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FLERIE | KORTHET

25 3% 3377 43,60

portféljbolag av innehavet Mkr, substansvarde kr, substansvarde/
i privata bolag aktie

<

Nasdaq Stockholnm,

Welcomes

Grundades 2011 En diversifierad portfolj

Flerie grundades av Thomas Flerie investerar dver olika utvecklingsfaser och nun
Eldered, medgrundare till i ett brett spektrum av terapeutiska omraden, o r L E R I E >
Recipharm, ett av varldens fem vilket bade balanserar risken och maximerar )
storsta CDMO-bolag. exponeringen for banbrytande innovationer. =

FLERIE Nasdaqlisted b
a

Borsintroduktion juni 2024 Portfélibolag i olika faser
Flerie noterades pa Nasdaq )
Stockholms huvudlista 27 juni
2024. Aktien handlas under
tickern FLERIE.

M 5 preklinisk fas
W14 i klinisk fas
16 i kommersiell fas Nétverk av investerare

Flerie syndikerar med investerare
En evergreen investerare fran Europa, Nordamerika och
Flerie engagerar sig i sina portfoljbolag sa lange Asien. Detta omfattande
det skapar varde for aktieagarna. Med 540 miljoner natverk bidrar till att sakerstalla
kronor i likvida medel vid slutet av 2025 ar bolaget kontinuerlig finansiering av
portféljbolagen.

Ett specialiserat investeringsteam
« Specialiserade pa bioteknik och medicin
 Operationell och entreprendriell erfarenhet

val positionerat for att bidra till framgangsrik
utveckling och kommersialisering av banbrytande
innovationer inom life science-sektorn - till nytta

for patienter varlden Gver. « Bevisad forméaga att bade utveckla och

kommersialisera produkter och tjanster
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Sammanfattande finansiell information

Sammanfattande finansiell information

Mkr 2025 2024 2023
Substansvarde’ 3377 4198 3566
Substansvarde per aktie', kr 43,60 53,77 31,67
Foérandring av substansvarde per aktie!, %. -18,9 -8,4 14,7
Aktier och andelar i portféljbolag’, % 2620 3072 2803
Foérandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag -674 77 -533
Férandring i verkligt varde av andelar i

portféljbolag per aktie?, kr -8,64 -2,51 -5,83
Kostnadskvot', % 1,5 1,2 1,3
Arets resultat, netto -757 -228 -560
Resultat per aktie fére och efter utspadning?, kr -9,71 -3,24 -11,34
Likvida medel 540 865 330
Portféljinvesteringar! 367 485 622

1. Se avstamning av APM pa sidan 100.

2. Forandring i verkligt varde av andelar i portfoljbolagat per aktie och Resultat per aktie fére och efter utspadning har
omréknats baserat pa genomsnittligt antal aktier fran omvéant forvarv genomfért i juni 2024 varmed antal aktier 6kade

med utbytesforhallande 53,95:1, samt omvand aktiesplit genomford juli 2024 1:100.

1,464 367

1,5%

Totalt anskaffat
kapital i var portfolj
(inkl. Flerie), Mkr

Fleries investeringar
i portfoljen, Mkr

Kostnadskvot

Portfoljens verkliga varde
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VD-ORD

For Flerie praglades 2025 av aktiv portfoljférvaltning och fortsatta framsteg i utvecklingen av innovativa I6sningar for att tillgodose stora
ouppfyllda medicinska behov. Vi initierade tva fusioner for att mojliggéra agande i privat miljé och avyttrade ett innehav samt Limited
Partnership-segmentet for att istallet satta storre fokus pa karnverksamheten. Under aret tog flera portfoljbolag betydande kliniska steg
framat. | ett omvarldsldge med lag riskaptit, handelskrig och politisk instabilitet har Flerie tagit tillvara pa maojligheten att hjdlpa lagt varderade
bolag att forbattra framtidsutsikterna genom att ta steget till en privat miljo. Flerie har ett omfattande natverk av investerare som fokuserar
pa just privata bolag och historiskt sett har vara investeringar haft en betydande havstangseffekt. For varje krona vi investerat i en
finansieringsrunda har vi attraherat tva till tre kronor fran andra investerare. Pa sa satt bidrar vi till att starka bolagens majligheter att

finansiera sina projekt och na framgang.

Manga aktdrer i life science-branschen har resonerat i
liknande banor angaende avnoteringar, men Flerie &r en
av fa investerare som snabbt gar fran ord till handling.
| mars genomférde vi en fusion med Toleranzia, som
numera heter Bonsai Biotherapeutics, och i november
kommunicerade vi en motsvarande transaktion for Lipum,
som nu genomfdérs. Bonsais unika lakemedelskandidat
for behandling av myastenia gravis forbereds nu for en
forsta klinisk studie och nya partneringdiskussioner har
inletts. Lipum har under aret genererat 6vertygande fas
I-resultat och forbereder nu en fas llI-studie i patienter
med ledgangsreumatism, med stdd av oss och andra
aktieagare.

AnaCardio ar ett annat bolag inom vart Product Develop-
ment-segment som varit i fokus under 2025. | bérjan av
aret presenterades positiva fas Ib-resultat for ACO1, en
lakemedelskandidat som har potential att ge helt nya
mdjligheter i behandlingen av hjartsvikt. Under hésten
gav saval de amerikanska som europeiska lakemedels-
myndigheterna positiv aterkoppling pa den fortsatta
utvecklingsplanen och i december meddelades starka
data fran en fas lla-studie som visade positiva effekter
pa hjartats pumpforméaga. Nasta steg ar en fas llb-studie
som férvantas starta i mitten av innevarande ar.

Ted Fjallman, VD



VD-ORD

Vart portféljbolag Xspray Pharma har potential att
under 2026 kunna lansera sina forsta produkter i USA.
Dasynoc narmar sig nu ett avgérande om godkan-
nande efter férseningar, och FDA behandlar samtidigt
en ansokan for XS0O03 nilotinib, ytterligare en produkt
baserad pa bolagets teknologi for forbattrade versioner
av storséljande lakemedel inom canceromradet.

| november genomfdrde Prokarium en kapitalan-
skaffning, och samtidigt omstrukturerades agarbasen,
vilket gav oss maojligheten att 6ka var dgarandel. Med en
ny vd pa plats, lovande icke-publicerade kliniska data,
och kapitaltillskottet fran finansieringsrundan har bolaget
goda mojligheter att avancera sitt mikrobiella immun-
terapiprojekt i hdgt tempo. Ambitionen ar att i framtiden
ersatta den nuvarande standardbehandlingen mot tidig
cancer i urinblasan, och darmed forbéattra prognosen
for patienterna inom denna allvarliga och alltfér vanliga
sjukdom.

Bland ytterligare framsteg under det gangna aret
kan namnas att Xintela slutforde en klinisk studie som
indikerar att bolagets stamcellsbehandling for knaartros
har potential att forbattra brosk- och benstrukturen —inte
bara lindra smartan. Geneos Therapeutics rapporterade
att patienter med aggressiv hjarn- och levercancer
behandlade med deras individanpassade immunterapi
fortfarande ar aterfallsfria efter fem ar. Kahr Medical
sakrade 22 miljoner USD, och doserade sina forsta
patienter i fas 2, baserat pa de tidigare positiva studie-
resultaten inom tjock- och andtarmscancer. Symcel
etablerade ett FoU-samarbete med Johnson & Johnson
- en tydlig validering av bolagets ledande position inom
biokalorimetri. NorthX Biologics, vart storsta innehav
inom Commercial Growth-segmentet, har etablerat

sig som en ledande europeisk kontraktstillverkare av
biologiska produkter. Bolagets utveckling har bidragit
till att attrahera en ny amerikansk specialistinvesterare
som deltog i en finansieringsrunda till en hégre bolags-
vardering an i foregadende emission. Chromafora, dven
det ett Commercial Growth-bolag, férvarvade ett danskt
dotterbolag fran PFAS-specialisten Montrose Environ-
mental Group. Detta starker teknikutbudet och breddar
de typer av vattenfororeningar som foretaget kan
behandla. Genom transaktionen blev Montrose Environ-
mental Group en strategisk investerare i Chromafora.

Var aktiva portféljférvaltning innebér inte bara
nyinvesteringsbeslut - lika viktigt ar att fatta beslut om
avyttringar, nedprioriteringar eller avveckling av innehav
i bolag dar forutsattningarna for langsiktigt vardeska-
pande minskat. Under aret reducerades var portfolj med
sju investeringar genom totalt fyra avyttringar och tre
nedskrivningar, vilket frigor resurser till andra satsningar.
| december avyttrades darfor Limited Partnership-seg-
mentet, som bestod av innehav i tre externa investe-
ringsfonder. Engagemanget i fonderna har historiskt
varit vardefullt for att expandera vart investerarnatverk
och har resulterat i flera attraktiva syndikeringslosningar.
Men i takt med att Flerie mognat som investmentbolag
och byggt upp ett eget starkt kontaktnat ar det naturligt
att nu lagga fullt fokus pa var karnverksamhet, namligen
direktinvesteringar i bolag inom Product Development
och Commercial Growth segmenten.

| ett lage dar Al har absorberat en oproportionerligt
stor andel av riskkapitalet under 2025, &r vi stolta dver
att vara bioteknikforetag har attraherat det kapital
som behdvs for att de ska kunna na nya vardehojande
milstolpar. Allt fler ser vikten av exponering mot life

science, dar konkurrensfordelarna ar svara att kopiera
och framgang kraver djup kunskap om biologiska
mekanismer, omfattande kliniska data och mangarig
produktutveckling. Darfor ser vi en ljus framtid dar
Flerie fortsatter att bidra till battre behandlingar av en
rad medicinska tillstand dar dagens lakemedel lamnar
mycket i Gvrigt att dnska. Nar vi summerar det gangna
aret kan vi konstatera att tre av fyra bolag inom vart
Product Development-segment avancerat sina projekt
till nasta utvecklingssteg samtidigt som intékternai flera
av Commercial Growth-bolagen stigit.

Vi ar stolta 6ver vart bidrag och glada 6ver méjlig-
heten att kunna erbjuda saval institutionella investerare
som privatpersoner mojligheten att dra nytta av var
kompetens inom life science-omradet. Genom en inves-
tering i Flerie underlattas och optimeras exponeringen
mot en sektor som historiskt visat sig bade generera hdg
avkastning och bidra till Iangre och friskare liv. Jag tror
att biotechsektorn snart kommer att aterfa momentum
med hdgre multiplar, aven for tillgangar i tidiga skeden.

Ted Fjallman, VD
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MEGATRENDER

En aldrande befolkning och livsstilsfaktorer bidrar till en stadig 6kning av antalet manniskor i

varlden som lever med kroniska sjukdomar. Framsteg inom varden har lett till att dodligheten Den globala lakemedels-

i akuta sjukdomar minskat och att fler patienter lever langre, men ofta med kroniska
sjukdomar. Halso- och sjukvardssystemen star darfor infor betydande medicinska och
ekonomiska utmaningar, dar nya innovativa behandlingar kommer att vara helt nédvandiga.

Mellan aren 2015 och 2050 estimerar Varldshalso-
organisationen (WHO) att andelen av véarldens befolkning
Over 60 ar nastan kommer att fordubblas fran 12 procent
till 22 procent. Inom denna grupp forvantas antalet
personer som ar 80 ar och aldre att tredubblas, och
uppga till 426 miljoner ar 2050

Adderas livsstilsfaktorer till ekvationen star varlden
infér en stadig 6kning av manniskor som lever med
kroniska sjukdomstillstand som hjart- och karlsjukdomar,
cancer, kroniska luftvagssjukdomar och diabetes. Ar
2021 dog minst 43 miljoner méanniskor i kroniska
sjukdomar, vilket motsvarar cirka 75 procent av globala
dodsfall som inte &r relaterade till pandemier.? Behand-

1) Ageing and health

2) Noncommunicable diseases

3) The Global Use of Medicines Outlook Through 2029 - IQVIA
4) 2024-global-life-sciences-sector-outlook (1).pdf

lingar som adresserar dessa sjukdomstillstand belastar
inte bara individer, utan dven samhallet och halso- och
sjukvardssystemen.

Life science-industrin, med sin férméaga att omvandla
vetenskapliga genombrott till innovativa, effektiva och
tillgéngliga behandlingar, kommer att bli en nyckelspelare
for en frisk och aktiv befolkning. Detta aterspeglas i den
globala lakemedelsmarknaden, som férvéntas vaxa i
snitt med 5 till 8 procent (genomsnittlig arlig tillvaxttakt,
"CAGR?”) per ar fram till 2029 och na ett totalt marknads-
varde pa omkring 2,4 miljarder dollar.®)

Innovationer inom life science harstammar ofta fran
sma biotechbolag. Eftersom de globala lakemedelsbo-

marknaden forvantas

vaxa med 5-8 procent
(CAGR) per ar fram till
20209.

lagen star infor stora patentutgangar som kommer att
leda till minskade intékter, maste de fylla pa sina portfoljer
- med projekt fran mindre biotechbolag som vanligtvis ar
snabbare pa att omvandla vetenskapliga genombrott till
nya lakemedel. Omfattningen ar betydande och fram till
2030 beraknas lakemedelsféretagen forlora 200-250
miljarder dollar i intédkter pa grund av patentutgangar,®
ett avbrack som endast kan kompenseras genom att
lansera nya innovativa produkter. Sammantaget pekar
bade megatrender och branschtrender mot att sma
biotechbolag kommer att sta i centrum av sektorns
starka och langsiktiga tillvaxt.



STRATEGI OCH POSITIONERING

Att navigera komplexiteten
| life science-sektorn

Biotechbolag har ofta extraordinar potential, men vagen till framgéang ar lang, kapitalkravande och
praglad av vetenskapliga, regulatoriska och kommersiella osakerheter. Fleries strategi bygger pa djup
sektorkunskap, disciplinerad kapitalallokering och en diversifierad portfélj som reducerar risker och
skapar forutsattningar for langsiktigt vardeskapande.

Specialiserat team och starkt natverk
Framgangsrik lakemedelsutveckling kraver mer
an banbrytande vetenskap. Bolag maste hantera
avgorande beslut kopplade till val av indikation,
regulatorisk strategi, klinisk utveckling, skalbar
tillverkning och kommersiell positionering.

Fleries team kombinerar vetenskaplig, operativ
och ledande erfarenhet fran bade utvecklings-
och kommersiella life science-bolag. Fleries breda
branschnatverk och praktiska kompetens gor det
mojligt att identifiera projekt med hég potential och
aktivt stédja dem genom hela utvecklingsresan.

Effektiv och flexibel anvandning av kapital
Lakemedelsutveckling stracker sig vanligtvis 6ver
5-15 ar, med 6kande kostnader i varje utvecklingsfas.
Begransad tillgang till kapital kan forsena utveck-
lingen, forkorta den patenterade marknadstiden och
i slutdndan minska vardet.

Som evergreen-investerare erbjuder Flerie
langsiktigt och stabilt stod till bolag som fortsatter
att skapa aktieagarvarde. Med 540 Mkr i likvida
medel vid utgangen av 2025, i kombination med
starka syndikeringsrelationer, sakerstaller Flerie
att portféljbolagen har den finansiella uthallighet
som kravs for att driva banbrytande innovationer.

Diversifierad portf6lj skapar motstandskraft
Banbrytande vetenskap innebar ofrankomliga risker.
Fleries investeringsmodell hanterar detta genom
diversifiering 6ver olika utvecklingsstadier och
terapiomraden.

Fleries portfolj omfattar 25 bolag:
« 5 bolag i preklinisk fas

* 14 bolag i klinisk fas

« 6 kommersiella bolag

Denna balanserade struktur skapar stabilitet vid
individuella bakslag och positionerar portféljen fér
hallbar langsiktig tillvaxt.




FLERIE SOM INVESTERARE

Aktivt agande

Vi ar évertygade om att verkligt varde skapas genom aktivt och engagerat
agande. Vi ar inte passivt kapital - vi ar utvecklingspartners.

« Styrelserepresentation &r centralt for oss och sakerstéller god
bolagsstyrning och strategisk tydlighet.

« Vi bidrar med operativt engagemang i kritiska beslut kring
utvecklingsstrategi, finansiering, partnerskap och kommersialisering.

« Vi har nara samarbete med grundare och ledningsgrupper for att driva
operativa framsteg och vardeskapande.

Langsiktigt perspektiv

Var evergreen-struktur mojliggor de langa tidshorisonter som life science

kraver, utan en inlasningseffekt for Fleries investerare. Vi har:

« Ingen forutbestdmd investeringshorisont — vi forblir investerade sa lange
bolaget skapar aktieagarvarde.

« Formaga att stodja bolag genom hela utvecklingscykler, fran tidig
forskning till kommersiell expansion.

» En noterad aktie som ger investerare flexibilitet utan att driva
portféljbolagen mot kortsiktiga incitament.

Investeringsfokus

Flerie fokuserar pa segment dar vetenskaplig genomslagskraft,
medicinska behov och kommersiella méjligheter mots.

» Majoriteten av innehaven ar onoterade bolag, dar tidigt engagemang
har storst strategisk inverkan.

« Vi har tydligt fokus pa lakemedelsutveckling, vilket speglar teamets djupa
vetenskapliga och operativa kompetens.

« Vi gor kompletterande investeringar i teknologier och specialiserade life
science-tjanster som stérker ekosystemet och bidrar till riskdiversifiering.

Brett mandat med tydliga prioriteringar

Innovation inom life science sker over flera utvecklingsstadier och

teknologier. Vi investerar selektivt 6ver detta spektrum.

« Vi ser mojligheter i projekt fran preklinisk forskning till klinisk utveckling
och kommersiell expansion.

« Vi vardesatter kombinationen av vetenskaplig ambition och patientnytta
- projekt maste uppvisa bade stark vetenskaplig grund och potential att
forbéttra patientutfall.
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SEGMENTEN

Fleries portfolj bestar av life science-bolag i utvecklingsfas (Product Development) och
bolag som redan paborjat kommersialisering (Commercial Growth). Detta ger Fleries
aktieagare en bred och diversifierad riskexponering mot life science investeringar.

Product Development-segmentet
Product Development-segmentet bestar av bioteknik-
och lakemedelsbolag som utvecklar produkter och
tekniker till kliniskt proof-of-concept och vidare till
marknadsgodkannande. Vid slutet av 2025 represen-
terade detta segment 78 procent av portféljens varde.
Flerie stottar aktivt partnering, licenseringstransak-
tioner och utdkandet av investerarbasen for att bidra
med ytterligare resurser och maximera de kommersiella
mojligheterna. Evergreen-strategin goér att Flerie kan
fortsatta engagera sig i sina portfoljbolag nar de 6vergéar
till den kommersiella tillvaxtfasen — om det anses optimalt
ur ett aktiedgarperspektiv.

Commercial Growth-segmentet

Commercial Growth-segmentet bestar av féretag som
redan saljer produkter eller tjanster och som har bevisad
formaga att generera 6kande intakter pa vag mot
uthallig Ionsamhet. Dessa foretag har i allmanhet tagit
sig igenom stadiet med vetenskaplig risk, men kraver
ofta omfattande investeringar for att kunna utnyttja sin
kommersiella potential fullt ut.

Flerie fortsatter engagera sig i sina portféljbolag
inom Commercial Growth sa lange det skapar varde
for aktiedgarna. Vid slutet av 2025 representerade
detta segment 22 procent av portfdljens vérde.

Det tredje segmentet, Limited Partnerships, avyttrades
under 2025. Genom avyttringen frigjordes kapital
for ytterligare satningar inom karnverksamheten -
segmenten Product Development och Commercial
Growth.

Portfoljoversikt

W Product Development 78%
Commercial Growth 22%

Privata kontra borsnoterade bolag

Privata bolag 73%
M Borsnoterade bolag 27%
Totalt antal bolag: 25



SEGMENTEN

Portfoljbolag

Preklinisk Fas1 Fas 2 Fas 3/ Tidig Kommersiell
Pivotal fas kommersialisering utveckling
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Kélla: Information fran bolaget. Verkligt varde per den 31 december 2025 baserat pa bolagets NAV-rapport.



SEGMENTEN

Fleries substansvarde uppgick den 31 december 2025 till 3 377 miljoner kronor och substansvarde per aktie uppgick till 43,60 kronor.

Allokering av substansvarde 31 december 2025

Del av Del av
Andel av Verkligt Substans- Andel av Andel av Verkligt Substans- Andel av
portféljbolag véirde vérde per Substans- portféljbolag virde vérde per Substans-
Product Development % Mkr aktie, Mkr varde, % Commercial growth % Mkr aktie, Mkr varde, %
Prokarium 42 250 3,23 74 NorthX Biologics 61 202 2,61 6,0
Xspray Pharma 18 228 2,95 6,8 Symcel 30 192 2,48 57
Empros Pharma 79 204 2,64 6,1 Chromafora 28 131 1,69 3,9
Lipum 57 198 2,56 59 Nanologica 44 30 0,38 0,9
Atrogi 44 197 2,54 5,8 Frontier Biosolutions 2 26 0,34 0,8
KAHR Medical 35 168 2,16 50 Bohus Biotech 45 0 0,00 0,0
Bonsai Biotherapeutics 100 152 1,96 4.5 Totalt 581 7,49 17,2
Xintela 60 143 1,84 4,2
Microbiotica 10 124 1,60 3,7
AnaCardio 13 79 1,02 2,3 Tillgangar hanforliga till portfoljbolag 213 2,75 6,3
Mendus 23 78 1,01 23 Ovriga tillgangar och skulder 544 7,03 16,1
EpiEndo Pharmaceuticals 9 54 0,69 1,6 Substansvirde 3377 43,60 100,0
Vitara Biomedical 1 52 0,67 1,5
Geneos Therapeutics 12 34 0,43 1,0
Buzzard Pharmaceuticals 14 32 0,41 0,9
Egetis Therapeutics 1 26 0,33 0,8
Amarna Therapeutics 58 1 014 0,3
Strike Pharma 18 11 014 0,3
Alder Therapeutics 30 0 0,00 0,0

Totalt 2039 26,33 60,4




INTERVJU ANACARDIO

Strax fore arsskiftet presenterade AnaCardio positiva resultat fran sin fas 1b/2a-studie med
ACO1. Resultaten starker foretagets 6vertygelse om att ACO1 kan bli en ny typ av behandling
for hjartsvikt. AnaCardios vd Patrik Stromberg lyfter fram de viktigaste resultaten fran studien

och redogor for planerna framat.

Vad var syftet med studien?

Huvudsyftet med studien var att utvardera sékerheten
och tolerabiliteten hos var langst framskridna lakeme-
delskandidat, ACO1, i patienter med hjartsvikt och
nedsatt ejektionsfraktion, HFrEF. ACO1 ar det forsta
orala kontraktila medlet som ar utformat for att forbattra
hjartats pumpfunktion utan de risker som ar férknippade
med konventionella behandlingar. Det verkar genom
att Oka hjartats sammandragande kraft, kontraktilitet,
pa ett satt som minskar risken for rytmstorningar och
syrebrist i hjartat.

Vilka ar de viktigaste resultaten?

Aven om studien inte var specifikt utformad fér att ge en
slutgiltig utvardering av effekten jamfort med placebo,
visade de prelimindra resultaten pa konsistenta, snabba
och langvariga forbattringar av hjartats struktur och
funktion. Dessa Fas 2a-resultat starker var tilltro till
ACO1:s potential att férandra behandlingen av hjartsvikit.
Absorptionen av lakemedelskandidaten var konsekvent
och dosberoende, med positiva sakerhetsresultat. De
har resultaten stodjer att ACO1 utan dréjsmal kan ga
vidare till ndsta utvecklingsfas.

Patrik Stromberg, VD AnaCardio

Vad ar nasta steg for ACO1?

Nasta steg ar att ga vidare till fas 2b i en mer omfattande
klinisk prévning som ar utformad for att battre utvardera
effekten och férdelarna for patienterna. Just nu forbe-
reder vi for studiestart, med en planerad initiering nadgon
gang i mitten av 2026. Med utgangspunkt i de lovande
resultaten fran fas 2a-studien och en tydlig plan gar vi
vidare med stort fortroende fér ACO1:s banbrytande
potential.

Vi tror att ACO1 kan bli en unik, férstklassig behandling
som avsevart forbattrar hjartfunktionen for patienter som
efterfragar battre behandlingsalternativ.



PRODUCT DEVELOPMENT

®
/ALDER

THERAPEUTICS

Alder Therapeutics

Utvecklar behandlingar baserade pa pluripotenta
stamceller for patienter med obotliga sjukdomar, med
initialt fokus pa 6gonsjukdomen retinitis pigmentosa.

Behandlingar med pluripotenta stamceller (PSC) ger hopp for patienter med
obotliga sjukdomar. Befintliga metoder for att kommersialisera dessa terapier
star dock infér betydande utmaningar, daribland oférutségbara och kostsamma
tillverkningsprocesser samt osékra intaktsmodeller.

Med hjalp av AlderEdge™-teknologin utvecklar bolaget tva banbrytande allogena
stamcellsbehandlingar. Huvudkandidaten, ALDO1, ar en mutationsoberoende
behandling for en form av den arftliga 6gonsjukdomen retinitis pigmentosa, medan
den andra &r inriktad pa behandling av hjartsvikt. Bada kandidaterna stdds av
lovande, hogkvalitativa prekliniska data och dgonprogrammet férvantas kunna
vara redo att inleda de forsta kliniska studierna i manniska inom de narmsta
aren, beroende pa finansiering. Alder Therapeutics ar ett svenskt bioteknikbolag
som bygger pa upptackter och immateriella rattigheter som utvecklats vid,
och licenserats fran, Duke-NUS Medical School i Singapore och det svenska
bioteknikbolaget BioLamina.

Alder Therapeutics &r ett privatagt bolag baserat i Stockholm.

Vasentliga hiandelser 2025 Fakta
- Flerie skrev ner verkligt varde till O Agarandel 30%
pa grund av svarigheter till fortsatt Verkligt varde, Mkr 00
finansiering.
Andel av substansvarde 0,0%
Utvecklingsfas Preklinisk
Webbsida aldertx.com

‘?}&P
i
©FzH




PRODUCT DEVELOPMENT

o AMARNA

Amarna Therapeutics

Innovativa och potentiellt botande genterapier for saval
séllsynta som vanligt férekommande sjukdomar, med
initial inriktning pa typ 1-diabetes.

En betydande utmaning med de genterapier som &r under utveckling ar att de
framkallar kraftiga immunreaktioner, vilket begréansar méjligheten till upprepad
dosering och behandlingseffekt.

Amarna Therapeutics utvecklar banbrytande, potentiellt botande genterapier
for saval sallsynta som vanligt forekommande sjukdomar utan att trigga
problematiska immunreaktioner. Dessa innovativa genterapier baseras pa ett
simianskt polyomavirus (SV40) som méanniskan saknar immunologiskt forsvar
mot. Amarna har utvecklat en egen produktionscellinje (SuperVero™) som for
forsta gangen majliggor framstallning av SV40-baserade vektorer lampliga for
terapeutisk anvandning. Genom att kombinera SuperVero™ med den genetiskt
modifierade virusvektorn Nimvec™ har Amarna utvecklat en helintegrerad
genterapi-plattform som har en unik férmaga att leverera transgener utan att
framkalla immunreaktioner mot vektorn eller transgenprodukten. Teamets fokus
ar att visa proof-of-concept for plattformen och den forsta lakemedelskandidaten
AM510 genom att demonstrera sin toleransinducerande metod for behandling
av typ 1-diabetes.

Amarna Therapeutics ar ett privatagt bolag baserat i Leiden, Nederlanderna.

Vasentliga hdandelser 2025 Fakta
« Ingick ett avtal med NorthX Biologics Agarandel 58%
som mojliggdr process- och analytisk Verkligt varde, Mkr 10
utveckling for att féra Nimvec AM510 mot : -
kliniska prévningar. Andel av substansvarde 0,3%
Utvecklingsfas Preklinisk
Webbsida amarnatherapeutics.com
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AnaCardio

AnaCardio

Nya lakemedel utvecklade for att adressera ett
underliggande problem vid hjartsvikt — férsamrad
kontraktilitet — baserat pa banbrytande forskning fran
Karolinska Institutet.

Hjartsvikt ar en progressiv hjartsjukdom som férsamrar ventriklarnas formaga att
fyllas med eller pumpa blod. Narmare 100 miljoner manniskor véarlden dver lever
med tillstandet som leder till nedsatt livskvalitet, upprepade sjukhusinlaggningar
och 6kad risk for fortida dod. Dagens lakemedelsbehandlingar kan bromsa
sjukdomsforloppet och minska bade antal sjukhusinlaggningar och dodligheten
i sjukdomen, men det finns ingen behandling pa marknaden som pé ett sakert
satt atgardar forsamrad kontraktilitet.

AnaCardio utvecklar nya inotropa lakemedel med en unik verkningsmekanism
baserad péa signalvagen for ghrelin. Till skillnad fran befintliga behandlingar
forstarker AnaCardios behandlingskoncept hjartcellernas kontraktilitet och kraft,
vilket 6kar hjartminutvolymen och potentiellt forbattrar organfunktionen. Detta
kan leda till 6kad fysisk prestationsférmaga, hégre livskvalitet och minskad risk
for sjukhusinldggningar och mortalitet. AnaCardios behandlingskoncept bygger
pa banbrytande forskning fran Karolinska Institutet och professor Lars Lund som
ar bolagets grundare.

AnaCardio ar ett privatagt bolag baserat i Stockholm.

Vasentliga handelser 2025 Fakta
- Rapporterade positiva resultat i fas Agarandel 13%
2a-studie med ACO1 i patienter med Verkligt vérde, Mkr 793
hjartsvikt.
Andel a 230
« Erholl positiv vetenskaplig radgivning fran ndel av substansieide 3%
FDA och EMA for fas 2b studiedesign. Utvecklingsfas Klinisk

» Bolaget sdkrade en finansiering pa 205
miljoner kronor med nya investerare: Novo
Holdings, Pureos Bioventures och Sound
Bioventures.

Webbsida

anacardio.com
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PRODUCT DEVELOPMENT

» ATROGI

Atrogi

Orala first-in-class-behandlingar som kan revolutionera
behandlingen av muskelfértvining, diabetes och andra
metabola sjukdomar.

Metabola sjukdomar som obesitas och typ 2-diabetes haller pa att utvecklas
till en global epidemi som paverkar ménniskors halsotillstdnd och utgor en
betydande ekonomisk boérda for sjukvardssystem véarlden over. Mer an en halv
miljard manniskor lever idag med typ 2-diabetes globalt, och prognoser visar
att obesitas kommer att paverka mer an halften av varldens befolkning ar 2035.

Atrogis teknologiplattform baseras pa ett innovativt koncept dar stimulering av

2-adrenerga receptorer anvands for att behandla olika metaboliska sjukdomar,
déribland typ 2-diabetes, obesitas och muskelfértvining. Bolagets huvudkandidat,
ATR-258, har framgangsrikt utvarderats i en fas 1-sékerhetsstudie med bade friska
frivilliga och personer med typ 2-diabetes. Denna orala first-in-class-behandling
kommer kunna forbattra metabolismen i fett- och muskelceller, utan att orsaka
muskelforlust eller kardiovaskular belastning.

Atrogi ar ett privatagt bolag baserat i Stockholm.

Vasentliga handelser 2025 Fakta
« Dr. Paul Little utségs till VD. Agarandel 44%
« Publicerade banbrytande studie i den Verkligt varde, Mkr 196,9
ledande vetenskapliga tidskriften Cell. P — 5,8%
« Forberedelser infér kommande fas ) .
2-utveckling fortskred. Utvecklingsfas Klinisk
Webbsida atrogi.com

2: bonsai

e BIOTHERAPEUTICS

Bonsai Biotherapeutics

Biologiska behandlingar som aterstaller immunsystemets
normala funktion med potential att bota patienter fran
allvarliga autoimmuna sjukdomar, med myasthenia gravis
som forsta indikation.

Autoimmuna sjukdomar uppstar nar immunsystemet felaktigt angriper kroppens
egen vavnad. Vid myasthenia gravis (MG) uppfattar immunsystemet viktiga
proteiner som fraimmande och inleder en "attack” pa receptorer som kravs for
nervsignalering till musklerna, vilket leder till tilltagande muskelsvaghet. Hittills
finns det inga botemedel mot MG och tillgangliga behandlingar har ofta bristfallig
effekt, vilket leder till att patienterna blir begréansade i vardagen.

Bonsai Biotherapeutics utvecklar banbrytande lakemedelskandidater som ska
aterstalla immunsystemets tolerans mot de proteiner som felaktigt angrips vid MG
och ANCA-vaskulit. Lakemedelskandidaterna bestar av modifierade versioner av
det sjukdomsspecifika &mne som deras eget immunsystem angriper och forstor
och framstalls i en biologisk tillverkningsprocess. Bolagets mest avancerade
lakemedelskandidat, TOL2 forvantas inleda en placebokontrollerad klinisk studie
pa patienter med MG under 2026.

Bonsai Biotherapeutics ar ett privatagt bolag baserat i Goteborg.

Vasentliga handelser 2025 Fakta
« Fusion mellan Toleranzia och Flerie Agarandel 100%
slutférdes och namnbyte till Bonsai Verkligt varde, Mkr 1517
Biotherapeutics genomférdes.
Al | t 4 4.5%
« CTA godkandes i Sverige och Tyskland eSS el )
for kommande fas I/lla-studie. Utvecklingsfas Preklinisk

Webbsida toleranzia.com



PRODUCT DEVELOPMENT

BUZZARD

PHARMACEUTICALS

Buzzard Pharmaceuticals

Utvecklar en helt ny interleukin-1 hammare fér behandling

av solida tumorer.

Interleukin-1 ar ett viktigt proinflammatoriskt cytokin som har studerats ingaende
inom olika medicinska omraden. Forutom sin roll i vissa viktiga fysiologiska
funktioner spelar interleukin-1 en betydande roll i att framja och underlatta

utvecklingen av cancer.

Buzzard Pharmaceuticals utvecklar en kraftfull interleukin-1-hammare, Isunakinra,
for behandling av solida tumorer i kombination med PD-1-hammare. Isunakinra
ar ett chimart protein som binder till IL1R1 och effektivt hammar signaleringen.
Rattigheterna till lakemedelskandidaten erhdlls fran Eleven Biotherapeutics
2017, och lakemedlet positionerades om fran oftalmologi till onkologi. Isunakinra
genomgar for narvarande fas 1/2-studier pa patienter med solida tumérer vid

Baylor Research Institute i Dallas, Texas.

Buzzard Pharmaceuticals ar ett privatagt bolag baserat i Stockholm.

Vasentliga hindelser 2025 Fakta
- Sékrade icke-utspadande finansiering Agarandel 14%
for tva provarinitierade studier inom Verkligt varde, Mkr 315
kolorektalcancer och NOMID.
P Andel av substansvarde 0,9%
« Avslutad doseskalering i pagaende
klinisk prévning, med expansion i Utvecklingsfas Klinisk
kolorektalcancer (MSS). Webbsida buzzardpharma.com
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Egetis Therapeutics

Fokuserar pa att lansera sarlakemedel for behandling av
MCT8-brist och andra kritiska och sallsynta tillstand.

MCT8-brist ar en sallsynt genetisk sjukdom som orsakar allvarliga funktions-
nedséttningar pa grund av nedsatt signalering av skoldkortelhormon i hjarnan.
For narvarande finns det inga godkanda behandlingar for MCT8-brist.

