUSTAINABLE DEVELOPMENT GOALS

T Mal 3: Good health and well-being

AHD WELL-BEING Lincs paverkan: Linc bidrar till férbattrad halsa och 6kat valmaende genom
investeringar i innovationer som innebar att manniskor far tillgang till battre
’ och mer kostnadseffektiv halso- och sjukvard.

GENDER Mal 5: Gender equality
EQUALITY Lincs paverkan: Linc bidrar till jamstalldhet genom att aktivt arbeta for

icke-diskreminiering och proaktivt jdmstalldhetsarbete i portféljbolagen.

DECENT WORK AND Mal 8: Decent work and economic growth
ECONOMIC GROWTH Lincs paverkan: Linc bidrar till goda arbetsférhallanden och ekonomiskt tillvéxt

i

genom att investera i bolag inom forsknings- och utvecklingsfokuserade
verksamheter, vilket skapar forutsattningar for personalen att utvecklas och
vara delaktiga i bolagens vérdeskapande.

Mal 9: Industry, innovation and infrastructure

Lincs paverkan: Linc bidrar till industriell utveckling, innovation och infrastruktur
genom att investera i bolag som tillhandahaller saval kompetens, natverk som
resurser till den nordiska Life Science industrin, vilka samtliga ar kritiska faktorer

for fortsatt innovation och konkurrenskraft.

Mal 10: Reduced inequalities

REDUCED
1 INEQUALITIES Lincs paverkan: Linc bidrar till minskad ojamlikhet genom investeringar i bolag

| F s som bidrar till 6kad ekonomisk tillvéxt samt 6kad tillgdnglighet av hélso- och
‘ = ’ sjukvard for allmanheten.

Mal 12: Responsible consumption and production

Lincs paverkan: Linc bidrar till ansvarsfull konsumtion och produktion genom
att verka for att portféljbolagen implementerar ansvarsfulla produktions- och
inkdpsprocesser samt att dessa staller krav pa saval anstéllda som leverantdrer
att leva upp till detta.

_I A — Mal 17: Partnerships for the goals
FOR THE GOALS Lincs paverkan: Linc bidrar till partnerskap for att na hallbarhetsmalen genom

1vtt aktivt utveckla samarbeten med andra ¢ agare akademi, myndigheter och




Miljo

Linc verkar for att portféljbolagen har en relevant miljopolicy,
efterlever lagar och miljokrav samt infor processer eller aktivi-
teter for att aktivt begransa miljopaverkan till foljd att bolagets
verksamhet. Samtliga bolag i portféljen arbetar aktivt for att
minska sin miljébelastning och uppfylla géllande miljokrav och
lagstiftning. Uppfoljningen som redovisas ovan visar att 86%
av bolagen i urvalet anvander sig av formaliserade leverantors-

avtal som bland annat innebéar ataganden kring miljéansvar.

Personal, arbetsratt och socialt ansvar

Linc verkar for att sarskilt beaktande skall tas till mangfald vid
tillsattande av ledande roller i portféljbolagen. Uppfdljningen
som redovisas ovan visar att 100% av bolagen i urvalet arbetar
aktivt med mangfald. Kvinnor utgér i 45% av styrelserna och
30% av ledningsgrupperna i portféljbolagen som ingar i
uppféljningen. Linc verkar dessutom for att personalen i saval
Linc som i portfdljbolagen skall vara fri fran diskriminering och
trakasserier. Alla individer skall erbjudas lika villkor oberoende
av hudfarg, kon, nationalitet, religion, etnisk tillhrighet eller
andra sarskiljande egenskaper. Inga rapporter om forekomst av

diskriminering eller trakasserier har férekommit.

Manskliga rattigheter
Linc arbetar for att sakerstalla att FNs konventioner for mansk-
liga rattigheter efterlevs av saval bolaget som portfoljbolagen.
Portféljbolagens verksamhet bedrivs i princip uteslutande i de-
mokratiska lander i Vasteuropa, USA och Asien. Linc féljer upp
detta genom att sakerstélla att lagar, férordningar och praxis
som galler i dessa lander fdljs.

Uppféljningen som redovisas ovan visar dessutom att 86%
av bolagen i urvalet anvander sig av formaliserade leveran-
torsavtal som bland annat innebar ataganden kring respekt for

manskliga rattigheter.

Anti-korruption
Linc verkar mot korruption i alla dess former, inklusive utpress-
ning och bestickning. Inga rapporter har inkommit géllande

misstankar om mutor eller korruption i Linc eller portféljbolagen.

J Linc Arsredovisning 2023
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Var portfolj 2023

Linc ar agare i 29 bolag med bas i den nordiska life science-
marknaden. Investeringar har gjorts i tva huvudsakliga
omraden; medicinteknik och |dkemedel. Portfoljbolagen ar i
grunden produktorienterade och har alla globala ambitioner.
Inom sektorn medicinteknik ar portféljbolagen typiskt sett i ett
senare utvecklingsskede och har i de flesta fall produkter pa
marknaden och en etablerad marknadsposition. Lincs initiala
investeringar i ldkemedelsbolag sker oftast da portfoljbolagen
ar i klinisk utvecklingsfas, vilket innebdr att investeringarna sker

relativt tidigt i portféljbolagens utveckling.

Portféljbolagen befinner sig saledes i olika stadier; alltifran tidig
forskningsfas till fullt kommersiellt beprévade affarsmodeller
med god I6nsamhet. Gemensamt for samtliga portféljbolag

ar att Linc ar en stor dgare som tillsammans med ledning och
dvriga dgare aktivt driver utvecklingen av bolagen. Genom
blandningen av noterade och onoterade innehav

har Linc en unik exponering mot den nordiska life science-
marknaden. Gemensamt for saval noterade som onoterade
innehav &r att Linc identifierat stor potential for fortsatt

vardeutveckling.

Substansvdrdets fordelning*

FAS | UTVECKLINGEN

o

M Tillvéxt/expansion
B Lansering/kommersialisering
W Tidig fas

* Fordelning exklusive likvida medel
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UNDERSEKTORER

H Mix
B Likemedel

KONCENTRATION

0% —

B Medtech
| Ovrigt

M Topp 5
B Ovriga innehav




Kapital- Aktiekurs Antal aktier/ Verkligt Kr/aktie Andel av
2023-12-31 andel (SEK) andelar varde (mkr) (SEK) substansvarde

Noterade innehav

Arcoma 28,8% 3795131 0,9%

Calliditas 10,0% 127,1 5962 312 757,8 13,1 21,5%

C-RAD 4,2% 42,2 1428375 60,3 1,0 1,7%

Egetis Therapeutics 2,6% 5,6 7 532021 42,0 0,7 1,2%
FluoGuide 7.2% 61,2 880 462 53,9 0,9 1,5%

InDex Pharmaceuticals 13,1% 0,3 69 920 567 17,9 0,3 0,5%
Initiator Pharma 19,2% 9,2 10 091 219 93,2 1,6 2,6%
MedCap 20,0% 337,5 2 965 946 1001,0 17,3 28,4%
Medivir 12,1% 2,9 6840172 3591 0,6 1,0%
OncoZenge 10,0% 3,1 1170607 3,6 0,1 0,1%
OssDsign 5,4% 8,0 5242 896 41,9 0,7 1,2%
Sedana Medical 10,2% 23,2 10111030 234,2 4,0 6,6%

Stille 38,7% 151,0 1942 585 310,52 5,4 8,8%
Xbrane Biopharma 0,4% 10,0 125 000 1,3 0,0 0,0%
Summa noterade innehav 2 683,6 46,3 76,0%
Akiram Therapeutics 15,6% 333334 20,0 0,3 0,6%

Alder Therapeutics 20,4% 295 267 17,2 0,3 0,5%
Animal Probiotics 19.7% 1347 190 0,7 0,0 0,0% [
Cinclus Pharma 4,1% 1079520 51,1 0,9 1,4%

Epicyt Pharma 15,4% 419 325 8,8 0,2 0,2% p
Gesynta Pharma 13,4% 49 906 21,0 0,4 0,6% - 4
Linc Agande 100,0% 250 0,1 0,0 0,0% ':'
Melius Pharma 21,5% 4642 243 9,9 0,2 0,3%

nWise Agare 50,0% 125 9,2 0,2 0,3% g
Oncorena 14,7% 64 924 28,9 0,5 0,8%

Part Production Sweden 50,0% 500 67,2 1,2 1,9%

Sciety 6,7% 5310 3,0 0,1 0,1%

Sixera Pharma 9,9% 9387 10,7 0,2 0,3%
Synartro 26,1% 127 795 8,7 0,2 0,2%

ZalVac 7,1% 1786 5,0 0,1 0,1%
Summa onoterade innehav 261,5 4,5 7,4%
Ovriga tillgangar och skulder 3 583,9 10,1 16,5%
Substansvirde 3529,1 60,9 100,0%

1. Inkluderar 5 961 071 betalda tecknade aktier (énnu ej registrerade) i Medivir, varderade till senaste aktiekurs.

2. Inkluderar 113 490 betalda tecknade aktier (dnnu ej registrerade) i Stille, varderade till senaste aktiekurs.

3. Varav 2,7 mkr avser kapitalfrsakring, 520,0 mkr avser likvida medel samt -0,2 mkr avser uppskjuten och
aktuell skatteskuld.

Linc‘Arsredovisning 2023
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Portfoljens
utveckling
2023

Under helaret 6kade substansvardet

med 619 mkr (-723 mkr). Substansvardet
uppgick till 3 529 mkr och 60,9 kr per
aktie (2 910 mkr och 50,2 kr per aktie) per
31 december 2023. Avkastningen pa sub-
stansvardet per aktie under aret uppgick
till 21,3% (-19,9%).

Resultatet fran forvaltningsverksam-
heten uppgick till 659,4 mkr (-887,4 mkr).
vilket motsvarar en avkastning pa 27,9%
(-28,1%).

NOTERADE INNEHAV

Vardeforandring i noterade innehav under
helaret var 32,0%, 661,1 mkr (-31,1%,
-883,5 mkr)

Det enskilt storsta positiva bidraget
under aret utgjordes av MedCap (55,9%,
+358,9 mkr) vilket reflekterar den starka
organiska utvecklingen med bade tillvaxt
och marginalférbattring samt férvarv.
Aven Calliditas har utvecklats starkt under
aret (37,5%, +206,6 mkr), vilket primart
reflekterar framstegen i den den pagaen-
de lanseringen av TARPEYO i USA, inklu-
sive slutgiltigt FDA-godkannande med en
utokad label. Aktiemarknaden har under
aret upplevt fortsatt hég volatilitet. Den
operationella utvecklingen i den noterade
portféljen har varit god under aret med
undantag fér Index Pharmaecuticals som

avbrét sin klinska fas-3 studie.

ONOTERADE INNEHAV
Vardeférandring i onoterade innehav under
helaret var -1,9%, -5,5 mkr (-3,4%, -9,1 mkr).
Aven i den onoterade portféljen har
bolagen utvecklats val operativt under
aret. Vardet i den onoterade portféljen
har 6kat i de rérelsedrivande bolagen i
takt med att vinster ackumulerats medan
tidiga biotech-projekt med materiella
kapitalbehov har justerats ner for att

reflektera ett svagt marknadssentiment.

Linc Arsredovisning 2023

Forvaltningsresultat 2023-01-01 - 2023-12-31

mkr %

Noterade innehav

AdderaCare 0,0 0,0%
Arcoma 1,3 4,4%
Calliditas Therapeutics 206,6 37,5%
C-RAD 15,5 34,5%
Egetis Therapeutics -10,2 -19,6%
FluoGuide 18,9 54,2%
InDex Pharmaceuticals -41,2 -69,7%
Initiator Pharma 32,1 52,5%
Isofol Medical 0,2 9.2%
MedCap 358,9 55,9%
Medivir -47.6 -57,0%
OncoZenge -2,8 -43,8%
OssDsign 11,6 38,2%
Sedana Medical 45,1 23,9%

Stille 80,7 33,6%
Xbrane Biopharma -7.9 -86,3%

Resultat noterade innehav 661,1 32,0%

Onoterade innehav

Akiram Therapeutics 0,0 0,0%
Alder Therapeutics 0,0 0,0%
Animal Probi 0,0 0,0%
Cinclus Pharma 0,0 0,0%
Epicyt Pharma 1,9 27,3%
Gesynta Pharma -5,2 -20,0%
Linc Agande -0,0 -19,5%
Melius Pharma 0,0 0,0%
nWise Agare 1,2 14,6%
Oncorena 0,0 0,0%
Part Production Sweden 10,9 19,3%
Sciety 0,0 0,0%
Sixera Pharma 0,0 0,0%
Swevet 0,3 0,9%
Synartro -14,5 -62,5%
ZalVac 0,0 0,0%

Resultat onoterade innehav -5,5 -1,9%

Forandringar verkligt varde andra innehav * 0,2 10,1%

Garantiersattningar fran portféljbolag 0,0 nm

Utdelningar fran portféljbolag 3,7 nm

Resultat av forvaltningsverksamheten 659,4 27,9%

1. Inkluderar vardeférandringar i kapitalférsékring, 6vriga onoterade

vardepapper samt utstéllda optioner.

nm = Ej meningsfull ("not meaningful”)
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Vara portfoljbolag

Lincs porfolj bestod per den 31 december 2023 av 14 noterade och 15 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 agare som tillsammans med ledning och 6vriga agare aktivt driver utvecklingen av féretagen.

Noterade bolag:

Inkluderar ej Index Pharmaceuticals och Xbrane BioPharma. Index Pharmaceuticals avbrét under aret sin pagaende fas-3 studie
efter rekommendation fran den oberoende dataévervakningskommittén. Den mindre posten i Xbrane Biopharma som férvarvades
under 2023 har under inledningen av 2024 avyttrats.

I\ ARCOMA FlusGuide DSIGN®

Initiator Pharma ﬂnEEIZEﬂgE

4D,
S %
Calhd]tas gr @ sedanamedical

MEDCAP

fizrareurics  MEDIVIR

SCIENCE WORKING WONDERS
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Noterade bolag

Arcoma AB
ﬁk A RCO M A, Portfdljvarde: 30,2 mkr  0,9% av substansvirdet

Borsvarde: 105 mkr 28,8% dagarandel
Forvarvsar: 2014 Investerat belopp: 22 mkr

Arcoma grundades 1990 och ar en svensk leverantdr 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 |0sningar syftar till att korta ner ledtider mellan diagnostik
och behandling for patienter genom effektiva, palitliga och tydliga diagnostiska
resultat. Produkterna séljs éver hela vdarlden med malsattningen att forbattra

patientvarden, samt arbetsmiljon fér anvandaren.

VAR SYN PA INVESTERINGEN
Arcoma har ett tydligt vardeerbjudande
till starka industriella partners i en tydlig

omstallning mot digital rontgen globalt.

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET
+ Lanserar live-kamera och avancerad fjarrkontroll
+ Far order pa 10 system till Thailand
Erhaller certifiering enligt MDR
Tecknar distributionsavtal med Canon Korea Inc.
Tarik Cengiz utses till ny Global Sales Director och Jesper Lindroos blir ny COO

C-RAD AB
N C = E AD Portféljvdrde: 60,3 mkr 1,7% av substansvérdet

Borsvdrde: 1 425 mkr 4,2% &agarandel
Forvdrvsar: 2023 Investerat belopp: 45 mkr

C-RAD utvecklar ytskanningsteknologi for stralterapi for att méjliggora en mycket
exakt dosavgivning till tuméren och samtidigt skydda frisk vavnad fran oénskad
exponering. Med hjalp av héghastighets 3D-kameror i kombination med for-
starkt verklighet stoder C-RAD den initiala patientpositioneringen och dvervakar
patientens rorelser under behandlingen for att sékerstalla hog tillforlitlighet, ett
effektivt arbetsflode och 6kad noggrannhet. C-RAD Svervakar patientens rorelse
utan att anvanda markorer eller ytterligare dos for att ge den hégsta nivan av

patientsakerhet och komfort.

Finansiell
utveckling, mkr 2023 2022

Nettoomsattning 125,0
Tillvaxt 6,8%
Rorelseresultat 3,1

Rérelsemarginal 2,5%

Nettoresultat 1,9

VAR SYN PA INVESTERINGEN
Stark position med bra produkt pa
attraktiv marknad. Penetrationen
fortsatt lag vilket innebér potential

att vaxa i befintlig marknad.

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET

+ Den storsta ordern inom protonterapi hittills

« Cecilia de Leeuw utsedd till ny VD (dec 2022)

» Christoffer Herou utsedd till ny CFO

» Flertalet hogprofilerade anbudsvinster med ledande cancercentra globalt

« Stark orderingang med solid tillvéxt i intdkter, ldnsamhet och kassafléde

Linc Arsredovisning 2023

Finansiell
utveckling, mkr 2023 2022

Nettoomsattning 301,3
Tillvaxt 15,4%
Rorelseresultat 21,8

Rérelsemarginal 7.2%

Nettoresultat 7,5




calliditas

Portféljvarde: 757,8 mkr 21,5% av substansvardet
Borsvadrde: 7 573 mkr 10,0% dgarandel
Forvarvsar: 1999 Investerat belopp: 249 mkr

Calliditas Therapeutics ar ett kommersiellt biofarmabolag som fokuserar pa
identifiering, utveckling och kommersialisering av nya behandlingar fér sallsyn-
ta sjukdomar, med initialt fokus pa njur- och leversjukdomar med betydande
medicinska behov som inte tillgodosetts. Calliditas framsta lakemedelsprodukt,
Tarpeyo (US)/Nefecon (China)/Kinpeygo (EU), har godkénts av FDA och EMA.
Calliditas driver en registreringsgrundande klinisk studie med NOX-hdammare i
primar gallkolangit (primary biliary cholangitis, PBC) och har inlett en klinisk Fas 2

studie i huvud- och halscancer.

Calliditas Therapeutics AB

VAR SYN PA INVESTERINGEN
Pagaende kommersialisering av
Tarpeyo i USA med egen organisation
samt utlicensiering till STADA i Europa.
Expanderar successivt sin kliniska
portfélj genom inlicensieringar och

forvarv.

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET

+ FDA ger fullstdndigt godkannande av TARPEYO® samt lyfter bort tidigare be-
grénsningar av patientpopulationen

+ STADA och Calliditas anséker om fullstandigt godkannande for Kinpeygo® i EU

« Klinisk studie for utvardering av setanaxib for Alports syndrom initieras

« Calliditas partner, Everest Medicines, meddelar att den kinesiska lakemedels-
myndigheten har godként Nefecon®

» Villkorat marknadsgodkdnnande erhalls i Storbritannien fér Kinpeygo

Egetis Therapeutics AB
TH=RAPEUTICS Portfoljvarde: 42,0 mkr

Borsvarde: 1 633 mkr
Forvarvsar: 2022

EG=TIS

1,2% av substansvardet
2,6% dgarandel
Investerat belopp: 30 mkr

Egetis ar ett lakemedelsbolag, fokuserat pa projekt i sen klinisk utvecklingsfas for
kommersialisering inom sarldkemedelsomradet for behandling av allvarliga och
sallsynta sjukdomar med betydande medicinska behov. Den primara lakemedels-
kandidaten, Emcitate, har utvecklas som den potentiellt forsta behandlingen for
MCT8-brist, en sallsynt sjukdom som paverkar nervsystemets utveckling som idag
saknar behandling. Egetis ansékte om marknadsgodkannande fér Emcitate till
EMA i oktober 2023. Efter dialog med FDA genomfdrs en randomiserad, placebo-
kontrollerad studie pa 16 patienter i USA. Egetis avser att anséka om marknads-
godkannande (NDA) i USA fér under 2024 under ‘Fast Track Designation'.

Finansiell

utveckling, mkr 2023 2022

Nettoomsattning 803
250,1%

-422
-52,6%

Tillvaxt
Rorelseresultat

Rérelsemarginal

Nettoresultat -412

VAR SYN PA INVESTERINGEN
De-riskad méjlighet att pa kort tid

na marknad med forsta tillgangliga
behandling inom omrade med stort
medicinskt behov. Kommersialisering

med egen organisation i USA.

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET

« Ingar exklusivt licensavtal med Fujimoto avseende Emcitate i Japan

+ Anséker om marknadsgodkannande for Emcitate hos EMA

+ Den forsta patienten rekryterades i ReTRIACt studien i USA

+ Genomfér en riktad emission om 172 mkr till amerikanska specialistinvesterare
samt sakrar skuldfinansiering om upp till 25 meur fran BlackRock

« Genomfor en riktad emission om 210 mkr till institutionella investerare

ANTAL ANSTALLDA: 30

Linc Arsredovisning 2023
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Noterade bolag, fortsattning

i FluoGuide AS
F I u 0 G ul d e Portféljvarde: 53,9 mkr 1,5% av substansvardet

Borsvdrde: 747 mkr 7,2% agarandel
Forvarvsar: 2020 Investerat belopp: 17 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

FGO001, vilken vid injektion i patienten “lyser upp” cancer och dess tillvaxt 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: 7
+ Genomfor en riktad emission om 15 mkr
+ FGOO01 uppfyller primara effektmatt i fas llb-studie i aggressiv hjarncancer
« Erhaller FDA Orphan Drug Designation fér FGOO1 vid hoggradigt gliom
« Tillkdnnager positiva interimsresultat fran fas lla-studie av FGO01 i huvud- och
halscancer

« Tillkdnnager positiva resultat fran fas lla-studien av FG001 vid lungcancer

Initiator Pharma AS

Initiator Pharmea  Portfsljvirde: 93,2 mkr 2,6% av substansvardet
Borsvdrde: 485 mkr 19,2% dgarandel
Forvarvsar: 2021 Investerat belopp: 54 mkr

Initiator Pharma A/S &r ett danskt life science-foretag i klinisk fas som utvecklar
innovativa lakemedel for stora icke-tillgodosedda medicinska behov som rér
de centrala och perifera nervsystemen. Initiator Pharmas pipeline bestar av VAR SYN PA INVESTERINGEN

tre kliniska program: lakemedelskandidaterna IP2018 och 1P2015 fér Starkt team med f6rutsdttningar att
behandling av erektil dysfunktion med psykogena respektive organiska orsaker framgangsrikt driva befintliga och

och ldkemedelskandidaten IP2021 som utvecklats fér den allvarliga framtida projekt. Attraktiv portfolj med

neuropatiskt smartsjukdomen trigeminusneuralgi. begransad risk i Klinisk fas.

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET ANTAL ANSTALLDA: 3
+ Rapporterar positiva, statistiskt signifikanta och kliniskt relevanta fas Ilb-
effektdata for pudafensine 1IP2015
» Meddelar indikationsutvidgning av bada sina kliniska lakemedelskandidater till
kvinnor med sexuell dysfunktion
« Erhaller patent i Europa fér IP2018 mot erektil dysfunktion och depression
« Rapporterar positiva dosberoende och signifikanta effektdata i den kliniska fas
lla-studien med 1P2018
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%:5 MedCap AB

Portfoljvarde: 1 001,0 mkr 28,4% av substansvardet

M E D' C A p Borsvarde: 4 997 mkr 20,0% agarandel

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
bedrivs inom tva omraden: Medicinteknik och Specialistldkemedel. Bolag som
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
huvudsakligen via de dgda bolagens styrelser utifran en tydlig mandatférdelning,
vardegrund och foretagsfilosofi for att skapa basta mojliga férutsattningar for

I6nsamhet och tillvaxt.

VAR SYN PA INVESTERINGEN
Forvarvsdriven affarsmodell med

bevisad formaga att utvinna synergier.

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET

« Forvérv av Swedelift

» Forvarv av SurgiCube och Toul Meditech

+ Slutfor publikt bud pa AdderaCare

« Tove Christiansson och Anders Larnholt utses till affarsomradeschefer for
Assitive Tech respektive Specialty Pharma

« Stark organisk tillvaxt inom samtliga affarsomraden

Medivir AB
M E D IV I R Portféljvarde: 35,9 mkr

SCIENCE WORKING WONDERE

1,0% av substansvardet
Borsvarde: 162 mkr 12,1% agarandel
Forvarvsar: 2017 Investerat belopp: 70 mkr

Medivir ar ett lakemedelsbolag som investerar i klinisk utveckling av innovativa
cancerlakemedel. Bolaget grundades 1988 och har sedan dess utvecklat tva
farmaceutiska produkter, Xerclear och Olysio, hela vagen fran idé till mark-
nadslansering. Bolagets nuvarande projektportfolj bestar av fyra lakemedels-
utvecklingsprojekt i kliniska utvecklingsstadier. Medivir ar huvudsakligen
fokuserat pa den egna utvecklingen av MIV-818 for levercancer. Bolaget séker
samarbetspartners for ytterligare utveckling av de dvriga tre projekten,

remetinostat, birinapant och MIV-711.

Finansiell
utveckling, mkr 2023 2022

Nettoomsattning 11113
Tillvaxt 21,3%
Rorelseresultat 170,9

Rérelsemarginal 15,4%

Nettoresultat 118,0
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VAR SYN PA INVESTERINGEN
Attraktiv portfolj av kliniska projekt
med goda mojligheter till vidareut-
veckling och vérdeskapande genom

affarsutveckling.

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET

« Genomfor en riktad emission om 129 mkr

« Pia Baumann tilltrader som Chief Medical Officer

« Rapporterar lovande data fran pagaende fas 2a HCC-studie

« Faststaller rekommenderad fas 2-dos fér fostrox i kombination med
Lenvima vid HCC

ANTAL ANSTALLDA: 10
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Noterade bolag, fortsattning

Sedana Medical AB

Portfoljvarde: 234,2 mkr
Borsvarde: 2 301 mkr
Forvarvsar: 2005

6,6% av substansvardet
10,2% dgarandel
Investerat belopp: 134 mkr

‘ sedanamedical

Sedana Medical grundades 2005 och &r ett medicintekniskt féretag inom anestesi
via inhalation, med ambitionen att utveckla en ny global standard fér behandling
inom intensivvard. Bolaget har utvecklat ett system for leverans av anestesi som
kallas AnaConDa, vilket anvands fér administrering av flyktiga anestesimedel till
invasivt ventilerade patienter. Sedana Medical har nyligen fatt sin lakemedes-
kandidat Sedaconda (isofluran) godkand for anestesi via inhalation i Europa

(genom AnaConDa). Processen for FDA-godkannande (USA) pagar.

At
A

VAR SYN PA INVESTERINGEN
Sedana har utvecklat en kombina-
tionsprodukt (lakemedel-device) med
regulatoriskt godkdnnande i Europa.
Fortsatt stor vardepotential i den Eu-
ropeiska lanseringen och framtida lan-
sering i USA efter FDA godkannande.

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET

+ Ansoker om pediatrisk indikation

- Erhéaller dataexklusivitet och marknadsskydd fér Sedaconda® (isofluran) till 2031
» Erhaller marknadsgodkénnande i Storbritannien

+ Erhaller marknadsgodkannande i Italien

« Erhaller USA-patent for Sedaconda ACD-S

« Informerar om justerad tidplan for USA-anstkan efter interaktion med FDA

» Byter noteringslista fran First North till Nasdaq Stockholm

7~ o~
STILLE
~

Stille grundades 1841. Bolaget utvecklar, tillverkar och marknadsfér kirurgiska

Stille AB

Portfoljvarde: 310,5 mkr
Borsvarde: 757 mkr
Forvarvsar: 1993

8,8% av substansvardet
38,7% agarandel
Investerat belopp: 45 mkr

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

produkter som kompletterar Stilles produkter

Finansiell

utveckling, mkr 2023 2022

Nettoomsattning 1229
-22,8%
-105,9

-86,2%

Tillvaxt
Rérelseresultat

Rérelsemarginal

Nettoresultat -73,5

VAR SYN PA INVESTERINGEN
Starkt varumarke och l6nsamt bolag
med utmarkta produkter som har
goda forutsattningar att ta marknads-

andelar 6ver tid.

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET
+ Genomfor riktad nyemission om 425 mkr och specialistinvesteraren Impilo
blir en ny huvudagare tillsammans med Linc

« Forvarvar tyska instrumentbolaget Fehling

Linc Arsredovisning 2023

Finansiell

utveckling, mkr 2023 2022

Nettoomsattning 246,4

Tillvaxt 31,7%
Rorelseresultat 32,4

Rérelsemarginal 13,2%

Nettoresultat 27,3




OncoZenge AB
D " [: DZ E n g E Portfoljvarde: 3,6 mkr 0,1% av substansvardet

Borsvarde: 36 mkr 10,0% agarandel
Forvarvsar: 2020 Investerat belopp: 12 mkr

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 produkter for stodjande vard av cancerpatienter

och fokuserar i nartid pa att férbereda en fas Ill studie fér BupiZenge som VAR SYN PA INVESTERINGEN

behandlar munhalesmarta. Den férsta indikationen for BupiZenge &r behandling Driver ett tydligt avgransat klinskt fas I
mot smarta orsakad av oral mukosit, men det finns ocksa potential for behand- utvecklingsprogram med kénd substans
ling av andra smartsamma orala besvéar. Oral mukosit ar en sidoeffekt av cellgift- och tydliga end-points med stor

och stralbehandling och orsakar inflammation och sarbildning vid mun och svalg. kommersiell potential vid godkannande.

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET ANTAL ANSTALLDA: 3
+ FDA meddelar att man stéller hégre krav an den europeiska myndigheten, vilket
far konsekvenser for den kliniska fas Ill-studien av BupiZenge®
« Stian Kildal utses till ny VD
« Ingar avsiktsforklaring med Ensysce Biosciences, Inc med mal om att accelerera
BupiZenges vag till marknaden i USA
« Ldmnar in ansékan om PRIME-status (Priority Medicines) hos europeiska

ldkemedelsmyndigheten (EMA)

OssDsign AB

DSIGN®  Portfoljvirde: 41,9 mkr  1,2% av substansvérdet
Borsvidrde: 781 mkr 5,4% dgarandel
Forvarvsar: 2021 Investerat belopp: 35 mkr

OssDsign ar en utvecklare och global leverantor av ndsta generations benersatt-
ningsprodukter. Baserat pa banbrytande materialvetenskap utvecklar och

marknadsfor foretaget produkter som stéder kroppens egen lakningsformaga

och dérmed forbattrar det kliniska resultatet inom ett brett spektrum av orto- VAR SYN PA INVESTERINGEN

pediska omraden med stora medicinska behov. Produktportfdljen bestar av Stor potential efter forvarv av hogin-

standardiserade syntetiska bentransplantat for ryggradskirurgi. Foretaget har en tressant spinal-produkt. Majlighet att

stark kommersiell narvaro. utnyttja saljplattform i USA med hog

forvantad tillvaxt de kommande aren.

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET
Finansiell

+ Genomfor en riktad emission om 150 mkr utveckling, mkr 2023 2022
« Genomfor strategiskifte for att bli ett renodlat ortobiologiféretag Nettoomsttning 570
« Erhaller utékat marknadsgodkdnnande fran FDA for betydande ny indikation Tillvaxt 79,6%

for anvandning i ryggradsburar

« Rapporterar starka data fran den kliniska studien TOP FUSION

Rérelseresultat -96,9

Rérelsemarginal -170%

Nettoresultat -99,4

Linc Arsredovisning 2023




Onoterade bolag

ARirand {h_erapcu.tics Portfoljvarde: 20,0 mkr

Akiram Therapeutics ar ett svenskt radioimmunoterapibolag som
utvecklar en ny typ av malinriktad stralbehandling baserad pa en
egenutvecklad antikropp som kombineras med en stralnings-
komponent. Kandidaten har visat starka resultat i prekliniska
studier. Forsta indikationen &r anaplastisk skdldkortelcancer,

en séllsynt diagnos utan befintliga behandlingsalternativ. Det
medfdr en mojlighet att bli first-in-class och att klassas som sarla-
kemedel. Bolaget ser ocksa stor klinisk potential fér andra typer av

cancer i skoldkorteln samt i hals och huvud.

ALDER Alder Therapeutics AB

THERAPEUTICS Portfoljvarde: 17,0 mkr

Baserad i Solna, Alder Therapeutics AB ar ett privat lakeme-
delsbolag i preklinisk fas som &r fokuserard pa att utveckla cell
terapier med hjalp av deras cell terapi plattform som hjélper att
gora de basta funktionella celler med enkla och hallbara proces-
ser. Den unika plattformen som kan minska tillverkningskostna-

der och darmed majliggéra cell terapier till en bredare folkmassa.

Animal Probiotics AB

Portféljvarde: 0,7 mkr

Animal Probiotics ar ett bolag aktivt inom djurhéalsa 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 Loner
(fil. dr) som tog 6ver den kompletta samlingen av probiotiska
bakteriestammar och forskning avsedda fér djur av Probi AB,
foretaget bakom den framgangsrika probiotiska halso-

drycken Proviva.

Linc Arsredovisning 2023

Akiram Therapeutics AB

0,6% av substansvardet
Agarandel: 15,6%
Forvarvsar: 2023
Investerat belopp: 20 mkr

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET

« Ingar avtal med ledande universitetssjukhus om
tillverkning av AKIR0O1 for cancerterapi

« Presenterade lovande prekliniska data pa European Asso-
ciation of Nuclear Medicine (EANM) Congress i Wien

« Erhaller stdd pa 6 mkr fran Erling-Perssons stiftelse

« Genomfor emission om 68 mkr

VAR SYN PA INVESTERINGEN
Mycket gediget prekliniskt arbete och starka studieresultat

samt hogt fortroende for ledningen.

0,5% av substansvirdet

Agarandel: 20,4%

Forvarvsar: 2022

Investerat belopp: 17 mkr

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET

« Huvudprojektet, en mutationsagnostisk cellterapi for Reti-
nitis Pigmentosa (RP) forbereds for kliniska studier 2026

« Presenterar data fran ALDO1 fér behandling av Retinitis
Pigmentosa vid World Orphan Drug Congress

« Licensierar cellterapier fran Duke-Nus och Biolamina

« Genomfér emission om 14 mkr

VAR SYN PA INVESTERINGEN
Starkt team med erfarenhet av att bygga ett framgangsrikt

cellterapibolag.

0,0% av substansvardet
Agarandel: 19,7%

Forvarvsar: 2013

Investerat belopp: 4 mkr
VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET

« Pagdende arbete med fornyelse av EU-tillstand

- Fortsatt arbete med lansering av OnlyGood Dog i USA via

lokal partner

VAR SYN PA INVESTERINGEN
Unika bakteriestammar som fyller stort medicinskt behov
hos hastar, hundar och katter.




Cinclus Pharma AB

Portfoljvarde: 51,1 mkr
Cinclus Pharma

Cinclus Pharma ar ett lakemedelsbolag i klinisk fas som
grundades 2014, och utvecklar ett |dkemedel for behand-
ling av matsmaltningsstorning relaterat till magsyra, ocksa
kallad gastroesofageal refluxsjukdom (GERD). Foretagets
ledande ldkemedelskandidat, X842, erbjuder forbattrad
hantering av esofagit och GERD-symptom, vilket tidigare
storsaljare som Losec och Nexium inte lyckats med. Med
X842 har man nyligen framgangsrikt genomfért en fas Il
studie.

epIcyts:

Portféljvarde: 8,8 mkr

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

kalciumupptag.

GesynTa Gesynta Pharma AB

PHARMA AB

Portféljvarde: 21,0 mkr

Gesynta Pharma utvecklar lékemedel med antiinflammatoriska

och smartlindrande egenskaper genom mPGES-1-hdmning
for ett flertal indikationer. Bolagets forsta kliniska kandidat,
GS-248, ari klinisk fas Il och en studie i endometrios planeras
under 2024. GS-248 &r en mycket potent mMPGES-1-hdmmare
som har uppvisat en gynnsam sakerhetsprofil samt goda far-
makologiska egenskaper i kliniska fas I- och II-studier. Utdver
GS-248 innehaller Gesynta Pharmas pipeline ytterligare mP-
GES-1-hdmmare, bland annat ldkemedelskandidaten GS-073

som ar redo att ga in i klinisk fas | under 2023.

Epicyt Pharma AB

1,4% av substansvardet
Agarandel: 4,1%
Forvarvsar: 2016
Investerat belopp: 36 mkr

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET

» Framgangsrikt radgivande méte med FDA som tydliggor
vagen till ett regulatoriskt godkdnnande i USA

« Presentation av bolagets fas Il-studie, LEED vid DDW

« Erhaller ett konvertibelt brygglan om 124 mkr

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

stor kommersiell potential.

0,2% av substansvardet
Agarandel: 15,4%
FSrvarvsar: 2020
Investerat belopp: 6 mkr

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET

» Genomfér emission om 6 mkr till befintliga och nya
aktiedgare

+ Pagdende First-in Human Proof-of-Concept klinisk studie

for sakerhet som visar effekt av BAFA pa kalciumabsorption

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

omrade med tydliga medicinska behov.

0,6% av substansvardet

Agarandel: 13,4%

Forvarvsar: 2018

Investerat belopp: 40 mkr

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET

» GS-073 godkand for klinisk utveckling mot kronisk
inflammatorisk smarta

« Forbereder for fas Il-studie med GS-248 i endometrios

+ Pagaende process for kapitalanskaffning for GS-248

« Erhaller ett konvertibelt brygglan om 10 mkr

VAR SYN PA INVESTERINGEN

Erfaret team och stark pre-klinisk evidens for potentiellt

sjukdomsmodifierande och smartlindrande effekt i en

indikation med ett stort medicinskt behov.

Linc Arsredovisning 2023
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Onoterade bolag, fortsattning

&) Lantmannen Lantmannen Medical AB

Medical Portfdljvirde: 10,0 mkr

Lantménnen Medical utvecklar ett |ldkemedel fér behand-
ling av 6dem i samband med traumatisk hjarnskada (TBI).
Grunden for Projekt AF-16 &r den svenska upptackten

av Protein antisekretorisk faktor (Protein-AF). Den aktiva
sekvensen AF-16 i Protein-AF reglerar flodet av vatska och
joner 6ver cellmembran vilket ocksa framover kan ha bety-
delse fér andra sjukdomar och tillstand. Efter framgangsrika
pre-kliniska studier och fas | studie ska nu en explorativ
studie pa patient genomféras som en forberedelse for en

kommande fas lla studie.

melius
pharma

Portféljvarde: 9,9 mkr

Melius Pharma AB &r ett lakemedelsbolag som fokuserar pa
utveckling av nya behandligar for interstitiella lungsjukdo-
mar. Melius Pharmas huvudprojekt for indikationen kronisk
hosta i idiopatisk lungfibros pabdrjar under varen 2023 en
fas Il studie. Kronisk hosta &r ett allvarligt symptom som
paverkar livskvalitén mycket negativt hos patienter som lider
av idiopatisk lungfibros. Det saknas idag behandling av
kronisk hosta for dessa patienter som har en mediandver-

levnad efter diagnos pa 3-5 ar.

g@nWise nWise Agare AB

srall Portfoljvarde: 9,2 mkr

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.

Linc Arsredovisning 2023

Melius Pharma AB

0,3% av substansvardet
Agarandel: 0% (konvertibel)
Forvarvsar: 2021

Investerat belopp: 10 mkr

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET
- Fortsatt arbete med rekrytering av patienter i fas Ila
studien i projekt AF-16

VAR SYN PA INVESTERINGEN
Stark pre-klinisk data, tydlig studiedesign och stort
medicinskt behov.

0,3% av substansvardet
Agarandel: 21,5%
Forvarvsar: 2022
Investerat belopp: 10 mkr

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET
« Forberedelser for start av fas Il PoC studien inom IPF

« Erholl godkannande av studiestart i Indien

VAR SYN PA INVESTERINGEN
Attraktiv riskprofil och ett starkt team med stor och relevant
erfarenhet. Den kommersiella potentialen &r stor och man har

sakerhetsdata fran 6ver 20 ars kliniskt anvéndande.

0,3% av substansvardet

Agarandel: 50,0% (25,2% av nWise AB)
Forvarvsar: 2008

Investerat belopp: <1 mkr

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET
« Fortsatt stark forsaljningsutveckling med god I6nsamhet
« Mikaela Sultan tilltréder som CFO

- Fortsatt intensivt arbete fér lansering av nWise RTT Bridge
(realtidstext for 112) i Europa och USA

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

plattformen kan expanderas in i kompletterande omraden.




Oncorena AB

Portfoljvarde: 28,9 mkr

Oncorena AB &r ett svenskt lakemedelsbolag med huvud-
kontor i Lund. Bolaget utvecklar en potentiellt banbrytande
behandling for patienter med avancerad njurcancer. Be-
handlingen &r baserad pa forskning vid Goteborgs univer-
sitet under ledning av professorerna Borje Haraldsson och
Jenny Nystrom. Projektet utvecklades initialt med stod fran
Sveriges innovationsmyndighet Vinnova och GU Ventures
vid Géteborgs universitet. Bolaget utvecklar kandidaten

Orellanin med ursprung fran en mycket njurtoxisk svamp.

Part Production Sweden AB

Portfoljvarde: 67,2 mkr

Part Production Sweden &r ett investmentbolag med dgande
i Reison Medical, Absorbest och Cavis Technologies. 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 &r en
leverantér av kardiologiska vardenheter med en innovativ

apparat for forbattrad kontroll och sékerhet.

Sciety AB

Portféljvarde: 3,0 mkr

SCETY

Sciety ar ett investeringssyndikat specialiserat pa tillvéxtbolag
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 foretag inom life science. Dessa innefattar kapitalresning
och vardeskapande kommunikation for tillvaxtbolag inom life

science, bolagsvérdering och analys fér aktérer i branschen.

0,8% av substansvardet
Agarandel: 14,7%
Forvarvsar: 2022
Investerat belopp: 29 mkr

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET

« Forsta patienten behandlas i den kliniska fas I/Il studien
av Orellanin hos patienter med avancerad njurcancer

» Genomfdr emission om 20 mkr fran befintliga dgare

+ Genomfor positivt pre-IND méte med FDA som bekraftar
mojligheterna att folja en accelererad regulatorisk process
vid positiv data

« Rekrytering av flera kritiska nyckelpersoner

VAR SYN PA INVESTERINGEN
Starka prekliniska data med potentiellt botande effekt.
Mycket starkt team.