Egetis utvecklar Emcitate® (tiratricol), en lakemedelskandidat med potential att
bli den férsta godkanda behandlingen for patienter med MCT8-brist. Emcitate®
godkandes av Europeiska lakemedelsmyndigheten (EMA) i februari 2025 med
efterfoljande lansering i Tyskland. Foretaget siktar pa att slutféra sin NDA-ansokan
i borjan av 2026 for FDA-godkannande och planerad lansering i USA. Féretaget
utvecklar ockséa Aladote® (calmangafodipir), en forstabehandling i sin klass som
syftar till att forebygga akut leverskada till féljd av éverdos av paracetamol, med
séarlakemedelsstatus i USA och EU. Egetis forbereder sig for en pivotal fas 2b/3-
studie med kandidaten.

Egetis ar ett borsnoterat bolag baserat i Stockholm.

Vasentliga handelser 2025 Fakta
- Slutférande av Re TRIACt-studien i USA Agarandel 1%
och tillkdnnagivande av positiva resultat. Verkligt varde, Mkr 258
« Beviljades lI6pande NDA-granskning av . 5
FDA for Emcitate i formotet infor NDA. Andel av substansvarde Q8%
« Erholl Breakthrough-status i USA i juli. Utvecklingsfas Klinisk
Webbsida egetis.com

Flerie har inte styrelserepresentation i Egetis.
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PRODUCT DEVELOPMENT

empros
pharma

Empros Pharma

En oral behandling mot obesitas baserad pa en innovativ
omformulering av etablerade lakemedel for viktminskning
och diabetes, med potential for underhallsbehandling
efter viktnedgang.

Obesitas ar en global halsoepidemi som vantas 6ka kraftigt under de kommande
aren. Det har blivit alltmer uppmarksammat att viktnedgang minskar risken for
flera sjukdomstillstand sasom hjart- och karlsjukdomar, metabola sjukdomar
och Alzheimers sjukdom. Marknaden forvantas véaxa till Sver 200 miljarder dollar
ar 2031, dar de nya inkretinbaserade lakemedlen (inklusive GLP-1-agonisterna)
forvantas na megablockbusterstatus. Men dessa nya behandlingar ar inte lampliga
for alla patienter, och manga star fortsatt utan effektiva lakemedel. Manga patienter
gar dessutom upp i vikt igen néar de slutar ta de nya behandlingarna. Det finns
darfor behov av fler alternativ.

Empros Pharma utvecklar EMP16, ett oralt viktminskningsldkemedel for underhalls-
behandling som kombinerar de etablerade viktminsknings- och diabeteslakemedien
orlistat och akarbos i en ny formulering med kontrollerad frisattning. Lakemedlet
forhindrar absorption av fett och kolhydrater genom att verka lokalt i tarmen, till
skillnad fran de flesta andra lakemedel som har systemisk verkan. Mélet &r att skapa
en saker, oral férstahandsbehandling for denna snabbt vaxande patientgrupp med
potentiella méjligheter inom viktkontroll i kombination med andra behandlingar.
Empros Pharma har redan presenterat positiva toplinedata fran en fas 2b-studie
som visade storre viktminskning &n behandling med enbart orlistat, samt slutfort
en annan studie som pavisade férbattrad tolerabilitet i kombination med kostrad.

Empros Pharma ar ett privatagt bolag baserat i Stockholm.

Vasentliga handelser 2025 Fakta
« Rapporterade toplineresultat fran Agarandel 79%
POEM-studien som positionerar EMP16 Verkligt varde, Mkr 2045

som en oral underhallsbehandling for

viktminskning. Andel av substansvarde 6,1%
Utvecklingsfas Klinisk
Webbsida emprospharma.com

EPIENDO

PHARMACEUTICALS

EpiEndo Pharmaceuticals

Orala antiinflammatoriska first-in-class-lakemedel for
kroniska luftvagssjukdomar.

Kroniskt obstruktiv lungsjukdom (KOL) ar en progressiv lungsjukdom som
kannetecknas av bestaende luftvadgssymptom och nedsatt uftflode. En utmarkande
del av sjukdomen &r exacerbationerna, som kan vara antingen infektiosa eller icke-
infektidsa och framst triggas av virus, bakterier eller luftburna irritationsamnen.
Runt 390 miljoner manniskor globalt lever med KOL och det &r den tredje vanligaste
dddsorsaken i véarlden.

EpiEndo Pharmaceuticals utvecklar ett innovativt oralt first-in-class-lakemedel,
glasmacinal (tidigare EP395), med malet att minska exacerbationerna vid
KOL. Det &r vél etablerat att en klass av antibiotika (makrolider) har unika
antiinflammatoriska egenskaper utoéver sina antimikrobiella effekter. EpiEndo
utnyttjar dessa egenskaper och eliminerar de antibiotiska effekterna vilka annars
skulle 6ka risken for antimikrobiell resistens vid langvarig anvandning. Detta har
lett till utvecklingen av en ny klass av antiinflammatoriska lakemedel. Under 2024
slutférdes en framgangsrik fas 2a-studie med glasmacinal.

EpiEndo Pharmaceuticals ar ett privatagt bolag baserat i Reykjavik, Island.

Vasentliga hdandelser 2025 Fakta
- Kliniska och pre-kliniska data Agarandel 9%
publicerades i tre artiklar i Puimonary Verkligt varde, Mkr 536
Pharmacology and Therapeutics.
. o
« Bolaget presenterade data vid British Andelavistbstansverdo 16%
Society Winter Meeting som stoder Utvecklingsfas Klinisk

glasmac.inals"potent!al att vara en effektiv Webbsida
behandling for att minska exacerbationer
av luftvagssjukdomar oavsett orsak.

epiendo.com
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PRODUCT DEVELOPMENT
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e=~ THERAPEUTICS

Geneos Therapeutics

Individanpassad cancerimmunterapi baserad pa
patientens kompletta profil av tumodrneoantigener, med
initial inriktning pa levercancer.

Cancer kannetecknas av en okontrollerad celltillvaxt orsakad av genetiska
mutationer. Maligna celler undkommer immunsystemet, vilket leder till bildandet
av tumorer med olika grad av behandlingsbarhet. Hepatocellulart karcinom (HCC),
en vanlig typ av levercancer, ar en av de mest aggressiva cancerformer. Trots
signifikanta framsteg inom omradet de senaste aren rader det brist pa effektiva
behandlingsalternativ fér patienterna.

Geneos Therapeutics har utvecklat en patenterad plattform, GT-EPIC™, for att
ta fram nya och tydligt individanpassade cancerimmunterapier (PICs) som redan
visat sig radda livet pa patienter med avancerad HCC. Bolagets strategi kretsar
kring att identifiera patienternas egna neoantigener som producerats av den
enskilda patientens tumorceller, och péa sa satt minska risken for att tumaéren
undkommer immunsystemet. Immunoterapierna ar inriktade péa solida tumoérer,
med initialt fokus pa hepatocellulart karcinom, den vanligaste typen av primar
levercancer. Teknologin ar dock i stort sett Iamplig for alla typer av cancer. De
mycket lovande resultaten fran bolagets fas 1b/2a-studie med HCC-patienter
publicerades i Nature Medicine och visar flera kompletta responser, vilket tyder
pa ett potentiellt botemedel for en patientgrupp med historiskt dalig prognos.

LAH

KAHR Medical

Utnyttjar checkpoints bade i det medfddda och adaptiva
immunfdrsvaret for att angripa solida tumorer.

Immunologiska checkpoints reglerar immunforsvaret, framjar tolerans och
forhindrar angrepp pa friska celler. Cancerceller 6veruttrycker ofta olika
immunologiska checkpoints vilket gor att de dels uppfattas som friska celler och
undviker att bli upptackta avimmunfdrsvaret och dels kan hAmma immuncellernas
aktivitet.

KAHR Medical har skapat en egenutvecklad MIRP-plattform (Multifunctional
Immune Recruitment Protein) for att utveckla nasta generations behandlingar mot
bade solida och hematologiska cancerformer. Bolagets lakemedelskandidater
utnyttjar olika metoder for att pa ett synergistiskt satt satta cancerns forsvar
ur spel och aktivera ett riktat svar som involverar bade medfédd och adaptiv
immunitet. KAHRs langst framskridna projekt, DSP107, &r en first-in-class-substans
riktad mot CD47x41BB. Projektet genomgar for narvarande klinisk utveckling
i patienter med solida tumorer (sdsom kolorektalt adenokarcinom) med flera
pagaende kliniska och prekliniska program.

KAHR Medical ar ett privatagt bolag baserat i Modi'in Makabim-Re'ut, Israel. De
kliniska studierna bedrivs i USA.

Vasentliga handelser 2025 Fakta
Geneos Therapeutics ar ett privatagt bolag baserat i Philadelphia, USA. -
- Rapporterade positiva resultat pa ASCO Agarandel 35%
fran en fas 2-studie med DSP107 for Verkligt varde, Mkr 1675
Visentliga handelser 2025 Fakta behandling av kolorektalcancer. E
Efter &rets utgéng presenterad Andel av substansvarde 5,0%
» Meddelade att tva patienter med Agarandel 12% er arets utgang presenterade . .
. £ (GBM och bolaget starka 6verlevnadsdata fran fas Utvecklingsfas Klinisk
aggressiva cancerformer ocl ot v g ; M
[P ——— : " Verkligt varde, Mkr 33,6 2-studien med DSP107 och slutfo_r_de en Webbsida kahrbio.com
avancera b iie el e e p ey finansieringsrunda om USD 22 miljoner.
immunterapi och &r aterfallsfria efter mer ~ Andel av substansvérde 1,0% 9 JonEE
&n fem ars pagéende behandling, med Utvecklingsfas Klinisk
komplett respons.
. s Webbsida geneostx.com
« Férberedelser infér en kommande
randomiserad, kontrollerad fas 2b-studie
som adjuvant immunterapi hos patienter
med HCC inleddes. e .
Of0] [OFHO)
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PRODUCT DEVELOPMENT

\/Z LIPUM

Lipum

En biologisk lakemedelskandidat riktad mot ett nytt
malprotein som har betydelse vid flera inflammatoriska
sjukdomar, dar det forsta fokusomradet ar ledgangs-
reumatism.

Autoimmuna sjukdomar uppstar nar immunsystemet felaktigt angriper kroppens
egna celler eller vavnader och orsakar inflammation. Bile Salt-Stimulated Lipase
(BSSL), ett protein som ursprungligen upptacktes i brostmjolk, spelar en viktig
roll vid inflammation och finns i manskliga granulocyter, en typ av vita blodkroppar
som ar viktiga for kroppens forsvar mot patogener. Ett tillstand dar BSSL tros
kunna spela en betydande roll & reumatoid artrit (ledgangsreumatism), en kronisk
autoinflammatorisk sjukdom som framst drabbar lederna.

Lipum utvecklar en biologisk antiinflammatorisk lakemedelskandidat, SOL-116,
som har en ny verkningsmekanism riktad mot BSSL. Bolaget fokuserar initialt
pa behandling av reumatoid artrit, men utforskar dven andra inflammatoriska
sjukdomar med betydande medicinska behov, sdsom juvenil idiopatisk artrit och
inflammatorisk tarmsjukdom. Lipum har slutfért en fas 1-studie som omfattar
friska frivilliga och en grupp patienter med reumatoid artrit.

Lipum &r ett bolag baserat i Umea som var borsnoterat fram till fusionen med
Flerie 2026, varefter bolaget ar privatagt.

Vasentliga hdandelser 2025 Fakta

- Tillkénnagav framgéngsrikt slutférande av ~ Agarandel 57%
fas I-studien av SOL-116, vilket bekraftar Verkligt varde, Mkr 1984
sdkerhet, tolerabilitet och forutsagbar B
farmakokinetik. SOL-116 hammade Andel av substansvérde 5,9%
effektivt BSSL hos friska frivilliga och Utvecklingsfas Klinisk

RA-patienter. ) i
. . . . Webbsida lipum.se
+ Bolagsstammor i Flerie och Lipum

godkande en fusionsplan genom vilken
foretaget blir ett privatagt dotterbolag till
Flerie.

« Férberedelser infor kommande klinisk fas
2-utveckling fortskred.

ecece

2 mendus

Mendus

En off-the-shelf cellterapi som utnyttjar det medfodda
immunsystemet for att forlanga livet for cancerpatienter.
Initialt fokus ar underhallsbehandling vid AML.

Sjukdomsaterfall pa grund av kvarvarande cancerceller efter behandling orsakar
majoriteten av de cancerrelaterade dodsfallen globalt. Underhallsbehandlingar som
uppratthaller ett aktivt immunsvar mot kvarvarande cancerceller har potential att
minska aterfallen och forbattra langtidséverlevnaden efter forsta linjens behandling
mot cancer.

Mendus utvecklar allogena immunterapier som gor det majligt for immunsystemet
att skapa en aktiv och langvarig immunitet mot tumaorceller. Genom att stimulera
dendritiska celler, en viktig celltyp i immunsystemet, har Mendus immunterapier
potential att forbattra langtidsdverlevnaden for cancerpatienter. Bolagets
huvudkandidat vididencel utvarderas for narvarande i tre separata kliniska studier
inriktade pa akut myeloisk leukemi och dggstockscancer.

Mendus &r ett bérsnoterat bolag baserat i Stockholm och Leiden, Nederlanderna.

Vasentliga hiandelser 2025 Fakta

« Presenterade uppdaterad klinisk strategi, Agarandel 23%
med inriktning pa hela spektrumet av Verkligt varde, Mkr 779
postremissionsbehandling vid AML
och expansion till kronisk myeloisk Andel av substansvarde 2,3%
leukemi (KML) som en andra blodburen Utvecklingsfas Klinisk

tumdrindikation.
. . . . Webbsida mendus.com
» Framgangsrik etablering av storskalig

GMP-produktion av vididencel i
samarbete med NorthX Biologics.

« Langtidsuppfolining av ALISON-
studien bekraftar sdkerheten och
genomfdrbarheten av vididencel vid
hogriskaggstockscancer.
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Microbiotica

Mikrobiombaserade lakemedel som dvervinner resistens
mot nya immunonkologiska cancerbehandlingar och
leder till remission vid inflammatorisk tarmsjukdom.

Under de senaste decennierna har betydelsen av mikrobiomet och dess interaktion
med lakemedelssubstanser blivit allt tydligare.

Microbiotica &r specialiserat pa utveckling av levande bioterapeutiska produkter
med inriktning pa& cancer och inflammatoriska tarmsjukdomar. Bolagets teknik
bygger pa en specialbyggd plattform for mikrobiomprofilering som stéds av
kliniska data som identifierar specifika bakteriestammar med potentiell klinisk
nytta i valdefinierade patientpopulationer. Bolagets ledande kandidater inkluderar
MBO097 (kombination av nio bakteriestammar), en behandling utformad for att
forstarka immuncheckpointhimmare i melanom, samt MB310 (kombination av
atta bakteriestammar), en monoterapi inriktad pa ulceros kolit. Bolaget genomfoér
for narvarande tva oberoende kliniska fas 1b-studier for att utvardera sékerhet
och initiala effektsignaler.

Microbiotica ar ett privatagt bolag baserat i Cambridge, Storbritannien.

Vasentliga hdandelser 2025 Fakta

- Rekryteringen slutférdes av en klinisk Agarandel 10%
fas Ib-studie i 40 patienter med anti- Verkligt varde, Mkr 124.2
PD-1-refraktart avancerat melanom i - !

kombination med Keytruda. Andel av substansvérde 3,7%
« Presenterade data om Utvecklingsfas Klinisk
verkningsmekanismen fér MBO97 vid Webbsida
AACR och ESMO.
« Slutférde rekryteringen av en klinisk fas Ib
studie i 30 patienter med ulcerds kolit.

microbiotica.com

* Presenterade data om
verkningsmekanismen fér MB310 vid
ECCO och DDW.

Efter arets utgang presenterade bolaget

positiva resultat fran fas Ib studien i ulcerés

kolit.

Prokarium

En ny mikrobiell immunterapi mot cancer i urinblasan,
baserad pa en brett tillampbar plattform for syntetisk
biologi.

Syntetisk biologi har seglat upp som en kraftfull metod inom cancerforskning
och behandling, med betydande framsteg och potentiella kliniska tillampningar
pa horisonten. Prokarium har utvecklat en mikrobiell immunterapi som kan
erséatta dagens standardbehandling av icke-muskelinvasiv blascancer (NMIBC).
Immunterapin kan pa sikt utvidgas till muskelinvasiv sjukdom (MIBC) och andra
solida tumdorindikationer baserat pa en bred och stark patentportfélj. Blascancer
ar en av de mest kostsamma cancerformerna att behandla och sjukdomen star
for 5 procent av alla nya cancerfall i USA, varav 70 procent diagnostiseras i
NMIBC-stadiet.

Prokariums mest avancerade lakemedelskandidat ZH9 ar en modifierad bakterie
som fungerar som en immunterapi. For narvarande utvarderas behandlingeni en
klinisk fas 1 multicenterstudie pa NMIBC-patienter i USA. Studien syftar initialt
till att pavisa sékerhet, och om den ar framgangsrik, gar bolaget vidare for att
karakterisera den kliniska effekten av ZH9 i en férplanerad expansionskohort.

Prokarium &r ett privatagt bolag baserat i London, Storbritannien.

Vasentliga hiandelser 2025 Fakta

« Ibraheem Mahmood utsags till VD. Agarandel 42%
« Slutférde rekryteringen i Verkligt varde, Mkr 2499

PARADIGM-1-studien i blascancer. O — 7.4%
Utvecklingsfas Klinisk

Webbsida prokarium.com
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PRODUCT DEVELOPMENT

) STRIKE
&’ Pharma

Strike Pharma

Ny antikroppsbaserad teknik méjliggoér malinriktad
leverans av lakemedel, sarskilt in vivo CAR-T.

Under det senaste decenniet har CAR T-cellsterapier visat sin potential i att
omprogrammera immunsystemet for att behandla allvarliga sjukdomar, fran
aggressiva cancerformer till nya mal inom autoimmunitet. Traditionell ex vivo-
tillverkning ar fortfarande komplex, kostsam och svar att skala upp. | takt med
att omradet utvecklas blir in vivo CAR-T-generering — att konstruera terapeutiska
T-celler direkt inuti patienten — nasta stora utveckling, vilket mojliggér enklare,
snabbare och mer tillganglig behandling.

Strike Pharma utvecklar en patentskyddad teknik for riktad LNP-leverans, vilket
mojliggor in vivo CAR-T-behandlingar for autoimmuna sjukdomar och cancer.
Tekniken tillhandahaller specifikt en 16sning for CMC-utmaningar relaterade till
langtidslagring, baserat pa en affinitetskonjugeringsteknik som majliggdr bindning
av den riktade antikroppen till LNP efter lagring.

Strike Pharma &r ett privatagt bolag baserat i Lund.

Vasentliga handelser 2025 Fakta
« Per Norlén utnamndes till ny VD och Agarandel 18%
huvudkontoret flyttades till SmiLe Venture Verkligt varde, Mkr 10,5
Hub i Lund.
Andel t a %
« Nytt strategiskt fokus pa in vivo CAR ElE SRS EEEE S 9570
T-tillampningar. Utvecklingsfas Preklinisk
* Flera in vitro- och in vivo-studier av Webbsida strikepharma.com

biodistribution och CMC-differentiering
genomfordes.

W/ Vitara

Vitara Biomedical

Raddar livet och forbattrar prognosen for prematura barn
genom att efterlikna den naturliga miljén i livmodern.

Omkring 15 milioner barn féds for tidigt varje ar. Vid denna tidpunkt &r barnets
lungor ofta &nnu inte fullt utvecklade, vilket orsakar andningssvarigheter
och bristféllig syreméttnad av blodet. Det ar ocksa en kritisk tid for hjarnans,
tarmarnas och 6gonens utveckling, vilket leder till hog dédlighet eller livslanga
sjukdomstillstand for de barn som 6verlever. Det behdvs darfor hdgkvalitativa
behandlingar for att stddja de yngsta patienterna.

Vitaras neonatala stédteknik EXTEND ar avsedd att brygga den kritiska perioden
efter prematur fodsel. Tekniken ger en vatskefylld miljo som liknar moderns
livmoder for nyfédda barn som fods sa tidigt som i vecka 22, vilket bara &r halvvags
till fullgangen graviditet, vilket potentiellt forbattrar deras chanser att Gverleva och
minskar livslanga komplikationer.

Vitara Biomedical ar ett privatagt bolag baserat i Pennsylvania, USA.

Vasentliga handelser 2025 Fakta
« Avslutade flera prekliniska studier och Agarandel 1%
regulatoriska interaktioner. Verkligt vérde, Mkr 520
Andel av substansvarde 1,5%
Utvecklingsfas Preklinisk
Webbsida vitara.com



PRODUCT DEVELOPMENT

Xintelc

Xintela

Nytt cellyteprotein 6ppnar vagen for utveckling av
regenerativa cellterapier mot artros och magsar samt
riktade antikroppsterapier mot aggressiva cancerformer.

Miljontals méanniskor vérlden Over lider av forsvagande tillstand som artros och
svarlakta bensar. Dessa tillstand orsakar betydande sjuklighet och dodlighet,
och nuvarande behandlingar racker ofta inte till for att ge effektiv symtomlindring
eller bot.

Xintela tar sig an dessa sjukdomar genom att utveckla nya behandlingar som bygger
pa integrin a10B1 - en markor pa cellytan som anvands for bade stamcellsterapi
och riktade cancerbehandlingar. Xintelas stamcellsprodukt XSTEM® genomgar for
narvarande kliniska prévningar for knaartros och pa senare tid dven for svarlakta
benséar. Bolaget har aven EQSTEM for veterinarmedicinska ledsjukdomar. Inom
onkologi utvecklar Xintelas dotterbolag Targinta tva kandidater: TARG9, en
antikropp-lakemedelskonjugat (ADC), och TARG10, en funktionsblockerande
antikropp.

Xintela ar ett bérsnoterat bolag baserat i Lund.

Vasentliga hdandelser 2025 Fakta
« Avslutade fas I/lla-studie av XSTEM som Agarandel 60%
visar sakerhet och ihallande positiv effekt Verkligt varde, Mkr 1426

vid tva ars uppfolining av knaartros.

Andel bst ard 4,2%

« Xintela och EQGen Biomedical tecknade naelav substansvarde °
ett samarbets- och licensavtal for Utvecklingsfas Klinisk
veterindrmedicinska stamcellsprodukter Webbsida simElnes

med fokus pa hastar.

« Dotterbolaget Targinta ingick ett
samarbete med Memorial Sloan Kettering
Cancer Center (MSK) for att utveckla nya
behandlingar fér aggressiva sarkom.

xspray

Xspray Pharma

Utvecklar forbattrade, amorfa versioner av blockbuster-
lakemedel, med borjan i en forbattrad behandling mot
kronisk myeloisk leukemi.

Proteinkinashdmmare (PKI) utgdr hérnstenen i manga malinriktade cancer-
behandlingar. De flesta godkanda lakemedel innehaller dock en formulering av
den aktiva substansen som &r kanslig for forandringar i magmiljon, vilket leder till
daligt upptag, varierande terapeutisk effekt och 6kade biverkningar.

Xspray Pharma utvecklar forbattrade formuleringar av marknadsférda PKl:er med
hjélp av sin innovativa HyNap-teknologi, vilket resulterar i mycket 16sliga amorfa
produktkandidater med potential att férbattra behandlingsresultaten. Bolagets
ledande kandidat, Dasynoc, uppvisar en terapeutisk effekt som ar jamforbar
med den kristallina motsvarigheten vid 30 procents lagre dos, vilket visar pa
potentialen i bolagets teknologi. Xspray siktar pa att komma in pa marknaden
som en konkurrent till etablerade blockbusterlakemedel sa snart patenten for
respektive lakemedelssubstansen I6per ut, genom att kringga féljdpatent. Under
de kommande fem aren forvantas 23 PKI-patent for Iakemedelssubstanser I6pa
ut, vilket skapar en betydande marknad for bolaget.

Xspray Pharma &r ett bérsnoterat bolag baserat i Stockholm.

Vasentliga hiandelser 2025 Fakta
« Mottog Complete Response Letter (CRL) ~ Agarandel 18%
fran FDA for Dasynoc, efter observationer Verkligt varde, Mkr 2082

hos kontraktstillverkaren.

« FDA accepterade NDA for XS003
(nilotinib) fér behandling av KML, med Utvecklingsfas Klinisk
PDUFA-datum satt till 18 juni 2026.

« Ingick i ett licensavtal med Handa
Therapeutics dar bolaget kommer att
erhalla tvasiffrig royalty pa Handas
nettointakter.

Andel av substansvarde 6,8%

Webbsida xspraypharma.com



INTERVJU VITARA

Vitara har utvecklat en artificiell livmoder, kallad EXTEND, som ar utformad for att forbattra dverlevnad och

behandlingsresultat for extremt for tidigt fodda barn. Vitara ar fast beslutet att forbattra standardbehandlingen
fér dessa utsatta patienter och arbetar for att inféra sin innovation i klinisk praxis. Kim Rodriguez, VD for Vitara,
berattar hur EXTEND har potential att forma framtiden fér neonatalvard.

Vitara utvecklar en ny, banbrytande teknik for neonatal vard. Hur fungerar den?

Idag Gverlever mindre a@n halften av alla barn som fods
fore graviditetsvecka 24. Vid vecka 22 sjunker dverlev-
naden sa lagt som till 10 procent, och av dem som
Overlever far cirka 90 procent halsoproblem for resten
av livet. Vitara har utvecklat den artificiella livmodern
EXTEND, med malsattning att férbattra dverlevnad och
behandlingsutfall for extremt for tidigt fédda barn.

I mycket tidiga stadier av graviditeten kan varkarbete
som startar for tidigt fortsatta trots behandling. Det
innebar att varden maste byta fokus till att i stéllet
stotta det for tidigt fodda barnet. EXTEND syftar till att
Overbrygga glappet mellan livmodern och intensivvarden
for barn som fods for tidigt. Enheten erbjuder en véatske-
fylld miljé som efterliknar moderns livmoder och hjélper
nyfédda som féds sa tidigt som i vecka 22 - bara lite mer

an halvvags in i graviditeten. EXTEND &r utformad for
att anslutas till det nyfodda barnets navelstrang for att
forse det med néring och underlatta gasutbytet, vilket
uppratthaller det fysiologiska stddet. Den nuvarande
standardbehandlingen har begréansningar nar det
géller att skydda extremt for tidigt fodda barn fran tidig
exponering for luft eftersom deras lungor & omogna.
Tidig exponering for luft har kopplats till lungskador
och en hogre risk for negativa komplikationer pa bade
kort och lang sikt.

EXTEND har potential att tillgodose ett kritiskt
medicinskt behov inom neonatalvarden, genom att
dramatiskt minska sjukligheten och dddligheten hos
extremt for tidigt fodda barn och darmed forandra livet
for vara mest utsatta patienter.

Kim Rodriguez, VD Vitara



INTERVJU VITARA

Varfor behovs den har
innovationen inom neonatalvard?

Hur kommer EXTEND att paverka klinisk praxis?

Det &r slaende att ett av de tidigaste genombrotten inom
neonatalvard, kuvosen, utvecklades i slutet av 1800-talet
och fortfarande utgor grunden for hur vi vardar for tidigt
fédda barn idag. Trots framstegen inom modern medicin
har tekniken for vara minsta och mest dmtaliga patienter
endast utvecklats i blygsam takt.

Neonatalldkare bidrar med extraordinar skicklighet
och medkansla i det arbetet, men varje dag anpassar
de rutinmassigt verktyg avsedda for vuxna for att halla
liv i ett barn som vager ett halvt kilo, vilket innebéar att
tekniken anvands langt utéver vad som ar avsett. Till
exempel anvdnds medicintekniska produkter for att
stddja organ som annu inte ar tillrackligt utvecklade fér
att fungera utanfér livmodern. Barnens lungor, hjarta,
hjarna och njurar ar fortfarande under utveckling och
glappet mellan vad de behéver och vad dagens teknik
kan erbjuda ar bade stor och akut — och det utgér en
av de mest forbisedda innovationsmajligheterna inom
modern halso- och sjukvard. Vi ar fast beslutna att
forandra verkligheten for dessa barn.

EXTEND har potential att féorandra vardstandarden
genom en specialutvecklad I6sning som ar utformad
for att stédja extremt for tidigt fodda barn - till skillnad
fran allt som finns tillgangligt idag. Aven om man har
forskat pa artificiella livmodrar i 6ver 60 ar, har ihallande
vetenskapliga, tekniska och prekliniska utmaningar
begrénsat deras framgang. Vitara och uppfinnarna av
var teknik har systematiskt tagit itu med dessa hinder,
och vi ar tacksamma gentemot vara investerare, vars
betydande kapital har méjliggjort vara framsteg.

Omfattningen och noggrannheten i Vitaras arbete
ar odvertraffad. Vart program stdéds av betydande
preklinisk och teknisk validering, vilket inkluderar mer
an 400 studerade djur, dver 40 publikationer och en
robust patentportfol;.

Livmodern &r en mycket komplex miljo, vilket Vitara
stravar efter att aterskapa med en péafallande innovativ
konstruktion, som gor det majligt for extremt for tidigt
fédda att fortsatta i en liknande miljo, sa att deras vitala
organ far mer tid att mogna for att sedan framgangsrikt
overga till standardbehandling. De upp till 28 dagarna i
EXTEND har potential att avsevart minska dédligheten
och langsiktiga komplikationer, vilket ger dessa barn de
basta chansernai livet.




COMMERCIAL GROWTH

®
BOHUS

SCANDINAVIANHA

Bohus Biotech

Hoégkvalitativ hyaluronsyra utvecklad och tillverkad
av svenska innovatorer for anvandning inom ett brett
omrade av medicinska procedurer.

Hyaluronsyra ar ett naturligt férekommande @mne i kroppen dar det spelar en
avgorande roll for att uppratthalla korrekt vatskebalans, bidra till bibehallen
elasticitet i huden och att smorja lederna.

Bohus Biotech var ett av de forsta foéretagen i varlden att utforska den
mangfacetterade anvandningen av hyaluronsyra. Sedan dess har bolaget vaxt
till en global innovationsledare inom utvecklingen av medicinska och estetiska
produkter som utnyttjar hyaluronsyrans fordelar. Bohus Biotechs forskning och
utveckling har gett upphov till hdgkvalitativa I6sningar som adresserar behoven
inom oftalmologi och hudprodukter, samt vid ortopediska interventioner.
Foretaget &r fullt integrerat och kopplar samman de forsta stegen i forskning
och utveckling, genom produktionskedjan, till de sista stegen att paketera och
leverera produktordrar fran Stromstad till slutdestinationerna.

Bohus Biotech &r ett privatégt bolag baserat i Stréomstad.

Vasentliga handelser 2025 Fakta
« Flerie skrev ner verkligt varde till O Agarandel 45%
pagrund av att forsaljningstillvaxten Verkligt vérde, Mkr 00
forsenats.
.. o
« Lansering av Decoria Pure direkt till el R0 Qo
séljkanaler mot hudkliniker i Tyskland. Utvecklingsfas Kommersiell
« Lansering av Minivisc Private Label i flera Webbsida bohusbiotech.com
lander.

« Fortsatt arbete infor ackreditering
enligt férordningen om medicintekniska
produkter (MDR).
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COMMERCIAL GROWTH

Chromafora

Cleantech-innovation baserad pa toppmodern teknologi
som renar vatten fran halsofarligt PFAS.

PFAS ar syntetiska kemikalier som anvands i konsumentprodukter och som ar
kanda for att vara svarnedbrytbara i naturen. Tillsammans med tungmetaller
har dessa "evighetskemikalier” kopplats till allvarliga halsorisker, sdsom cancer,
storningar i reproduktiva organ och ett forsvagat immunsystem. Den utbredda
forekomsten och potentiella halsorisker har skapat en stor oro bland forskare
och folkhalsomyndigheter.

Chromafora utvecklar unika metoder for att rena vatten fran PFAS och tungmetaller,
samt samla och atercirkulera vardefulla mineraler sdsom guld och séllsynta
jordartsmetaller. Chromafora tillhandahaller SELMEXT och SELPAXT, som renar
bort tungmetaller och PFAS respektive PFAS, till industrier och institutionella
aktorer som arbetar med, eller anvander, vatten i sina processer. Genom att hantera
dessa svarnedbrytbara miljéférorenande &mnen bidrar Chromaforas teknologier
till att motverka halsorisker och skapa héllbara vattensystem.

Chromafora ar ett privatagt bolag baserat i Stockholm.

Vasentliga handelser 2025 Fakta
« Férvarvade Montrose Environmental Agarandel 28%
Group Denmark. Genom forvarvet blev Verkligt vérde, Mkr 1310
moderbolaget Montrose Environmental : ;
Andel av substansvérde 3,9%

Group, Inc. en strategisk investerare
och aktiedgare i Chromafora. Forvarvet
starkte aven bolagets erbjudande for
hantering av PFAS-fororenat vatten.

« Etablerade nya SELPAXT-projekt i
Belgien, Nederlanderna och Tyskland.

Utvecklingsfas Kommersiell

Webbsida chromafora.com

« Vinnova/Swedish Mining Innovation-
projektet slutfordes framgangsrikt.

« SELPAXT tilldelades Frost & Sullivan
Global New Product Innovation Award
2025.

frontier

piosolutions

Frontier Biosolutions

Ett samarbete mellan KKR och Flerie som drar nytta av
bolagens gemensamma kompetens att identifiera och
investera i bolag som utvecklar avancerade lakemedel.

Bolag i life science-industrin arbetar kontinuerligt for att optimera utvecklingen,
daglig drift och allokering av kapital for att kommersialisera banbrytande produkter
eller skala upp befintliga verksamheter. Vid vissa brytpunkter i ett bolags resa
blir behovet av extern expertis och kapitaltillforsel kritiskt for att na nasta steg
i utvecklingen.

Precis som att forséljare av hackor och spadar blev framgangsrika under
guldruschen, stravar Frontier Biosolutions efter att identifiera de verktyg och
tjanster som &r kritiska for utveckling och tillverkning av moderna Ilakemedel. Fér
att astadkomma detta drar Frontier Biosolutions nytta av teamets omfattande
erfarenhet och natverk for att hitta, investera i och utveckla plattformar med
intaktsgenererande foretag. Féretagets strategiska investering i Coriolis Pharma,
en branschledande leverant6r inom lakemedelsutveckling och analytiska tjanster,
demonstrerar Frontier Biosolutions atagande att adressera kritiska flaskhalsar i
utvecklingen av avancerade terapier.

Frontier Biosolutions ar ett privatagt bolag baserat i London, Storbritannien, med
Coriolis Pharma baserat i Minchen, Tyskland.

Vasentliga hdndelser 2025 Fakta
« Flera méjligheter har granskats under &ret ~ Agarandel 2%
for bade tillaggsinvesteringar och nya Verkligt varde, Mkr 261
fristdende investeringar. :
Andel av substansvérde 0,8%

« Fortsatt tillvaxt i Coriolis och expansion
med en anldggning i USA som kommer att ~ Utvecklingsfas
vara i drift 2026. Webbsida

Kommersiell

frontierbiosolutions.com




COMMERCIAL GROWTH

NANOLOGICA

Nanologica

Utvecklar avancerade reningsldsningar inom lakemedels-
tillverkning som signifikant forbattrar produktkvalitet och
minskar kostnader for peptidlakemedel som insulin och
GLP-1-analoger.

Lakemedelstillverkning ar férknippad med utmaningar genom hela produktions-
processen, vilket kan leda till undermaligt produktutbyte eller féroreningar i
tillverkningssatserna. De operationella forandringar som kravs for att implementera
meningsfulla korrigeringar av dessa processer kan vara tidskravande och tara pa
vardefulla material- och personalresurser.

Nanologica &ar ett svenskt life science-bolag som utvecklar och erbjuder
avancerade reningslosningar baserade pa materialvetenskap och nanoteknologi.
Bolagets huvudprodukt, NLAB Saga®, ar ett silikabaserat reningsmedium som
specifikt utvecklats for tillverkare av peptidlakemedel sdsom insulin och GLP-1-
analoger. Genom att utveckla, producera och sélja avancerade férbrukningsvaror
till lakemedelstillverkare hjéalper Nanologica sina kunder att effektivisera
produktionsprocesser och minska kostnader.

Nanologica &r ett bérsnoterat bolag baserat i Stockholm.

Vasentliga hdndelser 2025 Fakta
« Stabil produktion av silikabaserade media.  Agarandel 44%
« Ytterligare kommersiell framgang med Verkligt varde, Mkr 29,5
E2ElEE a"menk"a nsk? bestal.l.mng?rna. Andel av substansvarde 0.9%
En order for utvardering av silika for
storskalig insulintillverkning sékrades. Utvecklingsfas Kommersiell
« Tillkdnnagav godkannandet av ett antal Webbsida nanologica.com

normalstora batcher fran den storskaliga
produktionen av foretagets silikabaserad
media for preparativ kromatografi, NLAB
Saga.

» Mottog upprepade bestallningar av NLAB
Saga fran kunder i Kina.

« Efter arets utgang foérvarvade bolaget
Syntagon AB, en kontraktstillverkare.

ANorthX

NorthX Biologics

Producent av avancerade biologiska produkter som
erbjuder Beyond CDMO® - ett koncept for process-
utveckling, klinisk tillverkning och kommersiell produktion.

Utveckling och produktion av avancerade terapier, som rekombinanta proteiner,
nukleinsyror (DNA och RNA) samt cell- och genterapier inklusive virala vektorer,
ar fylld av utmaningar. For att 6ka projekteffektiviteten och minska kostnader som
uppstar fran undvikbara fel anlitar bioteknikforetag specialiserade kontrakts- och
tillverkningsutvecklare (CDMO-féretag).

NorthX Biologics &r en ledande CDMO som tillhandahaller avancerade
helhetloningar, fran konceptutveckling till kommersiell produktion. Beyond CDMO®
star for partnerskap i ordets ratta bemarkelse, som navigerar genom komplexiteten
i utveckling och tillverkning av biologiska lakemedel pa ett samarbetsinriktat satt.
Tjansterna tacker en bred uppsattning av biologiska produkter, inklusive plasmid-
DNA, mRNA, rekombinanta proteiner, virusvektorer och cellterapier. NorthX tacklar
komplexiteten i biologisk produktion genom att erbjuda skraddarsydda I6sningar
for sina kunder, fran sma lakemedelsutvecklande bolag till stora biofarmabolag.

NorthX Biologics ar ett privatagt bolag baserat i Matfors och Stockholm.

Vasentliga hdndelser 2025 Fakta

- Betydande investering av den erfarna Agarandel 61%
USA-baserade CDMO-investeraren . Verkligt varde, Mkr 2019
Signet Healthcare Partners, som ocksa
tog en styrelseplats. Andel av substansvéarde 6,0%

« Strategisk allians med Mendus nadde en Utvecklingsfas Kommersiell
viktig milstolpe genom etableringen av Webbsida SR eEE

skalbar GMP-tillverkning redo att inleda
kliniska prévningar av akut och kronisk
myeloisk leukemi i sent skede.

- Samarbete mellan Amarna Therapeutics
och NorthX tillkénnagavs for att avancera
genterapin Nimvec AM510 mot kliniska
proévningar inom diabetes.
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COMMERCIAL GROWTH

SYMCEL®

Symcel

Realtidsméatning av cellulara och bakteriella
varmesignaturer maojliggér snabbare identifiering av
kontaminering i bade industriella och sjukhusmiljoer.

Symcel utvecklar och marknadsfor calScreener™, ett unikt instrument som
anvander kalorimetri, en markningsfri och icke-destruktiv metod, for att mata
mikrobiell och cellular livskraft. Tekniken mojliggdr snabb, kanslig och noggrann
detektion av metabolisk aktivitet, och den anvands vid steriltestning for cell-
och genterapier, samt snabb infektionsdiagnostik. Symcel verkar enligt en B2B-
modell och riktar sig till Iakemedelsutvecklare, bioteknikbolag, universitet och
forskningsinstitutioner inom life science. Symcel stravar efter att etablera kalorimetri
som ny global matstandard for biologisk forskning, diagnostik och steriltestning. Sedan
2025 har Symcel ett forskningssamarbete med Johnson & Johnson med pagaende
optimering for 3-dagars frislappning av sterilitetstester. calScreener+ beskrivs som
en lovande teknologi med en forvantad svarstid pa tre dagar.

Symcel ar ett privatagt bolag baserat i Stockholm.

Vasentliga hiandelser 2025 Fakta

« Tillkdnnagav ett strategiskt forsknings- Agarandel 30%
samarpete med Joh"nson & Johnsgn f§r Verkligt vérde, Mkr 1921
utvecklingen och starkt extern validering ;
inom sterilitetstestning for cell- och Andel av substansvérde 57%

genterapi. Data presenterades vid Utvecklingsfas Kommersiell

Pharmalab i november.
- . . Webbsida symcel.com
« Pavisade starka resultat i NIST:s inter-

laborativa studie, dér calScreener® utmarkte
sig genom att leverera samtliga resultat
korrekt och med mycket snabb detektion.

*» Roche Diagnostics bekraftade lamplighet
for utmanande ATMP-matriser. Data
presenterades pa Pharmalab i november.

« Slutfoérde utvecklingen av andra
generationens prototyp som forberedelse
for lansering av ett komplett nasta
generations system 2026. xg




INTERVIEW SYMCEL

Symcel har nyligen tecknat ett strategiskt FoU-avtal med Johnson & Johnson for att validera
och erhélla GMP-godkannande for sitt snabba sterilitetstest. Testet som reducerar testtiden
med upp till 70 procent - fran veckor till tre dagar - forkortar patagligt tiden fran ven till

ven*. Syftet ar att facilitera snabbare leveranser av CAR-T- och ATMP-behandlingar och att
introducera sin nasta generations testplattform 2026. Vd Jesper Ericsson diskuterar hur
detta kommer att férandra klinisk praxis och 6ppna nya miljardmarknader.

Vilka dr malen med partnerskapet?

Det huvudsakliga malet med samarbetet &r att validera
Symcels banbrytande teknik fér snabbare sterilitetst-
estning inom cellterapiomradet. Mer specifikt handlar
det om att vi ska navigera oss igenom den regulatoriska
processen och att f& GMP-validering for vart tredagars
sterilitetstest. Nar vi uppnatt det kommer vi att ha det
shabbaste validerade sterilitetstestet som méater bakter-
ietillvaxt. Var teknik minskar testtiden med 70 procent
jamfort med den konventionella 14-dagarsmetoden och
med 50 procent jamfort med dagens snabba alternativ
som tar mellan 5,5 och 7 dagar. For sjukvarden innebar
det att tiden fran ven till ven minskas med flera dagar,
en tidsforkortning som ar avgorande for saval sankta
kostnader som forbattrade kliniska resultat och 6kad
tillgang till den har typen av livraddande behandlingar.

Hur kommer ert snabbtest att paverka klinisk praxis?

Genom att minska kostnaderna och praktiska hinder
kommer vart test att bidra till att demokratisera
tillgangen till avancerade behandlingar. Manga av vara
kunder utvarderar var metod vid framstallningen av
CAR-T-behandling, en form av immunterapi for svart
sjuka cancerpatienter. Genom att minska tidsatgangen
for kvalitetskontroller far patienterna snabbare tillgang
till behandling, vilket kan vara skillnaden mellan liv och
dod.

| vissa fall kommer det att innebara att helt nya
terapier kan anvidndas eftersom vissa lakemedel har
mycket kort hallbarhetstid och bara kan anvandas om
det finns en snabb kvalitetskontroll.

* Ven-till-ven-tid ar tiden fran det att patientens blod tappas till det att den modifierade cellprodukten aterfors till patienten.

-

Jesper Ericsson, VD Symcel

Vad ar Symcels fokus under 2026?

Nasta ar kommer vart fokus att ligga helt pad kommer-
sialisering och att uppna en forsaljning pa éver 50
miljoner kronor. Vi planerar att lansera var nasta gener-
ations testplattform inom flera omraden, inklusive ATMP,
biologiska lakemedel, klinisk diagnostik och konsument-
varor, vilkket kommer att dppna nya miljardmarknader.
Dessutom kommer vi att uppgradera var nuvarande
produktportfolj med forfyllda férbrukningsvaror,
utvidga var affarsmodell till att omfatta reagensbaserad,
aterkommande forsaljning och etablera ytterligare strat-
egiska partnerskap inom véara fokusomraden.
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INTERVJU MED STYRELSEORDFORANDEN

"Det ar | de har lagena man kan skapa
bra forutsattningar for framtida tillvaxt”

2025 praglades av flera fdrsvarande omvarldsfaktorer. Aven om motvinden i
branschen kandes aven for Flerie innebar den ocksa flera méjligheter. Tack
vare den aktiva forvaltningen och den langsiktiga investeringshorisonten kunde
Flerie agera och optimera portféljen ytterligare, sager Thomas Eldered, Fleries

styrelseordférande.

Vad har styrelsen fokuserat pa under 2025?

Vi har varit mycket aktiva for att skerstalla att vi agerar
pa basta satt i radande klimat. Aret har praglats av ett
antal omvarldsfaktorer som paverkar bade oss och vara
portfdljbolag. Att dollarn férsvagades med 17 procent
under aret mot den svenska kronan far till exempel flera
effekter. Dels paverkar det vardet pa de dollarbaserade
innehav vi har, dels paverkar det den framtida poten-
tialen i manga av vara bolag eftersom de har USA som
malmarknad. Den forsvagade dollarn gor det ocksa
lite svarare att locka amerikanska investerare, det ar
relativt sett inte lika billigt for dem att investera i Europa

langre. Forutom valutan ar de fortsatt hoga réntorna
bekymmersamma fér oss som investerar langsiktigt.
Till det kommer all osékerhet som &r kopplad till varld-
slaget och den amerikanska administrationens syn pa
lakemedelsbranschen. Pa den svenska borsen har det
dessutom varit otroligt svart for lakemedelsutvecklande
bolag. Sammantaget har det varit tuffa omstandigheter,
men vi tror ocksa att det ar i de har lagena man kan
skapa bra forutsattningar for framtida tillvaxt. Men man
maste gora ratt saker, och det ar jag dvertygad om att
vi gjort under 2025.

Thomas Eldered, Styrelseordférande



INTERVJU MED STYRELSEORDFORANDEN

Ni har till exempel initierat tva fusioner under aret
med malet att ta forst Toleranzia och darefter
Lipum fran borsen - varfor?

Det ar just for att skapa battre forutsattningar fér de har
tva bolagen. Vi tror verkligen pa projekten men sa som
borsen utvecklats de senaste aren blev det omgjligt att
finansiera den fortsatta utvecklingen. Nu nar de géar éver
till att bli privata sa 6ppnar sig helt andra mojligheter att
fa med oss investerare som liksom vi ser potentialen
men som pa grund av sina investeringsdirektiv inte far
investera i noterade bolag.

Fleries substansviarde har utvecklats negativt
under 2025 - hur ser du pa det?

Vardeutvecklingen under 2025 praglades mycket av
de omvarldsfaktorer jag namnde tidigare. Vara publika
innehav har pressats hart pa borsen samtidigt som vi ser
en negativ effekt av att kronan starkts mot dollarn. Det &r
sa klart frustrerande om man bara tittar har och nu, men
eftersom vi Agnar oss at aktiv forvaltning finns det ocksa
mdjligheter. | de kapitalanskaffningar som gjorts har vi
till exempel kunnat 6ka vart dgande. Det finns fortsatt
en mycket stor potential i vara portféljbolag och det ar
en styrka att vi i det radande klimatet kan satsa mer pa
de projekt som utvecklas val vilket ger oss en battre
havstang framat. Var aktiva forvaltning innebar ocksa att
vi valt att avsluta vart engagemang i nagra portfoljbolag,
ibland for att vetenskapen inte haller och ibland for att
marknadslaget forandrats pa ett satt som gor att vi inte
langre ser en lika stor potential. Vart investeringsteam
ar extremt kunnigt och foéljer utvecklingen noga i varje
portféljbolag for att sakerstalla att vi prioriterar ratt och
inte missar nagra méjligheter.

Vad tror du om branschens maéjligheter for 2026?

Det finns anledning till en forsiktig optimism. Om man till
exempel tittar pa det amerikanska biotech-indexet XBI
sa gick det ner kraftigt under de forsta manaderna under
2025 men sen vande det och efter sommaren utveck-
lades det starkt positivt och det ar forhoppningsvis
ett tecken pa att det borjar lossna, USA brukar leda
utvecklingen. Sen ska man komma ihag att vi arbetar
langsiktigt och potentialen for nya innovativa behan-
dlingar ar fortsatt mycket stor. Det andrar sig inte pa
grund av tillfalliga fluktuationer i finansmarknaden. | det
sammanhanget kan man titta pa hur det gatt fér de nya
GLP-1-analogerna mot diabetes och fetma for att forsta
hur stor betalningsviljan kan vara nar man verkligen I6ser
ett medicinskt problem fér manniskor.

Vad blir Fleries fokus for 20267?

Vi ser fram emot flera viktiga milstolpar i vara portfol-
jbolag, ménga spannande projekt ar redo att ta steget
in i nasta fas av den kliniska utvecklingen baserat pa de
framsteg som gjorts under 2025. Vi kdnner oss trygga
i att bolagens projekt kommer att rulla pa. Pa ett mer
Overgripande plan kommer vi fortsatta att utforska olika
finansiella mojligheter for att ge vara bolag basta maojliga
forutsattningar, vi sitter aldrig passiva.



HALLBARHET

Fleries innehav ar strategiskt placerade pa en marknad som prioriterar hallbarhet for
langsiktiga investerare, vilket forstarker vikten av starka policyer och konsekventa
hallbarhetsstrategier som anpassar sig till skiftande férvantningar.

Flera av Fleries portféljbolag inom segmentet commercial
growth har redan inlett ett omfattande ESG-arbete inom
miljo, socialt ansvar och bolagsstyrning. For att stddja
dessa foretag anpassar Flerie sina processer i utveck-
lingen av strukturerade ESG-strategier i de fall det ar
tillampligt. Arbetet ar fortfarande i ett tidigt skede, och
Fleries team &r noga med att prioritera atgarder som
skapar verkligt varde for foéretaget, snarare an att enbart
fokusera péa héllbarhetsrapportering.

Fleries roll att motivera och stodja

Den stérsta utmaningen ar att balansera vardeskapande
med héllbarhetsarbete. Flerie anser att dessa tva mal
stdder varandra snarare an att de skapar en konflikt
mellan tillvéaxt och ansvar. Fleries roll ar att motivera
och stddja portfoljbolagen snarare an att stalla strikta
krav, till exempel genom att hjalpa dem att navigera i
regelverk, formalisera policyer och utveckla praktiska
héallbarhetsstrategier som ar anpassade till bolagens
individuella situation.

Fokus pa meningsfull paverkan

For att rikta sina insatser inom héallbarhet utgar Flerie
fran FN:s hallbarhetsmal och har valt ut en subgrupp
av dessa som bast stammer dverens med féretagets
investeringsprofil och kapacitet. Dessa mal presenteras
pa sidan 38. Genom att fokusera pa omraden déar Flerie
kan paverka pa ett meningsfullt satt stravar foretaget
efter att Oka sitt totala bidrag till samhallet samtidigt
som det stoder langsiktigt, resilient vardeskapande i
sin portfol].




HALLBARHET

BOHUS

SCANDINAVIANHA

Bohus Biotechs hallbarhetsarbete borjar
med att identifiera ett tydligt problem
inom branschen: skdnhetsindustrin ar
traditionellt sett inte sarskilt miljovanlig.
Decoria Pure ar det forsta varumarket
inom skonhetsfyllnadsmedel som har
omprovat detta i grunden. Genom en
fullstandig omdesigning av forpack-
ningarna—- med mer innovativa format,
mindre materialanvandning och mins-
kad lagringsyta — utmanar bolaget en
foraldrad branschstandard och leder
omstéllningen mot en mer ansvarsfull
och effektiv framtid.

Framtida mal innefattar att lansera
multipack-plattformen pa viktiga
marknader, ytterligare minska materi-
alanvandningen och 6ka atervinnings-
barheten i kommande foérpackningsgen-
erationer. Malet &r att ligga steget fére
nya EU-férordningar om férpackningar
och avfall och att utvidga principerna
for hallbar design till hela Decoria Pures
framtida produktportfolj. Pa lang sikt ar
avsikten att integrera hallbarhetsmatt i
varje utvecklingscykel — for att saker-
stalla kontinuerliga forbattringar inom
avfallsminskning, transporteffektivitet
och miljopaverkan pa klinikniva.
Bohus Biotechs ambition ar att satta
en ny branschstandard for hallbara
forpackningar inom medicinsk estetik.

> Chromafora

Chromaforas framsta bidrag till
hallbarhet kommer fran foretagets
centrala tekniker: SELPAXT for
borttagning av PFAS och SELMEXT
for metallutvinning. Dessa I6sningar
ger betydande miljéférdelar genom
att ta bort skadliga @amnen fran
komplexa vattenstrommar samtidigt
som de genererar minimalt med
avfall. Internt arbetar féretaget enligt
ett ledningssystem som foljer 1ISO
9001/14001, implementerar ansvars-
fulla rutiner fér kemikaliehantering och
uppratthaller en saker arbetsplats, allt
med stdd av Avonova.

Chromafora stravar efter att starka
insamlingen av ESG-data, ytterligare
minska sin egen kemikalie- och
avfallsintensitet och utoka hallbar-
hetsgranskningen av leverantorer.
Ett initiativ for att uppna en djupare
anpassning till EU:s taxonomi i takt med
att kraven utvecklas och fortsatta att
forbattra var prestanda inom kemikalie-,
miljo- och arbetsplatssékerhet. Framfor
allt kommer Chromafora att fortsatta att
koncentrera sig pa att skala upp vatten-
reningslosningar med stor inverkan
och att forbattra deras effektivitet
och rackvidd fér att maximera positiva
miljéresultat.

NANOLOGICA

Nanologica stravar efter att dka
tillgangen till adekvat medicinsk
behandling for fler manniskor genom
att sanka kostnaderna for bearbetning
av peptider, inklusive insulin och
GLP. Genom att utveckla foretagets
karnverksamhet och arbeta mot
visionen - battre och billigare lakemedel
for fler patienter — kan bolaget bidra till
flera av FN:s globala hallbarhetsmal.
Genom att anpassa sig till FN:s 17
globala hallbarhetsmal kan Nanologica
aktivt skapa varde for sina kunder,
anstéllda, &gare och samhallet i stort,
samt bygga en héllbarhetsstrategi for
verksamheten.

Nanologica har som mal att under det
kommande éret etablera ett ramverk for
sitt hallbarhetsarbete och att flytta upp
héallbarhet pa foretagets agenda samt
forbereda sig for nya krav pa hallbar-
hetsrapportering som kan komma
att inforas under de narmaste aren.
Ambitionen ar att maximera foretagets
positiva avtryck och minimera dess
negativa paverkan pa omvéarlden.

ANorthX

NorthX Biologics hallbarhetsstrategi
ar inriktad pa att lansera och integrera
miljGinitiativ som starker varumarket,
forbattrar foretagets konkurrenskraft
och framjar intern samstammighet kring
ett gemensamt mal. Féretaget amnar
kartlagga och minska sitt koldioxi-
davtryck i alla verksamheter, inklusive
GMP-anlaggningar, laboratorier och
transporter.

NorthX Biologics ar fast beslutet att
kontinuerligt utveckla sitt hallbar-
hetsarbete. Framtida méal omfattar
att ytterligare integrera hallbarhet
i affarsstrategin, starka miljo- och
samhéllsinitiativ samt utveckla en kultur
av kontinuerlig forbattring. Foretaget
ser regelbundet Over sina mal for
att sakerstélla att de ar i linje med
intressenternas forvantningar, lagkrav
och basta praxis inom hallbarhet.
Genom att uppratthalla en proaktiv
strategi stravar foretaget efter att skapa
langsiktigt varde for intressenterna och
bidra positivt till samhallet och miljén.



HALLBARHET

Fokusomraden hallbarhet

FN:s globala mal for hallbar utveckling Fleries bidrag

3. Sakerstalla halsosamma liv och framja Vara investeringar forbattrar tillgangen till halso-
valbefinnande for alla i alla aldrar. och sjukvard och skapar innovativa behandlingar.

SUSTAINABLE
DEVELOPMENT
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. Uppna jamstalldhet och alla kvinnors Vi verkar for jamstalldhet pa vara arbetsplatser
och flickors egenmakt. och genom var aktiva agarmodell i
portféljbolagen.

. Verka for varaktig, inkluderande och hallbar Var investeringsverksamhet stodjer bolag i att
ekonomisk tillvaxt, full och produktiv syssel- leverera hogkvalitativt arbete. Vi aterinvesterar
sattning med ansténdiga arbetsvillkor for alla. dessutom intdkterna fran var verksamhet i

ytterligare projekt.

. Minska ojamlikheten inom och mellan lander. Genom var verksamhet stravar vi efter att
forbattra patienternas tillgang till nya

GOOD HEALTH 5 JAMSTALLDHET DECENT WORK AND
behandlingar, vilket i slutdndan gynnar samhllet.

AND WELL-BEING ECONOMIC GROWTH

1 REDUCED 12 RESPONSIBLE 'I CLIMATE
INEQUALITIES CONSUMPTION ACTION

. Sakerstalla hallbara konsumtions- och Vi foresprakar hallbara produktionsmetoder
produktionsmonster. inom lakemedelstillverkning.

o AND PRODUCTION
(=)

v

. Vidta omedelbara atgarder for att bekdmpa Vi stravar efter att minska den paverkan var
klimatforandringarna och dess konsekvenser. verksamhet har pa klimatet.




TEAM

Ted Fjdllman

Foédd 1978.
VD sedan 2023.
Partner sedan 2019.

Utbildning: PhD i bioteknik och
immunologi fran University of
Guelph, MSS fran ISU, Frankrike,
MSc fran Goéteborgs universitet,
BSc fran University of Waikato,
Nya Zeeland.

Ovrig relevant erfarenhet:

Mer an 25 ars erfarenhet fran
olika roller inom forskning och

utveckling, VD for Prokarium Ltd.

Cecilia Stureborg
von Schéele

Fodd 1972.
CFO sedan 2021.
Vice VD sedan 2023.

Utbildning: MSc International
Business Administration fran
Lunds universitet.

Ovrig relevant erfarenhet:

Mer an 25 ars erfarenhet inom
finans fran olika positioner pa
Recipharm AB, KPMG och arbete
med borsintroduktionen av Viva
Wine Group.

Mark Quick

Fédd 1966.
Partner sedan 2022.

Utbildning: BSc Hons Industrial
Studies fran Nottingham Trent
University, MBA fran The Open
University Business School.

Ovrig relevant erfarenhet:

Mer an 35 ars erfarenhet av
affarsutveckling samt M&A fran
olika befattningar pa Recipharm
AB, Celltech och Medeva.

it ./,

Paula Andersson

Foédd 1987.
Operations och Investor
Relations Manager sedan 2024.

Utbildning: Civilekonomexamen
fran Stockholms universitet, med
kompletterande juridikstudier.

Ovrig relevant erfarenhet:
Medgrundare av svensk start-up
och en bakgrund inom finans och
private equity efter att ha arbetat
pa Sdderberg & Partners och
Sobro.



TEAM

Michaela Gertz

Fodd 1981.
Senior Advisor sedan 2022.
Head of IR sedan 2025.

Utbildning: Ekonomie magister
i nationalekonomi fran Uppsala
universitet.

Ovrig relevant erfarenhet:

Chief Financial Officer inom life
science-industrin (Gesynta Pharma,
Immunicum, PledPharma) och olika
roller inom kapitalanskaffning,

investor relations och styrelsearbete.

José Ochoa

F6dd 1961.
Venture Partner sedan 2025.

Utbildning: Juris Doctor and
BSc of Arts fran the University
of Virginia.

Ovrig relevant erfarenhet:
Seniora befattningar inom
Altimmune, Inc. IDT Biologika
och Emergent BioSolutions Inc

Carl-Johan Spak

Fodd 1956.
Senior Advisor sedan 2021.

Utbildning: Odontologie doktor,
tandlakarexamen, Karolinska
Institutet.

Ovrig relevant erfarenhet:

Mer an 30 ars erfarenhet fran
lakemedelsbolag och CDMO-
industrin i ledande befattningar
pa Recipharm, Meda och Recip,

samt ett flertal styrelseuppdrag.

Manuela Widmer

Fodd 1976.
Assistant to CEO sedan 2024.

Utbildning: Schweiziskt federalt
certifikat som kontorist med
inriktning pa férsakring.

Ovrig relevant erfarenhet:
Teamassistent pa Goldman
Sachs, arbete inom PMO for
ett IT-konsultstart-up, samt
olika administrativa roller inom
redovisning och finans.



AKTIEN

Flerie noterades pa Nasdaq Stockholm (Mid Cap) i juni 2024 efter ett omvant forvarv.
Vid slutet av 2025 uppgick det totala bérsvardet till 2 901 miljoner kronor.

Aktien och aktiekapitalet

Flerie har tva aktieslag: stamaktier och klass C-aktier.
Stamaktier och C-aktier berattigar till en (1) rost per aktie.
C-aktier ar inte berattigade till utdelning. Stamaktier kan
utges till ett antal motsvarande hela aktiekapitalet. Aktier
av serie C kan utges till ett antal motsvarande hdgst fem
procent av hela aktiekapitalet och anvands inom ramen
for Fleries aktieinldsenprogram. Antalet stamaktier
uppgar till 77 455 962 med ett kvotvarde om 2 kr per
aktie. Per den 31 december 2025 finns inga C-aktier. Vid
utgangen av aret uppgick Fleries aktiekapital till 154,9
miljoner kronor.

Omsittning, aktiekursens utveckling

och borsvarde

Fleries aktier ar noterade pa Nasdaq Stockholm med
ticker FLERIE (ISIN SE0022447348). Mellan den 1januari
2025 och den 31 december 2025 uppgick omsattningen
av stamaktier till ett totalt varde om cirka 275 miljoner
kronor. | genomsnitt handlades en volym om 1,1 miljoner
kronor per dag. Priset pa Fleries aktie minskade med
20,23 procent fran arets bdrjan till sista handelsdagen
2025. Stangningskursen per den 30 december var 37,45
kronor och bdrsvardet uppgick till 2 901 miljoner kronor.

Aktiekursens utveckling
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AKTIEN

Utdelningspolicy

Bolagets kassaflode avses aterinvesteras i portfolien
for att skapa ytterligare varde eller pa annat sétt inves-
teras i bolaget for att finansiera framtida tillvaxt. Flerie
avser darfor inte att betala ndgon arlig utdelning under
overskadlig framtid.

Aktierelaterade incitamentsprogram

Per den 31 december 2025 finns inga utestaende aktie-
relaterade incitamentsprogram i Flerie AB. For infor-
mation om tidigare optionsprogram i Index Pharmaceu-
ticals AB, se not 10 pa sidan 75.

Aktieinlosenprogram

Flerie initierade ar 2024 ett aktieinldsenprogram dar
upp till 5 procent av aktierna kan l6sas in till substans-
vardet per aktie enligt delarsrapporten per den 31
mars innevarande ar. For information om aktieinlésen-
programmet, se Fleries hemsida www.flerie.com.

Analys av Flerie
Foéljande analytiker féljer kontinuerligt bolagets utveckling:
DNB Carnegie (Linus Sigurdson)

Aktieagare

M Svenska aktiedgare 93,03%
Ovriga nordiska aktiedgare 0,18%
Ovriga europeiska aktiedgare 6,77%
M USA 0,02%
m Ovriga 0,01%

Aktiedgarstatistik per den 31 december 2025

Antal aktier Antal aktiedgare Antal aktier Innehav, % Roster, %
1-500 4248 370 014 0,48 0,48
501-1000 336 253182 0,33 0,33
1001-5000 365 823 613 1,06 1,06
5001-10 000 61 468 655 0,61 0,61
10 001-15 000 27 335983 0,43 0,43
15 001-20 000 10 180 456 0,23 0,23
20 001 - 55 75 024 059 96,86 96,86

5102 77 455 962 100 100

Fleries 10 storsta aktiedgare listade efter kapitalandel

Aktiedagare Totalt antal aktier % av totala antalet aktier
Thomas Eldered 58 888 047 76,03
Fjarde AP-fonden 5463 853 7,05
Cajelo Invest Ltd 2112 648 2,73
Linc 1030 524 1,33
Ted Fjallman 1021857 1,32
Morgan Stanley & Co Intl PLC, W8IMY 897 845 1,16
Forsakringsaktiebolaget Avanza Pension 818 261 1,06
UBS Switzerland AG, W8IMY 445 001 0,57
SEB Life International Assurance 443 676 0,57
Handelsbanken Fonder AB 419 718 0,54
Kalla: Euroclear, Finansinspektionen och Company Information
Kategori Antal aktiedgare Aktieagare, % Innehav Innehav, %
Svenska aktiedgare 471 92,34 72 056 135 93,03
Ovriga nordiska aktiedgare 300 5,88 139 814 0,18
Ovriga europeiska aktieagare 70 1,37 5242 537 6,77
USA 4 0,08 11782 0,02
Ovriga 17 0,33 5694 0,01
5102 100,00 77 455 962 100,00
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FINANSIELL INFORMATION

Forvaltningsberattelse

Styrelsen for Flerie AB (publ) ("Flerie”), med organisationsnummer 559067-6820 och
med sate i Stockholm, far harmed avge redovisning éver bolagets verksamhet under
2025. Balans- och resultatrakningar for koncernen och moderbolaget kommer laggas
fram for faststéllande pa arsstamman den 26 mars 2026. Kraven for klassificering som
investmentforetag enligt IFRS 10 har uppfyllits under verksamhetsaret 2025. For vidare
information om beddmning och konsekvenser av detta se not 2 Varderingsgrunder
tillampade vid upprattande av de finansiella rapporterna.

Verksamhet

Flerie &ar en aktiv och langsiktig investerare inom Life
Science, med en bred och diversifierad portfolj av
innovativa bolag med banbrytande teknologier. Flerie
investerar globalt i bolag inom produktutveckling och
kommersiell tillvaxt, tillsammans med andra ledande
investerare, och med fokus pa svartillgangliga privata
bolag. Fleries aktiva agarmodell, breda natverk
och resurser anvands for att stddja och accelerera
utvecklingen i bolagens projekt, vilket skapar varde
for aktieagarna. Fleries aktie ar noterad pa Nasdaq
Stockholm med ticker FLERIE.

Viasentliga handelser under aret

Styrelserna for Flerie AB och Toleranzia AB antog
under det forsta kvartalet 2025 en fusionsplan for ett
samgaende mellan Flerie och Toleranzia. Fusionen
skedde genom absorption med Flerie som dvertagande
bolag och Toleranzia som 6verlatande bolag. Toleranzia
upplostes automatiskt till féljd av fusionen som slutférdes
under det tredje kvartalet. Flerie erlade fusionsvederlag
till Toleranzias aktiedgare genom att emittera 3 079 102
nya stamaktier i Flerie till ett varde av 131 mkr, vilket
motsvarade det initiala anskaffningsvardet och verkligt
varde av det nya portféljbolaget. Samtliga tillgangar
och skulder 6verférdes omgaende till ett nytt helagt
dotterbolag till Flerie Invest, Bonsai Biotherapeutics.
Under perioden som féregick fusionen avyttrade Flerie
successivt huvuddelen av sina aktier i Toleranzia till ett
varde av 82 mkr.

Arsredovisningen ar uppréttad
i svenska kronor, SEK. Om
inget annat anges redovisas
samtliga belopp i miljoner

kronor. Uppgifter inom
parentes avser foregaende ar.

Samtliga aktier i portféljpolaget A3P Biomedical séldes
till ett totalt belopp om 71 mkr, vilket motsvarade en
vardering om 55 procent dver det rapporterade verkliga
vardet vid tidpunkten for avyttring.

Vardet av investeringen i det USA-baserade port-
foljbolaget Provell Pharmaceuticals skrevs ned i sin
helhet efter att ett betydande distributionskontrakt
aterkallats, vilket resulterade i en finansiell kostnad pa
82 mkr. Bolaget ansdkte sedermera om konkurs i USA
enligt ett chapter 7-forfarande.

Flerie 6kade sitt innehav i Nanologica varigenom
budplikt uppstod. Ett budpliktsbud Iamnades pa 1 kr
per aktie. Efter att acceptperioden for budpliktsbudet
i Nanologica 16pt ut hade 293 815 aktier lamnats in,
motsvarande cirka 300 tkr och 0,33 procent av antalet
aktier och roster i Nanologica.
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Den 31 juli beslutade styrelsen om inlésen av samtliga
3 689 546 utestdende aktier av serie C inom ramen for
Fleries aktieinldsenprogram, motsvarande cirka 4,73
procent av det totala aktiekapitalet. Inldsenbeloppet
var 52,78 kronor per aktie, motsvarande substansvardet
per aktie per den 30 juni 2025 enligt delarsrapporten
for det andra kvartalet 2025. Den totala inldsenlikviden
uppagick till 195 mkr. Varje C-aktie hade ett kvotvarde om
2 kronor. Samtliga C-aktier har efter inlésen dragits in.

Fleries och portféljbolaget Lipums styrelser antog
i november en gemensam fusionsplan enligt vilken
Flerie och Lipum enades om ett samgaende genom
fusion. Fusionsplanen godkandes i samband med extra
bolagsstammor i december. Fusionen planeras ske
genom absorption med Flerie som dvertagande bolag
och Lipum som 6verlatande bolag. Lipum kommer till
foljd av fusionen uppldsas automatiskt, varefter samtliga
bolagets tillgangar och skulder omgaende kommer
Overlatas till ett nytt helagt dotterbolag till Flerie Invest.
Fusionen vantas slutféras under det férsta kvartalet
2026.

| december avyttrades hela innehavet i investe-
ringsfonderna som utgjorde LP-segmentet. Avytt-
ringen baserades pa vardet i NAV-rapporten per
den 30 november 2025 och genererade en kdpe-
skilling pa 109 mkr. Avyttringen gjordes genom en
narstaendetransaktion och godkandes i samband med
en extra bolagsstdamma i december. En slutavrékning
kommer goras under foérsta kvartalet 2026 nar de slutliga
varderingarna per den 31 december 2025 har mottagits
fran respektive fondforvaltare.