1,9% av substansvardet
Agarandel: 50,0%
Forvarvsar: 2019
Investerat belopp: 11 mkr

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET

« Avyttring av Swevet slutfors

« Stark forsaljningsutveckling i Reison Medical och
Absorbest

« Forvérv av det brittiska patientpositioneringsbolaget

Richardsons Healthcare

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

« Investerade tillsammans med natverket bland annat i
Akiram Therapeutics, Neogap Therapeutics och PharmNovo

« Tommi Unkuri, partner pa Summa Equity, utsags till ny
styrelseledamot

- Bolaget fortséatt er att vaxa med nya medarbetare. Teamet
bestar av 14 medarbetare vid utgangen av aret

VAR SYN PA INVESTERINGEN

En investering for att framja deal flow och sékerstalla

god insikt i DD processer.

Linc Arsredovisning 2023
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SIXERA PHARMA
Portfoljvarde: 10,7 mkr

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.

*s ... "
L] L]
L 0@ .

Synartro

Synartro AB

Portféljvarde: 8,7 mkr

Synartro ar ett forsknings- och utvecklingsbolag som
utvecklar forbattrade behandlingar med patenterad
leveransteknik, kombinerat med befintliga, beprévade
ldkemedel. 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.

ZalVac AB

Portféljvarde: 5,0 mkr

ZalVac

ZalVac grundades av Kl-forskarna Birgitta och Jan Normark

som i studier visat att lipoproteiner kan ge en bredare traff-

bild vid framstélining av influensavaccin. Forsta indikationen

som tas vidare in i klinik ar ett influensavaccin med nasal
administration. Nuvarande influensavaccin bygger pa en
forlegad teknisk plattform som har tydliga begrasningar i

antalet stammar som vaccinet kan initiera ett skydd mot.

Linc Arsredovisning 2023

Sixera Pharma AB

0,3% av substansvardet
Agarandel: 9,9%
FSrvarvsar: 2020
Investerat belopp: 11 mkr

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET
« Fortsatt rekryteringen for den kliniska fas-1/11 studien for
SXR1096

» Genomfér emission om 7 mkr till befintliga agare

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.

0,2% av substansvdrdet
Agarandel: 26,1%
Forvarvsar: 2020
Investerat belopp: 22 mkr

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET

« Mia Brundin tilltrader ater som VD efter sjukfranvaro

« Forberedelser for start av fas I/Il-studien med SYN321

« Arbete med kapitalanskaffning for att finansiera fas
I/11-studien

« Genomfér emission om 8 mkr

« Erhaller ett konvertibelt brygglan om 6 mkr fran

befintliga agare

VAR SYN PA INVESTERINGEN

Starkt team med stor kommersiell potential.

0,1% av substansvardet
Agarandel: 7,1%
Forvarvsar: 2023
Investerat belopp: 5 mkr

VIKTIGA HANDELSER UNDER ARET
« Tillférs 10 mkr i aktiedagartillskott fran Linc och
Industrifonden

« Arbete med att etablera en tillverkningsmetod med

tillhérande analysmetoder som kan skalas upp

VAR SYN PA INVESTERINGEN

Relativt lag risk i kliniska studier om tillverkningen kan skalas.
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Forvaltningsberadttelse

Styrelsen och verkstéllande direktoren for Linc AB (publ),
organisationsnummer 556232-0811 ("Linc"), far harmed avge
redovisning 6ver bolagets verksamhet under 2023. Balans- och
resultatrdkningar for investmentféretaget och moderféretaget
kommer att framlaggas pa arsstdmman under 2024 for faststal-
lande. Bolaget bedéms att under verksamhetsaret 2023 uppfylla
kraven for klassificering som investmentforetag enligt IFRS 10.
For vidare information om bedémning och implikationer av detta
se not 2.2 Varderingsgrunder tilldmpade vid upprattande av de
finansiella rapporterna. Lincs ar ett aktiebolag registrerat i Sverige

med huvudkontor pa Vasagatan 28, 111 20 Stockholm, Sverige.

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 dr en aktiv och langsiktig dgare med ett brett indu-
striellt 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 aret har fyra nya portféljbolag tillkommit genom investe-
ringar i Akiram Therapeutics (februari), Xbrane Biopharma (maj),
C-RAD (juli) och ZalVac (augusti). Under aret avyttrades innehav-
en i AdderaCare, Swevet och Isofol Medical samt mindre poster
i Stille till ledning och en ny huvudégare. Darutéver genomfor-
des ett antal uppféljningsinvesteringar i Egetis Therapeutics,
Fluoguide, OssDsign, Alder Therapeutics, Epicyt Pharma, Sixera
Pharma, Medivir, Stille och Synartro i samband med emissioner.
Dessutom har ytterligare aktier i Arcoma férvarvats under aret.
Utover direkta investeringar i bolagen enligt ovan investerade
Linc i konvertibla brygglan till Cinclus Pharma, Gesynta Pharma
och Synartro. Linc lanade aven ut till Part Production Sweden i
form av ett aktiedgarlan. En sammanstalining av investeringar
och avyttringar under perioden framgar av not 11 Investeringar i
aktier och vardepapper varderade till verkligt varde.

Flera portféljbolag har uppnatt kritiska milstolpar under aret.
Mot slutet av aret meddelade Calliditas att FDA givit fullstandigt
godkannande for TARPEYO® samt att begrénsningen av patient-
populationen man tidigare haft har tagits bort. Detta innebéar
att forutsattningarna for den pagaende lanseringen i USA nu
vasentligt forbattrats. Dessutom meddelade man under aret
att deras partner, Everest Medicines, erhallit godkdnnande av
den kinesiska lakemedelsmyndigheten for Nefecon. MedCap
har fortsatt de senaste arens positiva operativa utveckling med

stark organisk tillvaxt kompletterat med selektiva forvarv vilket

resulterat i fin Idnsamhetsutveckling. Stille genomférde under
aret ett transformativt forvary i form av det tyska instrumentbo-
laget Fehling. Genom férvarvet breddar Stille sitt produktutbud
och okar sin globala narvaro. Initiator Pharma rapporterade under
aret positiva fas lIb-effektdata fér pudafensine. Index Pharma-
ceuticals meddelade under fjarde kvartalet att man avbryter fas-3
programmet med Cobitolimod efter rekommendation fran den
oberoende datadvervakningskommittén. | den onoterade portfol-
jen har bolagen utvecklats val operativt under aret. Dock har osa-
kerheten kring utfall av pagaende kapitalanskaffningar inneburit
att vardet justerats ner i Synartro och Gesynta Pharma under aret.
Part Production Sweden genomférde under aret ett forvarv av det
brittiska bolaget Richardson som utvecklar och tillverkar kompo-
nenter till operationsbord, vilket kompletterar produktportféljen

i det helagda bolaget Reison Medical. Oncorena behandlade de
forsta patienterna i den kliniska fas-1 studien med Orellanin inom
avancerad njurcancer och genomférde ett sk. pre-IND mote med
FDA for att etablera forutsattningar for en accelererad godkéan-

nandeprocess om positiva data erhalls i studien.
FINANSIELL UTVECKLING

Resultat

Resultatet fran forvaltningsverksamheten uppgick till 659,5 mkr
(-887,4 mkr). Vardeférandring i noterade innehav under helaret
var 32,0%, +661,1 mkr (-31,1%, -883,5 mkr) och i onoterade
innehav -1,9%, -5,5 mkr (-3,4%, -9,1 mkr). Rorelseresultatet
uppgick till 648,6 mkr (-898,4 mkr). Vinst efter skatt for
Investmentféretaget uppgick till 619,5 mkr (-723,3 mkr) for
2023, vilket motsvarar 10,7 kr (-12,5 kr) per aktie. Resultat-
utvecklingen i Linc ar beroende av utvecklingen pa de nordiska
bérserna. Avkastningen pa substansvardet per aktie uppgick till
21,3% (-19,9%). Under helaret dkade substansvardet med

619 mkr (-723 mkr). Substansvardet uppgick till 3 529 mkr

och 60,9 kr per aktie (2 910 mkr och 50,2 kr per aktie) per

31 december 2023. Substansvardet éverensstammer med

redovisat varde pa eget kapital for investmentféretaget.

Vardepappersportfolj

Vardet av Investmentforetagets och moderforetagets varde-
pappersportfélj uppgick den 31 december 2023 till 2 948 mkr
(2 222 mkr). Avyttringar under aret uppgick till 72 mkr

(41 mkr). Investeringar under aret uppgick till 142 mkr

(241 mkr). Vardeférandringen under aret uppgick till 656 mkr
(-895 mkr). Utdelningar under aret uppgick till 4 mkr (2 mkr)
och garantiersattningar till 0 mkr (5 mkr). De stdrsta positiva
bidragen utgjordes av MedCap (+358,9 mkr, +55,9%), Calliditas
(+206,6 mkr, +37,5%) och Stille (+80,7 mkr, +33,6%). De storsta
negativa bidragen utgjordes av Medivir (-47,6 mkr, -57,0%) och
Index Pharmaceuticals (-41,2 mkr, -69,7%). Aktiemarknaden
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har under aret upplevt fortsatt hdg volatilitet dar manga
mindre noterade bolag med stora kapitalbehov upplevt negativ
varderingsutveckling. Den operativa utvecklingen under aret

har, med undantag for Index Pharmaceuticals som avbrot sin

Utveckling Investmentbolaget 2019-2023

Belopp i tkr dar inte annat anges

fas-3 studie, varit positiv med flera kritiska genombrott for

portfdljbolagen. Se not 11 Investeringar i aktier och vérdepap-

per varderade till verkligt vérde for ytterligare detaljer kring

vardeutveckling per innehav.

Resultat

Resultat av férvaltningsverksamheten 659 450 -887 368 -16 986 974 416 603 091
Rorelseresultat (EBIT) 648 649 -898 426 -37 143 970 052 602 243
Resultat fore inkomstskatt 666 100 -895911 -38 101 970 288 602 595
Periodens resultat 619 459 -723 335 -30029 833180 596 180
Finansiell stéllning

Balansomslutning 3531971 2912 443 3763411 2638391 1666 135
Verkligt varde - Portféljbolag och andra innehav 2947 841 2221501 2915392 2603574 1627 106
Substansvarde 3529055 2909 596 3632932 2494 225 1661044
Eget kapital 3529055 2909 596 3632932 2494 225 1661044
Nettoskuld -519 978 -600 547 -828 693 -21908 -36 534
Soliditet, % 99,9 99,9 96,5 94,5 99,7
Per aktie*

Substansvérde per aktie, kr 60,9 50,2 62,7 62,4 41,5
Resultat per aktie, kr 10,7 -12,5 -0,6 20,8 14,9
Antal aktier per balansdagen, st Sy cRliys 57 910447 57 910447 ¢ 40000 000 40 000 000
Genomesnittligt antal aktier perioden, st CyfcRliiys 57910447 50382155 40000000 40 000 000

*)  Under 2021 genomférdes en aktiesplit om 1:40 000 dér varje befintlig stamaktie blev 40 000 aktier. Resultat per aktie

har réknats om i samtliga perioder med hénsyn till denna split. Under presenterade perioder har nagra avtal, optioner

eller andra instrument som kan ge utspadningseffekter inte férekommit.

Finansiering och likviditet

Investmentféretagets och moderféretagets likvida medel
uppgick per 31 december 2023 till 520,0 mkr (600,5 mkr). Vid
utgangen av perioden fanns ingen upplaning eller outnyttjade
krediter.

Skatter

Linc uppfyller inte kraven pa ett investmentforetag i skatteratts-
lig mening och blir saledes beskattade for vinster och utdel-
ningar pa direktdgda icke naringsbetingade aktier och andelar.
Utdelningar och vinster pa naringsbetingade innehav &r inte
skattepliktiga. Som skattepliktiga innehav réknas innehav i no-
terade aktier dar Linc har en dgarandel under 10% av résterna,

alternativt att andelen av résterna inte uppgatt till 10% under
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minst 12 manader. Under aret har avyttring gjorts i Isofol Med-
ical med skattepliktig vinst. Inga skattepliktiga utdelningar eller
garantiersattningar har erhallits under perioden. Skatteeffekten
pa nettoresultatet under aret var -46,6 mkr primart pga. 6kade

marknadsvarden i skattepliktiga innehav.

Transaktioner med narstaende

Som narstaende definieras personer i ledande stallning,
styrelsens ledaméter samt narstdende personer och féretag till
dessa. Dessutom ingar i definitionen av narstdende portfolj-
bolag i vilka Linc har ett &gande dver 20% eller pa annat satt
utévar ett betydande inflytande. Linc har under perioden utgivit
ett kortfristigt lan till Synartro om 4,0 mkr samt ett langfristigt
lan till Part Production om 17,0 mkr. Linc har aven under



perioden investerat 12,1 mkr i Stille och 3,5 mkr i Synartro
genom emissioner samt tillskjutit 50 kkr till Linc Agande genom
aktiedgartillskott. Ovriga nérstdendetransaktioner har skett
genom erhallande av ranta och utdelning fran narstaende
portfdljbolag. For ytterligare information, se not 18 Transak-
tioner med néarstaende. For ersattning till styrelse och ledande
befattningshavare se not 8 Léner, erséttingar och upplysningar

om personal, styrelse och ledande befattningshavare.
AKTIER OCH AGANDE

Handel
Lincs aktier handlas under kortnamnet LINC pa Nasdaq Stock-
holms huvudlista sedan 28 maj 2021.

Réttigheter férenade med aktierna

Linc har en aktieklass och varje aktieandel motsvarar en rost.
Aktierna ar registrerade hos Euroclear och handlas pa Nasdaq
Stockholm, Mid Cap. Antalet aktier vid arsskiftet 2023 uppgick
till totalt 57 910 447. Det finns inga begransningar avseende
hur manga roster aktiedgare kan avge vid bolagsstamman.
Samtliga aktier ar fritt dverlatbara och medfor lika ratt till andel
av bolagets tillgangar, utdelning och till eventuellt dverskott i

handelse av likvidation.

Utveckling av antalet aktier och aktiekapitalet

Forandring i Totalt Forandring i Aktiekapital Kvotvirde

Handelse antalet aktier  antal aktier  aktiekapital (kr) (kr) (kr)

1982 Nybildning - 500 - 50 000 100

1998 Fondemission 500 1000 50 000 100 000 100
Uppdelning av aktier

2021 39999 000 40 000 000 - 100 000 0,0025
(40 000:1)

2021 Fondemission - 40 000 000 3900 000 4 000 000 0,1
Nyemission i samband

2021 17 910 447 57 910 447 1791045 5791 045 0,1

notering
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INCITAMENTSPROGRAM

Under 2023 har det inte stallts ut eller inforts nagra incitamentspro-
gram. Rorlig ersattning till VD och ekonomidirektor utgar baserat
pa utveckling av Lincs aktiekurs i forhallande till svenska borsens

smabolagsindex.

ANSTALLDA
Per 31 december 2023 fanns tva anstéllda i Linc. Under aret har

antalet anstallda varit orforandrat.

HANDELSER EFTER PERIODENS SLUT

Medivir genomférde en riktad emission om 20 mkr samt pre-
senterade ytterligare positiva data fran den pagaende 1b/2a
studien. OssDsign meddelade att resultaten fran den kliniska
studien TOP FUSION har publicerats i Biomedical Journal of
Scientific & Technical Research. Calliditas kommunicerade esti-
merad nettoomsattning om 150-180 MUSD f&r 2024 samt att
FDA medgett en period av sju &rs marknadsexklusivitet

for TARPEYO®. Part ProductionSweden forvarvade patientposi-
tioneringsbolaget MediPlac i Tyskland for c. 65 mkr.

For en komplett sammanstallning se not 23 hdndelser efter

balansdagen.

RISKER OCH OSAKERHETSFAKTORER

Nyckelrisken i verksamheten &r kursutvecklingen i portféljinne-
haven. Den langsiktiga dgarfilosofin gér att nagot mal for
aktiekursrisker, som paverkas av kortsiktiga fluktuationer, inte &r
definierat. En detaljerad redovisning om hur investmentforetaget
paverkas av dessa risker samt hur de hanteras redovisas i not 2
Sammanfattning av viktiga redovisningsprinciper, not 3 Finansiell

riskhantering samt not 4 Viktiga uppskattningar och bedémningar.

MODERFORETAGET

Moderforetaget (juridisk person) ar ett holdingbolag vars verk-
samhet primart avser forvaltning av vardepapper. Moderforeta-
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 redovisas 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 investmentforetagets och moderforetagets resultat och

stallning. Linc har som mal att ge aktiedgarna en god riskjuste-
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rad avkastning genom aktivt arbeta med en portfolj med bolag
inom den nordiska Life Science marknaden. Sektorkompetens,
langsiktighet, aktivt &gande samt opportunistiskt agerande
utgor centrala strategier for investeringsverksamheten, vilket

skapar forutsattningar fér vardeskapande i framtiden.

VASENTLIGA AVTAL

Savitt styrelsen kanner till foreligger inga vdsentliga avtal eller
andra overenskommelser mellan dgarna eller andra parter som
syftar till att erhalla eller bibehalla kontroll dver bolaget. For
information om investeringsataganden per 31 december 2023

se not 22 Investeringsataganden.

GALLANDE RIKTLINJER FOR ERSATTNING TILL

LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Arsstamman 2023 beslutade om féljande riktlinjer for ersatt-
ning till ledande befattningshavare for verksamhetsaret 2023.
Styrelsen avser att féresla oférandrade ritktlinjer till arsstdm-
man 2024.

Riktlinjernas framjande av bolagets affdrsstrategi,
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 féljande
komponenter: fast kontantlon, rorlig kontantersattning,
pensionsférmaner och andra férmaner. Bolagsstdamman kan
darutover — och oberoende av dessa riktlinjer — besluta om
exempelvis aktie- och aktiekursrelaterade ersattningar.

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

For verkstallande direktoren ska pensionsférmaner,
innefattande sjukférsakring, vara premiebestamda. Rorlig
kontantersattning ska inte vara pensionsgrundande.

Pensionspremierna fér premiebestdmd pension ska uppga till



hogst 35 procent av den fasta arliga kontantlonen. For évriga
ledande befattningshavare ska pensionsférmaner, innefattande
sjukforsdkring, vara premiebestdamda om inte befattnings-
havaren omfattas av férmansbestdamd pension enligt tvingande
kollektivavtalsbestammelser.

Andra férmaner far innefatta bl.a. livforsakring, sjukvardsforsak-
ring och bilforman. Sddana formaner far sammanlagt uppga
till hogst 5 procent av den fasta arliga kontantlonen. Betréffan-
de anstallningsforhallanden som lyder under andra regler an
svenska far, sdvitt avser pensionsférmaner och andra férmaner,
vederbdrliga anpassningar ske for att folja tvingande sadana
regler eller fast lokal praxis, varvid dessa riktlinjers dvergripande

andamal sa langt mojligt ska tillgodoses.

Upphorande av anstéllning

Vid uppsagning fran bolagets sida far uppsagningstiden vara
hogst tolv ménader. Fast kontantlén under uppségningstiden
och avgangsvederlag far ssmmantaget inte dverstiga ett belopp
motsvarande den fasta kontantlénen for tva ar for verkstallande
direktoren och sex manader for évriga ledande befattningshavare.
Vid uppsagning fran befattningshavarens sida far uppsagnings-
tiden vara hogst sex manader, utan ratt till avgangsvederlag.
Darutover kan ersattning for eventuellt atagande om konkurrens-
begransning utga. Sadan ersattning ska kompensera for even-
tuellt inkomstbortfall och ska endast utga i den utstrackning som
den tidigare befattningshavaren saknar ratt till avgangsvederlag.
Ersattningen ska baseras pa den fasta kontantlonen vid tidpunk-
ten for uppsagningen / uppga till hdgst 100 procent av den fasta
kontantldnen vid tidpunkten fér uppségningen, om inte annat

foljer av tvingande kollektivavtalsbestammelser.

Kriterier for utdelning av rorlig kontantersattning m.m.

Den rorliga kontantersattningen ska vara kopplad till férutbestam-
da och méatbara kriterier som kan vara finansiella eller icke-finan-
siella. De kan ocksd utgéras av individanpassade kvantitativa eller
kvalitativa mal. Kriterierna ska vara utformade sa att de framjar
bolagets affarsstrategi och langsiktiga intressen, inklusive dess
hallbarhet, genom att exempelvis ha en tydlig koppling till affars-
strategin eller framja befattningshavarens langsiktiga utveckling.
Nar matperioden for uppfyllelse av kriterier fér utbetalning av
rorlig kontantersattning avslutats ska bedomas/faststallas i vilken
utstrackning kriterierna uppfyllts. Styrelsen ansvarar fér bedém-
ningen. Savitt avser rorlig kontantersattning till dvriga befattnings-

havare ansvarar verkstallande direktoren for bedémningen.

L6n och anstallningsvillkor for anstallda
Vid beredningen av styrelsens forslag till dessa ersattnings-

riktlinjer har 16n och anstallningsvillkor for bolagets anstéllda

beaktats genom att uppgifter om anstalldas totalersattning,
ersattningens komponenter samt ersattningens ékning och
o6kningstakt 6ver tid har utgjort en del av styrelsens beslutsun-
derlag vid utvarderingen av skaligheten av riktlinjerna och de

begrédnsningar som féljer av dessa.