Under aret har foljdinvesteringar i portfoljbolag uppgatt
till 498 mkr, varav 152 mkr i Bonsai Biotherapeutics
(av vilket 131 mkr avsag fusionsvederlag i form av
nyemitterade aktier i Flerie AB), 36 mkr i Vitara, 36
mkr i Lipum (genom konvertering av 1an), 35 mkr i
Kahr Medical, 29 mkr i Xintela (genom konvertering
av lan), 28 mkr i Chromafora (genom konvertering av
lan), 21 mkr i Atrogi (genom konvertering av lan), 18
mkr i Symcel, 11 mkr i Mendus, 10 mkr i AnaCardio, 8
mkr i Frontier Biosolutions, 8 mkr i Synerkine, 4 mkr i
Alder Therapeutics, 2 mkr i Buzzard Pharmaceuticals,
2 mkr i Strike Pharma, 2 mkr i Sixera Pharma samt 1
mkr i Nanologica. Dessutom investerades 33 mkr i
investeringsfonderna som utgjorde LP-segmentet, innan
de avyttrades i december.

Finansiell utveckling

Arets forandring i verkligt varde av andelar i port-
folibolag uppgick till -674 mkr (-177). Minskningen &r
framst hanforlig till 1agre vardering i samband med
finansieringsrunda for Prokarium, -220 mkr, samt en
negativ aktiekursutveckling for det bérsnoterade bolaget
Xspray Pharma, -66 mkr. Férandringen i verkligt varde
i segmenten Product Development och Commercial
Growth uppgick till -643 mkr (-3) respektive -16 mkr
(-174), vilket inkluderar valutakurseffekter om -134
mkr respektive -1 mkr. Vardeférandringen i Limited
Partnerships uppgick till 15 mkr (-0).

Resultat fran avyttrade aktier i portfoljbolag
uppgick till 6 mkr och avsag huvudsakligen aktier i ASP
Biomedical, 25 mkr och Toleranzia, -20 mkr.

Ovriga rérelseintékter uppgick till 11 mkr (4) och utgjordes
framst av aterbetalning fran InDex Pharmaceuticals
CRO efter slutlig avrékning av den avbrutna kliniska
provningen, 8 mkr, samt intakter fran radgivningstjanster
3 mkr (2).

Rorelsekostnader under perioden uppgick till -43
mkr (-110). Kostnaderna bestod av personalkostnader,
-22 mkr (-21), 6vriga externa kostnader, -20 mkr (-20),
avskrivningar, -1 mkr (-1) samt dvriga rérelsekostnader -1
mkr (-68) dar féregaende ars kostnader huvudsakligen
var hanforliga till transaktionskostnader fér det omvanda
férvarvet av InDex Pharmaceuticals Holding. Okningen
av personalkostnader var hanforlig till att teamet utokats
med tv& medarbetare under férsta halvaret. Okningen
av Ovriga externa kostnader berodde framst pa hogre
kostnader for juridiska radgivare och konsulter i samband
med fusionen av Toleranzia och den pagaende fusionen
med Lipum. Avskrivningar uppgick till -1 mkr (1) och
avsag kontorsinventarier och nyttjanderattstillgangar.

Finansiella intékter uppgick till 38 mkr (53), varav 22
mkr (23) avsag ranteintakter fran portfoljbolag, 8 mkr
(17) avsag externa ranteintakter och 8 mkr (7) utgjordes
av ej realiserad vardetillvaxt pa korta placeringar.

Finansiella kostnader uppgick till -96 mkr (-6) varav
-82 mkr (-) avsag en nedskrivning av lan till det USA-
baserade portféljbolaget Provell Pharmaceuticals.
Vardet av innehavet i Provell Pharmaceuticals ar nu
fullt nedskrivet.

Nettoresultatet for perioden uppagick till -757 mkr
(-228). Resultat per aktie uppgick till -9,71kr (-3,24) fére
och efter utspadning.
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Finansiering och likviditet
Koncernens likvida medel uppgick per 31 december
2025 till SEK 540 miljoner (865).

Skatter

Flerie uppfyller inte kraven péa ett investmentforetag
i skatterattslig mening och blir sdledes beskattat for
vinster och utdelningar pa direktdgda icke narings-
betingade aktier och andelar. Utdelningar och vinster
pa naringsbetingade innehav &r inte skattepliktiga. Som
skattepliktiga innehav raknas innehav i noterade aktier
dér Flerie har en dgarandel under 10 procent av rosterna,
alternativt att andelen av résterna inte uppgatt till 10
procent under minst 12 manader.

Transaktioner med narstaende

Som néarstaende personer definieras for Flerie personer
i ledande stéllning samt styrelsens ledamdter inklusive
till dessa narstadende personer och féretag. Dessutom
ingar i definitionen av narstaende parter de portféljbolag
i vilka Flerie har ett Agande over 20 procent eller pa
annat satt utdvar att betydande inflytande. For ytterligare
information se not 30 Transaktioner med narstaende. For
ersattning till styrelse tillika ledande befattningshavare se
not 10 Anstallda och personalkostnader. For investeringar
i narstaende portfoljbolag se not 18 Investeringar i aktier
och vardepapper varderade till verkligt varde.

Utveckling koncernen

Koncernen 2025 2024 2023 2022 2021
Resultat

Resultat av forvaltningsverksamheten -656,7 -165,0 -528,2 10311 -1582,2
Rorelseresultat -700,1 -275,0 -571,1 79,0 -1587,8
Resultat fore skatt -757,9 -227,9 -561,5 89,0 -1594,6
Arets resultat -756,9 -228,0 -559,6 876 -1599,5
Kostnadskvot (%) 1,5 -1,2 1,3 -0,9 -0,3
Finansiell stéllning

Balansomslutning 33972 42232 35833 35404 20232
Aktier och andelar i portféljbolag 26197 30717 2802,9 27222 14747
Likvida medel 540,2 865,11 330,0 394,2 300,0
Substansvarde (Eget kapital) 3376,9 4198,0 3565,7 613,4 525,8
Per aktie

Substansvarde per aktie (SEK)* 43,60 53,77 58,71 24,52 21,03
Resultat per aktie fore och efter utspadning (SEK)* -9,71 -3,24 -11,34 3,50 -63,98
Genomsnittligt antal aktier 77 951948 70471063 49347 430 25000 000 25 000 000

* Substansvarde per aktie samt Resultat per aktie fore och efter utspadning &r beréknade med hansyn till omvént forvarv genomfort i juni 2024 varmed antal aktier
okade med utbytesférhallande 53,95:1, samt omvand aktiesplit 1:100 i juli 2024. Vidare har justerats for aktiedgartillskott om 600 mkr erhéllet i mars 2023 samt

aktiesplit 500:1 genomférd i mars 2023.
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Anstéllda

Per 31 december 2025 fanns tva anstallda i Flerie AB,
tre anstéllda i Flerie Invest AB, tva anstallda (varav en
medlem av ledningsgruppen) i Flerie Invest Ltd samt en
anstalld i dotterbolaget B&E Participation Inc. Inklusive
kontrakterade konsulter har bolaget 10 heltidsanstallda.

Riktlinjer for ersattning

till ledande befattningshavare

For information om ersattningar till ledande befattnings-
havare se not 10. Riktlinjerna for ersattning till ledande
befattningshavare som antogs pa arsstamman 2025
aterfinns i samma not.

Handelser efter balansdagen

Efter periodens utgang har folidinvesteringar i aktier
genomforts i Geneos, 31 mkr, Kahr Medical, 30 mkr,
Prokarium, 27 mkr, Lipum, 7 mkr samt Bonsai Bio-
therapeutics, 6 mkr. 6 mkr har utbetalats till Atrogi
avseende konvertibelt 1an. Aktier i Lipum har avyttrats
till ett varde av 59 mkr.

Kahr Medical presenterade starka dverlevnadsdata
fran fas ll-studien med DSP107 och slutférde en
finansieringsrunda om USD 22 miljoner.

Nanologica forvarvade kontraktstillverkande bolaget
Syntagon. | samband med férvarvet genomférde
Nanologica ocksa en kapitalanskaffning.

Microbiotica rapporterade positiva fas 1b-data for
MB310 i patienter med ulcerds kolit.

Risker och osdkerhetsfaktorer

En detaljerad redovisning om hur investmentféretaget
paverkas av finansiella risker samt hur de hanteras
redovisas i not 2 Sammanfattning av viktiga redo-
visningsprinciper, not 3 Finansiell riskhantering samt
not 4 Vasentliga uppskattningar och bedémningar.

Moderbolaget

Moderbolaget ar ett holdingbolag vars verksamhet
primért avser forvaltning av vardepapper. Moder-
bolagets redovisning ar upprattad i enlighet med
RFR 2 Redovisning for juridiska personer och Ars-
redovisningslagen. For ytterligare information om
moderbolagets redovisningsprinciper se not 2 Redo-
visningsprinciper i moderbolaget. Resultat- och
Balansrakning redovisas separat. Under aret av-
slutades fusionen av Toleranzia och Flerie AB. Som
fusionsvederlag emitterade Flerie AB 3 079 102 nya
aktier till ett viarde av 131 mkr. Nettotillgdngarna i
Toleranzia varderades till 1772 mkr. Mellanskillnaden,
42 mkr, redovisas sasom fusionsresultat i eget kapital.

Koncernens och moderbolagets

forvantade framtida utveckling

Fleries framtida utveckling ar beroende av utvecklingen
i portfélijbolagen. Utvecklingen pa de finansiella
marknaderna har ocksa betydelse for utvecklingen i
portféljbolagen och darmed ocksa koncernens och
moderbolagets resultat och stallning. Flerie har som
mal att ge aktiedgarna en god riskjusterad avkastning
genom att aktivt arbeta med en bred portfélj med bolag
inom Life Science-marknaden. Sektorkompetens,
langsiktighet och aktivt &gande bland annat i form av

styrelserepresentation i de flesta portfdljbolagen utgor
centrala strategier for investeringsverksamheten, vilket
skapar férutsattningar for framtida vardeskapande.

Utdelning
Styrelsen foreslar att ingen utdelning lamnas for
réakenskapsaret 2025.

Forslag till vinstdisposition

Styrelsen foreslar att de till &rsstammans férfogande
stdende vinstmedlen i moderbolaget disponeras enligt
féljande;

Balanserat resultat, kr -1464 176 873

Overkursfond, kr 4 941318 480

Arets resultat, kr 105 757 636
3371383972

Styrelsen foreslar arsstamman att;

| ny rdkning balanseras 3371383972

Vad betréaffar foretagets resultat och stallning i 6vrigt
hanvisas till efterfoljande resultat- och balansrakningar
med tillhérande bokslutskommentarer.
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Bolagsstyrningsrapport

Flerie AB (publ) foljer sedan borsnoteringen 27 juni 2024 Svensk kod for bolagsstyrning
("Koden”) och avger har bolagsstyrningsrapport for rakenskapsaret 2025 i enlighet med
bestdmmelserna i rsredovisningslagen och Koden. Bolagsstyrningen avser strukturen och
processerna for verksamhetens styrning, ledning och kontroll. Fleries affarsverksamhet

ar att investera i, aga och utveckla féretag och som agare skapa varde i féretagen och
darmed aven for Fleries aktiedgare. God bolagsstyrning ar darfér central.

Flerie AB (publ) &r ett svenskt publikt aktiebolag noterat pa
Nasdag Stockholm och bolagsstyrningen regleras bland
annat av Aktiebolagslagen, Nasdag Stockholms regelverk
for emittenter, Svensk kod for bolagsstyrning (Koden),
bolagsordningen, samt styrelsens och verkstallande
direktérens arbetsordningar.

Avvikelser fran koden

Flerie foljer Kodens princip "folj eller forklara” och
rapporterar om eventuella avvikelser fran Koden i
bolagsstyrningsrapporten. Under 2025 har Flerie
en avvikelse att forklara. Géllande valberedningens
sammanséattning infor arsstdmma 2026 har Flerie
avvikit fran punkt 2.5 i Koden och utsett Valberedningen
nagot senare an vad Koden anvisar. Flerie har publicerat
information om ledaméterna i valberedningen fem och
en halv manad fore stamman istéllet for sex manader,
vilket beddéms ge tillrackligt med tid for aktiedgare att
lamna forslag till valberedningen.

Avvikelser fran emittentregelverket

Flerie rapporterar i bolagsstyrningsrapporten om
eventuella 6vertradelser av Nasdaq Stockholms regelverk
for emittenter. Inga o6vertradelser av regelverket eller
avvikelser fran god sed pa aktiemarknaden, enligt beslut
av Nasdag Stockholms disciplinndmnd eller uttalande
fran Aktiemarknadsnamnden, har skett sedan Flerie
noterades pa Nasdaq Stockholms huvudlista.

Bolagsordning

Nuvarande bolagsordning faststalldes pa bolagsstamman
den 10 juni 2024. Den anger bland annat att styrelsens
sate ska vara i Stockholm, att styrelsens ledamoéter
arligen valjs av arsstamman for tiden intill dess nasta
arsstamma hallits samt att styrelsen skall besta av
minst tre ledamoter och hogst atta ledamoter utan
suppleanter. Forandringar i bolagsordningen beslutas
av bolagsstdmman. Den fullstindiga bolagsordningen
finns tillganglig pa Fleries webbsida.

Aktiedgare

genom
bolagsstamman

Valberedning

Revisions-
utskott

Revisor

Styrelse

Ersattnigs-
utskott

Ledningsgrupp

Aktier, roster och dgande

Fleries aktier ar noterade pa Nasdaq Stockholms
huvudlista sedan 27 juni 2024. En bdrspost utgoérs av 1 aktie.
Moderbolaget har 77 455 962 stamaktier. Varje stamaktie
representerar en rost. Det finns ingen begransning av hur
manga roster en aktiedgare kan avge vid bolagsstamma.
De tre storsta dgarna per 31 december 2025 var Thomas
Eldered (genom bolag) 76,0 procent, Fjarde AP-fonden
7.1 procent samt Cajelo Invest Ltd 2,7 procent.

Bolagstamma

Enligt aktiebolagslagen ar bolagsstamman Bolagets
hogsta beslutsfattande organ. Pa bolagsstamma
utdvar aktiedgarna sin rostratt i nyckelfragor, till
exempel faststallande av resultat- och balansrakningar,
disposition av Fleries resultat, beviljande av ansvarsfrihet
for styrelsens ledaméter och verkstéllande direktér, val
av styrelseledamoter och revisorer samt ersattning till
styrelse och revisorer.
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Arsstamma maste hallas inom sex manader fran
rakenskapsarets utgang. Utdver arsstamman kan det
kallas till extra bolagsstamma. Enligt bolagsordningen
ska kallelse till bolagsstamma ske genom annonsering i
Post- och Inrikes Tidningar och genom att kallelsen halls
tillganglig pa bolagets webbsida. Att kallelse har skett
ska samtidigt annonseras i Dagens industri.

Aktiedgare som vill delta pa bolagsstdmma ska dels vara
inford i den av Euroclear férda aktieboken per den dag
som infaller sex bankdagar fére stamman, dels anméla
sig hos Flerie fér deltagande i bolagsstamman senast
den dag som anges i kallelsen till stamman. Aktiedgare
kan narvara vid bolagsstammor personligen eller genom
ombud och kan aven bitradas av hogst tva personer.
Vanligtvis &r det mojligt for aktiedgare att anmala sig till
bolagsstamman pa flera olika satt, vilka narmare anges i
kallelsen till stamman. Utéver att meddela Flerie om sin
avsikt att delta vid bolagsstamman maste aktiedgare
vars aktier ar forvaltarregistrerade genom bank eller
annan forvaltare, begara att aktierna tillfalligt registreras
i eget namn i den av Euroclear forda aktieboken for att
ha ratt att delta vid bolagsstdamman. En aktiedgare eller
dess ombud ar berattigade att rosta for samtliga aktier
som aktiedgaren innehar eller representerar.

Aktieagare som Onskar fa ett drende behandlat pa
bolagsstamman maste skicka en skriftlig begéran
harom till styrelsen. Begaran ska normalt vara styrelsen

tillhanda i god tid fére bolagsstamman, i enlighet med
den information som tillhandahalls pa Fleries webbplats
i samband med offentliggérandet av tid och plats fér
bolagsstamman.

Fleries forsta arsstamma som noterat bolag holls den
14 maj 2025. Till ledamdter av styrelsen omvaldes
Thomas Eldered, Cecilia Edstrom, Anders Ekblom
och Jennie Nordborg. Thomas Eldered omvaldes till
styrelseordférande. Ernst & Young omvaldes som
bolagets revisor. Resultatrakning och balansrakning
for rakenskapsaret 2024 faststélldes. Det beslutades
att styrelsearvodet skulle uppga till totalt 1295 000 kr,
varav 400 000 kronor ska utga till styrelsens ordférande
och 275 000 kronor vardera till var och en av styrelsens
ovriga ledamoter. Till revisionsutskottets ordforande
ska vidare utga ett arvode om 50 000 kronor och till
ersattningsutskottets ordférande ska utga ett arvode
om 20 000 kronor. Erséttning till revisor ska utga enligt
I6pande rékning.

Arsstamman beslutade, i enlighet med styrelsens
forslag, att anta riktlinjer fo6r ersattning till ledande
befattningshavare att galla tills vidare samt att godkénna
styrelsens erséattnings-rapport.

Styrelsen bemyndigades att, vid ett eller flera
tillfallen, under tiden fram till nasta arsstdmma, med eller
utan avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt, besluta
om nyemission av aktier, teckningsoptioner och/eller
konvertibler som innebar utgivande av eller konvertering
till stamaktier motsvarande en utspadningseffekt

om hogst 10 procent av aktiekapitalet och rosterna i
Bolaget, baserat pa det totala antalet aktier i Bolaget
vid tidpunkten for arsstamman. Betalning for tecknade
aktier, teckningsoptioner och/eller konvertibler ska
kunna ske kontant, med apportegendom eller genom
kvittning.

Arsstamman godkénde fusionsplanen for fusionen
mellan Flerie och Toleranzia AB. Arsstamman beslutade
vidare om emission av 1444 067 nya stamaktier i Flerie
som utgor fusionsvederlag i fusionen.

Protokoll samt 6vrig dokumentation fran stamman
finns tillganglig pa bolagets webbsida.

Extra bolagsstdamma i december 2025

Vid en extra bolagsstamma den 29 december 2025

beslutades det i enlighet med styrelsens forslag att:

- godkdnna den fusionsplan varmed Lipum AB ska
fusioneras med Flerie AB med Flerie som 6vertagande
bolag.

» godkanna fusionsvederlaget om 3 755 920 nya stam-
aktier i Flerie.

Arsstimma 2026

Fleries arsstamma 2026 kommer att hallas den 26 mars
i Stockholm. Mer information om arsstamman finns pa
bolagets webbsida.

Valberedning

Valberedningens huvudsakliga uppgift ar att lamna
forslag till ordférande och dvriga ledaméter i styrelsen
samt, nar tillampligt, forslag till bolagsstamman om
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val av revisor. Vid forslag till val av styrelseledaméter
ska valberedningen avgéra huruvida de féreslagna
ledaméterna ar att anse som oberoende i forhallande
till Flerie, bolagsledningen samt Fleries storre aktie-
agare. Vidare ska valberedningen lamna forslag till
ordférande vid bolagsstdamman samt forslag till arvode
och annan ersattning till styrelseordféranden, évriga
styrelseledamoter och revisor.

Vid extra bolagsstamma 10 juni 2024 beslutades att
anta foljande regler for utndmning av och instruktioner
for valberedningen.

Valberedningen ska infor arsstamman 2026 besta
av styrelsens ordférande och tre ledamoéter utsedda av
de tre till rostetalet storsta aktiedgarna vid utgangen
av det tredje kvartalet 2025. Med "de tre till rostetalet
storsta aktiedgarna” avses hadanefter aven kanda
aktiedgargrupperingar. Styrelsens ordférande ska
arligen kontakta de aktieagare som ager rétt att utse
ledamot. Om nagon av aktiedgarna véljer att avsta fran
sin ratt att utse en ledamot till valberedningen, évergar
ratten till den narmast darefter till rostetalet storsta
aktiedgaren, och sa vidare.

Valberedningen utser inom sig en ordférande.
Styrelsens ordférande ska inte vara valberedningens
ordférande. Om ledamot lamnar valberedningen innan
dess arbete ar slutfort, och valberedningen anser att
det finns behov av att ersatta denna ledamot, ska
ersattare utses av samme aktiedgare som utsett den
avgangne ledamoten eller, om denna aktiedgare inte
langre tillnor de réstmassigt tre storsta aktiedgarna, av

den aktiedgare som tillhér denna grupp och som inte
har utsett ledamot i valberedningen. Om aktiedgare som
utsett viss ledamot vasentligen minskat sitt innehav i
bolaget, och valberedningen inte anser att det ar
olampligt mot bakgrund av eventuellt behov av kontinuitet
infor nara forestdende bolagsstamma, ska ledamot
utsedd av sadan aktiedgare lamna valberedningen och
valberedningen erbjuda den stérsta aktiedgaren som inte
har utsett ledamot i valberedningen att utse ny ledamot.

Valberedningen ska i dvrigt ha den sammansattning
och fullgora de uppgifter som fran tid till annan foljer
av Svensk kod for bolagsstyrning. Valberedningens
ledamoter ska inte uppbéara arvode fran bolaget.
Eventuella omkostnader som uppstar i samband
med valberedningens arbete ska erlaggas av bolaget
under forutsattning att dessa godkénts av styrelsens
ordférande.

Valberedningen infor arsstamman 2026 i Flerie AB
bestar av foljande personer som representerar bo-
lagets tre storsta agare enligt dgarforhéallandena
vid avstamningsdatumet i enlighet med de antagna
principerna:

» Thomas Eldered som utsetts av T&M Participation AB
och T&M Férvaltning AB

« Jannis Kitsakis, ordforande, som utsetts av Fjarde
AP-fonden

« Lars Backsell som utsetts av Cajelo Invest Ltd

Styrelsen

Styrelsen ar Fleries hogsta beslutsfattande organ efter
bolagsstamman. Enligt aktiebolagslagen ar styrelsen
ansvarig for Fleries forvaltning och organisation, vilket
innebar att styrelsen ar ansvarig fér, bland annat,
langsiktiga mal och strategier, budget och affarsplaner,
sakerstalla rutiner och system for utvardering av
faststallda mal, beslutsfattande i fragor rérande in-
vesteringar och forséljningar, kapitalstruktur och ut-
delningspolicy, granskning och godk&nnande av bokslut,
utvardering av och antagande av centrala policyer,
tillseende av att kontrollsystem finns f6r uppféljning
av att policyer och riktlinjer efterlevs, tillseende av att
system finns for uppfoljning och kontroll av Bolagets
verksamhet och risker, betydande férandringar i Bolagets
organisation och verksamhet, utseende av Bolagets
verkstéllande direktér och faststallande av I6n och andra
anstallningsformaner for Bolagets verkstallande direktor
och andra ledande befattningshavare, i enlighet med
av bolagsstamman antagna riktlinjer for ersattning till
ledande befattningshavare.

Styrelsen ansvarar ockséa for att sdkerstalla att
arsredovisning och delarsrapporter upprattas i ratt tid.
Styrelsen faststéller aven instruktioner for styrelsens
utskott/kommittéer, for den verkstallande direktoren och
for den finansiella rapporteringen. Styrelseledaméterna
valjs normalt av arsstamman for tiden intill slutet av nasta
arsstamma. Enligt Fleries bolagsordning ska styrelsen,
till den del den véljs av bolagsstdmman, besta av minst
tre och hogst atta ledaméter utan suppleanter.
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Styrelsen har, i enlighet med aktiebolagslagen, fast-
stallt en skriftlig arbetsordning for sitt arbete, vilken
ska utvarderas, uppdateras och faststallas pa nytt
arligen. Styrelsen sammantrader regelbundet efter ett
i arbetsordningen faststallt program som innehaller
vissa fasta beslutspunkter samt vissa beslutspunkter
vid behov. Utéver dessa styrelsemoéten kan ytterligare
styrelsemoten sammankallas for att hantera fragor
som inte kan hanskjutas till ett ordinarie styrelsemote.
Utover styrelsemoétena har styrelseordféranden och
verkstallande direktéren en fortlépande dialog rérande
ledningen av Flerie.

For narvarande bestar Fleries styrelse av fyra
ledamoter som omvaldes pa bolagsstamman den 14
maj 2025. Under 2025 hade styrelsen 21 protokollférda
moten. Ledamoéternas narvaro/narvaro i procent vid
styrelsemotena framgar av tabellen nedan.

Arligen genomférs en detaljerad utvardering av
styrelsen. Utvarderingen omfattar bland annat styrelsens
sammansattning, individuella styrelsemedlemmar samt
styrelsens arbete och rutiner. Utvarderingen redovisas
for valberedningen. Styrelsen har under 2025 bestatt

av lika manga man som kvinnor. Styrelsen har inrattat
ett revisionsutskott enligt aktiebolagslagen och ett
ersattningsutskott. Narmare beskrivning av utskottens
nuvarande sammansattning och uppgifter framgar
nedan.

Flerie har inrattat ett revisionsutskott bestaende
av fyra medlemmar: Cecilia Edstrom (ordfoérande),
Anders Ekblom, Thomas Eldered och Jenni Nordborg.
Revisionsutskottet ska, utan att det paverkar
styrelsens ansvar och uppgifter i dvrigt, bland annat
Overvaka Fleries finansiella rapportering, effektiviteten
i Fleries interna kontroll och riskhantering, halla
sig informerat om revisionen av arsredovisningen
och koncernredovisningen, granska och dvervaka
revisorns opartiskhet och sjalvstandighet och darvid
sarskilt uppméarksamma om revisorn tillhandahaller
Flerie andra tjanster an revisionstjanster samt bitrada i
samband med bolagsstammans beslut om revisorsval.
Revisionsutskottet hade 6 protokollférda styrelsemoten
under verksamhetsaret 2025.

Oberoende Oberoende
Invald till bolag till storre Revisions- Erséattnings- Revisions- Ersattnings-
Namn ar och ledning aktieagare utskott utskott Styrelse utskott utskott
Thomas Eldered 2023 Nej Nej Ja Ja 21/21 6/6 1/1*
Cecilia Edstréom 2023 Ja Ja Ja Ja 21/21 6/6 2/2
Anders Ekblom 2023 Ja Ja Ja Ja 19/21 5/6 2/2
Jenni Nordborg 2023 Ja Ja Ja Ja 21/21 5/6 2/2

*Thomas Eldered valdes in i ersattningsutskottet den 14 maj 2025

Flerie har inrattat ett ersattningsutskott bestaende
av fyra medlemmar: Thomas Eldered (ordforande),
Anders Ekblom, Cecilia Edstrém och Jenni Nordborg.
Ersattningsutskottet ska bereda forslag avseende
ersattningsprinciper, ersattningar och andra anstall-
ningsvillkor for Fleries ledande befattningshavare.
Ersattningsutskottet har ocksa i uppdrag att granska
och utvardera Fleries program for rorlig ersattning
till ledande befattningshavare, tillampningen av de
riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare
som beslutades av arsstdmman samt Fleries nu-
varande ersattningsstrukturer och ersattningsnivaer.
Ersattningsutskottet hade tva protokollférda styrelse-
moten under verksamhetsaret 2025.

Verkstallande direktor och 6vriga ledande
befattningshavare

Den verkstallande direktéren ar underordnad styrelsen
och ansvarar for Fleries I6pande forvaltning och den
dagliga driften av verksamheten. Arbetsfordelningen
mellan styrelsen och den verkstéllande direktéren
anges i arbetsordningen for styrelsen och instruktionen
for den verkstéllande direktoren. Den verkstéallande
direktoren ansvarar ocksa for att uppratta rapporter
och sammanstalla information fran ledningen infor
styrelsemoéten och ar foredragande av materialet pa
styrelsemodtena. Den verkstéllande direktéren maste
forsakra sig om att styrelsen erhaller &ndamalsenlig
information for att fortldpande kunna utvardera Fleries
finansiella stallning. Verkstéllande direktéren &r inte




BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

ledamot av styrelsen och deltar inte i de punkter pa
styrelsemoétets agenda dar styrelsen utvarderar verk-
stallande direktoren eller traffar bolagets revisor for
utvardering av ledningen.

Styrelse

Arvode och annan ersattning till styrelseledamoéterna,
inklusive ordféranden, faststalls av bolagsstamman.
Vid arsstamman den 14 maj 2025 beslutades att
styrelsearvode ska utga med 400 00O kr till styrelsens
ordférande och med 275 000 kr till envar av 6vriga
styrelseledamoter. Darutover ska 50 000 kr utga till
revisionsutskottets ordférande och 20 000 kr till
ersattningsutskottets ordférande.

Ledning

Vid arsstamman den 14 maj 2025 beslutades att anta
riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare.
Ersattning till ledande befattningshavare bestar av
fast kontant ersattning, rorlig kontant ersattning samt
avgiftsbaserad tjanstepension. Riktlinjer for ersattning
till ledande befattningshavare finns tillgangliga pa
bolagets webbplats samt aterges, tillsammans med arets
ersattningar, i not 10 Anstéllda och personalkostnader.

Intern kontroll och riskhantering

Styrelsens ansvar for den interna kontrollen regleras
i aktiebolagslagen och arsredovisningslagen — som
innehaller krav pa att information om de viktigaste inslagen

i Fleries system for intern kontroll och riskhantering i
samband med den finansiella rapporteringen varje ar
ska inga i bolagsstyrningsrapporten. Styrelsen ska
bland annat tillse att Flerie har god intern kontroll och
formaliserade rutiner som sakerstéller att fastlagda
principer for finansiell rapportering och intern kontroll
efterlevs samt att det finns andamalsenliga system for
uppfoéljning och kontroll av Fleries verksamhet och de
risker som Flerie och dess verksamhet &r forknippad
med.

Den interna kontrollens dvergripande syfte ar att i
rimlig grad sakerstélla att Fleries operativa strategier och
mal foljs upp och att aktiedgarnas investering skyddas.
Den interna kontrollen ska vidare sakerstélla att den
externa finansiella rapporteringen med rimlig sékerhet
ar tillforlitlig och upprattad i Gverensstammelse med god
redovisningssed, att tillampliga lagar och férordningar
foljs samt att krav pa noterade bolag efterlevs.
Kontrollmiljon utgdr basen for den interna kontrollen
som aven omfattar riskbeddmning, kontrollaktiviteter,
information och kommunikation samt uppfdljning.
Namnda komponenter beskrivs narmare nedan.

Styrelsens ansvar for den interna kontrollen regleras
i aktiebolagslagen och arsredovisningslagen och
innehaller krav pa att information om de viktigaste inslagen
i Fleries system for intern kontroll och riskhantering i
samband med den finansiella rapporteringen varje ar
ska inga i bolagsstyrningsrapporten. Styrelsen ska
bland annat tillse att Flerie har god intern kontroll och
formaliserade rutiner som sékerstéller att fastlagda

principer for finansiell rapportering och intern kontroll
efterlevs samt att det finns &ndamalsenliga system for
uppfoéljning och kontroll av Fleries verksamhet och de
risker som Flerie och dess verksamhet ar férknippad
med.

Den interna kontrollens dvergripande syfte ar att i
rimlig grad sékerstélla att Fleries operativa strategier och
mal foljs upp och att aktiedgarnas investering skyddas.
Den interna kontrollen ska vidare sakerstélla att den
externa finansiella rapporteringen med rimlig sakerhet
ar tillforlitlig och uppréttad i dverensstdmmelse med god
redovisningssed, att tillampliga lagar och férordningar
folis samt att krav pa noterade bolag efterlevs.
Kontrollmiljon utgér basen for den interna kontrollen
som aven omfattar riskbeddmning, kontrollaktiviteter,
information och kommunikation samt uppfdljning.
Namnda komponenter beskrivs narmare nedan.

Styrelsen har det 6vergripande ansvaret for den interna
kontrollen avseende den finansiella rapporteringen. | syfte
att skapa och vidmakthalla en fungerande kontrollmiljé
har styrelsen antagit ett antal policys och styrdokument
som reglerar den finansiella rapporteringen. Dessa utgérs
huvudsakligen av styrelsens arbetsordning, instruktioner
for den verkstallande direktéren, instruktioner for av
styrelsen inrattade utskott och instruktioner for finansiell
rapportering. Styrelsen har ockséa antagit en sarskild
attestordning, finanspolicy, informationspolicy samt en
insiderpolicy. Flerie har aven en ekonomihandbok som
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innehaller principer, riktlinjer och processbeskrivningar
for redovisning och finansiell rapportering. Styrelsen
har vidare inrattat ett revisionsutskott som har som
huvudsaklig uppgift att évervaka Fleries finansiella
rapportering, att 6vervaka effektiviteten i Fleries interna
kontroll, internrevision (i den man sadan funktion inrattas)
och riskhantering, samt att granska och 6vervaka
revisorns opartiskhet och sjalvstandighet.

Ansvaret for det dagliga arbetet med att upp-
ratthalla kontrollmiljon aligger priméart Fleries CFO
som rapporterar |6pande till styrelsen i enlighet med
faststallda instruktioner. Bolagets CFO rapporterar
regelbundet identifierade risker till revisionsutskottet
och styrelsen. Styrelsen utvarderar sedan Bolagets
riskhanteringssystem, déaribland riskbedémningar, i en
arlig riskrapport i vilken de mest vasentliga delarna av
Bolagets interna kontroll och riskhantering granskas i
detalj. Syftet med detta forfarande ar att sakerstélla
att vasentliga risker hanteras och att kontroller som
motverkar identifierade risker ar implementerade.

| riskbedomningen ingar att identifiera och utvar-
dera risken for vasentliga fel i Fleries verksamhets-
processer, vilket bland annat omfattar redovisningen
och rapporteringen pa koncern- och dotterbolagsniva.
Riskbeddmning gors I6pande och enligt faststéallda
riktlinjer med fokus pa Fleries vasentliga verksam-
hetsprocesser. Bolaget fokuserar pa att dokumentera
och utvardera de storsta riskerna relaterade till

finansiell rapportering for att sakerstalla att Bolagets
rapportering ar korrekt, tillférlitlig och i enlighet med
tillampliga lagar och regler. Dokumentation och
utvardering av riskhanteringsprocessen relaterad till
finansiell rapportering presenteras regelbundet av CFO
for Bolagets revisionsutskott, som I6pande utvarderar
Fleries risksituation, samt ingar som underlag i styrelsens
arliga riskutvardering.

Fleries styrelse har antagit en informationspolicy
och en insiderpolicy som styr Bolagets hantering
och kommunikation av insiderinformation och annan
information. Insiderpolicyn avser att minimera riskerna
for insiderhandel och annat olagligt och oetiskt agerande
samt att underlatta Bolagets efterlevnad av tillampliga
regler for hantering av insiderinformation. Bolagets
kommunikation ska vara langsiktig och férenlig med
Bolagets varumarke, vision, affarsidé, strategier, mal och
varderingar. Kommunikationen ska vara 6ppen, saklig,
valstrukturerad och valplanerad. Bolaget ska lamna
korrekt, relevant och fullstandig information i enlighet
med tillampliga lagar och regler.

Revision

Bolagets revisor, vald vid arsstamman, granskar Fleries
arsredovisning och koncernredovisning, styrelsens och
verkstallande direktérens forvaltning, styrelsens forslag
till disposition av arets vinst eller férlust samt avger
revisionsberattelse. Arsstamman viljer revisor for ett

ar i taget. Revisorernas oberoende stallning sakerstalls
framst genom lagkrav men &ven av revisionsbyrans
interna policys, samt av styrelsens riktlinjer som anger
vilka uppdrag revisionsbyran far ata sig utéver revision.