Beslutsprocessen for att faststalla, se over

och genomféra 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 fjdrde ar och
ldgga fram forslaget for beslut vid arsstdmman. Riktlinjerna
ska galla till dess att nya riktlinjer antagits av bolagsstamman.
Styrelsen ska dven folja och utvardera program for rérliga
ersattningar for bolagsledningen, tillampningen av riktlinjer
for ersattning till ledande befattningshavare samt géllande
ersattningsstrukturer och ersattningsnivaer i bolaget. Vid
styrelsens behandling av och beslut i ersattningsrelaterade
fragor narvarar inte verkstallande direktoren eller andra

personer i bolagsledningen, i den man de berérs av fragorna.

Frangaende av riktlinjerna

Styrelsen far besluta att tillfalligt franga riktlinjerna helt eller
delvis, om det i ett enskilt fall finns sarskilda skal for det och
ett avsteg ar nddvandigt for att tillgodose bolagets langsikti-
ga intressen, inklusive dess hallbarhet, eller for att sakerstalla
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 portfélj av professionellt
forvaltade bolag och verksamheter &r vart mal att skapa varde
och avkastning till vara aktiedgare. Var affarsmodell bygger pa ett
djupt engagemang i portféljbolagen. Pa sa satt bygger vi upp stor
kompetens om de branscher dér vara portfdljbolag ar verksamma.
| dagens portfolj finns flera verksamheter 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 miljépolicy och visselblasarpolicy,
satter riktlinjerna for hur Linc ska agera som ett ansvarfullt

foretag, dgare och arbetsgivare.

Omfattning och syfte

Policyn géller 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
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Ovriga dgare att verka for att motsvarande principer antas aven 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 samt 17 Sustainable
Development Goals.. Lincs stallningstagande 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 ratten till att sluta
kollektivavtal.

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

« Princip 5: Linc stoder avskaffandet av barnarbete.

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

Miljo

« Princip 7: Linc stoder forsiktighetsprincipen vad galler
miljorisker.

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

« 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.

Avseende FNs Sustainable Development Goals bedéms
Lincs verksamhet framférallt paverka féljande mal:

» Mal 3: Good health and well-being

« Mal 5: Gender equality

» Mal 8: Decent work and economic growth

« Mal 9: Industry, innovation and infrastructure

» Mal 10: Reduced inequalities

« Mal 12: Responsible consumption and production

« Mal 17: Partnerships for the goals
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Regelefterlevnad, affarsetik 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 dar foretaget bedriver verksamhet.
Representanter for Linc ska i forhandlingar och 6verenskommel-
ser med leverantorer, kunder, organisationer och myndigheter
agera professionellt och beslut ska fattas pa ett objektivt satt
och i foretagets och dess agares intresse. Linc har nolltolerans
mot alla former av korruption déribland 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, konkurrensbegrénsning eller kartellbildning.
Linc forvantar sig aven att externa parter sasom leverantérer och

samarbetspartners foljer principerna i denna uppférandekod.

Manskliga rattigheter, icke-diskriminering och
arbetsréttsliga fragor

Linc stoder FNs konventioner for ménskliga rattigheter och
foljer de lagar och forordningar som galler i de lander foretaget
bedriver verksamhet. Linc ska erbjuda anstallda rattvisa och
rimliga arbetsvillkor samt en saker arbetsmiljo.

Linc &r en icke-diskriminerande arbetsplats som (i) erbjuder alla
individer lika mojligheteter oavsett hudfarg, kon, nationalitet,
religion, etnisk tillhorighet eller andra sarskiljande egenskaper,
(i) arbetar aktivt for en foretagskultur och arbetsgemenskap

fri fran diskriminering och trakasserier och (jii) férvantar sig att
medarbetare i foretaget tar ansvar for att detta uppnas.

Linc respekterar vidare anstalldas ratt att organisera sig i fack-
féreningar och ratten att inga kollektivavtal samt forbjuder alla
former av barnarbete och tvangsarbete, diskriminering och kop

av sexuella tjanster och barnpornografi.

Anstidlldas integritet och informationssakerhet
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
miljdarbete och langsiktigt vardeskapande. Lincs mal ar att
framja en hallbar utveckling och skapa miljdmedvetenhet pa
alla nivaer i foretaget. Detta ska ske genom att félja gallande
miljélagstiftning samt aktivt reducera foretagets miljopaverkan
genom att férebygga 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 styrelse-
ledamoter ska verka for att affarsbeslut baseras pa det basta
for Linc och dess aktiedagare 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 nérstaende ska undvikas, alter-
nativt alltid anmalas till och godkannas av narmaste chef eller
bolagets ledning. Linc intar en neutral stallning i fraga om po-
litiska partier och kandidater. Varken féretagets féretagsnamn
eller tillgangar far anvandas for att framja politiska partiers eller

kandidaters intressen.

Marknadsféring och reklam

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

korrekta, sanningsenliga och i enlighet med géllande 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 forvantas vidta rimliga forsiktighetsatgarder for att
sakerstalla den fysiska sdkerheten for konfidentiell information.
Alla medarbetare ingar ett personligt sekretessavtal avseende
konfidentiell information. Avtalet forblir i kraft dven efter

anstallningens eller uppdragets avslutande.

Fysiska och intellektuella tillgangar

Foretagets fysiska och intellektuella tillgangar ska endast brukas
for att uppna foretagets faststallda affarsmal. Anstéllda &r skyldiga
att skydda foretagets tillgangar mot skada, stold och missbruk.

Redovisning och offentliggdrande 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 férutsattning for att sakerstélla korrekt

redovisning och rapportering av féretegets resultat och
finansiella stallning. Finansiell information och ovrig kurs-
paverkande information ska offentliggéras enligt gallande lag,
borsregler och 6vriga foreskrifter. Endast auktoriserad personal
far uttala sig om foretagets finansiella stallning och utsikter i

enlighet med Lincs informationspolicy.

Insideraffarer

Foretagets anstéllda, styrelseledamoter och i verksamheten
engagerade konsulter skall folja alla tillampliga vérdepappers-
lagar, inklusive regler om marknadsmissbruk och férordningar.
Foretagets anstallda far inte rdja insiderinformation eller
anvéanda insiderinformation fér handel eller paverka handel
med finansiella instrument. Vardepappersaffarer fér medarbe-
tare och styrelseledaméter i Linc samt i investeringsverksam-

heten engagerade konsulter regleras i Lincs insiderpolicy.

Ansvarutkravande, kommunikation och

rapportering av overtradelser

Samtliga medarbetare i Linc, representanter inklusive
styrelseledamoéter och i investeringsverksamheten engagerade
konsulter &r ansvariga for efterlevnad av denna policy, relevanta
lagar och foérordningar.

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

Mottagare av rapporten eller informationen ar 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 nédvandigt,
korrigera och férebygga brottets aterkommande. Linc kom-
mer se till att omedelbara atgarder vidtas vid brott mot lagar,
férordningar eller interna policyer och vid behov se till att
rapportering sker till berérda myndigheter. Se vidare Lincs

visselblasarpolicy.

Lincs ataganden
Linc ska inkludera hallbarhetsfragor i investeringsanalysen och
beslut rérande Lincs portfdljbolag. Linc har héga férvéntningar
pa anstéllda och externa parter i fragor gallande socialt ansvar,
miljdansvar 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 basis.
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Utvardering fore nyinvesteringar

Linc har en val utvecklad modell for analys av nya investerings-
mojligheter. | 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 ar ett investeringsbolag som investerar i en specifik
bransch (Life science). Vi tar dock generellt stallning 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 arbetsmiljé och arbetsvillkor (framst textilindu-
strin och enklare mekanisk bearbetning), bolag som producerar

eller distribuerar pornografi och bolag inom tobaksindustrin.

UTDELNING
Styrelsen forslar inte ndgon utdelning for rakenskapsaret 2023.

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION
Styrelsen foreslar att de till arsstdmman forfogade staende

vinstmedlen i moderféretaget disponeras enligt foljande:

Overkursfond 1166 945 037 kr
Balanserat resultat 393927 293 kr
Arets resultat -55827 913 kr

Summa 1505 044 417 kr

Styrelsen foreslar att arsstimman 2024 att:

i ny rakning balanseras: 1505 044 417 kr

Vad betraffar foretagets resultat och stéllning i 6vrigt hénvisas
till efterfoljande resultat- och balansrakningar med tillhérande

bokslutskommmentarer.
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Bolagsstyrningsrapport

Bolagsstyrning inom Linc

Aktiedgarna genom bolagsstamman

Revisor

Styrelse

Valberedning

Ersattningsutskott

Revisionsutskott

Ledningsgrupp - VD, CFO

INTRODUKTION

Bolagsstyrningen avser strukturen och processerna for verksam-
hetens styrning, ledning och kontroll. Lincs affarsverksamhet ar
att investera i och att dga féretag och som agare skapa vérde i
foretagen och dérmed aven for Lincs aktiedgare. God bolags-
styrning dr darfor centralt. Linc ar ett svenskt aktiebolag noterat
pa Nasdaq Stockholms huvudlista sedan 28 maj 2021. Bolags-
styrningen regleras bland annat av Aktiebolagslagen, Nasdaq
Stockholms regelverk for emittenter, Svensk kod fér bolagsstyr-
ning (Koden), bolagsordningen, policyn for ansvarsfullt agande
och agerande, samt styrelsens och verkstallande direktérens ar-
betsordningar. Denna bolagsstyrningsrapport lamnas i enlighet
med arsredovisningslagen och Koden. Bolagsstyrningsrapporten
redogdr for Lincs bolagsstyrning under rékenskapsaret 2023 och
har granskats av bolagets revisor, se sidorna 94-97.

AVVIKELSER FRAN KODEN
Linc rapporterar i bolagsstyrningsrapporten om eventuella

avvikelser fran Koden. Inga avvikelser fran Koden férekommer.

AVVIKELSER FRAN EMITTENTREGELVERKET

Linc rapporterar i bolagsstyrningsrapporten om eventuella
Overtradelser av Nasdaq Stockholms regelverk for emittenter.
Inga 6vertradelser av regelverket eller avvikelser fran god

sed pa aktiemarknaden, enligt beslut av Nasdaq Stockholms
disciplinnamnd eller uttalande fran Aktiemarknadsnamnden,
har skett sedan Linc noterades pa Nasdaq Stockholms
huvudlista.
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BOLAGSORDNING

Nuvarande bolagsordning faststalldes pa arsstamman den

12 april 2021. Den anger bland annat att styrelsens séte ska
vara i Stockholm, att styrelsens ledaméter arligen valjs av
arsstdmman for tiden intill dess nésta arsstdmma hallits samt
att styrelsen skall besta av minst tre ledamoter och hogst fem
ledaméter utan suppleanter. Férandringar i bolagsordningen
beslutas av bolagsstdmman. Den fullstédndiga bolagsordningen
finns tillganglig pa Lincs hemsida.



AKTIER, ROSTER OCH AGANDE

Lincs aktier ar noterade pa Nasdaq Stockholms huvudlista
sedan 28 maj 2021. En borspost utgors av 1 aktie. Moderbo-
laget har 57 910 447 stamaktier. Varje stamaktie representerar
en rost. Det finns ingen begransning av hur manga roster en

aktiedgare kan avge vid bolagsstamma.

Agande per 31 December 2023

Antal aktier Andel av kapital Andel av roster

st 3 %
Bengt Julander (privat och bolag) 33121 195 57,2% 57,2%
Nordea fonder 2774525 4,8% 4,8%
Statestreet Bank & Trust Co (klientkonto) 2 358 552 4,1% 4,1%
Swedbank Robur fonder 2 298 507 4,0% 4,0%
Karl Tobieson 2 000 000 3,5% 3,5%
Enter fonder 1443 566 2,5% 2,5%
Handelsbanken fonder 1245 247 2,2% 2,2%
Danica Pension 1125978 1,9% 1,9%
BNY Mellon SA/NV (klientkonto) 1113225 1,9% 1,9%
Thomas Bergh 1 000 000 1,7% 1,7%
Top 10 48 480 795 83,7% 83,7%
Ovriga 9429 652 16,3% 16,3%
Totalt 57 910 447 100,0% 100,0%

Kaélla: Euroclear

BOLAGSSTAMMA
Aktiedgarnas ratt att besluta i Lincs angeldagenheter utévas via
bolagsstémman som ar Lincs hégsta beslutande organ. Bolags-
stamman beslutar bland annat om disposition betraffande
bolagets resultat, férandringar i bolagsordningen samt utser
styrelsens ledamoéter, styrelseordférande och revisorer efter for-
slag fran valberedningen. Arsstamma ska hallas inom sex ma-
nader efter rédkenskapsarets utgang och kallelse till rsstamma
i Linc ska, enligt Aktiebolagslagen, utférdas tidigast sex veckor
och senast fyra veckor fére stamman. Kallelse till bolagsstamma
skall ske genom annonsering i Post- och Inrikes tidningar samt
pa Lincs hemsida. Att kallelse skett skall annonseras i Svenska
Dagbladet.

Forutom arsstémman kan extra bolagsstémmor samman-
kallas. Kallelse till extra bolagsstamma ska utfardas tidigast sex

och senast tre veckor fore bolagsstdmman.

Ratt att delta i bolagsstamma

Aktiedgare som vill delta i férhandlingarna pa bolagsstéamma
ska dels vara inférd i den av Euroclear Sweden férda aktieboken
senast sex bankdagar fore stdmman, dels anmala sig hos Bola-
get for deltagande i bolagsstémman senast den dag som ang-
es i kallelsen till stamman. Utéver att anmala sig hos Bolaget

for deltagande maste aktiedgare vars aktier ar forvaltarregist-

rerade, genom en bank eller annan forvaltare, lata registrera
aktierna i eget namn sa att aktiedgaren ar rostrattsberattigad i
bolagsstammoaktieboken senast fyra bankdagar fore bolags-
stamman. Aktiedgare som onskar bli réstrattsregistrerade bor
informera sina forvaltare om detta i god tid fore denna dag.
Aktiedgare kan narvara vid bolagsstdamman personligen eller
genom ombud och kan dven bitrddas av hogst tva personer.
Det ar mojligt for aktiedgare att anmala sig till bolagsstamman
pa flera olika séatt, vilka narmare anges i kallelsen till stamman.
Aktiedgare ar berattigade att rosta for samtliga aktier som

ifragavarande aktiedgare innehar.

Initiativ fran aktiedgare

Aktiedgare som onskar fa ett drende behandlat vid bolagsstam-
ma ska skicka en skriftlig begédran harom till Bolagets styrelse.
Begdran maste normalt vara styrelsen tillhanda i god tid fore
bolagsstamman, i enlighet med den information som tillhan-
dahalls pa Bolagets webbplats i samband med offentliggéran-

det av tid och plats for bolagsstamman.

ARSSTAMMA 2024
Lincs tredje arsstdmma som noterat bolag kommer att hallas
den 15 maj 2024. Mer information om arsstdmman finns pa

Lincs hemsida.

Linc Arsredovisning 2023

47



48

VALBEREDNING
Enligt Koden ska bolagsstamman utse valberedningens leda-
moter eller ange hur ledamaéterna ska utses. Valberedningen
ska enligt Koden besta av minst tre ledaméter, varav en ska
utses till ordférande. | enlighet med Koden ska majoriteten
av valberedningens ledaméter vara oberoende i foérhallande
till Bolaget och bolagsledningen. Darutéver ska minst en av
valberedningens ledaméter vara oberoende i férhallande till
den i Bolaget réstmassigt storsta aktiedgaren eller grupp av
aktiedgare som samverkar om Bolagets férvaltning.

Vid arsstamma den 11 maj 2023 antogs instruktioner
for valberedningen att gélla tills vidare. Dessa instruktioner
sammanfattas nedan och fullstandiga instruktioner finns

tillganglig pa Lincs hemsida.

Principer for tillsdttande av och instruktioner for valbered-
ningen - sammanfattning

Vid utgangen av tredje kvartalet varje ar skall bolagets tre
storsta aktiedgare eller dgargrupper erbjudas att vardera utse
en ledamot att inga i valberedningen. Styrelsens ordférande
ingar i valberedningen. Valberedningens sammansattning skall
offentliggdras sa snart den utsetts. Valberedningens mandat
|6per till dess att ny valberedning utsetts. Sammansattningen
av valberedningen ska offentliggtras senast sex manader innan
arsstamman. Styrelsens ordférande, Bengt Julander, ingar i

valberedningen som ledamot.

Valberedningen ska bereda och till arsstimman

lamna forslag till:

« val av ordférande pa stdmman;

» val av styrelsens ordférande respektive ledamoter i
bolagets styrelse;

« val av revisor och i forekommande fall revisorssuppleant;

« ersattning till styrelseordférande, styrelseledamoter, revisor
samt i férekommande fall avseende utskottsarbete; och

« i den man sa anses erforderligt, andringar i instruktionen

for valberedningen.

Valberedningen skall enligt koden tillse att bolaget har en
styrelse som ar lamplig med hansyn till bolagets verksamhet,
utvecklingsskede och forhallanden i 6vrigt med en andamal-
senlig sammansattning, praglad av mangsidighet och bredd
avseende ledamoternas kompetens, erfarenhet och bakgrund.

En jamn konsfordelning skall efterstravas.

Valberedningen infér arsstamman 2024

Valberedningen infér arsstémman 2024 i Linc AB (publ) bestar

av foljande personer:

— Martin Julander som utsetts av Bengt Julander & Cronhamn
Invest AB (ordférande)

— Cecilia Persson som utsetts av Enter fonder

— Katarina Hammar som utsetts av Nordea fonder

— Bengt Julander, styrelsens ordférande
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Valberedningens sammansattning infor arsstdmman 2024
bestar av representanter utsedda av bolagets tre stérsta dgare
enligt dgarférhallandena vid avstamningsdatumet i enlighet

med de antagna principerna.
STYRELSE

Styrelsens arbete

Styrelsen ar, efter bolagsstdmman, Bolagets hégsta beslutsfat-
tande organ. Styrelsens arbetsuppgifter anges i Aktiebolagsla-
gen, Bolagets bolagsordning och Koden. Styrelsens arbete
styrs dven av en skriftlig arbetsordning som faststélls arligen.
Arbetsordningen reglerar bland annat arbetsférdelning och
ansvarsfordelning mellan styrelsen, styrelseordféranden och
den verkstdllande direktoren. Styrelsen faststaller dven instruk-
tioner for styrelsens utskott/kommittéer, for den verkstéllande
direktéren och for den finansiella rapporteringen.

Styrelsen svarar fér Bolagets organisation och forvaltning-
en av Bolagets angeldgenheter, vilket bland annat innefattar
ansvar for upprattande av dvergripande, langsiktiga strategier
och mal, budget och affarsplaner, faststallande av riktlinjer for
att sakerstalla att Bolagets verksamhet ar langsiktigt vardeska-
pande, granskning och godkannande av bokslut, beslutsfattan-
de i fragor rérande investeringar och férsaljningar, kapitalstruk-
tur och utdelningspolicy, utveckling och antagande av centrala
policyer, tillseende av att kontrollsystem finns for uppféljning
av att policyer och riktlinjer efterlevs, tillseende av att system
finns for uppféljning och kontroll av Bolagets verksamhet
och risker, betydande férandringar i Bolagets organisation
och verksamhet, utseende av Bolagets verkstallande direktor
och faststéllande av 16n och andra anstéliningsférmaner for
Bolagets verkstéllande direktér och andra ledande befattnings-
havare, i enlighet med av bolagsstdmman antagna riktlinjer for
ersattning till ledande befattningshavare.

Normalt sett utses styrelseledamaéter av arsstdmman for ti-
den intill slutet av nasta arsstdmma. Enligt Bolagets bolagsord-
ning ska antalet styrelseledamdter som véljs av bolagsstdmman
vara lagst tre och hogst fem utan suppleanter.

Enligt Koden ska styrelsens ordférande valjas av bolags-
stamman och ska se till att styrelsens arbete bedrivs effektivt
och att styrelsen fullgér sina aligganden.

Styrelsen traffas enligt ett arligt forutbestamt schema. Ut-
Over dessa moten kan det kallas till ytterligare styrelseméten for
att hantera fragor som inte kan skjutas upp till ndsta ordinarie
styrelsemote. Utbver styrelsemotena har styrelseordféranden
och den verkstéllande direktoren en fortldpande dialog rérande
ledningen av Bolaget.

Arligen genomférs en detaljerad utvardering av styrelsen.
Utvarderingen omfattar bland annat styrelsens sammansattning,
individuella styrelsemedlemmar samt styrelsens arbete och rutiner.
Aven styrelsens sammanséttning ur ett mangfaldsperspektiv
utvarderas dar bland annat en jamn kénsférdelning efterstravas.

Styrelsens sammansattning har under 2023 bestatt av 50% kvinnor.



Koden innehaller regler avseende styrelseledamdoternas
oberoende och uppstéller krav pa att majoriteten av
styrelseledaméterna ska vara oberoende i forhallande till bolaget,
bolagsledningen samt bolagets storsta aktiedgare. Tre av leda-
moterna ar oberoende till bolaget och bolagets ledning. Tre av
ledaméterna ar oberoende i férhallande till de stérsta aktiedgarna.

Bolagets styrelse bestar vid utgangen av verksamhetsaret
av fyra ordinarie ledaméter. Ledaméterna presenteras i avsnittet
"Styrelse”.

Styrelsen hade 13 protokollférda styrelsem&ten under

verksamhetsaret 2023. Ledaméternas narvaro vid styrelsemétena

framgar av tabellen nedan.