Enligt Fleries bolagsordning ska Bolaget ha en till tva
revisorer och med hdgst tva revisorssuppleanter eller
ett registrerat revisionsbolag. Fleries revisor &ar Ernst &
Young AB, med Jennifer Rock-Baley som huvudansvarig
revisor.

Ernst & Young AB har under rédkenskapsaret 2025
anlitats for ytterligare tjanster utéver revisionsuppdraget
enligt vad som framgar av not 9 Erséttning till revisorer.
Samtliga tjanster som tillhandahallits ar férenliga med
bestdmmelserna i revisorslagen (2001:883) och FAR:s
yrkesetiska regler avseende revisors opartiskhet och
sjalvstandighet.

Enligt Koden ska styrelsen arligen utvardera behovet aven
sarskild granskningsfunktion (internrevision). Styrelsens
uppfattning ar att det for narvarande inte foreligger nagot
behov av en sddan funktion i verksamheten. Det finns
instruktioner och en l6pande utvardering sker av att
ansvariga personer i organisationen har den kompetens
och de stddresurser som kravs for att fullgora arbetet
i samband med framtagandet av finansiella rapporter.
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Styrelse

Thomas Eldered

Fédd 1960.

Styrelseledamot sedan 2011
Styrelseordférande sedan 2023*.
Utbildning: Civilingenjor i industriell ekonomi
fran Linkopings universitet.

Ovrig relevant erfarenhet: Medgrundare

av Recipharm AB. Olika befattningar inom
Pharmacia.

Ovriga pagaende uppdrag: Ordférande eller
styrelseledamot i flera portféljbolag samt
styrelseledamot i T&!M Forvaltning AB, T&M
Participation AB och andra privata bolag.

Totalt innehav i Flerie: 58 888 047 aktier

Ej oberoende i férhallande till bolaget,
bolagsledningen eller bolagets stérre
aktieagare.

* | Flerie AB sedan juni 2024, dessforinnan i Flerie Invest AB.

Cecilia Edstrom

Fodd 1966.
Styrelseledamot sedan 2023*.

Utbildning: Civilekonom i internationell
ekonomi fran Handelshdgskolan i Stockholm.

Ovrig relevant erfarenhet: VD och CFO
for Bactiguard AB, Head of Group
Communications pa Telia Sonera, SVP
Corporate Relations pa Scania och olika
roller inom Corporate Finance pa SEB.

Ovriga pagaende uppdrag: Styrelseordférande
i Perspetivo AB, styrelseledamot i AGP
Biomedical och BioArtic AB samt Advisory
Board-medlem i European Patient Safety
Foundation (EUPSF).

Totalt innehav i Flerie: 26 977 aktier och
233 100 aktieoptioner
Oberoende i férhallande till bolaget,

bolagsledningen och bolagets storre
aktiedgare.

Jenni Nordborg

Foédd 1970.

Styrelseledamot sedan 2023*.
Utbildning: Civilingenjor i kemiteknik och
doktorsexamen i kemi fran Chalmers
tekniska hdgskola. Executive Leadership
Programme fran Handelshégskolan i
Stockholm.

Ovrig relevant erfarenhet: Tidigare nationell
samordnare for life sciences utsedd av
regeringen.

Ovriga pagaende uppdrag: Avdelningschef
strategi och samhallskontakter pa LIF,
branschorganisationen for de forskande
lakemedelsféretagen.

Totalt innehav i Flerie: 25 898 aktier och
230 300 aktieoptioner
Oberoende i forhallande till bolaget,

bolagsledningen och bolagets storre
aktiedgare.

Anders Ekblom

Fodd 1954.

Styrelseledamot sedan 2023*.

Utbildning: MD, PhD i fysiologi, DDS,

och docent fran Karolinska Institutet.

Ovrig relevant erfarenhet: Tv& decennier

pa AstraZeneca som EVP Global Medicines
Development, Global Head Clinical Development
och VD for AstraZeneca AB Sverige.

Ovriga pagaende uppdrag: Styrelseordférande
i Atrogi AB och Xspray Pharma AB samt
styrelseledamot i Nxt Science AB, Mereo
BioPharma Group PIc och Synerkine

Pharma BV.

Totalt innehav i Flerie: 26 977 aktier och
233 100 aktieoptioner

Oberoende i férhallande till bolaget,
bolagsledningen och bolagets storre
aktiedgare.
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Ledning

Ted Fjdllman

Fodd 1978.
VD sedan 2023*.
Partner sedan 2019.

Utbildning: PhD i bioteknik och immunologi
fran University of Guelph, MSS fran ISU,
Frankrike, MSc fran Goteborgs universitet,

BSc fran University of Waikato, Nya Zeeland.

Ovrig relevant erfarenhet: Mer an 25 ars
erfarenhet fran olika roller inom forskning
och utveckling, VD for Prokarium Ltd.

Innehav i Flerie: 1 021 857 aktier

* | Flerie AB sedan juni 2024, dessforinnan i Flerie Invest AB.

Cecilia Stureborg von Schéele

Fédd 1972.

CFO sedan 2021*.

Vice VD sedan 2023*.

Utbildning: MSc International Business
Administration fran Lunds universitet.
Ovrig relevant erfarenhet: Mer &n 25 ars
erfarenhet inom finans fran olika positioner
pa Recipharm AB, KPMG och arbete med
borsintroduktionen av Viva Wine Group.

Innehav i Flerie: 42 540 aktier

Mark Quick

Foédd 1966.
Partner sedan 2022*.

Utbildning: BSc Hons Industrial Studies
fran Nottingham Trent University, MBA
fran The Open University Business School.
Ovrig relevant erfarenhet: Mer &n 35 &rs
erfarenhet av affarsutveckling samt M&A
fran olika befattningar pa Recipharm AB,
Celltech och Medeva.

Innehav i Flerie: 409 789 aktier




FINANSIELL INFORMATION

Resultatrakning for koncernen

Mkr Not 2025 2024
Nettoomsattning 6 - 0,1
Forandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag 5,18 -673,7 -176,9
Vinst fran avyttrade andelar i portféljbolag 18 6,0 8,1
Ovriga rérelseintakter 7 11,0 37
Resultat fran férvaltningsverksamheten -656,7 -165,0
Ovriga externa kostnader 8,9 -20,3 19,7
Personalkostnader 10 -21,7 -21,2
Avskrivningar 1 -0,6 -0,8
Ovriga rérelsekostnader 12 -0,7 -68,3
Rorelseresultat -700,1 -275,0
Finansiella intakter 13 38,0 53,3
Finansiella kostnader 13 -95,9 -6,2
Resultat fran finansiella poster -57,9 471
Resultat fore skatt -757,9 -227,9
Inkomstskatt 14 1,0 -01
Arets resultat -756,9 -228,0
Summa érets resultat hanférligt till:

Moderféretagets aktiedgare -756,9 -228,0

Rapport over totalresultat for koncernen

Mkr Not 2025 2024
Avrets resultat -756,9 -228,0
Ovrigt totalresultat for aret - -
Summa totalresultat for aret -756,9 -228,0
Summa totalresultat hanférligt till:

Moderféretagets aktiedgare -756,9 -228,0
Resultat per aktie fore och efter utspadning, SEK 15 -9,71 -3,24
Genomsnittligt antal aktier 77 951948 | 70 471063
Antal utestaende aktier vid arets utgang 77 455962 | 78 066 406
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Balansrakning for koncernen

31dec 31dec 31dec 31dec
Mkr Not 2025 2024 Mkr Not 2025 2024
TILLGANGAR EGET KAPITAL 24
Anliggningstillgangar Aktiekapital 154,9 1561
Materiella anldggningstillgangar Reservfond 74 -
Inventarier 16 - 0,2 Ovrigt tillskjutet kapital 5620,3 54956
Nyttjanderattstillgangar 17 1,7 0,8 Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat -2405,7 -1453,7
Summa materiella anlaggningstillgangar 1,7 1,0 Summa eget kapital hanforligt
till moderbolagets aktiedagare 3376,9 4198,0
Finansiella anldggningstillgangar
Aktier och andelar i portféljbolag 18 26197 30717 SKULDER
Lanefordringar portféljbolag 19 481 125,3 Langfristiga skulder
Uppskjuten skattefordran 14 05 05 Leasingskuld 7 16 04
Ovriga finansiella tillgangar (o} (o} l...lppskjutna skatteskulder 14 33 49
Summa finansiella anldggningstillgangar 2668,4 3197,5 Ovriga skulder 15 15
Summa langfristiga skulder 6,4 6,7
Summa anliggningstillgangar 2670,1 3198,5 e
Kortfristiga skulder
. oo Leverantorsskulder 1,4 0,6
Omsittningstillgangar
Kundfordringar 06 08 Aktu.ella skatteskulder 0,1 0,1
Ovriga fordringar 20 10,2 24 Leasingskuld 7 05 0.4
Skattefordringar 44 94 Ovriga skulder ) - 26 7.0 1,8
Konvertibellan o1 1048 571 Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 27 4,8 5,6
Lanefordringar portfélibolag 19 60;1 887 Summa kortfristiga skulder 13,9 18,5
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 22 6,7 1,3
Likvida medel 23 540,2 865,1 SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 3397,2 42233
Summa omsittningstillgangar 7271 1024,7

SUMMA TILLGANGAR 3397,2 4223,3
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Rapport over forandringar 1 koncernens eget kapital

Ovrigt Balanserade vinstmedel Summa
Mkr Aktiekapital Reservfond tillskjutet kapital inklusive arets resultat eget kapital
Ingaende balans per 2024-01-01 0,6 - 47910 -1225,8 3565,7
Totalresultat
Arets resultat -228,0 -228,0
Ovrigt totalresultat
Summa totalresultat -228,0 -228,0
Transaktioner med aktiedgare
Omvant forvarv 131,6 1561 2877
Nyemission 24,0 548,3 5723
Aktierelaterade ersattningar 0,2 0,2
Summa transaktioner med aktiedgare 155,6 704,7 860,2
Utgaende balans per 2024-12-31 156,1 - 5495,6 -1453,7 4198,0
Ingaende balans per 2025-01-01 156,1 - 5495,6 -1453,7 4198,0
Totalresultat
Arets resultat -756,9 -756,9
Ovrigt totalresultat
Summa totalresultat -756,9 -756,9
Transaktioner med aktiedgare
Akieinldsenprogram -4 74 -194,7 -194,7
Nyemission 6,2 124,5 -0,3 130,4
Aktierelaterade ersattningar 0,2 0,2
Summa transaktioner med aktiedgare -12 74 124,5 -194,8 -64,1
Utgaende balans per 2025-12-31 154,9 74 5620,3 -2 405,7 3376,9
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Rapport over kassaflode for koncernen

Mkr Not 2025 2024
Kassaflode fran den Idpande verksamheten
Resultat fore skatt -757,9 -227,9
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet

Forandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag 18 673,7 176,9

Ovriga ej kassaflddespaverkande poster 29 68,7 30,4

Betald skatt 4.9 7,7
Kassafl6de fran den lopande verksamheten
fore forandring av rorelsekapital -10,6 -28,2
Forandringar i rorelsekapital
Foérandring av kundfordringar 0,2 -0,6
Forandring av rérelsefordringar -13,3 13,5
Férandring av rérelseskulder -4.4 1,7
Summa forandringar i rérelsekapital -17,5 1,2
Kassafldde fran den I6pande verksamheten -28,1 -17,0

Mkr Not 2025 2024
Investeringsverksamheten

Omvant férvarv - 222,6
Investeringar i aktier i portféljbolag 18 -198,5 -485,3
Avyttring av andelar i portféljbolag 2819 491
Investeringar i konvertibler i portféljbolag =779 =731
Aterbetalning av konvertibellan fran portfdljbolag - 11,0
Avyttring av konvertibler i portfoljbolag - 0,7
Lamnade lan till portféljbolag 19 -115,2 -159,9
Aterbetalning av 1an fran portfélibolag 01 3151
Kassaflode fran investeringsverksamheten -109,5 -19,8
Finansieringsverksamheten

Nyemission - 607,2
Emissionskostnader -0,3 -34,9
Erhallna lan - 90,0
Aterbetalda 1an - -90,0
Aktieinldsenprogram -194,7 -
Amortering av leasingskuld 17 -0,5 -0,4
Kassafldde fran finansieringsverksamheten -195,5 571,9
Periodens kassaflode -333,1 5351
Likvida medel vid arets bérjan 865,1 330,0
Valutaeffekter och vardeférandringar | likvida medel 8,3 0,0
Likvida medel vid arets slut 540,2 865,1
Erhéallna rantor 4.8 16,6

Betalda rantor
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Resultatrakning for moderbolaget

Mkr Not 2025 2024 Rapport 6ver totalresultat for moderbolaget

Nettoomsattning 6 201 145

Summa intskter 20,1 14,5 Mkr Not 2025 2024
Arets resultat -105,8 -429,6

Ovriga externa kostnader 8,9 -20,5 -26,3 Ovrigt totalresultat for aret - -

Personalkostnader 10 -10,4 14,2 Summa totalresultat for aret -105,8 -429,6

Avskrivningar 1 - -0,3

Ovriga rorelsekostnader 12 -0,5 -0,0

Summa rorelsekostnader -31,4 -40,8

Rorelseresultat -11,2 -26,3

Ranteintakter och liknande resultatposter 33 5,6 1,9

Nedskrivning av finansiella anlaggningstillgangar 34 -100,1 -4151

Rantekostnader och liknande resultatposter -0,0 -0,0

Resultat fran finansiella poster -94,5 -403,2

Resultat fore skatt -105,8 -429,6

Skatt pa arets resultat 14 - -

Arets resultat -105,8 -429,6
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Balansrakning for moderbolaget

31dec 31dec
Mkr Not 2025 2024
TILLGANGAR
Anldggningstillgangar
Finansiella anldggningstillgangar
Andelar i dotterféretag 35 3458,3 3285,8
Summa finansiella anlaggningstillgangar 3458,3 3285,8
Summa anléggningstillgangar 3458,3 3285,8
Omsittningstillgangar
Fordringar hos koncernforetag 36 25,0 111
Ovriga fordringar 20 1,4 -
Skattefordringar 04 3.1
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 22 0,1 -
Likvida medel 23 58,3 380,0
Summa omsittningstillgangar 85,2 394,2
SUMMA TILLGANGAR 3543,5 3680,0

31dec 31dec
Mkr Not 2025 2024
EGET KAPITAL OCH SKULDER 24
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 154,9 1561
Reservfond 7.4 —

162,3 156,1

Fritt eget kapital
Overkursfond 49413 4816,6
Balanserad vinst eller forlust -1464,2 -8814
Arets resultat -105,8 -4296
Summa fritt eget kapital 33713 3505,6
Summa eget kapital 3533,7 3661,8
Avsattningar
Ovriga avsattningar 0,0 0,0
Summa avséttningar 0,0 0,0
Kortfristiga skulder
Leverantérsskulder 1,0 04
Skulder till koncernféretag 25 11 13,3
Ovriga skulder 26 45 1,9
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 27 3,3 2,6
Summa kortfristiga skulder 9,9 18,2
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 3543,5 3680,0
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Rapport over forandringar i eget kapital for moderbolaget

. Balanserade vinstmedel Summa
Mkr Aktiekapital Reservfond Overkursfond inklusive arets resultat eget kapital
Ingaende balans per 2024-01-01 10,7 - 1109,6 -881,4 238,9
Arets resultat -429,6 -429,6
Ovrigt totalresultat
Summa totalresultat -429,6 -429,6
Aktierelaterade ersattningar 0,2 0,2
Omvant férvarv 1215 3158,5 32799
Nyemission 24,0 548,3 572,3
Summa transaktioner med aktiedgare 145,5 37070 38525
Utgaende balans per 2024-12-31 156,1 - 4 816,6 -1311,0 3661,8
Ingaende balans per 2025-01-01 156,1 - 4 816,6 -1311,0 3661,8
Arets resultat 1105,8 1105,8
Ovrigt totalresultat
Summa totalresultat -105,8 -105,8
Aktierelaterade ersattningar 0,2 0,2
Aktieinlésenprogram -74 74 -194,7 -194,7
Nyemission 6,2 124,5 -0,3 1304
Fusionsresultat 418 418
Summa transaktioner med aktiedgare -1,2 74 124,5 -153,1 -224
Utgaende balans per 2025-12-31 154,9 74 4941,3 -1570,0 35337




FINANSIELL INFORMATION

Rapport over kassaflode

for moderbolaget

Mkr Not 2025 2024
Kassaflode fran den Idpande verksamheten
Resultat fore skatt -105,8 -429,6
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet
Avskrivningar och nedskrivningar 1001 4154
Ovriga ej kassaflddespaverkande poster 29 0,2 0,3
Betald skatt - -
Kassafl6de fran den lopande verksamheten
fore forandring av rorelsekapital -5,5 -13,9
Forandringar i rorelsekapital
Foérandring av rorelsefordringar 131 200,2
Forandring av rérelseskulder -8,3 14,6
Kassaflode fran den Iopande verksamheten -26,9 200,9

Mkr Not 2025 2024
Investeringsverksamheten

Lamnade aktiedgartillskott -100,0 -4151
Kassaflode fran investeringsverksamheten -100,0 -415.1
Finansieringsverksamheten

Nyemission, netto efter finansieringskostnader - 572,3
Aktieinldsenprogram -194,7 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -194,7 572,3
Arets kassaflode -321,7 3581
Likvida medel vid periodens borjan 380,0 21,9
Likvida medel vid periodens slut 58,3 380,0
Erhallen ranta 5,6 11,9

Betald ranta
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Denna arsredovisning omfattar det svenska foretaget Flerie
AB (publ) (“Flerie”) med organisationsnummer 559067-6820.
Flerie investerar huvudsakligen i bolag i Life Science-sektorn,
foretradesvis i privata bolag men aven i publika. Flerie ar ett
publikt aktiebolag registrerat i och med sate i Stockholm,
Sverige. Adressen till huvudkontoret &r Skeppsbron 16, 111 30
Stockholm. Styrelsen har den 20 februari 2026 godkant denna
arsredovisning vilken kommer att laggas fram for antagande
vid arsstdmma den 26 mars 2026.

Grund for rapporternas upprattande

Redovisningen har upprattats i enlighet med International
Financial Reporting Standards, IFRS, och tolkningar som
utfardats av IFRS Interpretations Committee (IFRS IC) sasom
de antagits av Europeiska Unionen (EU). Kompletterande
redovisningsregler for koncerner utfardad av Radet for
hallbarhets- och finansiell rapportering. Koncernredovisningen
har uppréattats utifrdn antagandet om fortlevnad (going
concern). Tillgangar och skulder varderas med utgangspunkt i
anskaffningsvardet med undantag for vissa finansiella instrument
som ar varderade till verkligt varde. Redovisningsprinciperna
har tillampats konsekvent for alla perioder som finansiella
rapporter avser, om inte annat anges. Flerie har bedomt att
det uppfyller kriterierna for ett investmentforetag enligt IFRS 10.
Ett investmentféretag ska inte konsolidera sina dotterforetag.
Istéllet upprattas en koncernredovisning i vilken innehaven i
portfdljbolag varderas till verkligt varde.

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillampats
nar denna redovisning upprattats anges nedan. Att uppratta
rapporter i verenstammelse med IFRS kraver anvandning av
en del viktiga uppskattningar fér redovisningsandamal. Vidare

kravs att ledningen gor vissa bedémningar vid tillampningen
av bolagets redovisningsprinciper. De omraden som innefattar
en hdg grad av beddémning, som ar komplexa eller sadana
omraden dar antaganden och uppskattningar ar av vasentlig
betydelse fér redovisningen anges i not 4. | de fall moderbolaget
tillampar andra redovisningsprinciper &n koncernen anges detta
separat i slutet av detta avsnitt (se Redovisningsprinciper i
moderbolaget).

Nya och andrade redovisningsstandarder och tolkningar
Foéljiande redovisningsstandard samt andringar och
tolkningar av befintliga redovisningsstandarder trader i kraft
2026 eller senare och bedoms fa en paverkan pa Fleries
finansiella rapporter:

IFRS 18 Presentation and Disclosure in Financial Statements
och relaterade éndringar i IAS 7, IAS 8 och IAS 34

| april 2024 publicerade IASB en ny redovisningsstandard som
ersatter IAS 1 Utformning av finansiella rapporter den 1januari
2027, med retroaktiv tillampning for jamforelsearet. Samtidigt
genomfors vissa andringar i andra standarder, exempelvis IAS
7 Rapport 6ver kassafléden och IAS 34 Delarsrapportering.
Tillampningen av IFRS 18 kommer att krava en rad nya
bedoémningar och kan komma att kréva férandringar av bade
presentationen av rakningarna, framférallt resultatrakningen,
och utformningen av upplysningar i not. Vidare innehaller IFRS
18 krav pa upplysning av resultatméatt som anvands av ledningen
i foretagets externa finansiella kommunikation, sa kallade
'management-defined-performance measures’ (MPM). Tidigare
tillampning &r tillaten, men for féretag inom EU kravs i princip att
standarden forst godkanns av EU (dvs savida inte &ndringarna
aven ar forenliga med dagens standarder). Standarden har
annu inte godkants av EU men férvantas godkannas fore den
1 januari 2027. Flerie kommer under 2026 analysera effekten
av andringarna pa koncernens finansiella rapporter.

Varderingsgrunder tillampade vid

upprattandet av de finansiella rapporterna
Investmentforetag

Genom det omvanda férvarv som gjordes 2024 genom vilket
Flerie Invest forvarvade InDex Pharmaceuticals Holding (numera
Flerie AB) ar det Flerie Invest som &r det redovisningsméssiga
moderbolaget for koncernredovisningsdndamal. Flerie AB ar
fortsatt det legala moderbolaget i koncernen. Flerie Invest
AB, genom vilket samtliga investeringar gors, &r ett sa kallat
investmentféretag enligt IFRS 10 och varderar innehaven i
portféljbolagen till verkligt varde. Kriterierna gar kortfattat ut
pa att ett investmentforetag:

« Erhaller medel fran en eller flera investerare i syfte att forse
dessa investerare med investeringsférvaltningstjanster,

« Férbinder sig genom sina investerare till att verksamhetens
syfte &r att investera medel for att uppnéa avkastning
uteslutande genom kapitaltillvaxt och/eller investeringsintékter,
och

» Méter och utvérderar avkastningen pa alla sina investeringar
baserat péa verkligt varde.

Foretagsledningen gér bedémningen att ovan angivna kriterier
for att utgdra ett investmentforetag ar uppfyllda. Innebérden
ar att innehav i investeringsportfoljen i foretag som utgor
dotterbolag eller intresseforetag inte konsolideras, utan istallet
varderas till verkligt varde. Investeringar redovisas till verkligt
varde via resultatrakningen i enlighet med IFRS 9 Finansiella
instrument. Utdver dotterbolag och intressebolag som utgér
en del av investeringsportféljen dger Flerie dotterbolaget
Flerie Invest Ltd (bildat under 2022), vilket &r ett brittiskt bolag
vars syfte &r att tillhandahalla Flerie investeringsrelaterade
tjanster eller verksamhet med anknytning till Fleries investe-
ringsverksamhet. Eftersom bolaget tillhandahaller tjanster till
hela investmentféretaget Flerie konsolideras dotterbolaget och
varderas darmed ej till verkligt varde.

ERV
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Foljande viktiga bedémningar har gjorts vid bedémningen att
bolaget klassificeras som ett investmentbolag:

« Flerie investerar i portféljbolag i syfte att generera avkastning
i form av kapitalavkastning och vardestegring. Bolaget erhaller
inte eller har som mal att erhélla, évriga formaner fran bolagets
investeringar som inte ar tillgangliga for andra parter som inte
ar narstaende till investeringsobjektet. Det kommersiella syftet
ar inte att ta fram medicinska produkter som sadana, utan
snarare att investera for att skapa och maximera vardetillvaxt
och avkastningen.

Det priméra mattet pa portfdljbolaget ar baserat pa verk-
ligt varde. Flerie 6vervakar och féljer upp utvecklingen
i portféljbolaget, till exempel via forséljningsutveckling,
samarbeten med andra foretag eller akademi och/eller
kliniska prévningar, men det primara syftet fér dvervakning
av dessa andra nyckeltal &r att fa en béttre forstaelse for
utvecklingen av verkligt varde och for att bedéma eventuella
framtida tillaggsinvesteringar.

Bolaget har en avyttringsstrategi for alla sina portfoljbolag.
Fleries investeringshorisont &r langsiktig men utgéar alltid
fran att portfoljbolaget ska avyttras vid nagon tidpunkt. Infor
varje beslut om att investera i ett bolag, maste bolaget eller
dess tillgangar ha en tydlig méjlighet till avyttring, till exempel
séljas till en strategisk partner eller finansiella investerare,
borsnoteras eller att det finns en potential att bolagets
immateriella tillgangar licensieras till en extern part.

Omrakning av utldndsk valuta

Funktionell valuta och rapporteringsvaluta

Den funktionella valutan for moderbolaget ar svenska kronor,
vilket utgor rapporteringsvalutan for moderbolaget och
koncernen. Samtliga belopp anges i miljontals kronor om inget
annat anges.

Transaktioner i utldndsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till den funktionella
valutan till den valutakurs som foreligger pa transaktionsdagen.
Monetara tillgangar och skulder i utlandsk valuta raknas om
till den funktionella valutan till den valutakurs som féreligger
pa balansdagen. Icke-monetara poster, som varderas till
historiskt anskaffningsvarde i en utldndsk valuta, raknas inte
om. Valutakursdifferenser som uppstar vid omrakningarna
redovisas i arets resultat. Kursvinster och kursforluster

pa rorelsefordringar och rorelseskulder redovisas netto i
rorelseresultatet, medan kursvinster och kursforluster pa
finansiella fordringar och skulder nettoredovisas som finansiella
poster.

Klassificering

Anlaggningstillgangar och langfristiga skulder bestar i
allt vasentligt av belopp som forvantas atervinnas eller
betalas efter mer &n tolv manader réknat fran balansdagen.
Omséttningstillgangar bestar i allt vasentligt av belopp som
forvantas realiseras under en normal verksamhetscykel som ar
12 manader efter rapportperioden. Kortfristiga skulder bestar i
allt vasentligt av belopp som férvantas regleras under en normal
verksamhetscykel som ar 12 manader efter rapportperioden.

Finansiella tillgangar och skulder

Kop och forsaljningar av finansiella tillgangar och skulder
redovisas i balansrakningen vid det datum da féretaget blir
part enligt instrumentets avtalsméssiga villkor. Finansiella
tillgangar och skulder redovisas forsta gangen till verkligt
varde plus transaktionskostnader, vilket galler alla finansiella
tillgdngar och skulder som inte redovisas till verkligt varde via
resultatréakningen. Finansiella tillgangar och skulder varderade
till verkligt varde via resultatréakningen redovisas forsta gangen
till verkligt varde, medan hanférliga transaktionskostnader
redovisas i resultatrakningen. Finansiella tillgangar tas bort fran
balansrakningen nar rattigheterna i avtalet realiseras, forfaller
eller Flerie forlorar kontrollen éver dem. Detsamma galler fér
del av en finansiell tillgang. Finansiella skulder tas bort fran
balansrékningen nar forpliktelsen i avtalet har fullgjorts eller
pa annat satt utslackts.

Principer for klassificering av finansiella tillgangar
och skulder
For finansiella tillgangar finns tre varderingskategorier:

» Upplupet anskaffningsvarde,
« Verkligt varde med vardefdrandringar i dvrigt totalresultat och

« Verkligt varde med vardeférandringar redovisade i
resultatet.

Flerie innehar enbart finansiella tillgangar i den forsta och sista
kategorin. Finansiella skulder varderas antingen till upplupet
anskaffningsvarde eller till verkligt véarde med vardeforandringar
redovisade i resultatet.

Finansiella tillgangar redovisade till upplupet
anskaffningsviarde

En finansiell tillgang varderas till upplupet anskaffningsvarde
om den hanteras inom en affarsmodell vars syfte ar att
realisera den finansiella tillgdngens kassafléden genom att
erhalla kontraktsenliga kassafloden och de kontraktsenliga
kassaflddena enbart bestar av aterbetalning av kapitalbelopp
och eventuell utestdende ranta.

Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via
resultatrakningen

Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via
resultatrakningen &r finansiella instrument som innehas for
handel alternativt finansiella tillgangar som bestamts tillhéra
denna kategori. En finansiell tillgang klassificeras i denna
kategori om den forvarvas huvudsakligen i syfte att erhalla
avkastning genom utdelning och vardefoérandringar fran den
finansiella tillgangen.

Finansiella instrument

Flerie klassificerar i enlighet med reglerna for investmentforetag
i IFRS 10 och IAS 28 sina investeringar i portféljbolag, som
annars skulle redovisats som dotter- eller intresseforetag, som
investeringar i aktier och vardepapper. Dessa investeringar,
samt innehav i andra finansiella instrument som férvarvats
i syfte att erhalla avkastning, redovisas till verkligt varde
via resultatrakningen enligt de metoder som beskrivs ovan.
Utdelningsintakter redovisas nar ratten att erhalla betalning
faststallts.

Likvida medel

| likvida medel ingér banktillgodohavanden samt kortfristiga
placeringar i rantepapper med en I16ptid pa hdgst tre manader
fran anskaffningstidpunkten.

.
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Ovriga tillgangar

Ovriga finansiella tillgangar (l&nefordringar till portféljbolag,
ovriga finansiella tillgangar och kundfordringar) ar normalt
klassificerade som tillgangar redovisade till upplupet
anskaffningsvéarde. Dessa tillgangar &r inom tillampningsomradet
for justering for forvantade kreditforluster. Vardet av tillgangen
justeras for eventuella forvantade kreditforluster under fordrans
hela 16ptid.

Finansiella skulder
Bolagets upplaning klassificeras som évriga finansiella skulder
och varderas till upplupet anskaffningsvarde.

Leverantérsskulder

Leverantdrsskulder redovisas inledningsvis till verkligt varde
och darefter till upplupet anskaffningsvarde med tillampning av
effektivrantemetoden. Redovisat varde for leverantoérsskulder
forutsatts motsvara dess verkliga varde, eftersom denna post
ar kortfristig till sin natur.

Virdering av finansiella tillgangar till verkligt varde

Berakningen av verkligt varde baseras pa bestammelser i
IFRS 13 Vardering till verkligt varde vad galler utrakning och
rapportering av verkligt varde. | tillagg foljer Flerie riktlinjer
i International Private Equity and Venture Capital Valuation
Guidelines (IPEV Valuation Guidelines), vilka faststalls av IPEV.

Hierarki for vardering till verkligt varde

Bolaget klassificerar vardering till verkligt varde med hjélp av en
verkligt vérde-hierarki som speglar tillforlitligheten av de indata
som anvands for att gora varderingarna. Verkligt vardehierarkin
har féljande nivaer:

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

Niva 2 Indata andra an noterade priser som ar observerbara
for tillgangen eller skulden, antingen direkt, till exempel
som priser, eller indirekt, till exempel harledda priser.

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

Fleries innehav i portfoljbolag varderas antingen inom Niva 1
eller Niva 3. Niva 3 har starka inslag av subjektiva bedémningar
och ar féremal for en hogre grad av osakerhet dn 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 forvarv av existerande aktier. Transaktioner i jamforbara
bolag kan aven anvandas. Andra varderingsmetoder ar
diskontering av prognostiserade kassafldden med relevant
diskonteringsranta och genom att applicera varderingsmultiplar
sasom EV/Sales, EV/EBITDA, EV/EBITA, EV/EBIT och PER som
justeras for att ta hansyn till skillnader i marknad, verksamhet
och risk. For finansiella tillgangar till verkligt varde sker vardering
enligt foljande varderingshierarki.

Niva 1A Senaste handelskurs
Verkligt varde faststalls utifran observerbara
(ojusterade) noterade priser pa en aktiv marknad.
Per 31 december 2025 utgoér 1A-varderingar 27
procent av portfoljvardet.

Niva 3A Senaste investering

Verkligt varde faststélls 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 aktieagare
har ratt att teckna aktier i forhallande till sitt tidigare
innehav. Per 31 december 2025 utgdr 3A-varderingar
51 procent av portféljvardet

Nivéa 3B Senaste investering, justerad

Verkligt varde faststélls utifran principen enligt Niva
3 A men den senaste emissionen gjordes tidigare an
12 méanader innan varderingstidpunkten. Den senaste
emissionen utgor fortfarande utgangspunkt for var-
deringen men i tilldgg analyseras bolagets utveckling
mot den affarsplan Flerie initialt investerade pa samt
senaste affarsplan inklusive bolagets utveckling och
marknadsforutsattningar. Per 31 december 2025 utgor
3B-varderingar 13 procent av portféljvardet.

Niva 3C Senast kdnda transaktion av andelar
Verkligt varde faststalls utifran kdnda informella
transaktioner (OTC) fran k&nda handelsplatser eller
enskilda aktorer under den relevanta bokslutsperioden.
Per 31december 2025 varderas inget av portféljbolagen
i denna kategori.

Niva 3D Relativ vardering/multipelvardering
Verkligt varde faststalls utifran varderingsmultiplar
sasom EV/Sales, EV/EBITDA, EV/EBITA, EV/EBIT
och PER som justeras for att ta hansyn till skillnader i
marknad, verksamhet och risk. Per 31 december 2025
varderas inget av portféljbolagen i denna kategori.

Nivéa 3E Diskonterad kassafl6desanalys

Verkligt varde faststélls utifran nuvardesberékning
av beddomda framtida kassafldden baserade pa
flertalet ej observerbara indata som anvands i
DCFmodellen. Metoden ar lamplig om bolaget
genererar ett kassaflode i form av omséttning eller
vinst och véardering enligt hdgre prioriterade metoder
ej ar tillampbar eller anses mindre tillférlitlig an denna
metod. Per 31 december 2025 varderas inget av
portfoljbolagen i denna kategori.

Niva 3F Annan vérderingsmetod

Verkligt varde faststélls utifran annan véarderingsmetod
an enligt hogre prioriterade metoder. Om tillampligt
anvands nettotillgangsvardet som utgangspunkt
for verkligt varde. Eventuella justeringar av
nettotillgangsvardet for att reflektera det verkliga vardet
beddms med utgangspunkt fran givna forutsattningar
for den specifika tillgangen samt foretagsledningens
beddbmning av dessa. Per 31 december 2025 utgor
3F-varderingar 10 procent av portfoljvardet.
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Segmentsredovisning

Rorelsesegment rapporteras pa ett satt som 6verensstammer
med den interna rapporteringen som lamnas till den hégste
verkstallande beslutsfattaren. Den hogste verkstallande
beslutsfattaren ar den funktion som ansvarar for tilldelning av
resurser och beddémning av rérelsesegmentens resultat. Som
hdgste verkstallande beslutsfattare i det har sammanhanget
har koncernen identifierat koncernens VD. Segmenten
bestar av Product Development, Commercial Growth och
Limited Partnerships (under december har hela innehavet i
de investeringsfonder som utgjorde Limited Partnership-
segmentet avyttrats). Segmentet Product Development
bestar av tidiga bioteknik-, lakemedels- och produktféretag
i produktutvecklingsfas. Commercial Growth-segmentet
bestar av féretag som redan séljer produkter eller tjanster
och som Flerie hjalper till att ta fler marknadsandelar och
na Iénsamhet. Limited Partnership-segmentet &r dar Flerie
investerar i en annan investerares fond. Summering av verkligt
varde-forandring samt tillgdngar i form av aktier och andelar i
portféljbolag gors baserat pa verksamhetstyp. Ingen férdelning
av Ovriga tillgangar eller skulder gors per segment. | segmenten
tillampas IFRS som redovisningsnorm.