Néarvaro/

styrelseméoten

Bengt Julander 13/13
Marianne Dicander Alexandersson 13/13
Ulrika Dellby 12/13
Anders Hansen 10/13

Revisionskommitté

Bolaget har en revisionskommitté bestaende av tva ledamoter:
Ulrika Dellby (ordférande) och Marianne Dicander Alexandersson.
Revisionskommittén ska, utan att det paverkar styrelsens ansvar och
uppgifter i dvrigt, bland annat évervaka Bolagets finansiella rappor-
tering, Overvaka effektiviteten i Bolagets interna kontroll och risk-
hantering, halla sig informerat om revisionen av arsredovisningen
och koncernredovisningen, granska och 6vervaka revisorns
opartiskhet och sjélvstandighet och darvid sarskilt uppméarksamma
om revisorn tillhandahaller Bolaget andra tjanster an revision, samt
bitrada vid upprattandet av forslag till bolagsstdmmans beslut om
revisorsval. Under aret har sex méten med revisionskommittén

genomforts dar samtliga ledamadter narvarat vid samtliga méten.

Ersdttningskommitté

Bolagets styrelse har en ersattningskommitté bestaende av
styrelsen som helhet. Bengt Julander &r ordférande for ersatt-
ningskommittén. Ersattningskommittén ska bland annat bereda
forslag avseende ersattningsprinciper, ersattningar och andra
anstallningsvillkor fér bolagsledningen. Ersattningskommittén
ska dven folja och utvardera pagaende och under aret avslutade
program for rorliga ersattningar till bolagsledningen, tillamp-
ningen av de riktlinjer for ersattningar till ledande befattnings-
havare som bolagsstamman enligt lag ska fatta beslut om samt

gallande ersattningsstrukturer och ersattningsnivaer i Bolaget.

VERKSTALLANDE DIREKTOR OCH LEDANDE
BEFATTNINGSHAVARE

Den verkstallande direktéren ar underordnad styrelsen och
ansvarar for Bolagets |6pande forvaltning och den dagliga

driften av Bolaget. Arbetsfordelningen mellan styrelsen och

den verkstallande direktoren framgar av arbetsordningen for
styrelsen och instruktionen for den verkstallande direktéren. Den
verkstallande direktoren ansvarar aven for att uppratta rapporter
och sammanstalla information fran bolagsledningen infor styrel-
semdten och ar féredragande av materialet pa styrelseméten.

I enlighet med instruktionen for finansiell rapportering ar
den verkstallande direktéren ansvarig fér finansiell rapportering
i Bolaget och ska foljaktligen sdkerstalla att styrelsen erhaller
tillrécklig information for att fortldpande kunna utvardera Bola-
gets finansiella stallning.

Verkstallande direktoren narvarar vid samtliga styrelsemo-
ten. Verkstallande direktéren ar inte ledamot av styrelsen och
deltar inte i de punkter pa styrelsemotets agenda dar styrelsen
utvarderar verkstallande direktoren eller traffar bolagets revisor
for utvardering av ledningen. Ledningsgruppen bestar av
verkstéllande direktéren och finansdirektoren, vilka presenteras

i avsnittet "Ledning”.
ERSATTNINGAR TILL STYRELSE OCH LEDNING

Styrelse

Arvode och annan ersattning till styrelseledamoterna, inklusive
ordféranden, faststalls av bolagsstamman. Vid arsstamma den
11 maj 2023 beslutades att styrelsearvode ska utga med 441 000
kr till styrelsens ordférande och med 220 500 kr till envar av
ovriga styrelseledaméter. Styrelsens ledamoter har inte ratt till
nagra formaner efter att deras styrelseuppdrag har avslutats.
Arvoden framgar av not 8 Léner, erséttningar och upplysningar

om personal, styrelse och ledande befattningshavare.

Ledning

Vid arsstémma den 11 maj 2023 beslutades att anta riktlinjer
for ersattning till ledande befattningshavare i Linc. Dessa
riktlinjer finns tillgangliga pa bolagets hemsida. Ersattningen
till ledande befattningshavare fér 2023 bestar av fast kontant
ersattning och avgiftsbaserad tjdnstepension med férsakrings-
skydd samt sjukvardsforsakring. Ersattningar framgar av not 8
Léner, erséttningar och upplysningar om personal, styrelse och

ledande befattningshavare.

REVISOR

Revisorn ska granska Bolagets arsredovisning och rakenskaper
samt styrelsens och den verkstallande direktérens férvaltning.
Revision av Lincs finansiella rapporter och rakenskaper samt
styrelsens och den verkstallande direktorens férvaltning utfors
i enlighet med god revisionssed i Sverige. Efter varje rdken-
skapsar ska Bolagets revisor lamna en revisionsberéattelse och
en koncernrevisionsberattelse till arsstamman.

Enligt Bolagets bolagsordning ska Bolaget ha en eller tva
revisorer med hogst tva revisorssuppleanter. Till revisor kan
aven registrerat revisionsbolag utses. Bolagets revisor ar Ohrlings
PricewaterhouseCoopers AB (PwC) med Leonard Daun (fédd

1964) som huvudansvarig revisor.
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PwC har under rékenskapsaret 2023 inte anlitats for ytterligare
tjanster utdver revisionsuppdraget. Samtliga tjdnster som
tillhandahallits ar férenliga med bestdmmelserna i revisors-
lagen (2001:883) och FAR:s yrkesetiska regler avseende revisors
opartiskhet och sjalvstandighet. Uppgift om arvoden framgar
av not 7 Revisionsarvoden.

Internrevision

Enligt Koden ska styrelsen arligen utvardera behovet av en séar-
skild granskningsfunktion (internrevision). Styrelsens uppfatt-
ning dr att det fér ndrvarande inte féreligger nagot behov av en
sadan funktion i verksamheten. Det finns instruktioner och en
|6pande utvardering sker av att ansvariga personer i organisa-
tionen har den kompetens och de stédresurser som kravs for
att fullgdra arbetet i samband med framtagandet av finansiella

rapporter.
INTERN KONTROLL OCH RISKHANTERING

Allmant

Linc har inrattat ett ramverk for intern kontroll som syftar till
att uppna en effektiv organisation som nar de malsattningar
som har satts upp av styrelsen. Detta ramverk inbegriper ett
arbete med att sakerstélla att Bolagets verksamhet bedrivs
korrekt och effektivt, att lagar och regler efterlevs samt att den
finansiella rapporteringen ar korrekt, tillforlitlig och i enlig-
het med tillampliga lagar och regler. Lincs arbete med intern
kontroll innefattar féljande moment: kontrollmiljo, riskbedom-
ning, kontrollaktiviteter, information och kommunikation samt

overvakning.

Kontrollmiljo
Lincs kontrollmiljo &r baserad pa arbetsfordelningen mellan
styrelse, styrelsens utskott/kommittéer, verkstallande direktor
och CFO samt de varderingar som styrelsen och bolagsled-
ningen kommunicerar och arbetar utifran. | syfte att behalla
och utveckla en val fungerande kontrolimiljé samt att efterleva
tillampliga lagar och regler har Bolagets styrelse, som ytterst
ansvarigt organ, faststallt ett antal grundldaggande dokument
av betydelse for intern kontroll och riskhantering vilka bestar av
styrdokument, policyer, och instruktioner, innefattande bland
annat arbetsordning for styrelsen och revisionskommittén,
instruktioner for verkstallande direktor, finanspolicy,
informationspolicy, insiderpolicy samt ekonomihandbok.
Tillampliga policyer och instruktioner distribueras till

berdrda anstallda inom Linc.
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Riskbedémning

Linc har inrattat ett ramverk for riskbedomning som innebar att
Bolaget arligen genomfér en riskanalys och riskbedémning. |
enlighet med detta ramverk identifieras och kategoriseras risker
i féljande omraden:

- afférsméssiga/operationella risker

- finansiella risker

— hallbarhetsrisker

- politiska risker

Bolagets mal med riskanalysen &r att identifiera de storsta
riskerna som kan hindra Bolaget fran att na dess mal eller
genomfora dess affarsidé. Malsattningen ar dven att utvérdera
dessa risker baserat pa sannolikheten for att de uppkommer i
framtiden och i vilken man riskerna skulle kunna paverka Bola-
gets malsattningar for det fall de skulle intraffa.

Bolagets CFO rapporterar arligen identifierade risker till
revisionskommittén och styrelsen. Styrelsen utvarderar sedan
Bolagets riskhanteringssystem, déribland riskbedémningar, i en
arlig riskrapport i vilken de mest vésentliga delarna av Bolagets
interna kontroll och riskhantering granskas i detalj. Syftet med
detta forfarande ar att sdkerstalla att vasentliga risker hanteras
och att kontroller som motverkar identifierade risker &r imple-

menterade.

Kontrollaktiviteter

Linc har inrattat en riskhanteringsprocess som innefattar ett an-
tal nyckelkontroller av sddant som ska upprattas och fungera i
riskhanteringsprocesserna. Kontrollkraven utgor ett viktigt verk-
tyg som mojliggor for styrelsen att leda och utvérdera informa-
tion fran bolagsledningen samt att ta ansvar for identifierade
risker. Bolaget fokuserar pa att dokumentera och utvardera

de storsta riskerna relaterade till finansiell rapportering for att
sakerstalla att Bolagets rapportering ar korrekt, tillforlitlig och i
enlighet med tillampliga lagar och regler. Dokumentation och
utvdrdering av riskhanteringsprocessen relaterad till finansiell
rapportering presenteras regelbundet av CFO till Bolagets
revisionskommitté samt ingar som underlag i styrelsens arliga

riskutvardering.

Information och kommunikation

Lincs styrelse har antagit en informationspolicy och en insi-
derpolicy vilka styr Bolagets hantering och kommunikation av
insiderinformation och annan information. Insiderpolicyn avser
att reducera riskerna for insiderhandel och annat olagligt age-

rande samt att underlatta Bolagets efterlevnad av tillampliga



regler for hantering av insiderinformation. Bolagets kommuni-
kation ska vara langsiktig och férenlig med Bolagets varumarke,
vision, affarsidé, strategier, mal och varderingar. Kommunika-
tionen ska vara 6ppen, saklig, valstrukturerad och vélplanerad.
Bolaget ska lamna korrekt, relevant och fullstandig information

i enlighet med tillampliga lagar och regler.

Overvakning

En sjalvutvérdering av den interna kontrollens effektivitet ska
genomforas arligen av identifierade personer inom organisa-
tionen. Bolagets CFO &r ansvarig for att presentera resultatet av
sjalvutvarderingen for revisionskommittén och styrelsen. En vis-
selblasarpolicy finns for att anstéllda och dvriga intressenter ska
kunna framféra papekanden om eventuella brister i finansiella

rapportering eller andra missférhallanden i bolaget.
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Styrelse

BENGT JULANDER

F6dd 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 samt styrelseledamot i,
Cronhamn Invest AB, Livland Skog AB, Part Production Sweden AB och Reison Medical

AB. Styrelseledamot och suppleant i mindre dotterbolag till dessa bolag eller mindre
familjebolag.

Innehav i Linc AB: Bengt Julander ager 33 121 195 aktier privat och genom bolag.

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 Gram Medicin AB.

Innehav i Linc AB: Anders Hansen dger 400 000 aktier i Linc AB genom bolag.

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: Styrelseordférande i Fasadgruppen Group AB, vice styrel-
seordférande i BICO AB och ledamot i Lifco AB, Elanders AB, Kungliga Dramatiska
Teatern AB, Werksta Nordic AB samt IVAs Naringslivsrads styrelse.

Innehav i Linc AB: Ulrika Dellby ager 200 000 aktier i Linc AB.

MARIANNE DICANDER ALEXANDERSSON

Fodd 1959. Styrelseledamot sedan 2021.

Oberoende i forhallande 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 AB, Saminvest AB och Occlutech Holding AG. Ledamot i Oblique Thera-
peutics AB och Kungliga Ingenjdrsvetenskapsakademin och styrgruppsordférande i
R2B Research to Business med IVA’s 100-lista.

Innehav i Linc AB: Marianne Dicander Alexandersson dger 100 000 aktier i Linc AB.
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Ledning

KARL TOBIESON
Fodd 1974. VD sedan 2020.

Tidigare erfarenheter: Karl Tobieson var vd for MedCap AB 2008-2020. Dessférinnan

drev han en corporate finance firma tillsammans med en partner och var innan

Ff_ % dess investment Manager pa Centrecourt och Cell Innovation. Karl Tobieson inledde
‘m ‘ sin karriar som trainee pa Volvo.
9 Utbildning: Karl Tobieson har en master i maskinteknik med inriktning industriell
o > ekonomi, fran Kungliga Tekniska Hogskolan i Stockholm.
Styrelsebefattning: Styrelseordférande MedCap AB och Tobieson & Svennewall AB och
styrelseledamot i Alder Therapeutics AB och Melius Pharma AB.
Innehav i Linc AB: Karl Tobieson dger 2 000 000 aktier i Linc AB.
THOMAS BERGH
F6dd 1982. CFO sedan 2020.
Tidigare erfarenheter: Thomas Bergh var investment manager pa MedCap AB
3 2016-2020. Dessforinnan var han under nio ar verksam inom investment banking
—2 pa Morgan Stanley i Stockholm och UBS i London.
h / Utbildning: Thomas Bergh &r civilekonom fran Handelshdgskolan i Stockholm.
; Styrelsebefattning: Styrelseledamot Gesynta Pharma AB, nWise AB, nWise Agare AB,
Animal Probiotics Sweden AB och Oncorena Holding AB.
N Innehav i Linc AB: Thomas Bergh ager 1 000 000 aktier i Linc AB.
o WA
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Resultatrdakning for Investmentforetaget

Belopp i tkr 2023-01-01 2022-01-01
Not 2023-12-31  2022-12-31

Forandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag
och andra investeringar 11 655 796 -894 600

Ovriga rérelseintakter 6 4 4860
Utdelningar fran portféljbolag 19 3650 2371

Resultat fran férvaltningsverksamheten 5 659 450 -887 368

Ovriga externa kostnader 7 -2749 -3311
Personalkostnader 8 -8 052 -7747

Rorelseresultat 648 649 -898 426

Finansiella intakter 9 17 452

Finansiella kostnader 9 (0]

Resultat fran finansiella poster 17 451

Resultat fére skatt 666 100 -895 911

Inkomstskatt 10 -46 641 172 576

Arets resultat 619 459 -723 335

Summa arets resultat hanférligt till:
Moderforetagets aktiedagare 619 459 -723 335

Innehav utan bestédmmande inflytande = -

Resultat per aktie (kr) hanforlig till moderbolagets aktiedgare,
fore och efter utspadning 10,7 -12,5

Genomsnittligt antal utestaende aktier 57 910 447 57 910 447
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Investmentforetagets rapport 6ver totalresultat

2023-01-01 2022-01-01

2023-12-31 2022-12-31

Arets resultat 619 459 -723 335

Ovrigt totalresultat for aret:

Summa totalresultat for aret 619 459 -723 335

Summa totalresultat hanforligt till:

Moderforetagets aktiedagare 619 459 -723 335

Resultat per aktie, SEK 10,7 -12,5

Genomsnittligt antal aktier 57 910 447 57 910 447
Antal utestaende aktier vid periodens utgang 57 910 447 57 910 447
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Balansrdakning for Investmentforetaget

Belopp i tkr Not 2023-12-31  2022-12-31

TILLGANGAR
Anldggningstillgangar
Finansiella anldggningstillgangar
Investeringar i aktier och vardepapper 11 2945131 2219 040
Investeringar i kapitalférsakring och rantefonder 11 2711 2461
Lanefordringar portféljbolag 12 34801 17 801

Uppskjutna skattefordringar 10, 11 113 46 754

Summa anldggningstillgangar 2982 755 2286 056

Omsattningstillgangar
Ovriga fordringar 13 24 559 25340
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 14 4678 500
Likvida medel 519 978 600 547

Summa omséttningstillgangar 549 215 626 387

SUMMA TILLGANGAR 3531971 2912 443

Belopp i tkr Not 2023-12-31  2022-12-31
EGET KAPITAL

Eget kapital hanforligt till moderféretagets dgare 15

Aktiekapital 5791 5791
Ovrigt tillskjutet kapital 1166 945 1166 945
Upparbetat resultat inklusive arets resultat 2356319 1736 860
Summa eget kapital 3 529 055 2909 596
SKULDER

Langfristiga skulder
Uppskjutna skatteskulder 10, 11

Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder
Leverantérsskulder 3 147
Aktuella skatteskulder 11 55
Ovriga skulder 16 272 252
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 17 2 630 2392

Summa kortfristiga skulder 2915 2 847

SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 3531971 2912 443
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Rapport éver forandringar i Investmentforetagets eget kapital

Ovrigt Balanserat

tillskjutet resultat inkl Summa
Belopp i tkr Not Aktiekapital kapital arets resultat | eget kapital
Ingdende balans per 2022-01-01 15 5791 1166 945 2 460 196 3632932
Totalresultat
Arets resultat -723 335 -723 335
Ovrigt totalresultat
Summa Totalresultat - - -723 335 -723 335

Transaktioner med aktiedgare

Summa Transaktioner med aktiedgare - - - -

Utgaende balans per 2022-12-31 15 5791 1166 945 1736 860 2909 596
Ingaende balans per 2023-01-01 15 5791 1166 945 1736 860 2909 596
Totalresultat

Arets resultat 619 459 619 459
Ovrigt totalresultat

Summa Totalresultat - - 619 459 619 459

Transaktioner med aktiedgare

Summa Transaktioner med aktiedgare - - - -

Utgaende balans per 2023-12-31 15 5791 1166 945 2356 319 3 529 055
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Rapport 6ver kassafloden i Investmentféretaget

2023-01-01  2022-01-01
Belopp i tkr Not 2023-12-31  2022-12-31

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Rorelseresultat 648 649 -898 426
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet

- Ovriga poster ej kassapaverkande 161 -1432

— Resultat av verkligt vardeférandring 11 -659 446 892 229
Erhallen ranta 13 261 2356
Erlagd rénta (0] 0
Betald skatt =53 5

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore forandring av rorelsekapital

och operationella investeringar -5 269
Férandringar i rérelsekapital

Okning/minskning kundfordringar -
Okning/minskning av rérelsefordringar 136
Okning/minskning av rérelseskulder -294
Operationella investeringar

Forvarv och investeringar i portfoljbolag, kapitalforsékring och réantefonder 11 -122 104 -240 304
Forséljning av andelar i portféljbolag, kapitalforsakring och rantefonder 11 71900 40553
Utdelningar fran portféljbolag 19 3 650 2371
Lamnade lan till portfdljbolag 12 -32 809 - 5000
Okning fordran hos portféljbolag -26 167 -40 348
Minskning fordran hos portféljbolag 22 417 20008
Summa forandringar i rérelsekapital -83 141 -222 878
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -80 569 -228 147
Kassaflode fran investeringsverksamheten -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -
Periodens kassafléde -80 569 -228 147
Likvida medel vid periodens bérjan 600 547 828 693
Likvida medel vid periodens slut 519 978 600 547
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Resultatrakning for juridisk person

Belopp i tkr

Rérelsens intakter

Ovriga rérelseintakter

2023-01-01
Not 2023-12-31

Summa rorelsens intdkter

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 anldggningstillgangar
Ovriga ranteintikter och liknande resultatposter

Rantekostnader och liknade resultatposter

20
19

Resultat fran finansiella poster

Resultat fore skatt

Skatt pa arets resultat

10

Arets resultat

Rapport over totalresultat for juridisk person

Arets resultat

Ovrigt totalresultat:

2023-01-01

2023-12-31

-55 828

Ovrigt totalresultat, netto efter skatt

Summa totalresultat

2022-01-01
2022-12-31

4860

4 860

-3311
-7 747

-11 058

-6 197

2021
-76 677
2515

-72 141

-78 338
788

-77 550

2022-01-01
2022-12-31
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Balansrdakning for juridisk person

Belopp i tkr

TILLGANGAR
Finansiella anldggningstillgangar

Andelar i dotterbolag

Andelar i intresseforetag och gemensamt styrda foretag

Andra langfristiga placeringar

Andra langfristiga fordringar

Not 2023-12-31

20 67
21 161 315
755 803

34 801

Summa finansiella anldggningstillgangar

951 985

Uppskjuten skattefordran

12 570

Summa anldggningstillgangar

964 555

Omsattningstillgangar

Kortfristiga fordringar
Ovriga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter

24 559
14 4678

Summa kortfristiga fordringar

29 237

Kassa och bank

519978

Summa omséttningstillgangar

549 215

SUMMA TILLGANGAR
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2022-12-31

33

174 141
737 106
17 801

929 082

14 062

943 143

25340
500

25 840

600 547

626 387

1569 530



Balansrdakning for juridisk person, forts

Belopp i tkr

EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital

Bundet eget kapital
Aktiekapital

Reservfond

Not 2023-12-31  2022-12-31

15

5791
20

Summa bundet eget kapital

5811

Fritt eget kapital
Overkursfond
Balanserat resultat

Arets resultat

1166 945 1166 945
393927 471477
-55 828 -77 550

Summa fritt eget kapital

1505 044 1560 872

Summa eget kapital

1510 855 1566 683

Kortfristiga skulder

Leverantérsskulder

Aktuella skatteskulder

Ovriga skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter

Summa kortfristiga skulder

147

55

16 252
17 2392
2 846

SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL

.EEH:I 1569 530
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Rapport dver forandringar i eget kapital i juridisk person

Summa

Aktie- Reserv- Overkurs- Balanserat Arets eget
Belopp i tkr kapital fond fond resultat  resultat kapital
Eget kapital per 2022-01-01 15 5791 20 1166 945 449 189 22289 1644233
Totalresultat:
Arets resultat -77550  -77 550
Resultatdisposition enligt beslut
vid bolagsstamma
- Resultat balanserat i ny rékning 22289 -22 289 -
Ovrigt totalresultat - - -
Summa totalresultat 22 289 -99 839 -77 550
Summa transaktioner med aktiedgare - - -
Eget kapital per 2022-12-31 15 5791 20 1166 945 471 477 -77 550 1566 683
Eget kapital per 2023-01-01 15 5791 20 1166 945 471 477 -77 550 1566 683
Totalresultat:
Arets resultat -55828  -55828
Resultatdisposition enligt beslut
vid bolagsstdmma
- Resultat balanserat i ny rékning -77 550 77 550 -
Ovrigt totalresultat - - -
Summa totalresultat -77 550 21722 -55 828
Summa transaktioner med aktiedagare - - -
Eget kapital per 2023-12-31 15 5791 20 1166 945 393 927 -55828 1510855
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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 rénta

Erhallen utdelning

Betald skatt

2023-01-01
2023-12-31

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére férandring av rérelsekapital

Féréndringar i rérelsekapital
Okning/minskning &vriga kortfristiga fordringar

Okning/minskning &vriga kortfristiga skulder

Summa forandringar i rérelsekapital

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Kassaflode fran investeringsverksamheten
Forvarv av andelar i koncernféretag

Forvarv av andelar i intresseféretag

Avyttring av andelar i intresseforetag

Kop av finansiella anldggningstillgangar

Forsaljning av finansiella anldggningstillgangar

20
21 -25299
21 69 497
-134 095

22743

Kassaflode fran investeringsverksamheten

-67 204

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Periodens kassaflode

-80 569

Likvida medel vid periodens bérjan

600 547

Likvida medel vid periodens slut

519 978
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2022-01-01
2022-12-31

-230 404
40 553

-199 750

-228 147

828 693

600 547
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Noter
m Allman information

Linc AB ('Linc' eller 'Foretaget’) ar ett publikt aktiebolag som &r
registrerat i Sverige och har sitt sate i Stockholm, Sverige.
Adressen till huvudkontoret ar Vasagatan 28, 111 20 Stockholm,
Sverige. Lincs aktie ar noterad pa Nasdaqg Stockholms huvud-
lista sedan 28 maj 2021.