Ersattningar till anstélida

Kortfristiga erséttningar

Kortfristiga ersattningar till anstallda sdsom 16n, sociala
avgifter och semesterersattning kostnadsférs den period nar
de anstallda utfor tjansterna.

Avgiftsbestidamda pensionsplaner

| Flerie finns endast avgiftsbestamda pensionsplaner. En
avgiftsbestdmd pensionsplan ar en pensionsplan enligt vilken
foretaget betalar fasta avgifter till en separat juridisk enhet.
Flerie har inte nagra réattsliga eller informella forpliktelser att
betala ytterligare avgifter om denna juridiska enhet inte har
tillrackliga tillgangar for att betala alla ersattningar till anstallda
som hanger samman med de anstalldas tjanstgoring under
innevarande eller tidigare perioder. Koncernen har darmed
ingen ytterligare risk. Foretagets forpliktelser avseende
avgifter till avgiftsbestdamda planer redovisas som en kostnad
i resultatréakningen i den takt de intjanas genom att de anstallda
utfort tjanster at foretaget under perioden.

Aktierelaterade erséattningar hanférligt till
personaloptionsprogram

Koncernen har ett par aktierelaterade erséattningsplaner som
medféljde fran InDex Pharmaceuticals Holding i samband
med det omvanda férvarvet. Upplysningar angaende dessa
planer finns i not 10. Verkligt varde pa den tjanstgoring som
beréattigade anstallda till tilldelning av optioner genom InDex
personaloptionsprogram redovisas som en personalkostnad
med en motsvarande 6kning i eget kapital i enlighet med
IFRS 2. Det totala beloppet att kostnadsféra baseras pa det
verkliga vardet per tilldelningstidpunkten varderat med hjalp
av Black-Scholes modell f6r prissattning av optioner. Den
totala kostnaden redovisas dver intjanandeperioden. Vid varje
rapportperiods slut omprévar koncernen sina bedémningar
av hur manga aktier som férvantas bli intjanade. Den
eventuella avvikelse mot de ursprungliga beddmningarna som
omproévningen ger upphov till, redovisas i koncernens rapport
over totalresultat och motsvarande justeringar gors i eget
kapital. Sociala avgifter hanférliga till vardet av den eventuella
skatteforman som uppstar kopplat till utgivna personaloptioner
kostnadsfors i takt med intjaningen och beraknas péa det verkliga
vardet av intjanade optioner per dagen for bokslut i enlighet
med UFR 7.

Erséttningar vid uppsédgning

Erséattningar vid uppségning utgar nar en anstallds anstéllining
sagts upp fore normal pensionstidpunkt eller da en anstalld
accepterar frivillig avgang fran anstallningen i utbyte mot
sadana ersattningar. Flerie redovisar avgangsvederlag nar den
bevisligen ar forpliktad endera att sdga upp anstallda enligt
en formell plan utan mgjlighet till aterkallande, eller att 1amna
ersattningar vid uppsagning som resultat av ett erbjudande
som gjorts for att uppmuntra till frivillig avgang fran anstallning.

Leasingavtal

Flerie har ett leasingavtal som utgdrs av hyresavtal for
kontorslokaler. Vid ingdendet av avtalet faststélldes om avtalet
var, eller innehdll, ett leasingavtal baserat pa avtalets substans.
Ett avtal &r, eller innehaller, ett leasingavtal om avtalet 6verlater
ratten att under en viss period bestdmma 6ver anvandningen
av en identifierad tillgang i utbyte mot erséttning.

Leasingskulder

P& inledningsdatumet for leasingavtalet redovisade koncernen
en leasingskuld motsvarande nuvérdet av de leasingbetalningar
som skulle erlaggas under leasingperioden. Leasingperioden
bestdms som den icke-uppséagningsbara perioden tillsammans
med perioder att forlanga eller sdga upp avtalet om koncernen
ar rimligt sakra pa att nyttja de optionerna. Leasingbetalningarna
inkluderar fasta betalningar (efter avdrag for eventuella
formaner i samband med tecknandet av leasingavtalet som
ska erhéllas), variabla leasingavgifter som beror pa ett index
eller ett pris (t.ex. en referensranta) och belopp som forvantas
betalas enligt restvardesgarantier. Fér berakning av nuvardet
av leasingbetalningarna anvander koncernen den marginella
upplaningsrantan per inledningsdatumet for leasingavtalet. Efter
inledningsdatumet av leasingavtalet 6kar leasingskulden for att
aterspegla rantan pa leasingskulden och minskar med utbetalda
leasingavgifter. Dessutom omvéarderas vardet pa leasingskulden
till féljd av modifieringar, forandringar av leasingperioden eller
forandringar i leasingbetalningar.

Nyttjanderéttstillgangar

Koncernen redovisade en nyttjanderattstillgang i rapporten
over finansiell stallning pa inledningsdatumet for leasingavtalet
(d.v.s. det datum da den underliggande tillgangen blir
tillganglig for anvandande). Nyttjanderéttstillgangar varderas
till anskaffningsvdrde efter avdrag for ackumulerade
avskrivningar och eventuella nedskrivningar, samt justerat for
omvarderingar av leasingskulden undantaget valutaomrakning.
Anskaffningsvardet for nyttjanderattstillgangar inkluderar det
initiala vardet som redovisas for den hanférliga leasingskulden,
initiala direkta utgifter, samt eventuella férskottsbetalningar som
gors pa eller innan inledningsdatumet for leasingavtalet efter
avdrag av eventuella erhéllna incitament. Da dganderatten till den
underliggande tillgdngen inte kommer att dvertas vid utgangen
av leasingavtalet skrivs nyttjanderéttstillgangen av linjart under
det kortare av leasingperioden och nyttjandeperioden.

Tilldmpning av praktiska undantag

Flerie har varken korttidsleasingavtal eller leasingavtal dar den
underliggande tillgangen ar av lagt varde. Praktiska undantag
hanforliga till just dessa ar darfor ej applicerbara for koncernen..
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Aktuell och uppskjuten skatt

Flerie 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 réknas innehav i
noterade aktier dar bolaget har en dgarandel under 10 procent
av rOsterna samt noterade aktier dar agandet dverstiger 10
procent av résterna men da agandet uppgatt till denna niva
under en period som understiger 12 manader.

Aktuell skatt

Den aktuella skattekostnaden berdknas pa basis av de
skatteregler som pa balansdagen &r beslutade eller i praktiken
beslutade i de lander dar juridiska personen &r verksam
och genererar skattepliktiga intakter. Ledningen utvarderar
regelbundet de yrkanden som gjorts i sjédlvdeklarationer
avseende situationer dar tillampliga skatteregler ar féremal
for tolkning och gor, nar sa beddéms lampligt, avsattningar for
belopp som troligen ska betalas till skattemyndigheten.

Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt redovisas i sin helhet, enligt balans-
rakningsmetoden, pa alla temporara skillnader som uppkommer
mellan det skatteméssiga vardet pa tillgangar och skulder och
dessas redovisade varden i investmentbolagets redovisning. Den
uppskjutna skatten redovisas emellertid inte om den uppstar till
foljd av en transaktion som utgor den forsta redovisningen av
en tillgang eller skuld som inte ar ett rorelseférvarv och som,
vid tidpunkten for transaktionen, varken paverkar redovisat
eller skattemassigt resultat. Uppskjuten skatt beraknas med
tillampning av skattesatser (och -lagar) som har beslutats eller
i praktiken beslutats per balansdagen och som férvantas galla
nar den berdrda uppskjutna skattefordran realiseras eller den
uppskjutna skatteskulden regleras. Uppskjutna skattefordringar
redovisas i den omfattning det ar sannolikt att framtida
skattemassiga dverskott kommer att finnas tillgangliga, mot
vilka de temporara skillnaderna kan utnyttjas. Uppskjuten skatt
berdknas pa temporara skillnader som uppkommer pa andelar
i portfoljbolagen, férutom dar tidpunkten for aterforing av den
temporara skillnaden kan styras av investmentféretaget och
det ar sannolikt att den temporara skillnaden inte kommer att

aterforas inom Overskadlig framtid. Uppskjuten skatt berdknas
ocksa pa temporara skillnader fran redovisning av leasingskuld
och nyttjanderattstillgang enligt IFRS 16 samt hanforligt till
obeskattade reserver.

Resultat per aktie

Resultat per aktie fore utspadning berdknas genom att det
resultat som ar hanfoérligt till moderfoéretagets aktieagare
divideras med ett vagt genomsnitt av antalet utestaende
stamaktier under perioden.

Aktiekapital

Foretagets aktier bestar av stamaktier, vilka redovisas som
aktiekapital. Aktiekapitalet redovisas till dess kvotvarde och
dverskjutande del redovisas som Ovrigt tillskjutet kapital.
Transaktionskostnader som direkt kan hanfdras till emission
av nya aktier redovisas, netto efter skatt, i eget kapital som ett
avdrag fran emissionslikviden.

Kassaflode

Kassaflodesanalysen uppréttas enligt den indirekta metoden.
Detta innebéar att resultatet justeras med transaktioner som inte
medfort in- eller utbetalningar samt for intakter och kostnader
som hanfors till investerings- och/eller finansieringsverksamheten..

Redovisningsprinciper for moderbolaget
Redovisningsprinciperna fér moderbolaget éverensstammer
i allt vasentligt med koncernens. Moderbolagets redovisning
ar upprattad i enlighet med RFR 2 Redovisning for juridiska
personer och Arsredovisningslagen. RFR 2 anger undantag
fran och tillagg till de av IASB utgivna standarder samt av
IFRIC utgivna uttalanden. Undantagen och tillaggen ska
tillampas fran det datum da den juridiska personen i sin
koncernredovisning tillampar angiven standard eller uttalande.
Moderbolaget anvander de uppstéllningsformer som anges i
Arsredovisningslagen, vilket bland annat medfér att en annan
presentation av eget kapital tillampas.

Fusion av dotterbolag

Bokféringsnamndens allmanna rad och vagledning BFN 2020:5
Redovisning av fusion har tillampats vid fusionen som beskrivs
inot 37.

Finansiella instrument

Med hansyn till sambandet mellan redovisning och beskattning
tillampas inte IFRS 9 i moderbolaget, och finansiella instrument
redovisas till anskaffningsvarde. | moderbolaget redovisas
konvertibla skuldebrev till upplupet anskaffningsvarde.

Aktier i dotterféretag och intresseféretag

Aktier i dotterféretag och intressefdretag redovisas till
anskaffningsvarde efter avdrag for eventuella nedskrivningar.
Nar det finns en indikation pa att aktier och andelar i
dotterforetag eller intresseféretag minskat i varde gors
en berdkning av atervinningsvardet. Ar detta lagre an det
redovisade vardet gors en nedskrivning. | anskaffningsvardet
for andelar i dotterféretag och intresseforetag inkluderas
transaktionskostnader.

Leasing som leasetagare
I moderbolaget redovisas alla kostnader for leasingavtal linjéart Gver
leasingperioden
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NOT 3 - FINANSIELL RISKHANTERING

Flerie exponeras genom sin verksamhet for finansiella risker
sasom likviditets- och finansieringsrisk, prisrisk, valuta-
kursrisk och kreditrisk. Fleries enskilt storsta risk ar prisrisk
(aktiekursrisk). Ansvaret for koncernens finansiella transaktioner
och risker hanteras bade av moderbolagets finansavdelning
samt lokalt i portfoljbolagen. Den Gvergripande malsattningen
for finansfunktionen ar att tillhandahalla en kostnadseffektiv
finansiering samt att minimera negativa effekter pa koncernens
resultat genom marknadsfluktuationer. Fleries styrelse beslutar
genom Finanspolicyn om riskniva, mandat och limiter for
bolagets ledning.

Likviditets- och finansieringsrisk

Likviditetsrisk

Med likviditetsrisk avses risken att inte kunna uppfylla be-
talningsforpliktelser som en foljd av otillracklig likviditet eller
svarigheter att ta upp externa lan eller att finansiella instrument
inte kan avyttras utan avsevarda merkostnader. Likviditetsrisken
begransas genom kontinuerlig uppféljning av driftslikviditet
mot planerade investeringar samt genom begransningar
gallande tillatna instrument, motparter och emittenter. Styrelsen
informeras I6pande om bolagets likviditet. Tillganglig likviditet,
540 mkr bestar av banktillgodohavanden och placeringar i
likvida rantefonder.

Finansieringsrisk

Finansieringsrisk definieras som risken att finansiering inte kan
erhallas, eller att den endast kan erhallas till 6kade kostnader,
som en foljd av foréndringar i det finansiella systemet. Flerie
finansieras huvudsakligen genom kapitaltillskott fran bolagets
agare. Vidare reduceras finansieringsrisken genom att Flerie
upprétthaller en hog kreditvardighet samt sékerstéller tillgang
till olika kapitalkallor. Flerie ska dessutom verka for att bygga
goda och fortroliga relationer med féretagets affarsbanker.

Varderingsrisk

Flerie har investerat i bade noterade och onoterade portféljbolag
dar varderingarna kan fluktuera pa grund av en rad olika
omstandigheter. Av Fleries portféljvarde per den 31 december
2025 var 27 procent investerat i noterade portféljpbolag och 73
procent investerat i onoterade portfoljbolag. Fleries strategi
ar att vara en langsiktig agare, och kan darfor undvika att ha
en generell strategi for att hantera kortvariga fluktuationer
i aktiepriser i de noterade portféljbolagen. Aktiekursrisken
i Fleries noterade portféljbolag kan illustreras med att en
forandring om 5 procent av aktiekurserna i samtliga noterade
portféljbolag per den 31 december 2025 skulle ha paverkat
koncernens resultat och eget kapital med 35 mkr (42). Inom
ramen fOr varderingen av de onoterade innehaven gor Flerie
ett flertal bedémningar. Férandringar i bedémningar och
underliggande faktorer bar paverkan péa Fleries investeringar
i onoterade portfoljbolag. For onoterade portféljbolag som
varderas pa basis av senaste investeringsrundan skulle en
5 procent andring av varderingarna innebara att koncernens
resultat och eget kapital &ndras med 85 mkr (102).

Valutarisk

Valutaexponering uppstar till f6ljd av omrakning av balansposter
i utlandsk valuta (balansexponering) och vid betalningsfléden i
utlandsk valuta (transaktionsexponering).

Transaktionsexponering

Da majoriteten av portfoljbolagen ar denominerade i svenska
kronor ar den indirekta valutakursrisken som paverkar Flerie
balansrakning begrénsad. Ytterligare indirekta valutakursrisk
finns kopplat till de portfoljpbolag som har internationell
verksamhet. Denna risk paverkar darmed bolagets balans och
resultatrakning. Ingen sakring av denna valutakursrisk sker i
normalfallet.

Kreditrisk

Med kreditrisk avses risken att en motpart eller emittent
inte kan fullgora sina ataganden gentemot Flerie. Flerie ar
exponerat mot kreditrisk framférallt genom utstallning av
krediter till portféljbolag. Kreditrisken begransas genom
definition av tillatna instrument, lantagare och I6ptider samt
tilldtna motparter vid finansiella transaktioner i den av styrelsen
antagna Finanspolicyn.
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Vid upprattandet av de finansiella rapporterna maste
foretagsledningen och styrelsen gora vissa beddémningar och
antaganden som paverkar det redovisade vardet av tillgang
och skuldposter respektive intdkts- och kostnadsposter
samt lamnad information i 6vrigt. Bedémningarna baseras pa
erfarenheter och antaganden som ledningen och styrelsen
beddmer vara rimliga under radande omstandigheter. Faktiskt
utfall kan sedan skilja sig fran dessa bedémningar om andra
forutsattningar uppkommer. Uppskattningarna och antagandena
utvarderas l6pande och beddms inte innebara nagon betydande
risk for vasentliga justeringar i redovisade varden for tillgangar
och skulder under niastkommande rékenskapséar. Andringar
av uppskattningar redovisas i den period &ndringen gérs om
andringen endast paverkat denna period, eller i den period
andringen gors och framtida perioder om andringen paverkar
bade aktuell period och framtida perioder. Nedan beskrivs
de bedémningar som ar mest vasentliga vid uppréattandet av
foretagets finansiella rapporter.

Verkligt varde av innehav i portféljbolag

Cirka 70 procent av portfoljvardet utgors av innehav i onoterade
vardepapper. Ovriga vardepapper bestar av aktier upptagna
till handel pa aktiva marknadsplatser eller fondandelar.
Dessa redovisas till verkligt varde motsvarande aktiekurs per
balansdagen déar i férsta hand senaste betalkurs anvants. Vid
vardering av onoterade vardepapper har antaganden gjorts
rérande bland annat bolagets intjaningsférmaga, volatilitet,
operativa risk, exponering mot rantemarknad, vardering
av liknande bolag samt avkastningskrav. Med anledning av
ovanstaende beddms de uppskattningar och antaganden
som har gjorts kunna ha effekt pa de finansiella rapporterna
om antagandena avseende onoterade vardepapper andras i
kommande perioder. Bedémningar och antaganden paverkar

framst de onoterade innehav som varderas enligt 3F, dvrig
vardering, dar varderingen till exempel kan baseras pa bedémd
vardering vid kommande finansieringsrunda eller bolagets
tillgéngliga likvida medel. Per balansdagen utgor verkligt varde
for portfoljbolag varderade enligt 3F cirka 10 procent av totalt
verkligt varde for portfoljen. Fér mer information om bolagets
varderingsprinciper, se not 2 Redovisningsprinciper / Vardering
av finansiella tillgangar till verkligt varde och not 18 Investeringar
i aktier och vardepapper redovisade till verkligt varde.

Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt uppkommer som en funktion av skillnad mellan
redovisat varde och skattemassigt varde for beskattningsbara
tillgangar och skulder, temporar skillnad. Bedomningar av
temporéra skillnader behdver goras av skattexponering nar
ett innehav skiftar kategori mellan naringsbetingat och icke
néaringsbetingat innehav. Kapitalvinster och utdelningar pa s.k.
naringsbetingade andelar ar skattefria. Motsatsvis galler att
kapitalforluster pa naringsbetingade andelar inte ar avdragsgilla.
Flerie &ger andelar i marknadsnoterade tillgangar som uppfyller
kravet for att vara naringsbetingade. Dessa kan avyttras
skattefritt nér Flerie innehaft minst tio procent av rosterna i
bolaget under ett ar eller langre. For de fall Flerie gar ner till
ett &gande som motsvarar farre an tio procent av résterna
for ett innehav ar resterande andelar darmed inte langre
naringsbetingade. Det nya skattemassiga anskaffningsvardet
pa andelen utgors av marknadsvardet vid tidpunkten da andelen
upphor att vara naringsbetingad.

Flerie investerar i bolag inom tre kompletterande segment
som spanner over hela vardekedjan, Product Development,
Commercial Growth och Limited Partnerships. Bolagen i Fleries
portfolj &r noggrant utvalda foér sin banbrytande vetenskap
och for att passa bolagets fas- och segmentstrategi. | slutet
av 2025 bestod portfélijen av 25 investeringar — en blandning
av prekliniska, kliniska och intdktsgenererande verksamheter.

Segmentet Product Development bestar av tidiga bioteknik-,
lakemedels- och produktféretag i produktutvecklingsfas som
utvecklar produkter eller teknologier till kliniskt proof of
concept och mot marknadsgodkannande. Commercial Growth-
segmentet bestar av féretag som redan saljer produkter eller
tjanster och som Flerie hjélper till att ta fler marknadsandelar
och nd Iénsamhet.

Limited Partnership-segmentet ar dar Flerie investerar
i en annan investerares fond, vilket gor att bolaget kan fa
tillgang till natverket, mojligheterna och kompetensen hos
det investeringsbolaget. Detta bidrar till att ytterligare bygga
Fleries varuméarke och kunskap inom nya geografiska omraden
och tematiska omraden och kan gynna 6vriga segment genom
t.ex. saminvesteringsmdéjligheter med General Partners sjalva
eller med deras natverk. Oférdelade poster avser Fleries
overheadkostnader och andra icke segmentspecifika kostnader.
Under december har hela innehavet i de investeringsfonder
som utgjorde LP-segmentet avyttrats.
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Not 5 - Segmentinformation, forts. Product Commercial Limited
Development Growth Partnerships Totalt
Koncernen, Mkr 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024
Nettoomséattning - - - - - - - 01
Forandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag -642,6 2,7 -16,3 -174,2 -14,9 -0,1 -673,7 -176,9
Vinst fran avyttring av andelar i portféljbolag -19,2 81 25,2 - -0,3 - 6,0 81
Ovriga rérelseintakter - - - - - - 11,0 37
Resultat fran férvaltningsverksamheten -661,7 5,4 8,9 -174,2 -15,2 -0,1 -656,7 -165,2
Ovriga externa kostnader -20,3 19,7
Personalkostnader =217 -21,2
Avskrivningar -0,6 -0,8
Ovriga rérelsekostnader -0,7 -68,3
Rorelseresultat -700,1 -275,0
Finansiella intakter 38,0 53,3
Finansiella kostnader -95,9 -6,2
Resultat fore skatt -757,9 -227,9
Verkligt virde Ingangen av perioden 2393,8 20691 587,2 663,2 90,6 70,6 3071,7 28029 i
Verkligt vardeforandringar under perioden -642,6 2,7 -16,3 -174,2 -14,9 -0,1 -673,7 -176,9
Tillkommer Inkdp och Tillskott 40911 3671 55,8 98,2 32,9 20,1 4977 485,3
Avgar Forsaljningar -121,2 -39,6 -46,2 - -108,6 - -275,9 -39,6
Verkligt virde utgangen av perioden 2039,2 2393,8 580,5 587,2 - 90,6 2619,7 30717
Forandring i verkligt viarde av andelar i portféljbolag samt anlaggningstillgangar per geografiskt omrade Verkligt virdeforindring Anlggningstillgangar
Koncernen, land 2025 2024 2025 2024
Sverige -153,0 -198,8 1901,8 1892,9
Nederlanderna -614 2,2 11,0 64,42 i
Israel -754 171 167,5 2077 W
Island -3,3 16,4 53,6 57,0
Storbritannien -283,0 48,7 374, 624,9
USA -81,6 -32,7 85,6 1311
Ovriga lander 16,1 3,0 26,1 937
Totalt -673,7 -176,9 2619,7 3071,7 I
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NOT 6 - NETTOOMSATTNING

Koncernen Moderbolaget
2025 2024 2025 2024
Forsaljning - 0,1 201 14,5
Summa - 0,1 20,1 14,5
NOT 7 - OVRIGA RORELSEINTAKTER
Koncernen Moderbolaget
2025 2024 2025 2024
Aterbetalning kostnader for klinisk prévning 8,2 - - -
Administrativa- och radgivningstjanster 2,5 25 - -
Garantiprovision - 0,8 - -
Vidarefakturering av kostnader 0,2 0,2 - -
Valutakursvinster 01 0,2 - -
Summa 11,0 3,7 - -
NOT 8 - OVRIGA EXTERNA KOSTNADER
Koncernen Moderbolaget
2025 2024 2025 2024
Lokalkostnader -0,2 -0,2 - -3,2
Externa tjanster och konsultationer 14,7 -6,4 -10,5 17,3
Resekostnader 1,7 1,2 -0,4 0,0
IR & Kommunikation 1,2 -0,5 1,2 -31
Ovriga externa kostnader -25 -1,3 -84 -2,6
Summa -20,3 -19,7 -20,5 -26,3

Okningen av externa tjanster och konsultationer under aret jamfért med féregdende ar
avser framst projektrelaterade kostnader for legala radgivare och konsulter samt 6kade

resekostnader.

NOT 9 - ERSATTNING TILL REVISORER

Med revisionsuppdrag avses revisorns arbete for den lagstadgade revisionen och med
revisionsverksamhet olika typer av kvalitetssakringstjénster. Ovriga tjanster &r sddant som inte
ingar i revisionsuppdrag eller skatteradgivning. Revisionsuppdraget utfors av Ernst & Young AB.

Koncernen Moderbolaget

EY EY EY EY

2025 2024 2025 2024

Revisionsuppdraget -1,9 -2,0 -1,5 1,5
Revisionstjanster,

utover lagstadgad revision -0,5 1,3 -0,5 14

Skattetjanster -01 -0,2 -0,1 -0,2

Ovriga tjanster - - - -

Summa -2,5 -3,5 -2,2 -3,0
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NOT 10 - ANSTALLDA OCH PERSONALKOSTNADER

2025 2024

Varav Varav

Medelantalet anstéllda Total mén Total mén

Koncernen 6 3 6 3

Moderféretaget 2 1 2 1

Antal styrelseledaméter Varav Varav

och ledande befattningshavare Total man Total man

Styrelseledamoter 4 2 4 2
Verkstallande direktér och

ovriga ledande befattningshavare 3 2 3 2

Koncernen Moderbolaget

2025 2024 2025 2024

Léner och ersattningar -16,2 -13,9 -6,4 -9,2

Sociala kostnader -2,5 -4 1,2 -3,3

Pensionskostnader -2]1 -2,8 1,3 -1,5

Ovriga personalkostnader -0,9 -04 -0,3 -011

Summa -21,7 -21,2 -10,4 -14,2

Ersattning till VD, dvriga ledande befattningshavare samt styrelsens ledaméter

Rorlig Annan Pensions-

2025 Lon ersattning ersattning  kostnad* Summa
Ted Fjallman, VD** 3,9 - 1,2 0,7 58
Ovriga ledande befattningshavare (2) 53 - 0,2 1,1 6,6
Summa erséttning ledande

befattningshavare 9,2 - 1,4 1,8 12,4
Thomas Eldered, styrelsens ordférande 04 - - - 04
Cecilia Edstrom, styrelseledamot 0,3 - - - 0,3
Anders Ekblom, styrelseledamot 0,3 - - - 0,3
Jenni Nordborg, styrelseledamot 0,3 - - - 0,3
Summa ersattning styrelse 1,2 - - - 1,2
Summa 10,4 - 1,4 1,8 13,6

* Avgiftsbestamda pensioner.
** Annan ersattning till VD avser 1,2 mkr for kontors- och administrationskostnader.

Vd och 6vriga ledande befattningshavare har 6 manaders émsesidig uppségningstid. Det finns inga avtal om
avgangsvederlag.

Rorlig Annan Pensions-

2024 Lon ersattning ersattning  kostnad* Summa
Ted Fjallman, VD** 4,0 1,0 0,7 0,4 6,1
Ovriga ledande befattningshavare (2) 52 0,9 0,2 1,3 7,7
Summa ersattning ledande

befattningshavare 9,2 1,9 0,9 1,7 13,7
Thomas Eldered, styrelsens ordférande 0,3 - - - 0,3
Cecilia Edstrom, styrelseledamot 0,3 - - - 0,3
Anders Ekblom, styrelseledamot 0,3 - - - 0,3
Jenni Nordborg, styrelseledamot 0,3 - - - 0,3
Summa ersattning styrelse 1,1 - - - 1,1
Summa 10,4 1,9 0,9 1,7 14,9

* Avgiftsbestamda pensioner.
** Av erséttning till VD har 3,3 mkr utbetalats som arvode.

Vd och 6vriga ledande befattningshavare har 6 manaders 6msesidig uppséagningstid. Det finns inga avtal om
avgangsvederlag.

i
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Not 10 - Anstiéllda och personalkostnader, forts.

Riktlinjer for ersittning till ledande befattningshavare
Arsstamman 2025 beslutade om foljande riktlinjer for ersattning
till ledande befattningshavare for verksamhetsaret 2025.
Riktlinjerna omfattar styrelsen, verkstallande direktéren och
ovriga medlemmar av bolagets ledning. Ersattning som omfattas
av riktlinjerna ska utgoéras av I6n och annan ersattning till
ledande befattningshavare och styrelse. Erséttning likstalls med
Overlatelse av vardepapper samt upplatelse av ratt att i framtiden
forvarva vardepapper fran bolaget. Riktlinjerna ska tillampas
pa redan avtalade erséttningar och férandringar som gors i
redan avtalade ersattningar efter det att riktlinjerna antagits
av bolagsstdmman. Riktlinjerna omfattar inte ersattningar som
beslutas av bolagsstamman. Riktlinjerna galler inte heller for
bolagets portféljbolag.

Riktlinjernas frimjande av bolagets afféarsstrategi,
langsiktiga intressen och hallbarhet

Bolagets Overgripande mal ar att skapa varde for sina
aktieadgare. Detta ska uppnas genom att bolaget ager och
forvalta vardepapper, aktier och rattigheter samt darmed
forenlig verksamhet. For att frAmja bolagets affarsstrategi,
langsiktiga intressen och hallbarhet, och darmed skapa en
langsiktigt god vardetillvaxt for aktiedgarna, ska bolaget erbjuda
marknadsmassig och konkurrenskraftig ersattning, men inte
vara léneledande i forhallande till jAmforbara bolag.

Erséttningsformer m.m.

Marknadsmaéssiga ersattningsnivaer och anstallningsvillkor ar
en forutsattning for att kunna behalla och, vid behov, rekrytera
personer med erforderlig kompetens och erfarenhet for ledande
befattningar. Den totala ersattningen ska baseras pa faktorer
som befattning, prestation och individuella kvalifikationer.
Ersattningen kan besta av foljande komponenter: fast 16n,
rorlig eller prestationsbaserad ersattning, pensionsférmaner
och andra formaner. Darutdver — och oberoende av dessa
riktlinjer — kan bolagsstamman besluta om exempelvis aktie-
och aktiekursrelaterade ersattningar

Fast erséttning

Ersattningen ska baseras pa arbetsuppgifternas betydelse, krav
pa kompetens, erfarenhet och prestation. Den fasta grundiénen
ska anses motsvara en marknadsmassig ersattning for ett
fullgott arbete. Den fasta grundiénen ska ses over arligen for att
sékerstélla att den &r marknadsmassig och konkurrenskraftig

Rérlig erséttning

Rorlig eller prestationsbaserad ersattning till en ledande
befattningshavare far uppga till hégst 3 miljoner kronor per
individ och kalenderér, inklusive sociala avgifter och andra
kostnader for bolaget.

Kriterier for tilldelning av rérlig kontanterséttning m.m.

Den rorliga kontantersattningen ska vara beroende av
utvecklingen av bolagets investeringsportfélj och kopplad till
forutbestdmda och matbara finansiella kriterier. Om utvecklingen
av bolagets portfolj &r negativ under aret ska ingen rorlig
ersattning utga. Kriterierna ska vara utformade sa att de framjar
bolagets affarsstrategi och langsiktiga intressen. Vid utgangen
av en matperiod (normalt ett rakenskapsar) for uppfyllelse
av kriterierna for utbetalning av rérlig kontantersattning ska
en beddmning/faststallande goéras av i vilken utstrackning
kriterierna har uppfyllts. Beddmningen baseras pa den senaste
finansiella information som offentliggjorts av bolaget.

Pensionsférmaner

Pensionsavsattningar kan goras for verkstéllande direktéren och
ledande befattningshavare. Pensionsaldern for verkstallande
direktdren och dvriga ledande befattningshavare ska vara 65 ar.
Pensionsutfastelser ska vara premiebestamda och innebéar att
bolaget inte har nagra ytterligare forpliktelser utéver betalning
av arliga premier. Ledande befattningshavare bosatta utomlands
kan, efter godkdnnande av styrelsen, erbjudas kontanta
pensionsldsningar motsvarande den premie som annars skulle
betalas till férsakringsbolag.

Ovriga férméner

Ovriga fdrmaner ska vara marknadsméssiga och bidra till att
underlatta befattningshavarens mdjligheter att fullgéra sina
arbetsuppgifter. Saddana férmaner kan utgoras av till exempel
sjukvardsforsakringar och tjanstebilar.

Uppségning av anstéllning

For verkstallande direktoren galler en dmsesidig uppséagningstid
om sex manader. Vid uppségning fran bolagets sida har VD aven
ratt till ett avgangsvederlag motsvarande sex manadsloner.
For 6vriga ledande befattningshavare ska marknadsmassiga
och sedvanliga uppséagningsvillkor efterstravas och avgangs-
vederlag ska inte utga. Vid uppsagning fran bolagets sida ska
uppsagningstiden vara hogst tolv manader och vid uppsagning
fran den anstélldes sida ska uppsagningstiden vara hogst sex
manader. For ledande befattningshavare ska i ovrigt gélla de
villkor som bolaget tillampar for dvriga anstallda i koncernen.

Loner och anstéllningsvillkor foér anstéllda

Vid beredningen av forslag till dessa ersattningsriktlinjer har 16n
och anstallningsvillkor fér bolagets anstéllda beaktats genom
att uppgifter om anstélldas totalersattning, ersattningens
komponenter samt erséattningens 6kning och dkningstakt éver
tid har utgjort en del av erséattningsutskottets och styrelsens
beslutsunderlag vid utvarderingen av skaligheten av riktlinjerna
och de begransningar som foljer av dessa.

Beslutsprocessen for att faststélla,

omprdéva och implementera riktlinjerna

Styrelsen har inrattat ett ersattningsutskott med huvud-
saklig uppgift att bereda styrelsens beslut i fragor om ersatt-
ningsprinciper, ersattningar och andra anstallningsvillkor for
verkstallande direktéren och andra ledande befattningshavare.
Ersattningsutskottet ska saledes bereda forslag till
riktlinjer for ersattning till styrelseledamoter, verkstallande
direktéren och ledande befattningshavare. Styrelsen ska
uppratta forslag till nya ersattningsriktlinjer nar det finns
behov av vasentliga férandringar av riktlinjerna, dock minst
vart fjarde ar. Ersattningsutskottet ska vidare I6pande félja
och utvardera under aret avslutade program for rorliga
ersattningar till ledande befattningshavare samt félja och
utvardera tillampningen av de riktlinjer for ersattningar till
styrelseledaméter, verkstallande direktéren och andra ledande
befattningshavare som bolagsstdmman fattat beslut om samt
géllande ersattningsstrukturer och erséattningsnivaer i bolaget.
Styrelsens ordférande far vara ordférande i utskottet. Ovriga
ledamoter ska vara oberoende i férhallande till bolaget och
bolagsledningen. Om erséttningsutskottet anlitar en extern
uppdragstagare for sitt arbete ska utskottet sékerstélla att
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det inte foreligger nagon intressekonflikt i forhallande till
andra uppdrag som uppdragstagaren kan ha for bolaget,
verkstéllande direktéren eller ledande befattningshavare.
VD:s ersattning bereds av ersattningsutskottet och beslutas
av styrelsen vid ordinarie styrelsemoéte. Ersattning till vriga
ledande befattningshavare beslutas av VD inom ramen for
dessa riktlinjer och efter samrad med ersattningsutskottet.
VD och 6vriga ledande befattningshavare deltar inte i styrelsens
overlaggningar och beslut i ersattningsrelaterade fragor, i den
man de berdrs av dessa

Konsultuppdrag for styrelseledaméter

Om en styrelseledamot utfor arbete for Bolagets rakning, utéver
styrelsearbetet, ska konsultarvode och annan ersattning for
sadant arbete kunna utga efter sarskilt beslut av styrelsen.
Ingen ersattning ska utga for styrelsearbete utéver det
styrelsearvode som beslutats av bolagsstamman.