Linc investerar i bolag i Life Science-sektorn, publika och

privata. Linc har ett fokus pa bolag med egna produkter som har

global potential, oftast lakemedel eller medicintekniska produkter.
Arsredovisningen for investmentféretaget och juridisk

person for verksamhetsaret 1 januari - 31 december 2023 har

godkants for utfardande av styrelsen den 21 mars 2024.
Samtliga belopp redovisas i tusentals kronor (tkr) om inte

annat anges.

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
godkénts av EU-kommissionen for tilldmpning inom Europeiska
Unionen. Vidare har RFR 1 Kompletterande redovisningsregler
for koncerner tillampats. Redovisningsprinciperna har
tillampats konsekvent for alla perioder som finansiella
rapporter avser, om inte annat anges.

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

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

Att uppratta rapporter i 6verenstdmmelse med IFRS kréver
anvandning av en del viktiga uppskattningar for redovisnings-
andamal. Vidare kravs att ledningen goér vissa bedémningar vid
tillampningen av bolagets redovisningsprinciper. De omraden
som innefattar en hég grad av bedémning, som ar komplexa
eller sddana omraden dar antaganden och uppskattningar ar
av vasentlig betydelse for redovisningen anges i not 4.

| de fall féretaget (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 a@ndrade standarder som ska tillampas

av koncernen i innevarande period

2023 har inga nya eller &ndringar av standarder tratt i kraft
som fatt nagon vasentlig inverkan pa Lincs finansiella stalining

eller resultat.
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Standarder, andringar och tolkningar av befintliga
standarder som trader i kraft 2024 eller senare och

som bedéms kunna fa eller ha paverkan pa de

finansiella rapporterna

Nagra vasentliga nya standarder, dndringar och tolkningar av
befintliga standarder som trader i kraft 2024 eller senare har

inte identifierats.

2.2 VARDERINGSGRUNDER TILLAMPADE VID
UPPRATTANDE AV DE FINANSIELLA RAPPORTERNA

Investmentforetag
Linc AB &r 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 &r att investera medel for att uppna avkastning
uteslutande genom kapitaltillvéxt och/eller investerings-
intakter

- Maéter och utvérderar avkastningen pa alla sina investeringar

baserat pa verkligt varde

Foretagsledningen gor bedémningen att ovan angivna kriterier
for att utgora ett investmentféretag ar uppfyllda. Inneborden &r
att féretag som utgor dotterbolag eller intresseforetag

(och utgér en del av investeringsportfoljen) 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, exempelvis 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. Per presenterade balansdagar férekommer
inga kép- och séljoptioner.

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

IFRS 13 Véardering 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 vérderingarna. 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 hdrledda priser.

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

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.

Linc Arsredovisning 2023

67



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 2024 ars arsstdmma avseende

verksamhetsaret 2023.

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 tillaggen ska tillampas fran
det datum da den juridiska personen i sin koncernredovisning
tillampar 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 dotterforetag 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
dtervinningsvardet. Ar detta lagre &n det redovisade vérdet gérs
en nedskrivning. | anskaffningsvardet fér andelar i dotterforetag

och intresseforetag inkluderas transaktionskostnader.

2.12 DEFINITION AV FINANSIELLA MATT SOM INTE ATERFINNS | IFRS REGELVERK

Icke IFRS-matt

Definition

Resultat av verkligt
vardeforandring av
andelar i portféljbolag
Resultat fran

forvaltnings-
verksamheten

Verkligt virde
- portféljbolag
och andra innehav

Substansvarde

Nettoskuld

Soliditet (%)

Substansvarde per aktie

(kr)

Avkastning pa substans-
véarde, per aktie (%)

Resultat per aktie (kr)

Realiserat och orealiserat resultat av férandring
av verkligt varde for andelar i portfdljbolag
under perioden.

Resultat av verkligt vardefoérandring av andelar
i portféljbolag (direkta innehav) samt évriga
finansiella placeringar (indirekta innehav)

plus utdelningar och 6vriga rérelseintakter fran
portféljen under perioden.

Investeringar i aktier och vardepapper
tillsammans med investeringar i
kapitalférsakring och réntefonder.

Tillgangar varderade till verkligt varde med
avdrag for kortfristiga och langfristiga skulder
varderade till verkligt varde.

Rantebarande skulder minskat med likvida
medel.

Eget kapital dividerat med
balansomslutning.

Substansvarde i relation till antal aktier vid
periodens utgang.

Forandring av substansvarde per aktie
(justerat for eventuell kapitalanskaffning)
samt erhallen utdelning per aktie dividerat
med substansvarde per aktie vid ingangen
av perioden.

Periodens resultat i relation till vagt antal
genomsnittligt utestaende aktier under
perioden.

Se sidorna 98-99 fér avstéamningstabeller for icke IFRS-matt.
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Orsak till anvandning av mattet

En post i resultatréakningen for att mata den
finansiella utvecklingen av investeringarna
i portfoljbolagen under perioden.

En post i resultatrakningen for att mata den
totala finansiella utvecklingen av investeringarna
i portféljbolagen, inklusive utdelningar, under
perioden.

Nyckeltalet visar verkligt varde av Lincs
investeringar per balansdatumet.

Ett centralt matt for nettotillgangsvardet i ett
investmentforetag baserat pa tillgangarnas och
skuldernas verkliga varde.

Matt pa bolagets nettobelaning med justering for
realiserbara likvida tillgangar.

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

Nyckeltal som visar det underliggande vardet av
Investmentféretagets nettotillgdngar per aktie.

Nyckeltal som visar Investmentféretagets
avkastning pa substansvarde per aktie inklusive
erhallen utdelning, vilket visar avkastningen for
investerare i Linc.

Nyckeltalet visar pa utvecklingen av periodens
resultat med hansyn till utestaende aktier.



m Finansiell riskhantering

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 for 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 for valutariskhantering for investeringar
och kassafloden i utlandsk valuta, méatning 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 karninvestering behover inte
nddvandigtvis leda till nagon atgéard, 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 sdkras inte.

Kanslighetsanalys se not 11.

Valutarisk
Valutaexponering uppstar till f6ljd av omrékning av balans-
poster i utlandsk valuta (balansexponering) och vid betalnings-
fléden i utlandsk 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 balansrdkning.
Ytterligare indirekta valutakursrisker finns da flertalet av de
noterade bolagen har internationell verksamhet. Denna risk
paverkar dérmed bolagets balans- och resultatrékning, vilket
indirekt paverkar aktiens vardering. Ingen sakring av denna
valutakursrisk sker i normalfallet. Forvaltningen av 6verskotts-

likviditet sker primart genom placering i svenska rdntebarande

eller ranterelaterade instrument, varfor valutariskexponeringen

ar begrénsad. Upplaning i utlandsk valuta férekommer inte.

Likviditets- och finansieringsrisk
Med likviditetsrisk avses risken att inte kunna uppfylla betalnings-
forpliktelser som en foljd av otillracklig likviditet eller svarigheter att
ta upp externa lan eller att finansiella instrument inte kan avyttras
utan avsevarda merkostnader. Likviditetsrisken begréansas genom
de riktlinjer som féljer av den av styrelsen antagna Finanspolicyn.
Exempelvis definieras minsta tilldtna driftslikviditet samt begrans-
ningar 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 foljer av den av styrelsen antagna Finanspolicyn,
bland annat avseende |6ptider fér 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 fullgdra sina ataganden gentemot Linc. Linc &r exponerat
mot kreditrisk framférallt genom placering av dverskottslikvidi-
teten i rdntebarande vardepapper samt utstallning av krediter
till enskilda lantagare. Kreditrisken begransas genom defini-
tion av tillatna instrument, lantagare och 16ptider samt tillatna
motparter vid finansiella transaktioner enligt riktlinjer i den av
styrelsen antagna Finanspolicyn. Kreditrisken f6ljs I16pande och
avtalen gallande olika motparter genomlyses kontinuerligt.
Uppskattningar och bedémningar utvérderas |6pande och
baseras pa historisk erfarenhet och andra faktorer, inklusive
férvantningar pa framtida handelser som anses rimliga under
radande forhallanden. Lincs balansrakning bestar framst av
finansiella tillgangar varderade till verkligt varde och likvida

medel.
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m Viktiga uppskattningar och bedémningar

Viktiga uppskattningar och antaganden

for redovisningsandamal

Innehav i portféljbolag — verkligt varde

Ca 7 % av substansvardet utgodrs av innehav i onoterade varde-
papper. Ovriga vardepapper bestar av aktier upptagna till
handel pa aktiva marknadsplatser eller fondandelar. Dessa
redovisas till verkligt varde motsvarande aktiekurs per balans-
dagen dér i forsta hand senaste betalkurs anvénts. Vid
vardering av onoterade vardepapper har antaganden gjorts
rérande bland annat bolagets intjaningsférmaga, volatilitet,
operativa risk, exponering mot rantemarknad, vardering av
liknande bolag samt avkastningskrav. Med anledning av
ovanstdende bedéms de uppskattningar och antaganden

som har gjorts kunna ha effekt pa de finansiella rapporterna
om antagandena avseende onoterade vardepapper dndras

i kommande perioder. Fér mer information om bolagets
varderingsprinciper, se not 2.5 Finansiella tillgangar och skulder
och not 11 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 varde och skattemdssigt varde for beskattningsbara
tillgdngar och skulder. Bedémningar av temporara skillnader
behover goras av skattexponering nar ett innehav skiftar kategori
mellan ndringsbetingat och icke naringsbetingat innehav.
Kapitalvinster och utdelningar pa s.k. naringsbetingade
andelar &r skattefria. Motsatsvis galler att kapitalforluster
pa ndringsbetingade andelar inte ar avdragsgilla. Linc dger andelar
i marknadsnoterade tillgdngar som uppfyller kravet for att vara
naringsbetingade. Dessa kan avyttras skattefritt nar Linc innehaft
minst tio procent av résterna i bolaget under ett ar eller langre.
For de fall Linc gar ner till ett dgande som motsvarar farre
an tio procent av résterna for ett innehav ar resterande andelar
darmed inte langre naringsbetingade. Det nya skattemassiga
anskaffningsvardet pa andelen utgérs av marknadsvardet vid
tidpunkten da andelen upphor att vara néringsbetingad. Linc
har erhallit ett férhandsbesked fran Skatterdttsnamnden som
tydliggor tidpunkten for nar det s.k. karaktarsbytet dger rum.

For mer information avseende skatter hanvisas till not 10 Skatt.



m Rorelsesegment

2023-01-01  2022-01-01

Verkligt vardeforandring 2023-12-31  2022-12-31

Noterade innehav 661 088 -883 532
Onoterade innehav -5541 -9124
Oférdelade resultatposter 249 -1943

Summa verkligt virdeférandringar 655 796 -894 600

| oférdelade poster ingér placeringar i kapitalforsékringar samt réntefonder. Det finns enskilda innehav som representerar
saval mer d@n 10 % av tillgangarnas varde som mer @n 10 % av periodens vardeférandring. For detaljer kring varje innehavs verkliga

varde och vérdeférandringar under presenterade perioder hanvisas till not 11.

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

fran onoterat till noterat innehav till dess verkliga varde.

Noterade Onoterade Ofordelade

2023-01-01-2023-12-31 innehav innehav poster

Verkligt vardeférandring under perioden 661088 -5541 249 655 796
Utdelningar 3650 - - 3650
Ovriga rérelseintakter - - 4 4
Resultat fran férvaltningsverksamheten 664 737 -5 541 254 659 450
Ovriga rérelseintakter - -
Ovriga externa kostnader -2749 -2749
Personalkostnader -8 052 -8 052
Rorelseresultat -10 548 648 649
Finansiella intakter 17 452 17 452
Finansiella kostnader 0 0
Resultat fore Skatt 6 904 666 100
Verkligt viarde Ingangen av perioden 1961 855 257 185 2461 2221501
Verkligt vardeférandringar under perioden 661088 -5541 249 655796
Tillkommer Inkép och Tillskott 103 146 39299 - 142 444
Avgar Forsaljningar -42 443 -29 458 - -71900
Verkligt viarde utgangen av perioden 2 683 645 261485 2711 2947 841
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m Rérelsesegment, forts

Noterade Onoterade Ofdrdelade

2022-01-01-2022-12-31 innehav innehav poster Totalt
Verkligt vardeférandring under perioden -883 532 -9124 -1943 -894 600
Utdelningar 2036 335 - 2371
Ovriga rorelseintakter - - 4860 4860
Resultat fran forvaltningsverksamheten -881 496 -8789 2917 -887 368
Ovriga externa kostnader -3311 -3311
Personalkostnader -7747 -7747
Rorelseresultat -8 141 -898 426
Finansiella intakter 2515 2515
Finansiella kostnader 0 0
Resultat fore Skatt -5 626 -895911
Verkligt varde Ingangen av perioden 2 668 580 202 361 44 451 2915 392
Verkligt vardeférandringar under perioden -883 532 -9124 -1943 -894 600
Justering verkligt vardeforandringar utstallda optioner

(ingar i verkligt vardeférandring) - - -47 -47
Tillkommer Inkép och Tillskott 176 858 64 451 - 241 309
Avgar Forséljningar -51 -503 -40 000 -40 553
Verkligt varde utgangen av perioden 1961 855 257 185 2461 2221501

m Ovriga rérelseintikter

Ovriga rérelseintakter bestar av garantiersattningar. Inga garantierséttningar har erhallits under 2023. Under 2022 erhélls
garantiersattningar med ett belopp om 4 860 tkr och avser ersattningar for garanterade emissioner i Egetis Therapeutics och
Initiator Pharma.

72 Linc Arsredovisning 2023



Not 7 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 andra revisionstjdnster dn revisionsuppdraget, skatterddgivning respektive dvriga tjdnster.

Revisionsuppdraget har under under rakenskapsar 2022 och 2023 utférs av Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB ("PwC").

2023-01-01 2022-01-01

Investmentforetaget och Juridisk person 2023-12-31 2022-12-31

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
Revisionsarvode

Andra revisionstjanster an revisionsuppdraget
Skatteradgivning

Ovriga tjénster

Totalt arvode till valda revisionsforetag
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m Loner, ersattningar och upplysningar om personal, styrelse och ledande befattningshavare

2023-01-01 2022-01-01

Investmentforetaget och Juridisk person 2023-12-31 2022-12-31

Léner och ersattningar
Sociala kostnader

Pensionskostnader — avgiftsbestamda planer

Summa

2023-12-31 2022-12-31

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

Styrelseledamoter 50,0% 50,0%

Verkstallande direktor och ovriga ledande befattningshavare 100,0% 2 100,0%

Summa 66,7% 6 66,7%

Ersattning per ledande befattningshavare samt narstaende till ledande befattningshavare

Ersattningar under rékenskapsaret 2023

Rorlig Pensions- Leverantors- Annan
Namn (funktion) o ersdttning kostnad faktura ersdttning
Bengt Julander (Styrelsens ordférande / huvudégare) 434 - - - 5
Anders Hansen (Styrelseledamot) 217 - - - -
Ulrika Dellby (Styrelseledamot) 217 - - - -
Marianne Dicander Alexandersson (Styrelseledamot) 217 - - - 7
Karl Tobieson (Verkstallande direktor) 2824 - 504 - 64
Thomas Bergh (Ekonomidirektor) 1523 - 192 - 39
Summa 5432 - 696 - 116

For verkstallande direktoren géller en d6msesidig uppsagningsperiod om 6 manader.

74 Linc Arsredovisning 2023



Ersattningar under rékenskapsaret 2022

Rorlig Pensions- Leverantors- LULED
Namn (funktion) o ersdttning  kostnad faktura ersattning
Bengt Julander (Styrelsens ordférande / huvudégare) 413 - - - 5
Anders Hansen (Styrelseledamot) 207 - - - -
Ulrika Dellby (Styrelseledamot) 207 - - - -
Marianne Dicander Alexandersson (Styrelseledamot) 207 - - - 16
Karl Tobieson (Verkstallande direktdr) 2 565 - 504 - 74
Thomas Bergh (Ekonomidirektor) 1335 - 192 - 27
Summa 4933 - 696 - 122

For verkstallande direktéren galler en dmsesidig uppsdgningsperiod om 6 manader.

m Finansiella intdkter och finansiella kostnader

Investmentforetaget

Finansiella intakter

Ranteintakter

Summa finansiella intakter

Finansiella kostnader

Réntekostnader

Summa finansiella kostnader

Resultat fran finansiella poster, netto

2023-01-01 2022-01-01
2023-12-31 2022-12-31

2515

|
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2023-01-01 2022-01-01

Investmentforetaget 2023-12-31 2022-12-31

Aktuell skatt for aret

Uppskjuten skattekostnad

Uppskjuten skatteintakt 172 576

Summa inkomstskatt 172 576

Juridisk person

Aktuell skatt for aret
Uppskjuten skattekostnad
Uppskjuten skatteintdkt

Summa skatt pa arets resultat

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

2023-01-01 2022-01-01
Investmentforetaget 2023-12-31 2022-12-31

Resultat fore skatt 666 100 -895911

Inkomstskatt beraknad enligt géllande skattesats* -137 217 184 558
Ej skattepliktiga intdkter 752 488
Ej skattepliktig vardeférandring portféljinnehav 89 827 -12 466
Ej avdragsgilla kostnader -3 -4

Inkomstskatt -46 641 172 576

2023-01-01 2022-01-01

Juridisk person 2023-12-31 2022-12-31

Resultat fore skatt -54 337
Inkomstskatt berdknad enligt gallande skattesats* 11 193
Ej skattepliktiga intakter 752
Ej avdragsgilla kostnader -20 493
Vardering av realiserade underskott i placeringar -117
Utnyttjat underskottsavdrag 7174
Skatt pa arets resultat -1491
Vagd genomsnittlig skattesats ar: -1,01%
*) Gallande skattesats &r 20,6% under 2022 och 2023
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Investmentforetaget 2023-12-31 2022-12-31

Uppskjutna skatteskulder
Investeringar i aktier och vardepapper
Investeringar i kapitalférsakring
Obeskattade reserver

Outnyttjade skattemdssiga forluster

Summa uppskjutna skatteskulder

Uppskjutna skattefordringar

Investeringar i aktier och vardepapper 32693
Outnyttjade skattemdssiga forluster 14 062
Summa uppskjutna skattefordringar 46 754

Uppskjutna skatteskulder, netto -46 754

2023-12-31 2022-12-31

Uppskjutna skatteskulder

— uppskjutna skatteskulder som ska utnyttjas efter mer &n 12 manader

- uppskjutna skatteskulder som ska utnyttjas inom 12 manader

Summa uppskjutna skatteskulder

Uppskjutna skattefordringar

- uppskjutna skattefordringar som ska utnyttjas efter mer &n 12 manader

- uppskjutna skattefordringar som ska utnyttjas inom 12 manader

Summa uppskjutna skattefordringar

Bruttoférandringen avseende uppskjutna skatteskulder ar féljande:

2023-12-31 2022-12-31

125821
-172 576

Vid arets borjan

Redovisning i resultatrdkningen

Vid arets slut

Bruttoférandringen avseende uppskjutna skattefordringar ar féljande:

2023-12-31 2022-12-31

Vid arets borjan 46 754 -125 821
Redovisning i resultatrakningen -46 641 172 576

Vid arets slut 113

Linc Arsredovisning 2023 77



m Investeringar i aktier och vardepapper varderade till verkligt viarde

Investeringar i aktier och virdepapper - arets férandringar

Investmentforetaget 2023-12-31 2022-12-31

Anskaffningsvarde aktier och andra vardepapper
Vid arets borjan 1010 245 785174
Arets férvary 142 444 241309
Arets avyttringar -37 073 -16 238

Total anskaffningsvarde 1115616 1010 245

Verkligt vardeforandring aktier och andra vardepapper
Vid arets borjan 1208 795 2085767
Arets vardeférandring via resultatrakningen 655 547 -892 656
Avgar: arets vardeforandring hanférlig avyttringar under perioden -34 827 15 684

Total verkligt varde forandring 1829 515 1208 795

2219 040

H

Redovisat vdrde vid arets slut

Investeringar i kapitalférsakring och rantefond - arets forandringar

Investmentforetaget 2023-12-31 2022-12-31

Anskaffningsvarde kapitalforsakring och rantefonder

Vid arets borjan 33000
Arets forvarv -
Arets avyttringar -30 539
Omklassificeringar -
Total anskaffningsvarde 2461
Verkligt vardeforandring kapitalférsakring och rantefonder

Vid arets boérjan 11 450
Arets vardeforandring via resultatrakningen -1990
Avgar: arets vardeforandring hanférlig avyttringar under perioden -9 461
Omklassificeringar -
Total verkligt viardeférandring -1

Redovisat virde vid arets slut
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Investmentforetagets férandringar av innehav under aret - paverkan pa kassaflodet

Investmentforetaget 2023-12-31 2022-12-31

Ingdende balans vid arets borjan 2221501 2915392
Erlagd likvid investeringar i portféljbolag 122 104 240 304
Erhallen likvid vid avyttringar portféljbolag -71900 -40 553
Vardering till verkligt varde over resultatrakningen* 655 796 -894 600

Ej kassaflodespaverkande poster 20 340 0

Ovriga poster (] 958

Vid arets slut 2947 841 2221501

*) Vérdeférandringar som ar aterlagda som ej kassaflédespaverkande poster.

Se not 20, andelar i dotterféretag och not 21, andelar i intresseféretag och gemensamt styrda féretag avseende

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

Investmentforetagets férandringar av innehav under aret 2023

av perioden

av perioden
investering
Periodens
avyttring
Periodens
Vardeforandring
perioden
Verkligt varde
vid utgangen av
perioden

Periodens
omklassificeringar

Q
T
S
Hd
>
0
o
=
&
=
©
=
2}
c
<

vid utgangen
Verkligt varde
vid ingangen

AdderaCare AB - 29 565 - -29565 - - -
Arcoma AB 22 468 26 459 2 450 - - 1263 30171
Calliditas Therapeutics AB 249330 551216 - - - 206 594 757 810
C-RAD AB 44 809 - 44809 - - 15 469 60 277
Egetis Therapeutics AB 30077 45 667 6 600 - - -10 239 42029
FluoGuide AS 16 945 30736 4209 - - 18 939 53 884
InDex Pharmaceuticals Holding AB 132731 59 083 - - - -41183 17 900
Initiator Pharma AS 53717 61153 - - - 32090 93 243
Isofol Medical AB - 2200 - -2 403 - 203 -
MedCap AB 46 523 642 127 - - - 358 879 1001 007
Medivir AB 69 952 67718 15797 - - -47 639 35876
OncoZenge AB 12 136 6438 - - - -2821 3617
OssDsign AB 35336 22 345 8 000 - - 11598 41943
Sedana Medical AB 133 887 189 076 - - - 45095 234171
Stille AB 45 275 228 072 12 143 -10475 - 80727 310 467
Xbrane Biopharma AB 9138 - 9138 - - -7 888 1250
Summa noterade aktier och andelar 902325 1961855 103146 -42443 - 661088 2 683 645
Akiram Therapeutics AB 20 000 - 20000 - - - 20 000
Alder Therapeutics AB 17 214 10 008 7 206 - - 0 17 214
Animal Probi AB (f.d ProEquo AB) 4246 741 - - - - 741
Cinclus Pharma AB 35619 51088 - - - - 51088
Epicyt Pharma AB 5882 4079 2 840 - - 1887 8 806
Gesynta Pharma AB 39766 26 226 - - - -5245 20980
Linc Agande AB 125 33 50 - - -16 67
Melius Pharma AB 9900 9900 - - - - 9900
nWise Agare AB 138 8 060 - - - 1177 9237
Oncorena Holding AB 29 007 28 875 - - - - 28 875
Part Production Sweden AB 11107 56 318 - - - 10 865 67 183
Sciety AB 3000 3000 - - - - 3000
Sixera Pharma AB 10701 10 000 701 - - - 10701
Swevet Holding AB - 29 206 - -29458 - 251 0
Synartro AB 21584 19 650 3500 - - -14 460 8 690
ZalVac AB 5002 - 5002 - - - 5002
Summa onoterade innehav och andelar 213 291 257185 39299 -29458 - -5541 261 485
Summa investeringar i aktier

och vardepapper 1115616 2219040 142444 -71900 - 655 547 2945131
Kapitalforsakring 2819 2461 - - - 249 2711
Summa investeringar 1118 435 2221501 142444 -71900 - 655 796 2947 841
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Investmentforetagets forandringar av innehav under aret 2022

av perioden

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

Periodens
omklassificeringar

o
°
S
0
>
%]
o
=
&
L
T
~
2}
c
<

vid utgangen
Verkligt varde
vid ingangen
Vardeforandring

Arcoma AB 20018 44787 - - - -18 328 26 459
AdderaCare AB 27 480 39009 - - - -9 444 29 565
Calliditas Therapeutics AB 249 330 618833 34242 - - -101 860 551216
Egetis Therapeutics AB 23 477 - 23477 - - 22190 45 667
FluoGuide AS 12736 66 163 2449 - - -37 876 30736
InDex Pharmaceuticals Holding AB 132731 121662 - - - -62 579 59 083
Initiator Pharma AS 53717 47 056 32328 - - -18 231 61153
Isofol Medical AB 1833 - 1833 - - 366 2200
MedCap AB 46523 527 938 - - - 114 189 642 127
Medivir AB 54 155 65410 9134 - - -6 826 67718
OncoZenge AB 12 136 13775 - -51 - -7 286 6438
OssDsign AB 27 336 26722 3532 - - -7 909 22 345
Sedana Medical AB 133 887 790754 69861 - - -671539 189 076
Stille AB 34730 306 471 - - - -78 400 228072
Summa noterade aktier och andelar 830092 2668580 176858 -51 -  -883532 1961 855
Alder Therapeutics AB 10 008 - 10008 - - - 10008
Animal Probi AB (f.d ProEquo AB) 4246 741 - - - - 741
Athera Biotechnologies AB - 0 - -503 - 503 -
Cinclus Pharma Holding AB 35619 32528 14531 - - 4029 51088
Epicyt Pharma AB 3042 3074 1005 - - - 4079
Gesynta Pharma AB 39766 52 451 - - - -26 226 26 226
Linc Agande AB 75 49 - - - -16 33
Melius Pharma AB 9900 - 9900 - - - 9900
nWise agare AB 138 7013 - - - 1047 8 060
Oncorena Holding AB 29 007 - 29007 - - -132 28 875
Part Production Sweden AB 11107 51619 - - - 4699 56 318
Sciety AB 3000 3000 - - - - 3000
Sixera Pharma AB 10 000 10 000 - - - - 10 000
Swevet Holding AB 6161 22236 - - - 6971 29 206
Synartro AB 18 084 19 650 - - - - 19 650
Summa onoterade innehav och andelar 180 153 202361 64451 -503 - -9124 257 185

Summa investeringar i aktier

och virdepapper 1010245 2870941 241309 -553 - -892 656 2219 040
Kapitalforsakring 2461 44 451 - -40000 - -1990 2461
Summa investeringar 1012 706 2915392 241309 -40553 - -894 646 2221501
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m Investeringar i aktier och vardepapper varderade till verkligt varde, forts

Investeringar i aktier och vardepapper och tilldmpad varderingsmetod:

Arcoma AB

Akiram Therapeutics AB
Alder Therapeutics AB
Animal Probiotics AB (f.d ProEquo AB)
Calliditas Therapeutics AB
Cinclus Pharma Holding AB
Egetis Therapeutics AB
Epicyt Pharma AB
FluoGuide AS

Gesynta Pharma AB

InDex Pharmaceuticals Holding AB
Initiator Pharma AS

Linc Agande AB

MedCap AB

Medivir AB

Melius Pharma AB

nWise dgare AB

Oncorena Holding AB
OncoZenge AB

OssDsign AB

Part Production Sweden AB
Sedana Medical AB

Sciety AB

Sixera Pharma AB

Stille AB

Synartro AB

Xbrane Biopharma AB
Zalvac AB

Kapitalférsakring Avanza

Organisations-

nummer

556410-8198
559338-7458
559355-2762
556657-1179
556659-9766
559136-8765
556706-6724
556821-8167
39296438

559103-6628
559067-6820
37663808

559306-6268
556617-1459
556238-4361
559332-3669
559276-8385
556925-5192
559261-9968
556841-7546
556545-7032
556670-2519
556990-3692
556901-4763
556249-4848
556866-4220
556749-2375
559247-1634

Antal

Kapitalandel aktier/andelar

Vaxjo 28,78% 3795131
Uppsala 15,64% 333334
Solna 20,38% 295 267
Lund 19,65% 1347 190
Stockholm 10,01% 5962 312
Stockholm 4,12% 1079520
Stockholm 2,57% 7 532021
Goteborg 15,36% 419 325
Képenhamn 7.21% 880 462
Stockholm 13,44% 49 906
Stockholm 13,13% 69 920 567
Képenhamn 19,23% 10091 219
Stockholm 100,00% 250
Stockholm 20,03% 2 965 946
Stockholm 12,06% 6840172
Stocksund 21,52% 4642 243
Stockholm 50,00% 125
Lund 14,68% 64 924
Stockholm 9,99% 1170607
Uppsala 537% 5242896
Saltsjo-Boo 50,00% 500
Danderyd 10,18% 10111 030
Stockholm 6,68% 5310
Stockholm 9,86% 9387
Eskilstuna 38,75% 1942 585
Uppsala 26,09% 127 795
Solna 0,42% 125 000
Stockholm 7.14% 1786

Varderings-
metod/niva

1A
3A
3A
3B
1A
3B
1A
3A
1A
3F
1A
1A
3F
1A
1A
3B
3C
3B
1A
1A
3D
1A
3B
3A
1A
3F
1A
3A
1A

Forklaringar till virderingsmetod:

1 A - Senaste handelskurs
2 A - Andra observerbara data

3 A - Senaste nyemission

3 B — Senaste investering justerad

3 C - Senast kdnda transaktion av andelar

3 D - Relativ- / Multipelvérdering

3 E - Diskonterade kassafléden

3 F - Annan vérderingsmetod

Niva 1: Verkligt varde bestdmt enligt priser noterade pa en aktiv marknad fér samma instrument

Niva 2: Indata andra an noterade priser som ar observerbara pa marknaden.

Niva 3: Verkligt varde bestamt utifran indata som inte r observerbara pa marknaden
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Investmentforetaget 2023-12-31 Niva 3

Innehav i portféljbolag varderade till verkligt varde via resultat 2947 841 2 686 356 - 261485

Vid arets slut 2947 841 2 686 356 - 261485

Investmentforetaget 2022-12-31
Innehav i portféljbolag varderade till verkligt varde via resultat 2221501 1964 316 - 257 185
Vid arets slut 2221501 1964 316 - 257 185

Foljande innehav ar kategoriserade som ej naringsbetingade andelar och féranleder beskattning vid avyttring och/eller utdelningar

Skattemadssigt Verkligt Temporar  Uppskjuten
Innehav 2023-12-31 varde varde skillnad skatt  Skattesats
Arcoma AB 29 839 30171 333 68 20,6%
C-RAD AB 44 809 60 277 15 469 3187 20,6%
Egetis Therapeutics AB 30077 42 029 11952 2462 20,6%
FluoGuide AS 16 945 53 884 36 939 7 609 20,6%
Medivir AB 35291 35876 584 120 20,6%
OncoZenge AB 12 136 3617 -8519 -1755 20,6%
OssDsign AB 35336 41943 6 607 1361 20,6%
Stille AB 305474 310 467 4994 1029 20,6%
Xbrane Biopharma AB 9138 1250 -7 888 -1625 20,6%
Summa 519 045 579 515 60470 12 457
Underskottsavdrag* -12 570 20,6%
Summa 519 045 579 515 60470 -113

Skattemadssigt Verkligt Temporar  Uppskjuten
Innehav 2022-12-31 varde varde skillnad skatt  Skattesats
Calliditas Therapeutics AB 559 734 551216 -8518 -1755 20,6%
Egetis Therapeutics AB 23477 45 667 22190 4571 20,6%
FluoGuide AS 12736 30736 18 000 3708 20,6%
Initiator Pharma AS 67 360 61153 -6 207 -1279 20,6%
Isofol Medical AB 1833 2 200 366 75 20,6%
Medivir AB 66 951 67718 766 158 20,6%
OncoZenge AB 12 136 6 438 -5698 -1174 20,6%
OssDsign AB 27 336 22 345 -4 991 -1028 20,6%
Sedana Medical AB 363 689 189 076 -174 613 -35970 20,6%
Summa 1135 253 976 549 -158 704 -32 693
Underskottsavdrag*® -14 062 20,6%
Summa 1135 253 976 549 -158 704 -46 754

*)  Underskottsavdrag avser ej utnyttjade férlustavdrag av tidigare férséljning av avdragsgilla innehav samt Svriga sparade

avdragsgilla underskott. Den uppskjutna skattefordran har redovisats som en avdragspost bland de uppskjutna skatteskulderna.

Skattemdssigt varde kan avvika fran anskaffningsvérde i de fall innehaven skiftar kategori under innehavstiden.
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m Investeringar i aktier och virdepapper 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 53,7 mkr (2022: 39,3 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 8,2 mkr (2022: 7,3 mkr). Fér de innehav som vérderas utifran jamférbara bolags

multiplar skulle en férandring av multiplarna ha féljande paverkan pa Lincs substansvarde.

+/- 5% mkr +/- 10% mkr +/- 15% mkr

Part Production Sweden +/- 3,4 +/- 6,7 +/- 10,1
Derivat

Bolaget har per 31 december 2023 ingen exponering i form av derivatinstrument. Under 2023 har ingen resultateffekt relaterade

till derivatinstrument férekommit.
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m Lanefordringar portféljbolag

Investmentforetaget 2023-12-31 2022-12-31

Ingdende balans vid arets borjan 17 801
Utbetalda lan 17 000
Aterbetalda lan -

Vid arets slut

Linc investerade under 2021 10,0 mkr i ett konvertibelt |an i Lantmannen Medical AB med forfallodatum 31 oktober 2026. Lanet
konverteras till aktier i Lantmannen Medical forutsatt att resultatet av den pagaende pilotstudien (AF-16) &r positivt och att Linc
och Lantmé&nnen (nuvarande huvudagare) da véljer att investera for att finansiera en klinisk fas Ila studie. Det konvertibla lanet har
klassificerats som lanefordran till portféljbolag givet att investeringen &r gjord i syfte att investera i Lantmannen Medical som ett
portféljbolag. Lanet har vid periodens utgang varderats till investerat belopp, vilket bedéms motsvara dess marknadsvarde. Vardet
av fordran kommer att [6pande utvérderas med hansyn till bedémning av sannolikheten att beloppet aterbetalas i sin helhet samt
vardet av underliggande aktier vid eventuell konvertering.

Under 2023 har Linc lanat ut 17,0 mkr till Part Production Sweden for att delfinansiera ett forvarv.

m Andra kortfristiga fordringar

Investmentforetaget och Juridisk person 2022-12-31

Inbetald &nnu ej registrerad emission

Kortfristiga fordringar portféljbolag

Summa forutbetalda kostnader och upplupna intakter
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m Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter

Investmentforetaget och Juridisk person 2023-12-31 2022-12-31

Forutbetalda forsakringskostnader 201
Upplupna intakter 4478

Summa férutbetalda kostnader och upplupna intédkter 4678

m Aktiekapital och dvrigt tillskjutet kapital

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

Antalet aktier vid arsskiftet 2023 uppgick till totalt 57 910 447 med ett kvotvarde pa 0,1 kr per aktie. Aktierna &r registrerade hos
Euroclear och handlas pa Nasdaq Stockholm, Mid Cap. Varje aktie motsvaras av en rost. Alla per balansdagen registrerade aktier &r
fullt betalda. Antalet aktier vid arsskiftet 2023 ar oforandrat jamfort med antalet utestaende aktier vid arsskiftet 2022. Se aven

avsnittet Aktier och dgande i forvaltningsberattelsen pa sid 39 for ytterligare detaljer kring aktiekapitalets utveckling.

m Ovriga kortfristiga skulder

Investmentforetaget och Juridisk person 2023-12-31 2022-12-31

Personalrelaterade skulder 252

Summa &vriga skulder 252

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Investmentforetaget och Juridisk person 2023-12-31 2022-12-31

Upplupna semesterléner 526
Upplupna sociala avgifter 165
Ovriga personalrelaterade poster 1426
Ovrigt 513

Summa upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 2630
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m Transaktioner med nirstaende

For beskrivning av I6ner och andra erséttningar till ledande befattningshavare — se not 8 Léner, erséttningar och upplysningar om
personal och ledande befattningshavare.
Bolaget har som néarstaende identifierat i enlighet med IAS 24 foretagsledningen, styrelsen i bolaget, dotterféretag och intres-

seféretag till Linc AB, och andra foéretag dér Linc pa annat satt an ett agande éver 20% av rosterna utdvar vasentligt inflytande, samt

dgarna till Linc AB och narstaende till dessa.

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

2023-01-01-2023-12-31

AdderaCare - - - - - 5000 43
Linc Agande - -50 - - - - -
nWise Agare - - - - - - 22
Part Production Sweden - - - - -17 000 - 147
Stille 3650 - -12 143 - - - -
Synartro - - -3500 - -4.000 - 120
Summa 3650 -50 -15 643 - -21 000 5000 331

av tillgang Linc

1
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tillskott
Aktiedgar-
tillskott
Emission
forsaljning(-)
utlaning
amortering

2022-01-01-2022-12-31

AdderaCare - - - - -5000 - 89
nWise Agare - - - - - _ 13
Part Production Sweden - - - - — _ 57
Stille 2036 - - - - — _
Summa 2036 - - - -5 000 - 159

Upplysning nérstaendetransaktioner under perioden

« Linc har under perioden utgivit ett kortfristigt lan till Synartro om 4,0 mkr. Lanet [oper till och med 2024-09-01
med laneranta pa 12,0%. Skuld samt upparbetad ranta kan konverteras i samband med framtida emission.

« Linc har under perioden utgivit ett langfristigt |an till Part Production om 17,0 mkr for att delfinansiera ett férvarv.
Lanet I6per tills vidare med en lanerdnta pa STIBOR 3 man + 2,0%.

« Linc har under perioden investerat 12,1 mkr i Stille och 3,5 mkr i Synartro genom emissioner.

- 50k har tillskjutits Linc Agande genom aktiedgartillskott.

+ Utdelning pa 3,7 mkr har erhallits fran Stille. Lanerénta pa Ian till Part Production Sweden, AdderaCare, Synartro

och nWise Agare har uppréknats.
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m Resultat fran andelar i intresseforetag och gemensamt styrda féretag

2023-01-01 2022-01-01
Juridisk person 2023-12-31 2022-12-31

Utdelning 3650
Realisationsresultat 34 257

Summa 37 907

m Andelar i dotterforetag

Juridisk person 2023-12-31 2022-12-31

Ingdende anskaffningsvarde 49

Aktiedgartillskott / Inkop

Periodens nedskrivningar -16

Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 33

Utgaende redovisat virde n 33

Redovisat varde

Organisations- Kapital-
nummer andel 2023-12-31 2022-12-31

Linc Agande AB 559306-6268 Stockholm 100,00% 67 33

Summa 67
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m Andelar i intresseforetag och gemensamt styrda foretag

Juridisk person 2023-12-31 2022-12-31

Ingaende anskaffningsvarde 174 141 164 241
Inkép 25299 9900
Forséljning / utrangeringar -48 134 -
Omklassificeringar 10 008 0

Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 161 315 174 141

- != :! H 174 141

Utgaende redovisat virde

Organisations- Kapital-
nummer andel 2023-12-31 2022-12-31

AdderaCare AB 556936-0752 Helsingborg nm =
Alder Therapeutics AB 559355-2762 Solha 20,38% 17 214
Arcoma AB 556410-8198 Vaxjo 28,78% 22 468
Medcap AB 556617-1459 Stockholm 20,03% 46 523
Melius Pharma AB 559332-3669 Stocksund 21,52% 9900
nWise dgare AB 559276-8385 Stockholm 50,00% 138
Part Production Sweden AB 556545-7032 Stockholm 50,00% 11 107
Stille AB 556249-4848 Eskilstuna 38,75% 45 275
Swevet Holding AB 556892-6108 Stockholm nm =
Synartro AB 556866-4220 Uppsala 26,09% 8690

Summa 161 315 174 141

m Investeringsataganden

Linc har atagit sig att utover befintlig investering om 10,0 mkr (konvertibelt lan), investera ytterligare 40,0 mkr vid framgangsrikt

resultat av pilotstudien (AF-16) i Lantm&nnen Medical. Férutsatt att hela finansieringen genomférs uppgar Lincs totala investering

till 50 miljoner kronor.