Utokade riktlinjer

Styrelsen ska ha ratt att franga ovanstaende riktlinjer helt eller
delvis, om det i ett enskilt fall finns sarskilda skal for det. Som
framgar ovan ingar det i ersattningsutskottets uppgifter att
bereda styrelsens beslut i ersattningsfragor, vilket innefattar
beslut om avsteg fran riktlinjerna. Avvikelser far endast géras om
det bedéms noédvandigt for att tillgodose bolagets langsiktiga
intressen. Om styrelsen avviker fran riktlinjerna for ersattning
till styrelseledaméter, VD och ledande befattningshavare ska
detta redovisas pa nastkommande arsstamma.

Teckningsoptioner

Nedan féljer en sammanfattning av teckningsoptionsprogram
som infordes i tidigare InDex Pharmaceuticals och som
finns kvar i koncernen 2025. Antal optioner, 16senpris,
beraknat verkligt varde pa tilldelningsdagen samt aktiepris pa
tilldelningsdagen har raknats om baserat pa omvand aktiesplit
genomford juli 2024 1:100.

TO 2023/2026 (LTIP 2023)

Vid arsstdmman den 24 maj 2023 fattades beslut om emission
av 80 000 personaloptioner avsedda att Gverlatas till anstallda
och andra nyckelpersoner i koncernen. Darutdver emitterades
25 136 optioner for att tdcka eventuella kassaflédesmassiga
effekter till foljd av sociala avgifter med anledning av allokerade
personaloptioner. Samtliga personaloptioner som tilldelats
under ar 2023 har ett I6senpris om 400 SEK per aktie och kan
utnyttjas under perioden juli-december 2026.

I juli 2023 tilldelade styrelsen anstallda och andra
nyckelpersoner 66 586 personaloptioner vederlagsfritt.
Totalt erbjods 15 anstéllda och andra nyckelpersoner att
teckna och samtliga tecknade alla sina tilldelade optioner.
Personaloptionerna intjanas med 1/3 per ar. Resterande
personaloptioner samt de personaloptioner som inte
kommer att kunna intjanas har makulerats. Tidigare ledande
befattningshavare i InDex Pharmaceuticals hade vid balans-
dagen 42 476 teckningsoptioner.

Det berédknade verkliga vardet pa tilldelningsdagen avseende
personaloptioner tilldelade under 2023 (LTIP 2023) var 1 kr
per personaloption. Verkligt varde pa tilldelningsdagen har
beraknats med hjélp av Black&Scholes varderingsmodell som
tar hansyn till I16senpris, optionens 16ptid, utspadningseffekt
(om vasentlig), aktiepris pa tilldelningsdagen och forvantad
volatilitet i aktiepris, forvantad direktavkastning samt riskfri
ranta for optionens I6ptid. Indata i modellen f6r optioner som
tilldelats under 2023 var:

« Losenpris: 400,00 kr

« Tilldelningsdag: 12 juli 2023

« Forfallodatum: 1juli-31 december 2026

« Aktiepris pa tilldelningsdag: 56 kr

» Férvantad volatilitet i bolagets aktiekurs: 50 procent
* Férvantad direktavkastning: O procent

« Riskfri ranta: 2,69 procent

Den forvantade volatiliteten i aktiekursen ar baserad pa
forvantade forandringar i framtida volatilitet. Aterstaende vagd
genomsnittlig kontraktstid for utestaende personaloptioner vid
slutet av perioden &r 0,75 éar.

Kostnader for aktierelaterade ersattningar har under aret uppgatt till 163 tkr (196).

LTIP 2023
2025 2024
Genomsnittligt Genomsnittligt
I6senpris i kr Personal- | 6senpris i kr Personal-
Koncernen per option optioner per option optioner
Per 1 januari 400 66 586 400 66 586
Tilldelade - - - -
Forverkade - - - -
Utnyttjade - - - -
Forfallna - - - -
Per 31 december 400 66 586 400 66 586
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NOT 11 - AVSKRIVNINGAR NOT 13 - FINANSIELLA INTAKTER OCH FINANSIELLA KOSTNADER
Koncernen Moderbolaget Koncernen 2025 2024
2025 2024 2025 2024 Finansiella intékter
Inventarier .02 .02 _ 01 Ranteintakter enligt effektivrantemetoden 29,6 46,2
Nyttjanderittstillgang 04 04 _ _ Orealiserade vinster likvida réantefonder 83 0,0
Nedskrivning av anlaggningstillgangar - -0,2 - -0,2 Valutaomrakningsvinster 0.2 7.0
Ovriga fi iella intakt - 2
Summa 06 08 ~ 03 Ovriga finansiella intakter 0,
Summa finansiella intakter 38,0 53,3
NOT 12 - OVRIGA RORELSEKOSTNADER Finansiella kostnader
Nedskrivning fordringar mot portféljbolag -84,6 14
Koncernen Moderbolaget Rantekostnader -0,8 14
2025 2024 2025 2024 Valutaomrakningsforluster 74 1,0
Noteringskostnader _ 603 _ _ Ovriga finansiella kostnader -3]1 -24
Transaktionskostnader - 75 - - Summa finansiella kostnader -95,9 -6,2
Valutakursforluster -0,7 -0,5 -0,5 -0,0

Summa -0,7 -68,3 -0,5 -0,0 Resultat fran finansiella poster 57,9 471
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NOT 14 - INKOMSTSKATT

Koncernen 2025 2024
Aktuell skatt -0,1 -0,1
Uppskjuten skattekostnad -2,0 -3,0
Uppskjuten skatteintakt 3.1 3,0
Summa inkomstskatt 1,0 -0,1
Moderbolaget
Aktuell skatt - -
Summa skatt pa arets resultat - -
Avstamning av effektiv skattesats
Koncernen 2025 2024
Resultat fore skatt -757,9 -227,9
Gallande skattesats, % 20,6 20,6
Inkomstskatt beraknad enligt gallande skattesats 1561 46,9
Skatteeffekt fran;
- ej skattepliktiga intakter 36,0 11
- ej skattepliktig vardeférandring portféljinnehav -133,6 -38,9
- ej avdragsgilla kostnader -53,6 -3,5
- ej kostnadsférda, avdragsgilla kostnader 0,0 72
- skatt hanforlig till tidigare ar 0,0 -0,0
- skattemassiga underskott for vilka ingen

uppskjuten skattefordran redovisats -3,9 -12,9
Inkomstskatt 1,0 -0,1
Effektiv skattesats, % -0,1 0,1

Flerie har outnyttjade skatteméssiga underskott, for vilka ingen uppskjuten skatt redovisas,

uppgaende till 1 030,2 mkr. Inga forfallotider foreligger for skattemassiga underskott.

Forvintade Investering
Nyttjanderatts- kredit- aktier och
Uppskjuten skattefordran tillgang forluster vird
Ingdende redovisat viarde 2025-01-01 0,2 0,3 0,0 0,5
Redovisat i resultatet 0,0 -0,2 0,0 -0,2
Omklassificering 0,3 - - 0,2
Utgaende redovisat varde 2025-12-31 0,4 0,0 0,0 0,5
Forvantade Investering
Nyttjanderatts- kredit- aktier och
Uppskjuten skattefordran tillgang forluster vird
Ingaende redovisat virde 2024-01-01 0,0 0,3 0,5 0,8
Redovisat i resultatet - 0,0 -0,5 -0,5
Omklassificering 0,2 - - 0,2
Utgaende redovisat virde 2024-12-31 0,2 0,3 0,0 0,5
Investering
Leasing- Likvida aktier och
Uppskjuten skatteskuld skuld medel virdepapp
Ingaende redovisat virde 2025-01-01 0,2 1,4 3,3 4,9
Redovisat i resultatet 0,0 1,7 -04 1,3
Omklassificering -0,2 - -2,7 -2,9
Utgaende redovisat varde 2025-12-31 0,0 3,1 0,2 3,3
Investering
Leasing- Likvida aktier och
Uppskjuten skatteskuld skuld medel vird
Ingaende redovisat virde 2024-01-01 0,0 - 5,5 5,5
Redovisat i resultatet 0,0 14 19 -0,5
Omklassificering 0,2 - -0,3 -0,1
Utgaende redovisat viarde 2024-12-31 0,2 1,4 3,3 4,9
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NOT 15 - RESULTAT PER AKTIE

Fore och efter utspadning

Resultat per aktie fore utspadning berdknas genom att det resultat som ar hanforligt till
moderforetagets aktiedgare divideras med ett vagt genomsnitt av antalet utestaende stamaktier
under perioden.

2025 2024
Resultat hanforligt till moderféretagets aktiedgare (SEK miljoner) -756,9 -228,0
Vagt genomsnittligt antal utestaende stamaktier
fore utspadning (st) 77 951948 70 471063
Vagt genomsnittligt antal utestaende stamaktier
efter utspadning (st) 77 951948 70 471063
Resultat per aktie fére utspadning (SEK) -9,71 -3,24
Resultat per aktie efter utspadning (SEK) 1) -9,71 -3,24

Antal aktier vid periodens slut 77455962 78 066 406

Antal aktier vid arets borjan uppgick till 78 066 406 st. Under aret har 3 689 546 aktier l16sts
in inom ramen for aktieinlésenprogrammet, motsvarande ett varde om 194,7 mkr. Vidare
har 3 079 102 aktier emitterats som fusionsvederlag kopplat till fusionen mellan Flerie och
Toleranzia, motsvarande ett varde om 130,7 mkr. Antal aktier vid periodens slut uppgar till 77
455 962 st. Genomsnittligt antal aktier under 2025 har berédknats med hénsyn tagen till dessa
férandringar. Fér 2024 har omrékning av genomsnittligt antal aktier gjorts baserat pa omvant
forvarv genomfort i juni 2024 varmed antal aktier 6kade med utbytesforhallande 53,95:1, samt
omvand aktiesplit genomford juli 2024 1:100.

1) Utspadningseffekt beaktas ej vid negativt resultat och hansyn tas inte till utestdende optioner
dar bolagets genomsnittliga aktiekurs understiger teckningskurs.

NOT 16 - INVENTARIER

Koncernen Moderbolaget

31dec 2025 31dec2024 31dec2025 31dec2024

Ingdende anskaffningsvarde 1,0 10 - 0,9
Utrangeringar - - - -0,9
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 1,0 1,0 - -

Not 16 - Inventarier, forts.

Koncernen Moderbolaget

31dec 2025 31dec2024 31dec2025 31dec2024

Ingéende avskrivningar -0,8 -0,6 - -0,6
Arets avskrivningar -0,2 -0,2 - -0,1
Utrangeringar - - - 0,7
Utgaende ackumulerade avskrivningar -1,0 -0,8 - -
Utgaende redovisat virde - 0,2 - -

NOT 17 - NYTTJANDERATTSTILLGANGAR OCH LEASINGSKULD

Flerie har ett leasingavtal vilket avser hyra av kontorslokal. Hyresavtalet tecknades per 1
januari 2021. | nedan tabell presenteras utgdende balans avseende nyttjanderéttstillgang och
leasingskuld samt rérelserna under aret.

Koncernen Nyttjanderittstillgang Leasingskuld
Ingéende balans 1januari 2025 0,8 0,9
Forlangning av avtal 14 1,4
Avskrivningar -04 -
Rantekostnader - 0,0
Amorteringar - -0,5
Utgaende balans 31 december 2025 1,7 21

Av utgaende leasingskuld ar 0,5 mkr kortfristig skuld och 1,6 mkr langfristig skuld.

Nedan presenteras de belopp som redovisats i investmentforetagets rapport dver resultat
under aret hanforligt till leasingkontrakt;

2025
Avskrivningar pa nyttjanderattstillgangar -0,4
Réantekostnader pa leasingskulder -0,0
Summa -0,4

Flerie redovisar ett kassautfldde hanforligt till leasingavtal uppgaende till 0,5 mkr for
rakenskapsaret 2025. Bolaget har ingen korttidsleasing eller leasing av tillgangar till 1agt varde.
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NOT 18 - INVESTERINGAR | AKTIER OCH VARDEPAPPER VARDERADE TILL VERKLIGT VARDE

Investeringar i aktier och vardepapper
- arets forandringar

31dec 31dec
Koncernen 2025 2024
Anskaffningsvarde aktier och andra vardepapper
Vid arets borjan 32760 29498
Investeringar 4977 485,3
Avyttringar -365,4 -52,4
Avvecklingar - -106,6
Justering av anskaffningskostnad - -
Summa anskaffningsvarde 34084 3276,0
Verkligt vardeforandring aktier och andra vardepapper
Vid arets borjan -204,3 -146,9
Vardeférandring via resultatrakningen -673,7 -176,9
Avyttringar 89,5 12,9
Avvecklingar - 106,6
Summa verkligt vardeforandring -788,6 -204,3
Utgaende redovisat varde 2619,7 3071,7
Koncernens féridndringar av innehav under aret
- paverkan pa kassaflédet

31dec 31dec

2025 2024

Ingaende balans vid arets bérjan 3071,7 28029
Erlagd likvid investeringar i portfoljbolag 198,5 485,3
Erhallen likvid avyttringar av portféljbolag -281,9 -39,6
Vardering till verkligt varde 6ver resultatrakningen* -673,7 -176,9
Ej kassaflodespaverkande poster 305,1 -
Utgaende balans 2619,7 30717

* Verkligt vardeférandringar har inte paverkat kassaflodet och har aterlagts som en justering.

Koncernens forandringar av innehav under 2025

Verkligt Verkligt
virde virde
Anskaffnings-  vid arets Virde- vid arets
Bolag varde ingang Investering Avyttring forandring utgang
Alder Therapeutics 21,3 17,2 41 - -21,3 0,0
Amarna Therapeutics 141,0 11,6 - - -0,7 11,0
AnaCardio 71,6 69,3 10,0 - - 79,3
Atrogi 158,0 175,6 21,2 - - 196,9
Bonsai Biotherapeutics* 1517 - 151,7 - - 1517
Buzzard Pharmaceuticals 66,6 291 24 - - 31,5
Egetis Therapeutics 219 43,2 - -91 -8,3 25,8
Empros Pharma 166,9 204,5 - - - 204,5
EpiEndo
Pharmaceuticals 63,1 57,0 - - -3,3 53,6
Geneos Therapeutics 776 105,6 - - 72,0 33,6
KAHR Medical 3875 2077 35,2 - -754 167,5
Lipum 13311 140,9 35,9 -7.9 29,5 198,4
Mendus 125,3 94,0 14 -1,5 -26,0 779
Microbiotica 130,2 138,5 - - -14,3 124,2
Prokarium 289,2 486,5 321 - -268,7 249,9
Sixera Pharma 28,7 271 1,6 - -28,7 0,0
Strike Pharma 174 8,5 20 - - 10,5
Synerkine Pharma 615 52,8 79 - -60,7 0,0
Toleranzia 0,0 102,7 - -102,7 - 0,0
Vitara Biomedical 105,2 255 36,1 - -9,5 52,0
Xintela 1481 131,0 29,0 - 174 142,6
Xspray Pharma 350,5 265,6 28,4 - -65,8 228,2
Summa Product
Development 2716,6 23939 409,1 -121,2 -642,6 2039,2
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Not 18 - Investeringar i aktier och vdrdepapper virderade till verkligt véirde, forts.

Koncernens forandringar av innehav under 2025

Verkligt Verkligt
varde varde
Anskaffnings- vid arets Varde- vid arets
Bolag varde ingang Investering Avyttring forandring utgang
A3P Biomedical ** - 46,2 - -46,2 - -
Bohus Biotech 85,1 16,7 - - -16,7 0,0
Chromafora 83,5 72,7 28,2 - 30,1 131,0
Frontier Biosolutions 27,5 19,0 8,2 - -1,2 26,1
Nanologica 2044 69,7 1,0 - -4 29,5
NorthX Biologics 189,2 189,2 - - 12,6 201,9
Symcel 98,1 173,8 18,4 - - 1921
Summa
Commercial Growth 687,8 587,2 55,8 -46,2 -16,3 580,5
Summa Limited
Partnerships*** 1249 90,6 33,0 -108,6 -14,9 -
Summa investeringar
i portfoljbolag 3529,3 30717 497,7 -276,0 -673,7 2619,7

* Tidigare Toleranzia

** Samtliga aktier i A3P Biomedical avyttrades i mars 2025

*** Investeringsfonderna som utgjorde Limited Partnership-segmentet avyttrades i sin helhet i december 2025.

Investeringar i aktier och tillampad varderingsmetod

Kapital- Varderings-
Bolag Org.nummer Site andel, % Antal aktier = metod/niva
AS3P Biomedical 559252-9100 Stockholm 8,24 4196 391 3C
Alder Therapeutics 559355-2762 Solna 21,01 304 353 3B
Amarna Therapeutics 27315738 Leiden, NL 58,26 7 378 371 3F
AnaCardio 559343-3559 Stockholm 19,26 708 3A
Atrogi 556925-8311 Stockholm 36,77 66 223 3A
Bohus Biotech 556500-0709 Strémstad 4491 12 500 3F
Buzzard Pharmaceuticals 559073-6855 Stockholm 13,85 9 347 3A
Chromafora 556803-2568 Stockholm 30,89 207 579 3A
Egetis Therapeutics 556706-6724 Stockholm 2,01 6187 908 1A
Empros Pharma 556945-3862 Stockholm 78,56 20 446 914 3A
EpiEndo Pharmaceuticals 640114-0100 Seltjarnarnes, Island 9,49 1186 861 3F
Frontier Biosolutions Luxembourg 2,44 381008 3A
Geneos Therapeutics Wilmington, USA 1,92 3379 091 3B
KAHR Medical 51-373624-9 Tel Aviv, Israel 30,81 121770 229 3A
Lipum 556813-5999 Umed 56,76 12 040 104 1A
Mendus 556629-1786 Stockholm 23,94 12 053 572 1A
Microbiotica 10269808 Oxford, GB 10,60 4 000 000 3B
Nanologica 556664-5023 Stockholm 38,50 37 556 209 1A
NorthX Biologics 559337-1742 Stockholm 92,28 26 914 3B
Prokarium 08933971 London, GB 42,23 2 037 680 3B
Sixera Pharma 556901-4763 Stockholm 23,49 23796 3A
Strike Pharma 559284-2651 Uppsala 16,27 56 777 3A
Symcel 556797-7060 Stockholm 31,44 8000 3A
Synerkine Pharma 72240008 Utrecht, NL 42,55 255 342 3A
Toleranzia 556877-2866 Goteborg 66,30 179 648 810 1A
Vitara Biomedical Philadelphia, USA 814 50790 3A
Xintela 556780-3480 Lund 55,51 409 322516 1A
Xspray Pharma 556649-3671 Stockholm 17,51 6 501261 1A

Forklaringar till varderingsmetod:

1A - Senaste handelskurs
2A - Andra observerbara data

3A - Senaste nyemission
3B - Senaste investering, justerad
3C - Senaste kénda transaktion av andelar 3F - Ovrig véarderingsmetod

3D - Relativ/Multipelvéardering
3E - Diskonterade kassafléden

i
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Not 18 - Investeringar i aktier och viardepapper vérderade till verkligt vérde, forts.

Av totala portféljvardet utgoér 64 procent varderingar i enlighet med senaste nyemissionen
eller finansieringsrundan (sa kallade 3A- och 3B-varderingar). Dessa varderingar ar séllan
baserade pa fasta kriterier eller observerbara parametrar, utan ar en bedémning dar befintliga
och nytillkommande investerare tar hansyn till framdrift i bolagets utvecklingsprogram, resultat
fran genomforda studier, omsattningstillvaxt, efterlevnad av utvecklings- och finansiella planer
samt prognoser for fortsatt utveckling och tillvaxt.

Under aret har varderingsmetoderna for fyra portféljbolag andrats fran 3A eller 3B fore-
gaende ar till att istéllet varderas enligt 3F, Annan varderingsmetod, och for ett foretag har
varderingsmetoden andrats fran 1A Senaste handelskurs till 3A Senaste nyemission.

Alder Therapeutics — verkligt varde av aktierna i Alder Therapeutics skrevs ner helt under
fiarde kvartalet efter svarigheter att sakra ytterligare finansiering fér en kommande klinisk
studie (3F Annan vardering). Den 31 december 2024 varderades Alder Therapeutics enligt
varderingsmetod 3B.

Atrogi - investeringar gjorda fram till 2024 varderas enligt varderingsmetod 3A Senaste
nyemission. Arets investering (lan konverterade till aktier) varderas till konverteringskurs,
kombinationen bedéms som 3F Annan varderingsmetod. Den 31 december 2024 varderades
Atrogi enligt varderingsmetod 3A.

Bonsai Biotherapeutics — fore fusionen med Flerie var bolaget, under det tidigare namnet
Toleranzia, noterat pa Nasdaq First North och varderat enligt varderingsmetod 1A Senaste
handelskurs. Efter fusionen varderas det nya bolaget enligt 3A Senaste nyemission,
motsvarande vardet av de aktier som emitterats i Flerie AB som fusionsvederlag.

Sixera Pharma - verkligt varde av aktierna i Sixera Pharma skrevs ner helt under tredje kvartalet
efter ogynnsamma resultat fran den kliniska studien (3F Annan vardering). Den 31 december
2024 varderades Sixera Pharma enligt varderingsmetod 3A.

Synerkine Pharma - verkligt varde av aktierna i Synerkine Pharma skrevs ner helt under
tredje kvartalet efter svarigheter att sakra ytterligare finansiering for den kommande kliniska
studien (3F Annan vardering). Den 31 december 2024 varderades Synerkine Pharma enligt
varderingsmetod 3B.

Ovriga férandringar mellan 3A och 3B avser tid som gétt sedan senaste finansieringsrundan.

Koncernen 31dec 2025 Niva 1 Niva 2 Niva 3
Innehav i portféljbolag varderade

till verkligt varde via resultatet 2 619,7 702,5 - 1917,2
Summa 2619,7 702,5 - 1917,2
Koncernen 31dec 2024 Niva 1 Niva 2 Niva 3
Innehav i portféljbolag varderade

till verkligt varde via resultatet 30717 8471 - 22246
Summa 3071,7 8471 - 22246

Vardering av onoterade innehav (niva 3)
Vid varderingen per 2025-12-31 utgjordes 73 (72) procent av de totala vardena for aktieinnehav
av aktier varderade enligt niva 3.

Avstamning av verkligt virde fér innehav i niva 3 2025-12-31 2024-12-31

22246 21077

Verkligt varde vid arets ingang

Investeringar 392,2 223,0
Avyttringar -154,8 0,0
Varderférandring redovisat | resultatet -5447 -106,2
Verkligt virde vid arets utgang 19172 22246

Niva 1: Verkligt varde bestamt enligt priser noterade pa en aktiv marknad for samma instrument.
Niva 2: Indata andra &n noterade priser som &r observerbara pa marknaden.
Niva 3: Verkligt varde bestamt utifran indata som inte ar observerbara pa marknaden.
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Not 18 - Investeringar i aktier och vdrdepapper virderade till verkligt véirde, forts.

Féljande innehav ar kategoriserade som ej naringsbetingade andelar och foranleder beskattning
vid avyttring och/eller utdelningar;

Skattemassigt Verkligt Temporar Uppskjuten Skattesats
Innehav 31 dec 2025 vérde vérde skillnad skatt %
Egetis Therapeutics 219 431 21,2 -4.4 20,6
Summa 21,9 431 21,2 -4,4

Skattemassigt Verkligt Temporar Uppskjuten Skattesats
Innehav 31 dec 2024 véarde varde skillnad skatt %
Egetis Therapeutics 27,7 43,2 15,5 -3,2 20,6
Limited Partnerships 71,2 74,7 3,5 -0,7 20,6
Summa 98,9 117,9 19,0 -3,9

Kanslighetsanalys

Aktiekursrisken i Fleries portfolj kan illustreras enligt féljande; for de innehav som varderas
till verkligt varde utifran senaste investering eller transaktion skulle 5 procents férandring
av vardet ha paverkat koncernens resultat och eget kapital med 83 mkr (102). For noterade
aktieinnehav, som varderas till verkligt varde baserat pa senaste aktiekurs, skulle en férandring
om 5 procent av aktiekurserna ha paverkat koncernens resultat och eget kapital med 35 mkr
(42) fore skatt.

NOT 19 - LANEFORDRINGAR PORTFOLJBOLAG

Langfristiga Kortfristiga
Koncernen 31dec2025 31dec2024 31dec2025 31dec 2024
Ingaende balans lanefordringar 125,3 330,5 88,7 15,9
Utbetalda lan 3,6 68,8 11,6 91,2
Kapitaliserad ranta 0,3 11,6 11,0 4.8
Konverterat till aktier - -191 -148,4 -
Amortering -0,1 -272,8 - -23,2
Nedskrivning, forvantade kreditférluster -81,0 01 -2,3 -
Valutaomvardering 0,1 6,2 -0,5 -
Utgaende balans lanefordringar 481 125,3 60,1 88,7

Reserv for forvantade kreditforluster hanforligt till lanefordringar mot portfoljbolag uppgar

till 0,2 mkr (1,5).

NOT 20 - OVRIGA FORDRINGAR

Koncernen Moderbolaget

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

Momsfordringar 4.8 24 0,2 -
Ovriga fordringar 54 0,0 1,2 -
Summa 10,2 2,4 1,4 -
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NOT 21 - KONVERTIBELLAN

Koncernen Konvertibel1 Konvertibel2 Konvertibel 3 Konvertibel 4 Konvertibel 5 Konvertibel 6 Konvertibel7 Konvertibel 8  Konvertibel 9 31dec 2025
Ingaende balans 0,8 - 28,7 - 4,3 0,7 2,0 20,5 - 571
Utbetalda lan - 23,0 111 45 - 12,6 - 17,5 9,0 777
Konverterat till aktier - - - -44 - - -2,0 -21,2 - 27,7
Avyttringar - - - - - - - - - -
Upplupen ranta - - - - - - - 0,7 - 0,7
Valutaomvardering - - -2,0 -01 -0,2 -0,9 - - - -3,2
Utgaende balans 0,8 23,0 37,8 - 4.1 12,4 - 17,5 9,0 104,8
Forfallodag 2024-08-31* 2026-12-31 2027-06-06* - 2026-12-31 2027-05-29 - 2025-06-02 2026-06-30

Ranta, % 0,0 8,0 5,0 - 20,0  Stibor90+3% - 10,0 10,0

* Konvertering till aktier planeras genomféras under forsta halvaret 2026 (konvertibel 1). Det ingdende konvertibla lanet (Konvertibel 3) har férlangts och véntas konverteras senast juni 2027.

Koncernen Niva 1 Niva 2 Niva 3
Konvertibellan - - 104,8
Summa - - 104,8
Koncernen Konvertibel1 Konvertibel2 Konvertibel 3 Konvertibel 4 Konvertibel 5 Konvertibel6 Konvertibel7 Konvertibel 8 31dec 2024
Ingdende balans 12,3 75,6 - 25 5,5 - - - 95,8
Utbetalda lan - - 28,2 - - 0,7 2,0 422 731
Konverterat till aktier 11,4 -75,6 - -2,7 - - - -21,5 -111,2
Avyttringar - - - - - - - -0,7 -0,7
Upplupen ranta - - - 0,2 - - - 0,5 0,7
Nedskrivningar - - - 14 - - - 14
Valutaomvérdering - - 0,5 - 0,2 0,0 - - 0,7
Utgaende balans 0,8 - 28,7 - 4,3 0,7 2,0 20,5 571
Forfallodag 2024-08-31* 2023-12-31* 2025-12-31 2024-03-31 2025-12-27 2027-05-29 2026-02-28 2025-06-02

Ranta, % 0,0 0,0 6,0 10,0 20,0 8,0 Stibor90+3% 0,0

* Konvertering till aktier planeras genomforas under forsta halvaret 2025 (konvertibel 1) respektive har skett genom emission som registrerades i januari 2024 (konvertibel 2).

Koncernen Niva 1 Niva 2 Niva 3
Konvertibellan - - 571
Summa - - 571

Konvertibellan varderas till verkligt varde inom niva 3, vilket innebar att verkligt varde bestams utifran indata som inte &r observerbar pa marknaden.
Beddmningen ar att anskaffningsvarde inklusive upplupen ranta motsvarar verkligt varde.

i
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NOT 22 - FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA INTAKTER NOT 23 - LIKVIDA MEDEL
Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
31dec 2025 31dec2024 31dec2025 31dec2024 31dec2025 31dec2024 31dec2025 31dec 2024
Upplupna avtalsintakter 0,0 0,0 - - Banktillgodohavanden 161,4 553,3 58,3 380,0
Upplupna ranteintékter 6,4 1,0 - - Placeringar i likvida rantefonder 378,8 311,9 - -
Forutbetald hyreskostnad 02 (O] - - Summa 540,2 8651 58,3 380,0
Ovriga upplupna intékter (o} (o} (o} 0,0
Summa 6,7 1,3 o1 0,0

NOT 24 - EGET KAPITAL

Specifikation 6ver forandringar i eget kapital aterfinns i rapporten Férandringar i eget kapital, vilken foljer narmast efter balansrékningen.

. Totalt antal Antal till- Aktiekapital Kvotvarde
Ar Handelse aktier kommande aktier kronor kronor
2021 Nyemission 532 687 650 562 895 0,02
2024 Nyemission 6 606 640 598 6 073 952 948 132132 812 0,02
2024 Nyemission 7 806 640 598 1200 000 000 156 132 812 0,02
2024 Nyemission 7 806 640 600 2 0 0,02
2024 Minskning genom sammanslagning av aktier (1:100) 78 066 406 156 132 812 2,00
2025 Nyemission, fusionsvederlag 81145 508 3079102 162 291 016 2,00
2025 Minskning genom sammanslagning av aktier 77 455 962 -3 689 546 154 911 924 2,00

Antal aktier vid arets borjan uppgick till 78 066 406 st. Under aret har 3 689 546 aktier |0sts
in inom ramen for aktieinldsenprogrammet, motsvarande ett varde om 194,7 mkr. Vidare har
3 079 102 aktier emitterats som fusionsvederlag kopplat till fusionen mellan Flerie och
Toleranzia, motsvarande ett varde om 130,7 mkr. Antal aktier uppgar vid arets slut till
77 455 962 st. Varje aktie motsvarar en rost. Aktierna ar registrerade hos Euroclear. Samtliga
registrerade aktier per balansdagen ar fullt betalda.

Ovrigt tillskjutet kapital
Ovrigt tillskjutet kapital uppgar till 5,620 mkr och bestar av ovillkorade aktieagartillskott, 2,491
mkr, och 6verkursfond 3,129 mkr.
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NOT 25 - SKULDER TILL KONCERNFORETAG NOT 27 - UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER
Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
31dec2025 31dec2024 31dec2025 31dec 2024 31dec2025 31dec2024 31dec2025 31dec 2024
Ingédende balans - 74 13,3 - Sociala avgifter 0,3 0,8 0,1 0,2
Utbetalda lan - 90,0 - - Semesterldneskuld o7 05 04 0,0
Allokering av gemensamma kostnader - - 11 13,3 Styrelsearvode 1,0 0,9 0,3 0,0
Upplupen ranta och avgifter - 2,2 - - Ovriga upplupna kostnader 2,8 34 24 24
Amortering - -99,5 13,3 - Summa 48 56 3,3 26
Summa - - 1,1 13,3

NOT 26 - OVRIGA SKULDER

Koncernen Moderbolaget

31dec 2025 31dec2024 31dec2025 31dec2024

Personalrelaterade skulder 11 0,3 0,5 0,2
Skuld portféljbolag - 10,0 - -
Ovriga skulder 59 15 4,0 1,7

Summa 7,0 11,8 45 1,9
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NOT 28 - FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER

Verkligt varde Bokfort viarde Koncernens finansiella Nominellt <1 1-3 3-12 1-5 >5
skulder och férfallostruktur* belopp man man man ar ar Summa
31dec2025 31dec2024 31dec2025 31dec 2024
o Ovriga langfristi kuld 1,5 - - - 1,5 - 15
Finansiella tillgangar ana angiristiga skulder ’ ’ ’
] . o e . . Leasingskuld 21 0,0 01 0,5 14 - 21
Finansiella tillgangar vérderade ftill .
verkligt vérde via resultatrdkningen L.everantorsskulder 14 14 - - - - 14
Aktier och andelar i portfélibolag 26197 3077 26197 30717 Ovriga skulder 70 70 - - - - 70
Konvertibellan 104,8 571 104,8 571 12,0 8,4 (03] 0,3 2,0 - 12,0
Finansiella tillgéngar vérderade till * Odiskonterade kassafléden
upplupet anskaffningsvérde
Lanefordringar portféljbolag 108,2 214,0 108,2 214,0 Koncernen har inga finansiella skulder som forfaller senare an 5 ar fran balansdagen.
Ovriga finansiella tillgangar (0} (0} [0X] [0} ) )
Kundfordringar 06 08 06 08 o oo
Likvida medel 540,2 865, 540,2 8651 e . . Réntor och
Forandring réntebarande skulder 2025-01-01 Kassaflsde  avgifter Omvirdering 2025-12-31
Summa 33736 42088 33736 42088
" ’ ’ ’ ’ Leasingskuld 08  -05 o1 14 04

Finansiella skulder

Finansiella skulder vérderade till
upplupet anskaffningsvérde

Ovriga langfristiga skulder 1,5 1,5 1,5 1,5
Leasingskuld 21 0,9 21 0,9
Leverantorsskulder 14 0,6 14 0,6
Ovriga skulder 7,0 1,8 70 1,8

Summa 12,0 14,8 12,0 14,8
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NOT 29 - TILLAGGSUPPLYSNINGAR TILL KASSAFLODET NOT 30 - TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE
Koncernen Moderbolaget For beskrivning av [6ner och andra ersattningar till ledande befattningshavare — se not 10
Ej kassaflodespaverkande poster 31dec2025 31dec2024 31dec2025 31dec 2024 Anstéllda och personalkostnader. Bolaget har som narstdende definierat styrelsen i bolaget,
dotterforetag och intresseféretag till Flerie och andra féretag dar Flerie pa annat satt an
Nedskrivningar 84,6 - - - ett 4gande Sver 20 procent av résterna utdvar vasentligt inflytande, samt &garen till Flerie
Noteringskostnader - 60,3 - - och narstaende till denne. For investeringar i nérstaende portfdljbolag hanvisas till not 18
Kapitaliserad rénta 11,3 -16,4 - - Investeringar i aktier och vardepapper varderade till verkligt varde.
Valutaomrakningseffekter 36 69 _ _ For ytterligare information om begreppet “nérstdende” i detta sammanhang hénvisas
Ovriga poster 82 66 02 03 Iésarep tiIIolA824 och .érsredovisPingslage'n. Transa}ktioner med nérstaende &r transaktioner
med narstaende som ligger utanfor den ordinarie affarsverksamheten, dvs. andra transaktioner
Summa 68,7 30,4 0,2 0,3 an vad som hanfors till investeringsverksamheten.
Erhallen ranta 4.8 16,6 56 1,9 Fordringar Skulder
Betald ranta - - - - 31dec2025 31dec2024 31dec2025 31dec 2024
Bohus Biotech 60,1 314 - -
Nanologica 47,9 47,9 - -
Amarna Therapeutics 37,9 28,7 - -
Empros Pharma 231 - - -
Atrogi 17,6 20,5 - -
Chromafora 0,8 221 - -
B&E Participation Inc - 78,2 - -
NorthX Biologics Holding - 01 - -
Xintela - 21,8 - -
Alder Therapeutics - 4,0 - -
Lipum - 12,2 - -
Microbiotica - 0,7 - -
EpiEndo Pharmaceuticals - 4.3 - -

187,4  272,0 - -
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Not 30 - Transaktioner med nérstaende, forts.