Linc har atagit sig att utover befintlig investering om 28,9 mkr investera upp till 41,1 mkr i Oncorena Holding AB for att finansiera
den kliniska fas I/1l studien av Orellanin, en lakemedelskandidat for behandling av avancerad njurcancer. Atagandet om att investera
i den andra tranchen ar villkorat till att bolaget uppnar definierade mal i den férsta delen. Huvudégarna har enats om att tidig-
arelagga en del av aterstaende investeringsatagande. Linc har darfér investerat ytterligare 8,8 mkr men emissionen har inte regis-
trerats vid bokslutsdagen. Investeringen har darfor bokférts som en fordran. Lincs aterstdaende investeringsatagande uppgar darfor

till 32,3 mkr vid periodens utgang.

Linc har vid periodens utgang atagit sig att utdver befintlig investering om 9,9 mkr investera upp till 12,1 mkr i Melius Pharma AB for
att finansiera den kliniska fas Ila studien av ME-015, en ldkemedelskandidat fér behandling av idiopatisk lungfibros (IPF). Atagandet
om att investera i den andra tranchen &r villkorat till att bolaget uppnar definierade mal i den férsta delen. Om hela investeringen

genomfors uppgar Lincs dgande ca 32% (den forsta delen av afféaren genomférdes under andra kvartalet 2022).
Linc har vid periodens utgang atagit sig att Iana ut upp till 4,8 mkr till Melius Pharma AB om bolaget begér detta. Lanet [6per med

en arsranta pa 8 procent och forfaller till betalning nar likviden for tranche 2 enligt investeringsavtalet erhallits. Vid periodens ut-

gang har lanet inte nyttjats.
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m Handelser efter balansdagen

Medivir genomférde en riktad emission om 20 mkr till Hallberg Management AB samt presenterade ytterligare positiva data fran

den pagaende 1b/2a studien.

OssDsign meddelade att 12-manadersresultaten fran den kliniska studien TOP FUSION har publicerats i den vetenskapliga tid-
skriften Biomedical Journal of Scientific & Technical Research.

Emissionen i Oncorena om 20 mkr som genomférdes i december 2023 slutférdes. Linc investerade 8,8 mk och dgandet uppgar till
17,4%.

Calliditas rapporterade Q4-resultat samt kommunicerade estimerad nettoomsattning om 150-180 MUSD fér 2024.

Calliditas rapporterade att den amerikanska lédkemedelsmyndigheten, FDA, har medgett en period av sju ars marknadsexklusivitet
for TARPEYO®,

Part Production forvarvade patientpositioneringsbolaget MediPlac i Tyskland for c. 65 mkr.

Fluoguide ingick ett samarbete med amerikanska Intuitive Surgical, ett féretag inom robotassisterad kirurgi for att utveckla FG001

for tumoravbildning och bedémning av kirurgiska marginaler fér huvud- och halscancer.

m Vinstdisposition

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

Belopp i kr 2023-01-01
2023-12-31

Overkursfond 1166 945 037
Balanserat resultat 393 927 293
Arets resultat -55 827 913

Summa 1 505 044 417

Styrelsen foreslar att arsstdmman 2023 beslutar om:

Styrelsen féreslar att kr

Balanseras i ny rakning 1505 044 417
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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 21 mars 2024.
Investmentbolagets resultat- och balansrakning och
moderbolagets resultat- och balansrakning blir foremal for

faststallelse pa ordinarie arsstdamma den 15 maj 2024.

Stockholm den 21 mars 2024.

Bengt Julander
Ordférande

Anders Hansen

Ledamot

Ulrika Dellby
Ledamot

Marianne Dicander Alexandersson

Ledamot

Karl Tobieson
Verkstallande Direktor

Var revisionsberattelse har lamnats den 21 mars 2024

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 koncernredo-
visningen for Linc AB for ar 2023 med undantag fér bolagsstyr-
ningsrapporten pa sidorna 46-53. Bolagets arsredovisning och
koncernredovisning ingar pa sidorna 37-93 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 2023 och av dess finansiella resultat
och kassaflode for aret enligt arsredovisningslagen. Koncern-
redovisningen har uppréttats i enlighet med arsredovisnings-
lagen och ger en i alla vésentliga avseenden rattvisande bild
av koncernens finansiella stallning per den 31 december 2023
och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt
International Financial Reporting Standards (IFRS), sdsom de
antagits av EU, och arsredovisningslagen. Vara uttalanden
omfattar inte bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 46-53.
Forvaltningsberattelsen ar férenlig med arsredovisningens
och koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstémman faststaller resultat-
rakningen och balansrakningen fér moderbolaget och koncernen.
Vara uttalanden i denna rapport om arsredovisningen

och koncernredovisningen ar férenliga med innehallet i den
kompletterande rapport som har éverlamnats till moder-
bolagets revisionsutskott i enlighet med revisorsférordningens
(537/2014) artikel 11.

GRUND FOR UTTALANDEN
Vi har utfért revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt
dessa standarder beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar.
Vi dr oberoende i forhallande till moderbolaget och koncernen
enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. Detta innefattar att, baserat
pa var basta kunskap och overtygelse, inga forbjudna tjanster
som avses i revisorsférordningens (537/2014) artikel 5.1 har
tillhandahallits det granskade bolaget eller, i férekommande
fall, dess moderforetag eller dess kontrollerade féretag
inom EU.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga

och andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Linc Arsredovisning 2023
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VAR REVISIONSANSATS

Revisionens inriktning och omfattning

Vi utformade var revision genom att faststélla vasentlighetsniva
och beddéma risken for vasentliga felaktigheter i de finansiella
rapporterna. Vi beaktade sarskilt de omraden dar verkstal-
lande direktéren och styrelsen gjort subjektiva bedémningar,
till exempel viktiga redovisningsmassiga uppskattningar som
har gjorts med utgadngspunkt fran antaganden och prognoser
om framtida handelser, vilka till sin natur &r osakra. Liksom vid
alla revisioner har vi ocksa beaktat risken for att styrelsen och
verkstallande direktéren asidosatter den interna kontrollen,
och bland annat 6vervdagt om det finns belagg for systematiska
avvikelser som givit upphov till risk for vasentliga felaktigheter
till foljd av oegentligheter.

Vi anpassade var revision for att utféra en andamalsenlig
granskning i syfte att kunna uttala oss om de finansiella
rapporterna som helhet, med hansyn tagen till koncernens
struktur, redovisningsprocesser och kontroller samt den

bransch i vilken koncernen verkar.

Véasentlighet

Revisionens omfattning och inriktning paverkades av var
bedémning av vasentlighet. En revision utformas for att
uppna en rimlig grad av sdkerhet om huruvida de finansiella
rapporterna innehaller nagra vasentliga felaktigheter. Felaktig-
heter kan uppsta till foljd av oegentligheter eller misstag. De
betraktas som védsentliga om enskilt eller tillsammans rimligen
kan férvantas paverka de ekonomiska beslut som anvéandarna
fattar med grund i de finansiella rapporterna.

Baserat pa professionellt omdéme faststallde vi vissa
kvantitativa vésentlighetstal, daribland foér den finansiella
rapporteringen som helhet. Med hjélp av dessa och kvalitativa
overvaganden faststallde vi revisionens inriktning och omfatt-
ning och vara granskningsatgarders karaktar, tidpunkt och
omfattning, samt att bedoéma effekten av enskilda och samman-

tagna felaktigheter pa de finansiella rapporterna som helhet.

SARSKILT BETYDELSEFULLA OMRADEN
Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen ar de omraden
som enligt var professionella bedémning var de mest betydel-
sefulla for revisionen av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen fér den aktuella perioden.

Dessa omraden behandlades inom ramen for revision-
en av, och i vart stallningstagande till, arsredovisningen och
koncernredovisningen som helhet, men vi gor inga separata

uttalanden om dessa omraden.



_B

pwc

Sérskilt betydelsefullt omrade

Hur var revision beaktade det sarskilt
betydelsefulla omradet

Védrdering av investeringar i aktier och vardepapper
Investeringar i aktier och vérdepapper utgér huvuddelen av
bolagets balansomslutning och deras bedémda varde-
forandringar paverkar i hog grad bolagets resultat. Vardering
av andelarna ar till sin natur subjektiv och foremal for ledningens
bedémningar. Balansposten bestar huvudsakligen av andelar
i noterade aktiebolag men avser dven andelar i onoterade
aktiebolag. Bokfort varde pa aktier och vardepapper uppgar
till 2 945 mkr. Av bolagets arsredovisning not 2 och 11 framgar
hur andelarna redovisats och varderats och av not 4 framgar
vilka bedémningar bolaget gjort.

| var revision har vi bland annat utvéarderat bolagets processer
for vardering av langfristiga vardepappersinnehav. Vi har stamt
av vardet pa noterade innehav mot externa bekraftelser.

For onoterade innehav har vi stdmt av och bedémt vasentliga
antaganden, supporterande dokument och annan indata i
varderingen. Slutligen har vi granskat de upplysningar som
bolaget lamnat kring vardering av denna balanspost.
Varderingarna baseras pa bedémningar och ér till sin natur
behaftade med en inneboende osakerhet. Baserat pa var
granskning ar var bedémning att de av bolaget anvénda

antagandena ligger inom ett skaligt intervall.

ANNAN INFORMATION AN ARSREDOVISNINGEN

OCH KONCERNREDOVISNINGEN

Detta dokument innehaller dven annan information an
arsredovisningen och koncernredovisningen och aterfinns
pa sidorna 1-36 samt 98-99. Informationen i “Linc AB:s
ersattningsrapport 2023", vilken publiceras pa bolagets
hemsida samtidigt med denna rapport, utgor ocksa annan
information. Det ar styrelsen och verkstallande direktren
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 ar det vart ansvar att lasa den informa-
tion som identifieras ovan och dvervaga om informationen
i vasentlig utstrackning ar oférenlig med arsredovisningen
och koncernredovisningen. Vid denna genomgang beaktar vi
dven den kunskap vi i évrigt inhamtat under revisionen samt
bedémer om informationen i dvrigt 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 verkstéllande direktoren 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 direktren ansvarar aven for den interna kontroll

som de beddmer &r nddvandig for att upprétta en arsredo-

visning och koncernredovisning som inte innehaller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen ansvarar styrelsen och verkstéllande direktéren for
beddmningen av bolagets och koncernens formaga att fortsatta
verksamheten. De upplyser, nér sa ar tillampligt, om forhallanden
som kan paverka férmagan att fortsétta verksamheten och att
anvanda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt
drift tillampas dock inte om styrelsen och verkstallande direktoren
avser att likvidera bolaget, upphdra med verksamheten eller inte
har nagot realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar styrel-
sens ansvar och uppgifter i évrigt, bland annat dvervaka bolagets

finansiella rapportering.

REVISORNS ANSVAR
Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sékerhet om huruvida
arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet inte
innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag, och att lamna en revisionsberat-
telse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sékerhet ar en hog
grad av sékerhet, men ar ingen garanti for att en revision som
utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptécka en vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktig-
heter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och
anses vara vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen
kan forvantas paverka de ekonomiska beslut som anvandare
fattar med grund i arsredovisningen och koncernredovisningen.
En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av ars-
redovisningen och koncernredovisningen finns pa Revisorsinspek-
tionens webbplats: www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar.

Denna beskrivning ar en del av revisionsberattelsen.

Linc Arsredovisning 2023
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Rapport om andra krav enligt
lagar och andra forfattningar

REVISORNS GRANSKNING AV FORVALTNING

OCH FORSLAG TILL DISPOSITION AV BOLAGETS

VINST ELLER FORLUST

Uttalanden

Utover var revision av arsredovisningen och koncernredovis-

ningen har vi dven utfort en revision av styrelsens och verk-

stallande direktérens forvaltning for Linc AB for ar 2023 samt av

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

forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledamao-

ter och verkstéllande direktoren ansvarsfrihet for rékenskapsaret.

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

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga

och @ndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstallande direktGrens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust. Vid férslag till utdelning
innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelning-
en ar forsvarlig med hansyn till de krav som bolagets och
koncernens verksamhetsart, omfattning och risker staller pa
storleken av moderbolagets och koncernens egna kapital,
konsolideringsbehov, likviditet och stallning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar fér bolagets organisation och férvalt-
ningen av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar bland
annat att fortlépande bedéma bolagets och koncernens
ekonomiska situation, och att tillse att bolagets organisation
ar utformad sa att bokfoéringen, medelsférvaltningen och
bolagets ekonomiska angeldagenheter i évrigt kontrolleras pa
ett betryggande satt. Den verkstéllande direktoren ska skota
den I6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och
anvisningar och bland annat vidta de atgarder som ar
nédvandiga for att bolagets bokféring ska fullgéras i
Overensstammelse med lag och for att medelsforvaltningen

ska skotas pa ett betryggande sétt.

Linc Arsredovisning 2023
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Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av férvaltningen, och dérmed
vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhdmta revisionsbe-
vis for att med en rimlig grad av sékerhet kunna bedéma om
nagon styrelseledamot eller verkstallande direktéren i nagot

vasentligt avseende:

- foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nagon for-
summelse som kan féranleda

- ersattningsskyldighet mot bolaget, eller pa nagot annat satt
handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen

eller bolagsordningen.

Vart mal betréffande revisionen av férslaget till dispositioner
av bolagets vinst eller forlust, och dédrmed vart uttalande om
detta, dr att med rimlig grad av sakerhet bedoma om férslaget
ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet &r en hog grad av sdkerhet, men ingen
garanti for att en revision som utférs enligt god revisionssed i
Sverige alltid kommer att upptécka atgarder eller férsummelser
som kan foranleda ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att
ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte &r
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.

REVISORNS GRANSKNING AV ESEF-RAPPORTEN
Uttalanden
UtGver var revision av arsredovisningen och koncernredo-
visningen har vi dven utfort en granskning av att styrelsen
och verkstéllande direktéren har uppréattat arsredovisningen
och koncernredovisningen i ett format som mojliggér
enhetlig elektronisk rapportering (Esef-rapporten) enligt
16 kap. 4 a § lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden
for Linc AB for ar 2023.

Var granskning och vart uttalande avser endast det
lagstadgade kravet.

Enligt var uppfattning har Esef-rapporten upprattats i
ett format som i allt vasentligt méjliggér enhetlig elektronisk

rapportering.

Grund fér uttalanden
Vi har utfort granskningen enligt FARs rekommendation RevR
18 Revisorns granskning av Esef-rapporten. Vart ansvar enligt

denna rekommendation beskrivs narmare i avsnittet Revisorns



ansvar. Vi ar oberoende i férhallande till Linc AB enligt god
revisorssed i Sverige och har i évrigt fullgjort vart yrkesetiska
ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de bevis vi har inhdmtat ar tillrackliga och

andamalsenliga som grund for vart uttalande.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret
for att Esef-rapporten har upprattats i enlighet med 16 kap.

4 a § lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden, och for
att det finns en sadan intern kontroll som styrelsen och
verkstallande direktoren bedomer nédvandig for att uppratta
Esef-rapporten utan vasentliga felaktigheter, vare sig dessa

beror pa oegentligheter eller misstag.

Revisorns ansvar

Var uppgift ar att uttala oss med rimlig sékerhet om Esef-
rapporten i allt vasentligt ar upprattad i ett format som uppfyller
kraven i 16 kap. 4 a § lagen (2007:528) om vardepappers-
marknaden, pa grundval av var granskning.

RevR 18 kraver att vi planerar och genomfor vara gransk-
ningsatgarder for att uppna rimlig sékerhet att Esefrapporten
ar upprattad i ett format som uppfyller dessa krav.

Rimlig sakerhet &r en hog grad av sékerhet, men ar ingen
garanti for att en granskning som utfors enligt RevR 18 och god
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptdcka en vasentlig
felaktighet om en sadan finns.

Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller
misstag och anses vara vésentliga om de enskilt eller tillsam-
mans rimligen kan forvantas paverka de ekonomiska beslut
som anvandare fattar med grund i Esefrapporten.

Revisionsforetaget tillampar International Standard on
Quality Management 1, som kraver att foretaget utformar,
implementerar och hanterar ett system for kvalitetsstyrning
inklusive riktlinjer eller rutiner avseende efterlevnad av
yrkesetiska krav, standarder for yrkesutévningen och
tillampliga krav i lagar och andra férfattningar.

Granskningen innefattar att genom olika atgarder inhamta
bevis om att Esef-rapporten har uppréttats i ett format som
mojliggdr enhetlig elektronisk rapportering av arsredovisningen
och koncernredovisningen.

Revisorn valjer vilka atgarder som ska utforas, bland
annat genom att bedéma riskerna for vasentliga felaktigheter
i rapporteringen vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag. Vid denna riskbedémning beaktar revisorn de delar av
den interna kontrollen som &r relevanta for hur styrelsen och

verkstdllande direktoren tar fram underlaget i syfte att utforma
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granskningsatgarder som ar andamalsenliga med hansyn till
omstandigheterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om
effektiviteten i den interna kontrollen.

Granskningen omfattar ocksa en utvardering av andamals-
enligheten och rimligheten i styrelsens och verkstéllande
direktérens antaganden.

Granskningsatgdrderna omfattar huvudsakligen validering
av att Esef-rapporten upprattats i ett giltigt XHTMLformat och
en avstamning av att Esef-rapporten dverensstdmmer med den
granskade arsredovisningen och koncernredovisningen.

Vidare omfattar granskningen dven en beddémning av
huruvida koncernens resultat-, balans- och eget kapitalrdkningar,
kassaflodesanalys samt noter i Esef-rapporten har markts med

iXBRL i enlighet med vad som féljer av Esef-férordningen.

Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten

Det ar styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten
pa sidorna 46-53 och for att den &r upprattad i enlighet med
arsredovisningslagen.

Var granskning har skett enligt FAR:s uttalande RevR 16
Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten. Detta
innebar att var granskning av bolagsstyrningsrapporten har en
annan inriktning och en védsentligt mindre omfattning jamfort
med den inriktning och omfattning som en revision enligt
International Standards on Auditing och god revisionssed i
Sverige har. Vi anser att denna granskning ger oss tillracklig
grund for vara uttalanden.

En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Upplysningar
i enlighet med 6 kap. 6 § andra stycket punkterna 2—6 ars-
redovisningslagen samt 7 kap. 31 § andra stycket samma
lag ar forenliga med arsredovisningens och koncernredovis-
ningens 6vriga delar samt ar i dverensstémmelse med
arsredovisningslagen.

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB, Torsgatan 21,

113 97 Stockholm, utsags till Linc AB (publ)s revisor av
bolagsstdamman den 11 maj 2023 och har varit bolagets revisor

sedan 2 november 2020.

Uppsala den 21 mars 2024
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
Leonard Daun Patric Kruse

Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
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Avstamningstabeller for icke IFRS-matt

Substansvarde 2023-12-31 2022-12-31

Totala tillgangar 3531971 2912 443

Langfristiga skulder = -
Kortfristiga skulder -2915

Substansvarde 3529 055 2 909 596

Verkligt varde - portféljbolag och andra innehav 2023-12-31 2022-12-31

Investeringar i aktier och vardepapper 2945131 2219 040
Investering i kapitalférsakring och rantefonder 2711 2461

Verkligt varde - portféljbolag och andra innehav 2947 841 2221501

Nettoskuld 2023-12-31 2022-12-31

Réntebarande skulder = _

Likvida medel -519 978 -600 547

Nettoskuld -519 978 -600 547

Soliditet 2023-12-31 2022-12-31

Eget kapital 3529055 2909 596
Summa tillgangar 3531971 2912 443

Soliditet (Eget kapital / Summa tillgangar) (%) 99,9% 99,9%

Substansvidrde per aktie 2023-12-31 2022-12-31

Substansvérde (Tkr) 3529 055 2909 596
Antal aktier per balansdag 57 910 447 57 910 447

Substansvérde per aktie (Substansvarde / Antal aktier per balansdag) (Kr) 60,9

Linc Arsredovisning 2023



2023-01-01 2022-01-01

Avkastning pa substansvarde, per aktie 2023-12-31 2022-12-31

Ingdende substansvarde

Forandring av substansvarde 619 459 -723 335
Kapitalanskaffning = -
Utdelning till aktieagare - -

Total avkastning pa substansvarde 619 459 -723 335

Avkastning pa substansvarde, per aktie (total avkasting / IB substansvarde) (%) 21,3% -19,9%

2023-01-01 2022-01-01
Resultat per aktie 2023-12-31 2022-12-31

Periodens resultat (Tkr) 619 459 -723 335
Genomsnittligt antal aktier 57 910 447 57 910 447

Resultat per aktie (Periodens resultat / Genomsnittligt antal aktier) (Kr) 10,7
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