2025 Ovriga externa Personal- Rinteintikt/kostnad(-), Avyttring av Lan till
Motpart kostnader kostnader Gvr finansiell kostnad(-) andelar portfoljbolag
T&M Participation -0,4 - - 108,6 -
Roseberry AG 1,2 - - - -
Cecilia Edstrom -01 - - - -
Anders Ekblom - -0,2 - - -
B&E Participation Inc - - -81,9 - 3,6
Nanologica - - 2,9 - -
Chromafora - - 0,9 - -
Prokarium Holdings - - 0,8 - -
Lipum - - 2,4 - -
Empros Pharma - - - - 23,1
Xintela - - 2,3 - -
Alder Therapeutics - - =21 - -
Bohus Biotech - - 3,4 - 253
Atrogi - - 0,7 - =37
Amarna Therapeutics - - - - 1,2
Bonsai Biotherapeutics (Toleranzia) - - 1,0 - -
Summa 1,7 -0,2 -69,6 108,6 59,5

Under perioden har Ted Fjallman, VD, debiterat Flerie 1,2 mkr (3,3) for kontors- och administrationskostnader genom Roseberry AG. Under perioden har T&M Participation fakturerat Flerie 0,4 mkr (0,4) for konsulttjanster.
Arvode for styrelseuppdrag i ett portféljbolag har under perioden utgatt till Anders Ekblom, styrelseledamot, motsvarande 150 tkr. Arvode for uppdrag i ett portfoljbolags valberedning har under perioden utgatt till Cecilia
Edstrom, styrelseledamot, motsvarande 50 tkr. For ytterligare information om erséttning till ledande befattningshavare se not 10.

2024 Ovriga externa Finansiell Lan till

Motpart kostnader intdkt/kostnad portfoljbolag Mottagna lan Aterbetalda lan
Roseberry AG -3,3 - - - -
T&M Participation -04 -3,3 - 90,0 -96,6
B&E Participation Inc - 3,6 15,7 - -
Nanologica - - - - -
Chromafora - 1,0 -70 - -
NorthX Biologics - 8,1 -220,0 - -
Lipum - 0,2 12,0 - -
Microbiotica - - 0,7 - -
Toleranzia - 0,2 - - -
Xintela - 1,9 19,9 - -
Alder Therapeutics - 0,1 3,8 - -
Bohus Biotech - 14 30,0 - -
Atrogi - 0,5 20,0 - -
Amarna Therapeutics - - 28,7 - -
Strike Pharma - - -25 - -
Summa -3,7 13,6 -98,6 90,0 -96,6

Under aret har Ted Fjéllman, VD, fakturerat Flerie 3,3 mkr (5,2) for konsulttjanster, kontor och administration genom Roseberry AG. Ted Fjéllmans konsultavtal 6vergick i en tillsvidareanstéllning i mars 2024. Under perioden
har T&M Participation fakturerat Flerie 0,4 mkr (0,4) for konsulttjanster. Flerie Invest har avyttrat konvertibler i Atrogi till Anders Ekblom fér motsvarande 0,7 mkr.
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NOT 31 - INVESTERINGSATAGANDEN

Flerie har ingatt investeringsavtal avseende portféljbolagen Vitara, Kahr Medical, Prokarium
och Buzzard Pharmaceuticals med atagande om sekventiella investeringar, sk. "trancher”,
baserat pa att bolagen uppnar sina respektive definierade milstolpar kopplade till pagaende
kliniska forskningsstudier. De forsta investeringarna/trancherna genomférdes for Vitara
under 2022 respektive 2025 for Prokarium, Kahr Medical och Buzzard Pharmaceuticals.
Vid verksamhetsarets utgang finns ett atagande fran Flerie om att investera i Kahr Medical
motsvarande 30 mkr, i Prokarium motsvarande 27 mkr, i Buzzard Pharmaceuticals 2 mkr och
i Vitara motsvarande 18 mkr, forutsatt att de sista definierade milstolparna uppnas. Flerie har
vidare investeringsatagande om ytterligare 26 mkr i portfoljbolaget Frontier Biosolutions. Flerie
har vid verksamhetsarets utgang laneatagande till Bonsai Biotherapeutics motsvarande 22
mkr samt till Atrogi motsvarande 18 mkr.

NOT 32 - HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

Efter periodens utgang har foljdinvesteringar i aktier genomférts i Geneos, 31 mkr, Kahr
Medical, 30 mkr, Prokarium, 27 mkr, Lipum, 7 mkr samt Bonsai Biotherapeutics, 6 mkr. 6 mkr
har utbetalats till Atrogi avseende konvertibelt lan. Aktier i Lipum har avyttrats till ett varde
av 59 mkr. Fleries portfoljbolag Kahr Medical presenterade starka 6verlevnadsdata fran fas
lI-studien med DSP107 och slutférde en finansieringsrunda om USD 22 miljoner. Nanologica
forvarvade det kontraktstillverkande bolaget Syntagon. | samband med férvarvet genomférde
Nanologica ocksa en kapitalanskaffning. Microbiotica rapporterade positiva fas 1b-data for
MB310 i patienter med ulcerds kolit.

NOT 35 - ANDELAR | DOTTERFORETAG

NOT 33 - RANTEINTAKTER OCH LIKNANDE RESULTATPOSTER

Moderbolaget 2025 2024
Valutakursvinster - -
Rénteintakter fran banktillgodohavanden 5,6 1,9
Summa 5,6 1,9

NOT 34 - NEDSKRIVNING AV FINANSIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Moderbolaget 2025 2024
Nedskrivning av aktier i dotterbolag -100,1 -415.1
Summa -100,1 -415.1

Under aret har aktieagartillskott lamnats fran Flerie AB till Flerie Invest AB, varefter vardet av
aktier i dotterbolag har skrivits ned med motsvarande belopp.

Namn Organisationsnummer Site Antal aktier 31dec 2025 31dec 2024
InDex Pharmaceuticals AB 556704-5140 Stockholm 60 281586 59 59
Flerie Invest AB 556856-6615 Stockholm 112 578 947 34524 32799
Utgaende redovisat virde 3458,3 3285,8
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Not 35 - Andelar i dotterforetag, forts.

Moderbolaget 31dec 2025 31dec 2024
Ingdende anskaffningsvirde 4539,3 8443
Aktiedgartillskott 272,6 4151
Omvant forvarv - 32799
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden 4 811,9 4539,3
Ingéende ackumulerade nedskrivningar -1253,6 -838,5
Arets nedskrivningar -1001 -4151
Utgaende ackumulerade nedskrivningar -1353,7 -1253,6
Utgaende redovisat virde 3458,3 3285,8
NOT 36 - FORDRINGAR HOS KONCERNFORETAG

Moderbolaget 31dec 2025 31dec 2024
Ingdende balans 1,1 213,5
Nedskrivning - -13,5
Amortering 1,0 -200,0
Kostnadsallokering 25,0 111
Summa 25,0 11

NOT 37 - FUSION AV TOLERANZIA

Per den 2025-08-19 fusionerades det tidigare dotterbolaget Toleranzia AB, med organisations-
nummer 556877-2866, med Flerie AB. Nedan redovisas det bokfoérda vardet pa tillgangar och
skulder som Gvertogs av Flerie AB vid tidpunkten for fusionen. Skillnaden mellan vardet pa
emitterade aktier och vardet av Toleranzias nettotillgangar per fusionsdagen redovisas som en
fusionsdifferens inom eget kapital. Samtliga tillgangar och skulder éverférdes omgaende till ett
nytt helagt dotterbolag till Flerie Invest, Bonsai Biotherapeutics AB. Som fusionsvederlag gav
Flerie AB ut nya aktier till ett varde av 130,7 mkr vilket motsvarade det initiala anskaffningsvardet
och verkligt varde av det nya portféljbolaget. Under perioden som féregick fusionen avyttrade
Flerie successivt huvuddelen av sina aktier i Toleranzia. Det 6verlatande foretagets resultat for
det rakenskapsar som avslutas med fusionen, ska enligt regelverket ingé i det 6vertagande
foretagets resultat endast for den tid som det Gvertagande foretaget &gt det dverlatande
foretaget innan fusionen och med en andel som motsvarar dess dgarandel i det Gverlatande
foretaget fore fusionen. Da Flerie endast d&gde 0,0004 procent av Toleranzia vid fusionstillfallet
ingar darfor inte det fusionerade bolagets resultat i Flerie ABs resultatrakning.

Fusion 2025-08-19
Overtagna tillgangar 1891
Overtagna skulder 16,6
Summa nettotillgangar 172,5
Fusionsvederlag 130,7
Effekt av fusionen 41,8

NOT 38 - VINSTDISPOSITION

Till arsstammans férfogande star foljande vinstmedel 2025

-1464 176 873
4 941 318 480

Balanserat resultat, kr
Overkursfond, kr

Arets resultat, kr -105 757 636
3371383972

Styrelsen foreslar att vinstmedel disponeras sa att:

| ny rdkning dverfores 3371383972
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Undertecknade forsakrar att koncern- och arsredovisningen har upprattats i enlighet med internationella
redovisningsstandarder IFRS, sddana de antagits av EU, respektive god redovisningssed och ger en rattvisande bild av
koncernens och moderbolagets stallning och resultat, samt att forvaltningsberattelsen ger en rattvisande dversikt dver
utvecklingen av koncernens och moderbolagets verksamhet, stéllning och resultat samt beskriver vasentliga risker och
osakerhetsfaktorer som de féretag som ingar i koncernen star infér. Moderbolagets och koncernens resultatrakningar
och balansrakningar ar féremal for faststallande pa arsstdamman den 26 mars 2026.

Arsredovisningens innehall fardigsstélldes den 20 februari 2026
Arsredovisningen undertecknades av samtliga den 20 februari 2026

Ted Fjallman Thomas Eldered
Verkstéllande direktor Styrelseordférande
Cecilia Edstrom Anders Ekblom Jenni Nordborg
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Var revisionsberéttelse har lamnats den 20 februari 2026

Ernst & Young AB

Jennifer Rock-Baley
Auktoriserad revisor




REVISIONSBERATTELSE

Till bolagsstamman i Flerie AB, org nr 559067-6820

Uttalanden

Vi har utfért en revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen for Flerie AB (publ) for ar 2025
med undantag fér bolagsstyrningsrapporten pa sidorna
48-55. Bolagets arsredovisning och koncernredovisning
ingar pa sidorna 44-91i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen
upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och
ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande bild av
moderbolagets finansiella stalining per den 31 december
2025 och av dess finansiella resultat och kassaflode for
aret enligt arsredovisningslagen. Koncernredovisningen
har upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och
ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande bild av
koncernens finansiella stallning per den 31 december
2025 och av dess finansiella resultat och kassafléde
for aret enligt IFRS Redovisningsstandarder, s som
de antagits av EU, och arsredovisningslagen. Vara
uttalanden omfattar inte bolagsstyrningsrapporten pa
sidorna 48-55. Forvaltningsberattelsen ar férenlig med
arsredovisningens och koncernredovisningens ovriga
delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststaller
resultatrakningen 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 moderbolagets revisionsutskott i enlighet med
Revisorsforordningens (537/2014) artikel 11.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt International Standards on
Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar
enligt dessa standarder beskrivs narmare i avsnittet
Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i forhallande till
moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i
Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav. Detta innefattar att, baserat pa var
basta kunskap och 6vertygelse, inga forbjudna tjanster
som avses i Revisorsférordningens (537/2014) artikel
51 har tillhandahallits det granskade bolaget eller,
i forekommande fall, dess moderforetag eller dess
kontrollerade foretag inom EU.

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

Sarskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen ar de
omraden som enligt var professionella bedomning var de
mest betydelsefulla for revisionen av arsredovisningen
och koncernredovisningen fér den aktuella perioden.
Dessa omraden behandlades inom ramen for revisionen
av, och i vart stallningstagande till, arsredovisningen
och koncernredovisningen som helhet, men vi gér inga
separata uttalanden om dessa omraden. Beskrivningen
nedan av hur revisionen genomférdes inom dessa
omraden ska lasas i detta sammanhang.

Vi har fullgjort de skyldigheter som beskrivs i avsnittet
Revisorns ansvar i var rapport om arsredovisningen
ockséd inom dessa omraden. Darmed genomfdordes
revisionsatgarder som utformats for att beakta var
beddmning av risk for vasentliga fel i arsredovisningen
och koncernredovisningen. Utfallet av var granskning
och de granskningsatgarder som genomforts for att
behandla de omraden som framgar nedan utgdr grunden
for var revisionsberattelse.
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Vardering av onoterade aktier och andelar i portfdljbolag

Beskrivning av omradet

Redovisat varde for aktier och andelar i portféljbolag uppgick till
2 619,7 Mkr per 31 december 2025 motsvarande 77,1 procent av
Koncernens tillgangar. Koncernens interna varderingsmetoder
av andelar i portféljbolag baseras pa principerna i International
Private Equity och Venture Capital Valuation Guidelines (IPVE)
samt IFRS 13 Fair Value Measurement. Koncernens innehav
varderas antingen inom Niva 1 eller Niva 3. Niva 3, som uppgick
till 1 917,2 Mkr per 31 december 2025, har starka inslag av
subjektiva beddémningar och ar foremal for en hégre grad
av osakerhet. Koncernen har klassificerat sina andelar i
onoterade portfoljibolag till verkligt varde enligt niva 3, vilket

Annan information an arsredovisningen och
koncernredovisningen

Detta dokument innehéller dven annan information
an arsredovisningen och koncernredovisningen och
aterfinns pa sidorna 1-43. Den andra informationen
bestar dven av ersattningsrapporten som vi inhamtade
fore datumet for denna revisionsberattelse. Det ar
styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret
foér denna andra information.

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

| samband med var revision av arsredovisningen
och koncernredovisningen &r det vart ansvar att lasa
den information som identifieras ovan och 6vervaga
om informationen i vasentlig utstrackning ar ofdrenlig

betyder att verkligt varde baseras pa varderingsmodeller dar
vasentliga indata ar baserad pa icke-observerbara data eller
liten marknadsaktivitet.

Upplysningar relaterade till Koncernens principer for
redovisning av innehav i portfoljbolag beskrivs i not 2 och i
not 18.

Processen for vardering av onoterade andelar i portféljbolag
kraver att ledningen gér bedémningar. Da dessa bedémningar
paverkar det redovisade vardet har vi bedomt detta som ett
sarskilt betydelsefullt omrade i revisionen.

med &arsredovisningen och koncernredovisningen.
Vid denna genomgang beaktar vi aven den kunskap
vi i Ovrigt inhamtat under revisionen samt beddmer
om informationen i 6vrigt verkar innehalla vasentliga
felaktigheter.

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

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar
Det ar styrelsen och verkstéllande direktéren som
har ansvaret for att arsredovisningen och koncern-
redovisningen uppréattas och att den ger en ratt-
visande bild enligt arsredovisningslagen och, vad
galler koncernredovisningen, enligt IFRS Redovis-

Hur detta omrade beaktades i revisionen

Vi har i var revision skapat oss en forstaelse for Bolagets
varderingsprocess och nyckelkontroller. Vi har granskat
agarandelar i portféljbolagen och de internt upprattade
modellerna for berédkning av verkligt varde, inklusive annan
underliggande dokumentation. Vidare har vi jamfort Bolagets
tillampade metodik med International Private Equity och Venture
Capital Valuation Guidelines (IPVE) samt IFRS 13 Fair Value
Measurement genom att utvardera bolagets varderingsmetoder
och berakningsmodeller, samt bedéma rimligheten i gjorda
antaganden och kanslighetsanalyser, med hjalp av vara interna
varderingsspecialister. Vi har granskat lamnade upplysningar
i arsredovisningen.

ningsstandarder sa som de antagits av EU. Styrelsen
och verkstallande direktéren ansvarar aven for den
interna kontroll som de beddémer &r nédvéndig for att
uppratta en arsredovisning och koncernredovisning som
inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid uppréattandet av arsredovisningen och koncern-
redovisningen ansvarar styrelsen och verkstéallande
direktdren fér beddomningen av bolagets formaga att
fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa ar tillampligt,
om forhallanden som kan paverka formagan att fortsatta
verksamheten och att anvanda antagandet om fortsatt
drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om
styrelsen och verkstallande direktdren avser att likvidera
bolaget, upphdéra med verksamheten eller inte har nagot
realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.
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Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar
styrelsens ansvar och uppgifter i dvrigt, bland annat
Overvaka bolagets finansiella rapportering.

Revisorns ansvar
Vara mal ar att uppna en rimlig grad av sakerhet om
att arsredovisningen och koncernredovisningen som
helhet inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare
sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag, och
att lamna en revisionsberéattelse som innehaller vara
uttalanden. Rimlig s&kerhet &r en hdg grad av sékerhet,
men ar ingen garanti for att en revision som utfors enligt
ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptéacka en vasentlig felaktighet om en sadan finns.
Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter
eller misstag och anses vara vasentliga om de enskilt
eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de
ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i
arsredovisningen och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi
professionellt omddme och har en professionellt skeptisk
installning under hela revisionen. Dessutom:

- [dentifierar och beddmer vi riskerna for vasentliga
felaktigheter i arsredovisningen och koncernredo-
visningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller misstag, utformar och utfor granskningsatgarder
bland annat utifrdn dessa risker och inhamtar
revisionsbevis som ar tillrackliga och andamalsenliga
for att utgéra en grund for vara uttalanden. Risken for
att inte upptacka en vasentlig felaktighet till foljd av
oegentligheter ar hogre an for en vasentlig felaktighet
som beror pa misstag, eftersom oegentligheter kan
innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga
uteldamnanden, felaktig information eller asidosattande
av intern kontroll.

« Skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets
interna kontroll som har betydelse for var revision for
att utforma granskningsatgarder som ar lampliga med
hansyn till omstandigheterna, men inte for att uttala oss
om effektiviteten i den interna kontrollen.

Utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper
som anvands och rimligheten i styrelsens och
verkstéallande direkt6érens uppskattningar i redo-
visningen och tillhérande upplysningar.

Drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och
verkstallande direktdren anvander antagandet om
fortsatt drift vid upprattandet av arsredovisningen
och koncernredovisningen. Vi drar ocksa en slutsats,
med grund i de inhamtade revisionsbevisen, om
det finns nagon vasentlig osakerhetsfaktor som
avser sadana handelser eller férhallanden som kan
leda till betydande tvivel om bolagets forméaga att
fortsatta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att
det finns en vasentlig osakerhetsfaktor, maste vi i
revisionsberattelsen fasta uppmaéarksamheten pa
upplysningarna i arsredovisningen om den vasentliga
osakerhetsfaktorn eller, om sadana upplysningar ar
otillrackliga, modifiera uttalandet om arsredovisningen
och koncernredovisningen. Vara slutsatser baseras pa
de revisionsbevis som inhdmtas fram till datumet for
revisionsberattelsen. Dock kan framtida handelser eller
forhallanden gora att ett bolag inte Iangre kan fortsatta
verksamheten.

Utvarderar vi den 6vergripande presentationen,
strukturen och innehallet i arsredovisningen och
koncernredovisningen, daribland upplysningarna, och
om arsredovisningen och koncernredovisningen aterger
de underliggande transaktionerna och handelserna pa
ett satt som ger en réattvisande bild.

* Planerar och utfér vi koncernrevisionen for att
inhamta tillrackliga och Andamalsenliga revisionsbevis
avseende den finansiella informationen for foretag
eller affarsenheter inom koncernen som grund for att
gora ett uttalande avseende koncernredovisningen. Vi
ansvarar for styrning, 6vervakning och genomgang av
det revisionsarbete som utférts for koncernrevisionens
syfte. Vi &r ensamt ansvariga for vara uttalanden.

Vi méste informera styrelsen om bland annat revisionens
planerade omfattning och inriktning samt tidpunkten
for den. Vi maste ocksa informera om betydelsefulla
iakttagelser under revisionen, daribland de eventuella
betydande brister i den interna kontrollen som vi
identifierat.

Vi maste ocksé forse styrelsen med ett uttalande
om att vi har foljt relevanta yrkesetiska krav avseende
oberoende, och ta upp alla relationer och andra
forhallanden som rimligen kan paverka vart oberoende,
samt i tillampliga fall atgarder som har vidtagits for att
eliminera hoten eller motatgarder som har vidtagits.

Av de omraden som kommuniceras med styrelsen
faststéller vi vilka av dessa omraden som varit de mest
betydelsefulla for revisionen av arsredovisningen och
koncernredovisningen, inklusive de viktigaste bedémda
riskerna for vasentliga felaktigheter, och som darfér
utgor de for revisionen sarskilt betydelsefulla omradena.
Vi beskriver dessa omraden i revisionsberattelsen savida
inte lagar eller andra forfattningar férhindrar upplysning
om fragan.



REVISIONSBERATTELSE

Revisorns granskning av forvaltning och forslaget
till dispositioner av bolagets vinst eller forlust

Uttalanden
Utdver var revision av arsredovisningen har vi dven utfort
en revision av styrelsens och verkstallande direktérens
forvaltning av Flerie AB (publ) for ar 2025 samt av
forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst
eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstamman disponerar vinsten
enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar
styrelsens ledamoéter och verkstéllande direktoren
ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige.
Vart ansvar enligt denna beskrivs narmare i avsnittet
Revisorns ansvar. Vi &r oberoende i forhallande till
moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i
Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

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

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar
Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.
Vid forslag till utdelning innefattar detta bland annat
en beddmning av om utdelningen &r forsvarlig med
hansyn till de krav som bolagets och koncernens
verksamhetsart, omfattning och risker staller pa
storleken av moderbolagets och koncernens egna
kapital, konsolideringsbehoy, likviditet och stallning i
Ovrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och
forvaltningen av bolagets angeldgenheter. Detta
innefattar bland annat att fortldpande bedéma bolagets
och koncernens ekonomiska situation, och att tillse att
bolagets organisation ar utformad sé& att bokféringen,
medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska ange-
lagenheter i 6vrigt kontrolleras pa ett betryggande
satt. Verkstallande direktéren ska skdta den I6pande
forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar
och bland annat vidta de atgarder som &ar nédvandiga for
att bolagets bokforing ska fullgéras i 6verensstammelse
med lag och for att medelsforvaltningen ska skotas pa
ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mél betraffande revisionen av férvaltningen, och
darmed vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhamta
revisionsbevis for att med en rimlig grad av sékerhet
kunna beddéma om nagon styrelseledamot eller
verkstallande direktdren i ndgot vasentligt avseende:

- Foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nAgon
féorsummelse som kan féranleda ersattningsskyldighet
mot bolaget, eller

« P4 nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av forslaget till
dispositioner av bolagets vinst eller forlust, och darmed
vart uttalande om detta, &r att med rimlig grad av sikerhet
beddma om férslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

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

Som en del av en revision enligt god revisionssed
i Sverige anvénder vi professionellt omdéme och
har en professionellt skeptisk installning under hela
revisionen. Granskningen av forvaltningen och forslaget
till dispositioner av bolagets vinst eller forlust grundar
sig framst péa revisionen av rakenskaperna. Vilka
tilkommande granskningsatgarder som utfors baseras
pa var professionella bedémning med utgangspunkt
i risk och vasentlighet. Det innebar att vi fokuserar
granskningen pa sadana atgarder, omraden och
férhallanden som ar vasentliga for verksamheten och
dar avsteg och dvertradelser skulle ha sarskild betydelse
for bolagets situation. Vi gar igenom och prévar fattade
beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgarder och andra
forhallanden som ar relevanta for vart uttalande
om ansvarsfrihet. Som underlag for vart uttalande
om styrelsens forslag till dispositioner betraffande
bolagets vinst eller forlust har vi granskat styrelsens
motiverade yttrande samt ett urval av underlagen for
detta for att kunna bedéma om forslaget ar férenligt
med aktiebolagslagen.



REVISIONSBERATTELSE

Revisorns granskning av Esef-rapporten

Uttalande
Utbver var revision av arsredovisningen och koncern-
redovisningen har vi aven utfoért en granskning av att
styrelsen och verkstéllande direktéren har upprattat
arsredovisningen och koncernredovisningen i ett format
som mojliggor enhetlig elektronisk rapportering (Esef-
rapporten) enligt 16 kap. 4 a § lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden for Flerie AB (publ) for ar 2025.

Var granskning och vart uttalande avser endast det
lagstadgade kravet.

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

Grund for uttalande
Vi har utfért granskningen enligt FARs rekommendation
RevR 18 Revisorns granskning av Esef-rapporten. Vart
ansvar enligt denna rekommendation beskrivs narmare i
avsnittet Revisorns ansvar. Vi &r oberoende i férhallande
till Flerie AB (publ) enligt god revisorssed i Sverige och
har i Ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa
krav.

Vi anser att de bevis vi har inhamtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vart uttalande.

Styrelsens och verkstéllande direktdrens ansvar
Det ar styrelsen och verkstallande direktdren som
har ansvaret for att Esef-rapporten har upprattats i
enlighet med 16 kap. 4 a § lagen (2007:528) om varde-
pappersmarknaden, och for att det finns en sadan intern
kontroll som styrelsen och verkstéllande direktdéren
bedbmer noddvandig 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 sakerhet om
Esef-rapporten i allt vasentligt ar upprattad i ett format
som uppfyller kraven i 16 kap. 4 a § lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden, pa grundval av var granskning.

RevR 18 kraver att vi planerar och genomfoér vara
granskningsatgarder for att uppna rimlig sakerhet att
Esef-rapporten ar upprattad i ett format som uppfyller
dessa krav.

Rimlig sakerhet ar en hdg grad av sakerhet, men ar
ingen garanti for att en granskning som utférs enligt
RevR 18 och god revisionssed i Sverige alltid kommer
att upptacka en vasentlig felaktighet om en sadan finns.
Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter
eller misstag och anses vara vasentliga om de enskilt
eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de
ekonomiska beslut som anvandare fattar med grund i
Esef-rapporten.

Revisionsforetaget tillampar ISQM 1 Kvalitetsstyrning
for revisionsforetag som utfér revision och éversiktlig
granskning av finansiella rapporter samt andra
bestyrkandeuppdrag och néaraliggande tjanster som
kraver att foretaget utformar, implementerar och
hanterar ett system for kvalitetsstyrning inklusive
riktlinjer och rutiner avseende efterlevnad av yrkesetiska
krav, standarder for yrkesutdvningen och tillampliga krav
i lagar och andra forfattningar.

Granskningen innefattar att genom olika atgarder
inhdmta bevis om att Esef-rapporten har uppréttats i ett
format som méjliggdr enhetlig elektronisk rapportering
av arsredovisningen och koncernredovisning. Revisorn

véljer vilka atgarder som ska utféras, bland annat
genom att beddma riskerna fér vasentliga felaktigheter
i rapporteringen vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller misstag. Vid denna riskbeddémning beaktar revisorn
de delar av den interna kontrollen som ar relevanta for
hur styrelsen och verkstallande direktoren tar fram
underlaget i syfte att utforma granskningsatgarder som
ar andamalsenliga med hansyn till omstandigheterna,
men inte i syfte att gora ett uttalande om effektiviteten
i den interna kontrollen. Granskningen omfattar ockséa
en utvardering av andamalsenligheten och rimligheten
i styrelsens och verkstéllande direktérens antaganden.

Granskningsatgarderna omfattar huvudsakligen
validering av att Esef-rapporten upprattats i ett giltigt
XHTML-format och en avstamning av att Esef-rapporten
overensstammer med den granskade arsredovisningen
och koncernredovisningen.

Vidare omfattar granskningen aven en bedémning
av huruvida koncernens resultat-, balans- och
egetkapitalrédkningar, kassaflddesanalys samt noter i
Esef-rapporten har markts med iXBRL i enlighet med
vad som foljer av Esef-férordningen.

Revisorns granskning av
bolagsstyrningsrapporten

Det ar styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrnings-
rapporten pa sidorna 48-55 och for att den ar upprattad
i enlighet med arsredovisningslagen.

Var granskning har skett enligt FARs rekom-
mendation RevR 16 Revisorns granskning av bolags-
styrningsrapporten. Detta innebar att var granskning av
bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en
vasentligt mindre omfattning jamfort med den inriktning
och omfattning som en revision enligt International
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Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige
har. Vi anser att denna granskning ger oss tillracklig
grund for vara uttalanden.

En bolagsstyrningsrapport har uppréttats. Upp-
lysningar i enlighet med 6 kap. 6 § andra stycket punkterna
2-6 arsredovisningslagen samt 7 kap. 31 § andra
stycket samma lag ar forenliga med arsredovisningens
och koncernredovisningens &6vriga delar samt i
Overensstammelse med arsredovisningslagen.

Ernst & Young AB, Sverige, utsags till Flerie ABs
revisor av bolagsstamman den 14 maj 2025. Den 10 juni
2024 genomfordes en riktad apportemission i Flerie AB,
dér vederlaget for de nyemitterade aktierna bestod av
samtliga utestaende aktier i Flerie Invest AB. Ernst &
Young AB har varit revisor for Flerie Invest AB sedan den
8 september 2022. Genom denna transaktion blev Flerie
Invest AB ett helagt dotterbolag till Flerie AB och de
tidigare huvudagarna i Flerie Invest AB blev huvudagare
i Flerie AB. Ernst & Young AB har darmed varit bolagets
revisor sedan den 8 september 2022.

Stockholm den 20 februari 2026
Ernst & Young AB

Jennifer Rock-Bailey
Auktoriserad revisor



DEFINITIONER

Flerie tillampar ESMAs riktlinjer om alternativa nyckeltal (APMs). Ett APM ar ett finansiellt matt 6ver historisk eller framtida finansiell resultatutveckling,
finansiell stallning eller kassafloden, som inte ar ett finansiellt matt som definieras eller anges i tillampligt ramverk for finansiell rapportering. For Fleries
koncernredovisning innebar detta ramverk vanligtvis IFRS. Flerie anser att dessa matt ger en battre forstaelse for trenderna i det finansiella resultatet
och att sddana matt, som inte beraknas i enlighet med IFRS, ar anvandbar information for investerare i kombination med andra méatt som beraknas i
enlighet med IFRS. Dessa alternativa resultatmatt ska inte betraktas isolerat eller som en ersattning for resultatmatt som hérletts i enlighet med IFRS.
Dessutom kanske sadana matt, sdsom de definieras av Flerie, inte ar jamforbara med andra méatt med liknande namn som anvands av andra foretag.
Definitionen av alla anvanda alternativa nyckeltal anges nedan, liksom avstamningen mot de finansiella rapporterna fér de alternativa nyckeltal som inte
ar direkt identifierbara fran de finansiella rapporterna och som anses vara vasentliga att specificera.

Substansvarde Substansvarde definieras som totalt eget kapital. Ett etablerat matt for investmentbolag som visar
bolagets totala nettotillgangar.

Substansvirde per aktie Substansvarde, eller NAV, per aktie definieras som Ett etablerat matt for investmentbolag som visar
totalt eget kapital dividerat med det totala antalet agarnas andel av bolagets totala nettotillgangar
stamaktier vid periodens slut. per aktie.

Forandring i substansvarde per aktie Substansvarde per aktie dividerat med substansvarde  Ett matt pa aktiedgarnas avkastning pa foretagets
per aktie vid kvartalets/periodens borjan. nettotillgangar.

Verkligt varde av aktier och andelar i portféljbolag Det totala verkliga vardet av foretagets investeringari  Ett matt pa vardet av samtliga innehav i aktier, vilket
aktier i portfoliféretag. kan anvandas for att félja vardeutvecklingen éver

tiden och for att jamfora enskilda innehav eller
segmentstorlekar.



DEFINITIONER

Forandring i verkligt viarde av andelar
i portfoljbolag

Forandring i verkligt varde av andelar

i portfoéljbolag, i procent

Forandring i verkligt viarde av andelar
i portféljbolag, per aktie

Kostnadskvot

Portféljinvesteringar

Realiserat och orealiserat resultat av forandringar
i verkligt varde péa andelar i portfoljbolag.

Realiserat och orealiserat resultat av férandringar
i verkligt varde pa andelar i portfoljbolag dividerat

med verkligt varde av portfélien vid periodens ingang.

Realiserat och orealiserat resultat av forandringar
i verkligt varde péa andelar i portfoljbolag dividerat
med genomsnittligt antal aktier vid periodens slut.

Rorelsekostnader for de senaste 12 manaderna,
i forhallande till verkligt varde pa portfdljen.
Kostnader hanforliga till omvéant forvarv eller
nyemission har ej inkluderats.

Ny- och foljdinvesteringar i aktier i portfoljbolag
under kvartalet, perioden eller helaret.

Ett matt pa den finansiella utvecklingen av foretagets
investeringar under en viss period.

Ett matt pa den finansiella utvecklingen av foretagets
investeringar under en viss period.

Ett matt pa den finansiella utvecklingen av foretagets
investeringar under en viss period.

Ger investeraren information om kostnader for
portféliens drift/férvaltning.

Ett matt pa de totala investeringar som gjorts under
den relevanta perioden.



FINANSIELL INFORMATION

Mkr 2025 2024
Substansvarde 3376,9 4198,0
Substansvarde per aktie

a) Eget kapital 3376,9 4198,0
b) antal utestaende aktier vid periodens slut 77 455 962 78 066 406
a*1 miljon/b=substansvérde per aktie, kr 43,60 53,77
Forandring av substansvirde per aktie

a) Substansvarde per aktie vid periodens utgang 43,60 53,77
omréknat for erhallet aktiedgartillskott, per aktie

omraknat substansvarde per aktie vid periodens utgang

b) Substansvérde per aktie vid periodens ingang 53,77 58,71
(a-b)/b, % -18,9 -84
Verkligt varde av portfoljen

Investeringar i aktier och vardepapper,

redovisat varde 26197 30717
Portfoljinvesteringar

Investeringar i aktier i portfoljbolag 367,0 485,3

Mkr 2025 2024
Forandring av verkligt varde av portféljen
Forandring i verkligt varde av andelar i portféljbolag
och andra investeringar, redovisat varde -673,7 -176,9
Verkligt varde av portféljen vid ingangen av period 30717 2 802,90
Foérandring i verkligt varde av portfolien % -21,9 -6,3
Forandring i verkligt viarde av portféljen per aktie
a) Férandring i verkligt varde av andelar i

portféljbolag och andra investeringar -673,7 -176,9
b) Genomsnittligt antal utestaende aktier

under perioden 77 951948,0 70 471 063,0
a*1 miljon/b = férandring i verkligt varde av
portfolien per aktie, kr -8,64 -2,51
Rorelsekostnader/portfoljvardet
a) Ovriga externa kostnader* 20,3 19,7
b) Personalkostnader* 217 21,2
c) Avskrivningar* 0,6 0,8
d) Ovriga rorelseintikter, exkl FX* -3,6 -3,5
e) Verkligt varde av portféljen 26197 3071,7
(a+b+c+d)/e=rorelsekostnader/portfoljvardet, % 1,5 1,2

* Rullande 12
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